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W-!85,2,I-+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!6-!+1*1+,31.A!/)71!)*!,*3,+-+,1*).!/-7-!21.!R8)!

*1! =8)! -/71X-31! 1! 8.-7! 57-5-4,)*51.! )*! )5-/-! 3)! ,*K).5,(-+,@*A! .8)2)! .)7! 2-!

Q25,4-!)./)7-*I-!3)!48+U-.!/)7.1*-.!)*!2-!-+58-2,3-39!!

!

J1*=174)! ).5)! =)*@4)*1! .)! U,I1!4<.! +14Q*A! .)! 2)! 3)*14,*@! .84,*,.571! 3)!

4)3,+-4)*51.!)*!+1*3,+,1*).!)./)+,-2).A!R8)!,*+286)!)2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!

.,*!7)(,.571!.-*,5-7,1A!)2!8.1!)*!,*3,+-+,1*).!*1!-/71X-3-.!6!)2!8.1!+14/-.,K19!!

!

W-.! -8517,3-3).! .-*,5-7,-.! 3)! 21.! 3,=)7)*5).! /-B.).! 7)+1*1+)*! R8)! )Z,.5)*!

/-+,)*5).!R8)!7)R8,)7)*!)2!.84,*,.571!3)!57-5-4,)*51.!)*!+1*3,+,1*).!)./)+,-2).!

/-7-!.-2K-(8-73-7!.8!.-283!6!.8!K,3-A!/17!21!+8-2!U-*!3).-77122-31!*174-5,K-!R8)!

7).(8-73-!2-!.)(87,3-3!3)2!/-+,)*5)9!

!

"!+-3-!/-B.!2)!+177)./1*3)!7)(82-7!).51.!8.1.!)Z+)/+,1*-2).!)*!.8!/1X2-+,@*!6!

.)!U-!)2-X17-31!2-!*174-5,K-!+177)./1*3,)*5)!3)!-+8)731!+1*!2-!7)-2,3-3!3)!21.!

.,.5)4-.!3)!.-283A!/17! 21!+8-2!)Z,.5)!3,./-7,3-3!)*! 2-! 5)74,*121(B-!)*57)!+-3-!

7)(,@*!R8)!/8)3)!()*)7-7!+1*=8.,1*).9!!

!

#*!I1*-.!+141!".,-!6!W-5,*1-4C7,+-!2-!*174-5,K-!*1!).!486!-4/2,-!)!,*+28.1!

+1*=8*3)!21.!3,=)7)*5).!5C74,*1.!21!+8-2!()*)7-!/71X2)4-.!/-7-!21.!/71=).,1*-2).!

3)!2-!.-283!6!21.!/-+,)*5).9!>1!.)!21(7-!3)2,4,5-7!)2!3)7)+U1!3)!21.!/-+,)*5).!-!

R8)!.)!85,2,+)*!21.!4)3,+-4)*51.!)*!).5-.!+1*3,+,1*).!6!2-.!7)./1*.-X,2,3-3).!



! *+!

-.1+,-3-.!-2!/71=).,1*-2!3)!2-!.-2839!#*!+1*57-.5)!+1*!).5-.!I1*-.A!)*!/-B.).!3)!

2-! H*,@*! #871/)-! .)! 7)(82-! -4/2,-4)*5)! )2! 5)4-A! .)! U-*! )4,5,31! 3,7)+5,K-.!

+148*,5-7,-.!R8)!U-*!.,31!,*+17/17-3-.!)*!2-.!2)(,.2-+,1*).!3)!+-3-!/-B.9!!!

!

#*!J1.5-!F,+-A! )Z,.5)! *174-5,K-! R8)! 7)(82-! -2(8*1.! -./)+51.! 7)2-5,K1.! -! 21.!

4)3,+-4)*51.A!.,*!)4X-7(1A!*1!.1*!)Z/2B+,5-.!7)./)+51!-!21.!8.1.!)./)+,-2).A!

*1!+2-7,=,+-*!5)74,*121(B-!6!.)!2,4,5-*!)*!4-617!4)3,3-!-2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!

.,*! 7)(,.571! .-*,5-7,19! #.5)! /-*17-4-! U-! ()*)7-31! ,*+1*(78)*+,-.A!

,*+1*.,.5)*+,-.!6!+1*=8.,1*).!3)*571!3)!2-.!,*.5,58+,1*).!6!21.!/71=).,1*-2).!3)!

2-! .-2839! #.! 3)+,7A! -Q*! )Z,.5)! 8*! K-+B1! 2)(-2! R8)! ,4/1.,X,2,5-! 8*-! -3)+8-3-!

().5,@*!3)2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!)*!+1*3,+,1*).!)./)+,-2).9!!

!

#2!/7,*+,/-2!/7).5-317!3)!.)7K,+,1.!3)!.-283!)*!J1.5-!F,+-!).!)2!.,.5)4-!/QX2,+1!

3)!.-283A!/17!4)3,1!3)!2-!JJ&&A!2-!+8-2!5,)*)!-851*14B-!/-7-!.8!=8*+,1*-4,)*51!

6! 2-! /7).5-+,@*! 3)! .)7K,+,1.! 3)! .-2839! W-!4-617B-! 3)! 21.! 4)3,+-4)*51.! .1*!

.84,*,.57-31.!-!513-!2-!/1X2-+,@*!/17!).5-!,*.5,58+,@*!R8)!+8)*5-!+1*!8*-!7)3!3)!

.)7K,+,1.! )*! 5131! )2! /-B.[! )*! 5131.! 21.! *,K)2).! 3)! -5)*+,@*A! 3).3)! U1./,5-2).!

)./)+,-2,I-31.A! 7)(,1*-2).A! +)*571.! 3)! .-283! )*! 2-.! +148*,3-3).! U-.5-! K,.,5-!

314,+,2,-79!!

!

W-! JJ&&! +8)*5-! +1*! 8*! 2,.5-31! 1=,+,-2! 3)! 4)3,+-4)*51.! )2! +8-2! /8)3)! .)7!

85,2,I-31!/17!21.!/71=).,1*-2).!.-*,5-7,1.!3)!-+8)731!+1*!21.!8.1.!-/71X-31.!/17!

8*! @7(-*1! 5C+*,+1! 3)*14,*-31!JJ;9!#.5)! @7(-*1! 3)! 2-! ,*.5,58+,@*! 3)+,3)! )*!

Q25,4-! ,*.5-*+,-! .1X7)! +8-2R8,)7! 8.1! )*! +1*3,+,1*).! )./)+,-2).! R8)! 7)R8,)7-!

+8-2R8,)7!/)7.1*-!3)2!/-B.9!!!

!

W1.!7)+U-I1.!R8)!7)-2,I-!)2!JJ;!-!2-.!.12,+,583).!.1X7)!)2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!

)*! 3)5)74,*-3-.! +1*3,+,1*).! *1! /8)3)*! .)7! 7)+877,31.! /17! 21.! /-+,)*5).A! *1!

5,)*)*!2)(,5,4,3-3!/-7-!,4/1*)7!-++,1*).!-34,*,.57-5,K-.!/-7-!R8)!.)!2)!1517(8)*!



! **!

4)3,+-4)*51.A!2-!Q*,+-!1/+,@*!R8)!5,)*)!).!-+83,7!-!).57-31.!L83,+,-2).!/-7-!R8)!

8*!57,X8-2!3)+,3-!.1X7)!2-!/1.,X,2,3-3!3)!85,2,I-7!)2!4)3,+-4)*519!!

!

W-!4-617B-!3)!21.!+-.1.!R8)!)2!JJ;!7)+U-I-!6!.1*!L83,+,-2,I-31.A!.)!/7).)*5-*!

-*5)!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!3)!2-!J175)!&8/7)4-!3)!V8.5,+,-!3)!J1.5-!F,+-9!#.5)!

-251!57,X8*-2!K)2-!/17!)2!7)./)51!3)!21.!3)7)+U1.!+1*.5,58+,1*-2).!3)!2-!+,83-3-*B-!

6! )*! .8! L87,./783)*+,-! ).5-X2)+)! R8)! *)(-7! -! 8*! /-+,)*5)! 8*-! 5)7-/,-! R8)!

*)+).,5-!K,12-!)2!3)7)+U1!-!.-2839!%17! 21! 5-*51A! .,! 8*!/-+,)*5)! 7)R8,)7)!3)!8*!

4)3,+-4)*51!.,*!7)(,.571!)*!)2!/-B.A!85,2,I-31!3,=)7)*5)!-!+141!=8)!-8517,I-31!

/17!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!1!8.1!+14/-.,K1A!48+U-.!K)+).!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!

+1*3)*-!-!2-!JJ&&!6!1X2,(-!R8)!.)!1517(8)!)2!4)3,+-4)*519!!W-.!7).128+,1*).!

3)! 2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2! *1! /8)3)*! .)7! -/)2-3-.! 6! 3)X)*! .)7! +84/2,3-.! 3)!

4-*)7-!1X2,(-517,-!/17!2-!JJ&&9!!

!

W-! =-25-! 3)! 7)(82-+,@*! 2)(-2! )*! )2! /-B.! 7)./)+51! -2! 8.1! 3)!4)3,+-4)*51.! )*!

+1*3,+,1*).!)./)+,-2).A!-!21!R8)!.)!.84-!R8)!)2!/7).5-317!3)!.)7K,+,1.!3)!.-283!

/QX2,+1.!()*)7-!.8.!/71/,-.!*174-.!6!R8)!)2!/71+).1! L83,+,-2!1X2,(-!-!R8)!.)!

1517(8)*! 4)3,+-4)*51.! .,*! +1*5-7! +1*! 8*! /71+).1! R8)! /)74,5-! -*-2,I-7! 2-!

)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!()*)7-!48+U-.!3,=,+825-3).!)*!)2!.,.5)4-9!!!!

!

F)+1*1+,)*31!2-!.,58-+,@*!/2-*5)-3-!/7)K,-4)*5)A!).5-!,*K).5,(-+,@*!-*-2,I-!)2!

7C(,4)*!L87B3,+1!3)2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!)*!+1*3,+,1*).!)./)+,-2).!)*!J1.5-!

F,+-9! "3)4<.A! ).583,-! )2! /-/)2! 3)! +-3-! 8*1! 3)! 21.! -+517).! ,*K128+7-31.! 6!

).5-X2)+)! 2-!7)./1*.-X,2,3-3!/71=).,1*-2!-.1+,-3-!-2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!)*!

).5-.!+1*3,+,1*).9!!

!

%-7-! )221A! )*! )2! +-/B5821! \! .)! +)*57-! )*! )2! -*<2,.,.! 3)2! 7)(,.571! .-*,5-7,1! 3)!

4)3,+-4)*5)!)*!J1.5-!F,+-A!U-+,)*31!C*=-.,.!)*!2-.!/12B5,+-.!R8)!)Z,.5)*!)*!)2!

/-B.A! 2-! *174-5,K-! +148*,5-7,-! +)*571-4)7,+-*-A! -.B! +141! 2-.! 3,./1.,+,1*).!



! *"!

3)*571!)2!.,.5)4-!/QX2,+1!6!/7,K-31!3)!.-283A!,*+28,31!)2!/-/)2!3)2!$,*,.5)7,1!3)!

&-283A!2-!JJ&&!6!JJ;A!-+517).!/7,*+,/-2).!3)2!5)4-9!!

!

#*!)2!+-/B5821!]A!.)!3)5-22-*!2-.!2,4,5-+,1*).!R8)!,4/1*)!)2!1517(-4,)*51!3)!8*!

7)(,.571!.-*,5-7,1!)*!2-!+14)7+,-2,I-+,@*A!/7).+7,/+,@*A!3)./-+U1!6!/8X2,+,3-3!3)!

4)3,+-4)*51.9!!

!

W-.!7)(82-+,1*).!/-7-! 21.!4)3,+-4)*51.!.,*!7)(,.571!.-*,5-7,1!1517(-31!/17!)2!

$,*,.5)7,1!3)!&-283!.)!-*-2,I-*!)*!)2!+-/B5821!̂ A!-3)4<.!.)!3)=,*)!).5)!+1*+)/519!

".,4,.41A!)Z-4,*-!8*-!.)7,)!3)!,*K).5,(-+,1*).!7)./)+51!-!2-!-34,*,.57-+,@*!3)!

4)3,+-4)*51.!)*!).5-.!+1*3,+,1*).A!).583,-!+-.1.! L83,+,-2).!6! 2-! ,4/175-*+,-!

3)2!8.1!)*!J1.5-!F,+-!3)!4)3,+-4)*51.!.,*!7)(,.571!.-*,5-7,19!

!

#*!)2!+-/B5821!_!.)!-*-2,I-!)2!8.1!=8)7-!3)!,*3,+-+,1*).!-/71X-3-.!8!"44$5%6159!&)!

7-I1*-! 7)./)+51! -! 2-.! 3,=)7)*+,-.! )*! 5)74,*121(B-! )*57)! 2-.! *174-5,K-.! 3)!

3,K)7.1.!/-B.).!6!2-.!)Z/)7,)*+,-.!3)!).51.!+1*!)2!8.1!"44$5%6159!&)!/71=8*3,I-!

)*! +-.1.! 3)! 2-! L8.5,+,-! +1*.5,58+,1*-2! 3)! J1.5-! F,+-! -.1+,-31.! -2! 8.1! 3)!

4)3,+-4)*51.! =8)7-! 3)! ,*3,+-+,1*).A! -.B! +141! .8! 8.1! )*! )2! 4-7+1! 3)! 2-!

/-*3)4,-!/17!JOD:P`\a9!!

!

#2!+-/B5821!b!.)!+)*57-!)*!)2!8.1!+14/-.,K1!3)!4)3,+-4)*51.!6!.8!3)=,*,+,@*9!

#.583,-! 2-! 7)(82-+,@*! ,*5)7*-+,1*-2! 7)./)+51!-!).5)A! .8!8.1!)*!)2!4-7+1!3)! 2-!

/-*3)4,-! /17! JOD:P`\a9! &)! /71=8*3,I-! )*! 2-! *174-5,K-! *-+,1*-2! 3)! 2-!

,*K).5,(-+,@*!+2B*,+-A!)2!8.1!+14/-.,K1!3)!4)3,+-4)*51!)*!)2!/-B.!6!3,K)7.1.!

+-.1.!L83,+,-2).9!!

!

#*!)2!+-/B5821!c!.)!-*-2,I-! 2-! 7)./1*.-X,2,3-3!/)*-2A!+,K,2!6!-34,*,.57-5,K-!R8)!

/8)3)!)Z,.5,7!)*!21.!.8/8).51.!3)!8.1!)*!+1*3,+,1*).!)./)+,-2).9!&)!-*-2,I-*!



! *#!

3,.5,*51.!<4X,51.!3)! 7)./1*.-X,2,3-3!3)2!/71=).,1*-2!.-*,5-7,1A!3)! 2-! ,*.5,58+,@*!

/7).5-317-!3)2!.)7K,+,1!6!3)!2-!-8517,3-3!7)(82-517,-9!!

!

W-!,*K).5,(-+,@*!.)!X-.-!/7,*+,/-24)*5)!)*!)2!-*<2,.,.!3)!31+84)*5-+,@*!)4,5,3-!

/17!17(-*,.41.!7)2-+,1*-31.!+1*!2-!5)4<5,+-A!+1*!8*!)*=1R8)!L87B3,+1!6!)./)+,-2!

3)5-22)!)*!-./)+51.!5C+*,+1.!=-74-+C85,+1.9!

!

W1.!5C74,*1.!3)!8.1!.,*!7)(,.571A!8.1!"44$5%615!6!8.1!+14/-.,K1!3)!4)3,+-4)*51.!

.)! -*-2,I-*! -! /-75,7! 3)2! /2-*5)-4,)*51! 3)2! +1*+)/51! -+)/5-31!/17! 2-! 31+57,*-A!

)L)4/21.!3)!2-!/7<+5,+-!+2B*,+-!6!+-.1.!L83,+,-2).9!W1!+8-2!/)74,5)!+1*57-.5-7!2-!

=174-!+141!.)!85,2,I-*! 21.!4)3,+-4)*51.!6! +@41!.)! 7)(82-!)*! 21.!3,=)7)*5).!

/-B.).9!!

!

&)!7)-2,I-!8*-!4)*+,@*!)./)+,-2!-2!+-.1!3)!JOD:P`\a!)*!K,.5-!R8)!2-!=-25-!3)!

57-5-4,)*51.! /-7-! 57-5-7! )2! K,78.! ()*)7@! 8*-! (7-*! /7).,@*! /17! 85,2,I-7!

4)3,+-4)*51.!)Z/)7,4)*5-2).A!"44$5%615A!.,*!7)(,.571!1!/17!8.1!+14/-.,K1!/-7-!

57-5-7!-!2-.!/)7.1*-.!)*=)74-.9!

!

"! /-75,7! 3)! 2-! ,*=174-+,@*! -*-2,I-3-! .)! ).5-X2)+)*! -./)+51.! 3)2! 7C(,4)*! 3)!

7)./1*.-X,2,3-3!3)!21.!/71=).,1*-2).!.-*,5-7,1.!7)./)+51!-2!5)4-9!

!

&)!/7)5)*3)!R8)!-2!2))7!)2!+-/B5821!\!6!]!.)!+14/7)*3-!)2!+1*+)/51!3)!7)(,.571!

.-*,5-7,1A! .)! ,3)*5,=,R8)*! 2-.! 3,=)7)*5).! *174-.! -/2,+-X2).! /-7-! 1517(-7!

-8517,I-+,1*).!3)!8.1!/-7-!4)3,+-4)*51.A!-.B!+141!)2!712!3)!2-!JJ&&!6!)2!JJ;!

)*!J1.5-!F,+-9!?7-5-!)2!+-.1!)./)+,-2!3)2!7)(,.571!3)!4)3,+-4)*51.!X,12@(,+1.!6!

-R8)221.!R8)!7)R8,)7)*!3)41.57-7!X,1)R8,K-2)*+,-A!21!+8-2!/2-*5)-!8*!).+)*-7,1!

3,.5,*51!-2!3)!21.!4)3,+-4)*51.!57-3,+,1*-2).!3)!.B*5).,.!R8B4,+-9!?-4X,C*A!.)!

X8.+-!7).-25-7!2-.!2,4,5-+,1*).!R8)!()*)7-!)2!7)(,.571!.-*,5-7,1!-2!.84,*,.571!3)!

4)3,+-4)*51.9!!



! *$!

!

#*!21.!+-/B5821.!̂ !-!b!.)!3)5-22-*!2-.!+-7-+5)7B.5,+-.!/71/,-.!3)!+-3-!8.1!)./)+,-2!

R8)! 2).!+1*=,)7)!8*! 5C74,*1!-/-75)9!&)!-/8*5-*! 21.!)7717).!6!+1*=8.,1*).!R8)!

.87()*! )*! 21.! /71=).,1*-2).! .-*,5-7,1.! 6! L87,.5-.! +141! +1*.)+8)*+,-! 3)! 2-.!

.,4,2,583).! )*! 2-.! 7)(82-+,1*).! +177)./1*3,)*5).A! 1! X,)*A! R8)! -! =-25-! 3)!

*174-5,K-.!()*)7-*!2-.!+1*=8.,1*).!,*+28.1!)*57)!21.!/71=).,1*-2).!3)!2-!.-283!6!

3)! 3)7)+U19! ".,4,.41A! .)! ).583,-*! 21.! +-.1.! L83,+,-2).! )*! J1.5-! F,+-! R8)!

,*K128+7-*!21.!8.1.!)./)+,-2).!3)!21.!4)3,+-4)*51.9!"!2-!K)IA!.)!/71=8*3,I-!)*!

)2! /-*17-4-! ,*5)7*-+,1*-2! 3)! +-3-! +-.1! 6! .)! 7)-2,I-! 8*! -*<2,.,.! 3)2! 8.1! 3)!

57-5-4,)*51.!)*!+1*3,+,1*).!)./)+,-2).!)*!)2!4-7+1!3)!2-!/-*3)4,-!/17!JOD:P`

\a9!

!

"!/-75,7!3)!2-!2)+587-!3)!2-.!.)++,1*).!/7)K,-.A!.)!)K,3)*+,-7<!)2!3,2)4-!+7)-31!

/-7-!)2!/71=).,1*-2!3)!2-!.-283!)*!+8-*51!*1!.)!/8)3)!3)L-7!-2!/-+,)*5)!.,*!*,*(Q*!

57-5-4,)*51A! /)71A! .)! 3)X)! (-7-*5,I-7! 2-! .)(87,3-3! 3)2! /-+,)*5)9!P)! -R8B! R8)!

*-I+-!2-!*)+).,3-3!3)!3,=)7)*+,-7!+-3-!8*-!3)!2-.!+1*3,+,1*).!)./)+,-2).!)*!)2!

<4X,51! /QX2,+1! 6! /7,K-31A! +1*! )2! =,*! 3)! ).5-X2)+)7! 2-! 7)./1*.-X,2,3-3! /)*-2A!

-34,*,.57-5,K-!1!+,K,2!-.1+,-3-!-!+-3-!8*1!3)!21.!-+517).9!#.!-.B!+141!.)!22)(-!-2!

+-/B5821!c!+1*!8*!-*<2,.,.!,*5)(7-2!3)!2-!7)./1*.-X,2,3-3!/71=).,1*-2A!3)2!.,.5)4-!

3)!.-283!1!3)2!/71/,1!#.5-31!-.1+,-3-!+1*!)2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!)*!).5-.!

+1*3,+,1*).9!!

!

J141! .)! )K,3)*+,-! -! 21! 2-7(1! 3)! ).5)! 31+84)*51A! 2-! ,*K).5,(-+,@*! /)74,5)!

,3)*5,=,+-7!2-.!+1*57-3,++,1*).!6!K-+B1.!R8)!)Z,.5)!)*!2-!*174-5,K-!+1.5-77,+)*.)!

7)./)+51!3)2!8.1!3)!).51.!4)3,+-4)*51.A! 21!+8-2!/2-*5)-! 7,).(1.! ,4/175-*5).!

/-7-!21.!/71=).,1*-2).!.-*,5-7,1.A!/)71!/7,*+,/-24)*5)!/-7-!2-.!/)7.1*-.!8.8-7,-.!

3)!21.!.)7K,+,1.!3)!.-2839!!

!



! *%!

#2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!.,*!7)(,.571!.-*,5-7,1A!)*!,*3,+-+,1*).!*1!-/71X-3-.!1!

)2!8.1!+14/-.,K1!).!8*!5)4-!486!/1+1!-*-2,I-31!/17!2-!31+57,*-!L87B3,+-A!21!+8-2A!

L8*51!+1*!2-!).+-.-!,*K).5,(-+,@*!+,)*5B=,+-!-2!7)./)+51A!()*)7-!R8)!2-.!=174-.!3)!

-57,X8,7! 7)./1*.-X,2,3-3!)*!+-.1!3)!3-01.!.)-!8*! 5)4-!486!7)2)K-*5)!/-7-! 2-!

/1X2-+,@*9!!

!

J14/7)*3)7! 2-.!3,=)7)*+,-.!)*57)! +-3-! 5,/1!3)!8.1!)./)+,-2! ).!).)*+,-2! /-7-!

)K,5-7! 2-.! +1*=8.,1*).! )*! 2-! /7<+5,+-! +2B*,+-! 3,-7,-A! -.B! +141! /-7-! )K,5-7!

-4X,(d)3-3).! )*! 2-! *174-5,K-! +1.5-77,+)*.)9! ".B! 4,.41A! ).5-! -+2-7-+,@*! ).!

*)+).-7,-! /-7-! ).5-X2)+)7! 2-! 7)./1*.-X,2,3-3! /)*-2A! -34,*,.57-5,K-! 1! +,K,2!

-.1+,-3-!-!+-3-!8*1!3)!21.!-+517).9!

!

!

! !



! *&!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!"#$%&'()*+!!"#$%&'&'!()%!*)+&',*-!'.#&,.*&-!()!
/)(&0./)#,-'!)#!1-',.!2&0.!

!

! !



! *'!

2323'40"%&5,0'#&'*&6$.,*0'.("$,(*$0'#&'7&#$%(7&",0.'

W-!O$&!U-!3)=,*,31!8*-!-8517,I-+,@*!3)!+14)7+,-2,I-+,@*!+141!e8*!31+84)*51!

1=,+,-2!)4,5,31!/17!2-!-8517,3-3!7)(82-317-!3)!4)3,+-4)*51.!+14/)5)*5)!+1*!)2!

=,*!3)!-8517,I-7!2-!+14)7+,-2,I-+,@*!1!3,.57,X8+,@*!(7-58,5-!3)!8*!/7138+51!3)./8C.!

3)!2-!)K-28-+,@*!3)!.)(87,3-3A!)=,+-+,-!6!+-2,3-3f9!!!

!

&)(Q*!2-!O$&A!.)!3)X)!).5-X2)+)7A!)*57)!1571.A!)2!*14X7)!3)2!/7138+51A!2-!=174-!

=-74-+C85,+-A!2-!=@7482-!+8-*5,5-5,K-!S,*+28,31.!21.!)Z+,/,)*5).T!/17!31.,.!8*,5-7,-!

S85,2,I-*31!PJ:!1!*14X7).!()*C7,+1.!*-+,1*-2).!+8-*31!)Z,.5-*TA!2-!K,3-!Q5,2!6!2-.!

+1*3,+,1*).! 3)! -24-+)*-4,)*51A! 6! +-7-+5)7B.5,+-.! 3)2! )4/-R8)9! &)! 3)X)!

)./)+,=,+-7! 2-! ,*=174-+,@*! )*! 2-! R8)! .)! X-.-! 2-! -8517,I-+,@*! S)L9A! e#2! 1! 21.!

/7138+51.!3)X)*!-L8.5-7.)!-!5131.!21.!3)5-22).!/71/17+,1*-31.!)*!.8!.12,+,583!6!

+8-2R8,)7!413,=,+-+,@*!3)X)!.)7!*15,=,+-3-fT9!?-4X,C*!+1*5,)*)!2-!,*=174-+,@*!3)2!

/7138+51!-/71X-31!/-7-!21.!/71=).,1*-2).!3)!2-!.-283!6!)2!/QX2,+1A!2-!+-5)(17B-!

3)! K)*5-A! )2! *14X7)! 6! 2-! 3,7)++,@*! 3)2! 5,582-7! 6! )2! /)7B131! 3)! K-2,3)I! 3)! 2-!

-8517,I-+,@*9!!

!

H*-!K)I!R8)!.)!U-!1517(-31!2-!-8517,I-+,@*!3)!+14)7+,-2,I-+,@*!-!8*!/7138+51A!

.)!,*+286)!)*!8*-!2,.5-!3)!/7138+51.!-8517,I-31.!S)2!7)(,.571T!6!+1*!U-X,58-24)*5)!

.)!3,+)!R8)!).5<!e7)(,.57-31f!1!R8)!e5,)*)!7)(,.571f9!#*!1+-.,1*).A!2-!-8517,I-+,@*!

3)! +14)7+,-2,I-+,@*! 5-4X,C*! /8)3)! 3)*14,*-7.)! e2,+)*+,-f! 1! e2,+)*+,-! 3)!

/7138+51f9!!

!

J-3-!/-B.!+8)*5-!+1*!8*-!17(-*,I-+,@*!/71/,-!/-7-!1517(-7!).5-.!-8517,I-+,1*).!

3)!+14)7+,-2,I-+,@*!1!7)(,.571.!.-*,5-7,1.9!P1.!3)!2-.!-()*+,-.!7)(82-317-.!3)!

!
!!"#$%&!'()%*+!,$-)./0)*/#.1!23)$4(*/.-!)5*+#$/0)*/#.!#6!7+)$8)9(5*/9)%!7$#&59*:!;/*+!:7(9/)%!
$(6($(.9(!*#!85%*/:#5$9(!<-(.($/9=!7$#&59*:>!)!8).5)%!6#$!&$5-!$(-5%)*#$?!)5*+#$/*/(:!@$(-5%)*#$?!
:577#$*! :($/(:! .#A! BBCD1! "',! E(9+./9)%! F(7#$*! G($/(:1! HBIB1!
+**7:>JJ;;;A;+#A/.*J8(&/9/.(:J)$():JK5)%/*?L:)6(*?JK5)%/*?L)::5$).9(JM##&N/:*$/O5*/#.P$)9*/9(
:EFGQCRS..(TCA7&6A!



! *(!

4)3,+-4)*51.!4<.!,4/175-*5).!3)2!48*31!.1*!2-!;P"!3)!##HH!6!2-!#$"!R8)!

/)75)*)+)!-!2-!H#9!W-!;P"!5,)*)!+14/)5)*+,-!)*!5131!)2!/-B.A!.,*!)4X-7(1A!2-!

#$"! ).! 8*-! -()*+,-! .8/7-*-+,1*-2! R8)! /2-*5)-! 7)(82-+,1*).! ()*)7-2).A! 2-.!

+8-2).!28)(1!3)X)*!.)7!-31/5-3-.!/17!+-3-!/-B.!3)!2-!H#9!!

!

W-!;P"!+141!-()*+,-!=)3)7-2!58K1!.8!17,()*!)*!\agc!+1*!2-!/71482(-+,@*!3)!2-!

e%87)! ;113! -*3! P78(.! "+5f9"!J1*! 2-! )4,.,@*! 3)! 2-! e;)3)7-2! ;113A! P78(! -*3!

J1.4)5,+!"+5f!)*!\a^h!.)!4-7+@!)2!,*,+,@!2-!7)(82-+,@*!-+58-2!3)!4)3,+-4)*51.!

)*!##HH9#!

!

W-!#$"!,*,+,@!.8!=8*+,1*-4,)*51!)*!\aab!6!4)3,-*5)!)2!F)(2-4)*51!SJ#T!>9i!

j]ck]gg_!3)2!%-72-4)*51!#871/)1!6!3)2!J1*.)L1!3)!^\!3)!4-7I1!3)!]gg_!.)!

).5-X2)+,)71*!21.!/71+)3,4,)*51.!+148*,5-7,1.!/-7-!2-!-8517,I-+,@*!6!)2!+1*5712!

3)!21.!4)3,+-4)*51.!3)!8.1!U84-*1!6!K)5)7,*-7,19$!#.5)!7)(2-4)*51!5,)*)!/17!

1XL)51!)2!).5-X2)+,4,)*51!3)!/71+)3,4,)*51.!+148*,5-7,1.!/-7-!2-!-8517,I-+,@*A!)2!

+1*5712!6!2-!=-74-+1K,(,2-*+,-!)*!21!7)2-5,K1!-!21.!4)3,+-4)*51.!3)!8.1!U84-*1!

6!K)5)7,*-7,1A!-.B!+141!2-!+7)-+,@*!3)!8*-!#$"9!

!

W-! +-5<.571=)! +1*! )2!4)3,+-4)*51! 5-2,314,3-! R8)! =8)! /7).+7,5-! -!48L)7).! )*!

/)7,131!3)!2-+5-*+,-!6!/7138L1!)2!*-+,4,)*51!3)!4,2).!3)!/)7.1*-.!+1*!=1+14)2,-!

()*)7@! R8)! .)! ).5-X2)+,)7-*! 7,(871.-.! *174-.! /7)K)*5,K-.! R8)! (-7-*5,I-7-*!

!
"!U:*)&#:!V./&#:1!2P5$(!W##&!).&!N$5-!S9*D1!P5OA!XA!Y#A!Z[!VAGA!G*)*:A!R\]1!̂ !ZQIC1!R\]!<IQB\=1!
+**7:>JJ8(&/9)%8)$/_5).)A7$#9#.A#$-J;7`9#.*(.*J57%#)&:J:/*(:JZRJ75$(`6##&`).&`&$5-`)9*`
IQB\A7&6A!
# !U:*)&#:! V./&#:1! 2W(&($)%! W##&1! N$5-1! ).&! a#:8(*/9! S9*D1! P5OA! XA! Y#A! RC`RIR! <IQZ]=1!
+**7:>JJ9)*)%#-A)$9+/b(:A-#bJ/&JHQQ][RA!
$!U%!P)$%)8(.*#!U5$#7(#!?!(%!a#.:(_#!&(!%)!V./c.!U5$#7()1!2P$#9(&/8/(.*#:!9#85./*)$/#:!7)$)!
%)!)5*#$/0)9/c.!?!(%!9#.*$#%!&(!%#:!8(&/9)8(.*#:!&(!5:#!+58).#!?!b(*($/.)$/#!?!7#$!(%!K5(!:(!9$()!
%)!S-(.9/)!U5$#7()!&(!3(&/9)8(.*#:AD1!P5OA!XA!Y#A!RH\JHBB[1!N,VU`X`HBB[`]BQ[]! <HBB[=1!
+**7:>JJ;;;AO#(A(:JO5:9)$J&#9A7+7d/&eN,VU`X`HBB[`]BQ[]A!



! *)!

-3)+8-31.! +1*5712).! 3)! +-2,3-3! )*! 2-! /7138++,@*! 6! 2-! +14)7+,-2,I-+,@*! 3)!

4)3,+-4)*51.9%!!

!

W-!,4/175-*+,-!3)!2-.!-8517,I-+,1*).!/17!/-75)!3)!-()*+,-.!7)(82-317-.!.87()!3)!

2-! 1X2,(-+,@*! 3)! 21.! ).5-31.! 3)! -.)(87-7! R8)! 2-! -3R8,.,+,@*A! /7).+7,/+,@*A!

3,./)*.-+,@*! 6! -34,*,.57-+,@*! 3)! 4)3,+-4)*51.! +84/2-! +1*! 2-.! 4)L17).!

/7<+5,+-.!/-7-!-683-7!-!(-7-*5,I-7!8*!8.1!)=,+-IA!.)(871!6!3)!2-!4<.!-25-!+-2,3-3!

3)! 5131.! 21.!4)3,+-4)*51.9!&)!/7)5)*3)!/715)()7!-! 2-.!/)7.1*-.!3)2!8.1!3)!

4)3,+-4)*51.!6!R8)!)Z,.5-!8*!+177)+51!-*<2,.,.!3)2!X-2-*+)!)*57)!)2!7,).(1!3)2!

8.1!6!)2!X)*)=,+,1!R8)!/137B-!)Z,.5,79!!

!

#*!J1.5-!F,+-!*1!.)!+8)*5-!+1*!8*-!-()*+,-!7)(82-317-!,*3)/)*3,)*5)A!.,*1!R8)!

)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!3)2!/-B.!).!)2!)*+-7(-31!3)!1517(-7!21.!7)(,.571.!.-*,5-7,1.9!!

!

2383' 4075&,&"%$(.' #&9' :$"$.,&*$0' #&' ;(9-#' &"' 9(' (-,0*$<(%$1"' #&'
7&#$%(7&",0.'

#2! 7)(,.571! .-*,5-7,1! 3)! 8*! 4)3,+-4)*51! ).! 8*! /71+)3,4,)*51! -34,*,.57-5,K1!

1X2,(-517,1A! ).! 2-! +2-K)! /-7-! )L)7+)7! 8*! +1*5712! 2)(-2! 6! /7)K)*5,K1! 3)! 21.!

4)3,+-4)*51.! +1*! )2! =,*! 3)! K)2-7! /17! .8! +-2,3-3A! .)(87,3-3A! )=,+-+,-! 6! 8.1!

+177)+519!J1*!).)!/71/@.,51!.)!)K-2Q-!2-!,*=174-+,@*!*)+).-7,-!R8)!)2!.12,+,5-*5)!

3)2!7)(,.571A!2)(-24)*5)!+-/-+,5-31!/-7-!/)3,721A!3)X)!/71/17+,1*-7!-!2-!-8517,3-3!

6! R8)! .)! 7)=,)7)! ).)*+,-24)*5)! -! ,*=174-+,@*! +,)*5B=,+-! 6! 5C+*,+-! .1X7)! )2!

/7138+51!6!3-51.!-34,*,.57-5,K1.!()*)7-2).9!!

!

W-! ,4/175-+,@*! 3)! 4)3,+-4)*51.! 6! .8! 3,.57,X8+,@*! .121! ).! /)74,5,3-! -! 2-.!

/)7.1*-.! L87B3,+-.! 1! =B.,+-.! ,*.+7,5-.! -*5)! )2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283A! /7)K,-!

!
%!a+$/:*/).!X(.4!?!M5..)$!N5**-(1!2U*+/9)%!).&!X(-)%!W$)8(;#$4!).&!F(-5%)*/#.!6#$!,66`X)O(%!
V:(>!U5$#7().!P($:7(9*/b(D1!!"#$%&#'()*+, %-.,/0)-)*%0,1)+2,3%-%4#5#-(! IB! <IH!&(! _5%/#! &(!
HBI[=>!CZR`[\1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAHI[RJEaF3AG[BHZHA!



! "+!

-8517,I-+,@*!6!7)(,.571!-*5)!)2!J12)(,1!3)!;-74-+C85,+1.A!3)!+1*=174,3-3!+1*!2-.!

3,./1.,+,1*).!2)(-2).!6!7)(2-4)*5-7,-.!+177)./1*3,)*5).9!

!

W-!2)6!R8)!+1*5)4/2-!21.!-./)+51.!()*)7-2).!3)!5131!21!7)2-+,1*-31!+1*!.-283!

)*!J1.5-!F,+-!).! 2-!WG&9!!F)(82-!5131!)2!.,.5)4-!3)!.-283!3)2!/-B.A!+1*5,)*)!

*174-.!)./)+B=,+-.!/-7-!/71=).,1*-2).!)*!.-283!6!21.!-./)+51.!4<.!7)2)K-*5).!

7)2-+,1*-31.!+1*!)2!+14)7+,1!3)!4)3,+-4)*51.9!!

!

W-!1X2,(-+,@*!3)!7)(,.57-7!4)3,+-4)*51.!).5<!+1*5)*,3-!)*!)2!-75B+821!\\^!3)!2-!

WG&A!)2!+8-2!.)0-2-!R8)!)2!7)(,.571!3)!5131!4)3,+-4)*51!.)!3)X)!7)-2,I-7!-*5)!

)2! $,*,.5)7,1! 31*3)! .)! /7-+5,+-7<! 2-! ,*.+7,/+,@*! +8-*31! /71+)3-! .)(Q*! 2-.!

3,./1.,+,1*).!7)(2-4)*5-7,-.!+177)./1*3,)*5).9!P,+U-!,*.+7,/+,@*!).5-7<!-!+-7(1!

3)!8*!O7(-*,.41!?C+*,+1!+86-!,*5)(7-+,@*!6!=8*+,1*).!.)7<*!3)5)74,*-3-.!/17!

2-!W)6!O7(<*,+-!3)2!$,*,.5)7,1!6!)2!F)(2-4)*51!7)./)+5,K19!

!

W-!-8517,I-+,@*!3)!+8-2R8,)7!4)3,+-4)*51!6!3)!.8!8.1!3)X)!.)7!X7,*3-3-!/17!)2!

$,*,.5)7,1!3)!&-2839!W-.!2)6).!+1.5-77,+)*.).!*1!+1*5)4/2-*!*,*(8*-!/1.,X,2,3-3!

3)!85,2,I-7!8*!8.1!R8)!*1!U-6-!.,31!-/71X-31!/7)K,-4)*5)!/17!)2!$,*,.5)7,1!3)!

&-283!3)!J1.5-!F,+-9!!#.5-!3,./1.,+,@*!*1!).!8*!7)R8,.,51!X871+7<5,+1A!.,*1!R8)!

).!)2!=8*3-4)*51!3)2!8.1!-3)+8-31!3)!4)3,+-4)*51.9!#.!2-!(-7-*5B-!R8)!5,)*)*!

21.! +1.5-77,+)*.).! 3)! R8)! 21.! 4)3,+-4)*51.! R8)! .)! 85,2,I-*! )*! )2! /-B.! .1*!

.)(871.A!)=,+-+).!6!3)!+-2,3-39!!

!

#2!7)(,.571!3)!5131!4)3,+-4)*51!387-!+,*+1!-01.A!.-2K1!R8)!2-.!,*=7-++,1*).!)*!

2-!)2-X17-+,@*A!+14)7+,1!1!8.1!)*!R8)!U-6-!,*+877,31!.8!5,582-7A!1!)Z/)7,)*+,-.!

3)41.57-5,K-.!3)!R8)!)2!/7138+51!).!,*.)(871!1!,*)=,+-I!)*!21.!5C74,*1.!)*!R8)!

!
& !S:)8O%()! X(-/:%)*/b)1! 2X(?! M(.($)%! &(! G)%5&D1! P5OA! XA! Y#A! Yf! CZQC1! IIHH! <IQRZ=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td7)$)8Ie
YFEah.i)%#$IeIh.i)%#$He\C]Ih.i)%#$ZeBh:*$E/73eEaA!



! "*!

=8)!-8517,I-31!6!7)(,.57-31A!U-(-*!/71+)3)*5)!.8!+-*+)2-+,@*!1!2-!413,=,+-+,@*!

R8)!+177)./1*3-9!

!

P)X)! .)0-2-7.)! R8)! 2-! W)6! O7(<*,+-! 3)2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283A! W)6! b_\]A! *1!

3,./1*)!2-!=174-!+141!.)!3)X)!,*5)(7-7!).5)!O7(-*,.41!?C+*,+1!R8)!7)=,)7)!)2!

-75B+821!\^9&!#2!/71+).1!3)!-8517,I-+,@*!)*!)2!/-B.!.)!7)-2,I-!/17!4)3,1!3)!8*-!

3)/)*3)*+,-!3)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283A!2-!H*,3-3!3)!F)(,.571.A!R8)!/)75)*)+)!-!2-!

P,7)++,@*! 3)! F)(82-+,@*! 3)! %7138+51.! 3)! :*5)7C.! &-*,5-7,1A! R8)! -! .8! K)I!

3)/)*3)!3)!2-!P,7)++,@*!G)*)7-2!3)!&-2839!!

!

W-!H*,3-3!3)!F)(,.571.!).5<!,*5)(7-3-!/17!8*!-4/2,1!)R8,/1!3)!/71=).,1*-2).!)*!

=-74-+,-A!4)3,+,*-!6!R8B4,+-9!?131.!21.!/7138+51.!3)!,*5)7C.!.-*,5-7,1!R8)!.)!

+14)7+,-2,+)*! )*! )2! /-B.! 3)X)*! .12,+,5-7! .8! -8517,I-+,@*! -! ).5-! ,*.5-*+,-! 6!

/7).)*5-7!21.!7)R8,.,51.!R8)!2-!*174-5,K-!)./)+B=,+-!.12,+,5)9!!

!

W-! ,*=174-+,@*!-/175-3-!/17!)2! .12,+,5-*5)!).! 7)K,.-3-!3)5-22-3-4)*5)!/17! 21.!

/71=).,1*-2).! R8)! .)! -.)(87-*! 3)! 2-! .)(87,3-3A! )=,+-+,-! 6! +-2,3-3! 3)! 21.!

/7138+51.9!H*-!K)I!R8)!.)!1517(-!).5-!-8517,I-+,@*A! 21.!/7138+51.!.)!/8)3)*!

+14)7+,-2,I-7!)*!)2!/-B.9!!

!

#2! =8*3-4)*51!3)!).5)!/71+)3,4,)*51!).!R8)!.)!4-5)7,-2,+)! 2-!1X2,(-+,@*!R8)!

5,)*)!)2!#.5-31A!/17!4)3,1!3)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283A!3)!-.)(87-7!R8)!21.!/7138+51.!

.1*! -3)+8-31.! /-7-! )2! +1*.841! U84-*19!l8)! )2! =-X7,+-*5)! 3)2! /7138+51! U-!

+84/2,31!+1*!7)(82-+,1*).!*-+,1*-2).!)!,*5)7*-+,1*-2).!/-7-!R8)!)2!/7138+51!*1!

.,(*,=,R8)!8*!7,).(1!/-7-!2-!.-283!3)!2-!/1X2-+,@*9!!

!

!
' !S:)8O%()! X(-/:%)*/b)1! 2X(?! ,$-j./9)! &(%! 3/./:*($/#! &(! G)%5&D1! P5OA! XA! Y#A! C[IH! <IQRZ=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L.#$8)A):7Td7)$)8IeYF3h.i
)%#$IeIh.i)%#$He]HB[h.i)%#$ZeQ\H\Zh:*$E/73eWYA!



! ""!

#2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!U-!/71/8).51!2-!/1.,X,2,3-3!3)!.8.5,58,7!2-!/7).)*5-+,@*!3)!

31+84)*51.!5C+*,+1.!/17!8*-!3)+2-7-+,@*!L87-3-A!)*!2-!+8-2!)2!5,582-7!,*3,R8)!R8)!
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4B*,41.!R8)!3)X)!/7).)*5-7!)2!=-X7,+-*5)!/-7-!R8)!.)!1517(8)!2-!-8517,I-+,@*!3)!

+14)7+,-2,I-+,@*9! #2! /71+).1! 3)X)! 7)-2,I-721! )*! +-3-! /-B.! 6! 2-! -8517,3-3!

7)(82-317-!3)!+-3-!/-B.!).!2-!R8)!3)2,4,5-!2-.!+1*3,+,1*).!3)!2-!-/71X-+,@*9!#.51!

,4/2,+-!R8)!8*!4,.41!4)3,+-4)*51!/8)3)!5)*)7!,*3,+-+,1*).!3)!8.1!3,=)7)*5).!

)*!+-3-!/-B.!,*+28.1!3)!2-!7)(,@*!+)*571-4)7,+-*-9!!!!!

!

W-! ,*=174-+,@*! +1*5)*,3-! )*! 21.! 7)(,.571.! .-*,5-7,1.! ).! 3)! (7-*! ,4/175-*+,-A!

/17R8)! +1*5)4/2-! 2-! ,*=174-+,@*! 3)! 2-.! ,*3,+-+,1*).A! +1*57-,*3,+-+,1*).A!

,*5)7-++,1*).A!)=)+51.!-3K)7.1.A!31.,.! 6!-34,*,.57-+,@*9!W-!1X5)*+,@*!3)!).5)!

/)74,.1!2,4,5-!2-!85,2,I-+,@*!R8)!.)!2)!/8)3)!3-7!-!8*!4)3,+-4)*51A!/8).!*1!.)!

/8)3)!/7).+7,X,7!)2!4)3,+-4)*51!/-7-!,*3,+-+,1*).!R8)!*1!U-6-*!.,31!-/71X-3-.!

/17!2-!-8517,3-3!.-*,5-7,-A!-2!,(8-2!R8)!2-!+14/-0B-!R8)!7)(,.57-!)2!4)3,+-4)*51!

*1!/8)3)!/7141K)7!.8!8.1!)*!,*3,+-+,1*).!/-7-!2-.!R8)!*1!5)*(-!/)74,.19!!

!

23?3'@&6$.,*0.'.("$,(*$0.'&.5&%$(9&.''

23?323':&#$%(7&",0.'A-&'*&A-$&*&"'#&70.,*(*')$0&A-$+(9&"%$('

!

#*! )2! -01! \aahA! .)! 7)-2,I@! 8*-! 7)=174-! -2! -75B+821! ^h! 3)2! F)(2-4)*51!

#.5-X2)+,4,)*51.! ;-74-+C85,+1.! %7,K-31.A !( '/-7-! ,*+28,7! R8)! )2! =-74-+C85,+1!
5)*37<!2-!1X2,(-+,@*!3)!1=7)+)7!-2!+1*.84,317!+8-*31!21!U8X,)7)A!8*!/7138+51!3)!

*14X7)!()*C7,+1!+1*!)R8,K-2)*+,-!5)7-/C85,+-!-2!4)3,+-4)*51!/7).+7,51!/17!)2!

4C3,+1A! .-2K1! R8)! C.5)! ,*3,R8)! 21! +1*57-7,1! )*! 2-! 7)+)5-9! W-! )R8,K-2)*+,-!

!
!)!P#&($! U_(95*/b#1! 2F(-%)8(.*#! &(! U:*)O%(9/8/(.*#:! W)$8)9p5*/9#:! P$/b)&#:D1! P5OA! XA! Y#A!
N(9$(*#! U_(95*/b#! I\R\C! <IQ]C=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td.i)%#$Ie
Ih.i)%#$HeCQZQRA!



! "(!

5)7-/C85,+-! .)7<! 3)5)74,*-3-! /17! )2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283! 3)! -+8)731! +1*! 21.!

/71+)3,4,)*51.!R8)!).5-X2)I+-9")!

!

#*!\aaaA!.)!/7).)*5@!8*-!-++,@*!3)!,*+1*.5,58+,1*-2,3-3!)*!+1*57-!)2!$,*,.5)7,1!

3)!&-283A!)*!K,.5-!R8)!*1!.)!.12,+,5-*!).583,1.!3)!X,1)R8,K-2)*+,-9"!!&)!,*3,+-!

R8)! )2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283! *1! .12,+,5-! ).583,1.! R8)! 3)48).57)*! R8)! )2!

4)3,+-4)*51! +861! 7)(,.571! .)! .12,+,5-! -+5Q-! )*! )2! 17(-*,.41! U84-*1! 3)! 2-!

4,.4-!=174-!R8)!)2!/7,4)7-4)*5)!7)(,.57-31A!/17!21!R8)!*1!/8)3)!K)7,=,+-7!)*!

=174-!K)7-I!R8)!)2!/7138+51!).!.)(871!/-7-!)2!+1*.841!U84-*1!6!R8)!+84/2)!

+1*! 2-! =8*+,@*!5)7-/C85,+-!R8)!.)! 2)!-57,X86)9!".BA!31.! =<74-+1.!R8)!5,)*)*!)2!

4,.41! /7,*+,/,1! -+5,K1A! /)71! R8)! =8)71*! =-X7,+-31.! +1*! )Z+,/,)*5).! 3,.5,*51.!

4)3,-*5)!8*!/71+).1!3)!=-X7,+-+,@*!3,.B4,2A!1!R8)!.)!)*K-.-*!3)!=174-!3,=)7)*5)A!

/8)3)*! 5)*)7! 7)-++,1*).!3,.5,*5-.!)*!)2!17(-*,.41!U84-*1A!+1*! 21!R8)!*1!.)!

K)7,=,+-!.8!.)(87,3-3!6!)=)+5,K,3-39!

!

#2!57,X8*-2!+1*.5,58+,1*-2!.)!7)=,7,@A!-4/2,-4)*5)A!-2!5)4-!3)!2-!X,1)R8,K-2)*+,-A!

,*3,+@!R8)!)2!#.5-31!*1!/8)3)!/)74-*)+)7!,*-+5,K1!-*5)!2-!/8).5-!-!3,./1.,+,@*!

3)!4C3,+1.!6!/-+,)*5).!3)!8*!*8)K1!4)3,+-4)*51!R8)!/8)3-!7).825-7!,*)=,+-I!6!

/)2,(71.1!/-7-!2-!.-2839!&,!X,)*!).!+,)751!2-!2,X)75-3!3)!+14)7+,1!).5<!/715)(,3-!

+1*.5,58+,1*-24)*5)A! *1! ).! 8*! 3)7)+U1! ,77).57,+51A! 6-! R8)! /8)3)! .)7! 2,4,5-31!

+8-*31!).5<!)*!L8)(1!2-!.-283!/QX2,+-9!%17!5-2!415,K1A!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!5,)*)!

2-!1X2,(-+,@*!3)!K)7,=,+-7!2-.!+1*3,+,1*).!3)!5131.!4)3,+-4)*51.A!.14)5,C*3121.!

-! 21.!).583,1.! 7)R8)7,31.!/-7-!R8)!/8)3-*!.)7! 7)(,.57-31.!6!K)*3,31.A!+1*! 2-!

.)(87,3-3!3)!R8)!)L)7+)*!8*-!-++,@*!=-74-+12@(,+-!)=,+-I9!S999T!J1*.,3)7@!2-!&-2-A!

!
"*!P#&($!U_(95*/b#1!2F(6#$8)!F(-%)8(.*#!U:*)O%(9/8/(.*#:!W)$8)9p5*/9#:!P$/b)&#:D1!P5OA!XA!
Y#A! N(9$(*#! U_(95*/b#! HRHBI! <IQQ]=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td7)$)8Ie
YFEah.i)%#$IeIh.i)%#$HeHQB[]h.i)%#$ZeZBRHHh:*$E/73eEaA!
"!!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!IHHH\!`!HBBIA!UT7(&/(.*(!QQ`
BBIRIZ`BBBR`a,A!H]!&(!Y#b/(8O$(!&(%!HBBIA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`
I`BBBR`I][Z]Q!<HBBI=A!



! ")!

R8)!2-!14,.,@*!3)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!3)!.12,+,5-7!).583,1.!3)!X,1)R8,K-2)*+,-!

/-7-!)2!7)(,.571!.-*,5-7,1!3)!4)3,+-4)*51.!K,12)*5-!)2!3)7)+U1!-!2-!.-283!3)!2-.!

/)7.1*-.A!R8,)*).!)K)*58-24)*5)A!/83,)71*!K)7.)!/)7L83,+-3-.!/17!)2!+1*.841!

3)!4)3,+-4)*51.!()*C7,+1.!SoTf9!

!

#*!)2!-01!]ggg!.)!413,=,+@!)2!F)(2-4)*51!3)!:*.+7,/+,@*A!J1*5712A!:4/175-+,@*!6!

%8X2,+,3-3! 3)!$)3,+-4)*51.A! )2! +8-2! )*! .8! -75B+821! ]a! 3,./1*B-! R8)! /-7-! 2-!

,*.+7,/+,@*!3)!/7138+51.! =-74-+C85,+1.!4825,17,()*!3)! 7,).(1!.-*,5-7,1A!3)XB-*!

/7).)*5-7.)!).583,1.!3)!)R8,K-2)*+,-!5)7-/C85,+-9!&,*!)4X-7(1A!*1!.)!,*3,+-X-*!

2-.!+1*3,+,1*).!)./)+B=,+-.!R8)!3)XB-*!+84/2,7!5-2).!).583,1.!3)!X,1)R8,K-2)*+,-9!!

!

"!/).-7!3)!R8)!.)!)4,5,@!2-!.)*5)*+,-!3)!\aaaA!)*!)2!]gg^!.)(8B-!.,*!)Z,(,7.)!2-!

/7).)*5-+,@*! 3)! ).583,1.! 3)! X,1)R8,K-2)*+,-! /-7-! )2! 7)(,.571! .-*,5-7,1! 3)!

4)3,+-4)*51.A!/17!21!+8-2!.)!/7).)*5@!8*-!-++,@*!3)!,*+1*.5,58+,1*-2,3-3!-*5)!

2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-29""!W-!-++,@*!/2-*5)@!R8)!)*!J1.5-!F,+-!*1!)Z,.5)*!*174-.!

R8)! )Z,L-*! ).583,1.! /7)K,1.! 3)! eX,1)R8,K-2)*+,-fA! R8)! .1*! /71+)3,4,)*51.!

+,)*5B=,+1.!R8)!/)74,5,7B-*!-.)(87-7!-!21.!4C3,+1.A!/-+,)*5).!6!+1*.84,317).!R8)!

21.!22-4-31.!4)3,+-4)*51.!()*C7,+1.!5,)*)*!2-!4,.4-!)R8,K-2)*+,-!5)7-/C85,+-!

R8)!21.!4)3,+-4)*51.!e3)!4-7+-f!S,**1K-317T9!"3,+,1*-24)*5)!.)!/2-*5)@!R8)!)2!

3)+7)51! 3).+1*1+)! )2! 3)7)+U1! 3)! 21.! +1*.84,317).! 3)! )2)(,7! 2,X7)4)*5)! 21.!

/7138+51.! R8)! 3).)-! 6! /8)3)! -3R8,7,7! 6! 2-! 3,7)++,@*! 3)2! +1*.84,317! R8)! )2!

#.5-31!1X2,(-!-!57-KC.!3)2!3)+7)51A!-=)+5-!.)*.,X2)4)*5)!)2!3)7)+U1!585)2-31!)*!

)2! *84)7-2! _c! +1*.5,58+,1*-2A"#!-4C*! 3)! R8)! 2-! ,*5)7K)*+,@*! 3)2! =-74-+C85,+1!

!
""!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!BZ[]H!`!HBBZA!UT7(&/(.*(!BB`
BBHQII`BBBR`a,A! BH! &(!3)?#! &(%! HBBZA1! +**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`H[B[Q\!<HBBZ=A!
!"!S$*l95%#![\>!`!<q=!X#:!9#.:58/&#$(:!?!5:5)$/#:!*/(.(.!&($(9+#!)!%)!7$#*(99/c.!&(!:5!:)%5&1!
)8O/(.*(1!:(-5$/&)&!(!/.*($(:(:!(9#.c8/9#:r!)!$(9/O/$!/.6#$8)9/c.!)&(95)&)!?!b($)0r!)!%)!%/O($*)&!
&(!(%(99/c.1!?!)!5.!*$)*#!(K5/*)*/b#A!U%!U:*)&#!)7#?)$j!%#:!#$-)./:8#:!K5(!(%%#:!9#.:*/*5?).!7)$)!
%)!&(6(.:)!&(!:5:!&($(9+#:A!X)!%(?!$(-5%)$j!(:):!8)*($/):A!
!



! #+!

4,*-! 2-! +1*=,-*I-! 3)! 2-! /7).+7,/+,@*! 3)2! 4C3,+1! 57-5-*5)A! R8)! U-! 514-31! )*!

+8)*5-!2-.!)./)+,-2).!+,7+8*.5-*+,-.!3)2!/-+,)*5)9!

!

#*! ).5)! +-.1A! 2-! &-2-! J1*.5,58+,1*-2! +1*.,3)7@! R8)! 2-! -++,@*! /-75)! 3)! 8*-!

)77@*)-!2)+587-!3)!2-!*174-!,4/8(*-3-A!-2!)*5)*3)7!R8)!)2!=-74-+C85,+1!3)X)!

,4/1*)7!8*-!.8.5,58+,@*!3)!/7138+51.!+86-!)R8,K-2)*+,-!*1!).5C!3)41.57-3-!6!

+1*57-!2-!K128*5-3!3)2!4C3,+1!57-5-*5)9!#2!-75B+821!,4/8(*-31!Q*,+-4)*5)!)Z,()!

-2! =-74-+C85,+1! 1=7)+)7! 8*! 4)3,+-4)*51! 3)! 21.! 3)*14,*-31.! ()*C7,+1.! +1*!

)R8,K-2)*+,-!5)7-/C85,+-A!+8-*31!21!U-6-A!6!*8*+-!)*!+1*57-!3)!21!R8)!)2!4C3,+1!

57-5-*5)! /7).+7,X-A! -3)4<.A! .@21! )*! 5-*51! ).-! )R8,K-2)*+,-! U-6-! .,31!

3)5)74,*-3-!/17!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283A!-!R8,)*!2)(-24)*5)!+177)./1*3)9!P)!-UB!

R8)A! )*! K,7583! 3)2! P)+7)51A! )2! =-74-+C85,+1! *1! /8)3)! 1=7)+)7! 4)3,+-4)*51.!

()*C7,+1.! +86-! )R8,K-2)*+,-! 5)7-/C85,+-! *1! U-6-! .,31! 3)5)74,*-3-! /17! )2!

$,*,.5)7,1!3)!&-283[!5-4/1+1!/8)3)!1=7)+)721!.,!)2!4C3,+1!57-5-*5)!3).-/78)X-!

2-! .8.5,58+,@*[!U-6!R8)!-0-3,7A! -3)4<.A!R8)! 2-!*174-!*1!1X2,(-!-2!/-+,)*5)!-!

-3R8,7,7!)2!.8.5,5851!/71/8).51A!.,*1!R8)A!Q*,+-4)*5)A!-4/2B-!.8.!/1.,X,2,3-3).!

3)!)2)++,@*9!!

!

W-! &-2-! J1*.5,58+,1*-2! 3)+2-7@! .,*! 28(-7! 2-! -++,@*! 3)! ,*+1*.5,58+,1*-2,3-3! 6!

+1*.,3)7@!R8)!*1!U-6!3,.+1*=174,3-3!3)2!-75B+821!,4/8(*-31!+1*!)2!P)7)+U1!3)!

2-!J1*.5,58+,@*9!P).3)!)2!/8*51!3)!K,.5-!3)!21.!3)7)+U1.!3)!21.!+1*.84,317).!6A!

)*!/-75,+82-7A!3)!21!7)+1*1+,31!)*!)2!-75B+821!_c!+1*.5,58+,1*-2A!2-!*174-!,*.5,586)!

8*! 4)+-*,.41! R8)! /)74,5)! -2! +1*.84,317! 7)+,X,7! ,*=174-+,@*! .1X7)! 1571.!

/1.,X2).!4)3,+-4)*51.[!.)!57-5-!3)!-4/2,-7!.8.!/1.,X,2,3-3).!3)!)2)++,@*9!%17!

157-! /-75)A! 2-! 3)+,.,@*! 3)2!4C3,+1! 57-5-*5)A! )*! R8,)*! 7)+-)! 2-! 7)./1*.-X,2,3-3!

=8*3-4)*5-2! .1X7)! )2! /-+,)*5)A! *1! .)! K)! 3,.4,*8,3-A! 3)X,31! -! R8)! )2! /71/,1!

4C3,+1A! .,! +1*.,3)7-! R8)! )2!4)3,+-4)*51! ,**1K-317! 7)+)5-31! -2! /-+,)*5)! *1!

/8)3)!.)7!.8.5,58,31A!-.B!3)X)!,*3,+-7219!

!



! #*!

W-!P)=)*.17B-!3)!21.!N-X,5-*5).!3)!2-!F)/QX2,+-A!)*!)2!]gg_A!/7).)*5@!8*-!-++,@*!

3)!,*+1*.5,58+,1*-2,3-3!)*!+1*57-!3)!2-!14,.,@*!3)2!%13)7!#L)+85,K1!3)!-/71X-7!)2!

F)(2-4)*51! 3)!#.583,1.! 3)! X,13,./1*,X,2,3-3! 6! X,1)R8,K-2)*+,-! R8)! 7)=,)7)! )2!

?7-*.,517,1!:!3)2!P)+7)51!#L)+85,K1!*Q4)71!]h_cc&!3)2!]a!3)!=)X7)71!3)2!]ggg9!

"+8.-!R8)A!-!/).-7!3)!).5-7!3,./8).5-!2-!/1.,X,2,3-3!3)!7)(2-4)*5-+,@*!.)0-2-3-A!

2-! -8517,3-3! 7)+877,3-! U-! 14,5,31! +84/2,7! +1*! 2-! 4,.4-A! 21! +8-2! *1! /)74,5)!

,4/2)4)*5-7! 8*! .,.5)4-! )=,+,)*5)! 3)! K)7,=,+-+,@*! 3)! .)(87,3-3! 3)! 21.!

4)3,+-4)*51.!R8)!.)!+14)7+,-2,I-*!)*!)2!/-B.A!.)-!/-7-!8.1!/7,K-31!1!)*!)2!

.,.5)4-!3)!.)(87,3-3!.1+,-2A!.,58-+,@*!R8)!/17!3)4<.!).5<!.)0-2-7A!).!1X2,(-+,@*!

R8)!2)!+177)./1*3)!-2!#.5-31!

!

"!/).-7!3)!2-!1X2,(-+,@*!3)2!/71=).,1*-2!3)!=-74-+,-!3)!1=7)+)7!-2!+1*.84,317!8*!

/7138+51! 3)! *14X7)! ()*C7,+1! +1*! )R8,K-2)*+,-! 5)7-/C85,+-A! )2! $,*,.5)7,1! 3)!

&-283!*1!/71482(@!)2!7)(2-4)*51!+1*!2-.!)./)+,=,+-+,1*).!3)!2-.!+1*3,+,1*).!3)!

21.!/7138+51.!R8)!7)R8,)7-*!3)41.57-7!.8!)R8,K-2)*+,-!5)7-/C85,+-!U-.5-!)2!-01!

]ggb9"$!

!

#*! ]gghA! )2! ?7,X8*-2! J1*.5,58+,1*-2! 3)+2-7@! +1*! 28(-7! 2-! -++,@*! 3)!

,*+1*.5,58+,1*-2,3-3!,*5)7/8).5-!+1*57-!2-!14,.,@*!-57,X8,3-!-2!%13)7!#L)+85,K1!3)!

3,+5-7A!3)*571!3)!8*!/2-I1! 7-I1*-X2)A! 2-!*174-5,K-!R8)! 7)(82-! 21.!).583,1.!3)!

)R8,K-2)*+,-!5)7-/C85,+-!3)!21.!/7138+51.!=-74-+C85,+1.!3)!7,).(1!.-*,5-7,1A!-.B!

+141! 5-4X,C*A! 2-!14,.,@*!3)!-+58-2,I-7A! 7)(82-74)*5)A! 2-.! 2,.5-.!3)!/7138+51.!

=-74-+C85,+1.! 3)! 7,).(1! .-*,5-7,19"% !".,4,.41A! .)! 3)+2-7@! ,*+1*.5,58+,1*-2! 2-!

!
"$!P#&($!U_(95*/b#1!2F(-%)8(.*#!7)$)!(%!$(-/:*$#!:)./*)$/#!&(!%#:!8(&/9)8(.*#:!K5(!$(K5/($(.!
&(8#:*$)$! (K5/b)%(.9/)! *($)7p5*/9)D1! P5OA! XA! Y#A! N(9$(*#! U_(95*/b#! ZH[RB! <HBBC=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td.i)%#$Ie
Ih.i)%#$HeCCH[\A!
"%!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!BIBBZ!`!HBB]A!UT7(&/(.*(!B[`
BII]RB`BBBR`a,A! HZ! &(! U.($#! &(! HBB]A1! +**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`[BR\HH!<HBB]=A!



! #"!

14,.,@*! 3)2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283! 3)! 514-7! 2-.! /7)K,.,1*).! /7).8/8).5-7,-.!

+177)./1*3,)*5).!/-7-!/1*)7!)*!/7<+5,+-!).51.!+1*5712).!)*!8*!/2-I1!7-I1*-X2)9!

!

P).3)!)2!]gghA!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!1=,+,-2,I@!2-!2,.5-!3)!/7138+51.!3)!7)=)7)*+,-!

/-7-! ,*,+,-7! +1*! )2! 7)(,.571! 3)! 4)3,+-4)*51.! R8)! 7)R8,)7)*! 3)41.57-7!

X,1)R8,K-2)*+,-9!W-!2,.5-!).5-X-!+14/8).5-!/17!-/)*-.!^g!4)3,+-4)*51.9!!

!

#2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283! )Z,()! 2-! )R8,K-2)*+,-! 5)7-/C85,+-! -&$ 7-7"! .,(8,)*31! 2-!

/1*3)7-+,@*!3)2!7,).(1!.-*,5-7,19!#2!2,.5-31!/7,17,I-31!+1*.5-!3)!57).!.)++,1*).'!

!

\T! %7138+51.! R8)! 7)R8,)7)*! 3)41.57-7! .8!X,1)R8,K-2)*+,-!-! 57-KC.! 3)!

31+84)*5-+,@*! 3)! ).583,1.! ,*! K,K1! )! ,*! K,5719! #.51.! /7138+51.! /137<*! .)7!

+1*.,3)7-31.! )R8,K-2)*5).! 5)7-/C85,+1.! +8-*31! 3)48).57)*!

2-!X,1)R8,K-2)*+,-!+1*!31+84)*5-+,@*!3)!).583,1.!-&$7-7"$1$-&$7-/("9!!

!

]T! %7138+51.! -! 21.! R8)! .)! 2).! )Z,(,7<! /71K,.,1*-24)*5)! 2-! /7).)*5-+,@*! 3)!

31+84)*51.! 3)!X,1)R8,K-2)*+,-!-&$ 7-/("A! /)71! R8)! /1.5)7,174)*5)! 3)X)7<*!

3)41.57-7! .8!X,1)R8,K-2)*+,-!-&$ 7-7"9! P,+U1.! /7138+51.! *1! /137<*! .)7!

+1*.,3)7-31.! )R8,K-2)*5).! 5)7-/C85,+1.! U-.5-! 5-*51! *1! 3)48).57)*!

2-!X,1)R8,K-2)*+,-!,*!K,K19!!

!

^T!%7138+51.!R8)!7)R8,)7)*!3)41.57-7!.8!X,1)R8,K-2)*+,-!Q*,+-4)*5)!-! 57-KC.!

3)!31+84)*5-+,@*!3)!).583,1.!,*!D,5719!W1.!/7138+51.!,*+28,31.!)*!).5-!.)++,@*!

/137<*! .)7! +1*.,3)7-31.! )R8,K-2)*5).! 5)7-/C85,+1.! +8-*31! 3)48).57)*!

2-!X,1)R8,K-2)*+,-!,*!K,571!6!/7).)*5)*!21!3,./8).51!)*!).5)!7)(2-4)*519!

!

&@21!21.!/7138+51.!R8)!U-6-*!3)41.57-31!.8!)R8,K-2)*+,-!5)7-/C85,+-!.,(8,)*31!

21! 3,./8).51! )*! )2! 7)(2-4)*51! /8)3)! ,*3,+-7! .8! +-7<+5)7! 3)! )R8,K-2)*5).!

5)7-/C85,+1.!)*!)2!)5,R8)5-319!!



! ##!

!

#*!)2!]g]]!2-!+-*5,3-3!3)!4)3,+-4)*51.!R8)!7)R8,)7)*!/7).)*5-7!).51.!).583,1.!

).! 3)! -/)*-.! b^! /7138+51.A! 3)! 21.!4,2).! 3)!4)3,+-4)*51.! 7)(,.57-31.9!#.51!

,4/2,+-!R8)!2-!4-617B-!3)!21.!4)3,+-4)*51.!4825,17,()*!R8)!.)!85,2,I-*!)*!)2!/-B.!

*1! +8)*5-! +1*! 2-! (-7-*5B-! 4B*,4-! 3)! R8)! )Z,.5,7<! )=,+-+,-! 5)7-/C85,+-! -2! .)7!

85,2,I-31.!/17!2-!/1X2-+,@*9!W1.!).583,1.!3)!X,1)R8,K-2)*+,-!/7).)*5-31.!/17!2-!

,*38.57,-! /-7-! 1X5)*)7! )2! 7)(,.571! .-*,5-7,1! *1! .1*! /8).51.! 3,./1.,+,@*! /17! )2!

$,*,.5)7,1!3)!&-283!/-7-!R8)!+8-2R8,)7!/)7.1*-!21.!/8)3-!-*-2,I-7A!.,*1!R8)!.1*!

57-5-31.!3)!4-*)7-!+1*=,3)*+,-29!!

!

W-! .,58-+,@*! 3)2! 7)(,.571! .-*,5-7,1! 3)! ).51.! 4)3,+-4)*51.! R8)! 7)R8,)7)*!

3)41.57-7!X,1)R8,K-2)*+,-!48).57-!2-.!3,=,+825-3).!R8)!)Z,.5)*!/-7-!R8)!.)!)4,5-!

*174-5,K-! -+173)! -! 2-! 7)-2,3-3! +,)*5B=,+-! /-7-! 2-! /715)++,@*! 3)! 2-! .-283! 3)! 2-!

/1X2-+,@*9!$<.!3)!]b!-01.!3)./8C.!R8)!.)!3,./8.1!2-!1X2,(-+,@*!3)!+1*5-7!+1*!

4)3,+-4)*51.!X,1)R8,K-2)*5).!6!4Q25,/2).!7).128+,1*).!3)!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!

R8)!+1*3)*@!-2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!/17!K,12-+,@*!-!3)7)+U1.!+1*.5,58+,1*-2).A!2-!

4-617B-!3)!21.!4)3,+-4)*51.!R8)!.)!+14)7+,-2,I-*!)*!)2!/-B.!*1!+8)*5-!+1*!21.!

).583,1.!*)+).-7,1.9!!

23?38'@&6$.,*0'.("$,(*$0'#&':&#$%(7&",0.')$0916$%0.'

W1.!4)3,+-4)*51.!X,12@(,+1.!.)!3)=,*)*!+141!8*!/7138+51!=-74-+C85,+1!R8)!U-!

.,31!)2-X17-31!+1*!4-5)7,-2).!3)!/-75,3-!S3)!21.!+8-2).!.)!=-X7,+-!1!3)!21.!R8)!

.)!)Z57-)!)2!/7,*+,/,1!-+5,K1T!3)!17,()*!X,12@(,+1A!5-2).!+141!4,+7117(-*,.41.A!

@7(-*1.!6!5)L,31.!3)!17,()*!-*,4-2!1!K)()5-2A!+C282-.!1!=28,31.!S,*+286)*31!.-*(7)!

6!/2-.4-T!3)!17,()*!U84-*1!1!-*,4-2!6!21.!3,.)01.!+)282-7).!S.8.57-51.!+)282-7).A!

.)-*!1!*1!7)+14X,*-*5).A!,*+28,3-.!2-.!+C282-.!/7,4-7,-.T[!-.B!+141!21.!/7138+51.!

3)!17,()*!X,15)+*12@(,+1.A!21.!7)2-+,1*-31.!+1*!2-!5)7-/,-!(C*,+-!1!+)282-7!6!21.!

3)!*-587-2)I-!+14/2)L-!1!-25-!+14/2)L,3-3!412)+82-7!3)!17,()*!X,12@(,+1!R8)!)*!



! #$!

)2!=85871!.)!+1*.,3)7-7<*!-!2-!28I!3)!21.!+1*1+,4,)*51.!+,)*5B=,+1.!6!2-!)Z/)7,)*+,-!

7)(82-317-!1X5)*,3-!U-.5-!).)!414)*519!

!

W1.! 4)3,+-4)*51.! X,12@(,+1.! .)! 85,2,I-*! /-7-! 4Q25,/2).! /-5121(B-.! +141! )2!

+<*+)7A! )*=)74)3-3).! -851,*48*).A! )*=)74)3-3).! -(83-.! 1! +7@*,+-.9! &)!

+-7-+5)7,I-*! /17! .)7! /7138+51.! +14/2)L1.A! /8).! 5,)*)*! (7-*3).! ).578+587-.!

412)+82-7).[! 48+U1.! .1*! /7138+,31.! 85,2,I-*31! 3,K)7.-.! 2B*)-.! +)282-7).A!

/8)3)*!.)7!,*).5-X2).!6!5,)*)!3,K)7.-.!/71/,)3-3).!=,.,+1R8B4,+-.9!"3)4<.A!.1*!

.8.+)/5,X2).!-!21.!+-4X,1.!-4X,)*5-2).!6!)*!)2!/71+).1!3)!4-*8=-+587-A!/17!21!

R8)!7).825-!3,=B+,2!3)5)74,*-7!3,=)7)*+,-.!).578+587-2).!3)X,3-.!-!+-4X,1.!)*!)2!

/71+).1!3)!4-*8=-+587-!)*57)!8*!X,1.,4,2-7!1!)2!/7138+51!3)!7)=)7)*+,-9"*!

!

H*-!3,=)7)*+,-!)*57)! 21.!4)3,+-4)*51.! 57-3,+,1*-2).!3)!.B*5).,.!R8B4,+-!6! 21.!

4)3,+-4)*51.!X,12@(,+1.!).!R8)!/-7-! 21.!/7,4)71.!3)41.57-7!X,1)R8,K-2)*+,-!

)*57)!)2!4)3,+-4)*51!17,(,*-2!6!8*!4)3,+-4)*51!()*C7,+1!).!.8=,+,)*5)!/-7-!R8)!

.)-*!+1*.,3)7-31.!,*5)7+-4X,-X2).[!.,*!)4X-7(1A!21.!4)3,+-4)*51.!X,12@(,+1.!

7)R8,)7)*!3)!+1*.,3)7-+,1*).!)./)+,-2).!3)X,31!-!2-!*-587-2)I-!3)!21.!4-5)7,-2).!

3)!17,()*!6!)2!/71+).1!3)!=-X7,+-+,@*9!

!

#2! 3).-771221! 3)! 4)3,+-4)*51.! X,12@(,+1.! 7)R8,)7)! 8*-! -25-! ,*K)7.,@*! )*!

,*K).5,(-+,@*!6!3).-771221A!+1*!)2!=,*!3)!-.)(87-7!2-!+-2,3-3A!.)(87,3-3!6!)=,+-+,-9!

#.51.!/7138+51.!*174-24)*5)!.1*!/715)(,31.!4)3,-*5)!/-5)*5).!3)!,*K)*+,@*9!

H*-! K)I! R8)! )2! /)7B131! 3)! /715)++,@*! 5)74,*-A! ,*(7).-*! -2! 4)7+-31!

4)3,+-4)*51.!X,1.,4,2-7).!R8)!+1*5,)*)*!8*!/7,*+,/,1!-+5,K1!.,4,2-7!-2!17,(,*-2A!

.,*!)4X-7(1A!/8)3)*!)Z,.5,7!4Q25,/2).!3,=)7)*+,-.!)*!5131!)2!4)3,+-4)*519!!

!

!
"& !W$(&&?! S$/):! 3#$)! ?! S.&$()! g)&/%%)! k/8p.(01! 2S.j%/:/:! &(! %)! n.*($9)8O/)O/%/&)&! &(!
8(&/9)8(.*#:! O/#%c-/9#:! (.! a#:*)! F/9)D1! 6)7.#$#*"78#+1! .A!! Q! <ZB! &(! _5./#! &(! HBHB=1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBA\BI]JO/#&($(9+#AZRIICIA!



! #%!

#.51.!/7138+51.!.)!7)(,.57-*!.,(8,)*31!21!).5-X2)+,31!)*!)2!F)(2-4)*51!?C+*,+1'!

F?JF! __g']g\g9! F)(2-4)*51! 3)! :*.+7,/+,@*! 6! J1*5712! 3)! $)3,+-4)*51.!

E,12@(,+1.9"&!

!

#*! )2! +-.1! 3)! 4)3,+-4)*51.! X,1.,4,2-7).! 3)X)! /7).)*5-7.)! )2! )L)7+,+,1! 3)!

X,1.,4,2,583!7)2-+,1*-31!-!2-!+-2,3-3!)*!+14/-7-+,@*!-2!4)3,+-4)*51!X,12@(,+1!

3)!7)=)7)*+,-A!/-7-!3)5)74,*-7!R8)!2-.!3,=)7)*+,-.!*1!5,)*)*!,4/2,+-+,1*).!)*!.8!

.)(87,3-3!6!)=,+-+,-9!!

!

#2!)L)7+,+,1!3)!X,1.,4,2,583!3)X)!U-+)7.)!5-*51!/-7-!)2!/7138+51!5)74,*-31!+141!

/-7-!)2!/7,*+,/,1!-+5,K1A!6!/-7-!)221!.)!.)(8,7<*!2-.!(8B-.!,*5)7*-+,1*-2).!3)!2-!

O$&!6!)*!-8.)*+,-!3)!C.5-.A!.)!/137<*!85,2,I-7!2-.!)4,5,3-.!/17!2-!;P"A!#$"!1!

:JN9!>1!1X.5-*5)A!21!-*5)7,17A!.)!/137<*!-31/5-7!+141!1=,+,-2).!2-.!(8B-.!3)!1571.!

/-B.).A!8*-!K)I!R8)!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!+14/78)X)!R8)!.1*!3)!-+)/5-+,@*!

,*5)7*-+,1*-2! 6! .)-*! 1=,+,-2,I-3-.!4)3,-*5)! F).128+,@*! "34,*,.57-5,K-! R8)! .)!

3)X)7<! /8X2,+-7! )*! )2! P,-7,1! O=,+,-2! W-! G-+)5-! L8*51! +1*! 21.! ,*.578+5,K1.A!

=17482-7,1.! 6! +8-2R8,)7! 1571! 31+84)*51! R8)! +177)./1*3-! 6! +121+-3-.! )*! 2-!

/<(,*-!Y)X!3)2!$,*,.5)7,1!3)!&-2839!

!

W1.! 4)3,+-4)*51.! X,12@(,+1.! .1*! /7138+51.! +14/2)L1.A! 5,)*)*! (7-*3).!

).578+587-.! 412)+82-7).9! $8+U1.! .1*! /7138+,31.! 85,2,I-*31! 3,K)7.-.! 2B*)-.!

+)282-7).A!/8)3)*!.)7! ,*).5-X2).!6!5,)*)*!3,K)7.-.!/71/,)3-3).!=,.,+1R8B4,+-.9!!!

&1*!.8.+)/5,X2).!-!21.!+-4X,1.!-4X,)*5-2).!6!)*!)2!/71+).1!3)!4-*8=-+587-9!#*!

()*)7-2!).!3,=B+,2!3)5)74,*-7!3,=)7)*+,-.!).578+587-2).!3)X,3-.!-!+-4X,1.!)*!)2!

/71+).1!3)!4-*8=-+587-!)*57)!8*!X,1.,4,2-7!1!)2!/7138+51!3)!7)=)7)*+,-9"'!

!
"'!P#&($!U_(95*/b#1!2F(-%)8(.*#!Ep9./9#>!FEaF![[B>!HBIBA!F(-%)8(.*#!&(!n.:9$/79/c.!?!a#.*$#%!
&(! 3(&/9)8(.*#:! g/#%c-/9#:D1! P5OA! XA! Y#A! N(9$(*#! U_(95*/b#! Y!! ZRBB\`G! <HBII=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td7)$)8Ie
YFEah.i)%#$IeIh.i)%#$HeRHHZHh.i)%#$ZeIIZI]Qh:*$E/73eEaA!
"(!g+57/.&($!G(4+#.!?!i/4$).*!G)%5_)1!2g/#:/8/%)$:>!S.!,b($b/(;D1!6)7+)5)0%$+!I!<8)$0#!&(!HBII=>!
I`II1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAHI[RJgGAGI\IHBr!S&8/./:*$)9/c.!&(!3(&/9)8(.*#:!?!S%/8(.*#:!&(! %#:!



! #&!

W-! )=,+-+,-A! .)(87,3-3! 6! )2! 7,).(1! 3)! ,*48*1()*,+,3-3! 3)! ,*5)7+-4X,-7! 8*!

4)3,+-4)*51! X,12@(,+1! /17! 8*! X,1.,4,2-7! 1! /17! 1571! ,**1K-317! U-! ()*)7-31!

-4/2,-.!3,.+8.,1*).A!$+p,**1*!)5!-29A!)*!]g\hA!7)-2,I@!8*-!7)K,.,@*!.,.5)4<5,+-!

3)! 21.! 7).825-31.! 3)! ).51.! ,*5)7+-4X,1.! )*! c^! /8X2,+-+,1*).9 "( !#2! ).583,1!

)*+1*57@!R8)!)Z,.5)*!K-+B1.!3)!)K,3)*+,-!.1X7)!2-!.)(87,3-3!3)2!+-4X,1!)*57)!

21.! /7138+51.! X,12@(,+1.! 6! .8.! X,1.,4,2-7).9! &)! *)+).,5-*! )*.-61.! +2B*,+1.! 6!

).583,1.! 3)! =-74-+1K,(,2-*+,-! .8=,+,)*5)4)*5)! /15)*5).! 6! -*-2,I-31.!

).5-3B.5,+-4)*5)A!+1*!.)(8,4,)*51.!-!2-7(1!/2-I1!6!4Q25,/2).!K-7,-+,1*).A!/-7-!

7)./-23-7!2-!514-!3)!3)+,.,1*).!.1X7)!2-!,*5)7+-4X,-X,2,3-3!3)!X,1.,4,2-7).9!

W-!O%&!U-!7)+1*1+,31!2-!*)+).,3-3!3)!R8)!2-.!-8517,3-3).!*-+,1*-2).!3)=,*-*!

3,=)7)*5).! -./)+51.! ,4/175-*5).! -.1+,-31.! +1*! )2! 8.1! 3)! 21.! 4)3,+-4)*51.!

X,15)+*12@(,+1.!X,1.,4,2-7).A!6!8*1!3)!).1.!-./)+51.!).!2-!,*5)7+-4X,-X,2,3-3!6!

.8.5,58+,@*!3)2!4)3,+-4)*51!X,15)+*12@(,+1!,**1K-317!6!)2!X,1.,4,2-79!J1*57-7,1!

-!2-.!4Q25,/2).!7)+14)*3-+,1*).!3)!2-!O%&A!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!3)!J1.5-!F,+-!

*1!U-!7)(82-31!2-!,*5)7+-4X,-X,2,3-3!3)!21.!4)3,+-4)*51.!X,12@(,+1.9!!

"! /).-7! 3)! ).5-! =-25-! 3)! 7)(82-+,@*! *-+,1*-2! /17! /-75)! 3)2! )*5)! 7)+517A! )*! 2-!

>174-5,K-!3)!2-!WO$!.)!).5-X2)+,@!2-!/1.,+,@*!5C+*,+-!3)!2-!JJ&&!7)./)+51!-!

2-.!8"&.-#1(%9-"&1.$."6(1$ 5%$%#:)-.-9-;&$<$)."$ -&./-/)9-"&%5$#1$,1#-9%,1&/".$

6-"5;*-9".$#1!7)=)7)*+,-!6!X,1.,4,2-7).!7)(,.57-31.#)9!#*!).5-!/1.,+,@*!5C+*,+-!.)!

7)(82-! 2-! ,*5)7+-4X,-X,2,3-3! 3)!4)3,+-4)*51.! X,12@(,+1.A! 6! .)! ).5-X2)+)! 8*-!

.)7,)! 3)! -./)+51.! 5C+*,+1.! 6! L8.5,=,+-+,1*).! /-7-! R8)! 2-! ,*.5,58+,@*! 7)-2,+)! 8*!

,*5)7+-4X,1!-8514<5,+1!3)!21.!/7138+51.!X,12@(,+1.9!!

!
U:*)&#:! V./&#:1! 2G9/(.*/6/9! a#.:/&($)*/#.:! /.! N(8#.:*$)*/.-! g/#:/8/%)$/*?! *#! )! F(6($(.9(!
P$#&59*A! M5/&).9(! 6#$! n.&5:*$?AD1! )O$/%! &(! HBIC1! +**7:>JJ;;;A6&)A-#bJ$(-5%)*#$?`
/.6#$8)*/#.J:()$9+`6&)`-5/&).9(`&#958(.*:J:9/(.*/6/9`9#.:/&($)*/#.:`&(8#.:*$)*/.-`
O/#:/8/%)$/*?`$(6($(.9(`7$#&59*A!
") !F#::! S! 39s/..#.! (*!)%A1! 2g/#:/8/%)$/*?! ).&! n.*($9+).-()O/%/*?>! P$/.9/7%(:! ).&! Ub/&(.9(>! S!
G?:*(8)*/9! F(b/(;D1! 6)79$'4+:;, /0)-)*%0, <55'-7("#$%&#'()*+=, 6)7&"%$5%*#'()*%0+, %-., >#-#,
!"#$%&?!ZH1!.A!!I!<6(O$($#!&(!HBI]=>!HR`CH1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBBRJ:[BHCQ`BIR`BHC\`0A!
!"!aaGGA!Y#$8)*/b)!&(!%)!%/:*)!,6/9/)%!N(!3(&/9)8(.*#:1!)9*5)%/0)&)!)%!IH`H`HBHIA!P7A!HH!!!



! #'!

"2!,(8-2!R8)!)*!)2!+-.1!3)!2-!X,1)R8,K-2)*+,-A!)Z,.5)!8*-!+2-7-!14,.,@*!3)!/-75)!

3)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!3)!7)(82-7!-./)+51.!X<.,+1.!)*!)2!7)(,.571!.-*,5-7,1!3)!

4)3,+-4)*51.!X,12@(,+1.A!/-75,+82-74)*5)!2-!,*5)7+-4X,-X,2,3-39!!

'
23B3'C-,0*$<(%$0"&.'#&' $750*,(%$1"'&"'%(.0'#&'$"+&.,$6(%$1"'%9D"$%('0'#&'
&7&*6&"%$('

#*!+-.1.!)Z+)/+,1*-2).A!3)!87()*+,-!1!3)!*)+).,3-3!/QX2,+-!2-!WG&!/)74,5)!R8)!

.)! -3R8,)7-*! 4)3,+-4)*51.! *1! 7)(,.57-31.! )*! )2! /-B.9! #.5-! )Z+)/+,@*! ).5<!

+1*5)*,3-!)*!)2!-75B+821!\\j"#!6!).5-X2)+)!Q*,+-4)*5)!31.!.,58-+,1*).!)*!2-.!R8)!

).!/1.,X2)!85,2,I-7!4)3,+-4)*51.!*1!7)(,.57-31.'!!!

!

-T! #*!+-.1!3)!87()*+,-!1!3)!*)+).,3-3!/QX2,+-!

XT! %-7-!=,*).!)Z+28.,K1.!3)!,*K).5,(-+,@*!!

!

#2!/7,4)7!.8/8).51!).5<!7)(82-31!)*!)2!F)(2-4)*51!/-7-!2-!-8517,I-+,@*!/-7-!2-!

,4/175-+,@*!6!-3R8,.,+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!*1! 7)(,.57-31.A!P)+7)51!#L)+85,K1!

>9m!^c^bh`&9#"!#.5)!7)(2-4)*51!+1*.,3)7-!R8)!)Z,.5)*!)*!)2!/-B.!/-+,)*5).!-!21.!

+8-2).! ).! *)+).-7,1! /7).+7,X,72).! 4)3,+-4)*51.! R8)! *1! .)! )*+8)*57-*!

7)(,.57-31.!-*5)!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283A!7-I@*!/17!2-!+8-2!)2!#.5-31!.)!K)!1X2,(-31!

-!).5-X2)+)7!8*!/71+)3,4,)*51!/-7-!(-7-*5,I-7!-!).5-.!/)7.1*-.!)2!57-5-4,)*51!

3)!.8.!)*=)74)3-3).!-!57-KC.!3)2!-++).1!-!).1.!4)3,+-4)*51.9!W1.!7)R8,.,51.!

!
"#!U%!95)%!&/:7#.(!K5(>!U%!3/./:*($/#!&(!G)%5&1!%)!a)_)!a#:*)$$/9(.:(!&(!G(-5$#!G#9/)%!?!95)%K5/($!
#*$)! (.*/&)&! (:*)*)%1! 9#.! 65.9/#.(:! &(! :)%5&! 7mO%/9)! #! :(-5$/&)&! :#9/)%1! 7#&$j.! )&K5/$/$!
8(&/9)8(.*#:!.#!$(-/:*$)&#:1!(.!95)%K5/($!8#8(.*#!#!9/$95.:*).9/)A!U.!9):#!&(!5$-(.9/)!#!&(!
.(9(:/&)&! 7mO%/9)1! (:(! 3/./:*($/#! 7#&$j! )5*#$/0)$! %)! /87#$*)9/c.! &(! 8(&/9)8(.*#:! .#!
$(-/:*$)&#:A!P)$)!6/.(:!(T9%5:/b#:!&(!/.b(:*/-)9/c.1!7#&$j!)5*#$/0)$:(!%)!/87#$*)9/c.1!7$#&599/c.!
?!5:#!&(!8(&/9)8(.*#:!.#! $(-/:*$)&#:1!&(!9#.6#$8/&)&!9#.! %):!&/:7#:/9/#.(:! $(-%)8(.*)$/):!
9#$$(:7#.&/(.*(:A!
#" !P#&($! U_(95*/b#1! 2F(-%)8(.*#! 7)$)! %)! )5*#$/0)9/c.! 7)$)! %)! /87#$*)9/c.! ?! )&K5/:/9/c.! &(!
8(&/9)8(.*#:! .#! $(-/:*$)&#:D1! P5OA! XA! Y#A! Y!! Z\ZC]`G! <HBIB=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td.i)%#$Ie
Ih.i)%#$He\QC]BA!



! #(!

R8)! 3)X)! /7).)*5-7! 2-! /)7.1*-! ,*5)7).-3-! -*5)! )2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283! .1*!

#/,+7,.,.!.8.+7,5-!/17!)2!4C3,+1!/7).+7,/517A!+1*!=)+U-!3)!)4,.,@*!*1!4-617!3)!

57).! 4).).A! 7)+)5-! 3)2! 4)3,+-4)*51! -! -8517,I-7! 6! 8*-! +1/,-! .,4/2)! 3)2!

31+84)*51!3)!,3)*5,=,+-+,@*!3)2!/-+,)*5)9!!

!

#2!-75B+821!h!3)!).5)!3)+7)51!7)(82-!)2!.)(8*31!.8/8).519!&)0-2-!R8)!/-7-!=,*).!

)Z+28.,K1.!3)! ,*K).5,(-+,@*!.)!-8517,I-7<! 2-! ,4/175-+,@*A!/7138++,@*!6!8.1!3)!

4)3,+-4)*51.! *1! 7)(,.57-31.9! W-! -8517,I-+,@*! 3)! 2-.! ,*K).5,(-+,1*).! +2B*,+-.!

).5<!7)(82-3-!/17!4)3,1!3)!2-!W)6!F)(82-317-!3)!:*K).5,(-+,@*!E,14C3,+-A!2)6!

a]^_9##!

!

W-!157-!*174-!R8)!7)(82-!2-!,4/175-+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!.,*!7)(,.571!.-*,5-7,1!

).! )2! F)(2-4)*51! /-7-! 2-! -8517,I-+,@*! .-*,5-7,-! /-7-! )2! 3).-24-+)*-L)! 6!

-3R8,.,+,@*! 3)! 4)3,+-4)*51.! *1! 7)(,.57-31.! /17! )*5,3-3).! ).5-5-2).! +1*!

=8*+,1*).! 3)! .-283! /QX2,+-! 1! .)(87,3-3! .1+,-2! 6! /-7-! 2-! -8517,I-+,@*! 3)2!

3).-24-+)*-L)!)*!+-.1!3)!*)+).,3-3!/QX2,+-A!P)+7)51!#L)+85,K1!>9m!_]jb\`&9#$!

#.5-!*174-!5,)*)!)2!1XL)5,K1!3)!7)(82-7!2-.!-8517,I-+,1*).!/-7-!2-!-3R8,.,+,@*!3)!

4)3,+-4)*51.! *1! 7)(,.57-31.! /17! /-75)! 3)! 2-! JJ&&! 6! +8-2R8,)7! 157-! )*5,3-3!

).5-5-2!+1*!=8*+,1*).!3)!.-283!/QX2,+-!1!.)(87,3-3!.1+,-2!3)!+1*=174,3-3!+1*!21!

).5-X2)+,31!)*!)2! -75B+821!\\j!3)! 2-!WG&A! ,*+28,3-.! 2-.!-8517,I-+,1*).!/-7-! 2-!

,4/175-+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!*1!7)(,.57-31.!/17!/-75)!3)!3,+U-.!)*5,3-3).!)*!

+-.1!3)!*)+).,3-3!/QX2,+-9!

!

!
##!S:)8O%()!X(-/:%)*/b)1!2X(?!F(-5%)&#$)!&(!n.b(:*/-)9/c.!g/#8p&/9)D1!P5OA!XA!Y#A!QHZ[!<HBI[=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td.i)%#$Ie
Ih.i)%#$HeRRBRBA!
#$ !P#&($! U_(95*/b#1! 2F(-%)8(.*#! 7)$)! %)! )5*#$/0)9/c.! :)./*)$/)! 7)$)! (%! &(:)%8)9(.)_(! ?!
)&K5/:/9/c.! &(!8(&/9)8(.*#:! .#! $(-/:*$)&#:!7#$! (.*/&)&(:!(:*)*)%(:! 9#.! 65.9/#.(:!&(! :)%5&!
7mO%/9)! #! :(-5$/&)&! :#9/)%! ?! 7)$)! %)! )5*#$/0)9/c.! &(%! &(:)%8)9(.)_(! (.! 9):#! &(! .(9(:/&)&!
7mO%/9)D1! P5OA! XA! Y#A! [HRCI! <HBHB=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td7)$)8Ie
YFEah.i)%#$IeIh.i)%#$HeQZHCBh.i)%#$ZeBh:*$E/73eEaA!



! #)!

W1.!/)74,.1.!3)!,4/175-+,@*!R8)!.)!1517(-*!+1*!X-.)!)*!)2!-75B+821!\\j!3)!2-!

WG&! .1*! 5)4/17-2).! 6! )Z+)/+,1*-2).A! +1*=174)! -! 21.! .)0-2-31! /17! 2-! &-2-!

%7,4)7-!3)!2-!J175)!&8/7)4-!3)!V8.5,+,-A!)*!]g\c9#%!#*!).5)!+-.1A!8*-!)4/7).-!

/7)5)*3B-! K)*3)7! -! 2-! JJ&&! 6131! 7-3,1-+5,K1! )*! +</.82-.A! /17!4)3,1! 3)! .8!

/-75,+,/-+,@*! )*! 8*-! 2,+,5-+,@*! /QX2,+-9!H*1!3)! 21.! 7)R8,.,51.! R8)! .12,+,5-X-! 2-!

2,+,5-+,@*!/QX2,+-!)7-!-/175-7!)2!+)75,=,+-31!3)!7)(,.571!.-*,5-7,19!&,*!)4X-7(1A!)*!

.8! 28(-7! .)!-/175@!8*-! e7).128+,@*!3)!-8517,I-+,@*f!/-7-! ,4/175-7!)2! /7138+51!

2,+,5-31A!)Z5)*3,3-!/17! 2-!H*,3-3!3)!>174-2,I-+,@*!3)2!$,*,.5)7,1!3)!&-2839!W-!

,*.5,58+,@*!-.)(87-317-!*1!2)!/)74,5,@!/-75,+,/-7!)*!)2!+1*+87.1!)*!K,.5-!3)!2-!=-25-!

3)2!7)R8,.,51A!/17!21!+8-2!/2-*5)@!8*-!3)4-*3-!6!/7)5)*3B-!)2!/-(1!3)!3-01.!6!

/)7L8,+,1.!,771(-31.9!#2!?7,X8*-2!J1*5)*+,1.1!"34,*,.57-5,K1!6!J,K,2!3)!N-+,)*3-A!

&)++,@*!&)Z5-A!3)+2-7@!.,*!28(-7!2-!3)4-*3-9!!

!

W-! /-75)! -+517-! =17482@! 8*! 7)+87.1! 3)! +-.-+,@*A! )2! +8-2! 2-! &-2-! :! 7)+U-I@!

,*3,+-*31!R8)!*1!).!3)!7)+,X1!2-!5).,.!3)!2-!-++,1*-*5)A!.)(Q*!2-!+8-2A!-2!+1*5-7!

+1*!-+51!-8517,I-*5)!/-7-!,4/175-7!6!+14)7+,-2,I-7!21.!4)3,+-4)*51.!3)!)Z-4)*A!

)221!.)!,4/1*B-!1!)R8,/-7-X-!2-.!7)(2-.!3)2!/2,)(1A!/8).51!R8)!)K,3)*5)4)*5)A!

.)!).5-X-!-*5)!8*-!+14/7-!*174-2!3)2!4)3,+-4)*51A!*1!.8.5)*5-3-!)*!8*!).5-31!

3)! 87()*+,-! 1! *)+).,3-39! $-.! -Q*A! )*! )2! +-.1! +1*+7)51! .)! 57-5-X-! 3)! 8*!

+1*+87.1A!+86-.!7)(2-.!.1*!3)!-+-5-4,)*51!1X2,(-517,19!!

!

W-! 1X2,(-+,@*! 3)! 7)(,.57-7! 21.! 4)3,+-4)*51.! /-7-! /13)7! +14)7+,-2,I-721.!

*174-24)*5)! )*! )2! /-B.! /17! /-75)! 3)! )4/7).-.! /7,K-3-.! ).! 486! +2-7-9!

q*,+-4)*5)!)*!.,58-+,1*).!486!+-2,=,+-3-.!.)!/)74,5)!2-!,4/175-+,@*!3)!).51.!

/7138+51.!.,*!+1*5-7!+1*!)2!7)(,.571!.-*,5-7,19!!

'

!
#%!G)%)!P$/8($)!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!BBHIQ!̀ !HBI\A!UT7(&/(.*(!IH`BB\I\Z`
IBHR`aSA! IB! &(! 3)$0#! &(%! HBI\A1! +**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`BBZ[`
\\\IQ]!<HBI\=A!



! $+!

'
23E3'4075&,&"%$(.'#&9'407$,F'4&",*(9'#&'G(*7(%0,&*(5$('#&'9('44;;3''

W-!WG&!).5-X2)+)!+2-7-4)*5)!2-!+14/)5)*+,-!)Z+28.,K-!3)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!

3)!J1.5-!F,+-!/-7-!2-!-8517,I-+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!R8)!.)!85,2,I-*!)*!)2!/-B.!

SD)7!-75B+821.!bbA!\gcA!\\bA!\\jT9!!!!

!

P)X,31!-!2-!+7)+,)*5)!3,./1*,X,2,3-3!3)!4)3,+-4)*51.!)*!)2!4)7+-31!6!+1*!X-.)!

)*!2-!1X2,(-+,@*!3)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!3)!+1*5712-7!21.!4)3,+-4)*51.!R8)!.)!

85,2,I-*! )*! )2! /-B.A! -3)4<.! 3)! 2-! *)+).,3-3! 3)! ).5-X2)+)7! *174-.! 5C+*,+-.!

1=,+,-2).A! )*! \ah]A! .)! /71482(@! )2! F)(2-4)*51! 3)2! ;17482-7,1! ?)7-/C85,+1!

>-+,1*-2A!P)+7)51!#L)+85,K1!\^hjh9#*!#.5)!3)+7)51!=8)!3)71(-31!)*!\aha!/17!)2!

P)+7)51!\a^_^`&A!)2!+8-2!).5<!K,()*5)!U-.5-!2-!=)+U-9#&!

!

#2!;17482-7,1!?)7-/C85,+1!>-+,1*-2!).!)2!,*.5784)*51!*174-5,K1!R8)!+1*5,)*)!2-!

7)2-+,@*!1=,+,-2!3)!4)3,+-4)*51.!R8)!3)X)*!.)7!85,2,I-31.!/17!.)7K,+,1.!/QX2,+1.!

3)!.-283A!.)(Q*!)2!-75B+821!\!3)2!7)(2-4)*51A!*1!.)!-/2,+-!-!21.!.)7K,+,1.!/7,K-31.[!

/17! 21! +8-2A! /-7-! )2! .)+517! /7,K-31! *1! )Z,.5)! 8*! =17482-7,1! R8)! +1*5)*(-! 2-.!

*174-.! 5C+*,+-.! /-7-! 8.1! /7,K-319! J1*5,)*)A! -3)4<.A! 2-.! ,*=174-+,1*).!

5)7-/C85,+-.! *)+).-7,-.! /-7-! 2-! 17,)*5-+,@*! )*! .8! 8.19! #.51! .)! U,I1! +1*!

=8*3-4)*51! )*! )2! -75B+821! bb! 3)! 2-! WG&! R8)! .)0-2-! R8)! 21.! /71=).,1*-2).!

-8517,I-31.! 2)(-24)*5)! /-7-! /7).+7,X,7! 4)3,+-4)*51.! 6! 21.! -8517,I-31.! /-7-!

3)./-+U-721.!3)X)7<*!-5)*)7.)!-!21.!5C74,*1.!3)!2-.!=-74-+1/)-.!3)+2-7-3-.!

1=,+,-2).! /17! )2! /13)7! #L)+85,K1! 6! R8)3-*A! )*! 5131! +-.1A! .8L)51.! -! 2-.!

!
#& !P#&($! U_(95*/b#1! 2F(-%)8(.*#! &(%! W#$85%)$/#! E($)7(m*/9#! Y)9/#.)%D1! P5OA! XA! Y#A! IZ]R]!
<IQ]H=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td7)$)8Ie
YFEah.i)%#$IeIh.i)%#$HeI]BQBh.i)%#$ZeIQZBHh:*$E/73eEaA!
#' !P#&($! U_(95*/b#1! 2F(-%)8(.*#! &(%! W#$85%)$/#! E($)7p5*/9#! Y)9/#.)%D1! P5OA! XA! Y#A! IQZ[Z!
<IQ]Q=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td7)$)8Ie
YFEah.i)%#$IeIh.i)%#$HeI]]BHh.i)%#$ZeBh:*$E/73eEaA!



! $*!

3,./1.,+,1*).!7)(2-4)*5-7,-.!6!-!2-.!@73)*).!)./)+,-2).!R8)!3,+U1!%13)7!3,+5)A!

/-7-!)2!4)L17!+1*5712!3)! 21.!4)3,+-4)*51.!6!)2!4)L17!7).(8-731!3)! 2-!.-283!6!

.)(87,3-3!3)!2-.!/)7.1*-.9!

!

&)!+7)@!8*!J14,5C!?C+*,+1!+141!17(-*,.41!-8Z,2,-7!6!-.).17!3)2!$,*,.5)7,1!3)!

&-283A! +1*! 4,7-.! -! 2-! +1*.5-*5)! 7)K,.,@*! 6!-+58-2,I-+,@*! 3)2! ;17482-7,1!

?)7-/C85,+1!>-+,1*-29!#2!J14,5C!.)!,*5)(7-!/17!)2!4,*,.571!3)!.-283!1!.8!3)2)(-31A!

8*!7)/7).)*5-*5)!3)!2-!J-L-!J1.5-77,+)*.)!3)!&)(871!&1+,-2A!8*!7)/7).)*5-*5)!

3)2! :*.5,5851!>-+,1*-2!3)!&)(871.A!8*! 7)/7).)*5-*5)!3)2!J12)(,1!3)!$C3,+1.!6!

J,78L-*1.A!8*!7)/7).)*5-*5)!3)2!J12)(,1!3)!;-74-+C85,+1.A!8*!;-74-+@21(1!6!8*!

)Z/)751!)*!-34,*,.57-+,@*!3)!.)7K,+,1.!3)!.-2839!

!

#2!7)(2-4)*51!+1*5,)*)!8*!-*)Z1!+1*!)2!2,.5-31!3)!4)3,+-4)*51.!-/71X-31.!/17!

)2!$,*,.5)7,1!3)!&-2839!#2!2,.5-31!=8)!-+58-2,I-31!)*!\aa_!6!)*!\aaj!4)3,-*5)!21.!

P)+7)51.!#L)+85,K1.!]^hgc!6!]c\^aA!7)./)+5,K-4)*5)9#'!P).3)!U-+)!]b!-01.!2-!

*174-!*1!.)!-+58-2,I-A!-.B!R8)!)2!/-B.!-+58-24)*5)!*1!+8)*5-!+1*!8*!=17482-7,1!

5)7-/C85,+1!)4,5,31!/17!2-!-8517,3-3!.-*,5-7,-9!!

!

#2!;17482-7,1!?)7-/C85,+1!>-+,1*-2!).!2-!*174-!)4,5,3-!/17!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!

R8)!.,7K)!3)!=8*3-4)*51!/-7-!)2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.9!J1*!X-.)!)*!8*!+7,5)7,1!

5C+*,+1A! ).! /1.,X2)! 413,=,+-7! 21.! 4)3,+-4)*51.! 6! 2-.! ,*3,+-+,1*).! 3)! 21.!

4)3,+-4)*51.9! &)(Q*! 3,./1*)! )2! -75B+821! \g! 3)2! /71/,1! 3)+7)51A! 513-.! 2-.!

.12,+,583).!/-7-!413,=,+-7!)2!;17482-7,1!?)7-/C85,+1!>-+,1*-2!.)7<*!7).8)25-.!)*!

!
#(!P#&($!U_(95*/b#1!2G5:*/*5?(!S.(T#!F(-%)8(.*#!W#$85%)$/#!E($)7p5*/9#!Y)9/#.)%D1!P5OA!XA!Y#A!
HZ]B\! <IQQ[=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td7)$)8Ie
YFEah.i)%#$IeIh.i)%#$HeHI\QZh.i)%#$ZeR[\\Qh:*$E/73eEar! P#&($! U_(95*/b#1! 2U8/*(!
W#$85%)$/#! E($)7p5*/9#! Y)9/#.)%D1! P5OA! XA! Y#A! H\IZQ! <IQQR=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td7)$)8Ie
YFEah.i)%#$IeIh.i)%#$He\[ZQ[h.i)%#$ZeR[\C\h:*$E/73eEaA!



! $"!

3)=,*,5,K-! /17! )2!$,*,.5)7,1! 3)!&-283A!4)3,-*5)! 2-! /71482(-+,@*! 3)2! 7)./)+5,K1!

3)+7)519!!

!

#2!F)(2-4)*51A!)*!.8!-75B+821!\cA! ,4/1*)! 2-!1X2,(-+,@*!-! 2-.! ,*.5,58+,1*).!3)2!

&)+517!%QX2,+1!3)!&-283A!3)!+1*=)++,1*-7!.8!=17482-7,1!X<.,+1!3)!4)3,+-4)*51.!

+1*!*174-.!-34,*,.57-5,K-.!6!3)! ,*=174-+,@*! 5)7-/C85,+-A!+1*+173-*5).!+1*!)2!

;17482-7,1!?)7-/C85,+1!>-+,1*-29!%-7-!5-2).!)=)+51.!6!/-7-!K)2-7!+177)+5-4)*5)!

/17!2-!-/2,+-+,@*!3)2!F)(2-4)*51A!+-3-!,*.5,58+,@*!5)*37<!)*!.8!.)*1!8*!J14,5C!

3)!;-74-+15)7-/,-A!R8)!.)7<!R8,)*!5)*37<!5-4X,C*!2-!7)./1*.-X,2,3-3!3)!-/71X-7!

2-!+14/7-!3)!/7138+51.!=-74-+C85,+1.!R8)!*1!).5<*!,*+28,31.!)*!)2!;17482-7,1!

?)7-/C85,+1!>-+,1*-2!)*!+-.1.!3)!)Z+)/+,1*-2!87()*+,-!6!*)+).,3-39!#*! 5131!

+-.1A!).5-!3)5)74,*-+,@*!3)X)7!.)7!/8).5-!)*!+1*1+,4,)*51!3)2!J14,5C!+1*! 2-!

,*=174-+,@*!6!3-51.!R8)!.)-*!*)+).-7,1.!/-7-!L8.5,=,+-7!).-!4)3,3-9!

!

P)!).5-!4-*)7-A!.)!=8*3-4)*5-!2-!+7)-+,@*!3)2!JJ;9!#2!JJ;!5,)*)!8*!7)(2-4)*51!

,*5)7*1! R8)! =8)! -/71X-31! /17! 2-! V8*5-!P,7)+5,K-! 3)! 2-! J-L-!J1.5-77,+)*.)! 3)!

&)(871!&1+,-2A!)*!)2!-75B+821!_m!3)!2-!.).,@*!h^\_A!+)2)X7-3-!)2!\b!3)!)*)71!3)2!

-01!]gga9#(!

!

W-!JJ&&!+8)*5-! +1*!8*-!WO$A! 2-! +8-2! 3)X)7B-! 3)./7)*3)7.)!3)2!;17482-7,1!

?)7-/C85,+1!>-+,1*-2A!/)71!-*5)!2-!-8.)*+,-!3)!).5)!;17482-7,1A!2-!JJ&&!3)=,*)!

3)!4-*)7-!8*,2-5)7-2! 21.!4)3,+-4)*51.!R8)!.)7<*!85,2,I-31.!/17! 2-! ,*.5,58+,@*!

/-7-! -5)*3)7! 21.! /7,*+,/-2).! /71X2)4-.! 3)! 417X,2,3-3! 3)! 2-! /1X2-+,@*!

+1.5-77,+)*.)A!U-+,)*31!8.1!3)!21.!=1*31.!/QX2,+1.9!

!

!
#)!a)_)!a#:*)$$/9(.:(!&(!G(-5$#!G#9/)%1!2F(-%)8(.*#!&(%!a#8/*p!a(.*$)%!&(!W)$8)9#*($)7/)!&(!
%)! a)_)! a#:*)$$/9(.:(! &(! G(-5$#! G#9/)%D1! P5OA! XA! Y#A! F(-%)8(.*#! ]ZI[! <HBBQ=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td7)$)8Ie
YFEah.i)%#$IeIh.i)%#$He\[]\Ch.i)%#$ZeRRBZCh:*$E/73eEaA!



! $#!

W-!JJ&&!5,)*)!2-!=8*+,@*!3)!K)2-7!/17!2-!K,3-!6!2-!.-283!3)!2-!/1X2-+,@*A!21!+8-2!

,*+286)! )2! .84,*,.571! 3)!4)3,+-4)*51.[! *1! 1X.5-*5)A! 5,)*)! 8*! 3)X)7! 3)! ,(8-2!

4-(*,583!/-7-!5131.! 21.!-.)(87-31.A!/17!).51!).!*)+).-7,1!R8)!.)! 2,4,5)*! 21.!

4)3,+-4)*51.!-!.)7!.84,*,.57-31.A!6!.)!).5-X2)I+-*!-25)7*-5,K-.! 5)7-/C85,+-.!

R8)! /7138I+-*! .,4,2-7).! 7).825-31.! 6! 5)*(-*! 8*! /7)+,1! 4)*179! W1.!

4)3,+-4)*51.! ,*+17/17-31.! )*! ).5-! 2,.5-! 7)./1*3)*! -! +7,5)7,1.! 5C+*,+1.! 6!

+,)*5B=,+1.A!3,+5-31.!/17!)2!JJ;A!@7(-*1!,*5)(7-31!/7,*+,/-24)*5)!/17!4C3,+1.!6!

=-74-+C85,+1.9!P-31.!21.!+-4X,1.!)/,3)4,12@(,+1.!6!3)!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!3)!

21.!4)3,+-4)*51.A!).5-!2,.5-!.)!-+58-2,I-!+-3-!31.!-01.9!!

!

#*!2-!WO$!.)!.)0-2-*!-2(8*-.!7).57,++,1*).!/-7-!)2!3)./-+U1!3)!4)3,+-4)*51.9!

%17!)L)4/21A!/17!+-3-!7)+)5-!.121!.)!/8)3)!-34,*,.57-7!57-5-4,)*51!/-7-!^g!3B-.!

1! .)! ,*3,+-! R8)! -2(8*1.! 4)3,+-4)*51.! .121! /8)3)*! .)7! 3)./-+U-31.! /17!

/71=).,1*-2).!)./)+,-2,.5-.!)*!+-3-!4-5)7,-9!#.5-!7).57,++,@*!*1!-5)*5-!+1*57-!21.!

3)7)+U1.! 3)2! /71=).,1*-2! /7).+7,/517A! Q*,+-4)*5)! 7)./1*3)! -! +7,5)7,1.! 3)! 8.1!

7-+,1*-2! 3)! 4)3,+-4)*51.! 6! 7)+1*1+)! 2-! )Z,.5)*+,-! 3)! 3,=)7)*+,-.! )*57)! 2-.!

)./)+,-2,3-3).!3)2!+-4/1!4C3,+19!

!

J1*!7)./)+51!-!2-!WO$A!)*!]gg]!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!,*3,+@!R8)!)*!/7,*+,/,1!

5131.!21.!/-3)+,4,)*51.!1!)*=)74)3-3).!R8)!2-!JJ&&!-5,)*3)A!)*+1*57-7B-*!.8!

+177)2-5,K1!4)3,+-4)*51!)*!3,+U-!2,.5-9!P)!*1!.)7!-.BA!)Z,.5)!)2!/71+)3,4,)*51!3)!

)Z+)/+,@*A! +1*.,.5)*5)! )*! 1X5)*)7A! /-7-! 8*-! /)7.1*-! )./)+B=,+-! +1*!

3)5)74,*-3-.!+-7-+5)7B.5,+-.A!8*!4)3,+-4)*51!/-75,+82-7A!*1!,*+28,31!)*!2-!2,.5-A!

.@21!.,!.)!21(7-!+14/71X-7!+1*!+7,5)7,1.!5C+*,+1r4C3,+1.!2-!,4/)7,1.-!*)+).,3-3!

3)!).5)!/-7-!(-7-*5,I-7!8*!-2,K,1!K)73-3)71A!8*-!4)L17!+-2,3-3!3)!K,3-!1!,*+28.1!

2-!/1.,X,2,3-3!3)!K,K,79$)+!

!
$*!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!BH]II!`!HBBHA!UT7(&/(.*(!BI`
BII]HR`BBBR`a,A!IQ!&(!3)$0#!&(%!HBBHA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`I]QHI]!<HBBH=A!



! $$!

!

J141! .)0-2-! ).5-! 7).128+,@*A! )*! +-.1! 3)! R8)! -2(Q*! /-+,)*5)! 7)R8,)7-! 8*!

4)3,+-4)*51!R8)!*1!.)!)*+8)*57-! ,*.+7,51!)*! 2-!WO$A! 5,)*)! 2-!/1.,X,2,3-3!3)!

.12,+,5-7!R8)!.)!7)-2,+)!2-!+14/7-!3)2!4)3,+-4)*519!W-!+14/7-!3)X)!+84/2,7!+1*!

+7,5)7,1.!5C+*,+1.!6!2-!7)+)5-!4C3,+-!3)X)!.)7!/7).+7,5-!/17!)2!4C3,+1!57-5-*5)9!#2!

+7,5)7,1!3)!).5)!4C3,+1!).!)2!R8)!3)=,*)!.,!)2!4)3,+-4)*51!).!)2!*)+).-7,1!/-7-!

)2!/-+,)*5)9!!

!

P)2!-*<2,.,.!3)!2-!*174-5,K-!*-+,1*-2!).!+2-71!R8)!2-.!/15).5-3).!3)2!JJ;!).5<*!

2,4,5-3-.! /17! )2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283A! )*! )L)7+,+,1! 3)! .8.! +14/)5)*+,-.! 3)!

-8517,3-3!.-*,5-7,-9!>,*(8*-!3,./1.,+,@*!3)2!JJ;!/8)3)!.1X7)/-.-7!2-!-8517,3-3!

3)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!7)./)+51!-2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.A!.,)4/7)!R8)!)2!JJ;!

/7)5)*3-! ,*+28,7! )*! .8.! (8B-.! 3)! =-74-+15)7-/,-! +8-2R8,)7! 4)3,+-4)*51! 1!

,*3,+-+,@*!).5<!2,4,5-31!-!2-!-8517,I-+,@*!3)2!$,*,.5)7,1!3)!&-2839!!

!

"!/).-7!3)!2-!+2-7,3-3!3)2!173)*-4,)*51!L87B3,+1!*-+,1*-2A!2-!,*.5,58+,@*!+7)@!8*-!

*174-5,K-!3)!2-!WO$9$!!&)0-2-!3,+U-!*174-5,K-!R8)!)2!JJ;!-*-2,I-7<!2-!.12,+,583!

)Z+)/+,1*-2!3)!8*!4)3,+-4)*51!WO$!1!*1!WO$!=8)7-!3)!,*3,+-+,1*).!1=,+,-2).!

+141!8.1!+14/-.,1*-2!+8-*31!)2!4C3,+1!)Z/1*)!2-!*)+).,3-3!3)!8*!/-+,)*5)!

+1*!8*-!+1*3,+,@*!+2B*,+-!)Z+)/+,1*-2!6!7)4,5)!2-!L8.5,=,+-+,@*!+,)*5B=,+1`5C+*,+-!

L8*51! +1*! )2! -/175)! X,X2,1(7<=,+1! +177)./1*3,)*5)A! .)(Q*!W,*)-4,)*51.! /-7-! )2!

H.1!J14/-.,K1!3)!$)3,+-4)*51.!)*!2-!:*.5,58+,@*!SJ,7+82-7!JJ;!^gab`\]`gaTA!

-3,+,1*-*31!8*-!+1/,-!3)2!J1*.)*5,4,)*51!:*=174-31A!.8.+7,51!/17!)2!/-+,)*5)!1!

)2!7)./1*.-X2)!S+-.1!3)!4)*17!3)!)3-3!1!/)7.1*-!3)/)*3,)*5)T!6!R8)!)K,3)*+,)!

)2!+-7<+5)7!K128*5-7,1!3)!2-!-+)/5-+,@*!-2!57-5-4,)*519!!

!

W-!3)=,*,+,@*!R8)!+1*5,)*)!2-!>174-5,K-!3)!2-!WO$!3)!8.1!+14/-.,1*-2!).'!!

!
$!!a)_)!a#:*)$$/9(.:(!&(!G(-5$#!G#9/)%1!2Y#$8)*/b)!&(!%)!X/:*)!,6/9/)%!&(!3(&/9)8(.*#:D1!IH!&(!
6(O$($#!&(!HBHI1!+**7:>JJ;;;A99::A:)A9$J%#8A!



! $%!

!

H.1! 3)! 8*! 4)3,+-4)*51! =8)7-! 3)! ,*3,+-+,1*).! 1=,+,-2).! +1*! )2! =,*! 3)!

-/16-7! 8*-! 1/+,@*! 5)7-/C85,+-! )*! 8*-! .,58-+,@*! 5,/,=,+-3-! +141!

)Z+)/+,1*-2! )*! )2! )*5)*3,31! R8)! )2! -*<2,.,.! -+58-2! /)74,5)! +1*+28,7! 21!

.,(8,)*5)'!-T!)2!+-.1!*1!+8)*5-!+1*!5)7-/,-!=-74-+C85,+-!)./)+B=,+-!1!*1!

7)./1*3,@!-!2-!5)7-/C85,+-!+1*K)*+,1*-2!1!/7).)*5@!)=)+51.!-3K)7.1.A!XT!

2-! .12,+,583! .)! -4/-7-! )*! 7).825-31.! /1.,5,K1.! R8)! -/175-*! 2-.! =8)*5).!

/7,4-7,-.! 3)! ,*=174-+,@*A! +T! )2! 4)3,+-4)*51! .12,+,5-31! 3)X)! ).5-7!

3,./1*,X2)!)*!)2!/-B.!6!7)(,.57-31!)*!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-2839!!

!

#.5-!*174-5,K-!,*5)7*-!3)!2-!JJ&&!).!+2-7-!7)./)+51!3)!2-!*)+).,3-3!3)!R8)!)2!

4)3,+-4)*51!3)X)!5)*)7!)K,3)*+,-!3)!=8)*5).!/7,4-7,-.!3)!,*=174-+,@*!6!3)X)!

).5-7!7)(,.57-31!)*!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-2839!!

!

>@5).)!R8)!).5-!3)=,*,+,@*!3)!e8.1!+14/-.,1*-2f!+177)./1*3)!-!8*!8.1!=8)7-!3)!

,*3,+-+,1*).! -/71X-3-.9! "! /).-7! 3)! ).51A! 2-! J,7+82-7! JJ;! ^gab`\]`ga! R8)!

3).-77122-!)2!/71+)3,4,)*51A!*1!.)!7)=,)7)!-!8.1!e8.1!+14/-.,1*-2f!.,*1!R8)!.)!

5,582-'!W:>#"$:#>?O&!%"F"!#W!H&O!JO$%"&:DO!P#!$#P:J"$#>?O&!#>!

W"!:>&?:?HJ:s>9!"!/).-7!3)!7)=)7,7.)!-!8.1!+14/-.,K1A!5-4/1+1!.)!7)-2,I-!)*!

)2! 4-7+1! 3)! 8*-! ,*K).5,(-+,@*! +2B*,+-A! .,*1! R8)! )2! 4)3,+-4)*51! 3)X)! ).5-7!

7)(,.57-31!-*5)!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-2839!!

!

#.51.!2,*)-4,)*51.!,*3,+-*!R8)!/-7-!)=)+51.!:*.5,58+,1*-2).A!.)!3)=,*)!+141!8.1!

+14/-.,K1! 3)! 4)3,+-4)*51.'! 2-! 85,2,I-+,@*! 3)! 8*! t=<74-+1t! )*! /-+,)*5).!

)Z+)/+,1*-2).A! /-7-! 8.1! +2B*,+1`5)7-/C85,+1A! -! /-75,7! 3)! 21.! X)*)=,+,1.!

=8*3-4)*5-31.!)*!21.!7).825-31.!3)!8*1!1!K-7,1.!)*.-61.!+2B*,+1.!/7)K,1.!1!)*!

+87.1!S-Q*!)*!,*K).5,(-+,@*TA!3-31!R8)!+177)./1*3)!-!2-!85,2,I-+,@*!3)!=<74-+1.!

/-7-!,*3,+-+,1*).!3,.5,*5-.!-!2-.!-8517,I-3-.A!+8-*31!8*!4C3,+1!=8*+,1*-7,1!3)!

2-! JJ&&! 6! X-L1! .8! )Z+28.,K-! 7)./1*.-X,2,3-3! +1*.,3)7)! ,*3,./)*.-X2)! .8!



! $&!

85,2,I-+,@*!6!/2-*5))! =174-24)*5)!.8!.12,+,5839!W1!-*5)7,17A!).!/)74,.,X2)!)*! 2-!

JJ&&! X-L1! )2! +1*+)/51! 3)! =17482-7,1! 5)7-/C85,+1! -X,)751! 6! 1/)7-! )*!

+1*+173-*+,-!+1*!21.!=8*3-4)*51.!+,)*5B=,+1`5C+*,+1.!/-7-!7).12K)7!2-!*)+).,3-3!

3)! ,*5)7K)*+,@*! =-74-+15)7-/C85,+-! )*! +-.1.! )Z+)/+,1*-2).A! 3,7,(,31! -2!

57-5-4,)*51!3)!/-5121(B-.!R8)!-=)+5-*!-!8*-!4,*17B-!3)!21.!3)7)+U1`U-X,)*5).9!

!

%-7-!)2!+-.1!3)!2-!.12,+,583!X-L1!57-5-4,)*51!+14/-.,K1A!-/2,+-!2-.!+-7-+5)7B.5,+-.!

3)!+-.1!)Z+)/+,1*-2A!).!3)+,7A!.)7<!-R8)2!/-+,)*5)!R8)!/17!.8!+1*3,+,@*!+2B*,+-!

)./)+,-2!/8)3)!).5-7!)*!8*-!+1*3,+,@*!3,=)7)*5)!3)!*)+).,3-3A!-!.-X)7'!

!

u!l8)!.)-!/175-317!3)!8*-!/-5121(B-!+1*!)K128+,@*!5@7/,3-A!.,*!-25)7*-5,K-.!

3)!57-5-4,)*51!)*!2-!WO$!1!*1!WO$!X-L1!,*3,+-+,1*).!1=,+,-2).9!

u! l8)! *1! 7)./1*3-! -! 21.! 4)3,+-4)*51.! /7).+7,51.! +141! 1/+,1*).!

-25)7*-5,K-.!3)!2-!WO$!)*!2-!:*.5,58+,@*!6A!U-6!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!3)!X)*)=,+,1!

+1*!)2!=<74-+1!.12,+,5-31!S+141!.)!-*15@!/7)K,-4)*5)T9!

u! l8)! /7).)*5)! )=)+51.! .)+8*3-7,1.! 413)7-31.`.)K)71.A! 1! 7)-++,1*).!

,3,1.,*+7<.,+-.A! -! 21.! 4)3,+-4)*51.! -25)7*-5,K1.! 3)! 2-! WO$A! +1*! 2-! 7)2-+,@*!

7,).(1kX)*)=,+,1!3).K,-3-!)*!+1*57-!3)2!=-+517!.)(87,3-3!SU-+,-!)2!+14/1*)*5)!

3)!7,).(1T9!

u!l8)! .)! 3)48).57)! U-X)7! -(15-31! 5131.! 21.!4)3,+-4)*51.! WO$!R8)!

1=7)+)! 2-! :*.5,58+,@*A!/7).+7,51.!-!31.,.!/2)*-.!6!/17!)2! 5,)4/1!*)+).-7,1!/-7-!

)K-28-7!1XL)5,K-4)*5)!2-!7)./8).5-!+2B*,+-9!

u! l8)! *1! )Z,.5)! 8*! 4)3,+-4)*51! )*! 2-! WO$! R8)! 7)./1*3-! -! 2-!

)./)+,=,+,3-3!3)2!+8-371!/-512@(,+1!6!.8!7).128+,@*9!

u!l8)! 2-!)Z+)/+,1*-2,3-3!.)!3,7,()!-! 2-!+1*3,+,@*!+2B*,+-!3)=,*,3-!/17!)2!

4C3,+1A!)*!+8-*51!-!R8)!)2!/-+,)*5)!.)!.-2)!3)!2-!7)(2-!1!3)!2-!()*)7-2,3-39!

u!l8)!.121!-/2,+-!/-7-!417X,2,3-3!)*!+87.1!+1*K)*+,1*-24)*5)!7)+1*1+,3-!

+141!8*!/71X2)4-!3)!.-283!(7-K)!1!R8)!7)/7).)*5)!8*!7,).(1!K,5-2!,*4)3,-51!1!

,*4,*)*5)9!



! $'!

u! W-! 7)=)7)*+,-! 5)4/17-2! /-7-! 2-! 387-+,@*! 3)2! 57-5-4,)*51! 3)X)! .)7!

+1*+173-*5)!+1*! 2-!)Z/)7,)*+,-! +2B*,+-!3)7,K-3-!3)2!8.1A!X-L1! 2-.!+1*3,+,1*).!

3).+7,5-.!)*!)2!)*.-61!+2B*,+1!/7).)*5-31!+141!7)=)7)*5)9!%-7-!5131.!21.!+-.1.A!

).! ,*3,./)*.-X2)! 31+84)*5-7! )*! )2! )Z/)3,)*5)! S+1*! +1/,-! -2! J14,5CT! )2!

J1*.)*5,4,)*51!:*=174-31!3)2!/-+,)*5)!S1!.8!7)./1*.-X2)T9!!

!

W-! +14/)5)*+,-! 3)2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283! 7)./)+51! -! 2-! -8517,I-+,@*! /-7-! 2-!

+14)7+,-2,I-+,@*! 3)! 4)3,+-4)*51.! ).! +2-7-A! 2-! WG&! L8*51! +1*! 8*-! -4/2,-!

*174-5,K-! 5C+*,+-! )./)+,=,+-! 2-.! 1X2,(-+,1*).! 3)2! $,*,.5)7,1A! .,*! )4X-7(1A! ).!

14,.1!)*!2-!/71482(-+,@*!3)!8*!=17482-7,1!5)7-/C85,+1!*-+,1*-2!R8)!17,)*5)!2-!

-+58-+,@*!3)2!.,.5)4-!/QX2,+1!6!/7,K-319!"!/).-7!3)!).5-!14,.,@*A!2-!JJ&&!+141!

/7).5-317!3)!.)7K,+,1.!3)!.-283!.)!U-!-771(-31!2-!+14/)5)*+,-!3)!+7)-7!.8!/71/,-!

*174-5,K-!/-7-!3)5)74,*-7!21.!4)3,+-4)*51.!6!2-.!=174-.!+141!.)!85,2,I-7<*!)*!

2-!/1X2-+,@*9!!

!

#*! 2-! *174-5,K-! /71/,-! 3)! 2-!JJ&&! .)! /7)5)*3)! 7)(82-7! )2! 3)*14,*-31! e8.1!

+14/-.,1*-2f! R8)! *1! )Z,.5)! )*! )2! 173)*-4,)*51! L87B3,+1! *-+,1*-2! 6! *1! )Z,.5)!

+2-7,3-3!)*!2-.!=174-.!3)!7)(82-7219!#.5-!*174-5,K-!+1*=8*3)!)2!8.1!+14/-.,K1!

3)!4)3,+-4)*51.!+1*!)2!8.1!"44$5%615!6!+1*!)2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!.,*!7)(,.5719!!

!

23H'40".$#&*(%$0"&.'6&"&*(9&.'#&9'*&6$.,*0'.("$,(*$0'#&'7&#$%(7&",0.'&"'
40.,('@$%('

#*!J1.5-!F,+-!*1!.)!+8)*5-!+1*!8*-!-()*+,-!7)(82-317-A!.,*1!R8)!)2!$,*,.5)7,1!

3)!&-283!3)2!/-B.!).!)2!)*+-7(-31!3)!1517(-7!21.!7)(,.571.!.-*,5-7,1.9!#2!7)(,.571!

.-*,5-7,1!3)!8*!4)3,+-4)*51!).!8*!/71+)3,4,)*51!-34,*,.57-5,K1!1X2,(-517,1A!).!

2-!+2-K)!/-7-!)L)7+)7!8*!+1*5712!2)(-2!6!/7)K)*5,K1!3)!21.!4)3,+-4)*51.A!,4/2,+-!

2-!)=)+5,K-!K)7,=,+-+,@*!3)!513-!2-!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!R8)!3)48).57)!2-!+-2,3-3A!

.)(87,3-3A!)=,+-+,-!6!8.1!+177)+51!3)!21.!4)3,+-4)*51.!6!*1!/8)3)!.)7!.8.5,58,31!

/17!8*-!3)+2-7-+,@*!L87-3-9!



! $(!

!

#.!/1.,X2)!R8)!8*!4)3,+-4)*51!.)-!-8517,I-31!/-7-!8*!3)5)74,*-31!8.1!)*!)2!

/-B.A! /)71! ).51! *1! R8,)7)! 3)+,7! R8)! .)! -8517,I-! .8! 8.1! /-7-! +8-2R8,)7!

)*=)74)3-3A! .,*1! R8)! +-3-! ,*3,+-+,@*! 3)! 8.1! 3)X)! .)7! -8517,I-3-! /17! )2!

$,*,.5)7,1!3)!&-2839!

!

W-! 7)(82-+,@*! 3)! ).5)! /71+).1! +1*.,.5)! )*! *174-.! *-+,1*-2).! +141!

,*5)7*-+,1*-2).!+)*571-4)7,+-*-.9!&,*!)4X-7(1A!-Q*!).!*)+).-7,-!2-!)4,.,@*!3)!

48+U-! *174-5,K-! +141! )2! +-.1! 3)! X,1)R8,K-2)*+,-! 1! ,*5)7+-4X,-X,2,3-3[! -.B!

+141!R8)!.)!+84/2-!2-!*174-5,K-!K,()*5)9!!

W-! =-25-! 3)! 7)(82-+,@*! /17! /-75)! 3)2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283! U-! ()*)7-31! R8)! )2!

.,.5)4-! 3)! &)(87,3-3! &1+,-2! 3)+,3-! 3)! 4-*)7-! 8*,2-5)7-2! 2-! =174-! +141! .)!

X7,*3-7<*!21.!4)3,+-4)*51.A!)4,5)!.8.!/71/,-.!*174-.!R8)!*1!5,)*)*!R8)!/-.-7!

/17!/71+).1.!3)!+1*.825-!/QX2,+-A!*,!/71+).1.!R8)!(-7-*5,+)*!.8!+1*K)*,)*+,-9!

$8+U-.! K)+).! ).5-.! *174-.! 5,)*)*! .)7,-.! 3)=,+,)*+,-.A! +141! )*! )2! +-.1! 3)2!

3)*14,*-31! 8.1! +14/-.,1*-2A! R8)! *1! )Z,.5)! )*! )2! 173)*-4,)*51! L87B3,+1!

*-+,1*-2!6!*1!)Z,.5)!+2-7,3-3!)*!2-.!=174-.!3)!7)(82-7219!!

!

P)! 2-! 2)+587-! 3)! ).5)! +-/B5821! ).! +2-71! R8)! )2! /71+).1! /-7-! 1517(-7! 7)(,.571.!

.-*,5-7,1.!).5<!486!7)(82-31!6!/)74,5)!-8517,I-7!8*!3)5)74,*-31!8.1!1=,+,-2!3)!

21.!4)3,+-4)*51.!)*!)2!/-B.A!/)71!R8)!*1!)Z,.5)!*174-5,K-!*-+,1*-2!+2-7-!/-7-!

7)(82-7!)2!8.1!+14/-.,K1A!)2!8.1!"44$5%615!6!)2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!.,*!7)(,.5719!!

! !



! $)!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

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

!

!

! !



! %+!

#*!).5)!+-/B5821!.)!3)5-22-*!2-.!2,4,5-+,1*).!R8)!,4/1*)!)2!7)(,.571!.-*,5-7,1!)*!

+8-*51! -2! -++).1! -! 2-! ,*=174-+,@*! 3)! .)(87,3-3A! +-2,3-3! 6! )=,+-+,-! 3)!

4)3,+-4)*51.9!?-4X,C*!.)!-*-2,I-7<*!2-.!2,4,5-+,1*).!-!2-!/7).+7,/+,@*!/17!/-75)!

3)!/71=).,1*-2).!3)!2-!.-283A!3)./-+U1!/17!/-75)!3)!=-74-+C85,+1.!6!2-!/8X2,+,3-3!

3)!4)3,+-4)*51.!3,7,(,3-!-2!/QX2,+1!1!-!/71=).,1*-2).9!

!

#.5-.! 2,4,5-+,1*).! ()*)7-2).! 5,)*)*! 8*! ,4/-+51! 3,7)+51! )*! )2! 8.1! 3)!

4)3,+-4)*51.! .,*! 7)(,.571A! )2! 8.1! "44$ 5%615! 6! )2! 8.1! +14/-.,K1[! R8)! .)7<!

3).-77122-31!)*!21.!.,(8,)*5).!+-/B5821.9!

!

8323'I$7$,(%$1"'(9'(%%&.0'#&'$"J0*7(%$1"'#&'*&6$.,*0.'.("$,(*$0.''

W-!,*=174-+,@*!+1*5)*,3-!)*!21.!7)(,.571.!.-*,5-7,1.!5,)*)!+2-7-4)*5)!8*!,*5)7C.!

/QX2,+19!&,*!)4X-7(1A!)Z,.5)*!31+84)*51.!R8)!/8)3)*!5)*)7!8*!K-217!+14)7+,-2!

6!3)X)*!.)7!/715)(,31.!3)!2-!+14/)5)*+,-!3).2)-29!"2!7)./)+51!+1*K,)*)!-*-2,I-7!

2-!*-587-2)I-!L87B3,+-!3)!2-!,*=174-+,@*!+1*5)*,3-!)*!8*!7)(,.571!.-*,5-7,19!

!

J8-*31! 8*! /71=).,1*-2! 3)! 2-! .-283! /7).+7,X)! 1! 3)./-+U-! -! 8*! /-+,)*5)! 8*!

3)5)74,*-31! 57-5-4,)*51A! 513-.! 2-.! /)7.1*-.! ,*K128+7-3-.! 3)X)*! 5)*)7! 2-!

1/1758*,3-3! 3)! +1*1+)7! )2! /2-*! 3)! 4-*)L1! 3)! 7,).(1.! +1*! R8)! +8)*5-! ).5)!

4)3,+-4)*51A! )2! /2-*! 3)! =-74-+1K,(,2-*+,-! )*! 2-! /1.5+14)7+,-2,I-+,@*A! 21.!

7)/175).!/)7,@3,+1.!3)!.)(87,3-39!!#.5-!,*=174-+,@*!*8*+-!/8)3)!.)7!+-5-21(-3-!

+141! 8*! .)+7)51! ,*38.57,-2! 1! +14)7+,-2A! .8! +1*=,3)*+,-2,3-3! *1! 5,)*)! K-217!

+14)7+,-2A! /)71! .B! )Z,.5)! 8*! ,*5)7C.! /QX2,+1! 3)! +1*1+)7! ).5-! ,*=174-+,@*! )*!

/71+87-!3)!2-!.)(87,3-3!3)!5131.9!!

!

".B! 4,.41A! 2-.! /78)X-.! 3)! +-2,3-3! R8)! .)! 7)-2,I-*! 3)! 8*! 4)3,+-4)*51! ).!

,*=174-+,@*!X<.,+-!/-7-!3)5)74,*-7!2-!+-2,3-3!3)!8*!/7138+519!W-.!/78)X-.!3)!

+-2,3-3! ).5<*! 3).+7,5-.! )*! 4C5131.! =-74-+1/C,+1.! 3)! -++).1! /QX2,+1! 1! .1*!

/71+).1.! ,*5)7*1.! R8)! *1! 5,)*)*! K-217! +14)7+,-2A! .,*1! R8)! ).! 2-! .,4/2)!



! %*!

+14/71X-+,@*!/17!/-75)!3)!8*! 2-X17-517,1!3)!R8)!.8!/7138+51!+84/2)!+1*! 21.!

).5<*3-7).!4B*,41.!3)!+-2,3-3!7)R8)7,31.!/-7-!+1*.841!3)!2-!/1X2-+,@*9!#.5-!

,*=174-+,@*!*8*+-!/8)3)!.)7!+-5-21(-3-!+141!8*!.)+7)51!,*38.57,-2!1!+14)7+,-2A!

.8!+1*=,3)*+,-2,3-3!*1!5,)*)!K-217!+14)7+,-2A!/)71!.B!)Z,.5)!8*!,*5)7C.!/QX2,+1!3)!

+1*1+)7!).5-!,*=174-+,@*9!!

!

W1.!).583,1.!3)!X,1)R8,K-2)*+,-!/-7-!4)3,+-4)*51.!3)!.B*5).,.!R8B4,+-!1! 21.!

).583,1.! 3)! X,1.,4,2,583! 3)! 21.! 4)3,+-4)*51.! X,12@(,+1.! .1*! 8*-! 4)7-!

+14/71X-+,@*! 3)! 2-! X,13,./1*,X,2,3-3! 3)! 21.! /7138+51.9! &)! 7)=,)7)*! -! 2-!

+14/-7-X,2,3-3! 3)! 21.! /7138+51.! ()*C7,+1.! 1! X,1.,4,2-7).! =7)*5)! -! 21.!

4)3,+-4)*51.! ,**1K-317).! R8)! 6-! U-*! /)73,31! 2-! /715)++,@*! /17! 4)3,1! 3)!

/-5)*5).!1!2-!,*=174-+,@*!3)!21.!3-51.!3)!/78)X-9!#Z,.5)!8*!,*5)7C.!2)(B5,41!3)!

/-75)!3)!2-!/1X2-+,@*!3)!/13)7!-++)3)7!-!).51.!).583,1.9!W-!,*=174-+,@*!R8)!.)!

/7).)*5-! /17! /-75)! 3)! 21.! 2-X17-517,1.! =-X7,+-*5).! *1! +1*5,)*)! ,*=174-+,@*!

.)*.,X2)!3)!/-+,)*5).A!*1!+1*5,)*)!,*=174-+,@*!/7,K,2)(,-3-!1!3)!+-7<+5)7!.)+7)51!

R8)! -=)+5)! 21.! ,*5)7).).! 3)! 2-! +14/-0B-9! #Z,.5)! 8*! +2-71! ,*5)7C.! /QX2,+1! /17!

-*-2,I-7! 21.! ).583,1.! +14/-7-5,K1.! R8)! =8)71*! -/71X-31.! /17! 2-! -8517,3-3!

.-*,5-7,-!/-7-!X7,*3-7!2-!-8517,I-+,@*9!!

!

#2! .12,+,5-*5)! 3)2! 7)(,.571! .-*,5-7,1! 3)X)! X7,*3-7! 2-! )K,3)*+,-! +,)*5B=,+-! R8)!

=8*3-4)*5)! 2-.! ,*3,+-+,1*).! )*! 2-.! R8)! .)! 85,2,I-7<! )2! 4)3,+-4)*51A!

+1*57-,*3,+-+,1*).A! ,*5)7-++,1*).A! )=)+51.! -3K)7.1.A! 31.,.! 6! -34,*,.57-+,@*A!

,*=174-+,@*A!.,*!383-A!3)!-25B.,41!K-217!/-7-!21.!/71=).,1*-2).!6!/-7-!)2!/-+,)*5)9!

#.5-!,*=174-+,@*!.)!7).84)!)*!2-!e41*1(7-=B-!3)2!/7138+51f9!

!

#*! 1571.! /-B.).A! +141!)*!#./-0-A! )*!##HH!1! )*!"2)4-*,-[$"!2-!41*1(7-=B-!

-/71X-3-!.)!/8)3)!+1*.825-7!)*!2-.!/<(,*-.!v)X!3)!2-.!-8517,3-3).!.-*,5-7,-.A!

!
$"!S-(.9/)!U:7)t#%)!&(!3(&/9)8(.*#:!?!P$#&59*#:!G)./*)$/#:1!2a(.*$#!&(!/.6#$8)9/c.!#.%/.(!&(!
8(&/9)8(.*#:!&(! %)!SU3PG!@!an3SD1!a(.*$#!&(! /.6#$8)9/c.!#.%/.(!&(!8(&/9)8(.*#:!&(! %)!



! %"!

.,*! )4X-7(1A! ).51! )*! J1.5-! F,+-! *1! .8+)3)A $# !.,*1! R8)! .)! 3)X)! )./)7-7!

.)4-*-.! 1! ,*+28.1! 4).).! /-7-! 1X5)*)7! 2-! 41*1(7-=B-! -+58-2,I-3-! 3)! 8*!

4)3,+-4)*51A!3)X,)*31!4)3,-7! 2-!.12,+,583!3)!2-!/)7.1*-!,*5)7).-3-A!.)-!).5-!

8*! /-+,)*5)! 1! /71=).,1*-2! .-*,5-7,1[! 21! R8)! 7).825-! 8*! +1*57-.)*5,31A! R8)!X,)*!

/8)3)!,*+28.1!=14)*5-7!2-.!XQ.R8)3-.!-!/-75,7!3)!,*5)7*)5A!21!R8)!X,)*!).!.-X,31A!

*1! .,)4/7)! ()*)7-! 21.!4)L17).! 7).825-31.A! /83,)*31! X,)*! /71/,+,-7.)! 8*! 8.1!

,77-+,1*-2!3)!21.!4)3,+-4)*51.9!

!

#.5-! +-7)*+,-! 3)! ,*=174-+,@*! 3)! 2-! 41*1(7-=B-! 1=,+,-2! 3)! 21.! /7138+51.!

7)(,.57-31.!()*)7-!8*!(7-K)!/71X2)4-!/7<+5,+1!6!).!R8)!*1!).!/1.,X2)!.-X)7!3)!

4-*)7-! 7</,3-! 6! )=,+,)*5)! +8-2).! .1*! 2-.! ,*3,+-+,1*).! -/71X-3-.! 3)! 8*!

4)3,+-4)*51!)*!J1.5-!F,+-9!!

!

P)!).5-!4-*)7-!*1!).!/1.,X2)A!/-7-!8*!/71=).,1*-2!R8)!/7).+7,X)!1!R8)!3)./-+U-!

4)3,+-4)*51.A!.-X)7!.,! 2-! ,*3,+-+,@*!).5<!-/71X-3-!1!.,!)2!4)3,+-4)*51!).5<!

.,)*31!/7).+7,51!=8)7-!3)!2-.!,*3,+-+,1*).!1=,+,-2).9!!

'
8383'/"J0*7(%$1"'.-.%&5,$)9&'#&'5*0,&%%$1"''

#2! 173)*-4,)*51! L87B3,+1! +1.5-77,+)*.)! /1.))! 8*-! *174-5,K-! )./)+,-2!

)*+-4,*-3-!-!2-!/715)++,@*!3)!2-!,*=174-+,@*!3)!8*!/7138+51!=-74-+C85,+19!&,*!

!
SU3PG!@!an3S1!)99(&/&#!IZ!&(!(.($#!&(!HBHH1!+**7:>JJ9/8)A)(87:A(:J9/8)J75O%/9#J+#8(A+*8%r!
S-(.9/)!&(!N$#-):!?!3(&/9)8(.*#:!&(!U:*)&#:!V./&#:!&(!S8p$/9)1!2W/.&!n.6#$8)*/#.!)O#5*!)!
N$5-!n.6#$8)*/#.!#.!WNS`)77$#b(&!&$5-:!$(%():(&!6#$!:)%(!#.!*+(!8)$4(*D1!S-(.9/)!&(!N$#-):!
?! 3(&/9)8(.*#:! &(! U:*)&#:! V./&#:! &(! S8p$/9)1! )99(&/&#! IZ! &(! (.($#! &(! HBHH1!
+**7:>JJ;;;A6&)A-#bJ&$5-:J/.6#$8)*/#.`9#.:58($:`).&`7)*/(.*:`&$5-:J6/.&`/.6#$8)*/#.`)O#5*`
&$5-r!E+(!P)5%`U+$%/9+`n.:*/*5*1!23(&/9`/`.)%!P$#&`59*:D1!E+(!P)5%`U+$%/9+`n.:*/*5*1!)99(&/&#!IZ!&(!
(.($#! &(! HBHH1! +**7:>JJ;;;A7(/A&(JUYJ8(&/9/.)%`7$#&59*:J8(&/9/.)%`7$#&59*:`
.#&(A+*8%r_:(::/#./&eWaUZSSRWNBCWgBBB\]SaIZCNRSgaBIgRA/.*$).(*H[HA!
$# !W$(&&?! S$/):! 3#$)! ?! F).&)%%! 3)&$/-)%! 3)&$/-)%1! 2S99(:#! )! /.6#$8)9/c.! &(! %#:! $(-/:*$#:!
:)./*)$/#:!&(!8(&/9)8(.*#:!(.!(%!8)$9#!&(%!&($(9+#!)! %)!7$#*(99/c.!&(! %)!:)%5&D1!/%.#$-7+,
<@#$7AB5#$)*%-7+, .#, 9)$#)(7, C%-)(D$)7! IB1! .A!! [! <I\! &(! .#b/(8O$(! &(! HBHI=>! ][`Q]1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIRC\\J9/)&:AbIB/[A]I[A!



! %#!

)4X-7(1A!).5-X2)+)!+,)751.!7)R8,.,51.!-2!)=)+51A!+1*3,+,1*).!.,*)!R8-!*1*!/137B-!

.)7!2-!,*=174-+,@*!3)!8*!4)3,+-4)*51!+-5-21(-3-!+141!+1*=,3)*+,-29!

!

W-! W)6! 3)! 2-! :*=174-+,@*! >1! P,K82(-3-A! W)6! jajbA $$ !/715)()! Q*,+-! 6!

)Z+28.,K-4)*5)! -R8)22-! ,*=174-+,@*! R8)! *1! .)-! 3)! 8.1! /QX2,+1! 6! R8)! ).5C!

)./)+B=,+-4)*5)! 7)2-+,1*-3-! +1*! 21.! .)+7)51.! +14)7+,-2).! )! ,*38.57,-2).9! W-!

/715)++,@*!3)!3,+U-!2)6!5,)*)!2-!=,*-2,3-3!)*!5C74,*1.!3)!2-! 2)6!3)!/7141K)7! 2-!

,**1K-+,@*A!2-!57-*.=)7)*+,-!6!3,=8.,@*!3)!2-!5)+*121(B-9!!

!

J1*!)2!1XL)5,K1!3)!/715)()7!)./)+B=,+-4)*5)! 2-! ,*=174-+,@*!7)2-+,1*-3-!+1*!)2!

7)(,.571!.-*,5-7,1!3)!412C+82-.!*8)K-.!3)!=<74-+1.!6!-(71R8B4,+1.!)2!-75B+821!h!

3)!2-!2)6!.8/7-!+,5-3-!,*3,+-!R8)!).5-7<!.8L)5-!-!/715)++,@*!/17!2-!2)6A!.,)4/7)!6!

+8-*31! .)-! ,*=174-+,@*! 3)! 412C+82-.! *8)K-.A! 21! R8)! ).! -+173)! +1*! 2-.!

=,*-2,3-3).!3)!2-!2)6!)*!7)2-+,@*!+1*!2-!/716)++,@*!3)!2-!,**1K-+,@*9!!

!

#2! -75B+821! h! 3)! 2-! 2)6! 3)! 2-! :*=174-+,@*! >1! P,K82(-3-+ ).5-X2)+)! R8)! ).5-!

,*=174-+,@*!Q*,+-4)*5)!.)!/715)()!/-7-!21.!/7138+51.!*8)K1.A!3)=,*,)*31!R8)!

8*!/7138+51!*8)K1!).!-R8)2!R8)!*1!+1*5,)*)!8*-!)*5,3-3!R8B4,+-!R8)!U-6-!.,31!

-/71X-3-!/7)K,-4)*5)!)*!J1.5-!F,+-9!?-4X,C*!3)=,*)!)*5,3-3!R8B4,+-!+141!)2!

(78/1! =8*+,1*-2!3)2!/7,*+,/,1!-+5,K1!R8)!).! 7)./1*.-X2)!/17! 2-!-++,@*!X,1+,3-A!

=,.,12@(,+-! 1! =-74-+12@(,+-9! &)! )*5,)*3)! R8)! +14/-75)*! 8*-! 4,.4-! )*5,3-3!

R8B4,+-! 5131.! -R8)221.! /12,417=1.A! ,.@4)71.! 6! -R8)221.! 3)7,K-31.! +1*! /-75).!

8*,3-.!-!2-!)*5,3-3!R8B4,+-!R8)!2-!+1*.5,586)*!+141!C.5)7A!C5)7A!.-2[!,*+28.1!8*-!

.-2!+1*!8*,1*).!3)!U,37@()*1!1!+1173,*-3-.A!+14/2)L1.!8!1571.9!

!

!
$$ !S:)8O%()! X(-/:%)*/b)1! 2X(?! &(! n.6#$8)9/c.! Y#! N/b5%-)&)D1! P5OA! XA! Y#A! RQRC! <HBBB=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td7)$)8Ie
YFEah.i)%#$IeIh.i)%#$He[I]IBh.i)%#$ZeR[RBQh:*$E/73eEaA!



! %$!

P)X)!+1*.,3)7-7.)!R8)!21.!3-51.!3)!/78)X-!.1*!3)=,*,31.!)*!)2!F)(2-4)*51!-!2-!

W)6!3)!:*=174-+,@*!>1!P,K82(-3-A$%!)2!+8-2!.)!7)=,)7)A!/-7-!)2!+-.1!3)!/7138+51.!

=-74-+C85,+1.A! -! 21.! ).583,1.! /7)+2B*,+1.! 6! +2B*,+1.A! /-7-! 21! +8-2! ).!4)*).5)7!

.)0-2-7!R8)!2-!=@7482-!+8-2,`+8-*5,5-5,K-A!).583,1.!3)!).5-X,2,3-3A!+)75,=,+-31.!3)!

-*<2,.,.A!K-2,3-+,@*!3)!4C5131.!-*-2B5,+1.A!).583,1.!3)!X,1)R8,K-2)*+,-A!)L)7+,+,1.!

3)!X,1.,4,2,583A!7)/175).!/)7,@3,+1.!3)!.)(87,3-3!6!3)4<.!31+84)*51.!5C+*,+1.!

.1*!-X.1285-4)*5)!/QX2,+1.9!

!

J1*!).5-!3)=,*,+,@*!).!+2-71!R8)!*,*(Q*!/7138+51!()*C7,+1!1!X,1.,4,2-7!/137B-!

*8*+-!5)*)7!/715)++,@*!3)!.8.!3-51.!)*!J1.5-!F,+-9!J1*!X-.)!)*!8*-! 2)+587-!

.,4/2)! 3)! 2-! 2)6! 3)! 2-! :*=174-+,@*! >1! P,K82(-3-A! 5131! )2! )Z/)3,)*5)! 6! 2-!

,*=174-+,@*! +1*5)*,3-! )*! 8*! 7)(,.571! .-*,5-7,1! 3)X)! .)7! ,*=174-+,@*!

-X.1285-4)*5)!/QX2,+-A!-!)Z+)/+,@*!3)!2-!,*=174-+,@*!3)!3-51.!3)!/78)X-A!/-7-!

.8.5-*+,-.!*8)K-.9!

!

>@5).)!R8)!2-!,*=174-+,@*!R8)!*1!/8)3)!.)7!3,K82(-3-!-2!/QX2,+1!).!)Z+)/+,1*-2!

6!.)!2,4,5-!-!/7138+51.!*8)K1.A!6!.)!7).57,*()!-!3-51.!3)!/78)X-!*1!3,K82(-31.A!

,*+28,31.!3-51.!.1X7)!.)(87,3-3!6!)=,+-+,-A!8!157-!,*=174-+,@*!*1!3,K82(-3-!+86-!

)2-X17-+,@*!.8/1*(-!8*!).=8)7I1!+1*.,3)7-X2)9!

!

W-!"34,*,.57-+,@*!%QX2,+-!3)X)!-/)(-7.)!-!2-!/715)++,@*!3)!2-!,*=174-+,@*!R8)!

).5<!)Z/2B+,5-4)*5)!.)0-2-3-!)*!2-!2)6A!.,*!/13)7!,7!4<.!-22<!3)!21!).5-X2)+,31!)*!

)2! X21R8)! *174-5,K1! 3)2! /-B.9!J141! 7)R8,.,51.! /-7-! R8)! 8*-! ,*=174-+,@*! .)-!

/715)(,3-A! 2-! W)6! 3)! :*=174-+,@*! >1! P,K82(-3-! 3).+7,X)! 57).! )2)4)*51.!

).)*+,-2).'!

!

!
$%!P#&($!U_(95*/b#1!2F(-%)8(.*#!)! %)!X(?!&(!n.6#$8)9/c.!Y#!N/b5%-)&)D1!P5OA!XA!Y#A!N(9$(*#!
U_(95*/b#! Z[QHR! <HBB]=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td7)$)8Ie
YFEah.i)%#$IeIh.i)%#$He\[CH[h.i)%#$ZeR[QIRh:*$E/73eEaA!



! %%!

,9! &)7!.)+7)5-A!).!3)+,7A!R8)!*1!.)-*!()*)7-24)*5)!+1*1+,3-.!

,,9! #.5-7!2)(-24)*5)!X-L1!)2!+1*5712!3)!8*-!/)7.1*-!=B.,+-!1!L87B3,+-!

,,,9! ?)*)7!8*!K-217!+14)7+,-2!/17!.8!+-7<+5)7!3)!.)+7)51!!

#.51.! 7)R8,.,51.! .1*! +84/2,31.! .,*! 28(-7! -! 383-! /17! 21.! 4)3,+-4)*51.!

,**1K-317).! R8)! 7)-2,I-*! ).583,1.! /7)+2B*,+1.! 6! ).583,1.! +2B*,+1.! 3)! 2-.!

412C+82-.!/-7-!-.)(87-7!.8!)=,+-+,-!6!.)(87,3-39!#.51.!).583,1.!514-*!48+U1.!

-01.! 6! 8*-! (7-*! ,*K)7.,@*! 3)! 3,*)719! #.51.! ).583,1.! .1*! 85,2,I-31.! /17! 2-.!

)4/7).-.! =-74-+C85,+-.! /-7-! 1X5)*)7! -/71X-+,@*! /17! /-75)! 3)! 2-.! -()*+,-.!

7)(82-317-.! 3)! +-3-! /-B.9! #2! K-217! +14)7+,-2! ).! 486! )K,3)*5)! 6! .8!

+177)./1*3,)*5)! /715)++,@*9! #.! /1.,X2)! 6! .8+)3)! +14Q*4)*5)A! R8)! 28)(1! 3)!

48+U1.!-01.!3)!,*K).5,(-+,@*!+1*!8*-!412C+82-!*1!.)!1X5)*(-!)2!/)74,.1!/-7-!

+14)7+,-2,I-7!6!*1!/8)3-*!K)*3)7!)2!/7138+519!!

!

W-!,*38.57,-!=-74-+C85,+-!/715)()!*174-24)*5)!.8.!,**1K-+,1*).!/17!4)3,1!3)!

/-5)*5).!3)!,*K)*+,@*9!W-.!/-5)*5).!,4/2,+-*!R8)!)2!,*K)*517!/8X2,R8)!+2-7-4)*5)!

.8!,**1K-+,@*A!R8)!/1.,X,2,5)!R8)!+8-2R8,)7!/)7.1*-!/8)3-!+1/,-7!.8!,*K)*519!!#*!

)2! +-.1! 3)! 21.! 4)3,+-4)*51.A! 2-.! /8X2,+-+,1*).! ,*5)7*-+,1*-2).A! -++).,X2).!

2,X7)4)*5)!-! 5131!)2!48*31A!3).+7,X)*!+2-7-4)*5)! 2-! =174-!3)!.B*5).,.!3)! 21.!

/7,*+,/,1.!-+5,K1.A! .8.!).578+587-.! 6! 2-! =174-!/-7-!R8)!+8-2R8,)7!/)7.1*-!+1*!

+1*1+,4,)*51!)*!)2!<7)-!21!/8)3-!7)/2,+-79!!

!

#*! 21.!31+84)*51.!3)!/-5)*5).! .)!3).+7,X)*! 21.!4C5131.!3)! =-X7,+-+,@*A! 2-.!

).578+587-.!412)+82-7).!3)! 21.!/7,*+,/,1.!-+5,K1.A! 2-.! =@7482-.A! 21.!)Z+,/,)*5).!

=-74-+C85,+-4)*5)! +14/-5,X2).A! )! ,*+28.1! 2-.! 4)L17).! =174-.! 3)! 1X5)*)7! )2!

4)3,+-4)*519! #.51! /8)3)! .)7! +1*1+,31! /17! +8-2R8,)7! /)7.1*-! 6! )2! =,*! 3)! 2-!

/8X2,+-+,@*!).!R8)!+8-2R8,)7!)4/7).-!/8)3-!+1/,-7!513-!2-!,*=174-+,@*!6!=-X7,+-7!

()*C7,+1.! 1! X,1.,4,2-7).9! >1! )Z,.5)! 7).57,++,@*! -2(8*-! /-7-! )2! -++).1! -! ).5-!

,*=174-+,@*9! W-! /715)++,@*! R8)! X7,*3-! 2-.! /-5)*5).! ).! /-7-! R8)! *-3,)! /8)3-!



! %&!

+14)7+,-2,I-7! 8*-! +1/,-! 3)2! /7138+51! -*5).! R8)! .)! =,*-2,+)! .8! /)7,131! 3)!

/715)++,@*9!!

!

H*-!K)I!R8)! 2-! ,*38.57,-!1X5,)*)! 2-!/715)++,@*!3)! 2-!/-5)*5)!/17!.8!412C+82-A!

3)X)!7)-2,I-7!21.!).583,1.!/7)+2B*,+1.!6!+2B*,+1.!/-7-!-.)(87-7!R8)!.1*!)=,+-+).!

6!.)(871.!/-7-!.)7!85,2,I-31.!)*!U84-*1.9!!

!

W1.!4)3,+-4)*51.!3)*14,*-31.!()*C7,+1.!1!X,1.,4,2-7).!.)!X-.-*!)*!21.!3-51.!

/7)+2B*,+1.!6!+2B*,+1.!()*)7-31.!/17!2-.!)4/7).-.!,**1K-317-.!/-7-!1X5)*)7!2-!

-/71X-+,@*! /17! /-75)! 3)! 2-.! -()*+,-.! 7)(82-317-.9! #.51.! 4)3,+-4)*51.! *1!

3)X)*! 7)-2,I-7! 5131.! 21.! ).583,1.! 3)! *8)K1A! .,*1! R8)! .)! X-.-*! )*! 21.! 3-51.!

/7).)*5-31.!/17!)2!,**1K-317!6!-.B!1X5,)*)*!.8!-/71X-+,@*9!#.51!,4/2,+-!R8)!21.!

+1.51.! 3)! /7138++,@*! .1*! 48+U1! 4)*17).A! /17R8)! *1! 3)X)*! ,*K)75,7! )*!

,*K).5,(-+,@*! /7)+2B*,+-! 1! +2B*,+-! /-7-! ).5-X2)+)7! 21.! 3-51.! 3)! .)(87,3-3! 6!

)=,+-+,-9!#.5-.!)4/7).-.!.-X)*!R8)!2-.!412C+82-.!.1*!.)(87-.!6!)=,+-+).!+1*!

X-.)!)*!21.!3-51.!3)!/78)X-!3)!21.!,**1K-317).!6!*1!3)X)*!K12K)7!-!7)-2,I-72-.9!!

!

W1.!4)3,+-4)*51.!()*C7,+1.!1!X,1.,4,2-7).!Q*,+-4)*5)!3)X)*!-.)(87-7!-! 21.!

3,=)7)*5).!/-B.).!R8)!.1*!+14/-7-X2).!+2B*,+-4)*5)!+1*! 21.! ,**1K-317).A! 21.!

31+84)*51.!3)!).5-.!)4/7).-.!*1!/8)3)*!5)*)7!*,*(Q*!K-217!/17!.)7!.)+7)51.A!

.,*1!R8)!).!2-!(-7-*5B-!3)!+-2,3-3!/-7-!2-!/1X2-+,@*!6!3)X)*!.)7!/QX2,+1.!+141!

).5-X2)+)!2-!2)6!6!1/)7-!)*!)2!7).51!3)2!48*319!!

!

#*!)2!+-.1!3)!R8)!-2!3).-77122-7.)!8*!/7138+51!()*C7,+1!1!X,1.,4,2-7!.)!7)-2,+)!

8*-!,**1K-+,@*!R8)!5)*(-!K-217!+14)7+,-2A!2-!=174-!3)!/715)()721!).!/17!4)3,1!

3)!8*-!/-5)*5)!3)!,*K)*+,@*!+1*!)2!=,*!R8)!*-3,)!+1/,)!2-!,**1K-+,@*!3)!4-*)7-!

,2)(B5,4-9!!

!



! %'!

&)(Q*!2-!*174-5,K-!+1.5-77,+)*.)A!21.!/7138+51.!=-74-+C85,+1.!*8)K1.!.1*!5131.!

-R8)221.! /7138+51.! =-74-+C85,+1.! R8)! *1! +1*5)*(-*! 8*-! )*5,3-3! R8B4,+-!

/7).)*5)! )*! 2-! =17482-+,@*! 3)! 8*! /7138+51! R8)! U-6-! 1X5)*,31! 8*! 7)(,.571!

.-*,5-7,1! /7)K,-4)*5)! )*! J1.5-! F,+-9! %17! )2! +1*57-7,1A! *1! .)! +1*.,3)7-*!

/7138+51.! =-74-+C85,+1.! *8)K1.! -R8)221.! R8)! +1*.5,586-*! *8)K1.! 8.1.! 1!

,*3,+-+,1*).A!+-4X,1!)*!2-!KB-!3)!-34,*,.57-+,@*A!)*!2-!/1.121(B-A!)*!2-!=174-!

=-74-+C85,+-!1!)*!2-!=17482-+,@*!3)!8*-!)*5,3-3!R8B4,+-A!*,!5-4/1+1!-R8)221.!

/7138+51.!R8)!+1*.5,586-*!+14X,*-+,1*).!3)!)*5,3-3).!R8B4,+-.!/7)K,-4)*5)!

7)(,.57-3-.!)*!)2!/-B.9!

!

&,! 8*-! /)7.1*-! =B.,+-! 1! L87B3,+-! 5,)*)! )2! 1XL)5,K1! 3)! /715)()7! 8*! /7138+51!

=-74-+C85,+1!X-L1! 21.! 2,*)-4,)*51.!3)! 2-!W)6!3)! 2-! :*=174-+,@*!>1!P,K82(-3-A!

3)X)! ,*3,+-7! +8<2! ,*=174-+,@*! 3)X)! .)7! /715)(,3-9! "3,+,1*-24)*5)A! 5131!

.12,+,5-*5)! R8)! /7).)*5)! 3-51.! 3)! /78)X-! )*! +84/2,4,)*51! +1*! 2-! *174-5,K-!

-/2,+-X2)! 3)X)7<! -3L8*5-7! 8*-! 3)+2-7-+,@*! L87-3-A! )*! 31*3)! 3)+2-7)! R8)! ).!

2)(B5,41!/1.))317!3)!21.!3-51.!3)!/78)X-!/17!U-X)721.!()*)7-31!C2!4,.41A!1!/17!

U-X)721.!1X5)*,31!2)(B5,4-4)*5)!3)!8*!5)7+)71!6A!/17!.8/8).51A!+14/71X-7!R8)!

.8!/7138+51!).!,**1K-317!6!*1!+1*.5,586)!8*-!7C/2,+-!1!8*!8.1!3,.5,*51!3)2!()*)7-29!

!

#*!1571!5-*51A!).5-X2)+)!2-!2)6!.8/7-!+,5-3-!R8)!2-!/715)++,@*!).!5)4/17-2A!)221!

+1*!X-.)!)*!2-!=,*-2,3-3!3)!/715)()7!8*-!,**1K-+,@*A!/17!21!+8-2!3)5)74,*-!-!/-75,7!

3)2!-75B+821!\b!8*!/2-I1!3)!/715)++,@*!3)!21.!3-51.!3)!/78)X-!/7).)*5-31.!)*!)2!

7)(,.571! .-*,5-7,1! 3)! *8)K1.! /7138+51.! =-74-+C85,+1.! 3)! +1*=174,3-3! +1*! )2!

F)(2-4)*51!3)!:*.+7,/+,@*A!J1*5712A!:4/175-+,@*!6!%8X2,+,3-3!3)!$)3,+-4)*51.'!

P)+7)51!#L)+85,K1!>i]h_cc`&A!3)2!gh!3)!=)X7)71!3)2!]ggg!6!.8.!7)=174-.9$*!

!

!
$& !P#&($! U_(95*/b#1! 2F(-%)8(.*#! &(! n.:9$/79/c.1! a#.*$#%1! n87#$*)9/c.! ?! P5O%/9/&)&! &(!
3(&/9)8(.*#:D1! P5OA! XA! Y#A! N(9$(*#! U_(95*/b#! H][\\! <HBBB=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td.i)%#$Ie
Ih.i)%#$He[Z[[[A!



! %(!

P)! -+8)731! +1*! 21! -*5)7,17! 513-! 2-! ,*=174-+,@*! R8)! *1! ).5C! 3)*571! 3)! 21.!

.8/8).51.!3)!/715)++,@*!).5-X2)+,31.!/17!2-!2)6!*1!/8)3)*!.)7!/715)(,3-A!21!R8)!

R8,)7)! 3)+,7! R8)! *1! .)! /8)3)! +-2,=,+-7! 3,+U-! ,*=174-+,@*! +141! +1*=,3)*+,-2! 6!

7).57,*(,7! )2! -++).1! -! 21.! U-X,5-*5).A! /17! *1! +1*.5,58,7! +1*! 21.! )2)4)*51.! 3)!

/715)++,@*!R8)!).5,/82-!2-!2)69!

!

#.!+2-71!R8)!/-7-!-.)(87-7!8*!+177)+51!8.1!3)!21.!4)3,+-4)*51.!/17!/-75)!3)!

21.!/71=).,1*-2).!.-*,5-7,1.!6!)*!/71+87-!3)!/715)()7!2-!.-283!3)!2-!/1X2-+,@*A!).!

*)+).-7,1!+1*5-7!+1*!2-!4-617!+-*5,3-3!3)!,*=174-+,@*!3)!.)(87,3-3A!+-2,3-3!6!

)=,+-+,-9!%17!21!5-*51A!513-!2-!,*=174-+,@*!-/175-3-!/-7-!8*!7)(,.571!.-*,5-7,1!5,)*)!

+-7<+5)7!/QX2,+1!6!3)X)!.)7!3)!-++).1!/QX2,+1A!)Z+)/51!21.!3-51.!3)!/78)X-!R8)!

/8)3)*!.)7!/715)(,31.!/17!8*!4<Z,41!3)!+,*+1!-01.9!!

!

83=3'I('9$7$,(%$1"'('9('5*&.%*$5%$1"'#&'7&#$%(7&",0.3''

W-!41*1(7-=B-! 3)2!4)3,+-4)*51! +1*5,)*)! 2-! ,*=174-+,@*! 3)! 2-.! ,*3,+-+,1*).A!

+1*57-,*3,+-+,1*).A!,*5)7-++,1*).A!)=)+51.!-3K)7.1.A!31.,.!6!-34,*,.57-+,@*9!#.5-!

41*1(7-=B-!2,4,5-!2-!85,2,I-+,@*!3)!8*!4)3,+-4)*51A!/8).!*1!.)!/8)3)!/7).+7,X,7!

)2!4)3,+-4)*51!/-7-!,*3,+-+,1*).!R8)!*1!U-6-*!.,31!-/71X-3-.!/17!2-!-8517,3-3!

.-*,5-7,-9!!

!

W-! WG&! )*! .8! -75B+821! b_! 3,./1*)! R8)! 21.! Q*,+1.! /71=).,1*-2).! R8)! /8)3)*!

/7).+7,X,7! 4)3,+-4)*51.! .1*! 21.! 4C3,+1.! 6! X7,*3-! 2-! /1.,X,2,3-3! R8)!

131*5@21(1.A!K)5)7,*-7,1.!6!)*=)74)7-.!1X.5C57,+-.A!/8)3-*!U-+)721!3)*571!3)2!

<7)-!3)!.8!/71=).,@*9!#*!)2!-75B+821!.,(8,)*5)!/2-*5)-!8*-!7).57,++,@*!-3,+,1*-2!

/-7-! 2-! /7).+7,/+,@*! 3)! 4)3,+-4)*51.A! 6! ).! R8)! .)! 3)X)! -5)*)7! -! 2-.!

3,./1.,+,1*).! 7)(2-4)*5-7,-.! 6! -! 2-.! @73)*).! )./)+,-2).! 3-3-.! /17! )2! %13)7!

#L)+85,K19!P,./1*)!)2!-75B+821!bb!R8)!21.!/71=).,1*-2).!-8517,I-31.!2)(-24)*5)!

/-7-! /7).+7,X,7! 4)3,+-4)*51.! 6! 21.! -8517,I-31.! /-7-! 3)./-+U-721.A! 3)X)7<*!

-5)*)7.)!-! 21.! 5C74,*1.!3)! 2-.! =-74-+1/)-.!3)+2-7-3-.!1=,+,-2).!/17!)2!/13)7!



! %)!

#L)+85,K1!6!R8)3-*A!)*!5131!+-.1A!.8L)51.!-!2-.!3,./1.,+,1*).!7)(2-4)*5-7,-.!6!-!

2-.! @73)*).! )./)+,-2).! R8)! 3,+U1! %13)7! 3,+5)A! /-7-! )2! 4)L17! +1*5712! 3)! 21.!

4)3,+-4)*51.!6!)2!4)L17!7).(8-731!3)!2-!.-283!6!.)(87,3-3!3)!2-.!/)7.1*-.9!

F)./)+51!-2!+1*+)/51!3)!2,X)75-3!3)!/7).+7,/+,@*!4C3,+-A!).5)!*1!).!7)+1*1+,31!

)*! 2-!*174-5,K-!*-+,1*-2!)*!*,*(Q*! 7)(2-4)*51A!.,*1!R8)!U-!.,31!3).-77122-31!

-4/2,-4)*5)!/17!2-!L87,./783)*+,-!3)!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2A!)*!2-!.)*5)*+,-!]gg_`

g^^c^A$&!.)! 7)-2,I@! 8*! -4/2,1! 3).-771221! 3)2! +1*+)/519! W-! &-2-!J1*.5,58+,1*-2!

,*3,+@!R8)!).5-!2,X)75-3!*1!+1*.,.5)!)*!/71/17+,1*-7!21.!4)3,+-4)*51.!R8)!R8,)7-A!

+8-*31!.)!R8,)7-!6!-!R8,)*!.)!R8,)7-A!.,*1!+141!2-!+-/-+,3-3!1!/1.,X,2,3-3!3)!

X7,*3-7!-2!)*=)741!21!4)L17!/-7-!C2!)*!+8-*51!-!/71*@.5,+1!6!+-2,3-3!3)!K,3-9!

!

>1!.12-4)*5)!).!8*!3)7)+U1!4C3,+1A! .,*1!R8)! 5-4X,C*!).!8*!3)7)+U1!3)! 21.!

)*=)741.A!)*!)2!5-*51!2)!(-7-*5,I-!R8)!)2!/71=).,1*-2!R8)!21!57-5-!)2)(,7<A!)*57)!2-.!

,*5)7K)*+,1*).! 3,./1*,X2).! 2-! R8)! 4<.! 2)! +1*K,)*)A! 57-.! U-X)7! .1/).-31! .8!

K-2,3)I!6!85,2,3-3A!-.B!+141!R8)!3)+,3,7<!-5)*3,)*31!-!+7,5)7,1.!3)!.)(87,3-3!6!

)=,+-+,-A!2-!4<.!,3@*)-!6!-3)+8-3-!-!2-!+,7+8*.5-*+,-!+2B*,+-!+1*+7)5-A!8*-!K)I!

/-75,+,/-31!-2!/-+,)*5)!+1*!)2!=,*!3)!1X5)*)7!.8!*)+).-7,1!+1*.)*5,4,)*519!

!

#*! ).5-! .)*5)*+,-! 3)2! ]gg_A! .)! ,*3,+-! R8)! 2-! 2,X)75-3! 3)! /7).+7,/+,@*! /8)3)!

K<2,3-4)*5)! 2,4,5-7.)! /-7-! )K,5-7! )2! 3)771+U)! )*! 2-! /7).5-+,@*! .-*,5-7,-! 6! )*!

+84/2,4,)*51!3)!2-!1X2,(-+,@*!4C3,+-!3)!-3)+8-7!)2!4)L17!,*5)7C.!3)2!/-+,)*5)!

+1*!)2!3)!2-!+148*,3-3[!.,*!)4X-7(1A!)221!).!-.B!.,!6!.@21!.,!*1!7).825-!!-*5-(@*,+1!!

+1*!!.8!!+7,5)7,1!!5C+*,+1!)*!!-R8)221.!.8/8).51.!)*!21.!R8)!)2!)*=)741!/7)+,.)!

-2(Q*!4)3,+-4)*51!)./)+B=,+1A!-5)*3,)*31!-!-2(8*-!K)*5-L-!4-*,=,).5-!!R8)!21!

L8.5,=,R8)! 6! -.B! 21! 7-I1*)! -3)+8-3-4)*5)9! #*! ).5-! 5).,587-A! .,)4/7)! R8)! )2!

4C3,+1! ,*.5,58+,1*-2! -+5Q)! 3)*571! 3)2! 4-7+1! 3).+7,51A! -8*R8)! )Z,.5-*! 157-.!

!
$'!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!BZZ\Z!`!HBB[A!UT7(&/(.*(!B[`
BBHB]H`BBBR`a,A! ZI! &(! 3)$0#! &(! HBB[1! +**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`H\ZQH]!<HBB[=A!



! &+!

7-I1*).!5C+*,+-.!R8)!22)K)*!-2!JJ;!3)!2-!)*5,3-3!7)+877,3-!-!+1*.,3)7-7!3,.5,*5-.!

-25)7*-5,K-.! 5)7-/C85,+-.A! )Z,.5)*5).! )*! 2-! (8B-! 1=,+,-2! 1! *1! .,*! +1*.,3)7-7! 2-.!

4)7-4)*5)!)+1*@4,+-.!R8)!!7).825-7B-*!,*-34,.,X2).!!/-7-!!).5)!?7,X8*-2A!3)X)*!

-5)*3)7.)!2-.!)Z/8).5-.!7-I1*-3-4)*5)!/17!)2!4C3,+1!57-5-*5)A!/-75,)*31!3)!2-!

/7)4,.-! 3)! R8)! /17! .8! ,*4)3,-5-! 7)2-+,@*! +1*! )2! )*=)741! ).! R8,)*! /1.))!

.8/)7,17).!)2)4)*51.!/-7-!K-217-7!21!4)L17!/-7-!.8!.,58-+,@*!+2B*,+-A!+1*!2-!/-85-!

5)7-/C85,+-!!4<.!!-3)+8-3-A!387-*5)!)2!5,)4/1!R8)!.)-!*)+).-7,1!6!3)!=174-!R8)!

.8/1*(-!)2!4)*17!7,).(1!/1.,X2)!/-7-!)2!/-+,)*5)A!!3)2!+8-2!/7)K,-4)*5)!!.)!2)!

3)X)!U-X)7!,*=174-319!!

!

P)!2-!L87,./783)*+,-!+1*.5,58+,1*-2!).!+2-71!R8)!2-!!2,X)75-3!!3)!/7).+7,/+,@*!/8)3)!

2,4,5-7.)!.,!6!.@21!.,!*1!7).825-!+1*57-7,1!)*!21.!.8/8).51.!)*!21.!R8)!)2!)*=)741!

/7)+,.)!-2(Q*!4)3,+-4)*51!)./)+B=,+1A!-5)*3,)*31!-!-2(8*-!K)*5-L-!4-*,=,).5-!!

R8)! 21! L8.5,=,R8)! 6! -.B! 21! 7-I1*)! -3)+8-3-4)*5)A! K-217-*31! 21!4)L17! /-7-! .8!

.,58-+,@*!+2B*,+-A!+1*!2-!/-85-!5)7-/C85,+-!!4<.!!-3)+8-3-A!387-*5)!)2!5,)4/1!R8)!

.)-!*)+).-7,1!6!3)!=174-!R8)!.8/1*(-!)2!4)*17!7,).(1!/1.,X2)!/-7-!)2!/-+,)*5)A!!

3)2!+8-2!/7)K,-4)*5)!!.)!2)!3)X)!U-X)7!,*=174-319!!

!

&)(Q*!21!)Z/8).51!)*!)2!+-/B5821!\A!)2!7)(,.571!.-*,5-7,1!).!)2!/71+).1!R8)!/)74,5)!

R8)!8*!4)3,+-4)*51!3)48).57)!R8)!).!.)(871!6!)=,+-I!/-7-!.)7!85,2,I-31!)*!2-!

/1X2-+,@*! +1.5-77,+)*.)[! +-3-! ).583,1! +2B*,+1! 1! ).583,1! 3)! 2-X17-517,1! ).!

+8,3-31.-4)*5)!-*-2,I-31!/17!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-2839!#.51!+1*!)2!=,*!3)!-.)(87-7!

)2!8.1!4<.!7-+,1*-2A!21!+8-2!,*+286)!2-.!,*3,+-+,1*).!-/71X-3-.!6!=174-!3)!8.1A!

)*!).5)!+1*5)Z51A!)2!7)(,.571!.-*,5-7,1!7).57,*()!2-!/1.,X,2,3-3!R8)!8*!/71=).,1*-2!

/7).+7,X-!6!3)./-+U)!8*!4)3,+-4)*51!-!8*-.!,*3,+-+,1*).!6!8*!8.1!)./)+B=,+19!!!

!

W-!L87,./783)*+,-!3)!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!387-*5)!48+U1!5,)4/1!+1*.,3)7@!R8)!

2-!2,X)75-3!3)!/7).+7,/+,@*!)7-!,*3,.+85,X2)!6!R8)!*1!.)!/13B-!7).57,*(,7!()*)7-*31!

)*51*+).! 8*-! (7-*! +-*5,3-3! 3)! +-.1.! 3)! /)7.1*-.! R8)! .12,+,5-X-*!



! &*!

4)3,+-4)*51.!3)!513-!B*312)!.,*!R8)!*)+).-7,-4)*5)!)Z,.5,7<!7)./-231!+,)*5B=,+1!

/-7-!.8!8.1A!-*5)!21!+8-2!.)!()*)7-71*!+14/2)L-.!3,.+8.,1*).!R8)!+1*57-.5-*!)2!

+7,5)7,1!3)2!4C3,+1! 57-5-*5)A! 2-!JJ&&A!6!.)++,1*).!+,)*5B=,+-.!3)2!/71/,1!/13)7!

L83,+,-29! #2! +7,5)7,1! 3)2! 4C3,+1! 57-5-*5)! 6! .8! 2,X)75-3! 3)! /7).+7,/+,@*! U-*! .,31!

3)L-31.! 3)! 2-31A! /-7-! -*-2,I-7! 3)5-22-3-4)*5)! 2-! )K,3)*+,-! +,)*5B=,+-! R8)!

7)./-23-!)2! 8.1!3)!8*!4)3,+-4)*519$'!&,58-+,@*!R8)!.,(8)!.,)*31!+14/2)L-! 6!

48+U-.!K)+).!2-.!3,.+8.,1*).!7)./)+51!-!2-!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!.1*!+14/2,+-3-.!

*1!.,)*31!+14/7)*3,3-.!/17!)2!/71/,1!57,X8*-2!+1*.5,58+,1*-29$(!

!

83?3'I('9$7$,(%$1"'(9'#&.5(%K0'#&'7&#$%(7&",0.3''

#*! )2! +-.1! 3)! R8)! 8*! /71=).,1*-2! =-74-+C85,+1! 6-! .)-! 3)2! <4X,51! /7,K-31! 1!

/QX2,+1! +1*1I+-! R8)! )2! 4)3,+-4)*51! .)! /7).+7,X)! )*! +1*57-K)*+,@*! -! 21!

3,./8).51!)*!)2!7)(,.571!.-*,5-7,1A!.)!+1*.5,586)!)*!+-8.-2!/-7-!*1!3)./-+U-7!)2!

4)3,+-4)*51A!3)X,31!-!R8)!*1!+84/2)!+1*!2-.!)Z,()*+,-.!5C+*,+-.!3,./8).5-.!

)*!)2!-75B+821!ac!3)!2-!WG&9!!

!

J-X)!.)0-2-7!R8)!21.!7)(,.571.!.-*,5-7,1.!*1!.)!1517(-*!3)!4-*)7-!-*51L-3,I-!

/17! /-75)! 3)! 2-! -8517,3-3! .-*,5-7,-A! .,*1! R8)! 7)./1*3)*! -! 2-! /71+87-! 3)!

.-2K-(8-73-7! 2-! .-283! 3)! 2-! /1X2-+,@*[! )2! 1517(-4,)*51! 3)2! 7)(,.571! /-7-! 8*!

4)3,+-4)*51A!/-7-!8*-!31.,.!1!8*-!,*3,+-+,@*!+1*+7)5-!2,4,5-!)2!8.1!/-7-!157-.!

,*3,+-+,1*).!1!,*+28.1!31.,.[!*1!).!/1.,X2)!/-7-!8*!4C3,+1!)Z/)7,4)*5-7!+1*!21.!

/-+,)*5).!)*! ,*3,+-+,1*).!+1*!).+-I-!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!1!.,*!+14/71X-7!.8!

.)(87,3-39!!

!

!
$(!W$(&&?!S$/):!3#$)1!2S.j%/:/:!&(!%#:!$(95$:#:!&(!)87)$#!$(%)*/b#:!)%!)99(:#!&(!8(&/9)8(.*#:!
).*(!%)!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!a#:*)!F/9)D1!/%.#$-7+,<@#$7AB5#$)*%-7+,.#,9)$#)(7,C%-)(D$)7!Q1!
.A!![!<HBHB=>!]Q`IBI1!+**7>JJ&TA&#/A#$-JIBAIRC\\J9/)&:AbQ/[ARI]A!
$)!a$/:*/.)!a)$7/#!S%b)$)&#!?!W$(&&?!S$/):!3#$)1!2S.j%/:/:!&(%!9):#!&(%!F/#9/-5)*!(.!%)!_5:*/9/)!
9#.:*/*59/#.)%! 9#:*)$$/9(.:(D1! 1#E)+(%, 9#$#*"7, ?, C%0'.! C1! .A!! \! <HBHI=>! IQ`ZB1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAZRR\RJHCQI`Z[R\<HBHI=BHA!



! &"!

W-.!,*K).5,(-+,1*).!+1*!4)3,+-4)*51.!.)!7)(82-*!/17!4)3,1!3)!8*-!*174-5,K-!

)./)+B=,+-9!%7).+7,X,7!6!3)./-+U-7!4)3,+-4)*51.!/-7-!8*!/-+,)*5)A!/-7-!8*!8.1!

*1! -8517,I-31! /137B-! ()*)7-7! 7)./1*.-X,2,3-3).! +,K,2).! 6! /)*-2).! /-7-! )2!

/71=).,1*-2!R8)!,*+877-!)*!).51.!-+51.9!!

!

&,! 21.! 4)3,+-4)*51.! .)! 22)(-*! -! +1*.,3)7-7! 8*! 7,).(1! /-7-! 2-! /1X2-+,@*A! 2-!

-8517,3-3!.-*,5-7,-!/8)3)!173)*-7!3,7)+5-4)*5)!K-7,-.!4)3,3-.!/-7-!/715)()7!-!

2-!/1X2-+,@*A! 2-.!3)*14,*-3-.!4)3,3-.!)./)+,-2).A!R8)!).5<*!7)(82-3-.!)*!)2!

2,X71!::A!+-/B5821!::!3)!2-!WG&A!)*57)!)22-.!.)!)*+8)*57-*!2-!7)5)*+,@*A!)2!7)5,71!3)2!

+14)7+,1!1!3)!2-!+,7+82-+,@*A!)2!3)+14,.1A!2-!3).*-587-2,I-+,@*A!2-!3).578++,@*!3)!

X,)*).!4-5)7,-2).A! 2-!+2-8.87-!3)!).5-X2)+,4,)*51.!)!,*+28.1!2-!+-*+)2-+,@*!3)!

/)74,.1.9!#.5-.!4)3,3-.!/8)3)*! 5-4X,C*!.1X7)K)*,7! +141!-++).17,-.!3)! 2-.!

.-*+,1*).! R8)! .)! -/2,R8)*! /17! 2-! ,*=7-++,@*! 6! .,*! /)7L8,+,1! 3)! 2-.!

7)./1*.-X,2,3-3).!+,K,2).!1!/)*-2).!3)!21.!7)./1*.-X2).9!

!

#*!)2!+-.1!3)!21.!4)3,+-4)*51.!).!3)!)./)+,-2!,4/175-*+,-!-*-2,I-7!)2!3)+14,.1A!

)2!+8-2!+1*.,.5)!)*!2-!/C73,3-!3)!2-!/71/,)3-3!R8)!)Z/)7,4)*5-!)2!38)01!)*!=-K17!

3)2!#.5-31!3)!21.!X,)*).!4-5)7,-2).!R8)!U-*!.,31!+-8.-!1!,*.5784)*51!3)!8*-!

,*=7-++,@*!.-*,5-7,-!1!R8)!.)-*!*1+,K1.!1!/)2,(71.1.!/17!2-!.-283!3)!2-.!/)7.1*-.9!

!

W-.!-8517,3-3).!3)!.-283!/71+)3)7<*A!/17!/71/,-!-8517,3-3A!-2!3)+14,.1!3)!21.!

-2,4)*51.! 6! 4)3,+-4)*51.! 1.5)*.,X2)4)*5)! 3)5)7,17-31.A! +1*5-4,*-31.A!

-3825)7-31.! 1! =-2.,=,+-31. %) 9! :(8-2! 3)+14,.-7<*! 21.! ).58/)=-+,)*5).A!

!

#"!a#.6#$8(!9#.!(%!)$*l95%#!ZCQ!&(!%)!XMG>!U%!&(9#8/:#!9#.:/:*(!(.!%)!7p$&/&)!&(!%)!7$#7/(&)&!
K5(!(T7($/8(.*)!(%!&5(t#!(.!6)b#$!&(%!U:*)&#!&(!%#:!O/(.(:!8)*($/)%(:!K5(!+).!:/&#!9)5:)!#!
/.:*$58(.*#! &(! 5.)! /.6$)99/c.! :)./*)$/)! #! K5(! :().! .#9/b#:! #! 7(%/-$#:#:! 7#$! %)! :)%5&! &(! %):!
7($:#.):A! X):! )5*#$/&)&(:! &(! :)%5&! 7$#9(&($j.1! 7#$! 7$#7/)! )5*#$/&)&1! )%! &(9#8/:#! &(! %#:!
)%/8(.*#:! ?! 8(&/9)8(.*#:! #:*(.:/O%(8(.*(! &(*($/#$)&#:1! 9#.*)8/.)&#:1! )&5%*($)&#:! #!
6)%:/6/9)&#:A!n-5)%!&(9#8/:)$j.!%#:!(:*57(6)9/(.*(:1!)%59/.c-(.#:!?!%):!:5:*).9/):!#!7$#&59*#:!
7:/9#*$c7/9#:!9)7)9(:!&(!7$#&59/$!&(7(.&(.9/)!(.!%):!7($:#.):1!):l!9#8#!:5:*).9/):!*cT/9):!#!



! &#!

-28+,*@()*1.! 6! 2-.! .8.5-*+,-.! 1! /7138+51.! /.,+157@/,+1.! +-/-+).! 3)! /7138+,7!

3)/)*3)*+,-! )*! 2-.! /)7.1*-.A! -.B! +141! .8.5-*+,-.! 5@Z,+-.! 1! /)2,(71.-.!

3)+2-7-3-.!/17!2-!-8517,3-3!3)!.-283!+8-*31!.8!5)*)*+,-!6!8.1!.)-*!,2)(-2).!1!

-*5,77)(2-4)*5-7,1.9!

83B3'L-)9$%$#(#'#&'7&#$%(7&",0.3'''

W-! /8X2,+,3-3! 3)! +8-2R8,)7! /7138+51! +14)7+,-2! ).! =8*3-4)*5-2! /-7-! 21(7-7! 8*!

+1*1+,4,)*51!3)!21.!/7138+51.!3)!8*-!+14/-0B-!6!.8!/1.5)7,17!+1*.8419!#2!+-.1!

3)!21.!4)3,+-4)*51.!7)K,.5)!)./)+,-2!,4/175-*+,-A!3)X,31!-!R8)!).51.!/8)3)*!

/71K1+-7!8*!3-01!/-7-!2-!.-283!3)!2-.!/)7.1*-.!.,!.)!85,2,I-*!,*-3)+8-3-4)*5)9!!

!

P)*571!3)!2-.!/7,*+,/-2).!/7<+5,+-.!8.8-2).!3)!/8X2,+,3-3!3)!4)3,+-4)*51.!R8)!

7)R8,)7)*! 7)+)5-! 4C3,+-! .)! /8)3)*!4)*+,1*-7! 2-.! K-22-.! /8X2,+,5-7,-.! )*! 2-.!

+-77)5)7-.A!4,+71/)7=17-31.!)*!2-.!K)*5-*-.!3)!2-.!=-74-+,-.!6!21.!+1*.82517,1.!

4C3,+1.A!/-85-.!/8X2,+,5-7,-.!)*!2-!7-3,1!6!)*!2-!5)2)K,.,@*A!-3)4<.!3)!-*8*+,1.!

)*!2-!/-75)!)Z5)7*-!3)!21.!X8.).9!!

!

W-!WG&A!)*!.8!-75B+821!]cg!).5-X2)+)!8*-!/71U,X,+,@*!)Z/7).-!-!2-!/7141+,@*!1!

/71/-(-*3-!3)!4)3,+-4)*51.!6!+1.4C5,+1.!3,7,(,3-!-2!/QX2,+1A!+8-*31!,*38I+-!

-!)7717[!+8-*31!.)-!U)+U-!)*!+1*57-K)*+,@*!-!2-.!3,./1.,+,1*).!7)(2-4)*5-7,-.A!

-!2-.!-8517,I-+,1*).!1X5)*,3-.!.,!.)!57-5-!3)!4)3,+-4)*51.!1!-!2-.!7).57,++,1*).!

R8)!)2!%13)7!#L)+85,K1!,4/1*(-A!5)*,)*31!)*!K,.5-!2-!*-587-2)I-!3)2!4)3,+-4)*51!

6!)2!5,/1!3)!)*=)74)3-3A!3).173)*!=B.,+1!6!.B*514-.!/-7-!21.!+8-2).!.)!8.-9!

!

>@5).)! R8)! 2-! 2)6! +2-7-4)*5)! /71UBX)! 2-! /7141+,@*! 1! /71/-(-*3-! 3)!

4)3,+-4)*51.! +8-*31! .)-! U)+U-! )*! +1*57-K)*+,@*! -! 2-.! 3,./1.,+,1*).!

7)(2-4)*5-7,-.A!-!2-.!-8517,I-+,1*).!1X5)*,3-.9!#.51!,4/2,+-!R8)!2-!/7141+,@*!3)!

!
7(%/-$#:):1!):l!&(9%)$)&#:!7#$!%)!)5*#$/&)&!&(!:)%5&!95).&#!:5!*(.(.9/)!?!5:#!:().!/%(-)%(:!#!
).*/$$(-%)8(.*)$/):A!



! &$!

4)3,+-4)*51.!Q*,+-4)*5)!/8)3)!.)7!7)-2,I-3-!.1X7)!)2!4131!3)!8.1!-/71X-31!

/17!2-!-8517,3-3!7)(82-517,-9!W-!2)6!*1!U-+)!*,*(8*-!)Z+)/+,@*!7)./)+51!-!4131.!

3)!8.1!3,=)7)*5).!3)!21.!-/71X-31.9!!

!

#*!)2!-75B+821!^h]!3)!2-!WG&!.)!/2-*5)-!+141!8*-!+1*57-K)*+,@*!+1*57-!2-!.-283A!

-!R8,)*!U,+,)7)!/8X2,+,3-3!1!/71/-(-*3-!)*(-01.-!1!-4X,(8-!R8)!/8)3-!.)7!!

/)7L83,+,-2!/-7-!2-!.-283!3)!2-.!/)7.1*-.!1!R8)!/8)3-!,*38+,7!-!)7717!-2!/QX2,+1!

)*! -.8*51.! 7)2-5,K1.! -! 2-! +1*.)7K-+,@*! 1! 7)+8/)7-+,@*! 3)! 2-!!

.-283A!21!+8-2!.)!.-*+,1*-!3)!K),*5)!-!.).)*5-!3B-.!4825-9!!

!

"! /-75,7! 3)2! h! 3)! 3,+,)4X7)! 3)! ]g\\A! .)! /71482(@! )2! =1*5%,1&/"$ >%(%$ 5%$

%)/"(-?%9-;&$ <$ 9"&/("5$ .%&-/%(-"$ #1$ 5%$ >)65-9-#%#$ #1$ >("#)9/".$ #1$ -&/1(@.$

.%&-/%(-"9%!!#.5)!7)(2-4)*51!,*+286@!2-!/8X2,+,3-3!3)!-2,4)*51.!6!.8/2)4)*51.!-!

2-!3,)5-A!4)3,+-4)*51.!6!/7138+51.!*-587-2).!+1*!+8-2,3-3).!4)3,+,*-2).9%"!#*!

C2!.)!)./)+,=,+-*!-./)+51.!()*)7-2).!3)!2-!/8X2,+,3-3!3,7,(,3-!-2!/QX2,+19!!

!

H*! /8*51! ,4/175-*5)! R8)! ,*+17/17-! ).5)! 7)(2-4)*51! ).! 21! R8)! 7)./)+5-! -2!

,*+84/2,4,)*51!3)!-2(8*-!3,./1.,+,@*!/-7-!21!+8-2!.)0-2-!R8)!)*!+-.1!3)!)Z,.5,7!

8*-! /71/-(-*3-!1! /8X2,+,3-3!R8)! ,*+84/2-! +1*!8*-!1!4<.!3,./1.,+,1*).! 3)2!

/7).)*5)! 7)(2-4)*51A! 2-! P,7)++,@*! 3)! F)(82-+,@*! 3)! 2-! &-283! /7).)*5-7<! 2-!

7)./)+5,K-! 3)*8*+,-! -*5)! 2-! J14,.,@*! >-+,1*-2! 3)2! J1*.84,317! /-7-! R8)!

/71+)3-!+1*=174)!21!).5-X2)+)!2-!W)6!>9m!j_j]!6!.8!7)(2-4)*519!".,4,.41A!)*!)2!

!
%!!P#&($! U_(95*/b#1! 2F(-%)8(.*#! 7)$)! %)! )5*#$/0)9/c.! ?! 9#.*$#%! :)./*)$/#! &(! %)! 75O%/9/&)&! &(!
7$#&59*#:! &(! /.*($p:! :)./*)$/#D1! P5OA! XA! Y#A! N(9$(*#! U_(95*/b#! Z\]\]! <HBII=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td7)$)8Ie
YFEah.i)%#$IeIh.i)%#$HeRIC]Ch.i)%#$Ze]\QZQh:*$E/73eEaA!
#$ !P)$)! 5.! 8)?#$! &(*)%%(! (.! (%! ).j%/:/:! &(! %)! (b#%59/c.! &(! %)! .#$8)*/b)! $(%)9/#.)&)! 9#.! %)!
75O%/9/&)&!&(!8(&/9)8(.*#:!(.!a#:*)!F/9)1!9#.:5%*)$>!S$/):!3#$)!WA1!35t#0!V$(t)!'5-#!SA!N(!
7)9/(.*(:!?!7$(:9$/7*#$(:!)!:/87%(:!9#.:58/&#$(:>!E(.&(.9/):!&(%!8($9)&#!&(!8(&/9)8(.*#:!
(.! a#:*)! F/9)A! U.>! P$#O%(8):! )9*5)%(:! &(! &($(9+#! ?! :)%5&A! P($:7(9*/b):! &(:&(! U:7)t)! ?!
X)*/.#)8p$/9)A!V./b($:/&)&!&(!a).*)O$/)A!U:7)t)A!HBICA!P7A!ICR`I]CA!
!



! &%!

+-.1A!R8)!.)!/7).84-!2-!)Z,.5)*+,-!3)!8*!,2B+,51!/)*-2!.)!3-7<!/-75)!-!21.!@7(-*1.!

L83,+,-2).!+14/)5)*5).9!

!

#2!/71+)3,4,)*51!/17!.)(8,7!.)!3).+7,X)!)*!)2!7)(2-4)*51!3)!2-!2)6!>9m!j_j]A!).!

)2!4,.41!/71+)3,4,)*51!R8)!.)!85,2,I-!/-7-!+8-2R8,)7!3)*8*+,-!/17!8*!/7138+51!

1!.)7K,+,1!3)=)+581.19!!

!

#.!+2-71!R8)!)2! 7)(2-4)*51!3)!]g\\!.)! 57-.2-3@! 2-!K,(,2-*+,-!.-*,5-7,-A!R8)!).!

7)./1*.-X,2,3-3! 3)2!$,*,.5)7,1! 3)!&-283A! U-+,-! 2-.! KB-.! 173,*-7,-.!4)7-4)*5)!

+14)7+,-2).A!)*!2-.!+8-2).!)2!+1*.84,317!3)X)7<!U-+)7!K-2)7!.8.!3)7)+U1.!3).3)!

8*-! @/5,+-! +14)7+,-2A! )R8,/-7-*31! 21.! 4)3,+-4)*51.! -! X,)*).! 173,*-7,1.! 3)!

+1*.841A!-!/).-7!3)!R8)!21.!4)3,+-4)*51.!5,)*)*!7)(82-+,1*).!)./)+B=,+-.!6!

3)X)7B-!=14)*5-7.)!.8!8.1!7-+,1*-2A!)*!K)I!3)!.8!+1*.841!6!+14)7+,-2,I-+,@*!

,77-+,1*-29!!

!

H*-! *174-5,K-! 3)! 7)=)7)*+,-! ).! 2-! 7)(82-+,@*! )871/)-! +1*! 7)./)+51! -! 2-!

/8X2,+,3-3! 3)! 4)3,+-4)*51.9! #*! )2! -01! \aa]! )*57@! )*! K,(17! 2-! P,7)+5,K-!

a]k]hkJ##!3)2!%-72-4)*51!#871/)1!6!3)2!J1*.)L1!7)2-5,K-!-!2-!/8X2,+,3-3!3)!21.!

4)3,+-4)*51.9%#!!

!

#2!-75B+821!\!3)!3,+U-!P,7)+5,K-!3)=,*)!/8X2,+,3-3!3)!4)3,+-4)*51.!+141!513-!

=174-!3)!1=)75-!,*=174-5,K-A!3)!/71./)++,@*!1!3)!,*+,5-+,@*!3).5,*-3-!-!/7141K)7!

2-! /7).+7,/+,@*A! 2-! 3,./)*.-+,@*A! 2-! K)*5-! 1! )2! +1*.841! 3)! 4)3,+-4)*51.[!

+14/7)*3)!)*!/-75,+82-7'!

!

"! 2-!/8X2,+,3-3!3)!4)3,+-4)*51.!3).5,*-3-!-2!/QX2,+1[!

!
%# !N/$(9*/b)! &(%! a#.:(_#1! 2N/$(9*/b)! QHJH]JaUU! &(%! a#.:(_#! $(%)*/b)! )! %)! 75O%/9/&)&! &(! %#:!
8(&/9)8(.*#:!7)$)!5:#!+58).#D1!P5OA!XA!Y#A!Y! X!IIZ!J!IZ1!,k!X!IIZ!ZIABZAIQQH!IZ!<IQQH=1!
+**7:>JJ(5$`%(TA(5$#7)A(5J%(-)%`9#.*(.*JUYJEoEJd5$/eaUXUo>ZIQQHXBBH]A!



! &&!

"! 2-! /8X2,+,3-3! 3)! 4)3,+-4)*51.! 3).5,*-3-! -! /)7.1*-.! =-+825-3-.! /-7-!

/7).+7,X,721.!1!3,./)*.-721.[!

"! 2-!K,.,5-!3)!21.!K,.,5-317).!4C3,+1.!-!/)7.1*-.!=-+825-3-.!/-7-!/7).+7,X,7!

1!3,./)*.-7!4)3,+-4)*51.A!-.B!+141!)2!.84,*,.571!3)!48).57-.[!

"! 2-!,*+,5-+,@*!-!/7).+7,X,7!1!3,./)*.-7!4)3,+-4)*51.!4)3,-*5)!+1*+).,@*A!

1=)75-!1!/714).-!3)!K)*5-L-.A!/)+8*,-7,-.!1!)*!)./)+,)A!)Z+)/51!+8-*31!

.8!K-217!,*57B*.)+1!7).825)!4B*,41[!

"! )2! /-571+,*,1! 3)! 7)8*,1*).! /7141+,1*-2).! -! 2-.! R8)! -.,.5-*! /)7.1*-.!

=-+825-3-.!/-7-!/7).+7,X,7!1!3,./)*.-7!4)3,+-4)*51.[!

"! )2! /-571+,*,1! 3)! +1*(7).1.! +,)*5B=,+1.! )*! 21.! R8)! /-75,+,/)*! /)7.1*-.!

=-+825-3-.!/-7-!/7).+7,X,7!1!3,./)*.-7!4)3,+-4)*51.!6A!)*!/-75,+82-7A!)2!

U)+U1!3)!+177)7!-!+-7(1!+1*!21.!(-.51.!3)!3)./2-I-4,)*51!6!).5-*+,-!+1*!

415,K1!3)!3,+U1.!+1*(7).1.9!

!

"!3,=)7)*+,-!3)!2-!*174-5,K-!)871/)-A!)*!J1.5-!F,+-!*1!.)!3)=,*)!R8)!.)!)*5,)*3)!

/17! /8X2,+,3-3! 3)!4)3,+-4)*51.9! &,*! )4X-7(1A! 2-! *174-5,K-! +1.5-77,+)*.)! .B!

3,=)7)*+,-! )*57)! 2-! /8X2,+,3-3! 3,7,(,3-! -2! /QX2,+1! 6! 2-! /8X2,+,3-3! 3,7,(,3-! -!

/71=).,1*-2).!3)!2-!.-2839!!

83B323'L-)9$%$#(#'#$*&%,('(9'5M)9$%0'

!

W-! /8X2,+,3-3! 3)! 4)3,+-4)*51.! R8)! *1! 7)R8,)7)*! 7)+)5-! 4C3,+-! .)! /8)3)!

7)-2,I-7! .,*! 7).57,++,@*9! W-! /8X2,+,3-3! 3)! 4)3,+-4)*51.! R8)! 7)R8,)7)*!

/7).+7,/+,@*!3)X)!+84/2,7!+1*!-/71X-+,@*!/7)K,-!3)!2-!J14,.,@*!3)!%8X2,+,3-3!

3)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283A!5-2!).!)2!+-.1!3)'!!!

!

"! W-!3,=8.,@*!3)!4-5)7,-2!,4/7).1!+1*!,*=174-+,@*!/-7-!)2!/QX2,+1!.1X7)!8*-!

)*=)74)3-3!1!/-5121(B-A!)*!31*3)!.)!+1*.,(*)!2-!4-7+-!1!)2!*14X7)!3)!

8*!/7138+51!=-74-+C85,+19!



! &'!

"! J-4/-0-.!3)!+1*+,)*5,I-+,@*A!)*!4)3,1.!3)!+148*,+-+,@*A!.1X7)!-2(8*-!

)*=)74)3-3! 1! /-5121(B-! )*! 7)2-+,@*! +1*! .8! /7)K)*+,@*! 6! .,58-+,@*[! 5-2!

+141!PB-!$8*3,-2!3)2!&:P"A!)2!PB-!$8*3,-2!3)2!J<*+)7!3)!$-4-A!)5+C5)7-A!

)*!31*3)!.)!+1*.,(*)!2-!4-7+-!1!)2!*14X7)!3)!8*!/7138+51!=-74-+C85,+19!

"! W1.! +-7*C.! 3)! K-+8*-.A! 1!4-5)7,-2! ,4/7).1! R8)! 2)! /)74,5-! 7)+173-7! -2!

/-+,)*5)!R8)!U-!.,31!/7).+7,51!+1*!8*!4)3,+-4)*51!1!K-+8*-A! 5-4X,C*!

.1X7)! 2-! 514-!3)!+177)+5-!3)2!/7138+51!6!)2!8.1! 7-+,1*-2A!-.B! +141! 2-.!

=)+U-.!+177)+5-.!3)!2-!-/2,+-+,@*!3)!2-.!31.,.9!

P)!-+8)731!+1*!21!.)0-2-31!)*!).51.!/8*51.A!.)!-/7)+,-!R8)!2-!/8X2,+,3-3!/-7-!

)2!/QX2,+1!).!X-.5-*5)!/)74,.,K-A!X-.5-*5)!3,=)7)*5)!-!2-!*174-5,K-!)871/)-A!2-!

+8-2! /71UBX)A! )*! 5131.! 21.! ).5-31.A! 2-! /8X2,+,3-3! 3).5,*-3-! -2! /QX2,+1! 3)!

4)3,+-4)*51.!R8)!.@21!/8)3-*!3,./)*.-7.)!+1*!7)+)5-!4C3,+-!1!R8)!+1*5)*(-*!

.8.5-*+,-.!/.,+157@/,+-.!1!).58/)=-+,)*5).9!

!

#*!#871/-! 2-! /8X2,+,3-3! 3)! 8*!4)3,+-4)*51! R8)! *1! 7)R8,)7)! 7)+)5-!4C3,+-A!

3).5,*-3-!-2!/QX2,+1A!*1!/137<!,*+28,7!*,*(Q*!)2)4)*51!R8)'!

!

-T!-57,X86-!-!2-!+1*.825-!4C3,+-!1!-!2-!,*5)7K)*+,@*!R8,7Q7(,+-!8*!+-7<+5)7!

.8/)7=281A! )./)+,-24)*5)! 1=7)+,)*31! 8*! 3,-(*@.5,+1! 1! -+1*.)L-*31! 8*!

57-5-4,)*51!/17!+177)./1*3)*+,-[!

XT!.8(,)7-!R8)!)2!)=)+51!3)2!4)3,+-4)*51!).5<!-.)(87-31A!R8)!+-7)+)!3)!

7)-++,1*).!-3K)7.-.!1!R8)!).!.8/)7,17!1!,(8-2!-2!3)!1571!57-5-4,)*51!8!1571!

4)3,+-4)*51[!

+T!.8(,)7-!R8)!)2!8.8-7,1!/8)3)!4)L17-7!.8!.-283!4)3,-*5)!2-!85,2,I-+,@*!

3)2!4)3,+-4)*51[!

3T!.8(,)7-!R8)!2-!.-283!3)2!8.8-7,1!/8)3)!K)7.)!-=)+5-3-!)*!+-.1!3)!*1!

85,2,I-+,@*! 3)2! 4)3,+-4)*51[! ).5-! /71U,X,+,@*! *1! .)! -/2,+-7<! -! 2-.!

+-4/-0-.!3)!K-+8*-+,@*!+1*5)4/2-3-.!)*!)2!-/-75-31!_!3)2!-75B+821!hh[!

)T!.)!3,7,L-A!)Z+28.,K-!1!/7,*+,/-24)*5)A!-!*,01.[!



! &(!

=T! .)! 7)=,)7-! -! 8*-! 7)+14)*3-+,@*! R8)! U-6-*! =17482-31! +,)*5B=,+1.A!

/71=).,1*-2).!3)!2-!.-283!1!/)7.1*-.!R8)A!-8*R8)!*1!.)-*!+,)*5B=,+1.!*,!

/71=).,1*-2).! 3)! 2-! .-283A! /8)3-*A! 3)X,31! -! .8! *1517,)3-3A! ,*+,5-7! -2!

+1*.841!3)!4)3,+-4)*51.[!

(T! )R8,/-7)! )2! 4)3,+-4)*51! -! 8*! /7138+51! -2,4)*5,+,1A! -! 8*! /7138+51!

+1.4C5,+1!1!-!+8-2R8,)7!1571!/7138+51!3)!+1*.841[!

UT!.8(,)7-!R8)!2-!.)(87,3-3!1!2-!)=,+-+,-!3)2!4)3,+-4)*51!.)!3)X)!-!R8)!

.)!57-5-!3)!8*-!.8.5-*+,-!*-587-2[!

,T!/8)3-!,*38+,7A!4)3,-*5)!8*-!3).+7,/+,@*!1!7)/7).)*5-+,@*!3)5-22-3-!3)!

2-!-*-4*).,.A!-!8*!=-2.1!-8513,-(*@.5,+1[!

LT! .)! 7)=,)7-!3)! =174-!-X8.,K-A!-2-74-*5)!1!)*(-01.-!-! 5).5,41*,1.!3)!

+87-+,@*[!

wT! 85,2,+)! 3)! =174-! -X8.,K-A! -2-74-*5)! 1! )*(-01.-A! 7)/7).)*5-+,1*).!

K,.8-2).! 3)! 2-.! -25)7-+,1*).! 3)2! +8)7/1! U84-*1! /7138+,3-.! /17!

)*=)74)3-3).!1!2).,1*).A!1!3)!2-!-++,@*!3)!8*!4)3,+-4)*51!)*!)2!+8)7/1!

U84-*1!1!)*!/-75).!3)!).5)9!

!

F).825-*!3)!,*5)7C.!).5-.!/71U,X,+,1*).!3)!/8X2,+,3-3!-2!/QX2,+1!3)X,31!-!R8)!.)!

17,)*5-*!-!/715)()7!-2!+1*.84,317!1!/-+,)*5)!6!)K,5-7!R8)!.)-!1XL)51!3)!)*(-01!

1!4-*,/82-+,@*!3)!2-.!).57-5)(,-.!/8X2,+,5-7,-.!3,7,(,3-.!-2!+1*.841!,77-+,1*-2!3)!

4)3,+-4)*51.9!

!

#*!21.!/-B.).!2-5,*1-4)7,+-*1.!5-4X,C*!.)!7)(82-!2-!/8X2,+,3-3!3,7,(,3-!-2!/QX2,+19!

%17!)L)4/21A!)*!)2!+-.1!3)!E7-.,2! 2-!/8X2,+,3-3!1!/7141+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!

.8L)51.! -! /7).+7,/+,@*! 4C3,+-! .121! .)! /)74,5)! /17! 21.! 4)3,1.! 3,7,(,31.!

)Z+28.,K-4)*5)! -! /71=).,1*-2).! 3)! .-283! U-X,2,5-31.! /-7-! /7).+7,X,721.! 1!

.84,*,.57-721.!.)(Q*!21!).5-X2)+,31!)*!)2!F)(2-4)*519!W-!/8X2,+,3-3!1!/7141+,@*!

3)!4)3,+-4)*51.!3)! K)*5-! 2,X7)A! 1! .)-! .,*! /7).+7,/+,@*!4C3,+-A! 3)X)! ,*3,+-7!



! &)!

+2-7-4)*5)!.8!+-7<+5)7!/7141+,1*-2!6!+84/2,7!+1*!21.!7)R8,.,51.!R8)!,4/1*)!2-!

7)(2-4)*5-+,@*9!

!

#*! JU,2)A! 2-! /8X2,+,3-3! 3)! 21.! /7138+51.! =-74-+C85,+1.! 3)+2-7-31.! 3)! K)*5-!

3,7)+5-!*1!7)R8,)7)!3)!2-!-8517,I-+,@*!/7)K,-!3)2!:*.5,5851!3)!&-283!%QX2,+-A!/)71!

.121! /137<! )4/2)-7.)! 2-! 7)/7138++,@*! )Z-+5-! 6! +14/2)5-! 3)! .8.! )5,R8)5-.! 6!

7@5821.A!=122)51.!3)!,*=174-+,@*!/-7-!)2!/-+,)*5)A!5)Z51.!6!-*)Z1.!R8)!U-6-*!.,31!

-/71X-31.!-2!1517(-7.)!)2!7)(,.571!.-*,5-7,1!1!R8)!)Z/7).-4)*5)!.)!.12,+,5)!/-7-!

8*! /7138+51! 6-! 7)(,.57-319 %$ !%-7-! 3-721.! -! +1*1+)7! *1! /8)3)*! )4/2)-7.)!

5C74,*1.A! )Z/7).,1*).A! (7<=,+1.! 8! 1571.! )2)4)*51.! R8)! +1*57-7B)*! 2-! K)73-3!

+,)*5B=,+-! 1! ,*38I+-*! -! )R8,K1+-+,@*! 1! )*(-01A! *,! 5-4/1+1! ,*=174-+,@*!

)R8,K1+-3-!.1X7)!2-.!+8-2,3-3).!1!)=)+51.!3)2!/7138+519!!

!

J8-*31!+177)./1*3-A!3)X)*!3-7.)!-!+1*1+)7!21.!)=)+51.!+12-5)7-2).A!/)2,(71.!6!

2,4,5-+,1*).! 3)2! /7138+51! 6! 2-.! /7)+-8+,1*).! R8)! .)-*! *)+).-7,-.! 514-79! W-!

/7141+,@*!1!/8X2,+,3-3!3)!4)3,+-4)*51.!3)!K)*5-!+1*!7)+)5-!4C3,+-!1!7)+)5-!

4C3,+-!7)5)*,3-!.121!/8)3)!3,7,(,7.)!-!21.!/71=).,1*-2).!2)(-24)*5)!=-+825-31.!

/-7-! /7).+7,X,7! )*! 21! R8)! -! +-3-! 8*1! 3)! )221.! +177)./1*3-! 6! -! 21.! R8B4,+1.!

=-74-+C85,+1.! )*+-7(-31.! 3)! 2-! 3,./)*.-+,@*! 3)! 21.! 4)3,+-4)*51.A!

-5)*,C*31.)!).57,+5-4)*5)!-!2-.!)Z,()*+,-.!+,)*5B=,+-.!R8)!.)0-2-!)2!F)(2-4)*519!

&)!/71UBX)!)*57)(-7!,*+)*5,K1.!-!21.!/71=).,1*-2).!/-7-!,*38+,7!-2!8.1!,77-+,1*-2!

3)!21.!4)3,+-4)*51.9!!

!

#*! 21.! ).5-X2)+,4,)*51.! 3)! =-X7,+-+,@*A! 3,.57,X8+,@*! 6! )Z/)*3,1! 3)! /7138+51.!

=-74-+C85,+1.!).5<!/71U,X,31!85,2,I-7! /71+)3,4,)*51.!3)!/8X2,+,3-3! +141! 7,=-.A!

!
%$ !3/./:*($/#! &(! G)%5&1! 2F(-%)8(.*#! &(%! G/:*(8)! Y)9/#.)%! &(! a#.*$#%! &(! P$#&59*#:!
W)$8)9p5*/9#:1! S%/8(.*#:! &(! V:#! 3p&/9#! ?! a#:p*/9#:D1! P5OA! XA! Y#A! N(9$(*#! I]R\! <IQQC=1!
+**7:>JJ;;;AO9.A9%J%(?9+/%(J.)b(-)$d/&Y#$8)eIHH[[\A!



! '+!

.175)1.A!31*-+,@*!3)!48).57-.!6!1571.!R8)!/8)3-*!,*38+,7!-2!8.1!1!-!2-!)2)++,@*!

)77@*)-!3)!4)3,+-4)*51.9'!
!

#*! %-7-(8-6! .121! .)! /)74,5)! 3,7,(,7! 3,7)+5-4)*5)! -2! /QX2,+1! 2-! /8X2,+,3-3! 3)!

4)3,+-4)*51.! R8)! *1! 7)R8,)7-*! /7).+7,/+,@*!4C3,+-A! .)! 3).5,*)*! -2! -2,K,1! 1!

57-5-4,)*51!3)!.B*514-.!4)*17).!6!5)*(-*!8*!-4/2,1!4-7()*!3)!.)(87,3-39%%!

!

W-!/8X2,+,3-3!3,7,(,3-!3,7)+5-4)*5)!-2!/QX2,+1!3)!4)3,+-4)*51.!R8)!7)R8,)7)*!

/7).+7,/+,@*!()*)7-!R8)! 21.!/-+,)*5).!-+83-*!3,7)+5-4)*5)!-! 2-.! =-74-+,-.!-!

.12,+,5-7!21.!/7138+51.A!21.!+8-2).!.1*!K)*3,31.!.,*!*,*(8*-!7).57,++,@*!)*!J1.5-!

F,+-9! W-! *174-5,K-! 48*3,-2! .)! ,*+2,*-! U-+,-! 2-! /71U,X,+,@*! 3)! /8X2,+,3-3! 3)!

4)3,+-4)*51.!3,7,(,3-!-2!/QX2,+1A!21!+8-2!3)X)7B-!.)7!+1*.,3)7-31!.)7,-4)*5)!)*!

J1.5-!F,+-9!!

!

H*!-./)+51!,4/175-*5)!/17!3).5-+-7!).!R8)!2-!/8X2,+,3-3!3,7,(,3-!-2!/QX2,+1!.121!

/8)3)!.)7!7)-2,I-3-!/-7-!4)3,+-4)*51.!7)(,.57-31.!6!.121!)*!2-.!,*3,+-+,1*).!

-/71X-3-.!/17!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-2839!!

83B323'L-)9$%$#(#'#$*$6$#('('5*0J&.$0"(9&.'#&'9('.(9-#''

!

#*57)! 2-.! =174-.! 4<.! )=)+5,K-.! /-7-! 2-! /7141+,@*! 3)! 4)3,+-4)*51.! -!

/71=).,1*-2).!3)! 2-! .-283!.)! ,*+286)*! 21.! K,.,5-317).!4C3,+1.A! 6! 2-.!48).57-.!

4C3,+-.!R8)! .1*!8*,3-3).!1!)L)4/2-7).!3)!8*!4)3,+-4)*51!R8)! .)! =-+,2,5-*!

(7-58,5-4)*5)! -! /71=).,1*-2).! 4C3,+1.A! 131*5@21(1.! 6! K)5)7,*-7,1.9! W-!

/7141+,@*! 1! /71/-(-*3-! 3)! 4)3,+-4)*51.! .121! /8)3)! .)7! 7)-2,I-3-! -! 21.!

/71=).,1*-2).! )*! +,)*+,-.! 3)! 2-! .-283! /17! K,.,5-317).! 4C3,+1.! 3)X,3-4)*5)!

-+7)3,5-31.! 6! R8,)*).! 3)X)7<*! .)7! 4,)4X71.! ,*+17/17-31.! -2! J12)(,1! 3)!

!
%%!P#&($!X(-/:%)*/b#1!2N(!P$#&59*#:!7)$)! %)!G)%5&!?!,*$#:D1!P5OA!XA!Y#A!X(?!Y!!IAIIQ!<IQQR=1!
+**7>JJ;;;A9/9)&A#):A#$-J6#$*)%(9/8/(.*#L/.:*/*59/#.)%J%(-/:%)*/#.:JPNWJPuJ%(?LIIIQA7&6A!



! '*!

$C3,+1.! 6! J,78L-*1.! 1! -2! 3)! ;-74-+C85,+1.9! ".,4,.41A! )*! +8-*51! -! 21.!

4)3,+-4)*51.! /-7-! 8.1! K)5)7,*-7,1! 3)X)7<! .)7! )=)+58-3-! /17! 4,)4X71.!

,*+17/17-31.! -2! J12)(,1! 3)!$C3,+1.! D)5)7,*-7,1.! 1! -2! 3)! ;-74-+C85,+1.9' ' W-!
K)*5-!6!)2!+14)7+,1!3)!48).57-.!4C3,+-.!).5<!/71U,X,3-A!-.B!+141!.8!5)*)*+,-!

)*!=-74-+,-.A!X15,R8,*).A!1!).5-X2)+,4,)*51.!3)!+14)7+,1!-2!/17!4)*179!!

!

W-!K,.,5-!4C3,+-!.)! 7)(82-!/17!4)3,1!3)2!=1*5%,1&/"$#1$ 5%$A-.-/%$B@#-9%9!W-!

K,.,5-!4C3,+-!.)!3)=,*)!+141!2-!-+5,K,3-3!/71=).,1*-2!)*!2-!+8-2!)2!=-74-+C85,+1A!

4C3,+1!+,78L-*1!6!4C3,+1!K)5)7,*-7,1!57-*.4,5)*!2-!,*=174-+,@*!+,)*5B=,+-!6!5C+*,+-!

7)=)7)*5)!-!2-.!)./)+,-2,3-3).!5)7-/C85,+-.9%*!

!

&)(Q*! )2! -75B+821! ]! 3)! ).5)! 7)(2-4)*51A! .)! +1*.,3)7-! -2! K,.,5-317! 4C3,+1!

7)/7).)*5-*5)! /71=).,1*-2! 3)! 2-! +14/-0B-! /-7-! 2-! +8-2! 2-X17-A! -*5)! 21.!

/71=).,1*-2).!)*!+,)*+,-.!3)!2-!.-283!3)!2-.!,*.5,58+,1*).!/QX2,+-.!1!/7,K-3-.!3)2!

7-41!3)!2-!.-283A!R8)!7)R8,)7)*!,*=174-+,@*!.1X7)!/7138+51.!=-74-+C85,+1.9!

!

P)! -+8)731! +1*! ).5-! *174-A! 2)! +177)./1*3)! -2! K,.,5-317!4C3,+1! /71/17+,1*-7!

,*=174-+,@*! 6! /71+87-7! 2-! +177)+5-! /7).+7,/+,@*! 3)! 21.! =<74-+1.9! #2! K,.,5-317!

4C3,+1!3)X)!5)*)7!)2!4<.!-251!+14/175-4,)*51!C5,+1!6!2-!+-/-+,5-+,@*!+,)*5B=,+-!

6! 5C+*,+-! -3)+8-3-A! /-7-! 22)K-7! -! +-X1! -+5,K,3-3).! 3)! /7141+,@*! 3)! 21.!

/7138+51.!=-74-+C85,+1.!)*!=174-!+177)+5-!6!7)./1*.-X2)A!)*!-7-.!3)!+1*57,X8,7!

-2!4-*5)*,4,)*51!3)!2-!.-283!/QX2,+-9!!

!

W1.!4C3,+1.A! =-74-+C85,+1.!6!4C3,+1.!K)5)7,*-7,1.!R8)!*1!.)-*!4,)4X71.!3)!

21.!7)./)+5,K1.!+12)(,1.!/71=).,1*-2).A!-!5)*17!3)!21!3,./8).51!)*!)2!-75B+821!\_g!

!
%&!P#&($! U_(95*/b#1! 2F(-%)8(.*#! &(! %)! b/:/*)! 8p&/9)D1! P5OA! XA! Y#A! N(9$(*#! U_(95*/b#! H\ZR[!
<IQQR=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td7)$)8Ie
YFEah.i)%#$IeIh.i)%#$He[ZQ[[h.i)%#$Ze[\HQRh:*$E/73eEaA!



! '"!

3)!2-!WG&A!*1!/8)3)*!)=)+58-7!K,.,5-!4C3,+-!)*!*,*(8*-!=174-A!*,!3,7)+5-4)*5)A!

*,!/17!,*5)74)3,1!3)!1571!K,.,5-317!4C3,+19!

!

W1.! K,.,5-317).! 4C3,+1.! /8)3)*! /7141+,1*-7! 2-! 41*1(7-=B-! 3)2! /7138+51!

=-74-+C85,+1A! -/71X-3-! )*! )2! /71+).1! 3)! ,*.+7,/+,@*! /-7-! 2-! 1X5)*+,@*! 3)2!

7)(,.571!.-*,5-7,1!/17!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283A!+8-*31!.)-!,(8-2!-!2-!-/71X-3-!)*!

)2!)Z/)3,)*5)!3)2!/7138+519!

!

>1!).!/1.,X2)!/-7-!8*!K,.,5-317!4C3,+1!7)-2,I-7!/8X2,+,3-3!3)!8*!4)3,+-4)*51!-!

8*!/71=).,1*-2!.-*,5-7,1!7)./)+51!3)!,*3,+-+,1*).!*1!-/71X-3-.!/17!)2!$,*,.5)7,1!

3)!&-2839!!

!

W-! *174-5,K-! )871/)-! +1*! 7)./)+51! -! 2-! K,.,5-! 4C3,+-! +1*5,)*)! -2(8*1.!

)2)4)*51.!.)4)L-*5).A!5-2!+141!3,./1*)!2-!P,7)+5,K-!a]k]hkJ##!3)2!%-72-4)*51!

#871/)1!6!3)2!J1*.)L1A!2-!+8-2!,*3,+-!R8)!21.!K,.,5-317).!4C3,+1.!3)X)7<*!.)7!

=174-31.! 3)! 4-*)7-! -3)+8-3-! /17! 2-! )4/7).-! R8)! 2).! )4/2))! 6! /1.))7!

+1*1+,4,)*51.! +,)*5B=,+1.! .8=,+,)*5).! /-7-! 3-7! ,*3,+-+,1*).! /7)+,.-.! 6! 21!4<.!

+14/2)5-.!/1.,X2)!.1X7)! 21.!4)3,+-4)*51.!R8)!/7).)*5)*9!#.5-!*174-5,K-!*1!

)Z,()!R8)!21.!K,.,5-317).!.)-*!/71=).,1*-2).!)*!.-283A!21!+8-2!U-X,2,5-!-!R8)!2-!

K,.,5-!/8)3-!.)7!7)-2,I-3-!/17!/)7.1*-.!)./)+,-2,.5-.!)*!157-.!<7)-.9!!

!

&)(Q*!).5-!*174-!R8)3-!/71U,X,31!1517(-7A!1=7)+)7!1!/714)5)7!-!2-.!/)7.1*-.!

=-+825-3-.! /-7-! /7).+7,X,7! 1! 3,./)*.-7! 4)3,+-4)*51.! 6! )*! )2! 4-7+1! 3)! 2-!

/7141+,@*!3)!).51.!=7)*5)!-!3,+U-.!/)7.1*-.A!K)*5-L-.!/)+8*,-7,-.!1!K)*5-L-.!)*!

)./)+,)A!+1*!)Z+)/+,@*!3)!-R8)22-.!R8)!5)*(-*!8*!K-217!,*.,(*,=,+-*5)!6!R8)!.)-*!

,77)2)K-*5).!/-7-!2-!/7<+5,+-!3)!2-!4)3,+,*-!1!2-!=-74-+,-9!W-!U1./,5-2,3-3!1=7)+,3-!

)*! 2-! /7141+,@*!3)! K)*5-.! 3)X)7<! 2,4,5-7.)! .,)4/7)!).57,+5-4)*5)! -2! 1XL)5,K1!

/7,*+,/-2!3)2!-+51!6!*1!/137<!)Z5)*3)7.)!-!/)7.1*-.!R8)!*1!.)-*!/71=).,1*-2).!

3)!2-!.-2839!



! '#!

!

#2!)L)7+,+,1!3)!2-!K,.,5-!4C3,+-!U-!.,31!1XL)51!3)!-*<2,.,.!3)!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!

3)! 2-!J175)!&8/7)4-!3)!V8.5,+,-9!&)0-2-!)2! 57,X8*-2!R8)!-2!)Z,(,7! 2-! 2)6!R8)!)2!

K,.,5-317!4C3,+1!.)-!8*!/71=).,1*-2!)*!2-.!+,)*+,-.!3)!2-!.-283A!21!U-+)!585)2-*31!

)2! X,)*! L87B3,+1! 3)! 2-! .-283! /QX2,+-9%&!W-! 2-X17! 3)! 57-*.4,.,@*! )! ,*=174-+,@*!

+,)*5B=,+-!R8)!7)-2,I-*!21.!K,.,5-317).!4C3,+1.!3)X)!7)-2,I-72-!8*!/71=).,1*-2!R8)!

+1*1I+-!2-.!/71/,)3-3).!6!)=)+51.!.)+8*3-7,1.!3)!3)5)74,*-31!/7138+51!4C3,+1!

1!=-74-+C85,+1A!/17!21!R8)!.)!57-5-!3)!57-*.4,5,7!,*=174-+,@*!+,)*5B=,+-!/-7-!R8)!

)2!/7138+51!22)(8)!-!.8.!3).5,*-5-7,1.!+1*!+1*1+,4,)*51!3)!.8.!/71/,)3-3).9!!

!

#*!\aahA!)2! 57,X8*-2!+1*.5,58+,1*-2!-*-2,I@! 2-!*)+).,3-3!3)!R8)! 21.!K,.,5-317).!

4C3,+1.! .)! )*+8)*57)*! -=,2,-31.! -2! J12)(,1! 3)!$C3,+1.! 6! J,78L-*1.A! 1! -2! 3)!

;-74-+C85,+1.9! P)5)74,*@! R8)! 2-! K,.,5-!4C3,+-! +1*.,.5)! )*! 8*-! -+5,K,3-3! 3)!

/7141+,@*! 6! /71/-(-*3-! 3)! 4)3,+-4)*51.! /-7-! 8.1! U84-*1A! 3,7,(,3-! -! 21.!

/71=).,1*-2).! )*! 2-! .-283A! 6! ).! 8*-! -+5,K,3-3! R8)! .)! 3).-77122-! )*! )2! <4X,51!

/71=).,1*-2! 3)! 2-! .-2839! #.! )K,3)*5)! R8)! +8-*31! 2-! WG&! 3,./1*)! R8)! ).-!

-+5,K,3-3! .)-! 3)./2)(-3-! /17! 21.! /71=).,1*-2).! 3)! ).)! <4X,51! r4C3,+1.! 6!

=-74-+C85,+1.rA!*1!5,)*)!)*!+8)*5-!157-!=,*-2,3-3!R8)!2-!/715)++,@*!3)!2-!.-2839!

#.5-! ).A! *-587-24)*5)A! 8*-! =,*-2,3-3! 2)(B5,4-A! /8).51! R8)! +1*.,.5)! )*! 2-!

/715)++,@*!3)!8*!3)7)+U1!=8*3-4)*5-29!!

!

#2! K,.,5-317! 4C3,+1! ).! )2! /71=).,1*-2! ,3@*)1! /-7-! .84,*,.57-7! 2-! ,*=174-+,@*!

+,)*5B=,+-! -3)+8-3-! /-7-! )2! +177)+51! 8.1! 3)! 4)3,+-4)*51.A! +1*! 2-! 4)L17!

)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!3,./1*,X2)9!!

!

!
%'!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!B\][R!`!IQQ]A!UT7(&/(.*(!QC`
BBH[RI`BBBR`a,A!H[!&(!G(*/(8O$(!&(%!IQQ]A1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`
I`BBBR`]H\ZI!<IQQ]=A!



! '$!

83E3'40".$#&*(%$0"&.'6&"&*(9&.'*&.5&%,0'('9(.'9$7$,(%$0"&.'A-&'6&"&*('&9'
*&6$.,*0'.("$,(*$0''

W-!41*1(7-=B-!-/71X-3-!)*!)2!7)(,.571!.-*,5-7,1!2,4,5-!2-.!,*3,+-+,1*).!6!=174-!

3)! 8.1! /-7-! 21.! 4)3,+-4)*51.A! .,*! )4X-7(1A! 2-! =-25-! 3)! =<+,2! -++).1! -! 2-!

41*1(7-=B-!1=,+,-2!3)!21.!/7138+51.!7)(,.57-31.!()*)7-!R8)!*1!.)-!/1.,X2)!.-X)7!

7</,3-! 6! )=,+,)*5)4)*5)! +8<2).! .1*! 2-.! ,*3,+-+,1*).! -/71X-3-.! 3)! 8*!

4)3,+-4)*51!)*!J1.5-!F,+-9!%17!21!+8-2A!*1!).!/1.,X2)A!/-7-!8*!/71=).,1*-2!R8)!

/7).+7,X)!1!R8)!3)./-+U-!4)3,+-4)*51.A!.-X)7!.,!2-!,*3,+-+,@*!).5<!-/71X-3-!1!

.,!)2!4)3,+-4)*51!).5<!.,)*31!/7).+7,51!=8)7-!3)!2-.!,*3,+-+,1*).!1=,+,-2).9!!

!

#.!+2-71!R8)!/-7-!-.)(87-7!8*!+177)+51!8.1!3)!21.!4)3,+-4)*51.!/17!/-75)!3)!

21.!/71=).,1*-2).!.-*,5-7,1.!6!)*!/71+87-!3)!/715)()7!2-!.-283!3)!2-!/1X2-+,@*A!).!

*)+).-7,1!+1*5-7!+1*!2-!4-617!+-*5,3-3!3)!,*=174-+,@*!3)!.)(87,3-3A!+-2,3-3!6!

)=,+-+,-9!%17!21!5-*51A!513-!2-!,*=174-+,@*!-/175-3-!/-7-!8*!7)(,.571!.-*,5-7,1!5,)*)!

+-7<+5)7!/QX2,+1!6!3)X)!.)7!3)!-++).1!/QX2,+1A!)Z+)/51!21.!3-51.!3)!/78)X-!R8)!

/8)3)*!.)7!/715)(,31.!/17!8*!4<Z,41!3)!+,*+1!-01.9!!

!

W-!=-25-!3)!*174-5,K-!/17!/-75)!3)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!7)./)+51!3)2!8.1!-3)+8-31!

3)!21.!4)3,+-4)*51.!3)!-+8)731!+1*!.8!7)(,.571!.-*,5-7,1A!L8*51!+1*!2-!=-25-!3)!

(8B-.!3)!57-5-4,)*51!=-74-+15)7-/C85,+1!3)!2-!,*.5,58+,@*!/7).5-317-!3)!.)7K,+,1.!

3)! .-283A! 1X2,(-*! -! R8)! 7),5)7-3-4)*5)! 2-.! /)7.1*-.! 5)*(-*! R8)! 7)+877,7! -!

-++,1*).!L83,+,-2).!+1*!)2!=,*!R8)!2)!X7,*3)*!)2!4)3,+-4)*51!*)+).-7,19!!

!

W-!L83,+,-2,I-+,@*!3)!.12,+,583).!3)!4)3,+-4)*51.!()*)7-!8*-!+14/2)L,3-3!)*!)2!

.,.5)4-A!-2!*1!/)74,5,7.)!8*!-4/2,1!-*<2,.,.!3)!2-!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!3,./1*,X2)A!

.,*1!R8)!21.!4)3,+-4)*51.!3)X)*!3-7.)!-!21.!/-+,)*5).!/17!8*-!173)*!L83,+,-29!

W1!+8-2!,4/2,+-!R8)!2-!=-25-!3)!7)(,.571A!2-!=-25-!3)!,*3,+-+,1*).!1!R8)!).5C!)*!=-.)!

)Z/)7,4)*5-2!*1!).!@X,+)!/-7-!R8)!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!173)*)!2-!)*57)(-!3)!

8*!4)3,+-4)*519!!



! '%!

!

W-!/8X2,+,3-3!3)!4)3,+-4)*51.!3,7,(,3-!-2!/QX2,+1!).!/)74,5,3-A!-2!,(8-2!R8)!2-!

/8X2,+,3-3!3,7,(,3-!-!/71=).,1*-2).!3)!2-!.-283A!.,*!)4X-7(1A!*1!)Z,.5)!/1.,X,2,3-3!

3)!X7,*3-7!,*=174-+,@*!7)./)+51!-!8.1.!*1!-/71X-31.A!21!+8-2!/7)5)*3)!R8)!.)!

2,4,5)!)2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!=8)7-!3)!2-.!,*3,+-+,1*).!-/71X-3-.A!/)71!-!.8!

K)I!7).57,*()!2-!/1.,X,2,3-3!R8)!.)!+8)*5)!+1*!2-!,*=174-+,@*!4<.!+14/2)5-!/-7-!

2-!/7).+7,/+,@*!R8)!)2!/-+,)*5)!7)R8,)7)9!!

!

! !



! '&!

!

!

!

!

!

!

!

!

)

!"#$%&'()-4!5'-!()!/)(&0./)#,-'!'&#!*)+&',*-!
'.#&,.*&-!!
!

! !



! ''!

=323'40"%&5,0'#&'7&#$%(7&",0'.$"'*&6$.,*0'.("$,(*$0'

H*!4)3,+-4)*51!.,*!7)(,.571!.-*,5-7,1!.)!7)=,)7)!-!8*!/7138+51!-2!+8-2!*1!.)!2)!

U-!1517(-31!8*!/)74,.1!/17!/-75)!3)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!/-7-!.)7!+14)7+,-2,I-31!

)*!)2!/-B.9!#.5)! 5C74,*1!.)!+1*1+)!)*!1571.!/-B.).!+141!e8*2,+)*.)3fA! e#-726!

"++)..fA! e:*5)7*-5,1*-2! %U-74-+6fA! e>-4)3! %-5,)*5! &8//26fA! 1! e%7)`"//71K-2!

"++)..!%71(7-4.f9%'!P)*571! 3)! 21.!4)3,+-4)*51.! R8)! .)! 85,2,I-*! .,*! 7)(,.571!

.-*,5-7,1!).!/1.,X2)!-(78/-721.!)*!3,=)7)*5).!+-5)(17B-.'%(!

!

•! $13,=,+-+,1*).!-!4)3,+-4)*51.! +1*! 7)(,.5719!%17!)L)4/21A! /7)/-7-+,@*!3)!

,*=8.,1*).!/-7)*5)7-2).!)*!=-74-+,-.!3)!U1./,5-29!

•! ;17482-+,1*).! )./)+,-2).A! +1*! /)74,.1! 3)! 2-! -8517,3-3! 7)(82-317-A! 3)!

4)3,+-4)*51.!R8)!+8)*5)*!+1*!)2! 7)(,.571! .-*,5-7,19!#*!).5-!+-5)(17B-! .)!

/8)3)!4)*+,1*-7!2-!/7)/-7-+,@*!4-(,.57-2!)*!.8./)*.,@*!3)!4)3,+-4)*51.!

R8)!+8)*5-!+1*!8*!7)(,.571!3)!=174-!=-74-+C85,+-!.@2,3-9!!

•! ;17482-+,1*).!4-(,.57-2).9!

•! %7138++,@*!)./)+,-2!3)!4)3,+-4)*51.!*8)K1.9!&1*!4)3,+-4)*51.!R8)!.)!

U-*!)4/2)-31!)*!-01.!/7)K,1.A!R8)!*1!U-*!.,31!.14)5,31.!-!)*.-61.!+2B*,+1.!

=174-2).!*,!+8)*5-*!+1*!7)(,.571!.-*,5-7,1!)*!*,*(Q*!/-B.9!!

•! $)3,+-4)*51.!,4/175-31.9!
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7)(,.571A!()*)7-24)*5)!.)!3)X)'!

!

\9!%1*)7!-!3,./1.,+,@*!3)!21.!/-+,)*5).!8*!57-5-4,)*51!)*!3).-771221!+2B*,+1!

3)2!+8-2!*1!/8)3)*!.)7!/-75B+,/).9*#!!

!

!
&*!M(88)!N#.#b).!(*!)%A1!2V.%/9(.:(&!3(&/9/.(:!V:(>!S!Vs!M5/&(%/.(!S.)%?:/:!V:/.-!SMFUU!
nnD1! <-(#$-%()7-%0, L7'$-%0, 7H, G"%$5%*?, G$%*()*#! H\1! .A!! \! <HBI]=>! CIC`HC1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIIIIJ/_77AIH[Z\A!
&!!X(;/:1!2S99(::!*#!5.%/9(.:(&!8(&/9/.(:1!;+#!:+#5%&!7)?!;+(.!*+(?!)$(!.#*!7$#b/&(&!6#$!6$((dD!
&"!X(;/:A!
&#!UVF,FNnG1!NnES1!?!i#%5.*(($:!#6!*+(!NnES!E):4!W#$9(1!2U)$%?!)99(::!*#!8(&/9/.(:!/.!U5$#7(>!
a#87)::/#.)*(!5:(!*#!O(9#8(!)!$()%/*?D1!n.6#$8(!&(!:/*5)9/c.!<P)$/:1!W$).9/)>!UVF,FNnG1!)O$/%!
&(! HBIR=1! +**7:>JJ;;;A(5$#$&/:A#$-J75O%/9)*/#.J()$%?`)99(::`8(&/9/.(:`(5$#7(`9#87)::/#.)*(`
5:(`O(9#8(`$()%/*?r!X(;/:1!2S99(::!*#!5.%/9(.:(&!8(&/9/.(:1!;+#!:+#5%&!7)?!;+(.!*+(?!)$(!.#*!
7$#b/&(&!6#$!6$((dD!



! ')!
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=-74-+C85,+-!3)X,3-4)*5)! ,*+17/17-3-!-2!J12)(,1!3)!;-74-+C85,+1.!3)!J1.5-!

F,+-A!R8)!,*3,R8)!R8)!)2!4)3,+-4)*51!+84/2)!+1*!2-!*174-5,K-!K,()*5)9!

#2!$,*,.5)7,1!/137<!-8517,I-7!2-!,4/175-+,@*!6!-3R8,.,+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!*1!

7)(,.57-31.! /-7-! 8*! /-+,)*5)! 1! (78/1.! 3)! /-+,)*5).! )*! +-.1.! L8.5,=,+-31.A!

387-*5)!)2!5,)4/1!R8)!387)!)2!57-5-4,)*51A!/-7-!21!+8-2!3)X)7<!/7).)*5-7!-*5)!2-!

P,7)++,@*!3)!"5)*+,@*!-2!J2,)*5)!3)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283'!\9!#/,+7,.,.!.8.+7,5-!/17!

)2!4C3,+1!/7).+7,/517A!+1*!=)+U-!3)!)4,.,@*!*1!4-617!3)!57).!4).).9!]9!F)+)5-!

3)2!4)3,+-4)*51!-!-8517,I-7!^9!J1/,-!.,4/2)!3)2!31+84)*51!3)!,3)*5,=,+-+,@*!3)2!

/-+,)*5)9!!

!

"3,+,1*-24)*5)!)2!F)(2-4)*51!?C+*,+1!J)*571-4)7,+-*1!\\9g^9ba'\\!%7138+51.!

;-74-+C85,+1.A!$)3,+-4)*51.!/-7-!8.1!U84-*19!F)(9!&-*,5-7,19!%71+)3,4,)*51!

/-7-!F)+1*1+,4,)*51!$8581!3)!F)(,.571!&-*,5-7,1.!3)!$)3,+-4)*51.!/-7-!H.1!

N84-*1A')!.)0-2-!)*!)2! /8*51!\^!-2(8*-.!)Z+)/+,1*).!-3,+,1*-2).!-2! 7)(,.571!

.-*,5-7,19!&)!,*3,+-!R8)!).!/1.,X2)!,4/175-7!4)3,+-4)*51.!.,*!7)(,.571!.-*,5-7,1A!

+8-*31!2-!"8517,3-3!F)(82-317-!21!-8517,+)A!Q*,+-4)*5)!)*!21.!.,(8,)*5).!+-.1.'!

!

\9! P1*-+,1*).!

]9! #4)7()*+,-.! *-+,1*-2).! 6! *)+).,3-3! /QX2,+-! 3)+2-7-3-.!

1=,+,-24)*5)9!

^9! $)3,+-4)*51.!U8C7=-*1.!/-7-!21.!#.5-31.!%-75).9!

!
(*!P#&($!U_(95*/b#1!P5O%/9)!F(:#%59/c.!Yf!ZZZ`HBIZ!<a,3nUa,`Xoin=!&(!IHJIH!JHBIZ!?!).(T#:>!
F(-AFEaS!IIABZACQ>II!P$#&59*#:!W)$8)9p5*/9#:1!3(&/9)8(.*#:!7)$)!5:#!+58).#A!F(KA!F(-A!
G)./*)$/#!).(T#!IA!P$#9(&/8/(.*#!7)$)!F(9#.#9/8/(.*#!35*5#!&(!F(-A!G)./*)$/#:!8(&/9)8(.*#:!
).(T#!HA!



! ((!

_9! $)3,+-4)*51.! 85,2,I-31.! )*! ).583,1.! +2B*,+1.! +1*! /7151+121.!

-/71X-31.!

b9! #*!+-.1.!3)!L8.5,=,+-+,@*!4C3,+-9!

c9! $8).57-.!/-7-!7)-2,I-7!57<4,5).!3)!7)(,.5719!

j9! $)3,+-4)*51.!+14/7-31.!-!57-KC.!3)2!;1*31!F15-517,1!O%&9!

!

H*! -./)+51! ,4/175-*5)! /17! .)0-2-7! ).! R8)! 2-.! 3,./1.,+,1*).! 3)! 21.! 3)+7)51.!

)L)+85,K1.!).5<*!2,4,5-3-.!/17!2-.!3,./1.,+,1*).!3)!2-!2)6A!)*!).5)!+-.1!+1*+7)51!

2-.!3,./1.,+,1*).!3)! 2-!WG&!2,4,5-*! 2-.!+14/7-.!-! 2-.!7)-2,I-3-.!3,7)+5-4)*5)!

/17!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283A!2-!JJ&&!6!+8-2R8,)7!157-!)*5,3-3!).5-5-2A!+1*!=8*+,1*).!

3)!.-283!/QX2,+-!1!.)(87,3-3!.1+,-29!!

!

W-!/1.,X,2,3-3!3)!-8517,I-7!)2!,*(7).1!3)!4)3,+-4)*51.!.,*!7)(,.571!.-*,5-7,1!R8)!

.)-!7).825-31!3)!31*-+,1*).!1!3)!+14/7-.!-!57-KC.!3)2!;1*31!F15-517,1!O%&!*1!

).5<!+1*5)4/2-31!)*!2-!2)6A!.,*1!R8)!).!8*-!3,./1.,+,@*!-34,*,.57-5,K-!+1*5)*,3-!

)*! 8*! F)(2-4)*51! ?C+*,+1! J)*571-4)7,+-*1A! R8)! +141! .)! U-! ,*3,+-31!

/7)K,-4)*5)!).!8*-!*174-!R8)!*1!).5<!.1X7)!2-!2)6!6!R8)!*1!/8)3)!+1*57-3)+,7!

-!2-!2)69!!!!

!

W-! ,4/175-+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!+1*!=8*3-4)*51!)*!).5-!*174-5,K-!/7).)*5-!

.)7,-.!383-.!7)./)+51!3)!2-!2)(-2,3-3!3)X,31!-!R8)!)2!3)+7)51!).5-7B-!4<.!-22<!

3)!2-.!+14/)5)*+,-.!R8)!2)!-57,X86)!)2!173)*-4,)*51!L87B3,+19!!

!

"3,+,1*-24)*5)!2-!-8517,I-+,@*!3)!,4/175-7!4)3,+-4)*51.!U8C7=-*1.!1!)*!+-.1.!

3)!L8.5,=,+-+,@*!4C3,+-A!/2-*5)-!.)7,-.!,*5)771(-*5).!7)./)+51!-!2-!2)(-2,3-3!3)!2-!

-+58-+,@*!3)!2-!"34,*,.57-+,@*!%QX2,+-!6!21.!2B4,5).!/-7-!2-!-3R8,.,+,@*!3)!).51.!

4)3,+-4)*51.9!!

!



! ()!

#2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283! )4,5,@! )2! eF)(2-4)*51! /-7-! 2-! -8517,I-+,@*! /-7-! 2-!

,4/175-+,@*!6!-3R8,.,+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!*1!7)(,.57-31.!>9m!^c^bh`&f'!!+1*!)2!

=,*! 3)! 7)(82-7! 2-! -3R8,.,+,@*! )! ,4/175-+,@*! 3)! 4)3,+-4)*51.! -2C7()*1.! *1!

7)(,.57-31.A!+861!-++).1!).!=8*3-4)*5-2!/-7-!)2!57-5-4,)*51!3)!)*=)74)3-3).!

)*!-2(8*1.!/-+,)*5).9!

W-!3)+,.,@*!-34,*,.57-5,K-!.)!X-.@A!)*57)!157-.!+1*.,3)7-+,1*).A!)*!R8)!-2!*1!

)Z,.5,7!-!*,K)2!,*5)7*-+,1*-2!3,./1.,+,1*).!R8)!).5-X2)I+-*!21.!7)R8,.,51.!/-7-!)2!

7)(,.571! 3)! 21.! /7138+51.! -2C7()*1.A! *1! .)! 5,)*)*! /-7<4)571.! /-7-! -L8.5-7! 2-!

*174-5,K-!*-+,1*-2!/-7-!7)-2,I-7!)2!7)(,.571!.-*,5-7,1!6A!/17!5-*51A!).!*)+).-7,1!

/)74,5,7!X-L1!+1*3,+,1*).!)./)+,-2).A!2-!,4/175-+,@*!3)!5-2).!/7138+51.9!

!

&)!+1*.,3)7@!R8)!2-!,*+,3)*+,-!3)!)*=)74)3-3).!-2C7(,+-.!)*!J1.5-!F,+-!).!486!

-25-!+14/-7-3-!+1*!2-!3)!1571.!/-B.).!6!/17!)221!2-!5)7-/,-!3).)*.,X,2,I-*5)!+1*!

4)3,+-4)*51.!-2C7()*1.!).!3)!(7-*!K-217!/-7-!2-!.-283!/QX2,+-A!-2!.)7!2-!Q*,+-!

R8)!K-7B-!)2! /71*@.5,+1!3)! 2-!)*=)74)3-3[!-3)4<.!3)!R8)!)Z,.5)*!)*!)2! /-B.!

/-+,)*5).! -! 21.! +8-2).! ).! *)+).-7,1! /7).+7,X,72).! 4)3,+-4)*51.! R8)! *1! .)!

)*+8)*57-*!7)(,.57-31.!-*5)!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283A!7-I@*!/17!2-!+8-2!)2!#.5-31!

.)!K)!1X2,(-31!-!).5-X2)+)7!8*!/71+)3,4,)*51!/-7-!(-7-*5,I-7!-!).5-.!/)7.1*-.!

)2!57-5-4,)*51!3)!.8.!)*=)74)3-3).!-!57-KC.!3)2!-++).1!-!).1.!4)3,+-4)*51.9!

!

#2! 7)(2-4)*51! 3)! +,5-! ,*3,+-! R8)! )2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283! /137<! -8517,I-7! 2-!

,4/175-+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!-2C7()*1.!-!.12,+,583!3)!21.!4C3,+1.!-2)7(@21(1.!

+2B*,+1.!R8)!.)!)*+8)*57)*!3)X,3-4)*5)!,*.+7,51.!)*!)2!J12)(,1!3)!$C3,+1.!3)!

J1.5-! F,+-9! ?-2! ,4/175-+,@*! 3)X)7<! U-+)7.)! -! 57-KC.! 3)! 8*-! 371(8)7B-! R8)!

+8)*5)!+1*!)2!%)74,.1!3)!;8*+,1*-4,)*51!7)./)+5,K19!

!

!
(! !P#&($! U_(95*/b#1! F(-%)8(.*#! 7)$)! %)! )5*#$/0)9/c.! 7)$)! %)! /87#$*)9/c.! ?! )&K5/:/9/c.! &(!
8(&/9)8(.*#:!.#!$(-/:*$)&#:A!



! )+!

>@5).)!R8)!2-!Q*,+-!7).57,++,@*!R8)!.)!7)-2,I-!/-7-!,4/175-7!).51.!-2C7()*1.!).!

R8)!.)-!.12,+,5-31!/17!4C3,+1.!-2)7(@21(1.!+2B*,+1.A!21.!+8-2).!21!85,2,I-7<*!-!.8!

3,.+7)+,@*9! "2! ,(8-2! R8)! )*! 21.! +-.1.! -*5)7,17).A! )2! 7)(2-4)*51! >9m! ^c^bh`&!

/7).)*5-!.)7,-.!,*+1*.,.5)*+,-.!7)./)+51!3)!2-.!+14/)5)*+,-.!3)2!$,*,.5)7,1!3)!

&-283!/-7-!-8517,I-7!2-!,4/175-+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!.,*!7)(,.571!.-*,5-7,19!!

!

W-!157-!3,./1.,+,@*!/-7-!2-!,4/175-+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!.,*!7)(,.571!.-*,5-7,1!).!

)2!F)(2-4)*51!/-7-!2-!-8517,I-+,@*!.-*,5-7,-!/-7-!)2!3).-24-+)*-L)!6!-3R8,.,+,@*!

3)!4)3,+-4)*51.!*1!7)(,.57-31.!/17!)*5,3-3).!).5-5-2).!+1*!=8*+,1*).!3)!.-283!

/QX2,+-!1!.)(87,3-3!.1+,-2!6!/-7-!2-!-8517,I-+,@*!3)2!3).-24-+)*-L)!)*!+-.1!3)!

*)+).,3-3!/QX2,+-!>9m!_]jb\`&9'"!!

!

#.5)!7)(2-4)*51!5,)*)!+141!1XL)51!7)(82-7!2-.!-8517,I-+,1*).!/-7-!2-!-3R8,.,+,@*!

3)!4)3,+-4)*51.!*1!7)(,.57-31.!/17!/-75)!3)!2-!JJ&&!6!+8-2R8,)7!157-!)*5,3-3!

).5-5-2!+1*!=8*+,1*).!3)!.-283!/QX2,+-!1!.)(87,3-3!.1+,-2!3)!+1*=174,3-3!+1*!21!

).5-X2)+,31!)*!)2! -75B+821!\\j!3)! 2-!WG&A! ,*+28,3-.! 2-.!-8517,I-+,1*).!/-7-! 2-!

,4/175-+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!*1!7)(,.57-31.!/17!/-75)!3)!3,+U-.!)*5,3-3).!)*!

+-.1!3)!*)+).,3-3!/QX2,+-9!

!

W-!L8.5,=,+-+,@*!/-7-!)4,5,7!).5)!7)(2-4)*51!U-!.,31!2-!+7,.,.!.-*,5-7,-!17,(,*-3-!

/17!2-!)*=)74)3-3!JOD:P`\aA!3)!-+8)731!+1*!)2!/-*17-4-!R8)!.)!).5<!K,K,)*31!

-!*,K)2!*-+,1*-2!6!48*3,-2A!/7138+51!3)!2-!/-*3)4,-A!3)+2-7-3-!/17!2-!O$&!)2!\\!

3)!4-7I1!3)2!]g]g9!J1*!)2!=,*!3)!R8)!2-!+,83-3-*B-!+8)*5)!+1*!/7138+51.!.)(871.!

R8)!+1-368K)*!)*!2-!/7)K)*+,@*!6!)2!57-5-4,)*51!3)!3,+U-!)*=)74)3-3A!)2!/-B.!

).5<! 7)-2,I-*31! 2-.!-++,1*).!/7)/-7-517,-.!/)75,*)*5).!/-7-!U-+)7!8*-!().5,@*!

-3)+8-3-!R8)!/)74,5-!)2!-++).1!1/1758*1!-!2-!1!2-.!K-+8*-.!6!57-5-4,)*51.!R8)!

!
(" !P#&($! U_(95*/b#1! F(-%)8(.*#! 7)$)! %)! )5*#$/0)9/c.! :)./*)$/)! 7)$)! (%! &(:)%8)9(.)_(! ?!
)&K5/:/9/c.! &(!8(&/9)8(.*#:! .#! $(-/:*$)&#:!7#$! (.*/&)&(:!(:*)*)%(:! 9#.! 65.9/#.(:!&(! :)%5&!
7mO%/9)! #! :(-5$/&)&! :#9/)%! ?! 7)$)! %)! )5*#$/0)9/c.! &(%! &(:)%8)9(.)_(! (.! 9):#! &(! .(9(:/&)&!
7mO%/9)A!



! )*!

3)48).57)*! +-2,3-3A! .)(87,3-3! 6! )=,+-+,-A! ,*+286)*31! /71+)3,4,)*51.! +2-71.! 6!

)Z/)3,51.! /-7-! )2! /71+).1! 3)! -8517,I-+,@*! .-*,5-7,-! /-7-! .8! ,4/175-+,@*9! "2!

).5,4-7.)! R8)! .)! ).5<! -*5)! 8*-! .,58-+,@*! 3)! )4)7()*+,-! *-+,1*-2A! .)! U-+)!

*)+).-7,1!6!1/1758*1!/71+)3)7!3)! =174-! ,*4)3,-5-!6!3,2,()*5)!-! 2-!)4,.,@*!3)!

7)(2-4)*5-+,@*9!!

!

#.5)!7)(2-4)*51!*1!+1*5@!+1*!+1*.825-!/QX2,+-!)*!-/)(1!-!2-.!3,./1.,+,1*).!3)2!

-75B+821!^c\!,*+,.1!]T!3)!2-!W)6!>9m!c]]j!3)2!]!3)!4-61!3)!\ajh!tWG"%tA'#!)2!+8-2!

/)74,5)!/7).+,*3,7!3)2!/71+).1!3)!+1*.825-!/QX2,+-!).5-X2)+,319!

'
#.5)!7)(2-4)*51!)*51*+).!7)(82-!31.!.,58-+,1*).!3,=)7)*5).'!!

-T! 2-! -8517,I-+,@*! .-*,5-7,-! /-7-! )2! 3).-24-+)*-L)! 6! -3R8,.,+,@*! 3)!

4)3,+-4)*51.! *1! 7)(,.57-31.! /17! /-75)! 3)! )*5,3-3).! ).5-5-2).! +1*!

=8*+,1*).!3)!.-283!/QX2,+-!1!.)(87,3-3!.1+,-2!6!!

XT! 2-!-8517,I-+,@*!3)2!3).-24-+)*-L)!)*!+-.1!3)!*)+).,3-3!/QX2,+-!

#2! .8/8).51! XT! +,)75-4)*5)! .)! L8.5,=,+-! )*! )2! <4X,51! 3)! 2-! /-*3)4,-A! /)71! )2!

.8/8).51! -T! .)! 7)=,)7)! -2! /71+)3,4,)*51! 173,*-7,1! 3)! -/71X-+,@*! 3)!

4)3,+-4)*51.!.,*!7)(,.5719!#2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!/17!4)3,1!3)!).5)!7)(2-4)*51!

7)(82@! 8*! /71+).1! 173,*-7,1! R8)! 7)-2,I-! )2! .,.5)4-! /QX2,+1! 3)! .-283A! .,*! R8)!

/-.-7-!/17!8*!/71+).1!3)!+1*.825-!/QX2,+-9!!!

!

&)! ).5-X2)+)! )*! )2! 7)(2-4)*51! R8)! +8-*31! .)! 57-5)! 3)! -3R8,.,+,1*).! +1*!

)*57)(-.!/-7+,-2).A!.8+).,K-.!6!/71771(-X2).A!2-!-8517,I-+,@*!5)*37<!K-2,3)I!/17!

5131!)2! /2-I1!1! /7@771(-.! +177)./1*3,)*5).9'#Z+)/+,1*-24)*5)A! .)! ().5,1*-7<!
157-! -8517,I-+,@*! 3)! -3R8,.,+,@*! 3)2! 4,.41! 4)3,+-4)*51! X-L1! 2-.! .,(8,)*5).!

+1*3,+,1*).''

!
(#!S:)8O%()!X(-/:%)*/b)1!X(?!M(.($)%!&(!%)!S&8/./:*$)9/c.!PmO%/9)A!Yf!\HHRA!



! )"!

!

\9!W-!)*5,3-3!).5-5-2!+1*!=8*+,1*).!3)!.-283!/QX2,+-!1!.)(87,3-3!.1+,-2!.12,+,5-*5)A!

3)X)!-+7)3,5-7!3).3)!)2!/8*51!3)!K,.5-!-34,*,.57-5,K1!6!2)(-2A!2-!,4/1.,X,2,3-3!3)!

-3R8,7,7! 8*! 4)3,+-4)*51! 7)(,.57-31A! 3)5-22-*31! -2(8*-! 3)! 2-.! .,(8,)*5).!

L8.5,=,+-+,1*).'!

!

-T!l8)! *1! U8X1! /-75,+,/-+,@*! 3)! /71K))317).! 3)! 4)3,+-4)*51.!

7)(,.57-31.!)*!2-!2,+,5-+,@*!)=)+58-3-!/-7-!2-!+14/7-!3)2!/7138+51!R8)!.)!

7)R8,)7)A! -! /).-7! 3)! R8)! .)! ,*K,5@! -! /-75,+,/-7! )*! /7,4)7-! ,*.5-*+,-! -!

/71K))317).!3)!4)3,+-4)*51.!7)(,.57-31.9!

XT!l8)!).!8*-!)Z+)/+,@*!3)!+14/7-!/17!7C(,4)*!L87B3,+1!-/2,+-X2)!S2)6).!

1!57-5-31.!,*5)7*-+,1*-2).TA!R8)!,*+286)!2-!-3R8,.,+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!-!

57-KC.!3)!O%&!6!JO$:&J"9!

+T!l8)! )Z,.5)! )Z+28.,@*! 3)!4)3,+-4)*51.! 7)(,.57-31.A! .)(Q*! )2!4-7+1!

*174-5,K1!R8)!7,()!2-!+1*57-5-+,@*!-34,*,.57-5,K-9!

3T!%17!173)*!L83,+,-29!

)T!l8)! )Z,.5)*! 4)3,3-.! +-85)2-7).! 3,+5-3-.! )*! .)3)! L83,+,-29!

!

]9!P).3)!2-!/)7./)+5,K-!5C+*,+-A!2-!)*5,3-3!).5-5-2!+1*!=8*+,1*).!3)!.-283!/QX2,+-!

1! .)(87,3-3! .1+,-2! .12,+,5-*5)! 3)X)! -+7)3,5-7! 2-! 85,2,3-3! 3)2! 4)3,+-4)*51A! 2-!

,4/1.,X,2,3-3!3)!-3R8,7,7!8*-!-25)7*-5,K-!5)7-/C85,+-!7)(,.57-3-!6!+8<2).!.)7B-*!

2-.!,4/2,+-+,1*).!3)!.-283!/QX2,+-!R8)!.)!.8.+,5-7B-*!.,!2-!,*.5,58+,@*!*1!21(7-7-!

-X-.5)+)7.)!3)2!/7,*+,/,1!-+5,K19!

!

#*! 21! +177)./1*3,)*5)! -! 2-! J-L-! J1.5-77,+)*.)! 3)! &)(871! &1+,-2A! 3)2!

/8*51!\9!-*5)7,17!3)X)7<!)4,5,7!)2!+7,5)7,1!2-!G)7)*+,-!3)!W1(B.5,+-!6A!)*!21!51+-*5)!

-! 21!/7)+)/58-31!)*!)2!/8*51!]A!2)!+1*+)7*,7<!X7,*3-7!+7,5)7,1!-! 21.!J14,5C.!3)!

;-74-+15)7-/,-!S+)*57-2!1!21+-2T9!

!



! )#!

#*! )2! +-.1! 3)! 8*!4)3,+-4)*51! X,12@(,+1! 1! 3)! 8*!4)3,+-4)*51! R8)! 5,)*)! -2!

4)*1.! 8*! /7,*+,/,1! -+5,K1! R8)! .)! )*+8)*57)! 3)*571! 3)2! 2,.5-31! /7,17,I-31! 3)!

/7,*+,/,1.!-+5,K1.!R8)!3)X)*!3)41.57-7!)R8,K-2)*+,-!5)7-/C85,+-!).5-X2)+,31!/17!

)2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283A! .)! 3)X)! 57-4,5-7! 2-! -3R8,.,+,@*! 3)! 8*! 4)3,+-4)*51!

7)(,.57-31! -*5)! 8*-! -8517,3-3! 7)(82-317-! ).57,+5-! 1! 3)! 8*! 4)3,+-4)*51!

/7)+-2,=,+-31!/17!2-!O$&9!

!

!

=3?'4(.0.'O-#$%$(9&.'(.0%$(#0.'('7&#$%(7&",0.'.$"'*&6$.,*0'

#*! 2-! .)*5)*+,-!>9m! \_]hg! `! ]g\a'$!! 3)2! -01!]g\aA!)2!4C3,+1! 57-5-*5)!3)!8*-!

4)*17!3)!)3-3!3,-(*1.5,+-3-!+1*!"$#!::A!8*-!)*=)74)3-3!()*C5,+-!+-2,=,+-3-!

+141! 7-7-! /17! .)7! /1+-.! 2-.! /)7.1*-.! R8)! 2-! /-3)+)*! 2)! /7).+7,X,)71*! )2!

4)3,+-4)*51! &/,*7-I-,! S>8.,*)7.)*T9! #2! 4C3,+1! 7)-2,I@! 2-.! ().5,1*).!

-34,*,.57-5,K-.! +177)./1*3,)*5).! -*5)! )2! JJ;! /-7-! 2-! -3R8,.,+,@*! 3)2!

4)3,+-4)*519!&,*!)4X-7(1A!)2!+14,5C!21!*)(@!)*!K,.5-!3)!R8)!)2!4)3,+-4)*51!

*1!).5-X-!7)(,.57-31!)*!)2!/-B.!6!R8)!2-!,*.5,58+,@*!2)!X7,*3-!-2!/-+,)*5)!5)7-/,-!

=B.,+-9! &)! /7).)*5@! 8*! 7)+87.1! 3)! -4/-71! -*5)! 2-! &-2-! J1*.5,58+,1*-2! -2!

+1*.,3)7-7!K82*)7-31.!21.!3)7)+U1.!=8*3-4)*5-2).!3)2!4)*17!-4/-7-319!

!

"*5)!)2!7)R8)7,4,)*51!3)!2-!&-2-A!)2!JJ;!.)0-2@!R8)!)2!4)3,+-4)*51!.12,+,5-31A!

&/,*7-I-,A!*1!).!/-75)!3)!2-!WO$!6!).!8*1!3)!21.!4)3,+-4)*51.!4<.!+1.51.1.!

3)2!48*31A!/17!21!R8)!.12,+,5-*!.)!514)!)*!+8)*5-!2-.!,4/2,+-+,1*).!)+1*@4,+-.!

3)!3)+2-7-7!+1*!28(-7!)2!7)+87.19!J1*.,3)7-*!R8)!2-!,*=174-+,@*!=-+,2,5-3-!*1!).!

+,)*5B=,+-4)*5)! K<2,3-A! R8)! 2-! 7)=)7)*+,-! 3)! 2-! #$"! .)! X-.-! )*! 2-! 4B*,4-!

3)41.57-+,@*!3)!)=,+-+,-!6!R8)!).51!*1!).! ,*3,+-5,K1!3)!R8)!3)X-!85,2,I-7.)!)2!

4)3,+-4)*51!)*!+8).5,@*A!/8).!*1!+1*.,3)7-!)2!+1.51kX)*)=,+,1A!2-!)=)+5,K,3-3!*,!

!
($!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!I[H]B!`!HBIQA!UT7(&/(.*(!IQ`
BB]IZB`BBBR`a,A! ZI! &(! k5%/#! &(%! HBIQA1! +**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`QH]\C[!<HBIQ=A!



! )$!

2-!.)(87,3-39!"(7)(-*!R8)!*1!.)!-/175@!,*=174-+,@*!.1X7)!2-!-/2,+-+,@*!)Z,51.-!

3)2! =<74-+1! )*! 21.! /-B.).! 4)*+,1*-31.! 6! R8)! 2-! ,*.5,58+,@*! U-! X7,*3-31!

-25)7*-5,K-.!*1!=-74-+12@(,+-.!/-7-!3)5)*)7!)2!/71(7).1!3)2!/-3)+,4,)*519!!

!

W-!&)++,@*!J2B*,+-!$C3,+-!;17)*.)!3)2!P)/-75-4)*51!3)!$)3,+,*-!W)(-2!3)2!O:VA!

+1*.,3)7@!R8)!)2!4)3,+-4)*51!>8.,*)7.)*!S&/,*7-I-,T!.B!).!X)*)=,+,1.1!/-7-!)2!

/-+,)*5)9!W-! &-2-! 3)+2-7@! +1*! 28(-7! )2! 7)+87.1A! 173)*-*31! .)! 2)! X7,*3)! )2!

57-5-4,)*51!+1*!)2!4)3,+-4)*51!>8.,*)7.)*!S&/,*7-I-,T!)*! 2-!31.,.!6!/)7B131!

,*3,+-31! /17! .8!4C3,+1A! )2! +8-2! .)7<! -/2,+-31! /17! ).5)! X-L1! .8! .8/)7K,.,@*! 6!

7)./1*.-X,2,3-39!!

!

%1.5)7,174)*5)A!)*!)2!-01!]g]\A!2-!&-2-!)4,5,@!2-.!.)*5)*+,-.!>9m!]\]c_!`!]g]\A'%!

>9m!]]ah_!r!]g]\9'*!!#*!).51.!31.!+-.1.!)2!/-+,)*5)!.12,+,5@!-2(8*1!3)!21.!57).!

57-5-4,)*51.! 7)+14)*3-31.A! .)-! )2! &/,*7-I-,! S*8.,*)7.)*TA! )2! #K76.3,,!

SF,.3,/2-4T!1!)2!y12()*.4-,!S1*-.)4*1()*)!-X)/-7K1K)+T9!#*!-4X1.!+-.1.A!)2!

JJ;!*1!-/71X@!2-!+14/7-!3)2!4)3,+-4)*51A!/17!21!+8-2!.)!/7).)*5@!8*!7)+87.1!

3)!-4/-719!

!

"*5)!)2! 7)R8)7,4,)*51!3)! 2-!&-2-A!)2!JJ;! ,*3,+@!R8)!)2!&/,*7-I-,A!#K76.3,,! !6!

y12()*.4-,!5,)*)*!,*3,+-+,@*!/17!;P"!/-7-!)2!8.1!)*!/-+,)*5).!+1*!"$#A!/)71!

R8)' "$"6-"0' #&' 90.' ,*&.' 7&#$%(7&",0.' .&' &"%-&",*(' *&6$.,*(#0.' &"' &9'
:$"$.,&*$0'#&';(9-#'#&'40.,('@$%(9!:*3,+-*!R8)A!-2!.)7!4)3,+-4)*51.!+7)-31.!
+1*!5)+*121(B-!7)+,)*5)A!*1!).!/1.,X2)!3)5)74,*-7!)2!+1.51`X)*)=,+,1!/17!2-!=-25-!

3)! ,*=174-+,@*9! $)*+,1*-*! R8)A! -2! .12,+,5-7! 57).! 4)3,+-4)*51.! )*! 8*! .121!

=17482-7,1!.,*!/7)=)7)*+,-!/17!-2(8*1A!.)!7)R8,7,@!8*!K-.51!-*<2,.,.!3)!2-!)K,3)*+,-!

!
(%!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!HIH\[!`!HBHIA!UT7(&/(.*(!HI`
BICZZQ`BBBR`a,A!H[!&(!G(*/(8O$(!&(%!HBHIA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`
I`BBBR`IBCHIRR!<HBHI=A!
(&!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!HHQ][!`!HBHIA!UT7(&/(.*(!HI`
BIZ[]\`BBBR`a,A!IC!&(!,9*5O$(!&(%!HBHIA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`IBCC[[I!<HBHI=A!



! )%!

3)! +-3-! 8*1! 6! +14/-7-+,@*! ,*3,7)+5-A! 6-! R8)! *1! )Z,.5)*! ).583,1.! +,)*5B=,+1.!

31*3)! .)! +1*57-.5)*! 2-.! 57).! 1/+,1*).! 5)7-/C85,+-.9! W1.! ).583,1.! U-*!

3)41.57-31! 8*-! )=,+-+,-! .,4,2-7! 3)! 4-*)7-! ,*3,7)+5-! )*! K-7,-X2).! 1XL)5,K-.!

S).+-2-.!6!.1X7)K,3-T!)*57)!&/,*7-I-+6!y12()*.4-[!.,*!)4X-7(1A!-2!+14/-7-7!3)!

=174-! ,*3,7)+5-! ).5-.! K-7,-X2).! +1*! 21.! 7).825-31.! 1X5)*,31.! -2! F,.3,/2-4! .)!

1X.)7K-!R8)!)2!/17+)*5-L)!3)!)K,3)*+,-!5,)*3)!-!.)7!4)*179!!

!

W-!.)++,@*!J2B*,+-!$C3,+1!;17)*.)!3)2!P)/-75-4)*51!3)!$)3,+,*-!W)(-2!3)2!O:VA!

+1*.,3)7@!R8)!21.!-4/-7-31.!+84/2)*!+1*!21.!+7,5)7,1.!/-7-!-/2,+-7!-2(8*1!3)!

21.! 4)3,+-4)*51.! S>8.,*)7.)*A! F,.3,/2-*! 1! O*-.)4*1()*)! -X)/-7K1K)+TA!

1X5)*,)*31!-.B!8*-!)Z/)+5-5,K-!7-I1*-X2)!3)!X)*)=,+,19!

!

W-!&-2-!+1*.5,58+,1*-2!7).12K,@!/-7-!-4X1.!+-.1.!3)+2-7-7!+1*!28(-7!)2!7)+87.1!6!

173)*@!-! 2-!JJ&&A!R8)!3)! ,*4)3,-51A!.)! 2)!=-+,2,5)!-! 2-!585)2-3-!-2(8*1!3)! 21.!

4)3,+-4)*51.! S>8.,*)7.)*A! F,.3,/2-*! 1! O*-.)4*1()*)! -X)/-7K1K)+TA!

/7).+7,51.!/17!.8!4C3,+1!57-5-*5)A!X-L1!2-!)*5)7-!7)./1*.-X,2,3-3!6!.8/)7K,.,@*!

3)!C.5)9!!

!

#*! ).5-.! .)*5)*+,-.! .)! 48).57-! 2-! K-7,-+,@*! )*! 4)*1.! 3)! 57).! -01.! 3)! 21.!

+7,5)7,1.! L83,+,-2).! /-7-! 7).12K)7! )2! +-.1! 3)! 8*! 4)3,+-4)*51! R8)! *1! ).5<!

7)(,.57-31A!)*!)2!+-.1!3)2!-01!]g\a!.)!7)+U-I@!)2!7)+87.1!3)!-4/-71!)*!K,.5-!

R8)! )2! 4)3,+-4)*51! *1! ).5-X-! 7)(,.57-319! %-7-! )2! ]g]]A! )2! 4)3,+-4)*51.!

&/,*7-I-,A!!.,(8)!.,*!).5-7!7)(,.57-31A!*1!1X.5-*5)!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!7).12K,@!

)*!]g]\!R8)!)2!4)3,+-4)*51!3)XB-!3)!.84,*,.57-7.)!-!21.!/-+,)*5).9!!

!

W-.!.)*5)*+,-.!3)!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!.1*!,*-/)2-X2).!6!1X2,(-*!-!2-!,*.5,58+,@*!

3)! .-283! -! 5)*)7! R8)! 7)-2,I-7! 2-! +14/7-! 3)2! 4)3,+-4)*51! )*! )2! 4)7+-31!

,*5)7*-+,1*-2! 6! 7)-2,I-7! 2-.! ().5,1*).! -*5)! )2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283! /-7-! .8!

,4/175-+,@*!-2!/-B.9!!



! )&!

!
=3B3'40".$#&*(%$0"&.'.0)*&'&9'-.0'#&'7&#$%(7&",0.'.$"'*&6$.,*0'.("$,(*$0'

W-! 7)(2-4)*5-+,@*! )4,5,3-! /17! )2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283! Q*,+-4)*5)! 7)(82-! )2!

/71+).1! 3)! -3R8,.,+,@*! 3)! 4)3,+-4)*51.A! .,*! )4X-7(1A! *1! .)! 7)(82-! 2-.!

+1*3,+,1*).!3)!8.1!3)!).51.!/7138+51.9!!

!

#2!+177)+51!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!).5<!3,7)+5-4)*5)!7)2-+,1*-31!+1*!2-!.)(87,3-3!

3)2! /-+,)*5)9! W1.!/71=).,1*-2).!3)! 2-! .-283!3)X)*!K)2-7! /17R8)!)2! 8.1!3)! 21.!

4)3,+-4)*51.!.)-!+177)+51A!).!3)+,7A!R8)!5131!)2!/71+).1A!3).3)!2-!/7).+7,/+,@*!

U-.5-!2-!-34,*,.57-+,@*A!.,(-!2-.!*174-.!3)!X8)*-.!/7<+5,+-.!/-7-!(-7-*5,I-7!2-!

)=)+5,K,3-3! 3)2! 4)3,+-4)*51! 6! 2-! .)(87,3-3! 3)2! /-+,)*5)9! %17! )221A! )4/2)-7!

4)3,+-4)*51.!.,*!2,+)*+,-!7)/7).)*5-!8*!5)4-!3)!-*<2,.,.A!+1*!5-2!3)!(-7-*5,I-7!

R8)!3,.4,*86-*! 21.!/1.,X2).! 7,).(1.!+8-*31!.)! 2)! 7)+)5-!8*!4)3,+-4)*51!.,*!

7)(,.571! -! 8*! /-+,)*5)A! /)71! +1*.,3)7-*31! 6! K-2,3-*31! 2-.! *)+).,3-3).!

,*3,K,38-2).!3)!2-.!/)7.1*-.!-5)*3,3-.9'&!

!

&85U)72-*3!6!Y-23)wA''!)Z/2,+-*!R8)!21.!)=)+51.!-3K)7.1.!.1*!/1+1!7)/175-31.A!

/17!21!R8)!)*!4)3,+-4)*51.!.,*!2,+)*+,-!.1*!-Q*!4)*1.!2-!+-*5,3-3!3)!,*=174).!

3)!)=)+51.!-3K)7.1.[!-.B! 2-! =-74-+1K,(,2-*+,-!)*!).5)! 5)4-!.)!K8)2K-!3)!(7-*!

7)2)K-*+,-9! &)! 3)48).57-! ).5)! U)+U1! )*! )2! ).583,1! 3)! E)22,.! )5! -29A! 31*3)!

-.1+,-71*!)2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!.,*!2,+)*+,-!+1*!8*!4-617!7,).(1!3)!/7).)*5-7!

)=)+51.!-3K)7.1.9'(!#*!).51.!+-.1.!*1!)Z,.5)!1X2,(-+,@*!3)!,*=174-7!.1X7)!3,+U1.!

)K)*51.!3)X,31!-!R8)!2-!7)./1*.-X,2,3-3!7)+-)!.1X7)!)2!/71=).,1*-2!/7).+7,/517!6!

!
('!S&)8!G5*+($%).&!?!G*(7+(.!")%&(41!2n*!/:!*/8(!*#!$(b/(;!+#;!5.%/9(.:(&!8(&/9/.(:!)$(!5:(&D1!
K'$7&#%-, L7'$-%0, 7H, /0)-)*%0, G"%$5%*7074?! RI1! .A!! Q! <:(7*/(8O$(! &(! HBIC=>! IBHQ`ZC1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBBRJ:BBHH]`BIC`I]]\`0A!
((!G5*+($%).&!?!")%&(4A!
()!k(../6($!F!g(%%/:!(*!)%A1!2S&b($:(!N$5-!F()9*/#.:!).&!,66`X)O(%!).&!V.%/9(.:(&!3(&/9/.(:!/.!
a+/%&$(.>!S!P$#:7(9*/b(!a#+#$*!G*5&?!#6!V.7%)..(&!S&8/::/#.:!*#!)!P)(&/)*$/9!'#:7/*)%D1!6$)()+",
L7'$-%0, 7H, /0)-)*%0, G"%$5%*7074?! RR1! .A!! Z! <8)$0#! &(! HBI[=>! C[C`CZ1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIIIIJO97AIHHHHA!



! )'!

3,./)*.-317! -.B! +141! )2! )R8,/1! ,*5)73,.+,/2,*-7,1A! -! 3,=)7)*+,-! 3)2! /71+).1!

7)-2,I-31!/-7-!/7138+51.!+1*!-8517,I-+,@*!3)!+14)7+,-2,I-+,@*A!31*3)!)Z,.5)!2-!

1X2,(-+,@*!3)!5)*)7!8*!.,.5)4-!3)!=-74-+1K,(,2-*+,-9()!

!

#2! 8.1! 3)!4)3,+-4)*51.! .,*! 7)(,.571! ).5<!486! )Z5)*3,31! 6! ).! /71X-X2)! R8)!

-84)*5)A!)./)+,-24)*5)!)*!)2!+-4/1!3)!2-.!)*=)74)3-3).!4)*1.!+148*).!1!

7-7-.9! W-! 7)./1*.-X,2,3-3! /17! )2! 8.1! 3)! ).51.! 4)3,+-4)*51.! 7)+-)! )*! )2!

/71=).,1*-2!R8)!/7).+7,X)9!!

!

W1.!/-+,)*5).!5,)*)*!3)7)+U1!-!85,2,I-7!4)3,+-4)*51.!R8)!*1!).5<*!7)(,.57-31.A!

/8)3)*!)Z,(,7!).5)!3)7)+U1!-2!.,.5)4-!/QX2,+1!3)!.-283!/17!4)3,1!3)!7)+87.1.!

3)!-4/-719!"!/).-7!3)!2-!=-25-!3)!)K,3)*+,-!+2B*,+-!R8)!5)*(-*!21.!4)3,+-4)*51.A!

)*!).51.!/71+).1.!L83,+,-2).!*1!.)!/8)3)!-*-2,I-7!3)5-22-3-4)*5)!2-!,*=174-+,@*!

+,)*5B=,+-!3)!2-!4)L17!+-2,3-39!!

!

W-!*174-5,K-!R8)!7)(82-!2-!().5,@*!3)!).51.!4)3,+-4)*51.!).!).+-.-!6!*1!X7,*3-!

.)(87,3-3!.8=,+,)*5)!/-7-!21.!/-+,)*5).A!2-!*174-5,K-!*1!)Z,()!8*!+1*.)*5,4,)*51!

,*=174-31!3)2!/-+,)*5)A!*1!.)!)Z,()!8*!.)(871!R8)!+8X7-!21.!/1.,X2).!3-01.9!#2!

=-X7,+-*5)! *,! .,R8,)7-! 5,)*)! R8)! ).5-7! ,*=174-31! 3)2! 8.1! R8)! .)! 3-! -! 21.!

4)3,+-4)*51.!)*!)2!/-B.9!!!

!

%-7-!(-7-*5,I-7!)2!8.1!.)(871!6!)=,+-I!3)!).51.!/7138+51.A!.)!3)X)*!,4/2)4)*5-7!

/71+).1.! .@2,31.! 3)!(1X)7*-*I-! +2B*,+-! +1*! ,*=174-+,@*!-3)+8-3-!3,./1*,X2)!

/-7-!21.!/-+,)*5).9!W1.!/71K))317).!3)!-5)*+,@*!4C3,+-!3)X)*!7)K,.-7!.8!8.1!

3)!4)3,+-4)*51.!.,*!-8517,I-+,@*!/-7-!(-7-*5,I-7!R8)!.)!8.)*!4)3,+-4)*51.!

-8517,I-31.!.,)4/7)!R8)!.)-!/1.,X2)9!

!
)*!U5$#7().!a#88/::/#.1!2E+(!UV!7+)$8)9#b/-/%).9(!:(9*/#.D1!P+)$8)9#b/-/%).9(1!)99(&/&#!
I[!&(!(.($#!&(!HBHH1!+**7:>JJ(9A(5$#7)A(5J+()%*+J+58).`5:(J7+)$8)9#b/-/%).9(L(.r!G5*+($%).&!
?!")%&(41!2n*!/:!*/8(!*#!$(b/(;!+#;!5.%/9(.:(&!8(&/9/.(:!)$(!5:(&DA!



! )(!

!
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! ))!

!

!

!

!
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!

!

!

!

!

!"#$%&'().+!5'-!()!/)(&0./)#,-'!)#!
&#(&0.0&-#)'!#-!.6*-7.(.'!-!8'-!!""#$%&'$!
!

! !



! *++!

?323'40"%&5,0'#&'-.0'J-&*('#&'$"#$%(%$0"&.'(5*0)(#(.'-'0BB'5()&5''

#2!5C74,*1!e=8)7-!3)!,*3,+-+,1*).!-/71X-3-.fA!e*1!-8517,I-3-fA!e8.1!-25)7*-5,K1f!

1!e)*!+1*3,+,1*).!3,=)7)*5).f!3).+7,X)!+8-*31!8*!4)3,+-4)*51!.)!)4/2)-!)*!

,*3,+-+,1*).!1!)*!4131.!3)!8.1!3,=)7)*5)!-!2-.!-/71X-3-.!)*!)2!7)(,.571!.-*,5-7,1!

1517(-31! /17! 2-! -8517,3-3! .-*,5-7,-! 3)2! /-B.! +177)./1*3,)*5)9! #.51.! +-4X,1.!

/8)3)*!.)7!)*!2-!/-5121(B-!-!57-5-7A!2-!31.,.A!2-!KB-!3)!-34,*,.57-+,@*!1!7-*(1.!3)!

)3-39! #.5)! 5C74,*1! )R8,K-2)! -! 8.1! "44$ 5%615$(!$1! t=8)7-! 3)! )5,R8)5-t! +141! .)!

+1*1+)!)*!48+U1.!/-B.).9("!!

!

#.5)!8.1!/8)3)!-+1()7!3,.5,*51.!.8/8).51.A!)2!8.1!)*!8*-!,*3,+-+,@*!515-24)*5)!

3,.5,*5-!-!2-!-/71X-3-!)*!2-!41*1(7-=B-[!8.1!)*!2-!4,.4-!,*3,+-+,@*!-/71X-3-A!

/)71! )*! 3,.5,*51.! .8X(78/1.! 3)! /-+,)*5).[! 8.1! )*! +1*3,+,1*).! 3,.5,*5-.A! /17!

)L)4/21A!-!4-617!1!4)*17!31.,.A!8*-!387-+,@*!3)!57-5-4,)*51!3,.5,*5-!1!/17!8*-!

KB-!3)!-34,*,.57-+,@*!3,=)7)*5)!-!2-!-8517,I-3-9(#!

!

#2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!=8)7-!3)!,*3,+-+,1*).!).!486!=7)+8)*5)!)*!21.!.)7K,+,1.!

4C3,+1.9! %17! )L)4/21A! )2! -*5,U,.5-4B*,+1! 3,=)*U,37-4,*-! .)! U-! 8.-31! /-7-!

3,.4,*8,7!2-!)4).,.!57-.!57-5-4,)*51.!3)!R8,4,15)7-/,-!6!3,.4,*8,7!)2!,*.14*,19($!

!
%&!U.!a#:*)! F/9)! :(! :5(%(! 5*/%/0)$! (%! *p$8/.#!7HHA0%@#0! 7)$)! $(6($/$:(! )! (:*(! 5:#! 65($)! &(! %):!
/.&/9)9/#.(:!)7$#O)&):!7#$!(%!3/./:*($/#!&(!G)%5&1!7#$!%#!95j%!:(!8).*(.&$j!(%!).-%/9/:8#A!!
)"!G().!E5$.($!(*!)%A1!2V.%/9(.:(&!).&!#66!%)O(%!&$5-!5:(!/.!7)(&/)*$/9!;)$&:>!7$#:7(9*/b(!:*5&?D1!
63L! ZI\! <IQQ]=>! Z[Z`[C1! +**7:>JJ&#/A#$-JIBAIIZ\JO8_AZI\ARIH]AZ[Zr! F/9+)$&! N)?1! 2,66`X)O(%!
P$(:9$/O/.-D1! B'+($%0)%-, G$#+*$)@#$! Z\1! .A!! \! <HBIZ=>! C`R1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAI]RRZJ)5:*7$(:9$AHBIZABRCr!F).&)%%! GA! G*)66#$&1! 2F(-5%)*/.-!,66`X)O(%!N$5-!
V:(!w!F(*+/.4/.-!*+(!F#%(!#6!*+(!WNSD1!J#Q,K-40%-.,L7'$-%0,7H,3#.)*)-#!ZC]1!.A!!I[!<Z!&(!)O$/%!
&(!HBB]=>!I[HR`HQ1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBC\JYUk37B]BHIBRA!
)# !'(9*#$! k)5:j:! W)$$p! ?! a):*(%%(*! U:K5($$x! a):*(%%(*1! 2V*/%/0)9/c.! &(! 8(&/9)8(.*#:! .#!
)5*#$/0)&#:!#!(.!:/*5)9/#.(:!(:7(9/)%(:D1!(.!!$%(%.7,.#,9#$#*"7,I%$5%*R'()*71!IA"!(&A!<U:7)t)>!
S$).0)&/1!HBIR=1![BC`HQr!k#$&/!W)5:!G).*):5:).)!?!k#:p!i/&)!W($.j.&(01!!$%(%.7,.#,9#$#*"7,
I%$5%*R'()*71!IA"!(&A!<U:7)t)>!S$).0)&/1!HBIR=A!
)$ !2N$5-! W)9*:! ).&! a#87)$/:#.:! [ABD1! N$5-! W)9*:! ).&! a#87)$/:#.:! [ABA1! :A!6A1!
+**7>JJ#.%/.(A6)9*:).&!9#87)$/:#.:A9#8J/.&(TA):7TA!



! *+*!

%-7-! 57-5-7! 2-! =1X,-! .1+,-2A! .)! U-*! )4/2)-31! ! `X21R8)-317).9 (% !"2(8*1.!
,*U,X,317).! .)2)+5,K1.! 3)! 2-! 7)+-/587-! 3)! .)7151*,*-! +141! 2-! /-71Z)5,*-A!

.)757-2,*-! 6! =281Z)5,*-! .)!85,2,I-*!/-7-!)2! 57-5-4,)*51! 3)!)6-+82-+,@*!/7)+1I9(*!

"3)4<.A!3)X,31!-!2-!-25-!,*+,3)*+,-!3)!*<8.)-.!6!K@4,51.!/1.51/)7-517,1.A!21.!

4C3,+1.!U-*!7)+877,31!-!,*3,+-7!X121.!)!,*=8.,1*).!3)!/71/1=12!6!3)Z-4)5-.1*-A!

57-5-4,)*51.!R8)!*1!U-*!.,31!-/71X-31.9(&!!

!

#2!-5)*1212!6!4)571/71212!.)!U-*!8.-31!+141!/71=,2<+5,+1.!/-7-!2-!4,(7-0-9('!#*!

)2!<7)-!3)!+-73,121(B-A!-!2-!-4,13-71*-!.)!U-!85,2,I-31!/-7-!57-5-7!2-!5-R8,+-73,-!

.8/7-K)*57,+82-7A (( !4,)*57-.! R8)! 2-! -./,7,*-! /-7-! 57-5-7! 2-! )*=)74)3-3! 3)!

p-v-.-w,!6!/-7-!2-!-*5,5714X1.,.!)*!=,X7,2-+,@*!-57,-29!))!!

!

!W-!-4,57,/5,2,*-!).5<!,*3,+-3-!+141!-*5,3)/7).,K1A!/)71!.)!85,2,I-!"44$5%615!/-7-!

31217).!-X314,*-2).!,*5)*.1.!/71K1+-31.!/17!)2!.B*3714)!3)!+121*!,77,5-X2)9!)!!

%17!.8!2-31A!2-!(-X-/)*5,*-!.)!U-!85,2,I-31!"44$5%615!/-7-!57-5-7!8*-!(7-*!+-*5,3-3!

3)!/-3)+,4,)*51!3).3)!)2!57-.517*1!X,/12-7!-!31217).!3)!+-X)I-!6!3,-X)5).9!)"!#*!

!
)%!3/9+)(%!FA!X/(O#;/*0!(*!)%A1!2G#9/)%!P+#O/)>!F(b/(;!#6!)!Y(-%(9*(&!S.T/(*?!N/:#$&($D1!B$*")E#+,
7H, >#-#$%0, G+?*")%($?! [H1! .A!! R! <I! &(! _5%/#! &(! IQ]C=>! RHQ`Z\1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBBIJ)$9+7:?9AIQ]CABIRQBZBBBQRBIZA!
)&!s/8O($%?!k!G*#.(1!S.*+#.?!k!i/($)1!?!a+$/:*#7+($!X!P)$8).1!2,66`%)O(%!)77%/9)*/#.:!6#$!GGFn:D1!
B5#$)*%-,I%5)0?,G"?+)*)%-!\]1!.A!!Z!<HBBZ=>![Q]`CB[A!
)'!a+$/:*#7+($!3!"/**/9+1!a+$/:*#7+($!3!g5$4%(1!?!"/%%/)8!X!X)./($1!2E(.!a#88#.!y5(:*/#.:!<).&!
E+(/$!S.:;($:=!)O#5*!#66`X)O(%!N$5-!V:(D1!3%?7,/0)-)*,G$7*##.)-4+!]R1!.A!!IB!<#9*5O$(!&(!HBIH=>!
Q]H`QB1! +**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBI\J_A8)?#97AHBIHAB[ABIRr! E#.-! kA! M).! (*!)%A1! 2a#.:(.:5:!
M5/&(%/.(:!6#$!3).)-/.-!P#:*#7($)*/b(!Y)5:()!).&!i#8/*/.-D1!B-#+("#+)%,S,B-%04#+)%!QR1!.A!!I!
<HBBZ=1! +**7:>JJ_#5$.)%:A%;;A9#8J).(:*+(:/)`
).)%-(:/)JW5%%*(T*JHBBZJBRBBBJa#.:(.:5:LM5/&(%/.(:L6#$L3).)-/.-LP#:*#7($)*/b(AI[A):7TA!
)(!':/).-`"(.!X/.1!s)*+?!P+).1!?!G;5`k).(!X/.1!2E$(.&:!/.!#66`%)O(%!z`O%#94($!5:(>!S!:(9#.&)$?!
&)*)! ).)%?:/:D1! /0)-)*%0, !"#$%&#'()*+! H]1! .A!! IB! <HBB\=>! IRZ\`[\1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBI\J_A9%/.*+($)AHBB\AIBABICA!
))!2N$5-!W)9*:!).&!a#87)$/:#.:![ABDA!
!**!2N$5-!W)9*:!).&!a#87)$/:#.:![ABDA!
!*! !k().)! W$#:*! (*!)%A1! 2P)*/(.*`F(7#$*(&! ,5*9#8(:! ):! )! G#5$9(! #6! Ub/&(.9(! /.! #66`X)O(%!
P$(:9$/O/.->!S.)%?:/:!#6!N)*)!6$#8!P)*/(.*:X/4(3(D1!L7'$-%0,7H,3#.)*%0,<-(#$-#(,1#+#%$*"!IZ1!.A!!
I!<HI!&(!(.($#!&(!HBII=>!(\`(\1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAHIQ\J_8/$AI\[ZA!
!*"!N#5-%):!S!N#O(94/1!G).6#$&!3!G9+#94(*1!?!3)$4!G!")%%)9(1!2V7&)*(!#.!7+)$8)9#*+($)7?!
-5/&(%/.(:!6#$!*+(!*$()*8(.*!#6!.(5$#7)*+/9!7)/.D1!/'$$#-(,G%)-,%-.,P#%.%*"#,1#&7$(+!IB1!.A!!Z!
<HBB\=>!I]C`QB1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBBRJ:IIQI\`BB\`BB[[`QA!



! *+"!

##HHA! ).5)! 4)3,+-4)*51! 5-4X,C*! ).! 8*-! -25)7*-5,K-! 3)! 57-5-4,)*51.! +1*!

1/,1,3).9!&,*!)4X-7(1A!.)!U-!-*-2,I-31!R8)!/8)3)!7)2-+,1*-7.)!+1*!)2!-X8.1!3)!

.8.5-*+,-.!+141!21.!1/,1,3).A!/17!21!R8)!)2!7,).(1kX)*)=,+,1!3)!).5-!/7<+5,+-!3)X)!

K)7,=,+-7.)! -2! ,(8-2! R8)! 2-! )=,+-+,-! 3)! ).5)! 8.1A! /8).! .)! U-*! K,.51! 7).825-31.!

X)*C=,+1.!2)K).!1!*821.9!)#!

!

P)X,31!-!2-!)Z+28.,@*!3)!2-!/1X2-+,@*!/)3,<57,+-!3)!21.!).583,1.!+2B*,+1.A!)2!8.1!

3)!4)3,+-4)*51.!"44$5%615$).!-4/2,-4)*5)!/7-+5,+-31!)*!).5)!<4X,51A!/17!21!R8)!

U-6! -X8*3-*5).! )L)4/21.A! )*57)! )221.! 2-! 417=,*-A! 2-! +8-2! *1! U-! 7)+,X,31! 8*-!

,*3,+-+,@*!/-7-!57-5-7!)2!31217!)*!*,01.A!/)71!).!8.-31!)*!/-+,)*5).!/)3,<57,+1.!

U1./,5-2,I-31.9!)$!?-4X,C*A!21.!/-+,)*5).!+1*!57-.517*1.!/.,R8,<57,+1.!.8)2)*!.)7!

)Z+28,31.!3)!21.!)*.-61.!+2B*,+1.9!"2!.)7!+1*3,+,1*).!+14/2)L-.!3)!).583,-7!R8)!

5,)*)*!.B*514-.!3,.5,*51.!.)(Q*!.8!).5-31!1!-K-*+)A!).!=7)+8)*5)!)2!8.1!"44$5%615!

3)!4)3,+-4)*51.!/-7-!57-5-7!57-.517*1.!/.,R8,<57,+1.9!)%!!

!

W1.!).583,1.!+,)*5B=,+1.!3,7,(,31.!-!).583,-7!)2!8.1!"44$5%615!.1*!).+-.1.A!)*!J1.5-!

F,+-!*1!)Z,.5)*!).583,1.!/8X2,+-31.!7)2-+,1*-31.!+1*!).5)!5)4-9!#*!1571.!/-B.).!

)Z,.5)*!-2(8*1.!).583,1.!)*=1+-31.!)*!).5-!+1*3,+,@*!)./)+,-2A!/17! 21!+8-2!).!

/1.,X2)! -*-2,I-7! -2(8*-.! ,*K).5,(-+,1*).! /-7-! -*-2,I-7! 2-! )Z/)7,)*+,-! )*! ).1.!

.,.5)4-.!3)!.-2839!!

!
!*# !S%?::)! 3! P(94+)8! (*!)%A1! 2M)O)7(.*/.! 6#$! ,66`X)O(%! V:(>! Ub/&(.9(`g):(&! #$! a)5:(! 6#$!
a#.9($.dD1! C'@+(%-*#, B@'+#;, 1#+#%$*", %-., !$#%(5#-(! IH! <(.($#! &(! HBI]=>! I`]1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIIRRJIIR]HHI]I]]BIZIIA!
!*$!"/**/9+1!g5$4%(1!?!X)./($1!2E(.!a#88#.!y5(:*/#.:!<).&!E+(/$!S.:;($:=!)O#5*!#66`X)O(%!N$5-!
V:(Dr!G)8/$!GA!G+)+!(*!)%A1!2,66`%)O(%!N$5-!V:(!/.!'#:7/*)%/0(&!a+/%&$(.D1!B$*")E#+,7H,G#.)%($)*+,
S, B.70#+*#-(, 3#.)*)-#! I\I1! .A!! Z! <I! &(! 8)$0#! &(! HBBR=>! H]H`QB1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBBIJ)$9+7(&/AI\IAZAH]Hr!G)8/$!GA!G+)+!(*!)%A1!2U$$#$! /.!E)O%(!H!/.>!,66`%)O(%!
N$5-!V:(!/.!'#:7/*)%/0(&!a+/%&$(.D1!B$*")E#+,7H,G#.)%($)*+,S,B.70#+*#-(,3#.)*)-#!I\I1!.A!!R!<I!
&(!_5%/#!&(!HBBR=>!\CC`\CC1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBBIJ)$9+7(&/AI\IARA\CCA!
!*% !'5)! a+(.! (*!)%A1! 2,66`%)O(%! 5:(! #6! ).*/&(7$(::).*1! ).*/9#.b5%:).*1! ).&! ).*/7:?9+#*/9!
8(&/9)*/#.:!)8#.-!M(#$-/)!8(&/9)/&!(.$#%%((:!/.!HBBID1!!"#,L7'$-%0,7H,/0)-)*%0,G+?*")%($?!\R1!
.A!!\!<HBB\=>!QRH`]H1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBA[B]]J_97Ab\R.B\ICr!M!a!S%(T).&($!(*!)%A1!2n.9$():/.-!,66`
X)O(%! V:(! #6! S.*/7:?9+#*/9! 3(&/9)*/#.:! /.! *+(! V./*(&! G*)*(:1! IQQC`HBB]D1!
G"%$5%*7#&).#5)7074?, %-., 9$'4, C%H#(?! HB1! .A!! H! <6(O$($#! &(! HBII=>! IRR`][1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBBHJ7&:AHB]Hr!2N$5-!W)9*:!).&!a#87)$/:#.:![ABDA!



! *+#!

!

!

?383'I('&P5&*$&"%$('&"'0,*0.'5(D.&.'%0"'&9'-.0'0BB'5()&5'#&'7&#$%(7&",0.'

#*! 2-! H#A! 2-! P,7)+5,K-! SJ#T! j]ck]gg_A!)*!/7)5)*3)! 8*,=174-7! 21.! /71+).1.! 3)!

-8517,I-+,@*!6!3,./1*)!R8)!*1!/8)3)!+14)7+,-2,I-7.)!*,*(Q*!4)3,+-4)*51!-!*1!

.)7!R8)!2-!J148*,3-3!U-6-!+1*+)3,31!8*-!-8517,I-+,@*!3)!+14)7+,-2,I-+,@*!3)!

+1*=174,3-3!+1*!21!3,./8).51!)*!).)!7)(2-4)*519!

!

#*! )2! +-.1! 3)! #./-0-A! 2-! W)6! ]ak]ggc! 3)! G-7-*5B-.! 6! 8.1! 7-+,1*-2! 3)! 21.!

4)3,+-4)*51.! 6! /7138+51.! .-*,5-7,1.9!)&!#*! .8! -75B+821! ]_9^! 7)(2@*! .)(8*31!

3,./1*)!R8)!15$B-&-./("$#1$C%&-#%#$<$8"&.),"$1./%65191(G$5%.$9"&#-9-"&1.$>%(%$

5%$>(1.9(->9-;&$#1$,1#-9%,1&/".$%)/"(-?%#".$9)%&#"$.1$)/-5-91&$1&$9"&#-9-"&1.$

#-./-&/%.$%$5%.$%)/"(-?%#%.D$:)1$1&$/"#"$9%."$/1&#(G$9%(G9/1($1I91>9-"&%53!

!

P,+U-!*174-!.)!3).-77122-!)*!)2!F)-2!P)+7)51!\g\bk]ggaA!)'!3)!\a!3)!L8*,1A!/17!

)2!R8)!.)!7)(82-!2-!3,./1*,X,2,3-3!3)!4)3,+-4)*51.!)*!.,58-+,1*).!)./)+,-2).9!

#*! .8! -75B+821! \^! .)! 3,./1*)! 21.! 57).! 7)R8,.,51.! /7,*+,/-2).! /-7-! )2! -++).1! -!

4)3,+-4)*51.!)*!+1*3,+,1*).!3,=)7)*5).!-!2-.!-8517,I-3-.!)*!#./-0-9!!

!

\9!W-!85,2,I-+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!-8517,I-31.!)*!+1*3,+,1*).!3,=)7)*5).!-! 2-.!

).5-X2)+,3-.!)*!.8!=,+U-!5C+*,+-A!5)*37<!+-7<+5)7!)Z+)/+,1*-2!6!.)!2,4,5-7<!-!2-.!

.,58-+,1*).!)*!2-.!R8)!.)!+-7)I+-!3)!-25)7*-5,K-.!5)7-/C85,+-.!-8517,I-3-.!/-7-!

8*!3)5)74,*-31!/-+,)*5)A!7)./)5-*31!)*!.8!+-.1!2-.!7).57,++,1*).!R8)!.)!U-6-*!

!
!*&!P)$%)8(.*#!U5$#7(#!?!(%!a#.:(_#1!F(-%)8(.*#!RH\JHBB[JUa!&(%!P)$%)8(.*#!U5$#7(#!?!&(%!
a#.:(_#! $(%)*/b)! )! %#:! 7$#9(&/8/(.*#:! 9#85./*)$/#:! 7)$)! %)! )5*#$/0)9/c.! ?! :57($b/:/c.! &(!
8(&/9)8(.*#:! &(! 5:#! +58).#! ?! b(*($/.)$/#! ?! 7#$! (%! K5(! :(! 9$()! 5.)! S-(.9/)! U5$#7()! &(!
3(&/9)8(.*#:A!
!*' !k(6)*5$)! &(%! U:*)&#1! X(?! HQJHBB\1! &(! H\! &(! _5%/#1! &(! -)$).*l):! ?! 5:#! $)9/#.)%! &(! %#:!
8(&/9)8(.*#:!?!7$#&59*#:!:)./*)$/#:A!
!*(!3/./:*($/#!&(!G)./&)&!?!P#%l*/9)!G#9/)%1!F()%!N(9$(*#!IBICJHBBQ1!&(!IQ!&(!_5./#1!7#$!(%!K5(!:(!
$(-5%)!%)!&/:7#./O/%/&)&!&(!8(&/9)8(.*#:!(.!:/*5)9/#.(:!(:7(9/)%(:A!



! *+$!

).5-X2)+,31! 2,(-3-.! -! 2-! /7).+7,/+,@*! 6k1! 3,./)*.-+,@*! 3)2! 4)3,+-4)*51! 6! )2!

/7151+121!5)7-/C85,+1!-.,.5)*+,-2!3)2!+)*571!.-*,5-7,19!#2!4C3,+1!7)./1*.-X2)!3)2!

57-5-4,)*51!3)X)7<!L8.5,=,+-7!+1*K)*,)*5)4)*5)!)*!2-!U,.517,-!+2B*,+-!2-!*)+).,3-3!

3)2!8.1!3)2!4)3,+-4)*51!)!,*=174-7!-2!/-+,)*5)!3)!21.!/1.,X2).!X)*)=,+,1.!6!21.!

7,).(1.!/15)*+,-2).A!1X5)*,)*31!.8!+1*.)*5,4,)*51!+1*=174)!-!2-!W)6!_\k]gg]A!

3)!\_!3)!*1K,)4X7)9!)(!!

!

]9!W-!"()*+,-!/137<!)2-X17-7!7)+14)*3-+,1*).!3)!8.1!+8-*31!/83,)7-!/7)K)7.)!

7-I1*-X2)4)*5)!8*! 7,).(1!/-7-! 21.!/-+,)*5).!3)7,K-31!3)! 2-!85,2,I-+,@*!3)!8*!

4)3,+-4)*51!)*!+1*3,+,1*).!*1!+1*5)4/2-3-.!)*! 2-! =,+U-! 5C+*,+-A!+8-*31!.)!

57-5)!3)!4)3,+-4)*51.!.14)5,31.!-!/7).+7,/+,@*!4C3,+-!7).57,*(,3-A!+1*=174)!-2!

F)-2!P)+7)51!\^_bk]ggjA!!)!3)!\\!3)!1+58X7)A!1!+8-*31!)2!8.1!3)2!4)3,+-4)*51!

)*!).5-.!+1*3,+,1*).!.8/1*(-!8*!,4/-+51!-.,.5)*+,-2!7)2)K-*5)9!W-!85,2,I-+,@*!3)!

4)3,+-4)*51.!-8517,I-31.!)*!+1*3,+,1*).!3,=)7)*5).!-! 2-.!).5-X2)+,3-.!)*!.8!

=,+U-! 5C+*,+-A!.,(8,)*31! 2-.! 7)+14)*3-+,1*).!3)!8.1!)4,5,3-.!/17! 2-!"()*+,-A!

7)./1*3)7<!)*!5131!+-.1!-!21.!7)R8,.,51.!).5-X2)+,31.!)*!)2!-/-75-31!-*5)7,179!!

!

^9! W-.! 7)+14)*3-+,1*).! R8)! )4,5-! 2-! "()*+,-! .)! 5)*37<*! )*! +8)*5-! )*! 2-!

)2-X17-+,@*!3)!/7151+121.!5)7-/C85,+1.!-.,.5)*+,-2).!3)!21.!+)*571.!.-*,5-7,1.9!

!

!
!*)!k(6)*5$)!&(%!U:*)&#1!2X(?![IJHBBH1!&(!I[!&(!.#b/(8O$(1!Oj:/9)!$(-5%)&#$)!&(!%)!)5*#.#8l)!
&(%!7)9/(.*(!?!&(!&($(9+#:!?!#O%/-)9/#.(:!(.!8)*($/)!&(!/.6#$8)9/c.!?!&#958(.*)9/c.!9%l./9)AD1!
P5OA! XA! Y#A! X(?! [IJHBBH1! g,U`S`HBBH`HHI]]! <HBBH=1!
+**7:>JJ;;;AO#(A(:JO5:9)$J&#9A7+7d/&eg,U`S`HBBH`
HHI]]{>|>*(T*eX)}HB7$(:(.*(}HBX(?}HB*/(.(}HB7#$1&(}HB/.6#$8)9/}aZ}gZ.}HB?}HB&
#958(.*)9/}aZ}gZ.}HB9%}aZ}SN./9)A!
!!*!3/./:*($/#!&(!G)./&)&!?!a#.:58#1!2F()%!N(9$(*#!IZ[CJHBBR1!&(!II!&(!#9*5O$(1!7#$!(%!K5(!:(!
$(-5%)! (%! 7$#9(&/8/(.*#! &(! )5*#$/0)9/c.1! $(-/:*$#! ?! 9#.&/9/#.(:! &(! &/:7(.:)9/c.! &(! %#:!
8(&/9)8(.*#:! &(! 5:#! +58).#! 6)O$/9)&#:! /.&5:*$/)%8(.*(AD1! P5OA! XA! Y#A! F()%! N(9$(*#!
IZ[CJHBBR1!g,U`S`HBBR`IQH[Q!<HBBR=1!+**7:>JJ;;;AO#(A(:J&/)$/#LO#(J*T*A7+7d/&eg,U`S`HBBR`
IQH[Q{>|>*(T*eS}HNHBBR}HNIQH[Q`
1F()%}HBN(9$(*#}HBIZ[C}HWHBBR}Ha}HB&(}HBII}HB&(}HB#9*5O$(}Ha}HB7#$1&(}HB
5:#}HB+58).#}HB6)O$/9)&#:}HB/.&5:*$/)%8(.*(A!



! *+%!

P-*C.!)5!-29A!)Z/2,+-*!R8)A!-!/-75,7!3)2!]ggaA!)2!F)-2!P)+7)51!\g\bk]ggaA!!!!7)(82-!

2-!3,./1*,X,2,3-3!3)!4)3,+-4)*51.!)*!.,58-+,1*).!)./)+,-2).A!)*!+1*3,+,1*).!*1!

-/71X-3-.A! )2! 8.1! +14/-.,K1! 3)! 4)3,+-4)*51.! 6! 3)! 4)3,+-4)*51.! *1!

+14)7+,-2,I-31.!)*!#./-0-9!$)3,-*5)!.8!).583,1!)K-28-71*!2-!)K,3)*+,-!+2B*,+-A!

)2! 7).825-31! 6! )2! +1.51! 3)2! 8.1! *1! -8517,I-31! 3)!4)3,+-4)*51.! )*! )2! <4X,51!

U1./,5-2-7,1!4)3,-*5)!8*!).583,1!3)!+1U175)!/71./)+5,K1!4825,+C*57,+1!3)2!8.1!"44$

5%615!3)!4)3,+-4)*51.!3)!+,*+1!U1./,5-2).!3)!5)7+)7!*,K)2A!+1*!8*!515-2!3)!]]c!

/-+,)*5).!/-75,+,/-*5).!3)2!).583,19!!

!

#2! 8.1$ "44$ 5%615$ =8)! )2)(,31! +141! 57-5-4,)*51! 3)! )2)++,@*! /-7-! 21.! /-+,)*5).!

3)X,31!-!R8)!21.!7)+,X,31.!/7)K,-4)*5)!58K,)71*!7)./8).5-.!+2B*,+-.!.8X@/5,4-.9!

P)!21.!]^]!4)3,+-4)*51.!)4/2)-31.!+1*!\g]!,*3,+-+,1*).!"44$5%615D!)2!3)!4-617!

8.1! =8)! 7,58Z,4-XA! .)(8,31! 3)! 2-! 51Z,*-! X1582B*,+-! 6! 14-2,I84-XA! 5131.! +1*!

)K,3)*+,-!+2B*,+-!X-L-9!W1.!)=)+51.!X)*)=,+,1.1.!=8)71*!2)K).!)*!h]!/-+,)*5).A!j\!

3)!)221.!41.57-71*!8*-!7)./8).5-!+2B*,+-!-3)+8-3-A!\\!.)!).5-X,2,I-71*A!4,)*57-.!

R8)!bh!/7).)*5-71*!)=)+51.!-3K)7.1.A!3)!21.!+8-2).!\\!=8)71*!(7-K).9!J1*!).51.!

7).825-31.A! 21.! -8517).! +1*+286)*! R8)! .)! 1X.)7K-*! 2)K).! 7)./8).5-.! +2B*,+-.!

X)*)=,+,1.-.!)*!2-!4-617B-!3)!21.!/-+,)*5).A!/)71!-!+1.5-!3)!)=)+51.!-3K)7.1.!6!

-251.!+1.51.9!!"!!

!

#*!).5)!).583,1!.)!/2-*5)-*!+8).5,1*-4,)*51.!7)./)+51!3)!2-!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!

7)2-5,K-!-! 2-!4-5)7,-!7)(82-3-!)*!)2!F)-2!P)+7)51!\g\bk]ggaA!!#!7)./)+51!3)! 2-!

7)2-+,@*!)*57)!2-!)=,+-+,-!+2B*,+-!=7)*5)!-2!+1.51!6!21.!)=)+51.!-3K)7.1.9!!!

!
!!!!3/./:*($/#!&(!G)./&)&!?!P#%l*/9)!G#9/)%1!F()%!N(9$(*#!IBICJHBBQ1!&(!IQ!&(!_5./#1!7#$!(%!K5(!:(!
$(-5%)!%)!&/:7#./O/%/&)&!&(!8(&/9)8(.*#:!(.!:/*5)9/#.(:!(:7(9/)%(:A!
!!"!nA!N).p:!(*!)%A1!2,5*9#8(:!#6!,66`X)O(%!N$5-!V:(:! /.!'#:7/*)%:>!S!35%*/9(.*$/9!P$#:7(9*/b(!
G*5&?D1!K'$7&#%-,L7'$-%0,7H,/0)-)*%0,G"%$5%*7074?!RB1!.A!!II!<.#b/(8O$(!&(!HBI[=>!IZ]C`QZ1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBBRJ:BBHH]`BI[`IR[\`Hr!3/./:*($/#!&(!G)./&)&!?!P#%l*/9)!G#9/)%1!F()%!N(9$(*#!
IBICJHBBQ1!&(!IQ!&(!_5./#1!7#$!(%!K5(!:(!$(-5%)!%)!&/:7#./O/%/&)&!&(!8(&/9)8(.*#:!(.!:/*5)9/#.(:!
(:7(9/)%(:A!
!!#!3/./:*($/#!&(!G)./&)&!?!P#%l*/9)!G#9/)%1!F()%!N(9$(*#!IBICJHBBQ1!&(!IQ!&(!_5./#1!7#$!(%!K5(!:(!
$(-5%)!%)!&/:7#./O/%/&)&!&(!8(&/9)8(.*#:!(.!:/*5)9/#.(:!(:7(9/)%(:A!



! *+&!

!

?-4X,C*!)*!#./-0-A!G-7+B-`&-X,*-A!F-X80-!F)6!6!$-75B*)I`%-+U)+1!,*3,+-*!

R8)!)2!8.1!"44$5%615!3)!21.!4)3,+-4)*51.!).!+14Q*!)*!)2!<7)-!U1./,5-2-7,-A!/17!

21!+8-2!.)!3)X)7B-!.)(8,7!8*!/7151+121!+1*! 5-2!3)!(-7-*5,I-7!)2!+1*.)*5,4,)*51!

,*=174-31!3)2!/-+,)*5)9!:3)*5,=,+-71*!R8)!)*!)2!]]9^x!3)2!515-2!3)!)*=)74)3-3).!

R8)!,*K).5,(-71*A!).5<!3).+7,51!)2!8.1!"44$5%615!3)!4)3,+-4)*51.9!J1*5-7!+1*!8*-!

2,.5-!3)!)*=)74)3-3).!R8)!.)!57-5-*!+1*!2-.!,*3,+-+,1*).!*1!-/71X-3-.!)*!=,+U-!

5C+*,+-!3)!21.!4)3,+-4)*51.!.)7B-!3)!85,2,3-3!/-7-!2-!J14,.,@*!3)!;-74-+,-!6!

?)7-/C85,+-!-2! 1=7)+)72)!8*-! 7)=)7)*+,-!3)!-R8)22-.!)*=)74)3-3).!)*! 2-.!R8)!

.)7B-! /7,17,5-7,1! 41*,517,I-7! 2-! )Z,.5)*+,-! 3)! /7151+121.! 5)7-/C85,+1.!

-.,.5)*+,-2).9!!$!

!

&+U,74!1/$ %53D! )*! 8*! ).583,1! 57-*.K)7.-2! ).5-X2)+)*! 21.! =-+517).! 3)! 7,).(1! 3)!

)4/2)-7! 4)3,+-4)*51.! )*! +1*3,+,1*).! "44$ 5%615! 6! .,*! 7)(,.571! )*! /-+,)*5).!

/)3,<57,+1.A! .)!-*-2,I-71*!cc!]]]! 7)+)5-.!R8)!+2-.,=,+-71*!)*'! .,*! 7)(,.571A!"44$

5%615$ 6!"&$ 5%6159! "3)4<.A! 3,K,3,)71*! /17! (78/1.! 3)! )3-3! 6! 5,/1! 3)! =<74-+1.9!

P)5)74,*-71*!R8)! 21.!/-+,)*5).!)*57)!g`\!-01!/7).)*5-*!4-617! ,*+,3)*+,-!3)!

+1*.841!3)!4)3,+-4)*51.!"44$ 5%615A!4,)*57-.!R8)!-R8)221.!.,*! 7)(,.571!).5<*!

4-6174)*5)!,*3,+-31.!/-7-!/-+,)*5).!)*57)!\]`\c!-01.9!!

!

W1.! 4)3,+-4)*51.! 1=5<24,+1.! 6! 1512@(,+1.A! 5-*51! )*! 8.1! "44$ 5%615! +141! .,*!

7)(,.571! .-*,5-7,1A! 5,)*)!)2!4-617! 8.1!)*! 21.!%-B.).!E-L1.! )*! 2-.! /1X2-+,1*).!

-*-2,I-3-.9!J1*+286)*!R8)!2-!/7).+7,/+,@*!3)!).51.!4)3,+-4)*51.!.,.5C4,+1.!)*!

+1*3,+,1*).!"44$ 5%615!6!.,! 7)(,.571!.-*,5-7,1!7)/7).)*5-!8*!=-+517!3)!7,).(19!W1.!

!
!!$ !SA! M)$9l)`G)O/.)1! FA! F)O5t)%! F(?1! ?! FA! 3)$*l.(0`P)9+(9#1! 2F(b/:/c.! :#O$(! (%! 5:#! &(!
8(&/9)8(.*#:!(.!9#.&/9/#.(:!.#!/.9%5/&):!(.!:5!6/9+)!*p9./9)D1!I%$5%*)%,P7+&)(%0%$)%!ZC1!.A!!C!
<HBII=>!H\[`RR1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBI\J_A6)$8)AHBIBAB\ABIIA!



! *+'!

-8517).! 4)*+,1*-*! R8)! 3)X)*! ,*5)*.,=,+-7.)! 21.! ).=8)7I1.! /17! 5)*)7!

4)3,+-4)*51.!+1*!,*3,+-+,1*).!/-7-!2-!/1X2-+,@*!/)3,<57,+-9!!%!

!

W)*w! 1/$ %53D! -*-2,I-71*! R8)! )2! +1*1+,4,)*51! 3)! 21.! /-37).! 3)! /-+,)*5).!

/)3,<57,+1.! .1X7)! )2! 8.1! "44$ 5%615! 3)! 4)3,+-4)*51.! ).! /1X7)A! 21! +8-2! ).!

,*+1*(78)*5)!+1*!2-!C5,+-!6!X8)*-.!/7<+5,+-.!3)!)4/2)-7!).51.!4)3,+-4)*51.!)*!

*,01.9!&)!3)X)!+1*5-7!+1*!)2!+1*.)*5,4,)*51!,*=174-31!3)!21.!/-37).A!6-!R8)!)2!

-*<2,.,.! 3)! 7,).(1kX)*)=,+,1! 3)X)! ,*+28,7! 2-! /1.,+,@*! 3)! 21.! /-37).! 6! )4/2)-7!

4)3,+-4)*51.!"44$5%615!).5<!-.1+,-31!+1*!8*-!4-617!/71X-X,2,3-3!3)!/7).)*5-7!

7)-++,1*).!-3K)7.-.9!&)(Q*!)2!).583,1A!,*=174-7!-!21.!/-37).!+177)+5-4)*5)!-2!

7)./)+51!/137B-!-84)*5-7!2-!/-75,+,/-+,@*!3)!.8!/-75)!.1X7)!21.!).583,1.!+2B*,+1.!

+1*! 21.!*,01.!/17R8)!-R8)221.!/-37).! +1*!)2!4)*1.! +1*1+,4,)*51! .1X7)!).5-!

/7<+5,+-!.1*!21.!4<.!7)5,+)*5).!-!3)L-7!R8)!.8.!U,L1.!/-75,+,/)*!3)!8*!).583,19!

"3)4<.A! )*+1*57@! R8)! )2! ax! 3)! 21.! /-37).! +1*! )*=)74)3-3).! +7@*,+1.!

7)+U-I-7B-*!57-5-7!-!.8.!U,L1.!+1*!8*!4)3,+-4)*51!"44$5%615A!-2!,(8-2!R8)!)2!]gx!

3)!21.!/-37).!3)!*,01.!.-*1.9!!*!

!

&)(Q*!JU11*-7-!6!J1*716A!)*!F),*1!H*,31!8*!5)7+,1!3)!21.!/-+,)*5).!/)3,<57,+1.!

6!)2!agx!3)!21.!*,01.!)*!2-.!8*,3-3).!3)!+8,3-31.!,*5)*.,K1.!*)1*-5-2).!7)+,X)*!

4)3,+-4)*51.! )*! +1*3,+,@*! 3)! "44$ 5%615! 6! .,*! 2,+)*+,-A! /7,*+,/-24)*5)!

X71*+13,2-5-317).A!-*5,X,@5,+1.!6!-*-2(C.,+1.9!#Z/2,+-*!R8)!3)X,31!-2!8.1!=8)7-!

3)!,*3,+-+,@*!-84)*5-!)2!7,).(1!3)!/7).)*5-7!51Z,+,3-3!1!)=)+51.!-3K)7.1.A!.,*!

)4X-7(1A!/17!)2!/1+1!*Q4)71!3)!).583,1.!+1*!*,01.A!).5)!7,).(1!*1!).5<!+2-71!)*!

2-!/1X2-+,@*!/)3,<57,+-9!!&!

!
!!%!U$/9!G9+/$81!'/%&(!E#O/1!?!X#%4_(!EA"A!&(!k#.-`b).!&(.!g($-1!2F/:4!6)9*#$:!6#$!5.%/9(.:(&!).&!
#66`%)O(%! &$5-! 5:(! /.! 9+/%&$(.! #5*:/&(! *+(! +#:7/*)%D1! G#.)%($)*+! III1! .A!! H! <HBBZ=>! HQI`QC1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIC[HJ7(&:AIIIAHAHQIA!
!!&!a+$/:*/).!X(.4!(*!)%A1!2,66`X)O(%1!#66`X/8/*:d!P)$(.*)%!S;)$(.(::!).&!S**/*5&(:! *#;)$&:!#66`
X)O(%!V:(!/.!P)(&/)*$/9:D1!K'$7&#%-,L7'$-%0,7H,G#.)%($)*+!I\]1!.A!!IH!<&/9/(8O$(!&(!HBBQ=>!I[RZ`
R]1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBBRJ:BB[ZI`BBQ`BQC\`\A!
!!'!n8*/! a+##.)$)! ?! G+)$#.!a#.$#?1! 2V.%/9(.:(&! ).&!,66`X)O(%!N$5-!V:(! /.!a+/%&$(.D1!9$'4,
C%H#(?!HC1!.A!!I!<I!&(!(.($#!&(!HBBH=>!I`C1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAHI\CJBBBBHBI]`HBBHHCBIB`BBBBIA!



! *+(!

!

V1)7()7! 1/$ %53A! )*! &8,I-! ,3)*5,=,+-*! R8)! 2-! ,*=174-+,@*! 7)./)+51! -2! 8.1! 3)!

4)3,+-4)*51.!"44$5%615!)*!1*+121(B-!).!2,4,5-3-A!/17!21!R8)A!4)3,-*5)!8*!).583,1!

/71./)+5,K1A! +1*! 3-51.! 3)! /-+,)*5).! )*! 57-5-4,)*51! -=,2,-31.! -! 2-! F)3! 3)!

O*+121(B-! 3)! &8,I-! O7,)*5-2A! +8-*5,=,+-*A! +-7-+5)7,I-*! 6! +14/-7-*! )2! 8.1! 3)!

4)3,+-4)*51.! .)(Q*! 21! ,*3,+-31! )*! 2-! )5,R8)5-! *-+,1*-2! 7)./)+51! -! 2-.!

7)+14)*3-+,1*).! 3)! 2-.! 5)7-/,-.! ,*5)7*-+,1*-29! W1.! ahb! /-+,)*5).! /-75)! 3)2!

).583,1!.84-71*!\j^j!57-5-4,)*51.!=-74-+12@(,+1.!3)!21.!+8-2).!^]9_x!=8)71*!

"44$ 5%615A! /71+)3,4,)*51! R8)! *1! ).5-X-! 7)./-23-31! /17! 2-! #&$O9! W1.!

,*K).5,(-317).! )*+1*57-71*! R8)! 8*! 5)7+,1! 3)2! 515-2! 3)! /-+,)*5).! 1*+12@(,+1.!

7)+,X)*! 57-5-4,)*51.! =-74-+12@(,+1.! "44$ 5%615A! 6! -R8)22-.! R8,4,15)7-/,-.! 1!

=<74-+1.!R8)!.)!-/2,+-*! =8)7-!3)! ,*3,+-+,@*!R8)!*1!).5<*! 7)./-23-3-.!/17! 2-!

#&$O!.1*!2-!4,*17B-9!!'!

!

#*!:5-2,-A!2-!W)6!>9m!c_hk\aacA!!(!).!)2!/7,*+,/-2!,*.5784)*51!2)(-2!R8)!57-5-!.1X7)!

)2!8.1!"44$5%615A!).5-!2)6!).5-X2)+)!R8)!)*!-8.)*+,-!3)!8*-!-25)7*-5,K-!5)7-/C85,+-!

K<2,3-A! )2! &)7K,+,1! >-+,1*-2! 3)! &-283! /137<! 7))4X12.-7! /17! )2! 8.1! 3)!

4)3,+-4)*51.!,**1K-317).!R8)!U-*!.,31!-/71X-31.!)*!1571.!).5-31.!4,)4X71.!

)871/)1.A!/)71!*1!)*!:5-2,-[!R8)!-Q*!*1!U-*!.,31!-8517,I-31.!/17!2-!":;"A!/)71!

).5<*!.,)*31!).583,-31.!)*!)*.-61.!+2B*,+1.[!6A!4)3,+-4)*51.!-!.)7!85,2,I-31.!

/-7-! 8*-! ,*3,+-+,@*! 3,.5,*5-! -! 2-! -/71X-3-9! W-! ":;"! 4-*5,)*)! 6! -+58-2,I-!

/)7,@3,+-4)*5)! 8*-! 2,.5-! 3)! 5131.! 21.! 4)3,+-4)*51.! R8)! /8)3)*! .)7!

7))4X12.-31.!/17!)2!&)7K,+,1!>-+,1*-2!3)!&-283A!2-!22-4-3-!eW,.5-!c_hf9!#*!K,7583!

3)! 2-! +,5-3-! 2)(,.2-+,@*A! 21.! /71=).,1*-2).! 3)! 2-! .-283! /8)3)*! /7).+7,X,7!

4)3,+-4)*51.!,*+28,31.!)*!).5-!2,.5-!/-7-!8.1!*1!-8517,I-31!6!1X5)*)7!7))4X12.1!

!
!!(!3A!k#($-($!(*!)%A1!2,66`%)O(%!5:(!#6!).*/9).9($!&$5-:!/.!():*($.!G;/*0($%).&>!)!7#75%)*/#.`O):(&!
7$#:7(9*/b(!9#+#$*!:*5&?D1!K'$7&#%-,L7'$-%0,7H,/0)-)*%0,G"%$5%*7074?!RB1!.A!!\!<HBI[=>!RIQ`HC1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBBRJ:BBHH]`BI[`I\\H`CA!
!!)!2a#.b($:/c.!(.!%(?!&(%!&(9$(*#`%(?!&(!HI!&(!#9*5O$(!&(!IQQ\1!.A!CZ\1!K5(!9#.*/(.(!8(&/&):!
7)$)! %)!9#.*(.9/c.!&(%!-):*#!6)$8)9p5*/9#!?! %)!$(&(*($8/.)9/c.!&(%! *#7(!&(!-):*#!7)$)!(%!)t#!
IQQ\AD1!P5OA!XA!Y#A!X(?!\[]JIQQ\!<IQQ\=1!+**7:>JJ;;;A)/6)A-#bA/*J%(--(`\[]`Q\A!



! *+)!

3)2!&)7K,+,1!>-+,1*-2! 3)!&-2839!J1*=174)! +1*!).5-! 2)6A! )2! 8.1!"44$ 5%615A! ).5<!

/)74,5,31A!/)71!*1!).!7))4X12.-31!-!21.!/-+,)*5).9!!

!

#2!).583,1!3)!%-*312=,*,!1/$%59A!)K-28@!)2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!*1!-8517,I-31.!)*!

21.!U1./,5-2).!/)3,<57,+1.!)*!:5-2,-A!-*-2,I-*31!2-.!_]cb!7)+)5-.!)Z/)3,3-.!/-7-!

21.!\_c\!/-+,)*5).!,*(7).-31.!3).3)!3,+,)4X7)!3)!\aah!U-.5-!=)X7)71!3)!\aaa9!

"2! hax! 3)! 21.! *,01.! 2).! +177)./1*3,@! )2! cgx! 3)! 2-.! /7).+7,/+,1*).! )*!

+1*3,+,1*).!"44$5%615A!31*3)!2-.!/7,*+,/-2).!+2-.).!3)!=<74-+1.!)7-*!-*5,X,@5,+1.A!

-*-2(C.,+1.! 6! -*5,-.4<5,+1.9! W1.!/7,*+,/-2).!8.1.!"44$ 5%615! +177)./1*3,)71*!-!

-34,*,.57-+,@*! )*! 31.,.! 6! =7)+8)*+,-.! *1! -8517,I-3-.! 6! =-25-! 3)! ,*3,+-+,@*!

/)3,<57,+-9!W1.!)=)+51.!-3K)7.1.!/17!8.1!=8)7-!3)!,*3,+-+,1*).!7)/175-31.!=8)71*!

/71X2)4-.!7)./,7-517,1.!6!=,)X7)9!%17!)221A!21.!-8517).!)Z/2,+-*!R8)!.)!7)R8,)7)!

3)!8*-!,*5)7K)*+,@*!5-*51!2)(,.2-5,K-!+141!5)7-/C85,+-!4<.!X-.-!)*!2-!)K,3)*+,-A!

R8)! 7)(82)! )2! 8.1! =8)7-! 3)! ,*3,+-+,@*! 6! -.)(87)! )2! 8.1! 7-+,1*-2! 3)! 21.!

4)3,+-4)*51.9!")!!

!

&U,4-I-v-! /2-*5)-! R8)! )*! V-/@*! 21.! /71X2)4-.! -.1+,-31.! +1*! )2! 8.1! 3)!

4)3,+-4)*51.! *1! -/71X-31.A! +141! 2-! =-25-! 3)! +1*1+,4,)*51! 3)! 21.!4C3,+1.!

.1X7)!21.!7)R8,.,51.!3)!2-!)5,R8)5-!6!2-.!2,4,5-+,1*).!3)2!.)(871!3)!.-283A!.1*!4<.!

(7-K).! )*! V-/@*! R8)! )*! O++,3)*5)A! /17R8)! 48+U-.! ,*3,+-+,1*).! R8)! U-*!

1X5)*,31!2-!-/71X-+,@*!,*5)7*-+,1*-2!-Q*!*1!U-*!.,31!-/71X-3-.!)*!V-/@*9!!W-!

X7)+U-!)*57)! V-/@*! 6!O++,3)*5)! +1*! 7)./)+51! -2! -++).1!-! 21.!4)3,+-4)*51.!

+1*.,.5)!)*!7)57-.1.!)*!)2!2-*I-4,)*51!3)!*8)K1.!4)3,+-4)*51.A!-.B!+141!)*!2-!

-/71X-+,@*! 3)! -/2,+-+,1*).! +14/2)4)*5-7,-.! /-7-! ,*3,+-+,1*).! =8)7-! 3)! 2-!

)5,R8)5-9!"!!!

!
!"* !a! P).&#%6/./! (*!)%A1! 2,66`X)O(%! V:(! #6! N$5-:! /.! n*)%?>! S! P$#:7(9*/b(1! ,O:($b)*/#.)%! ).&!
35%*/9(.*$(! G*5&?D1! B*(%, G%#.)%($)*%! QI1! .A!! H! <HBBH=>! ZZQ`[R1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIB]BJB]BZCHCBHCH]Z[BZBA!
!"!!F58/4#!G+/8)0);)!?!3):)?54/! n4(&)1!2k)7).(:(!F(-5%)*#$?!G?:*(8! 6#$!S77$#b)%! #6!,66`
X)O(%! N$5-! V:(>! Ub)%5)*/#.! #6! G)6(*?! ).&! U66(9*/b(.(::! /.! X/*($)*5$(`g):(&! S77%/9)*/#.:D1!
/0)-)*%0,!"#$%&#'()*+!Z[1!.A!!IB!<HBIH=>!HIB[`I\1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBI\J_A9%/.*+($)AHBIHABQABB[A!



! **+!

!

"8*R8)! )2! /71+).1! 7)(82-7! 3)! -/71X-+,@*! 3)! *8)K1.! 4)3,+-4)*51.! ).! 486!

.,4,2-7!-2!3)!O++,3)*5)!6!2-!/7).+7,/+,@*!=8)7-!3)!,*3,+-+,1*).!-/71X-3-.!).!2)(-2!

6! +14Q*A! )2! .,.5)4-! 3)! .)(871! 3)! .-283! )*! V-/@*! *1! +8X7)! )2! 8.1! 3)!

4)3,+-4)*51.!)*!).5-.!+1*3,+,1*).A! ,*+28.1!)*!/7).)*+,-!3)!/78)X-.!.@2,3-.!

R8)!21!7)./-23)*9!%-7-!1X5)*)7!+1X)7587-!3)2!.)(871A!)2!$NWY!7)R8,)7)!R8)!)2!

/-571+,*-317! /7).)*5)! 8*-! .12,+,583! +14/2)4)*5-7,-! .,4,2-7! -! 2-! .12,+,583!

+14/2)4)*5-7,-!3)!*8)K1!4)3,+-4)*51!7)R8)7,3-!/17!2-!;P"!3)!21.!##HH9!W-!

-/71X-+,@*!3)2!$NWY!/17!21!()*)7-2!3-!+141!7).825-31!)2!7))4X12.1!3)2!.)(8719!

&,*!)4X-7(1A!)2!2-7(1!6!+1.51.1!/71+).1!3)!-/71X-+,@*!-!4)*831!3).-2,)*5-!-!

21.! /-571+,*-317).! -! /7).)*5-7! .12,+,583).9! %-7-! R8)! 8*! *8)K1! =<74-+1! =8)7-!

-/71X-31!)*!V-/@*A!-!4)*831!.)!7)R8)7B-*!-3,+,1*-24)*5)!)*.-61.!+2B*,+1.!+1*!

.8L)51.!L-/1*).).!/-7-!)K-28-7!2-!)=,+-+,-!6!.)(87,3-3!3)2!=<74-+19!""!!

!

&)(Q*! )2! ).583,1! /8X2,+-31! /17! &U,4-I-v-! )2! *Q4)71! 3)! -/71X-+,1*).! 6!

.12,+,583).!/17!-01!*1!41.57@!8*-! 5)*3)*+,-!+1*.,.5)*5)9!#2! 5,)4/1!4)3,1!3)!

7)K,.,@*!=8)!3)!\cA_!4).).A!R8)!*1!.)!K,1!-=)+5-31!/17!)2!).5-31!3)!-/71X-+,@*!

,*5)7*-+,1*-2! 1! 2-! )K,3)*+,-! 3)! 2-! 2,5)7-587-9! #.5)! ).R8)4-! 3)! -/71X-+,@*! .)!

-/2,+@!*1!.121!-!8*-!*8)K-!,*3,+-+,@*!Sbc!.12,+,583).!zjg!x{T!1!31.,=,+-+,@*!Sa!

z\\!x{T!.,*1!5-4X,C*!-!8*-!*8)K-!KB-!3)!-34,*,.57-+,@*!S\^!z\c!x{T9!P)!2-.!hg!

.12,+,583).A! _c! SbhxT! U-XB-*! .,31! -/71X-3-.! )*! 21.!##HHA! )2!F),*1!H*,31! 1!

-4X1.[! \\! S\_xTA! )*! 1571.! /-B.).[! 6! ]^! S]axTA! )*! *,*(Q*! /-B.9! %-7-!!

-/71X-+,1*).A!21.!,*=174).!3)!7)K,.,@*!*1!.)!/8X2,+-71*[!21.!1571.!jh!.)!X-.-71*!

)*! 2,X71.! 3)! 5)Z51! ).5<*3-7! 1! /-85-.A!4,)*57-.! R8)! cj! Sh_xT! .)! X-.-71*! )*!

-4X1.9!W-!K-7,)3-3!6!+-*5,3-3!3)!)K,3)*+,-!X,X2,1(7<=,+-!/71/17+,1*-3-!)*! 2-!

.12,+,583! *1! 41.57@! 8*-! 5)*3)*+,-! +1*.5-*5)! +1*! 7)./)+51! -2! ).5-31! 3)!

-/71X-+,@*! ,*5)7*-+,1*-29! J1*+286)71*! R8)! 2-! -/71X-+,@*! /7)K,-! /17! /-75)! 3)!

-8517,3-3).! )Z57-*L)7-.A! -8*R8)! ,4/175-*5)A! *1! /-7)+)! .)7! ).)*+,-2! /-7-! 2-!

!
!""!G+/8)0);)!?!n4(&)A!



! ***!

-/71X-+,@*!)*!V-/@*9!&,*!)4X-7(1A!2-!K)7,=,+-+,@*!3)!2-!.)(87,3-3!6!2-!)=,+-+,-!

3)!21.!-()*5).!/17!4)3,1!3)!(8B-.!1!2,X71.!3)!5)Z51!).5<*3-7!.)!8.@!3)!4-*)7-!

+1*.5-*5)!/-7-!1X5)*)7!2-!-/71X-+,@*!/-7-!)2!8.1!"44$5%6159!"#!

!

F)./)+51!-2!8.1!"44$ 5%615A! 2-!.,58-+,@*!)*!V-/@*!).!.,4,2-7!-!2-!R8)!.8+)3)!)*!

J1.5-!F,+-A!)2!.,.5)4-!3)!.)(871!3)!.-283!*1!+8X7)!)2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!)*!

+1*3,+,1*).!"44$ 5%6159!%-7-!R8)!8*-!/)7.1*-!5)*(-!-++).1!-2!4)3,+-4)*51!)*!

+1*3,+,1*).! 3,=)7)*5).! -! 2-.! -/71X-3-.A! ).5)! 5,)*)! R8)A! -3)4<.! 3)! ).5-7!

-8517,I-31!/17!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283A!.)7!-/71X-31!/17!2-.!,*.5-*+,-.!,*5)7*-.!

3)2!.,.5)4-!/QX2,+1!3)!.-283A!+1*+7)5-4)*5)!)2!JJ;9!W-.!7-I1*).!/-7-!R8)!)2!

.,.5)4-!3)!.-283!*,)(8)!)2!8.1!"44$5%615!3)!21.!4)3,+-4)*51.!).!486!K-7,-31A!

)*57)!2-.!R8)!).5<*!2-.!)+1*@4,+-.!6!+,)*5B=,+-.9!#2!/71+)3,4,)*51!-34,*,.57-5,K1!

/-7-! 2-! -/71X-+,@*! 3)2! 8.1! 3)2! 4)3,+-4)*51! )*! )2! /-+,)*5)! *1! ,*+286)! 2-!

/-75,+,/-+,@*!-+5,K-!3)!).5)A!/17!21!+8-2A!)2!=)*@4)*1!R8)!.)!U-!/7).)*5-31!).!

R8)! 21.! /-+,)*5).! -+83)*! -2! 57,X8*-2! +1*.5,58+,1*-2! -! ,*5)7/1*)7! 7)+87.1.! 3)!

-4/-71!/-7-!1X5)*)7!21.!4)3,+-4)*51.!*)+).-7,1.9!!

!

#*!##HHA! 2-!;P"! 5,)*)!)Z5)*.-!-8517,3-3! .1X7)! 21.!/7138+51.!3)!*-587-2)I-!

-2,4)*5-7,-A!4)3,+-4)*51.-A!+1.4C5,+-!6!3,./1.,5,K1.!4C3,+1.9!"$!"!=,*-2).!3)2!

.,(21!n:n! 2-.! 7).57,++,1*).! 7)2-+,1*-3-.! +1*! 2-.! 371(-.! )7-*!4B*,4-.9!&)! 2).!

)5,R8)5@!+141!)2,Z,7).!R8)!-2,K,-X-*!2-.!312)*+,-.9!N-.5-!,*,+,1.!3)2!.,(21!nnA!)2!

-*5)+).17!3)! 2-!;P"A! 2-!O=,+,*-!3)!l8B4,+-!3)2!P)/-75-4)*51!3)!"(7,+82587-A!

+14)*I@! -! 7)(82-7! 21.! 4)3,+-4)*51.! 4)3,-*5)! 2-! W)6! 3)! "2,4)*51.! 6!

$)3,+-4)*51.!%871.!3)!\agc9!W-!2)6!/71U,X,@!+14)7+,1!,*5)7).5-5-2!3)!371(-.!

!
!"#!G+/8)0);)!?!n4(&)A!
!"$!s)*+($/.(!SA!'(%81!2P$#*(9*/.-!P5O%/9!'()%*+!6$#8!,5*:/&(!*+(!P+?:/9/).~:!,66/9(>!S!a(.*5$?!
#6!WNS!F(-5%)*/#.!6$#8!N$5-!G)6(*?!X)O(%/.-!*#!,66`X)O(%!N$5-!P$#8#*/#.D1!I7$."%5,<-(#00#*('%0,
G$7&#$(?=,3#.)%,%-.,K-(#$(%)-5#-(,T%Q,L7'$-%0!I]1!.A!!I!<HBBR=>!IIR`]RA!



! **"!

-3825)7-3-.A!).!3)+,7A!+8-*31!.8!/15)*+,-A!+-2,3-3!1!/87)I-!)7-!3,.5,*5-!-!2-!3)!

21.!).5<*3-7).!/71=).,1*-2).9!"%!

!

"8*R8)! 21.!4C3,+1.! ).5<*! .8L)51.! -! /1+1.! +1*5712).! 3,7)+51.! 7)./)+51! -! .8.!

.)7K,+,1.!/71=).,1*-2).!6!U<X,51.!3)!/7).+7,/+,@*A!)*!()*)7-2!)2!.,.5)4-!3)!.-283!

5,)*)!-X8*3-*5).!7)(82-+,1*).9!W-!;P"!).!8*-!"()*+,-!/-75)!3)2!P)/-75-4)*51!

3)!&-283!6!&)7K,+,1.!N84-*1.!3)!21.!##HHA!-8517,I-3-!/17!)2!J1*(7).1!/-7-!

=14)*5-7!2-!.)(87,3-3!6!)=,+-+,-!3)!21.!4)3,+-4)*51.!6!3,./1.,5,K1.!4C3,+1.!R8)!

.)!K)*3)*!)*!##HH9!W-!;P"!5,)*)!57).!4,.,1*).'!\T!/715)()7! 2-!.-283!/QX2,+-!

+)7+,17<*31.)! R8)! 21.!4)3,+-4)*51.A! .,)*31! .)(871.! 6! )=)+5,K1.A! 22)(-7<*! -2!

4)7+-*31! 1/1758*-4)*5)[! ]T! 41*,517)-7! 21.! /7138+51.! 3)./8C.! 3)!

-34,*,.57-31.!1!85,2,I-31.!/-7-! 5)*)7!8*-!.)(87,3-3!+1*5,*8-[!^T!-683-7!-! 2-.!

/)7.1*-.! /-7-! R8)! 5)*(-*! ,*=174-+,@*! /7)+,.-! X-.-3-! )*! 2-! )K,3)*+,-! /-7-!

/7).)7K-7! 6!4)L17-7! .8! .-2839! W-! ;P"! )4/2)-! ).5<*3-7).! 6! 7)(82-+,1*).! 3)!

/7138+51.! /-7-! 3)2,4,5-7! 21.! 7)R8)7,4,)*51.! R8)! 3)X)*! .)(8,7! 6! +84/2,7! 2-.!

+14/-0B-.! =-74-+C85,+-.! /-7-! +1*5712-7! 2-! .)(87,3-3! 3)2! /7138+51A! 3-*31! 2-!

,*=174-+,@*!+177)+5-!-!21.!+1*.84,317).!6!21.!/71=).,1*-2).!3)!2-!.-2839!"*!!

!

W-! ;P"! 4-*5,)*)! 8*! -4/2,1! +1*5712! .1X7)! 2-! /8X2,+,3-3! R8)! 2-.! +14/-0B-.!

=-74-+C85,+-.!()*)7-*!.1X7)!.8.!/7138+51.! =-74-+C85,+1.!-/71X-31.A!3,7,(,3-!

5-*51!-!21.!/-+,)*5).!+141!21.!/71=).,1*-2).!3)!2-!.-2839!#.5-.!*174-.!,*+286)*!

R8)! 2-! ,*=174-+,@*!/7141+,1*-2!/-7-!4C3,+1.!.)-!/7)+,.-!6! 2-!*)+).-7,-!/-7-!

7)+)5-7!@/5,4-4)*5)!-!21.!/-+,)*5).A!3<*312).!2-.!,*.578++,1*).!-3)+8-3-.!/-7-!

21.!8.1.!-/71X-31.9!".BA!)2!-2+-*+)!7)(82-517,1!R8)!5,)*)!2-!;P"!+1*5712-!+-.,!

5131.!21.!-./)+51.!3)!2-!+148*,+-+,@*!)*57)!2-.!,*38.57,-.A! 21.!/7).+7,/517).!6!

+1*.84,317).!)*!21.!##HH9!"&!

!
!"%!SA!'(%8A!
!"&!SA!'(%8A!
!"'!SA!'(%8A!



! **#!

!

H*-!/7)4,.-!3)!2-.!7)(82-+,1*).!3)!2-!;P"!/715)()7!-!21.!+1*.84,317).!3)!21.!

=,*).!3)!28+71!3)!2-.!)4/7).-.!=-74-+C85,+-.!/7,K-3-.9!&,*!)4X-7(1A!/-7-!2-!;P"!

*1! ).! /1.,X2)! )K-28-7! 2-.! *)+).,3-3).! 3)! /-+,)*5).! ,*3,K,38-2).! )*! .8.!

57-5-4,)*51.9!W-!;P"!*1!/7)5)*3)!7)(82-7!2-!/7<+5,+-!4C3,+-!*,!,*5)7=)7,7!+1*!2-!

7)2-+,@*!)*57)!21.!4C3,+1.!6!21.!/-+,)*5).A!/17!)2!+1*57-7,1A!-+)/5-!2-!2,X)75-3!3)!

/7).+7,/+,@*! 3)! +8-2R8,)7! =<74-+1! 1! 7C(,4)*! 3)! 57-5-4,)*51! -/71X-319! W1.!

4C3,+1.! +1*1+)*! )2! /71+).1! 3)! -/71X-+,@*! 3)! 8*-! 371(-A! /17! 21! R8)! .)!

+1*.,3)7-! R8)! ).5<*! +-/-+,5-31.! /-7-! )K-28-7! +7B5,+-4)*5)! 2-! 85,2,3-3! 3)2!

=<74-+1!.)(Q*!2-.!*)+).,3-3).!3)2!/-+,)*5)A!-.B!+141!7)+)5-7!).51.!/7138+51.!

/-7-! 2-.! ,*3,+-+,1*).! R8)! =8)71*! -/71X-3-.! 1! /-7-! 2-.! R8)! *1A! ).! 3)+,7A! )*!

+1*3,+,1*).!"44$5%6159!"U17-!X,)*A!/7141+,1*-7!21.!8.1.!"44$5%615!/17!/-75)!3,7)+5-!

3)!2-!)4/7).-!=-74-+C85,+-A!).5<!/71U,X,31A!6-!R8)!,4/)3,7B-!R8)!)2!4C3,+1!6!)2!

/-+,)*5)!+8)*5)*!+1*!2-!,*=174-+,@*!*)+).-7,-!/-7-!514-7!3)+,.,1*).!3)!4-*)7-!

,*=174-3-!)!,4/-7+,-29!#2!8.1!"44$5%615!).!()*)7-2,I-31!/17!21.!##HHA!-!/).-7!3)!

+1*1+)7!2-.!,4/2,+-+,1*).!6!7,).(1.!R8)!7)/7).)*5-!).5-!/7<+5,+-9!"'!!

!

#*!E7-.,2A! *1!)Z,.5)!8*-! 7)(2-!)./)+B=,+-! 6!1XL)5,K-!/-7-! 7)(82-+,@*!()*)7-2! 6!

8*,=174)!3)2!"44$5%615!)*!)2!/-B.9!"(!J141!,*3,+-!;)7*-*3).!3-!&,2K-A!)2!#.5-31!

X7-.,2)01! /17! 4)3,1! 3)! "*K,.-A! *1! 5,)*)! +14/)5)*+,-! 2)(-2! /-7-! ,*5)7K)*,7!

3,7)+5-4)*5)! )*! 2-! /7<+5,+-! 3)! /7).+7,/+,@*! "44$ 5%615! 3)! 4)3,+-4)*51.! 6!

/7138+51.!3)!,*5)7C.!/-7-!2-!.-283A!.,*!)4X-7(1A!).!/1.,X2)!85,2,I-7!).57-5)(,-.!

/-7-! )L)7+)7! -2(Q*! 5,/1! 3)! +1*5712! .1X7)! ).5)! -.8*519! W-.! =174-.! 3)! +1*5712!

85,2,I-3-.!)*!E7-.,2!.1*!.,4,2-7).!)*!K-7,1.!-./)+51.!-!21.!85,2,I-31.!/17!2-!;P"!

)*!21.!##HH9!W-.!.,4,2,583).!7).,3)*!)*!2-!*)+).,3-3!3)!-/16-7.)!)*!).583,1.!

3)! /1.5`+14)7+,-2,I-+,@*A! )*! 2-! ).578+587-+,@*! 3)!4)3,1.! 3)! +1*5712! .1X7)! 2-!

!
!"(!SA!'(%8A!
!")!3)$/%5:)!a5.+)!&)!G/%b(/$)1!2,66!X)O(%!V:(!#6!3(&/9/.(:!/.!g$)0/%D!<N#9*#$)&#1!F/#!&(!k).(/$#1!
Fk1!g$):/%A1!W5.&)�Ä#!,:;)%&#!a$50A!U:9#%)!Y)9/#.)%!&(!G)m&(!PmO%/9)!G($-/#!S$#59)A1!HBIQ=1!
+**7:>JJ;;;A)$9)A6/#9$50AO$J+).&%(J/9/9*JZQ\]ZA!



! **$!

/7141+,@*! 3)! 4)3,+-4)*51.A! ,*+28.1! /-7-! 21.! /7).+7,/517).A! 6! 2-! +1*5,*8-!

*)+).,3-3! 3)! 4)L17-7! 21.! 4C5131.! 3)! -/71X-+,@*! 3)! /7138+51.! /-7-! .8!

+14)7+,-2,I-+,@*9! N-.5-! 2-! =)+U-A! ,*3,+-+,1*).! 3)! 8.1! .)! -/78)X-*! +141!

7).825-31!3)!2-!.)(87,3-3!3)!21.!/7138+51.!/-7-!2-!.-283A!6!2-!*1!*1+,K,3-3!3)2!

/7138+51A!/)74,5,)*31!2-!2,X)7-+,@*!/-7-!)2!+1*.841A!/)71!.,*!2,4,5-7!)2!+1*.841!

/-7-!2-!,*3,+-+,@*!,*,+,-2!85,2,I-3-!+141!/-7<4)571!)*!)2!7)(,.5719!#.51!,*3,+-!R8)!

2-.! 2,4,5-+,1*).! 3)2! /71+).1! 3)! 7)(,.571A! +141! 2-! ,*+-/-+,3-3! 3)! -/71X-7!

-3)+8-3-4)*5)! 513-.! 2-.! ,*3,+-+,1*).! /1.,X2).! 3)! 8*! /7138+51! )*! /-75,+82-7!

-*5).!3)2! 7)(,.571! ,*,+,-2! 6!-.84,7! 21.! 7,).(1.!3)!*1!X7,*3-7!8*! 57-5-4,)*51A! 2-!

/7).+7,/+,@*! "44$ 5%615! ).! 8*-! 3)7,K-+,@*! 2@(,+-! 6! *)+).-7,-! 3)2! 413)21! 3)!

K,(,2-*+,-!-+58-29!#)!!!

!

H*1!3)!21.!/1+1.!).583,1.!7)-2,I-31.!)*!E7-.,2!7)./)+51!-2!8.1!"44$ 5%615!=8)!)2!

7)-2,I-31! /17! E17().! 1/$ %53A! )*! )2! +8-2! -*-2,I-*! 2-! /7)K-2)*+,-! 3)2! 8.1! 3)!

-*5,)/,2C/5,+1.!)*!2-.!+1*3,+,1*).!4)*+,1*-3-.A!.)(Q*!2-!;P"!6!2-!">D:&"!3)!

E7-.,29!!&)!514-!)*!+8)*5-!R8)!2-.!+7,.,.!)/,2C/5,+-.!.1*!+148*).!)*!*,01.A!/17!

21! +8-2A! 21.!4)3,+-4)*51.! -*5,)/,2C/5,+1.! 7)/7).)*5-*! 2-! X-.)! 3)2! 57-5-4,)*51!

/-7-! 2-!/1X2-+,@*!/)3,<57,+-9!>1!1X.5-*5)A!48+U1.!3)!).51.!4)3,+-4)*51.!.)!

)4/2)-*! )*! +1*3,+,1*).! "44$ 5%6159! W1.! ,*K).5,(-317).! 7)-2,I-71*! 8*! ).583,1!

57-*.K)7.-2!7)571./)+5,K1!1X.)7K-+,1*-2!+1*!2-.!7)+)5-.!3,-7,-.!3)!cc^j!/-+,)*5).!

/)3,<57,+1.!+1*!5-2!3)!-*-2,I-7!)2!8.1!R8)!.)!2).!3-!-!21.!=<74-+1.!-*5,)/,2C/5,+1.!

7)+)5-31.9!#*+1*57-71*!R8)!).5-.!371(-.!.)!)4/2)-*!/7,*+,/-24)*5)!.,*!7)(,.571!

.-*,5-7,1! 6! "44$ 5%6159! W-!4-617B-! 3)! 21.! *,01.! /-75)! 3)2! ).583,1! 7)+,X,)71*! 8*!

-*5,)/,2C/5,+1!)*!).5-.!+1*3,+,1*).!)*!-4X-.!-()*+,-.A!.,*!)4X-7(1A!2-!+-*5,3-3!

3)! /-+,)*5).! R8)! 85,2,I-71*! 4)3,+-4)*51.! .,*! 2,+)*+,-! =8)! .,4,2-7! )*! -4X1.!

/-B.).A!4,)*57-.!R8)! 2-.!/-+,)*5).!R8)!.)! 2).!-34,*,.57@!8*!4)3,+-4)*51!"44$

!
!#*!P)*$/9/)!W($.).&(:!&)!G/%b)!Y#O$(1!2P$(:9$/�Ä#!,66`X)O(%!.#!g$):/%!(!.#:!UVS>!):7(9*#:!%(-)/:!
(!7)$)&#T#:D1!/)U-*)%,S,C%V.#,/70#()E%!I]1!.A!!Z!<HBIZ=>!][R`C[1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAICQBJGI[IZ`
]IHZHBIZBBBZBBBZBA!



! **%!

5%615! =8)! 4-617! )*! 2-! ;P"! R8)! )*! E7-.,29! W1.! /7,*+,/-2).! =<74-+1.! =8)71*!

=)*1X-7X,5-2A! =)*,51B*-A! +-7X-4-I)/,*-A! <+,31! K-2/71,+1! 6! +21*-I)/-49!

J1*+286)*!21.!-8517).!R8)!).!)K,3)*+,-!3)!2-!=-25-!3)!8*,=174,3-3!3)!-+58-+,@*!

)*57)!2-.!-()*+,-.A!-.B!+141!+-7)*+,-!3)!,*5)(7-+,@*!3)!21.!).583,1.9!#Z/2,+-*!

R8)! 2-! =-25-! 3)! 3-51.! .1X7)! 21.! 57-5-4,)*51.! 1X2,(-! -! R8)! 21.!4C3,+1.! 3)X-*!

/7).+7,X,7!=<74-+1.!.,*!2,+)*+,-!1!;;?9!#!!

!

#*!W-5,*1-4C7,+-A!1571!+-.1!).!)2!3)!J1214X,-A!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!).5-X2)+)!

)*!)2!%2-*!3)!E)*)=,+,1.!R8)!.121!.)!.84,*,.57-7<*!4)3,+-4)*51.!-8517,I-31.!

/17!)2!:>D:$"9!"3,+,1*-24)*5)A!)2!:>D:$"!).5-X2)+)!R8)!)2!5C74,*1!"44$5%615!*1!

).!-+)/5-31!)*!+-.5)22-*1A!6!R8)!57-38+,31!+141!e=8)7-!3)!)5,R8)5-f!1!e,*3,+-+,@*!

*1!-+)/5-3-fA!+177)./1*3)!-!8*!8.1!3,=)7)*5)!-2!-8517,I-31!1=,+,-24)*5)[!.@21!).!

-+)/5-X2)!.,!).5<!.8.5)*5-31!+1*!).583,1.!+2B*,+1.!-3)+8-3-4)*5)!7)-2,I-31.9!#"!

!

D-*)(-.!1/$%59A!/2-*5)-!R8)!21.!.,.5)4-.!3)!.-283!3)X)*!().5,1*-7!).5-!7)-2,3-3A!

.1X7)!5131!+8-*31!.)!57-5-!3)!3)+,.,1*).!3)!+1X)7587-A!X8.+-*31!4,*,4,I-7!21.!

7,).(1.! /-7-! 2-! .-283! 6! ).5-X2)+,)*31! 3)! =174-! +2-7-! 21.! /-/)2).! 6! 2-.!

7)./1*.-X,2,3-3).! 3)! 21.! -()*5).! ,*K128+7-31.9! #2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283! 6!

%715)++,@*!&1+,-2!3)!J1214X,-A!L8*51!+1*!2-!H*,K)7.,3-3!>-+,1*-2!3)!J1214X,-!6!

)Z/)751.!*-+,1*-2).A!3,.)0-71*!8*-!/71/8).5-!3)!413)21!3)!().5,@*!3)2!8.1!3)!

4)3,+-4)*51.!)*!,*3,+-+,1*).!*1!7)(,.57-3-.!S"44$5%615T!6!.8!/15)*+,-2!7))4X12.1!

+1*!7)+87.1.!/QX2,+1.A!5)*,)*31!)*!+8)*5-!/7<+5,+-.!,*5)7*-+,1*-2).!6!2-!7)-2,3-3!

*-+,1*-29!#2!413)21!3)!().5,@*!).!*1!/8*,5,K1!6!).5<!17,)*5-31!-!2-!/7141+,@*!3)2!

8.1!7-+,1*-2!3)!).51.!4)3,+-4)*51.A!3)!=174-!R8)!.)!7)38I+-*!2-.!X-77)7-.!-2!

!
!#!!S..)! P)5%)! &(! Gj! g#$-(:1! 3)$l%/)! G/%b(/$)! &(! S%8(/&)! a)87#:1! ?! X(#.)$&#! Fp-/:! X(/$)!
P($(/$)1! 2Ub)%5)*/#.! #6! 5.%/9(.:(&! ).&! #66`%)O(%! ).*/(7/%(7*/9! &$5-:! 7$(:9$/O(&! *#! 9+/%&$(.>!
g$)0/%/).!F(-5%)*#$?!S-(.9?!b($:5:!WNSD1!<-(#$-%()7-%0,L7'$-%0,7H,/0)-)*%0,G"%$5%*?!ZC1!.A!!Z!
<HBIZ=>![HC`ZI1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBBRJ:IIBQ\`BIZ`QRCC`HA!
!#"!3/./:*($/#!&(!G)%5&!?!P$#*(99/c.!G#9/)%1!2F(:#%59/c.!CCHI! ÅP#$! %)!95)%!:(!&(6/.(1!)9%)$)!?!
)9*5)%/0)!/.*(-$)%8(.*(!(%!P%).!,O%/-)*#$/#!&(!G)%5&!<P,G=D1!P5OA!XA!Y#A!F(:#%59/c.!CCHI!<HBIZ=1!
+**7:>JJ;;;A8/.:)%5&A-#bA9#J:/*(:J$/&JX/:*:Jg/O%/#*(9)N/-/*)%JFnNUJNUJNnkJ$(:#%59/#.`CCHI`&(`
HBIZA7&6A!



! **&!

-++).1!+8-*31!.8!8.1!).5<! 7)./-23-31!/17!/78)X-.!+,)*5B=,+-.!3)!+-2,3-39!#2!

413)21!,*+17/17-!)2)4)*51.!3)!(-7-*5B-.!X,1C5,+-.!3)2!/-+,)*5)A!21.!/-/)2).!6!

2-.!7)./1*.-X,2,3-3).!3)2!/7).+7,/517!6!3)!2-.!)*5,3-3).!3)2!(1X,)7*19!##!

!

#*! )2! +-.1! 3)!"7()*5,*-A! 2-!">$"?!).! )2! 17(-*,.41!R8)! 7)(,.57-A! +1*5712-! 6!

=,.+-2,I-!21.!4)3,+-4)*51.!-8517,I-31.!-!+14)7+,-2,I-7.)!)*!)2!5)77,517,1!*-+,1*-29!

W-!">$"?!,*3,+@!)*!]g\c!7)./)+51!-2!8.1!"44$5%615!3)!4)3,+-4)*51.A!R8)!).5-!

*1!/8)3)!-8517,I-7!)2!8.1!3)!8*!4)3,+-4)*51!/-7-!8*-!,*3,+-+,@*!R8)!*1!=,(87)!

)*!)2!/71./)+519!#.51!*1!,4/2,+-!R8)!2-!,*3,+-+,@*!3)!8*!4)3,+-4)*51!/-7-!157-.!

.,58-+,1*).! +2B*,+-.! ).5C! /71U,X,3-! /17! 2-! ">$"?[! .,(*,=,+-! R8)! ).-.! 157-.!

,*3,+-+,1*).! S22-4-3-.!"44$ 5%615T! *1! =8)71*!)K-28-3-.A!/8).!)*!)2! /71+).1!3)!

7)(,.571!*1! =8)!.12,+,5-3-! 2-!K)7,=,+-+,@*!3)! 2-!+-2,3-3A!)=,+-+,-!6!.)(87,3-3!3)2!

/7138+51! /-7-! ).-! =,*-2,3-39! W-.! ,*3,+-+,1*).! "44$ 5%615! .1*! 3)! )Z+28.,K-!

7)./1*.-X,2,3-3!3)2!4C3,+1!57-5-*5)A!R8,)*!2-.!7)-2,I-!)*!)2!/2)*1!)L)7+,+,1!3)!.8!

-+5,K,3-3! /71=).,1*-2A! X-.<*31.)! )*! .8! )Z/)7,)*+,-! 6! )*! )2! +1*1+,4,)*51!

+,)*5B=,+1! 3,./1*,X2)A! 415,K-31! /17! 2-! *)+).,3-3! 3)! X7,*3-7! 8*-! 7)./8).5-! -!

/71X2)4-.!3)!.-283!/-7-!21.!+8-2).!*1!)Z,.5-*!).5<*3-7).!3)!57-5-4,)*51!1!R8)A!

)*!+-.1!3)!)Z,.5,7A!.)-*!3)!486!3,=B+,2!-++).19!#$!

!

#*!)2!+-.1!3)!J1.5-!F,+-A!*1!)Z,.5)!*,*(8*-!*174-!)Z/7).-!7)./)+51!-2!)."$"44$

5%615!3)!4)3,+-4)*51.A!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!*1!U-!)4,5,31!*,*(8*-!3,./1.,+,@*!

-2! 7)./)+51A! +1*! X-.)! )*! 2-! 7)-2,3-3! 3)! 1571.! /-B.).A! 21.! 4)3,+-4)*51.!

3,./1*,X2).A!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!6!2-!/7<+5,+-!+2B*,+-!).!/1.,X2)!-.)(87-7!R8)!)*!

J1.5-!F,+-!.)!7)-2,I-*!/7).+7,/+,1*).!=8)7-!3)!2-.!,*3,+-+,1*).!-/71X-3-.!1!"44$

5%6153$$

!
!##!U-&&)!P)*$/9/)!i).(-):!(*!)%A1! 2P$#75(:*)!&(!5.!8#&(%#!&(!-(:*/c.!&(!8(&/9)8(.*#:!(.!
/.&/9)9/#.(:! .#! $(-/:*$)&):! (.! a#%#8O/)D1!G%-, B5#$)*%-, L7'$-%0, 7H, G'@0)*, P#%0("! ZQ1! .A!! C!
<HBI\=>!HR[`]BA!
!#$!3/./:*($/#!&(!G)%5&A!P$(:/&(.9/)!&(!%)!Y)9/c.!?!S&8/./:*$)9/c.!Y)9/#.)%!&(!3(&/9)8(.*#:1!
S%/8(.*#:!?!E(9.#%#-l)!3p&/9)1!2n.&/9)9/#.(:!3p&/9):!W5($)!&(!P$#:7(9*#D1!ZB!&(!8)$0#!&(!
HBI\1!+**7>JJ;;;A).8)*A-#bA)$J9#85./9)&#:J/.&/9)9/#.(:L&(L8(&/9)8(.*#:L67A7&6A!



! **'!

!

J141! .)! /8)3)! -/7)+,-7! 3)! 21.! ).583,1.! 7)-2,I-31.! )*! 3,=)7)*5).! /-B.).A! 2-!

/7).+7,/+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!"44$5%615!*1!.)!/71UBX)A!)*!()*)7-2A!.)!+1*.,3)7-!

R8)!)2! 7)./1*.-X2)!3)!).5-!/7<+5,+-!).!)2!4C3,+1!R8)!-5,)*3)!-2!/-+,)*5)A!.,*!

)4X-7(1A!)Z,.5)*!48+U1.!)2)4)*51.!R8)!.)!3)X)*!+1*.,3)7-7! 7)./)+51!3)! 2-!

/1.,X,2,3-3!3)2!/-+,)*5)!3)!-.)(87-7.)! 2-!7)/-7-+,@*!3)! 21.!3-01.!)*!+-.1!3)!

R8)!)2!4)3,+-4)*51!2)!+-8.)!8*!/)7L8,+,19!!

!

?3=3'4(.0.'#&'9('O-.,$%$('%0".,$,-%$0"(9'#&'40.,('@$%('(.0%$(#0.'(9'-.0'#&'
7&#$%(7&",0.'J-&*('#&'$"#$%(%$0"&.''

#Z,.5)*! .121! +,*+1! 7).128+,1*).! 3)2! 57,X8*-2! +1*.5,58+,1*-2! +1.5-77,+)*.)! R8)!

K)7.)*!)Z/7).-4)*5)!.1X7)!8.1!"44$5%615'!!

!

W-!F).128+,@*!>9m!\chjh!r!]gga!#%!57-5-!.1X7)!8*!"44$5%615!/7).)*5-31!/17!8*-!

/)7.1*-! -! 2-! +8-2! 2)! U-*! 7)-2,I-31! 31.! 1/)7-+,1*).! )*! 21.! 1L1.! /17!

3)./7)*3,4,)*51!3)!7)5,*-!6!/2-*5)-!-!2-!JJ&&!2-!/1.,X,2,3-3!3)!85,2,I-7!"K-.5,*!

SX)K-+,I84-XT!3)!-/2,+-+,@*!,*57-`K,57)-9!!W-!JJ&&!,*3,+@!R8)!)2!4)3,+-4)*51!

).5<!-/71X-31!)*! +14X,*-+,@*! +1*!R8,4,15)7-/,-!X-.-3-!)*! =28171/,7,4,3,*-.!

/-7-!)2!57-5-4,)*51!3)!/-+,)*5).!+1*!+-7+,*14-!4)5-.5<5,+1!3)!+12@*!1!7)+519!#2!

"K-.5,*! ).5<! ,*3,+-31! )*! +14X,*-+,@*! +1*! /-)2,5-Z)2! /-7-! )2! 57-5-4,)*51! )*!

/7,4)7-! 2B*)-! 3)! /-+,)*5).! +1*! +<*+)7! 3)! 4-4-! 4)5-.5<5,+1A! -.1+,-31! -!

R8,4,15)7-/,-! X-.-3-! )*! /2-5,*1A! /-7-! )2! 57-5-4,)*51! )*! /7,4)7-! 2B*)-! 3)!

/-+,)*5).! +1*! +<*+)7! 3)! /824@*! *1! 4,+71+7B5,+1! -K-*I-31! *1! 7).)+-X2)A!

4)5-.5<5,+1!1!7)+,3,K-*5)A!.-2K1!21.!R8)!5)*(-*!8*!5,/1!U,.512@(,+1!+1*!/7)314,*,1!

3)! +C282-.! ).+-41.-.9! ?-4X,C*! ).5<! ,*3,+-31! )*! +14X,*-+,@*! +1*! ,*5)7=)7@*!

-2=-`]!/-7-!)2!57-5-4,)*51!)*!/7,4)7-!2B*)-!3)!/-+,)*5).!+1*!+<*+)7!3)!+C282-.!

!
!#%!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!I\]R]!`!HBBQA!UT7(&/(.*(!BQ`
BICI[R`BBBR`a,A!B[!&(!Y#b/(8O$(!&(%!HBBQA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`
I`BBBR`[\]\][!<HBBQ=A!



! **(!

7)*-2).! -K-*I-31! 6k1! 4)5-.5<5,+19! :*3,+@! 2-! JJ&&! R8)! *1! 2)! X7,*3-! )2!

4)3,+-4)*51! /17R8)! *1! )Z,.5)*! ,*3,+-+,1*).! 5)7-/C85,+-.! /-7-! 2-! ,*6)++,@*!

,*57-`KB57)-!3)2!"K-.5,*9!#Z/2,+-!R8)!.)!).5<*!+14)*I-*31!-2(8*1.!57-X-L1.!/-7-!

3)5)+5-7!)2!X)*)=,+,1!3)!3,+U1!4)3,+-4)*51!,*6)+5-31!,*57-1+82-74)*5)!6!.)!K)*!

7).825-31.!X)*)=,+,1.1.A!/)71!).!8*!4)3,+-4)*51!85,2,I-31!"44$5%615!R8)!*1!5,)*)!

513-KB-!)2!K,.51!X8)*1!3)! 2-!;9P9"9!/17! 21!R8)!+1*.,3)7-!R8)! 2-! :*.5,58+,@*!*1!

/8)3)! -++)3)7! -! 2-! .12,+,583! 3)2! /-+,)*5)9! W-! &-2-! J1*.5,58+,1*-2! 7)+U-I@! )2!

7)+87.1!3)!-4/-71!+1*.,3)7-*31!R8)!*1!)7-!2-!4)L17!1/+,@*!5)7-/C85,+-!/-7-!)2!

/-+,)*5)9!

!

#.5-! .)*5)*+,-! +1*57-.5-! +1*! 2-! )4,5,3-! /17! 2-! &?VH#A! &-2-! \7-A! 3)! ]\! 3)!

*1K,)4X7)!3)!]g\h!)*!)2!-.8*51!J`]ak\j!+1*1+,31!+141!W8+)*5,.!71(.).$"K-.5,*!

1!+-.1!>1K-75,.!K.!F1+U)A!+14)*5-3-!/17!G-2<*!J175).!#*!.)(Q*!2-!+8-2!)2!?VH#!

*1!.)!1/1*)!-2!8.1!3)!"K-.5,*A!=8)7-!3)!2-!,*3,+-+,@*A!/-7-!)2!57-5-4,)*51!3)!2-!

3)()*)7-+,@*!4-+82-7!-.1+,-3-!-!2-!)3-3A!8*-!K)I!7)-+1*3,+,1*-31A!-8*!+8-*31!

)Z,.5-!157-!-25)7*-5,K-!5)7-/C85,+-!)Z/7).-4)*5)!-8517,I-3-!-!5-2!)=)+51A!.,)4/7)!

R8)! .)! -31/5)*! 2-.! 4)3,3-.! *)+).-7,-.! /-7-! /715)()7! 2-! .)(87,3-3! 3)! 21.!

/-+,)*5).9!!

!

W-! 7).128+,@*! >9m! gag]j! r! ]g\]A !#& !+177)./1*3)! -! 8*! /-+,)*5)! +1*! +<*+)7!

(<.57,+1!+1*!4)5<.5-.,.!)*!1571.!@7(-*1.9!&8!4C3,+1!!!57-5-*5)A!2)!!!/7).+7,X,@!!!)2!

4)3,+-4)*51! 3)*14,*-31!:7,*15)+-*9! F)=,)7)! R8)! *1! +8)*5-! +1*! 7)+87.1.!

)+1*@4,+1.!.8=,+,)*5).!/-7-!+14/7-7!)2!4)3,+-4)*51[!.,*!)4X-7(1A!387-*5)!.8!

K,3-!2-X17-2!U-!/-(-31A!/8*58-24)*5)A!)2!.)(871!.1+,-2A!/17!21!R8)!+1*.,3)7-!R8)A!

)2!4)3,+-4)*51A!.)!2)!3)X)!3)!.84,*,.57-79!#2!JJ;!+1*.,3)7@!R8)!*1!)Z,.5B-A!3)!

-+8)731!+1*!2-!4)3,+,*-!3)!)K,3)*+,-A!8*!.8.5)*51!3)!R8)!)2!z999{!85,2,I-31!+141!8*-!

!
!#&!k5%/#!ap:)$!M)%j.!a#$*p:1!1#+&7-+%@)0).%.,*)E)0,5R.)*%1!]A"!(&A!<U:7)t)>!S$).0)&/1!HBHH=A!
!#'!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!BQBHR!`!HBIHA!UT7(&/(.*(!IH`
BBRRQB`BBBR`a,A! HQ! &(! k5./#! &(! HBIHA1! +**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`C[CZHI!<HBIH=A!



! **)!

5)7+)7-!2B*)-!3)!57-5-4,)*51!)*!)2!+<*+)7!(<.57,+1!21(7)!8*!X)*)=,+,1!)*!2-!/-+,)*5)A!

-3)4<.!R8)!*1!5,)*)!8*-!,*3,+-+,@*!1=,+,-2A!/17!21!R8)!).!4-617!-2!7,).(1!-2!R8)!

.)!/8)3)!)Z/1*)7! 2-!/-+,)*5)!R8)!)2!X)*)=,+,1!R8)!.)!/137B-*!1X5)*)7!+1*!)2!

57-5-4,)*51!.12,+,5-31A!/17!21!R8)!.)!+1*.,3)7@!R8)!*1!)7-!+1*K)*,)*5)!-K-2-7!5-2!

.12,+,5839!J1*.,3)7-!R8)!3).3)!)2!/8*51!3)!K,.5-!,*.5,58+,1*-2!2-!/-+,)*5)!*1!.)!

)*+1*57-X-!3)./715)(,3-! +1*! 21.!4)3,+-4)*51.! 3)!4)3,+,*-! /-2,-5,K-! R8)! )22-!

7)R8,)7)! /-7-! )2!-X173-L)! 3)! .8! /-5121(B-9! "3)4<.A! )2! 4)3,+-4)*51! *1! 5,)*)!

,*3,+-+,@*!1=,+,-2!)*!+<*+)7!(<.57,+1A!/17!21!R8)!8.-7!).5)!4)3,+-4)*51!=8)7-!3)!

2-.! ,*3,+-+,1*).!1=,+,-2).! S"44$5%615T!+-)7B-!)*!)2! 5)77)*1!)Z/)7,4)*5-29!W-!&-2-!

J1*.5,58+,1*-2!3)+2-7@!+1*!28(-7!)2!7)+87.1!6!173)*@!R8)!,*4)3,-5-4)*5)A!.)!2)!

/71/17+,1*)! -!2-! /-+,)*5)! )2! 4)3,+-4)*51! )*! 2-! 31.,.! 7)+14)*3-3-! /17!.8!

4C3,+1! 57-5-*5)A! 387-*5)! )2! /2-I1! ).5-X2)+,31! /17! ).5)! /71=).,1*-2!6! X-L1! 2-!

7)./1*.-X,2,3-3!3)!).)!)./)+,-2,.5-9!

!

W-!F).128+,@*!>9m!gj_j\!r!]g\_A!#'!+1*.,.5)!)*!8*!7)+87.1!3)!-4/-71!+1*57-!2-!

JJ&&9!#.!8*-!/-+,)*5)!R8)!/-3)+)!8*-!*)87-2(,-!)*!)2!*)7K,1!57,(C4,*1!6!/17!

7)+14)*3-+,@*! 3)2! 4C3,+1! 57-5-*5)A! 3)X)! 514-7! )2! 4)3,+-4)*51! 22-4-31!

tOZ+-7X-+)/,*-tA!-!/).-7!3)!21!-*5)7,17A!2-!JJ&&!2)!U-!3)*)(-31!2-!)*57)(-!3)2!

4)3,+-4)*51A' 3,+U1! 4)3,+-4)*51! 5,)*)! 8*! K-217! )*! )2! 4)7+-31! 3)! \gg9ggg!
+121*).! 6! /17! .8! .,58-+,@*! )+1*@4,+-! *1! /8)3)! -3R8,7,7219!#2! JJ;!,*3,+@!

R8)'!-T!W-! OZ+-7X-I)/,*-! ).! 8*! 3)7,K-31! 3)! 2-! +-7X-4-I)/,*-A! *1! 5,)*)!

,*3,+-+,@*!1=,+,-2!*,!/17!#$"!*,!/17!;P"!/-7-!*)87-2(,-!3)2!57,(C4,*1A!.8!8.1!)*!

2-! JJ&&! ).!1==!2-X)2[!XT!&)(Q*! )2! $-75,*3-2)! ).! 8*! 3)7,K-31! 3)! 2-!

+-7X-4-I)/,*-[!+T!&)(Q*!2-.!(8B-.!+2B*,+-.!X-.-3-.!)*!)K,3)*+,-!.)!2)!+121+-!

8*!*,K)2!3)!)K,3)*+,-!+2-.)!E!6!.)!+121+-!/17!3)X-L1!3)!2-!+-7X-4-I)/,*-[!3T!W-!

+-7X-4-I)/,*-!).!8*!4)3,+-4)*51!3)!)2)++,@*!6!+1*!*,K)2!3)!)K,3)*+,-!+2-.)!"!

!
!#(!C%0%,/7-+()('*)7-%0,.#,0%,/7$(#,C'&$#5%,.#,L'+()*)%=,C#-(#-*)%,WXYXZ,A,[WZY8,K\&#.)#-(#,ZYA
WW]XZ]AWWWXA/^8, [_, .#, 3%?7, .#, [WZY8=, "((&+;``-#\'+&a8&7.#$Aa'.)*)%08478*$`.7*'5#-(`+#-AZA
WWWXAbW__cd,M[WZYN8!



! *"+!

6!.)!)*+8)*57-!)*!2-!WO$[!)T!#2!*,K)2!3)!)K,3)*+,-!+2-.)!"!.)!X-.-!)*!).583,1.!

3)!-25-!+-2,3-3!+141!7)K,.,1*).!.,.5)4<5,+-.!3)!)*.-61.!-2)-517,I-31.!-!31X2)!

+,)(1A! )2! *,K)2! 3)! )K,3)*+,-! E! .)! X-.-! )*! )*.-61.! -2)-517,I-31.! 3)! X-L-!

+-2,3-3[!=T!#2!>:J#!)*!)2!F),*1!H*,31!,*3,+-!R8)!/-7-!*)87-2(,-!3)2!57,(C4,*1!)2!

57-5-4,)*51!3)!)2)++,@*!3)!,*,+,1!).!2-!J-7X-4-I)/,*-[!(T!W-.!(8B-.!)871/)-.!3)!

*)87121(B-!,*3,+-*!R8)!2-!*)87-2(,-!3)2!57,(C4,*1!)2!57-5-4,)*51!3)!)2)++,@*!).!2-!

J-7X-4-I)/,*-[! W-! (8B-! ).5-318*,3)*.)! 3)! *)87121(B-! .)0-2-! R8)! 2-!

J-7X-4-I)/,*-!).!)2!57-5-4,)*51!3)!)2)++,@*!+1*!8*!*,K)2!3)!7)+14)*3-+,@*!"A!

4,)*57-.!+121+-*!-!2-!O.+-7X-I)/,1*-!+141!57-5-4,)*51!+1*!*,K)2!3)!)K,3)*+,-!

+2-.)!E9!"2!7)./)+51!2-!&-2-!,*3,+@!R8)!)*!K-7,-.!1+-.,1*).!2-!&-2-!U-!.1.5)*,31!

R8)A! .,! )2! 4C3,+1! 57-5-*5)! 7)+14,)*3-! 8*! 4)3,+-4)*51! )./)+B=,+1A! 2-! JJ&&!

3)X)7<! /71K))7219! ?-2! 5).,.! 5,)*)! .8.5)*51! )*! )2! U)+U1! 3)! R8)! )2! 4C3,+1!

)./)+,-2,.5-!R8)!57-5-!-!8*!/-+,)*5)!+1*1+)!4)L17!R8)!*,*(Q*!1571!.8!7)-2,3-3!6!

.8.!*)+).,3-3).9!W-!&-2-!+1*.,3)7@!R8)!.)!-+7)3,5@!2-!K82*)7-+,@*!3)2!3)7)+U1!

-! 2-!.-283!3)! 2-!-4/-7-3-A!/17! 2-!*)(-5,K-!3)! 2-.!-8517,3-3).!-++,1*-3-.!3)!

.84,*,.57-72)!)2!4)3,+-4)*51!/7).+7,51!/17!.8!4C3,+1!57-5-*5)!/-7-!2-!-5)*+,@*!

3)!.8!)*=)74)3-3A!415,K1!/17!)2!+8-2!.)!3)X)!3)+2-7-7!+1*!28(-7!)2!7)+87.19!!

!

W-!7).128+,@*!>9m!g]]gh!r!]g\hA!#(!57-5-!3)!8*!7)+87.1!3)!-4/-7-31!+1*57-! 2-!

JJ&&A!3)!8*-!/-+,)*5)!R8)!4-*,=,).5-!R8)A!=8)!3,-(*1.5,+-3-!+1*!&B*3714)!3)!

&L|(7)*A!+1*!.)K)7-!-=)+5-+,@*!1=5<24,+-fA!.8.!4C3,+1.!57-5-*5).A!)*!)2!&)7K,+,1!

3)!F)84-5121(B-!6!3)2!&)7K,+,1!3)!O=5-24121(B-A!-4X1.!3)2!N1./,5-2!&-*!V8-*!

3)! P,1.A! )*! &-*! V1.C! 3)! J1.5-! F,+-A! 2)! /7).+7,X,)71*! )2! 4)3,+-4)*51!

e"3-2,484-Xf9!W-!G)7)*5)!$C3,+-!3)!2-!JJ&&!,*3,+@!R8)A!)*!)2!+-.1!)./)+B=,+1!

3)!2-!-4/-7-3-A!)2!4)3,+-4)*51!-3-2,484-X!*1!/1.))!,*3,+-+,@*!1=,+,-2!/-7-!)2!

4-*)L1!3)2!.B*3714)!3)!&L|(7)*A!/17!21!+8-2!*1!.)!)*+1*57-71*!).583,1.!+2B*,+1.!

!
!#)!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!BHHB]!`!HBI]A!UT7(&/(.*(!IR`
BHBBRR`BBBR`a,A!IZ!&(!W(O$($#!&(!HBI]A1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`RZRQRZ!<HBI]=A!



! *"*!

R8)!3)41.57-7-*!.8!)=,+-+,-!6!.)(87,3-3A!/17!21!R8)!)2!JJ;!*1!58K1!4<.!7)4)3,1!

R8)! *1! -K-2-7! 2-! 5)7-/,-! .12,+,5-3-! 6-! R8)! *1! .)! -L8.5-! -! 21.! ).5<*3-7).!

,*.5,58+,1*-2).! *,! ,*5)7*-+,1*-2).9! W-! &-2-! .12,+,5@! +141! /78)X-! /-7-! 4)L17!

7).12K)7! -! 2-!&)++,@*!3)!$)3,+-587-!;17)*.)A! 3)2!P)/-75-4)*51! 3)!$)3,+,*-!

W)(-2A! R8)! ,*3,+-7-! .,! )2! 57-5-4,)*51! /7).+7,51! )7-! )2!4<.! X)*)=,+,1.1! /-7-! 2-!

7)+877)*5)9!W-!+8-2! ,*3,+@!R8)!9"&$ 5".$151,1&/".$#1$ L8,+,1!+1*!R8)!.)!+8)*5-'!

U,.517,-! +2B*,+-A! 3-51.! 4C3,+1.! -/175-31.A! K-217-+,@*! =B.,+-! 6! -*<2,.,.! 3)!

X,X2,1(7-=B-!+,)*5B=,+-A!.)!+1*.,3)7-!R8)!*1!.)!31+84)*5-!)*!$)3,+,*-!E-.-3-!

)*!2-!#K,3)*+,-A!R8)!+,)*5B=,+-4)*5)!)Z,.5-!X)*)=,+,1!R8)!2)!/137B-!-/175-7!)2!8.1!

3)2!4)3,+-4)*51!"3-2,484-X!-!2-!-4/-7-3-!)*!.8!).5-31!-+58-2!3)!.-2839!&)!

3)+2-7@!.,*!28(-7!)2!7)+87.1!3)!-4/-719+!

!

W-!7).128+,@*!>9m!\^]]_!r!]g\aA!$)!+177)./1*3)!-!8*!/-+,)*5)!3,-(*1.5,+-31!+1*!

%#1&"9%(9-&",%$ >"9"$ #-41(1&9-%#"$ #1$ G&*)5"$ J1>G/-9"D$ 15$ ,@#-9"$ /(%/%&/1$

/71+)3,@! -! 7)-2,I-7! 2-! .12,+,583! -*5)! )2! JJ;A! -! =,*! 3)! R8)! ).5)! -8517,I-7-! )2!

4)3,+-4)*51! E)K-+,I84-XA! )*! 8*-! 31.,.! 3)! ^_h! 4(! ,*57-K)*1.1A! +-3-! 31.!

.)4-*-.A!387-*5)!.),.!4).).9!!

!

>1! 1X.5-*5)A! )2! +14,5C! 7)+U-I@! 2-! -/71X-+,@*! 3)2! 57-5-4,)*51A! /17! *1! )Z,.5,7!

)K,3)*+,-! +,)*5B=,+-! 3)! X)*)=,+,1! )*! .1X7)K,3-! ()*)7-2! +1*! 3,+U1! =<74-+19!&)!

,*3,+@!R8)!2-!,*.5,58+,@*!-/16-!)2!8.1!3)!X)K-+,I84-X!/-7-!5)7-/,-!3)!+1*K)7.,@*A!

31*3)!)Z,.5)!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!3)!X)*)=,+,1!)*!.8/)7K,K)*+,-!()*)7-2!+1*!).5)!

=<74-+19!&,*! )4X-7(1A! ).5)! +-.1! *1! .)! -L8.5-! -! 2-! ,*3,+-+,@*! -/16-3-! )*! 2-!

:*.5,58+,@*A!6!*1!.)!-/175-!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!R8)! ,*=174)!.1X7)!8*!X)*)=,+,1!

3)41.57-31!+,)*5B=,+-4)*5)!/-7-!+-.1.!.,4,2-7).!-!).5-!/-+,)*5)A!/17!21!R8)!*1!

.)!-K-2@!)2!4)3,+-4)*51!.12,+,5-319!!

!
!$*!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!IZHH[!`!HBIQA!UT7(&/(.*(!IQ`
BIBRBZ`BBBR`a,A! IR! &(! k5%/#! &(%! HBIQA1! +**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`QHRIZR!<HBIQ=A!



! *""!

!

"*5)! 2-! +1*.825-! -2! P)/-75-4)*51! 3)! J,)*+,-.! ;17)*.).! 3)2! O:V! 3)2! %13)7!

V83,+,-2A!.)!,*3,+@!R8)!2-!/-+,)*5)!/137B-!X)*)=,+,-7.)!3)2!8.1!3)2!E)K-+,I84-XA!

.,*!)4X-7(1A!*1!).5<!)Z)*5-!3)!)=)+51.!.)+8*3-7,1.A!/17! 21!R8)!.8.!4C3,+1.!

57-5-*5).! 3)X)*! 3-7! 8*! .)(8,4,)*51! ).57,+51! -! 2-! /-+,)*5)9! W-! &-2-! 3)+,3,@!

3)+2-7-7!+1*!28(-7!)2!7)+87.1!3)!-4/-71!6!173)*@!R8)!.)!2)!3,)7-!)2!4)3,+-4)*51!

-!2-!/-+,)*5)!/17!)2!5,)4/1!6!)*!2-!31.,.!/7).+7,5-!/17!.8!4C3,+-!57-5-*5)9+!

!

P)2!-*<2,.,.!3)!).5-.!+,*+1!.)*5)*+,-.!).!+2-71!R8)!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!U-!.,31!

1.+,2-*5)!)*!.8!L87,./783)*+,-!)*!)2!+-.1!3)2!]g\]!6!3)2!]g\h!.)!+1*.,3)7@!R8)!

-2! .)7!8*!8.1!"44$ 5%615! *1!.)!/13B-!X7,*3-7!-2!/-+,)*5)!)*!K,.5-!3)! 2-! =-25-!3)!

)K,3)*+,-!+2B*,+-!.)!.8!)=,+-+,-!6!.)(87,3-3A!)*!)2!+-.1!3)2!]g\_!.B!.)!X7,*3@!-2!

/-+,)*5)!)*!K,.5-!3)!R8)!=8)!/7).+7,51!/17!.8!4C3,+1!57-5-*5)!.,*!514-7!)*!+8)*5-!

R8)!)2!4)3,+-4)*51!)7-!85,2,I-31!)*!8*-!,*3,+-+,@*!"44$5%6159!#*!)2!+-.1!3)!]g\a!

-! /).-7! 3)! R8)! *1! )Z,.5)! )K,3)*+,-! 3)2! X)*)=,+,1A! 2-! &)++,@*! 3)! $)3,+-587-!

;17)*.)A! 3)2!P)/-75-4)*51! 3)!$)3,+,*-! W)(-2A! ,*3,+@! R8)! 2-! /-+,)*5)! /137B-!

X)*)=,+,-7.)!3)2!8.1!3)2!4)3,+-4)*51!6!=8)!1517(-319!!

!

#.! *)+).-7,1! /71=8*3,I-7! )*! )2! -*<2,.,.! 3)! 2-! L87,./783)*+,-! 3)! 2-! &-2-!

J1*.5,58+,1*-2!+1*!)2!=,*!3)!3)5)74,*-7!2-.!+1*.,3)7-+,1*).!2)(-2).!6!+,)*5B=,+-.!

R8)!.8.5)*5-*!R8)!8*!/-+,)*5)!7)+,X-!8*!4)3,+-4)*51!)*!/7).+7,51!/-7-!.8!8.1!

"44$5%6159!!

!

W-!F).128+,@*!>9m!g^\__!r!]g]]A!$!!)Z/2,+-!)2!+-.1!3)!8*-!/-+,)*5)!+1*!2)8+)4,-!

2,*=1+B5,+-! 4-617! 3)! +C282-! 5,/1! EA! R8,)*! 3).3)! .8! 3,-(*@.5,+1! U-! 7)+,X,31!

4Q25,/2).!57-5-4,)*51.!.,*!41.57-7!4)L17-.9!%17!)2!+1*57-7,1A!2-.!4)3,+-4)*51.!

!
!$!!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!BZI[[!`!HBHHA!UT7(&/(.*(!HH`
BBHB[H`BBBR`a,A!BQ!&(!W(O$($#!&(%!HBHHA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`IBRI][\!<HBHH=A!



! *"#!

R8)! U-! 7)+,X,31! /71K1+-71*! 8*! 3)5)7,171! 3)! .8! .-2839! W-! 4C3,+1! 57-5-*5)!

7)+14)*3@!)2!8.1!3)!"+-2-X785,*,XA!*1!1X.5-*5)A!3)X,31!-2!/7151+121!,*.5,58+,1*-2!

.)! -/71X@! E)*3-48.5,*-! )*! K)I! 3)2! =<74-+1! 7)+14)*3-31! /17! )2! (78/1!

4825,3,.+,/2,*-7,1!3)2!N1./,5-2!&-*!D,+)*5)!3)!%-Q29!:*5)7/1*)!7)+87.1!3)!-4/-71!

-2! K)7! R8)! .8! 3)7)+U1! -! 2-! .-283! ).! K,12)*5-31! -2! *1! -K-2-7.)! )2! 8.1! 3)2!

4)3,+-4)*51!-3)+8-31!/-7-!57-5-7!.8!/-3)+,4,)*519!!

!

#2!JJ;!-7(84)*5@!R8)!.)!-+173@!X7,*3-72)!E)*3-48.5,*-!-! 2-!/-+,)*5)!+141!

57-5-4,)*51!3)!.)(8*3-!2B*)-A!6!)*!)2!).+)*-7,1!3)!R8)!*1!512)7-7-!).5-!371(-A!

.)! /7).)*5-7-! *8)K-4)*5)! 2-! .12,+,583! /-7-! K-217-7! )2! 8.1! 3)! "+-2-X785,*,X9!

P)+2-7-*!U-X)7!7)+,X,31!)2! =17482-7,1!*1!WO$!/-7-!E)*3-48.5,*-A!)2!+8-2! =8)!

-8517,I-31A! /)71! R8)! )2! J14,5C! W1+-2! 3)! ;-74-+15)7-/,-! 6! 2-! ;-74-+,-! 3)2!

N1./,5-2! &-*! D,+)*5)! 3)! %-Q2! *1! U-*! 7)+,X,31! .12,+,583! *1! WO$! /-7-! )2!

4)3,+-4)*51!"+-2-X785,*,X9!"+2-7-*!R8)A!-2!-+)/5-7!2-!.12,+,583!3)!2-!/-+,)*5)A!

,4/2,+-7B-!R8)! 2-.!/)7.1*-.!8.8-7,-.!/8)3)*!-8514)3,+-7.)! .1X7)/-.-*31!)2!

+7,5)7,1!4C3,+1!6!/71=).,1*-2A!R8)!).!+1*57-7,1!-!2-!*174-9!"0-3-!2-!&-2-!)*!2-!

+1*.,3)7-+,@*! :D!3)! 2-! .)*5)*+,-!R8)A! 2-.!-8517,3-3).! 5,)*)*! 2-! 1X2,(-+,@*!3)!

().5,1*-7!21.!/71+)3,4,)*51.!+177)./1*3,)*5).!)*!+-.1!R8)!2-!/-+,)*5)!*1!512)7)!

+177)+5-4)*5)! 2-! E)*3-48.5,*-! 6! /71+)3-*! +1*! 2-! -3R8,.,+,@*! 3)! 1571!

57-5-4,)*51!=-74-+12@(,+1!/)75,*)*5)9!W-!&-2-!3)+2-7-!.,*!28(-7!)2!7)+87.19!!

!

?3?3'Q.0'0BB'5()&5'#&'7&#$%(7&",0.'&"'&9'7(*%0'#&'9('5("#&7$('50*'4RS/TU
2V'

#2!X715)!3)!JOD:P`\a!/8.1!)*!)K,3)*+,-!2-!,4/175-*+,-!3)!2-!7)(82-+,@*!3)!21.!

8.1.! =8)7-! 3)! ,*3,+-+,1*).!)*! 21.! 3,=)7)*5).! /-B.).9!"*5)! 2-! /7).)*+,-! 3)!8*!

*8)K1!K,78.!.,*!8*!57-5-4,)*51!-/71X-31A!5131.!21.!4)3,+-4)*51.!85,2,I-31.!.)!

7)-2,I-*!=8)7-!3)!2-.!,*3,+-+,1*).!-/71X-3-.9!!

!



! *"$!

#2!8.1!3)!2-!U,371Z,+2171R8,*-A!+2171R8,*-A!.121.!1!)*!+14X,*-+,@*A!-3)4<.!3)!

1571.!4)3,+-4)*51.!)*!5131!)2!48*31!=8)!-4/2,-4)*5)!31+84)*5-319!$"!

!

#*!48+U1.!/-B.).! 21.!4C3,+1.!/7).+7,X,)71*!4)3,+-4)*51.!=8)7-!3)!)*.-61.!

+2B*,+1.!6!.,*!5)*)7!7)./-231!+,)*5B=,+1!R8)!=8*3-4)*5)!.8!8.19!$#!!

!

#*! )2! <4X,51! /QX2,+1! 6! /7,K-31! 3)2! /-B.! .)! 85,2,I-71*! -4/2,-4)*5)! ).51.!

4)3,+-4)*51.9!#*!2-.!=-74-+,-.!/7,K-3-.!3)!J1.5-!F,+-!)2!8.1!3)!!+2171R8,*-A!

U,371Z,+2171R8,*-!1!,K)74)+5,*-!/-7-!2-!/7)K)*+,@*!1!57-5-4,)*51!3)!JOD:P`\a!

=8)! 486! )Z5)*3,31A! 2-.! =-74-+,-.! K)*3B-*! ).51.! /7138+51.! .,*! *)+).,3-3! 3)!

7)+)5-!4C3,+-!6!-!R8,)*!21!.12,+,5-7-!/-7-!-8514)3,+-7.)A!-*5)!).5-!.,58-+,@*!)2!

%7).,3)*5)!3)!2-!F)/QX2,+-!6!)2!$,*,.571!3)!&-283!58K,)71*!R8)!)4,5,7!)2!3)+7)51!

)L)+85,K1!>9m!_]]hh`&A!3)*14,*-31!e%71U,X,+,@*!3)!K)*5-!3)!21.!4)3,+-4)*51.!

R8)!+1*5)*(-*!+2171R8,*-A!U,371Z,+2171R8,*-!1!,K)74)+5,*-!.,*!7)+)5-!4C3,+-fA!$$!

+1*! )2! =,*! 3)! )K,5-7! )2! 8.1! ,77-+,1*-2! 3)! ).51.!4)3,+-4)*51.! /17! /-75)! 3)! 2-!

/1X2-+,@*9!!!!

!
!$"!S%#.:#!G#*#1!2a5).&#!%)!b(+(8(.9/)!:57($)!%)!(b/&(.9/)>!(%!9):#!&(%!5:#!&(!+/&$#T/9%#$#K5/.)!
7)$)!(%!*$)*)8/(.*#!&(%!a,inN`IQD1!B*(%,3R.)*%,G#$'%-%!ZR1!.A!!I!<HC!&(!8)$0#!&(!HBHB=>!IIB`
II1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAZC\\ZJ)87AHBHBAZRIAQI[r!W$(&&?!S$/):!3#$)1!2V:#!&(!8(&/9)8(.*#:!:/.!
(b/&(.9/)! 9/(.*l6/9)D1! 9#0H)-71! HQ! &(! )O$/%! &(! HBHB1! :(9A! E(9%)&#! SO/($*#1!
+**7:>JJ&(%6/.#A9$JHBHBJB[J/87#$*).9/)`&(`%)`/.b(:*/-)9/#.`9/(.*/6/9)`$(%)9/#.)&)`9#.`
8(&/9)8(.*#:`(.`(%`8)$9#`&(`%)`7).&(8/)`9)5:)&)`7#$`:)$:`9#b`Hr! 3k! G9#%)$/1!
2F(&(:95O$/(.&#! b/(_#:! 9#.#9/&#:>! (%! 7#:/O%(! 7)7(%! &(! %)! +/&$#T/9%#$#K5/.)1! 9%#$#K5/.)1!
/b($8(9*/.)!?!*(/9#7%)./.)!(.!(%!*$)*)8/(.*#!&(%!a,inN`IQD1!1#E)+(%,.#,0%,^I<T!ZB1!.A!!H!<IC!&(!
8)$0#!&(!HBHI=>!IHR`ZB1!+**7:>JJ&TA&#/A#$-JIBA[ZHIJ:I\QQ`RI[THBHBBBBHBBBIHr!U&;/.!kj5$(-5/1!
2X#:! ).*/8)%j$/9#:! <9%#$#K5/.)! (! +/&$#T/9%#$#K5/.)=! (.! %)! 7).&(8/)! a,inN`IQD1! 1#E)+(%,
/7075@)%-%, .#, 1#'5%(7074O%! H]1! .A!! H! <IZ! &(! (.($#! &(! HBHH=1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBI\J_A$9$(5AHBHBABCABB[A!
!$#!W$(&&?!S$/):!3#$)1!2n87%/9)9/#.(:!&(!%)!/.)&(95)&)!/.*($7$(*)9/c.!&(!%)!(b/&(.9/)!9/(.*l6/9)!
7$(9%l./9)D1! 9#0H)-71! HR! &(! :(7*/(8O$(! &(! HBHB1! :(9A! E(9%)&#! SO/($*#1!
+**7:>JJ&(%6/.#A9$JHBHBJBQJ/87%/9)9/#.(:`&(`%)`/.)&(95)&)`/.*($7$(*)9/#.`&(`%)`(b/&(.9/)`
9/(.*/6/9)`7$(9%/./9)A!
!$$ !P#&($! U_(95*/b#1! 2P$#+/O/9/c.! &(! b(.*)! &(! %#:! 8(&/9)8(.*#:! K5(! 9#.*(.-).! 9%#$#K5/.)1!
+/&$#T/9%#$#K5/.)!#!/b($8(9*/.)!:/.!$(9(*)!8p&/9)D1!P5OA!XA!Y#A!N(9$(*#!U_(95*/b#!Yf![HH]]`G!
<HBHB=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td7)$)8Ie
YFEah.i)%#$IeIh.i)%#$HeQIBIZh.i)%#$ZeIHBB]Ch:*$E/73eEaA!



! *"%!

!

#*! )2! .)+517! /QX2,+1A! )*! 2-! JJ&&A! /17! 3,./1.,+,1*).! 3)2! JJ;! .)! -34,*,.57@!

U,371Z,+2171R8,*-A! -! +,)*51.! 3)! /-+,)*5).A! /)71! *1! .)! 2).! 3,L1! R8)! *1! )Z,.5B-!

)K,3)*+,-!3)!.8!)=,+-+,-!+2B*,+-A!.,*1!R8)!.)!,*3,+@!R8)!)7-!8*!8.1!+14/-.,K19!$%!

#2!8.1!3)!).51.!4)3,+-4)*51.!=8)!173)*-31!/17!)2!JJ;!3)!2-!JJ&&A!.,*!+1*5-7!

+1*!)2!-K-2!3)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!1!-2(8*-!157-!,*.5-*+,-A!.,4/2)4)*5)!.)!514@!

8*! -+8)731! 6! .)! 173)*@! -! 5131! )2! .,.5)4-! /QX2,+1! R8)! .)! 85,2,I-7-! )*! 21.!

/-+,)*5).9!$*!

!

#.5)!8.1!+14/-.,K1!-2)(-31!/17!2-!JJ&&!48).57-!2-.!=-22-.!+1*+)/58-2).!R8)!

)Z,.5)*!)*!)2!/-B.!7)./)+51!-2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.9!#2!8.1!+14/-.,K1!7)R8,)7)!

R8)!)Z,.5-!8*!).583,1!+2B*,+1!6!2-!-/71X-+,@*!3)!4Q25,/2).!-./)+51.!/-7-!R8)!.)!

/8)3-!85,2,I-7!3)!).5-!4-*)7-9!!

!

W-.! =-22-.! +1*+)/58-2).! R8)! 5,)*)! )2! .,.5)4-! 3)7,K-! *)+).-7,-4)*5)! )*! 2-!

K,12-+,@*! 3)! 3)7)+U1.! =8*3-4)*5-2).! 3)! 2-.! /)7.1*-.! /-+,)*5).A! 2-.! +8-2).!

.)(Q*!2-!J1*.5,58+,@*!%12B5,+-A!$&!5,)*)*!3)7)+U1!-!2-!/715)++,@*!3)!.8!.-283!6!-!

7)+,X,7!,*=174-+,@*!-3)+8-3-!6!K)7-I[!-!2-!2,X)75-3!3)!)2)++,@*9!!

!

"2!).5-7!2-!U,371Z,+2171R8,*-!7)(,.57-3-!)*!)2!/-B.A!.)!/137B-!/2-*5)-7!R8)!)2!8.1!

3)!).5)!4)3,+-4)*51!=8)!"44$ 5%615A!/)71!/-7-!+1*.,3)7-7.)!8*!8.1!"44$ 5%615!.)!

7)R8,)7)!3)!8*!4B*,41!3)!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!R8)!.8.5)*5)!.8!8.19!#*!)2!+-.1!

!
!$% !E#8j:! Mc8(01! 2ÅV:#! 9#87):/b#Ç>! %)! (T9(79/c.! K5(! 7($8/*(! 5:)$! +/&$#T/9%#$#K5/.)! :/.!
7($8/:#!&(!G)%5&!(.!*$)*)8/(.*#!&(!7)9/(.*(:!9#.!a,inN`IQD1!K0,^@+#$E%.7$1!R!&(!8)?#!&(!
HBHB1! :(9A! G)%5&1! +**7:>JJ#O:($b)&#$A9$J5:#`9#87):/b#`%)`(T9(79/#.`K5(`7($8/*(`5:)$`
+/&$#T/9%#$#K5/.)`:/.`7($8/:#`&(`:)%5&`(.`*$)*)8/(.*#`&(`7)9/(.*(:`9#.`9#b/&`IQJA!
!$&!a#8/*p!a(.*$)%!&(!W)$8)9#*($)7/)1!2S95($&#!a#8/*p!a(.*$)%!&(!W)$8)9#*($)7/)!`!S$*l95%#!CI>!
S9*5)%/0)9/c.!&(%!W#$85%)$/#!7)$)!(%!8).(_#!*($)7p5*/9#!&(%!7)9/(.*(!a,inN`IQD1!HZ!&(!)O$/%!&(!
HBHB1!+**7:>JJ;;;A99::A:)A9$J;(OJ9#$#.)b/$5:J)::(*:J8)*($/)%(:J7($:#.)%J%/.()8/(.*#:JHBZA7&6A!
&'(!SFEÉaVX,![\A`!<q=!!X#:!9#.:58/&#$(:!?!5:5)$/#:!*/(.(.!&($(9+#!)!%)!7$#*(99/c.!&(!:5!:)%5&1!
)8O/(.*(1!:(-5$/&)&!(!/.*($(:(:!(9#.c8/9#:r!)!$(9/O/$!/.6#$8)9/c.!)&(95)&)!?!b($)0r!)!%)!%/O($*)&!
&(!(%(99/c.1!?!)!5.!*$)*#!(K5/*)*/b#A!U%!U:*)&#!)7#?)$j!%#:!#$-)./:8#:!K5(!(%%#:!9#.:*/*5?).!7)$)!
%)!&(6(.:)!&(!:5:!&($(9+#:A!X)!%(?!$(-5%)$j!(:):!8)*($/):A!



! *"&!

3)!8*!4)3,+-4)*51!R8)!.)-!85,2,I-31!.,*!5)*)7!*,*(8*-!)K,3)*+,-!3)!.8!)=,+-+,-!

6!.)(87,3-3!).!*)+).-7,1!7)-2,I-7!,*K).5,(-+,1*).!+2B*,+-.9!!

!

#2!2B4,5)!3)2!8.1!"44$5%615!).!+1*5-7!-2!4)*1.!+1*!-2(8*-!)K,3)*+,-!+2B*,+-!.1X7)!

)2!8.1!3)2!4)3,+-4)*51A!/17!21!+8-2!).583,1.!/7)+2B*,+1.!1!+2B*,+1.!3)!;-.)!\!*1!

.1*!.8=,+,)*5).!/-7-!.8.5)*5-7!8*!8.1!"44$5%6159!!

!

&)!U-!/2-*5)-31!R8)!48+U1.!4C3,+1.!.)!-5,)*)*!-!/.)831`,*K).5,(-+,1*).!/-7-!

=8*3-4)*5-7!21.!8.1.!3)!4)3,+-4)*51.!3)!4-*)7-!,*-3)+8-3-9!$'!>174-24)*5)!

2-!7)./1*.-X,2,3-3!/17!)2!8.1!3)!).51.!4)3,+-4)*51.!).!3)2!4C3,+1!57-5-*5)A!.,*!

)4X-7(1A!).! ,4/175-*5)!-*-2,I-7! 21.! 2B4,5).!3)! 2-! 2,X)75-3!3)!/7).+7,/+,@*A! 21.!

)K)*58-2).!3-01.!-!2-.!/)7.1*-.!6!)2!)=)+51!)*!2-!.-283!/QX2,+-!3)2!,*-3)+8-31!

8.1!3)!4)3,+-4)*51.9!!

'
?3B'40".$#&*(%$0"&.'6&"&*(9&.'#&9'-.0'J-&*('#&'$"#$%(%$0"&.'0'-.0'0BB'5()&5''

#2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!=8)7-!3)!,*3,+-+,1*).!).!486!=7)+8)*5)!)*!21.!.)7K,+,1.!

4C3,+1.9! %7,*+,/-24)*5)! )*! /-+,)*5).! /)3,<57,+1.A! -38251.! 4-617).! 1!

/1X2-+,1*).! +1*! +1*3,+,1*).! /-75,+82-7).! +141! ,*48*1.8/7,4,31.A! +1*! =-22-!

U)/<5,+-!1!7)*-29!!

!

W-! /7).+7,/+,@*! =8)7-! 3)! ,*3,+-+,1*).! *1! +1*.5,586)! >1($ .1! *,! 8*-! -+58-+,@*!

9"&/(%$51*1,A!*,!8*!-+58-7!+1*57-7,1!-!2-!3)1*5121(B-!4C3,+-A!.,)4/7)!R8)!7)K,.5-!

+-7<+5)7!)Z+)/+,1*-2A!.)!2,4,5)!-!-R8)22-.!.,58-+,1*).!)*!2-.!R8)!.)!+-7)I+-!3)!

-25)7*-5,K-.! 5)7-/C85,+-.! -8517,I-3-.! 6! .)! U-22)! -4/-7-3-! /17! /7151+121.! 3)!

!
!$( !S8/$)+8)&! G+#_)(/! ?! P##.(+! G)%)$/1! 2a,inN`IQ! ).&! #66! %)O(%! 5:(! #6! &$5-:>! ).! (*+/9)%!
b/(;7#/.*D1!9B1e,L7'$-%0,7H,G"%$5%*#'()*%0,C*)#-*#+!H]1!.A!!H!<]!&(!8)?#!&(!HBHB=>!R]Q`QZ1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBBRJ:[BIQQ`BHB`BBZCI`?A!



! *"'!

-+58-+,@*!1!/17!8*-!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!R8)!-K-2)!2-!3)+,.,@*!3)2!=-+825-5,K1!3)!

/7).+7,X,721!=7)*5)!-!21.!8.1.!)./)+B=,+-4)*5)!-8517,I-31.9!$(!

!

H*1!3)!21.!/7,*+,/-2).!+8).5,1*-4,)*51.!R8)!.)!/2-*5)-!).!2-!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!

R8)!=8*3-4)*5-!.8!85,2,I-+,@*9!$8+U1.!).583,1.!+8).5,1*-*!2-!7)2-+,@*!)*57)!2-!

)=,+-+,-!+2B*,+-!=7)*5)!-2!+1.51!6!21.!)=)+51.!-3K)7.1.9!!!

!

W-!/7).+7,/+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!"44$ 5%615!)*!()*)7-2!*1!.)!/71UBX)A!/)71!.)!

+1*.,3)7-!R8)!)2!7)./1*.-X2)!3)!).5-!/7<+5,+-!).!)2!/71=).,1*-2!)*!4)3,+,*-!R8)!

-5,)*3)! -2! /-+,)*5)A! .,*! )4X-7(1A! )Z,.5)*! 48+U1.! )2)4)*51.! R8)! .)! 3)X)*!

+1*.,3)7-7!7)./)+51!3)!2-!/1.,X,2,3-3!3)2!/-+,)*5)!3)!-.)(87-7.)!2-!7)/-7-+,@*!

3)! 21.! 3-01.! )*! +-.1! 3)! R8)! )2! 4)3,+-4)*51! 2)! +-8.)! 8*! /)7L8,+,1[!

)./)+,-24)*5)!+1*!2-!,31*),3-3!3)!2-!/7).+7,/+,@*9!!

!

#2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!5,)*)!2-!+14/)5)*+,-!/-7-!7)(82-7!)2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!

=8)7-! 3)! 2-.! ,*3,+-+,1*).! R8)! -/71X@A! .,*! )4X-7(1A! *1! )Z,.5)! *174-5,K-! -2!

7)./)+51!1!/71+).1.!+2-71.!/-7-!.8!7)(82-+,@*9!!!

!

J141!.)!4)*+,1*@!)*!)2!+-/B5821!\A!2-.!,*3,+-+,1*).!1!=174-.!3)!8.1!-/71X-3-.!

)*!)2!/-B.!*1!.1*!-++).,X2).!/-7-!2-!/1X2-+,@*!1!/-7-!21.!/71=).,1*-2).!)*!.-283A!

/17! 21! +8-2! *1! ).! =<+,2! 3)5)74,*-7! .,! )2!4)3,+-4)*51! ).5<! .,)*31! 85,2,I-31! 3)!

4-*)7-!"44$5%6153$#.5-!+-7)*+,-!3)!,*=174-+,@*!()*)7-!8*!7,).(1!,4/175-*5)!-2!*1!

)Z,.5,7!+2-7,3-3!3)2!7,).(1!-.1+,-31!-!2-!/7).+7,/+,@*9$!

!

#*! )2! <4X,51! 3)2! .,.5)4-! /7,K-31A! )2! /71=).,1*-2! )*! =-74-+,-! *1! 5,)*)!

+1*1+,4,)*51! 3)2! 8.1! =8)7-! 3)! ,*3,+-+,1*).! 6! *1! .)! 7)R8,)7)! +1*.)*5,4,)*51!

,*=174-31!3)2!/-+,)*5)9!!

!

!
!$)!M)%j.!a#$*p:1!1#+&7-+%@)0).%.,*)E)0,5R.)*%A!



! *"(!

#*!)2!<4X,51!3)2!.,.5)4-!/QX2,+1!3)!.-283A!-2!8.1!"44$5%615!.)!2)!3)*14,*-!e8.1!

+14/-.,K1f!1!e8.1!+14/-.,1*-2fA!3)X)!5)*)7!2-!-/71X-+,@*!/17!/-75)!3)2!JJ;!6!

)Z,()!8*!+1*.)*5,4,)*51!,*=174-31!3)2!/-+,)*5)9!W-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!3)!J1.5-!

F,+-!+1*5,*8-4)*5)!1X2,(-!-!1517(-7!4)3,+-4)*51.!-!/).-7!3)!*1!+1*5-7!+1*!

)K,3)*+,-!.8=,+,)*5)!/-7-!.8!8.19!!

!

W1.!).583,1.!+,)*5B=,+1.!,*5)7*-+,1*-2).!3,7,(,31.!-!).583,-7!)2!8.1!"44$5%615!.1*!

2,4,5-31.[!)*!J1.5-!F,+-A!*1!)Z,.5)*!/8X2,+-+,1*).!7)2-+,1*-3-.!+1*!).5)!5)4-!6!

2-!7)(82-+,@*!).!486!).+-I-9!W-!L87,./783)*+,-!+1*.5,58+,1*-2!).!/1+-!6!*1!)Z,.5)!

8*-! 2B*)-! +2-7-! 7)./)+51! 3)! 2-.! +1*.,3)7-+,1*).! 2)(-2).! 6! +,)*5B=,+-.! R8)!

.8.5)*5-*!R8)!8*!/-+,)*5)!7)+,X-!8*!4)3,+-4)*51!)*!/7).+7,51!/-7-!.8!8.1!"44$

5%6159!

!

W-!/-*3)4,-!()*)7-3-!/17!J1K,3`\a!3)L@!)*!)K,3)*+,-!+141!48+U1.!/-B.).A!

,*+28,31!J1.5-!F,+-A!*1!5,)*)*!*174-5,K-!-3)+8-3-!/-7-!)2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!

"44$ 5%615! 6! R8)! 48+U-.! K)+).! 2-.! /7).+7,/+,1*).! *1! 7)./1*3)*! -! +7,5)7,1.!

+,)*5B=,+1.!7,(871.1.9!!

!

W-!=-25-!3)!7,(17!/-7-!-*-2,I-7!6!+14/7)*3)7!2,5)7-587-!+,)*5B=,+-!/17!/-75)!3)!8*!

4C3,+1! ).! )2! /7,*+,/-2! /71X2)4-! /-7-! 21.! /-+,)*5).! R8)! )./)7-*! R8)! 2-!

5)7-/C85,+-! ).5C! .8.5)*5-3-! )*! 2-! 4)L17! )K,3)*+,-! +,)*5B=,+-! 6! *1! )*! 8.1.!

-*)+3@5,+1.!1!.,*!)K,3)*+,-!.8=,+,)*5)9!

! !



! *")!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!"#$%&'()/+!5'-!0-/6.'&9-!()!/)(&0./)#,-'!!
' '



! *#+!

B323'@&6-9(%$1"'#&'9('$"+&.,$6(%$1"'%9D"$%('&"'40.,('@$%(3''

#*!J1.5-!F,+-A!2-!,*K).5,(-+,@*!+2B*,+-!).5-X-!7)(82-3-!/17!8*1.!/1+1.!-75B+821.!

3)!2-!WG&A!21!+8-2!()*)7-X-!48+U1.!-X8.1.!6!=-25-!3)!+2-7,3-3!/-7-!2-.!/)7.1*-.!

R8)!/-75,+,/-X-*!)*!21.!).583,1.9!P).3)!)2!]ggh!U-.5-!)2!]g\_A!2-!,*K).5,(-+,@*!

+2B*,+-! )*! )2! /-B.! ).58K1! /71U,X,3-A! 3)X,31! -! 2-! =-25-! 3)! *174-5,K-9! W-! &-2-!

J1*.5,58+,1*-2! +1*.,3)7@! R8)! 3)X,31! -! 2-! ).+-.-! *174-5,K-! K,()*5)! .)!

K82*)7-X-*! 21.! 3)7)+U1.! +1*.5,58+,1*-2).! 3)! 2-! /1X2-+,@*! 6! /71U,X,@! R8)! .)!

7)-2,I-7-*!).583,1.!)*!J1.5-!F,+-9!#*!]g\_A!.)!-/71X@! 2-!W)6!F)(82-317-!3)!

:*K).5,(-+,@*! E,14C3,+-A! 2)6! a]^_9 !%) !#2! 1XL)51! 3)! ).5-! 2)6! ).! 7)(82-7! 2-!

,*K).5,(-+,@*!X,14C3,+-!+1*!.)7).!U84-*1.!)*!4-5)7,-!3)!.-283A!)*!21.!.)+517).!

/QX2,+1!6!/7,K-319!

!

#*!)2!"75B+821!]!3)!2-!2)6!a]^_!.)!3)=,*)!R8)!2-!,*K).5,(-+,@*!X,14C3,+-!).!8*!

5,/1! 3)! -+5,K,3-3! 3,.)0-3-! /-7-! 3).-77122-7! 1! +1*57,X8,7! -2! +1*1+,4,)*51!

()*)7-2,I-X2)!)*!4-5)7,-!3)!.-283!)*!.)7).!U84-*1.9! !&)!+7)-*!31.! 5,/1.!3)!

,*K).5,(-+,@*! X,14C3,+-A! 2-! ,*K).5,(-+,@*! X,14C3,+-! 1X.)7K-+,1*-2A!

)/,3)4,12@(,+-! 1! *1! ,*5)7K)*+,1*-2! )*! 2-! +8-2! *1! .)! 7)-2,I-! ,*5)7K)*+,@*!

3,-(*@.5,+-!1!5)7-/C85,+-!-2(8*-!+1*!=,*).!)Z/)7,4)*5-2).9!>1!.)!.14)5)!-!21.!

,*3,K,381.!/-75,+,/-*5).!-!+1*3,+,1*).!+1*5712-3-.!/17!)2!,*K).5,(-3179!#2!1571!5,/1!

).!2-!,*K).5,(-+,@*!X,14C3,+-!)Z/)7,4)*5-2A!+2B*,+-!1!,*5)7K)*+,1*-2A!)*!2-!+8-2!.)!

7)-2,I-!,*5)7K)*+,@*!/7)K)*5,K-A!3,-(*@.5,+-!1!5)7-/C85,+-!-!.)7).!U84-*1.!+1*!

)2! =,*! 3)! 3).+8X7,7! 1! K)7,=,+-7! 21.! )=)+51.! +2B*,+1.A! =-74-+12@(,+1.! 1!

=-74-+13,*<4,+1.!3)!8*!/7138+51!)Z/)7,4)*5-2A!8*!3,./1.,5,K1!4C3,+1!1!3)!8*!

/71+)3,4,)*51!+2B*,+1!1!R8,7Q7(,+19!

!

#.!+2-71!R8)!)2!8.1!3)!8*!4)3,+-4)*51!1!3)!8*-!5)7-/,-!R8)!*1!U-!3)41.57-31!

)=,+-+,-!/-7-!)2!57-5-4,)*51!3)!8*-!3)5)74,*-3-!/-5121(B-!).5<!.,)*31!85,2,I-31!

!
!%*!S:)8O%()!X(-/:%)*/b)1!X(?!F(-5%)&#$)!&(!n.b(:*/-)9/c.!g/#8p&/9)A!



! *#*!

3)!4-*)7-! )Z/)7,4)*5-2! 6! 3)X)! 7)(,7.)! /17! 21! ).5-X2)+,31! )*! 2-! 2)6! 3)! +,5-9!

J1*=174)!+1*!2-!2)6!3)X)*!1X.)7K-7.)!21.!/7,*+,/,1.!3)!7)./)51!-!2-!3,(*,3-3!3)!

2-.!/)7.1*-.A!X)*)=,+)*+,-A!*1!4-2)=,+)*+,-A!-851*14B-!6!L8.5,+,-!3,.57,X85,K-9!

!

#2! 8.1! 3)! 2-! 5)7-/,-! )Z/)7,4)*5-2! 3)X)! =174-7! /-75)! 3)! 8*! /7151+121! 3)!

,*K).5,(-+,@*! R8)! U-6-! .,31! -/71X-31! /17! 8*! J#J9! W-! /-75,+,/-+,@*! 3)! 8*!

,*3,K,381!)*!8*-!,*K).5,(-+,@*!7)R8)7,7<!)2!+1*.)*5,4,)*51!)Z/7).1A!)./)+B=,+1A!

).+7,51!6! =,74-319!#2!+1*.)*5,4,)*51! ,*=174-31!).!)2!/71+).1!4)3,-*5)!)2!+8-2!

8*-! /)7.1*-! +1*=,74-A! K128*5-7,-4)*5)A! .8! 3).)1! 3)! /-75,+,/-7! )*! 8*-!

,*K).5,(-+,@*!X,14C3,+-9!#2!1XL)5,K1!3)2!+1*.)*5,4,)*51!,*=174-31!).!/715)()7!-!

21.! /-75,+,/-*5).9! W-.! /)7.1*-.! R8)! U-6-*! .8=7,31! 3-01.! -! 2-! .-283A! +141!

+1*.)+8)*+,-! 3)! .8! /-75,+,/-+,@*! )*! 8*-! ,*K).5,(-+,@*A! 7)+,X,7<*! 2-!

+14/)*.-+,@*!R8)!+177)./1*3-9!!

!

#*! )2! /-B.! )Z,.5)! )2! JO>:&! R8)! 5,)*)! +141! =,*! (-7-*5,I-7! 2-! +-2,3-3! 3)! 2-.!

,*K).5,(-+,1*).! 6! .8!).57,+51! -/)(1!-! 21.!3)7)+U1.!U84-*1.9!W)! +177)./1*3)!

7)(82-7! 6! .8/)7K,.-7! 6! 3-7! .)(8,4,)*51! -! 2-.! ,*K).5,(-+,1*).! X,14C3,+-.! 6!

(-7-*5,I-7!2-!K,3-A!2-!.-283A!)2!,*5)7C.A!)2!X,)*).5-7!6!2-!3,(*,3-3!3)!2-.!/)7.1*-.9!

"3)4<.! 3)! K)2-7! /17! )2! +84/2,4,)*51! 3)! 2-.! *174-.! C5,+-.! R8)! 17,)*5-*! 2-!

,*K).5,(-+,@*!X,14C3,+-9!!

!

#*!J1.5-!F,+-A!513-!)*5,3-3!/QX2,+-!1!/7,K-3-!)*!+86-.!,*.5-2-+,1*).!.)!7)-2,+)*!

,*K).5,(-+,1*).!X,14C3,+-.!/8)3)!+1*.5,58,7!8*!J#J9!W-!JJ&&!+8)*5-!+1*!K-7,1.!

3)! ).51.! +1*.)L1.9! #.51.! @7(-*1.! .1*! 21.! 7)./1*.-X2).! 3)! -/71X-7! 2-.!

,*K).5,(-+,1*).!R8)!.)!7)-2,I-*!)*!2-!,*.5,58+,@*!-!2-!R8)!/)75)*)+)*9!

!

W-! W)6! 3)! :*K).5,(-+,@*! E,14C3,+-! 3,./1*)! )*! .8! -75B+821! bb! R8)! 513-!

,*K).5,(-+,@*A!-*5).!3)!.8! ,*,+,1A!3)X)!+1*5-7!+1*! 2-!-/71X-+,@*!).+7,5-!3)!8*!

J#J!3)X,3-4)*5)!-+7)3,5-31!6A!)*!+-.1!3)!R8)!.)!K-6-!-!7)-2,I-7!)*!8*!+)*571!



! *#"!

3)! .-283! /QX2,+1! 1! /7,K-31A! 3)X)7<! +1*5-7! 5-4X,C*! +1*! 2-! -8517,I-+,@*! 3)! 2-!

-8517,3-3! 1! 2-.! -8517,3-3).! +177)./1*3,)*5).9! >,*(8*-! -8517,3-3A! /QX2,+-! *,!

/7,K-3-A!/137<!-8517,I-7!8*-!,*K).5,(-+,@*!.,*!2-!-/71X-+,@*!3)2!7)./)+5,K1!J#J9!

!

&1*!=8*+,1*).!6!1X2,(-+,1*).!3)!21.!J#J!-.)(87-7!R8)!)*!2-.!,*K).5,(-+,1*).!

X,14C3,+-.!.)!7)./)5)*A!).57,+5-4)*5)A!2-!K,3-A!2-!.-283A!)2!,*5)7C.A!)2!X,)*).5-7!6!

2-! 3,(*,3-3! U84-*-! 6! .)! +84/2-*! 21.! 7)R8,.,51.! 6! +7,5)7,1.! 3)! 7,(871.,3-3!

+,)*5B=,+-A! -.B! +141! 2-.! *174-.! C5,+-.! R8)! 7)(82-*! 2-!4-5)7,-A! )*57)! )22-.A! )2!

/71+).1! 3)2! +1*.)*5,4,)*51! ,*=174-31A! 2-! ,31*),3-3! 6! 2-! )Z/)7,)*+,-! 3)! 21.!

,*K).5,(-317).A! 6! 21.! 7)R8,.,51.! ).5-X2)+,31.! )*! 2-! 2)69! "3)4<.A! 5,)*)! 2-!

1X2,(-+,@*! 3)! /1*)7! -! +1*1+,4,)*51! 3)2! JO>:&! 6! 3)! 2-.! -8517,3-3).!

,*.5,58+,1*-2).!+14/)5)*5).!2-.!,77)(82-7,3-3).!1!21.!,*+84/2,4,)*51.!-!2-!2)69!

!

#2! ,*+84/2,4,)*51! 3)! ).5-.! 1X2,(-+,1*).! 3)! /-75)! 3)! +8-2R8,)7! J#J! ).5<!

+1*5)4/2-31!)*!)2!-75B+821!j^!3)!2-!2)6!a]^_A!)2!+8-2!.)0-2-!R8)!)2!JO>:&!/137<!

,4/1*)7!-!21.!)4/2)-31.A!7)/7).)*5-*5).!1!/)7.1*)71.!3)!8*!J#JA!8*-!4825-!

U-.5-!3)!57).+,)*5-.!K)+).!)2!.-2-7,1!X-.)9!

!

W-! 2)6!3)! :*K).5,(-+,@*!E,14C3,+-!+7)@!8*! 5,/1!/)*-2!)./)+B=,+1A!3)*14,*-31!

#Z/)7,4)*5-+,@*!,*3)X,3-9!#.5)!3)2,51!).5<!+1*5)4/2-31!)*!)2!-75B+821!jh!3)!).5-!

2)6A!)2!+8-2!.-*+,1*-!+1*!8*-!/)*-!3)!/7,.,@*!3)!57).!-!1+U1!-01.!-!R8,)*!.14)5-!

-! 8*-! /)7.1*-! -! ,*K).5,(-+,@*! /-7-! 2-! -/2,+-+,@*! 3)! 4)3,+-4)*51.A! .,*!

,*=174-72)A!3)X,3-4)*5)A!3)!2-!+1*3,+,@*!)Z/)7,4)*5-2!3)!).51.!6!3)!21.!7,).(1.!

R8)!+177)A!6!.,*!R8)!4)3,)!+1*.)*5,4,)*51!)Z/7).1A!).+7,51!6!31+84)*5-31!3)!2-!

KB+5,4-!1!3)!.8!7)/7).)*5-*5)!2)(-2!6!-8517,I-+,@*!3)2!/71+)3,4,)*51!/17!/-75)!3)!

8*!J#J[!1!R8,)*!.)!U-6-!K-2,31!3)!2-!,4/1.,X,2,3-3!3)!2-!KB+5,4-!/-7-!)4,5,7!8*!

+1*.)*5,4,)*51A!3)!+1-++,@*A!-4)*-I-A!)*(-01A!3).,*=174-+,@*A!4-*,/82-+,@*!

1!3)!+8-2R8,)7!1571!4)3,1!,2B+,51!/-7-!1X5)*)7!3,+U1!+1*.)*5,4,)*519!#*!)2!+-.1!



! *##!

3)! =8*+,1*-7,1.! /QX2,+1.A! .)! +7)@! 8*! 5,/1! /)*-2! -(7-K-31A! +1*5)4/2-31! )*! )2!

-75B+821!ja!6!2-!/)*-!3)!/7,.,@*!).!3)!+,*+1!-!3,)I!-01.!

!

P)./8C.!3)!48+U1.!-01.!3)!*1!5)*)7!8*-!*174-5,K-!-3)+8-3-!6!3)!.,)5)!-01.!

3)! /71U,X,+,@*! /-7-! 7)-2,I-7! ,*K).5,(-+,1*).! +2B*,+-.A! 3).3)! )2! ]g\_! )2!4-7+1!

*174-5,K1! 3)2! /-B.! ).! -4/2,1! 6! +2-71! 7)./)+51! 3)2! 8.1! )Z/)7,4)*5-2! 3)!

4)3,+-4)*51.!1! 5)7-/,-.9!W-! 2)6A! 7)(2-4)*51.!6!3,./1.,+,1*).!-34,*,.57-5,K-.!

,*5)(7-*!8*!.,.5)4-!-3)+8-31!6!-+58-2,I-31!/-7-!R8)!.)!7)-2,+)! ,*K).5,(-+,@*!

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

!

B383'T&J$"$%$1"'#&'-.0'%075(.$+0'#&'7&#$%(7&",0.3''

#*! )2! 4-7+1! 3)! 2-.! ,*K).5,(-+,1*).! +2B*,+-.! .)! -+80@! )2! 5C74,*1! 3)! 8.1!

+14/-.,K1! 3)! 4)3,+-4)*51.! /-7-! 7)=)7,7.)! -! 2-! /1.,X,2,3-3! 3)! 85,2,I-7!

4)3,+-4)*51.!R8)!).5<*!)*!=-.)!3)!,*K).5,(-+,@*!1!)*!57<4,5)!3)!-/71X-+,@*9!!

!

"2! 7)./)+51A! G1*I<2)I! D<IR8)I! 6! W@/)I! G8I4<*! /2-*5)-*! R8)! *1! .)! 3)X)!

/)*.-7!R8)A!)*!5131.!21.!+-.1.A!)2!/-+,)*5)!3).5,*-5-7,1!3)!).5)!5,/1!3)!5)7-/,-!

).! .,)4/7)! 8*! )*=)741! /-7-! )2! R8)! .)! +1*.,3)7-! R8)! *1! )Z,.5)! *,*(8*-!

-25)7*-5,K-!5)7-/C85,+-!-/71X-3-A!6!R8)!/17!).1!-34,*,.57-41.!+1*!+14/-.,@*!

8*! =<74-+1! *1! +14)7+,-2,I-319! #2! 5C74,*1! t+14/-.,K1t! *1! U-+)! -28.,@*! -!

.)*5,4,)*51.! 3)! 4,.)7,+173,-! 1! U84-*,5-7,1.9! W-! /-2-X7-! t+14/-.,K1t! /8)3)!

()*)7-7! 2-! =-2.-! ,3)-! 3)! R8)! .8! 1XL)5,K1! ).! )2! 3)! -2,K,-7! )2! .8=7,4,)*51! 3)! 8*!

/-+,)*5)A! +141! .,! =8).)! 8*-! 1/+,@*! 5)7-/C85,+-! )*! 8*-! 8*,3-3! 3)2! 31217! 1!

+8,3-31.! /-2,-5,K1.! )Z+28.,K-4)*5)9! &,*! )4X-7(1A! ).51! *1! ).! -.BA! 2-! ,3)-! 3)!

85,2,I-7!1!3-7!-++).1!-!8*!4)3,+-4)*51!+1*!/1+1!+1*1+,4,)*51!3)!.8!X)*)=,+,1!

1!3-01A!*1!3)X)!.)7!)5,R8)5-31!+141!8*-!).57-5)(,-!.)*5,4)*5-29!W-!1=)75-!3)!8*!

4)3,+-4)*51! +141! 8*-! -25)7*-5,K-! +14/2-+,)*5)! S/17! )L)4/21A! 1=7)+)7! 8*!

=<74-+1!/-7-!R8)!*1!3C! 2-! ,4/7).,@*!3)!R8)!)2!)R8,/1!.-*,5-7,1!U-!3-31!/17!



! *#$!

5)74,*-3-! 2-! K,3-! 3)! 8*! /-+,)*5)T! ).! 8*-! 3)+,.,@*! 417-24)*5)! 7)/71X-X2)A!

-3)4<.!3)!8*-!/C73,3-!3)!7)+87.1.!6!5,)4/19!%!!

!

W-! #$"! 3)=,*)! )2! 8.1! +14/-.,K1! 3)! 4)3,+-4)*51.! +141! 8*-! 1/+,@*! 3)!

57-5-4,)*51!R8)!/)74,5)!)2!8.1!3)!8*-!371(-!.,*!2,+)*+,-!3)!+14)7+,-2,I-+,@*!R8)!

).5<!)*!3).-7712219!%"!!

!

#2! 8.1! +14/-.,K1! 5,)*)! +141! 1XL)5,K1! =-+,2,5-7! )2! -++).1! 3)! *8)K1.!

4)3,+-4)*51.!-!21.!/-+,)*5).A!)*!)./)+,-2!/-7-!-R8)221.!R8)!/-3)I+-*!-2(8*-!

)*=)74)3-3!R8)!+14/714)5-!.8.!K,3-.9!%#!"!3,=)7)*+,-!3)!21.!)*.-61.!+2B*,+1.A!

R8)!.,(8)*!8*!/7151+121!3)!,*K).5,(-+,@*A!31*3)!21.!/-75,+,/-*5).!3)X)*!+84/2,7!

+1*!+,)751.!+7,5)7,1.!3)!,*+28.,@*A!)2!8.1!+14/-.,K1!,*+286)!/-+,)*5).!.)(Q*!.)!

)./)+,=,+-!)*!2-.!2)6).!6!7)(82-+,1*).!3)=,*,3-.!R8)!7,()*!)2!JH%!)*!+-3-!/-B.9!%$!!

!

E-2-.8X7-4-*,-*! )5! -29A !%% !).583,-*! 2-! 2)(,.2-+,@*! 3)! 2-! H#! 7)./)+51! -2! 8.1!

+14/-.,K1!)*!]h!/-B.).!4,)4X71.A!3)!21.!+8-2).A!]g!5,)*)*!,4/2)4)*5-31!)2!8.1!

+14/-.,K19! W1.! -8517).! )*+1*57-71*! R8)! 21.! #"%! -! 4)3,+-4)*51.A! -8*R8)!

5131.! X8.+-*! 3-72)! -++).1! -! 8*! /-+,)*5)! 3)! 8*-! 371(-! -*5).! 3)! R8)! 5)*(-!

2,+)*+,-!6!.)!2-*+)!-2!4)7+-31!)*!)2!/-B.A!+-3-!8*1!2)!3-!*14X7).!3,.5,*51.A!21.!

+8-2).!3)/)*3)*!3)!2-!8X,+-+,@*!()1(7<=,+-!6!/8)3)*!,4/2,+-7! ,3)-.!3,.5,*5-.9!

%17!)L)4/21A!;7-*+,-!U-!7)(82-31!).5)!8.1!X-L1!)2!*14X7)!"?H[!)*!#.51*,-!)!

!
!%! !a)$8(.! M#.0j%(0! ij0K5(0! ?! k#:p! Xc7(0! M508j.1! 23(&/9)8(.*#:! #66`%)O(%>! 95(:*/#.(:!
*($8/.#%c-/9):!?!9#.9(7*5)%(:D1!<-.#\,.#,K-H#$5#$O%!H\1!.A!![!<HBIR=>!HQH`Q[A!
!%"!S-(.9/)! U5$#7()! &(! 3(&/9)8(.*#:1! 2V:#! 9#87):/b#D1! V:#! 9#87):/b#1! V:#! 9#87):/b#1!
HBHH1! +**7:>JJ;;;A(8)A(5$#7)A(5J(.J+58).`$(-5%)*#$?J$(:()$9+`&(b(%#78(.*J9#87)::/#.)*(`
5:(A!
!%# !')..)! nA! '?$?! (*!)%A1! 2a#87)::/#.)*(! V:(! #6! ,$7+).! N$5-:D1!^$&"%-#(, L7'$-%0, 7H, 1%$#,
9)+#%+#+!IB1!.A!!I!<&/9/(8O$(!&(!HBIC=>!IBB1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAII]\J:IZBHZ`BIC`BZB\`TA!
!%$!G)._)?458)$!P)*/%1!2U)$%?!S99(::!P$#-$)8:>!g(.(6/*:1!a+)%%(.-(:1!).&!s(?!a#.:/&($)*/#.:!
6#$! G599(::65%! n87%(8(.*)*/#.D1! G#$+&#*()E#+, )-, /0)-)*%0, 1#+#%$*"! R1! .A!! I! <HBI\=>! [`]1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBA[IBZJHHHQ`Z[]CAIRZRRQA!
!%% !M)?)*+$/! g)%):5O$)8)./).! (*!)%A1! 2S.! ,b($b/(;! #6! a#87)::/#.)*(! V:(! P$#-$)8:! /.! *+(!
U5$#7().!V./#.!3(8O($!G*)*(:D1!<-($%*(%@0#,S,1%$#,9)+#%+#+,1#+#%$*"!C1!.A!![!<HBI\=>!H[[`C[1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBACC]HJ/$&$AHBI\ABIBC[A!



! *#%!

:72-*3-A!.)!+1*1+)!+141!>%%9!%*!#*!()*)7-2A!)*!21.!/-B.).!.)!2)!+1*1+)!+141!

#"%9!%&!!

!

&)(Q*!$,22)7!)5!-29A!)*!##HH!21.!5C74,*1.!8.1!)Z/-*3,31!6!8.1!+14/-.,K1!.1*!

.,*@*,41.A!%'!/)71!2-!;P"!/7)=,)7)!)2!/7,4)719!%(!!P)!-+8)731!-!J-/2-*!)5!-29A!.)!

22-4-!8.1!+14/-.,K1!+8-*31!)2!4)3,+-4)*51!1!57-5-4,)*51!.)!.12,+,5-!/-7-!8*-!

Q*,+-!/)7.1*-A!4,)*57-.!R8)!)2!8.1!)Z/-*3,31!.)!.12,+,5-!/-7-!-5)*3)7!-!8*!(78/1!

3)!/)7.1*-.!+1*!8*-!312)*+,-!,3C*5,+-9!*)!!

!

W1.!-8517).!E8**,w!6!"-75.!3)=,*)*!-4X1.!5C74,*1.!3)!=174-!.,4,2-7!-!J-/2-*!)5!

-29A!)Z/2,+-*31!R8)!)2!8.1!)Z/-*3,31!3)!4)3,+-4)*51.!/8)3)!3-7.)!/17!31.!KB-.'!

\T!4)3,-*5)!>%%A!3,7,(,31!/-7-!8*!Q*,+1!/-+,)*5)[!]T!4)3,-*5)!)2!8.1!+14/-.,K1A!

3,7,(,31!-!(78/1.!3)!/-+,)*5).9!#.51!).!+1*(78)*5)!+1*!2-!5)74,*121(B-!-31/5-3-!

)*! 2-!H#A! /8).! )*! 2-!P,7)+57,I! .1X7)! )2! 8.1! +14/-.,K1! 3)!4)3,+-4)*51.A! 3)!

+1*=174,3-3!+1*!)2!-75B+821!h^!3)2!F)(2-4)*51!SJ#T!>9m!j]ck]gg_A!.)!,*3,+-!R8)!

)2!8.1!+14/-.,K1!.)!7)=,)7)!-!8*!/71(7-4-!R8)!,*K128+7-!)2!8.1!5)7-/C85,+1!3)!

8*!4)3,+-4)*51!.,*!-8517,I-+,@*!)*!(78/1.!3)!/-+,)*5).9!*!!"3)4<.A!3).5-+-*!

R8)! +1*! )2! >%%A! ).! /1.,X2)! +1*.)(8,7! )2! 4)3,+-4)*51! ,*+28.,K)! .,! .121! U-!

!
!%&!g)%):5O$)8)./).!(*!)%A!
!%'!P)*/%1!2U)$%?!S99(::!P$#-$)8:>!g(.(6/*:1!a+)%%(.-(:1!).&!s(?!a#.:/&($)*/#.:!6#$!G599(::65%!
n87%(8(.*)*/#.DA!
!%(!k(../6($!UA!3/%%($!(*!)%A1!2a+)$)9*($/0/.-!UT7).&(&!S99(::!).&!a#87)::/#.)*(!V:(!P$#-$)8:!
6#$! UT7($/8(.*)%! N$5-:D1! 63/, 1#+#%$*", J7(#+! IB1! .A!! I! <HBIR=>! ZCB1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAII]\J:IZIB[`BIR`H\]R`CA!
!%) !VAG! W##&! h! N$5-! S&8/./:*$)*/#.1! 2UT7).&(&! S99(::! <a#87)::/#.)*(! 5:(=D1! UT7).&(&!
S99(::1! UT7).&(&! S99(::1! HZ! &(! 8)$0#! &(! HBHI1! +**7:>JJ;;;A6&)A-#bJ.(;:`(b(.*:J75O%/9`
+()%*+`6#95:J(T7).&(&`)99(::A!
!&*!S$*+5$!XA!a)7%).1!S%/:#.!g)*(8).`'#5:(1!?!k#)..(!")%&:*$(/9+($1!2a#87)::/#.)*(!V:(>!S!
3#&(:*!P$#7#:)%D1!B5#$)*%-,C7*)#(?,7H,/0)-)*%0,̂ -*7074?,K.'*%()7-%0,6772!ZC1!.A!!Z\!<I!&(!8)?#!
&(!HBI\=>!(H`[1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIHBBJUNgsLIC\IZBA!
!&! !U5$#7().! 3(&/9/.(:! S-(.9?1! 2M5/&(%/.(! #.! a#87)::/#.)*(! V:(! #6! 3(&/9/.)%! P$#&59*:1!
P5$:5).*! *#! S$*/9%(! ]Z! #6! F(-5%)*/#.! <Ua=! Y#! RH\JHBB[D1! IQ! &(! _5%/#! &(! HBBR1!
+**7:>JJ;;;A(8)A(5$#7)A(5J(.J&#958(.*:J$(-5%)*#$?`7$#9(&5$)%`-5/&(%/.(J-5/&(%/.(`
9#87)::/#.)*(`5:(`8(&/9/.)%`7$#&59*:`75$:5).*`)$*/9%(`]Z`$(-5%)*/#.`(9`.#`RH\JHBB[L(.A7&6A!



! *#&!

+14/2)5-31! 2-! =-.)! :!1! ::-!3)2!/71+).1!3)! ,*K).5,(-+,@*9!*"!".BA!E8**,w!6!"-75.!

+1*.,3)7-*! -2! >%%! 6! -2! 8.1! +14/-.,K1! +141! /-75)! 3)2! 8.1! )Z/-*3,31! 3)!

4)3,+-4)*51.A!4,)*57-.!R8)!J-/2-*!)5!-29A!+1*.,3)7-*!)2!8.1!)Z/-*3,31!+141!

8*!5C74,*1!3,.5,*51!-2!8.1!+14/-.,K19!!

!

#*!"8.57-2,-!5-4X,C*!)Z,.5)!3,.5,*+,@*!)*57)!3,7,(,7!)2!8.1!3)2!4)3,+-4)*51!-!8*!

(78/1!3)!/-+,)*5).!1!/-7-!8*-!Q*,+-!/)7.1*-9!#*!)2!/7,4)7!+-.1A!.)!2)!3)*14,*-!

#.R8)4-!3)!%7).+7,/517!"8517,I-31A!4,)*57-.!R8)!)2!.)(8*31!).!+1*1+,31!+141!

FC(,4)*!#./)+,-2!3)!"++).19!*#!!

!

#*! 5131.! 21.!/-B.).!).!+2-71!R8)! 21.!4)3,+-4)*51.!3)!8.1!+14/-.,K1!3)X)*!

2,4,5-7.)!Q*,+-4)*5)!-!21.!/-+,)*5).!/-7-!21.!R8)!/8)3-*!1X5)*)7.)!8*!X)*)=,+,1!

+2B*,+1! 6! R8)! *1! +84/2)*! 21.! +7,5)7,1.! 3)! ,*+28.,@*! 3)2! )*.-61! +2B*,+1!

+177)./1*3,)*5)3!*$!

!

#*!)2!+-4/1!3)!2-!=-74-+,-!U1./,5-2-7,-A!$1*)3)71!-=,74-!R8)!)2!8.1!+14/-.,K1!

3)! 8*! 4)3,+-4)*51! 3)X)! =8*3-4)*5-7.)! )*! /1.582-31.! C5,+1.A! -3)4<.! 3)!

,*3,+,1.!3)!)=)+5,K,3-3!5-*!.@2,31.!+141!21.!R8)!.)!7)R8,)7)*!/-7-!2-!-8517,I-+,@*!

3)!8*!)*.-61!+2B*,+19!W-!-8.)*+,-!3)!157-!-25)7*-5,K-!*1!L8.5,=,+-!2-!85,2,I-+,@*!)*!

2-!/7<+5,+-!+2B*,+-!3)!5)+*121(B-.!,*+,/,)*5).!6!*1!+1*57-.5-3-.9!*%!

!
!&" !U%/.(! 3A! g5../4! ?! Y/44/(! S)$*:1! 2"+)*! &#! 7)*/(.*:! ;/*+! 5.8(*! 8(&/9)%! .((&:! ;).*d! S!
K5)%/*)*/b(! :*5&?! #6! 7)*/(.*:~! b/(;:! ).&! (T7($/(.9(:! ;/*+! (T7).&(&! )99(::! *#! 5.)77$#b(&1!
/.b(:*/-)*/#.)%!*$()*8(.*:!/.!*+(!Y(*+($%).&:D1!63/,3#.)*%0,K(")*+!HB1!.A!!I!<Q!&(!.#b/(8O$(!&(!
HBIQ=>!]B1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAII]\J:IHQIB`BIQ`B[HB`]A!
!&# !E+($)7(5*/9! M##&:! S&8/./:*$)*/#.1! 2S5*+#$/:(&! P$(:9$/O($:D1! S5:*$)%/).! M#b($.8(.*A!
N(7)$*8(.*! #6! '()%*+A! E+($)7(5*/9! M##&:! S&8/./:*$)*/#.1! IQ! &(! (.($#! &(! HBHH1!
+**7:>JJ;;;A*-)A-#bA)5J6#$8J)5*+#$/:(&`7$(:9$/O($:r!E+($)7(5*/9!M##&:!S&8/./:*$)*/#.1!2G7(9/)%!
S99(::! G9+(8(D1! S5:*$)%/).! M#b($.8(.*A! N(7)$*8(.*! #6! '()%*+A! E+($)7(5*/9! M##&:!
S&8/./:*$)*/#.1!I]!&(!6(O$($#!&(!HBHH1!+**7:>JJ;;;A*-)A-#bA)5J6#$8J:7(9/)%`)99(::`:9+(8(A!
!&$!M#.0j%(0!ij0K5(0!?!Xc7(0!M508j.1!23(&/9)8(.*#:!#66`%)O(%>!95(:*/#.(:!*($8/.#%c-/9):!?!
9#.9(7*5)%(:DA!
!&% !3)$l)! S.*#./)! 3#.(&($#! 3)*(#1! 2V:#! a#87):/b#AD1! I7$5%*)f-, *7-()-'%.%, &%$%,
H%$5%*R'()*7+,.#,"7+&)(%0!H1!.A!!C!<IBBR=>!IB]`ICA!



! *#'!

#2!8.1!3)!#"%!5-4X,C*!.)!L8.5,=,+-!+8-*31!8*!/-+,)*5)!/-3)+)!8*-!)*=)74)3-3!

7-7-! 1! 8*-! )*=)74)3-3! U8C7=-*-9 !** !%-7-! 2-.! +14/-0B-.! =-74-+C85,+-.A!

3).-77122-7! 4)3,+-4)*51.! /-7-! )*=)74)3-3).! 7-7-.! 1! U8C7=-*-.! ).! 4)*1.!

7)*5-X2)!R8)!/)74,5,7!)2!#"%9!*&!!

!

"! 3,=)7)*+,-! 3)! 21.! )*.-61.! +2B*,+1.A! )2! 1XL)5,K1! 3)2! 8.1! +14/-.,K1! *1! ).!

,*K).5,(-7! 2-! )=,+-+,-! 1! .)(87,3-3! 3)2! 57-5-4,)*51! )*! +8).5,@*A! .,*1! 1X5)*)7!

X)*)=,+,1.!5)7-/C85,+1.!/-7-!)2!/-+,)*5)9!*'+!

!
B3=3'@&6-9(%$1"'#&9'-.0'%075(.$+0'&"'&9'7-"#0''

W-!#$"!X7,*3-! 7)+14)*3-+,1*).!/-7-! )2! 8.1! +14/-.,K1!4)3,-*5)! )2!JN$%A!

L8*51! +1*! 2)6).! 6! 7)(82-+,1*).! /-7-! 2-! H#9 !*( !#2! -75B+821! c! 3)! 2-! P,7)+5,K-!

]gg\kh^k#J\!).5,/82-!R8)!21.!/7138+51.!4)3,+,*-2).!3)X)*!.)7!-/71X-31.!/7)K,1!

3)!.)7!+14)7+,-2,I-31.9!"*5).!3)!21!-*5)7,17A!4)3,-*5)!8*!)*.-61!+2B*,+1!).!2-!

Q*,+-!4-*)7-!3)!R8)!8*!4)3,+-4)*51!.,*!2,+)*+,-!.)!85,2,+)9!&,*!)4X-7(1A!)2!8.1!

+14/-.,K1! +7)-! 8*-! 1/+,@*! 3)! 57-5-4,)*51! /-7-! 21.! /-+,)*5).! )*! 2-! H#! R8)!

/-3)+)*! 8*-! )*=)74)3-3! R8)! -Q*! *1! +8)*5-! +1*! 8*-! 5)7-/,-! .-5,.=-+517,-!

!
!&&!g)%):5O$)8)./).! (*!)%A1! 2S.!,b($b/(;! #6! a#87)::/#.)*(! V:(! P$#-$)8:! /.! *+(! U5$#7().!
V./#.!3(8O($!G*)*(:DA!
!&'!P)*/%1!2U)$%?!S99(::!P$#-$)8:>!g(.(6/*:1!a+)%%(.-(:1!).&!s(?!a#.:/&($)*/#.:!6#$!G599(::65%!
n87%(8(.*)*/#.Dr!G/8#.!U:*9#5$*1!23).)-/.-!S99(::!E#!N$5-:!P$/#$!E#!S77$#b)%!S.&!X)5.9+D1!
T)H#, C*)#-*#, T#%.#$1! C! &(! 8)?#! &(! HBIB1! +**7:>JJ;;;A%/6(:9/(.9(%()&($A9#8J&#9J8).)-/.-`
)99(::`*#`&$5-:`7$/#$`*#`)77$#b)%`).&`%)5.9+`BBBIA!
!&(!k).!g#$?:#;:4/1!').:`kÑ$-!U+./1!?!S.&$0(_!Mc$:4/1!2U*+/9:!$(b/(;! /.!9#87)::/#.)*(!5:(D1!
63/,3#.)*)-#!IC1!.A!!I!<H[!&(!_5%/#!&(!HBIR=>!IZ\1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAII]\J:IHQI\`BIR`BQIB`Qr!
k).!g#$?:#;:4/!?!S.&$0(_!Mc$:4/1!2a#87)::/#.)*(!5:(!#6!5.)5*+#$/0(&!&$5-:>!X(-)%!$(-5%)*/#.:!
).&! (*+/9)%! 9+)%%(.-(:D1! K'$7&#%-, L7'$-%0, 7H, <-(#$-%0, 3#.)*)-#! \C! <HBIQ=>! IH`I\1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBI\J_A(_/8AHBIQAB[ABB]A!
!&)!P)$%)8(.*#!U5$#7(#!?!(%!a#.:(_#1!F(-%)8(.*#!RH\JHBB[JUa!&(%!P)$%)8(.*#!U5$#7(#!?!&(%!
a#.:(_#! $(%)*/b)! )! %#:! 7$#9(&/8/(.*#:! 9#85./*)$/#:! 7)$)! %)! )5*#$/0)9/c.! ?! :57($b/:/c.! &(!
8(&/9)8(.*#:! &(! 5:#! +58).#! ?! b(*($/.)$/#! ?! 7#$! (%! K5(! :(! 9$()! 5.)! S-(.9/)! U5$#7()! &(!
3(&/9)8(.*#:r!S-(.9/)!U5$#7()!&(!3(&/9)8(.*#:1!2V:#!9#87):/b#Dr!E)*?).)!N!g(./:+(b)`
N/8/*$#b)1! 2a+)%%(.-(:! W#$! E+(! P+)$8)9(5*/9)%! X(-/:%)*/b(! n87%(8(.*)*/#.! n.! E($8:! ,6! S.!
S99(%($)*(&!3)$4(*!S99(::!S6*($!,9*#O($!HBBCD!<3)(:*$l)1!S%(8)./)1!V./b($:/&)&!F+(/./:9+(!
W$/(&$/9+`"/%+(%8:! &(! g#..1! HBB\=1!
+**7:>JJ;;;A&-$)A&(J8(&/)J7&6J:*5&/58J8):*($*+(:/:J8):*($LO(./:+(b)L*A7&6A!



! *#(!

-8517,I-3-!1!-R8)221.!R8)!*1!/8)3)*!.)7!/-75)!3)!8*!)*.-61!+2B*,+19!W-!#$"!

7)+14,)*31!)2!8.1!+14/-.,K1!-!57-KC.!3)2!JN$%!6!.8!2)(,.2-+,@*9!&)!

!

#2!-75B+821!h^!3)2!F)(2-4)*51!j]ck]gg_k#J!,*57138+)!)2!4-7+1!2)(-2!/-7-!)2!8.1!

+14/-.,K1! )*! 2-! H#! /-7-! /7138+51.! 4)3,+,*-2).! )2)(,X2).! -! .)7! -8517,I-31.!

4)3,-*5)!)2!%71+)3,4,)*51!J)*57-2,I-319!#.5)!/7)+)/51!.)0-2-!R8)!e*1!1X.5-*5)!

21!3,./8).51!)*!)2!-75B+821!c!3)!2-!P,7)+5,K-!]gg\kh^kJ#A!21.!#.5-31.!4,)4X71.!

/137<*!=-+,2,5-7A!+1*!=,*).!3)!8.1!+14/-.,K1A!8*!4)3,+-4)*51!3)!8.1!U84-*1!

/)75)*)+,)*5)!-!2-.!+-5)(17B-.!4)*+,1*-3-.!)*!21.!-/-75-31.!\!6!]!3)2!-75B+821!

^!3)2!F)(2-4)*51f9!&!!

!

#.51.! -/-75-31.! R8)! 7)=,)7)! -2! -75B+821! h^! 3,./1*)*! R8)! \T! >1! /137<!

+14)7+,-2,I-7.)!)*!2-!J148*,3-3!*,*(Q*!4)3,+-4)*51!R8)!=,(87)!)*!)2!-*)Z1!-!

*1!.)7!R8)!2-!J148*,3-3!U-6-!+1*+)3,31!8*-!-8517,I-+,@*!3)!+14)7+,-2,I-+,@*!

3)! +1*=174,3-3! +1*! 21! 3,./8).51! )*! )2! /7).)*5)! F)(2-4)*51! 6! ]T! J8-2R8,)7!

4)3,+-4)*51!R8)!*1!=,(87)!)*!)2!-*)Z1!/137<!.)7!1XL)51!3)!8*-!-8517,I-+,@*!3)!

+14)7+,-2,I-+,@*!)Z/)3,3-!/17! 2-!J148*,3-3!3)!+1*=174,3-3!+1*! 21!3,./8).51!

)*!)2!/7).)*5)!F)(2-4)*51!.,'!-T!)2!4)3,+-4)*51!+1*5,)*)!8*-!*8)K-!.8.5-*+,-!

-+5,K-!R8)!)*!2-!=)+U-!3)!)*57-3-!)*!K,(17!3)2!/7).)*5)!F)(2-4)*51!*1!).58K,)7-!

-8517,I-3-! )*! 2-! J148*,3-3A! 1! XT! )2! .12,+,5-*5)! 3)48).57-! R8)! 3,+U1!

4)3,+-4)*51! +1*.5,586)! 8*-! ,**1K-+,@*! .,(*,=,+-5,K-! 3).3)! )2! /8*51! 3)! K,.5-!

5)7-/C85,+1A! +,)*5B=,+1! 1! 5C+*,+1A! 1! R8)! 2-! +1*+).,@*! 3)! 8*-! -8517,I-+,@*! 3)!

+1*=174,3-3!+1*!)2!/7).)*5)!F)(2-4)*51!/7).)*5-!/-7-!21.!/-+,)*5).!1!/-7-!2-!

.-283!-*,4-2!8*!,*5)7C.!)*!)2!<4X,51!+148*,5-7,19!

!

!
!'*!P)$%)8(.*#!U5$#7(#!?!(%!a#.:(_#1!F(-%)8(.*#!HBBIJ]ZJUa!&(%!P)$%)8(.*#!U5$#7(#!?!&(%!
a#.:(_#!$(%)*/b)!)!%#:!7$#&59*#:!8(&/9/.)%(:!7)$)!5:#!+58).#A!
!'!!P)$%)8(.*#!U5$#7(#!?!(%!a#.:(_#1!F(-%)8(.*#!RH\JHBB[JUa!&(%!P)$%)8(.*#!U5$#7(#!?!&(%!
a#.:(_#! $(%)*/b)! )! %#:! 7$#9(&/8/(.*#:! 9#85./*)$/#:! 7)$)! %)! )5*#$/0)9/c.! ?! :57($b/:/c.! &(!
8(&/9)8(.*#:! &(! 5:#! +58).#! ?! b(*($/.)$/#! ?! 7#$! (%! K5(! :(! 9$()! 5.)! S-(.9/)! U5$#7()! &(!
3(&/9)8(.*#:A!



! *#)!

E-.-31.!)*!21.!2,*)-4,)*51.!3)!2-!#$"A!+-3-!).5-31!4,)4X71!U-!3).-77122-31!

.8.! /71/,-.! 7)(82-+,1*).! 6! 7)+14)*3-+,1*).9!#2!JH%!).5<! )*!4-7+U-! )*! ]g!

/-B.).! 3)! 2-! H#A! +177)./1*3,)*5).! -'! "8.57,-A! EC2(,+-A! E82(-7,-A! J71-+,-A!

F)/QX2,+-! JU)+-A! P,*-4-7+-A! ;,*2-*3,-A! ;7-*+,-A! "2)4-*,-A! N8*(7B-A! :5-2,-A!

$-25-A!W)51*,-A!%-B.).!E-L1.A!%1758(-2A!F84-*B-A!#.21K)*,-A!#./-0-A!&8)+,-!6!

)2!F),*1!H*,319!&"!

!

#*!;7-*+,-A!2-.!+1*3,+,1*).!/-7-!"?H!,*+286)*!R8)!)2!/71/@.,51!3)2!4)3,+-4)*51!

.)-!/-7-!57-5-7A!/7)K)*,7!1!3,-(*1.5,+-7!2-!)*=)74)3-3!(7-K)!1!7-7-!R8)!/-3)I+-!

)2!1!21.!/-+,)*5).A!R8)!).5)!/7).84-!.)(87,3-3!6!)=)+5,K,3-3!3)41.57-3-!/17!2-!

2,5)7-587-!+,)*5B=,+-!6!*1!)Z,.5-!8*!57-5-4,)*51!-3)+8-31!)*!)2!4)7+-31!/-7-!2-!

)*=)74)3-3!3)2!/-+,)*5)9!#*!;7-*+,-!)2!"?H!.)!3,K,3)!)*'!\T!"?H!r!*14,*-5,K-A!

3,7,(,3-!-!8*!.121!/-+,)*5)[!]T!"?H!r!+1U175)A!3).5,*-3-!-!(78/1.!1!.8X(78/1.!

3)!/-+,)*5).9!&#!

!

#*!"2)4-*,-A!).!/1.,X2)!-++)3)7!-!/7138+51.!4C3,+1.!/-7-!8.1!U84-*1!R8)!-Q*!

*1!+8)*5-*!+1*!-8517,I-+,@*!3)!K)*5-!)*!"2)4-*,-!1!)*!5131!)2!4)7+-31A!/-7-!

-34,*,.57-7.)!)*!(78/1.!)./)+B=,+1.!3)!/-+,)*5).! +1*!8*-!)*=)74)3-3!(7-K)!

R8)!2).!3)X,2,5)!1!/1*(-!)*!/)2,(71!.8!K,3-!6!R8)!*1!+8)*5)*!+1*!8*!57-5-4,)*51!

-8517,I-319!&$!!

!
!'"!g)%):5O$)8)./).! (*!)%A1! 2S.!,b($b/(;! #6! a#87)::/#.)*(! V:(! P$#-$)8:! /.! *+(! U5$#7().!
V./#.!3(8O($!G*)*(:DA!
!'#!2ac&/-#!&(!G)%5&!PmO%/9)v>!G(99/c.!R>!S5*#$/0)9/#.(:!&(!)99(:#!*(87$).#!<S$*l95%#:!FCIHI`
\]! )! FCIHI`RZ`I=D1! P5OA! XA! Y#A! S$*l95%#:! FCIHI`\]! )! FCIHI`\]`I! <HBB[=1!
+**7:>JJ;;;A%(-/6$).9(A-#5bA6$J9#&(:J:(9*/#.L%9JXUMnEUoEBBBBB\BRH\\CJXUMnGaESBBBBB\IQ
B\\\Jr! 2ac&/-#! &(! G)%5&! PmO%/9)>! a)7l*5%#! n>! N/:7#:/9/#.(:! -(.($)%(:A! <S$*l95%#:! XCIHI`I! )!
XCIHI`HI=D1! P5OA! XA! Y#A! S$*l95%#! XCIHI`IH! <HBII=1!
+**7:>JJ;;;A%(-/6$).9(A-#5bA6$J9#&(:J)$*/9%(L%9JXUMnSFEnBBBB[H\]CRCQJr! g)%):5O$)8)./).!
(*!)%A1!2S.!,b($b/(;!#6!a#87)::/#.)*(!V:(!P$#-$)8:!/.!*+(!U5$#7().!V./#.!3(8O($!G*)*(:DA!
!'$!g)%):5O$)8)./).! (*!)%A1! 2S.!,b($b/(;! #6! a#87)::/#.)*(! V:(! P$#-$)8:! /.! *+(! U5$#7().!
V./#.!3(8O($!G*)*(:Dr! 2X(?! &(!3(&/9)8(.*#:`S3MD1!P5OA! XA!Y#A! gMg%A! n! GA! ZCIQ! <HBBC=1!
+**7:>JJ;;;A-(:(*0(`/8`/.*($.(*A&(J(.-%/:9+L)8-J(.-%/:9+L)8-A+*8%r! 3/./:*($/#! W(&($)%! &(!
G)%5&1! 2,$&(.).0)! :#O$(! %)! 9#8($9/)%/0)9/c.! &(! 8(&/9)8(.*#:! .#! )5*#$/0)&#:! 7)$)! 5:#!
9#87):/b#D! <HBIB=1!
+**7:>JJ;;;AO6)$8A&(JG+)$(&N#9:JN#;.%#)&:JUYJN$5-:J%/9(.:/.-J9%/./9)%E$/)%:J9#87V:(JS3'



! *$+!

#*!)2!+-.1!3)!:5-2,-A! 2-!":;"!,*3,+-!R8)!8*!4)3,+-4)*51!*1!-8517,I-31!/8)3)!

-(7)(-7.)! -! 2-! 2,.5-! 1=,+,-2! 3)2! &)7K,+,1! >-+,1*-2! 3)! &-283! +8-*31! ).5)! ).5C!

3).5,*-31! /-7-! 8*-! )*=)74)3-3! )./)+B=,+-! R8)! *1! /1.)-! 8*! 57-5-4,)*51!

-8517,I-31!U-.5-!)2!414)*519!W1.!4)3,+-4)*51.!,*+28,31.!/8)3)*!.)7!3)!57).!

*-587-2)I-.'!\T!4)3,+-4)*51.!,**1K-317).!+1*!2,+)*+,-!3)!K)*5)!=8)7-!3)!:5-2,-[!

]T!4)3,+-4)*51.!*1!-8517,I-31.!)*!)5-/-.!3)!,*K).5,(-+,@*[!6!^T!4)3,+-4)*51.!

/-7-!8.1!=8)7-!3)!,*3,+-+,@*!-8517,I-3-9!&%!!

!

W-!"#$%&!).!2-!-8517,3-3!)*+-7(-3-!3)!().5,1*-7!).5)!5)4-!)*!#./-0-A!/-B.!

31*3)! )Z,.5)! )2! JH%A! 3-*31! -++).1! -! 21.! /-+,)*5).! R8)! 7)R8,)7)*! 3)!

4)3,+-4)*51.!)*!).5-/-!3)!,*K).5,(-+,@*9!?-*51!(78/1.!3)!/-+,)*5).!+141!8*-!

Q*,+-! /)7.1*-! /8)3)*! X)*)=,+,-7.)! 3)! ).5)! /71(7-4-A! 3-31! R8)! ).5<! X,)*!

7)(82-31! /-7-! -4X-.! .,58-+,1*).9 !&* !W-.! +14/-0B-.! =-74-+C85,+-.! /8)3)*!

3)+,3,7!.,!3-7!)2!4)3,+-4)*51!(7-58,5-4)*5)!1!*19!&&!

!

#*! )2! F),*1! H*,31A! 2-! $NF"! 2-*I@! )2! #"$&9! W-! $NF"! X7,*3-! 8*-! 1/,*,@*!

+,)*5B=,+-! R8)! )K-2Q-! )2! 7,).(1kX)*)=,+,1! 3)2! 4)3,+-4)*51A! .)(Q*! 2-! 2,5)7-587-!

+,)*5B=,+-!3,./1*,X2)!-2!414)*51!3)!R8)!.)!.12,+,5-!)2!8.1!+14/-.,K19!W-!1/,*,@*!

R8)!3-!2-!$NF"!).!K<2,3-!387-*5)!8*!-01!6!/8)3)!7)*1K-7.)9!&'!

!
iL(.A7&6dLLO%#Oe75O%/9)*/#.W/%(r!P)$%)8(.*#!U5$#7(#!?!(%!a#.:(_#1!F(-%)8(.*#!RH\JHBB[JUa!
&(%! P)$%)8(.*#! U5$#7(#! ?! &(%! a#.:(_#! $(%)*/b)! )! %#:! 7$#9(&/8/(.*#:! 9#85./*)$/#:! 7)$)! %)!
)5*#$/0)9/c.!?!:57($b/:/c.!&(!8(&/9)8(.*#:!&(!5:#!+58).#!?!b(*($/.)$/#!?!7#$!(%!K5(!:(!9$()!
5.)!S-(.9/)!U5$#7()!&(!3(&/9)8(.*#:A!
!'%!a#.b($:/c.!(.!%(?!&(%!&(9$(*#`%(?!&(!HI!&(!#9*5O$(!&(!IQQ\1!.A!CZ\1!K5(!9#.*/(.(!8(&/&):!
7)$)! %)!9#.*(.9/c.!&(%!-):*#!6)$8)9p5*/9#!?! %)!$(&(*($8/.)9/c.!&(%! *#7(!&(!-):*#!7)$)!(%!)t#!
IQQ\Ar!2E$).:6#$8)9/c.!(.!%(?1!9#.!8#&/6/9)9/#.(:1!&(%!&(9$(*#`%(?!&(!ZB!&(!:(7*/(8O$(!&(!HBBZ1!
.A!H\Q1!K5(!9#.*/(.(!&/:7#:/9/#.(:!5$-(.*(:!7)$)!6)b#$(9($!(%!&(:)$$#%%#!?!9#$$(-/$!(%!$58O#!&(!
%):! 95(.*):! 7mO%/9):D1! P5OA! XA! Y#A! X(?! ZH\JHBBZ! <HBBZ=1! +**7:>JJ;;;A.#$8)**/b)A/*J5$/`
$(:JYHX:d5$.>./$>:*)*#>%(--(>HBBZ`II`H[rZH\Öb/-eA!
!'&!S.*#./#! M#.0j%(0! g5(.#1! a)$%#:! &(%! a):*/%%#! F#&$l-5(01! ?! 3A! a)$8(.! M#.0j%(0! X(#.#$1!
3%-'%0,.#,T#4)+0%*)f-,I%$5%*R'()*%1!HA"!(&A!<3)&$/&1!U:7)t)>!N?4/.:#.1!HBHB=A!
!''!3/./:*($/#!&(!G)./&)&!?!P#%l*/9)!G#9/)%1!F()%!N(9$(*#!IBICJHBBQ1!&(!IQ!&(!_5./#1!7#$!(%!K5(!:(!
$(-5%)!%)!&/:7#./O/%/&)&!&(!8(&/9)8(.*#:!(.!:/*5)9/#.(:!(:7(9/)%(:A!
!'(!3(&/9/.(:!).&!'()%*+9)$(!7$#&59*:!F(-5%)*#$?!S-(.9?1!2E+(!:577%?!#6!5.%/9(.:(&!8(&/9/.)%!
7$#&59*:!<Å:7(9/)%:Ç=>!3'FS!M5/&).9(!Y#*(!I[D!<3(&/9/.(:!).&!'()%*+9)$(!7$#&59*:!F(-5%)*#$?!
S-(.9?1! HBI[=1!



! *$*!

#*! "8.57,-A! )2! JH%! ,*+286)! -++).1! -! 4)3,+-4)*51.! X,15)+*12@(,+1.A! 3)! 8.1!

K)5)7,*-7,1A!*1!-8517,I-31.!/-7-!8.1!U84-*1!+1*!8*!*8)K1!/7,*+,/,1!-+5,K1!R8)!

).5<! ,*3,+-31! /-7-! 57-5-7! )2! .B*3714)! 3)! ,*48*13)=,+,)*+,-! -3R8,7,31A! 157-.!

)*=)74)3-3).! 3)! *-587-2)I-! K,7-2A! +<*+)7A! 3).@73)*).! *)8713,K)7()*5).A!

3,-X)5).A! )*=)74)3-3).! -851,*48*).A! 1571.! /-3)+,4,)*51.! R8)! ,*K128+7-*! )2!

.,.5)4-! ,*28*12@(,+1! 6! 4)3,+-4)*51.! )4/2)-31.! /-7-! 57-5-7! )*=)74)3-3).!

U8C7=-*-.9!&(!!

!

EC2(,+-!/)74,5)!)2!8.1!+14/-.,K1!3)!/7138+51.!4C3,+1.!*1!-8517,I-31.!)*!)2!

/-B.!/-7-!/-+,)*5).!+1*!/-3)+,4,)*51.!+7@*,+1.!1!(7-K).A!R8)!3)X,2,5)*!1!/1*(-*!

)*!7,).(1!2-!K,3-!3)2!/-+,)*5)!6!R8)!*1!/8)3)*!.)7!57-5-31.!.-5,.=-+517,-4)*5)!

+1*!/7138+51.!4C3,+1.!-8517,I-31.9!')!!

!
+**7:>JJ)::(*:A75O%/:+/.-A:($b/9(A-#bA54J-#b($.8(.*J57%#)&:J:?:*(8J57%#)&:J)**)9+8(.*L&)*)J6/
%(JZRZCBCJE+(L:577%?L#6L5.%/9(.:(&L8(&/9/.)%L7$#&59*:LL:7(9/)%:LA7&6r! 2E+(! '58).!
3(&/9/.(:! F(-5%)*/#.:! HBIHD1! P5OA! XA! Y#A! HBIH! Y#A! IQI\! <HBIH=1!
+**7:>JJ;;;A%(-/:%)*/#.A-#bA54J54:/JHBIHJIQI\J9#.*(.*:A!
!')!2X(?!W(&($)%!&(%!H!&(!8)$0#!&(!IQ]Z!:#O$(!%)!6)O$/9)9/c.!?!9#8($9/)%/0)9/c.!&(!8(&/9)8(.*#:!
<S$0.(/8/**(%-(:(*0! @! S3M=D1! P5OA! XA! Y#A! S3M! IQ]Z>! ])! <IQ]Z=1!
+**7:>JJ;;;A$/:AO4)A-bA)*JM(%*(.&(W)::5.-A;T(dSO6$)-(eg5.&(:.#$8(.hM(:(*0(:.588($eI
BBIB[[IA!
!(*!S-(.9/)!W(&($)%!&(!3(&/9)8(.*#:!?!P$#&59*#:!7)$)!%)!G)%5&1!2F()%!N(9$(*#!7#$!(%!K5(!:(!
8#&/6/9)!(%!F()%!N(9$(*#!&(!I[!&(!&/9/(8O$(!&(!HBB\!$(%)*/b#!)!%#:!8(&/9)8(.*#:!&(!5:#!+58).#!
?! b(*($/.)$/#D1! P5OA! XA! Y#A! HBI[BI]IRQ! <HBI[=1!
+**7:>JJ;;;A(_5:*/9(A_5:*A6-#bAO(J9-/J)$*/9%(LO#&?A7%d.58)9eHBI[BI]IRQh9)%%($e%/:*h)$*/9%(L%).
-eWh$#;L/&eIh.58($#eHh75OL&)*(eHBI[`B\`
IHhb)%5(}ZN}HH}HHeh&&68eB[h&*eSFFUEUÜF,uSXh%).-5)-(e6$h6$e6h9+#/TIeUEh9+#/T
HeUEh6$#8*)OeÜ8#6*T*h*$/($e7$#85%-)*/#.h*(T*Ie3}HCUr!S-(.9/)!W(&($)%!&(!3(&/9)8(.*#:!
?!P$#&59*#:!7)$)!%)!G)%5&1!2M5/&).9(!#.!9#87)::/#.)*(!5:(!).&!8(&/9)%!.((&!7$#-$)8:D1!]!&(!
&/9/(8O$(!&(!HBHI1!+**7:>JJ;;;A6)8+7AO(J:/*(:J&(6)5%*J6/%(:J-5/&).9(}HBiIAICLIA&#9Tr!2X(?!&(!
3(&/9)8(.*#:D1! P5OA! XA! Y#A! IQ\[BZHCB]! <IQ\[=1!
+**7:>JJ;;;A(_5:*/9(A_5:*A6-#bAO(J(%/J%#/JIQ\[JBZJHCJIQ\[BZHCB]J_5:*(%r! G($b/9/#! PmO%/9#! W(&($)%!
&(! G)%5&1! G(-5$/&)&! &(! %)! a)&(.)! S%/8(.*)$/)! ?! 3(&/#! S8O/(.*(1! 2F()%! N(9$(*#! $(%)*/b#! )!
8(&/9)8(.*#:! 7)$)! 5:#! +58).#! ?! b(*($/.)$/#D1! P5OA! XA! Y#A! HBB\BHZHQ]! <HBB\=1!
+**7:>JJ;;;A(_5:*/9(A_5:*A6-#bAO(J9-/J)$*/9%(LO#&?A7%d.58)9eHBB\BHZHQ]h9)%%($e%/:*h)$*/9%(L%).
-eWh$#;L/&eIh.58($#eIh75OL&)*(eHBB\`IH`
HHhb)%5(}ZN}HH}HHeh&&68eIHh%).-5)-(e6$h6$e6h9+#/TIeUEh9+#/THeUEh6$#8*)OeÜ8#6*T*
h*$/($e7$#85%-)*/#.h*(T*Ie3}UQ&/9)8(.*:h&&&)eHBB\h:K%e&&ÜO(*;((.Ü&)*(}HRHBB\`IH`
I[}HRÜ).&Ü&)*(}HRHBB\`IH`
I[}HRÜÜ).&Ü}H]Ü}H]Ü+*/*Ü9#.*)/.:ÜÜ}H]Ü}HR3}UQ&/9)8(.*:}HR}HQÜÜÜÜÜÜ}HQÜ#$Ü
}H]Ü*(T*Ü9#.*)/.:ÜÜ}H]Ü}HR3}UQ&/9)8(.*:}HR}HQÜÜÜÜÜÜ}HQÜ}HQh$(9+eHh*$/e&&ÜS
GÜFSYsÜh&&6)eHBB\h&&&_eI[h&&&8eIHh&&6_eI[{*#7A!



! *$"!

!

#*! )2! +-.1! 3)! %1758(-2A! 2-! :>;"F$#P! +1*+)3)! )2! 8.1! +14/-.,K1! 3)!

4)3,+-4)*51.!R8)!*1! +8)*5-*! +1*!8*-!-8517,I-+,@*!3)! +14)7+,-2,I-+,@*!R8)!

/8)3)*!8.-7.)!/-7-!57-5-7!/-+,)*5).A!)*!+1*3,+,1*).!)./)+,-2).!6!)Z+)/+,1*-2).A!

.,)4/7)!+1*!2-!7)./)+5,K-!-8517,I-+,@*!3)2!:>;"F$#P9!'!!!!

!

P,*-4-7+-! ).5-X2)+)! R8)A! X-L1! /7)K,-! -8517,I-+,@*A! 2-! 3,./)*.-+,@*A! K)*5-! 6!

-/2,+-+,@*! 3)! 4)3,+-4)*51.! R8)! *1! +8)*5-*! +1*! 8*-! -8517,I-+,@*! /-7-!

+14)7+,-2,I-7.)!)*!)2!/-B.!1!*1!.)!3,.578X86)*!)*!)2!4)7+-31!(21X-2A!.)!-/78)X-!

)2!8.1!+14/-.,K1!3)!).51.!57-5-4,)*51.!)*!+-*5,3-3).!7).57,*(,3-.9!'"!

!

#.21K)*,-!7)(82-!)2!8.1!+14/-.,K1!)*!2B*)-!+1*!2-!H#9!%17!21!+8-2A!-8517,I-*!)2!

8.1!3)!*8)K1.!/7,*+,/,1.!-+5,K1.!R8)!+1*.5,586)*!8*-!5)7-/,-!+1*!/15)*+,-2!3)!

X)*)=,+,-7!-2!/-+,)*5)A!+1*!21.!7)./-231.!+,)*5}=,+1.!6!5C+*,+1.!7)./)+5,K1.!R8)!

3)48).57-*! .8! .)(87,3-39! P)! ,(8-2! 4-*)7-! /-7-! 57-5-4,)*51.! )*! /)7,131! 3)!

,*K).5,(-+,@*! +2B*,+-! 1! R8)! ).5<*! )*! /71+).1! 3)! 1X5)*)7! 2-! 2,+)*+,-! 3)!

+14)7+,-2,I-+,@*9!#.51!/-7-!-R8)221.!/-+,)*5).!R8)!+8)*5-*!+1*!8*-!)*=)74)3-3!

R8)! 3)X,2,5-! 1! /1*)! )*! 7,).(1! .8! .-283! 6! K,3-9! #.51.! 4)3,+-4)*51.! )*! 8.1!

+14/-.,K1!3)X)*!.)7!)*57)(-31.!/17!2-!)4/7).-!=-74-+C85,+-!3)!=174-!(7-58,5-A!

-.84),*31!5131.!21.!(-.51.!3)!3,.57,X8+,@*!6!/7138++,@*9!'#!

!

!
!(!!nYWSF3UN!`!,6/9/.)!k5$l&/9)!?!a#.*(.9/#:)1!2U:*)*5*#!&(!3(&/9)8(.*#:A!N(9$(*#`X(?!Yf!
IR\JHBB\1! &(! ZB! &(! )-#:*#D1! P5OA! XA! Y#A! X(?! Yf! IR\JHBB\1! ZC! <HBB\=1!
+**7:>JJ;;;A/.6)$8(&A7*J&#958(.*:JICR]\JIR]Z]JBZC`ULNXLIR\LHBB\LQSXEA7&6J&H)(B[](`
C[R(`[9C9`]RZ(`O[IBB[OQBHR6r! nYWSF3UN! `! ,6/9/.)! k5$l&/9)! ?! a#.*(.9/#:)1! 2F(-%)8(.*#!
:#O$(! S5*#$/0)9/#.(:! &(! V:#! U:7(9/)%! ?! UT9(79/#.)%! &(! 3(&/9)8(.*#:D1! P5OA! XA! Y#A! Yf!
IBCJaSJHBBR1! \B! <HBBR=1! +**7:>JJ;;;A/.6)$8(&A7*J&#958(.*:JICR]\JIB\]CZCJB\B`
gHLN(%/OLIBCLHBBRA7&6A!
!("!3/./:*($/#!&(%!n.*($/#$!?!G)%5&1!2X(?!&).(:)!&(!8(&/9)8(.*#:D1!P5OA!XA!Y#A!Xgs!Yf!QQ!<HBI]=1!
+**7:>JJ;;;A:)O/.A#$-J:/*(:J:)O/.A#$-J6/%(:J&#958(.*:JE+(N)./:+3(&/9/.(:S9*A7&6A!
!(# !2X(?! &(! 3(&/9)8(.*#:! <áá&$`H=D1! P5OA! XA! Y#A! Y#A! IRJRAZAHBI[1! I]Q[! <HBI[=1!
+**7:>JJ;;;A6)$8)6#$58A:/J:/*(:J[ZJ6/%(:J6/%(:JP$)b/%./4/JP$)b/%./4/}HBUYMJ3(&/9/.)%}HB7$#&59*:
}HB)9*A7&6A!



! *$#!

#*!##HH!21.!4C3,+1.!/8)3)*!/7).+7,X,7!-!.8.!/-+,)*5).! 5)7-/,-.!R8)!-Q*!*1!

U-*!.,31!-8517,I-3-.!/17!2-!;P"9!#.51!).!/1.,X2)!)*!^c!).5-31.!3)2!/-B.A!21!+8-2!

U-! /)74,5,31! /71/17+,1*-7! 57-5-4,)*51.! R8)!/15)*+,-24)*5)! /8)3)*!4)L17-7! 1!

.-2K-7! 2-! K,3-! 3)! 21.! /-+,)*5).9! >1! 1X.5-*5)A! /-7-! R8)! ).51! /8)3-! 1+877,7A!

7)R8,)7)*!2-!/7).+7,/+,@*!)Z/7).-!3)!).)!4)3,+-4)*51!3)!/-75)!3)!.8!4C3,+1!

57-5-*5)A!/1*,)*31!)*!)K,3)*+,-!R8)!*1!U-6!157-!-25)7*-5,K-!5)7-/C85,+-!6!R8)!*1!

/8)3)*!.)7!/-75)!3)!8*!)*.-61!+2B*,+1!/17!.8!+1*3,+,@*!3)!.-2839!"3)4<.A!).!

*)+).-7,1!R8)!)2!4C3,+1!-+)/5)!R8)!-/2,+-7<!)2!4)3,+-4)*51!-!8*!/-+,)*5)!X-L1!

.8!7)./1*.-X,2,3-3A!-.B!+141!2-!+14/-0B-!=-X7,+-*5)!3)X)!).5-7!3)!-+8)731!)*!

1517(-7!)2!4)3,+-4)*51!)*!,*K).5,(-+,@*9!'$!!

!

#*!)2!+-.1!3)!2-!;P"A!2-!+14/-0B-!=-74-+C85,+-!R8)!/7138+)!)2!4)3,+-4)*51!

*1! ).5<! 1X2,(-3-! -! X7,*3-7! )2! 4)3,+-4)*51! .,! -.B! 21! +1*.,3)7-! /)75,*)*5)9!'%!

"8*R8)! 2-! ;P"! 5,)*)! 8*-! 1/+,@*! 3)! -++).1! )Z/-*3,31! /-7-! 85,2,I-7!

4)3,+-4)*51.!)Z/)7,4)*5-2).! =8)7-!3)2!4-7+1!3)!)*.-61.!+2B*,+1.A! 2-!W)6!3)!

P)7)+U1!-!%71X-7!S=-*J/$/"$K(<$L%MT!'*!T!6!)2!?B5821!]\A!D1284)*!bA!J-/B5821!\A!

.8X+-/B5821!PA!%-75)!^\]A!&8X/-75)! :!3)2!J;F!3)!##HH'!"++).1!#Z/-*3,31!-!

$)3,+-4)*51.!)*!:*K).5,(-+,@*!/-7-!H.1!)*!?7-5-4,)*519!'&!!

!

!
!($ !3/%%($! (*!)%A1! 2a+)$)9*($/0/.-! UT7).&(&! S99(::! ).&! a#87)::/#.)*(! V:(! P$#-$)8:! 6#$!
UT7($/8(.*)%! N$5-:Dr! VAG! W##&! h! N$5-! S&8/./:*$)*/#.1! 2a+)$-/.-! 6#$! n.b(:*/-)*/#.)%! N$5-:!
V.&($!).! nYN! `!y5(:*/#.:!).&!S.:;($:D1!a+)$-/.-! 6#$! n.b(:*/-)*/#.)%!N$5-:!V.&($!).! nYN! `!
y5(:*/#.:! ).&! S.:;($:1! a+)$-/.-! 6#$! n.b(:*/-)*/#.)%! N$5-:! V.&($! ).! nYN! `! y5(:*/#.:! ).&!
S.:;($:1! C! &(! )O$/%! &(! HBHB1! +**7:>JJ;;;A6&)A-#bJ$(-5%)*#$?`/.6#$8)*/#.J:()$9+`6&)`-5/&).9(`
&#958(.*:J9+)$-/.-`/.b(:*/-)*/#.)%`&$5-:`5.&($`/.&`K5(:*/#.:`).&`).:;($:r!VAG!W##&!h!N$5-!
S&8/./:*$)*/#.1!2UT7).&(&!S99(::!<a#87)::/#.)*(!5:(=DA!
!(%!S%/:#.!g)*(8).`'#5:(!?!a+$/:*#7+($!EA!F#O($*:#.1!2E+(!W(&($)%!F/-+*!*#!E$?!S9*!#6!HBIRwS!
"$#.-!E5$.!6#$!S99(::!*#!n.b(:*/-)*/#.)%!N$5-:!).&!*+(!P)*+!W#$;)$&D1!LB3B,<-(#$-%0,3#.)*)-#!
IR]1!.A!!Z!<I!&(!8)$0#!&(!HBI]=>!ZHI`HH1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBBIJ_)8)/.*($.8(&AHBIRA]I\RA!
!(&!2F/-+*!*#!E$?!S9*!#6!HBIRD1!P5OA!XA!Y#A!G!HB[1!IIC!<HBI]=1!+**7:>JJ;;;A9#.-$(::A-#bJO/%%JIIC*+`
9#.-$(::J:(.)*(`O/%%JHB[d$eIA!
!('!Y)*/#.)%!S$9+/b(:!).&!F(9#$&:!S&8/./:*$)*/#.~:!,66/9(!#6!*+(!W(&($)%!F(-/:*($!?!M#b($.8(.*!
P5O%/:+/.-!,66/9(1! 2G5O7)$*! n! `! UT7).&(&!S99(::! *#! n.b(:*/-)*/#.)%!N$5-:! 6#$! E$()*8(.*!V:(!
G#5$9(>R[! WF! [BQ[H1! S5-A! IZ1! HBBQ1! 5.%(::! #*+($;/:(! .#*(&AD1! U%(9*$#./9! a#&(! #6! W(&($)%!
F(-5%)*/#.:1!HBHH1!+**7:>JJ(96$A/#JE/*%(`HIJP)$*`ZIHJG5O7)$*`nr!F/-+*!*#!E$?!S9*!#6!HBIRA!
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#.5-! 2)6!/1*)!)2! 84X7-2! /-7-!R8)! 21.!/-+,)*5).!-++)3-*!-!4)3,+-4)*51.!)*!

,*K).5,(-+,@*!R8)!-+-X)*!3)!+14/2)5-7!2-!/7,4)7-!=-.)!3)!2-!,*K).5,(-+,@*!+2B*,+-9!

O517(-!-!2-.!+14/-0B-.!=-74-+C85,+-.!6!-!21.!4C3,+1.!/7).+7,/517).!8*-!-4/2,-!

,*48*,3-3!3)!7)./1*.-X,2,3-3A!-.B!+141!)2,4,*-!3)!2-!K,.5-!3)!2-!;P"!21.!3-51.!

3)!21.!7).825-31.!3)!)4/2)-7!).51.!4)3,+-4)*51.!+141!5)7-/,-.9!#.51.!+-4X,1.!

5)74,*-7<*! +1*! )2! /71(7-4-! 3)! -++).1! )Z/-*3,31! 3)! 2-! ;P"A! )2! +8-2! U-!

=8*+,1*-31!.-5,.=-+517,-4)*5)!387-*5)!3C+-3-.!/-7-!3-72)!-!/-+,)*5).!+1*!.8!

.-283!6!K,3-!.)7,-4)*5)!+14/714)5,3-.A!-++).1!-!.8.5-*+,-.!)*!,*K).5,(-+,@*!6!

-8*!-.B!-.)(87-7!2-!.)(87,3-3!6!)=,+-+,-!3)!).5-.!-*5).!3)!R8)!)2!/7138+51!5)*(-!
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3).+1*5,*8-31.9!
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%)7Q! /)74,5)! )2! 8.1! +14/-.,K1! 3)! 8*!4)3,+-4)*51! 3).5,*-31! -! 8*! /-+,)*5)!

,*3,K,38-2! R8)! *1! +8)*5-! +1*! 8*-! -25)7*-5,K-! 4)3,+-4)*51.-! -/71X-3-! /-7-!

57-5-7! .8! )*=)74)3-39! "/78)X-*! 57-5-4,)*51.! R8)! ).5C*! )5-/-.! 3)!

,*K).5,(-+,@*9 !(& !%)7Q! 5-4X,C*! 3)=,*)! )*! )2! 8.1! +14/-.,K1A! R8)! ).! /1.,X2)!
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+**7:>JJ;;;A/.:A-#OA7(J/.:b/$*5)%J/8)-(:J#*$75O:J7&6JF(-%)8(.*#}HB(.:)?#:}HB9%/./9#:A7&6r!
3/./:*($/#!&(!G)%5&!?!n.:*/*5*#!Y)9/#.)%!&(!G)%5&1!2F(-%)8(.*#!&(!U.:)?#:!a%l./9#:A!n.*(-$)!(%!
NG! BIR`HBB\`GAS1! (%! NG! BB\`HBBR`GAS! ?! (%! NG! BII`HBBR`GASD1! HBIB1!
+**7:>JJ;;;A/.:A-#OA7(J/.:b/$*5)%J/8)-(:J#*$75O:J7&6JF(-%)8(.*#}HB(.:)?#:}HB9%/./9#:A7&6r!
3/./:*($/#!&(!G)%5&!?!n.:*/*5*#!Y)9/#.)%!&(!G)%5&1!23).5)%!&(!P$#9(&/8/(.*#:!7)$)!%)!F()%/0)9/c.!
&(! U.:)?#:! a%l./9#:! (.! (%! P($mD1! HBIH1!
+**7:>JJ;;;A/.:A-#OA7(J/.:b/$*5)%J/8)-(:J#*$75O:J7&6J3).5)%}HB&(}HBP$#9}HB7)$)}HB%)}H
B$()%/0)9/#.}HB&(}HB(.:)?#:}HB9%/./9#:A7&6r! 3/./:*($/#! &(! G)%5&! ?! n.:*/*5*#! Y)9/#.)%! &(!
G)%5&1!2S7$5(O).!F(-%)8(.*#!&(!U.:)?#:!a%l./9#:1!N(9$(*#!G57$(8#!Yf!BHI`HBIR`GSD1!P5OA!
XA! Y#A! N(9$(*#! G57$(8#! Yf! BHI`HBIR`GS! <HBIR=1!
+**7:>JJ$(7#:/*#$/#A/.:A-#OA7(JT8%5/JO/*:*$()8J+).&%(JnYGJIIIZJUYGSu,G}HBaX}9Z}]&Yna,
G}HBHBI]A7&6d:(K5(.9(eIh/:S%%#;(&e?r! 3#:(-5/! ?! S.*#t).0):1! 2Y#$8)*/0)�Ä#! &(!
7$#-$)8):!&(!)9(::#!(T7).&/&#!(!5:#!9#87)::/b#!&(!8(&/9)8(.*#:!.)!S8p$/9)!&#!G5%DA!
!)(!3#:(-5/!?!S.*#t).0):1!2Y#$8)*/0)�Ä#!&(!7$#-$)8):!&(!)9(::#!(T7).&/&#!(!5:#!9#87)::/b#!
&(!8(&/9)8(.*#:!.)!S8p$/9)!&#!G5%DA!



! *$(!

7)./1*.-X,2,3-3! )*! )2! 4C3,+1! /7).+7,/5179! P)=,*)! R8)! ).! /1.,X2)! -8517,I-7!

+8-2R8,)7!4)3,+-4)*51!R8)!).5C!).!)5-/-.!3)!,*K).5,(-+,@*9!((!!

!

W-! 7)(82-+,@*! 3)! JU,2)A! -! 2-! =)+U-A! *1! +8X7)! )2! 5)4-! 3)2! 8.1! +14/-.,K1! 3)!

4)3,+-4)*51.!)Z/2B+,5-4)*5)[!4)*+,1*-!)2!+1*+)/51!8*-!.12-!K)IA!.,*!)4X-7(1A!

*1! 21! 3)=,*)9! :*3,+-*! R8)! 21.! /-+,)*5).! /8)3)*! -++)3)7! -!4)3,+-4)*51.! *1!

7)(,.57-31.!)*!)2!/-B.!4)3,-*5)!8*!/71+)3,4,)*51!22-4-31!e,4/175-+,@*!/-7-!8.1!

/71K,.,1*-2fA! R8)! ).5<! 3,7,(,31! /-7-! /-+,)*5).! ,*3,K,38-2).! +1*! )*=)74)3-3).!

(7-K).! /-7-! 2-.! +8-2).! *1! U-6! 57-5-4,)*51! .-5,.=-+517,1! -8517,I-31! )*! )2!

4)7+-319"))!#.5-!/)5,+,@*!/71+)3)!+8-*31!)2!4C3,+1!57-5-*5)!)./)+,=,+-!R8)!)2!

8.1!3)!).)!4)3,+-4)*51!.,*!7)(,.571!.-*,5-7,1!).!).)*+,-2!/-7-!.-2K-(8-73-7!2-!

.-283!6!2-!K,3-!3)2!/-+,)*5)9!

!

#*!".,-!)2!4-7+1!2)(-2!).!4<.!2,4,5-319!&,*(U!)5!-29A!)*+1*57-71*!R8)!5-*51!)*!

?-,2-*3,-! +141! )*! :*3,-! )Z,.5)*! Q*,+-4)*5)! 57).! 7)(82-+,1*).! 7)./)+51! -! 21.!

/71(7-4-.!3)!8.1!+14/-.,K1A!4,)*57-.!R8)!)*!?-,v<*!U-6!8*-9!")!!

!

!
!))!3/./:*($/#!&(!G)%5&1!2n.:*$59*/b#!7)$)!(%!n.-$(:#!&(!3(&/9)8(.*#:!Y#!F(-/:*$)&#:A!nY`!IZHHI`
BB]A! i($:/c.! HAD1! Q! &(! :(7*/(8O$(! &(! HBIZ1! +**7:>JJ;;;A-5OA5?J8/./:*($/#`:)%5&`
75O%/9)J:/*(:J8/./:*($/#`:)%5&`75O%/9)J6/%(:JHBI]`BQJnY`IZHHI`
BB]}HBn.:*$59*/b#}HB7)$)}HB(%}HBn.-$(:#}HB&(}HB3(&/9)8(.*#}HBY#}HBF(-/:*$)&#A7
&6r!3($9#:5$1!2F(-%)8(.*#!Ep9./9#!:#O$(!%)!b($/6/9)9/c.!&(!%):!O5(.):!7$j9*/9):!&(!/.b(:*/-)9/c.!
9%l./9)A! F(:#%59/c.! Yf! IHQJQQ\D1! P5OA! XA! Y#A! F(:#%59/c.! Yf! IHQJQQ\! <IQQR=1!
+**7:>JJ;;;A-5OA5?J8/./:*($/#`:)%5&`75O%/9)J/.:*/*59/#.)%J.#$8)*/b)J$(:#%59/#.`.`IHQQQ\`
8($9#:5$-89$(:`IHQQ\`(:*5&/#:`9%/./9#:r!3#:(-5/!?!S.*#t).0):1!2Y#$8)*/0)�Ä#!&(!7$#-$)8):!
&(!)9(::#!(T7).&/&#!(!5:#!9#87)::/b#!&(!8(&/9)8(.*#:!.)!S8p$/9)!&#!G5%DA!
"**!n.:*/*5*#!&(!G)%5&!PmO%/9)!&(!a+/%(1!2F(-5%)9/c.!&(! %)!U_(959/c.!&(!U.:)?#:!a%l./9#:!K5(!
V*/%/0).! P$#959*#:! W)$8)9p5*/9#:! (.! G($(:! '58).#:A! Y#$8)! Ep9./9)! Y!! RCAD1! P5OA! XA! Y#A!
Y#$8)!Ep9./9)!Y!!RCA!<HBBI=1!+**7:>JJ;;;A9#./9?*A9%J6#./:J6/%(:JHBIZJBZJY#$8)`E}aZ}SQ9./9)`
CRA7&6r!n.:*/*5*#!&(!G)%5&!PmO%/9)!&(!a+/%(1!2n.:*$59*/b#!&(!W)$8)9#b/-/%).9/)!7)$)!%)!U%)O#$)9/c.!
&(!%#:!n.6#$8(:!P($/c&/9#:!&(!G(-5$/&)&1!(%)O#$)&#!7#$!(%!N(7)$*)8(.*#!S-(.9/)!Y)9/#.)%!&(!
3(&/9)8(.*#:A! F(:#%59/c.! IB]! UT(.*)AD1! P5OA! XA! Y#A! F(:#%59/c.! IB]! UT(.*)! <HBIZ=1!
+**7:>JJ;;;AO9.A9%J%(?9+/%(J.)b(-)$d/&Y#$8)eIB[][IBr!3#:(-5/!?!S.*#t).0):1!2Y#$8)*/0)�Ä#!
&(!7$#-$)8):!&(!)9(::#!(T7).&/&#!(!5:#!9#87)::/b#!&(!8(&/9)8(.*#:!.)!S8p$/9)!&#!G5%DA!
"*!!3).8#+).!G/.-+!(*!)%A1! 2U&59)*/#.)%!Y((&:1!P($9(7*/#.1! ).&!P($:7(9*/b(:!#6!,.9#%#-/:*:!
F(-)$&/.-!a#87)::/#.)*(!V:(!P$#-$)8:!/.!S:/)D1!/'$$#-(,3#.)*%0,1#+#%$*",%-.,^&)-)7-!ZR1!
.A!!Q!<H!&(!:(7*/(8O$(!&(!HBHI=>!I\BQ`IC1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIB]BJBZBBRQQCAHBHIAIQ[I]HRA!



! *$)!

#*!)2!+-.1!3)!:*3,-A!)2!8.1!3)!=<74-+1.!)*!)5-/-!3)!,*K).5,(-+,@*!.)!7,()!/17!)2!

F)(2-4)*51! 3)! >8)K-.! P71(-.! 6! #*.-61.! J2B*,+1.9 ")" !#.5-X2)+)! ).5)!

31+84)*51!R8)!.)!-K-2-!)2!8.1!3)!371(-.!)Z/)7,4)*5-2).!+8-*31!)2!/-+,)*5)!

/7).)*5)!8*-!+1*3,+,@*!R8)!/1*)!)*!7,).(1!.8!.-283!6!.8!K,3-9!#*!).5)!/-B.A!2-!

)4/7).-!=-74-+C85,+-!3)X)!/71+)3)7!+1*!8*-!.12,+,583!/-7-!1X5)*)7!8*-!2,+)*+,-!

/-7-!2-!4-*8=-+587-!3)!2-!371(-!)Z/)7,4)*5-29!&)!3)X)!7).-25-7!R8)A!-!/).-7!3)!

R8)! )Z,.5-! ).5-! 7)(82-+,@*! )*! )2! F)(2-4)*51! 3)! >8)K-.! P71(-.! 6! #*.-61.!

J2B*,+1.A!)2!31+84)*51!3)!%-85-.!M5,+-.!>-+,1*-2).!/-7-!2-.!:*K).5,(-+,1*).!)*!

&-283! 6! E,14C3,+-.! +1*! %-75,+,/-*5).! N84-*1.! 3)! ]g\jA")#!*1! 4)*+,1*-! )2!

5C74,*1!3)!8.1!+14/-.,K19")$!!

!

J141! .)! -/7)+,-A! )*! #.5-31.! H*,31.! 3)! "4C7,+-! 6! #871/-! .)! 7)(82-!

-4/2,-4)*5)!)2!8.1!+14/-.,K1!3)!4)3,+-4)*51.[!*1!-.B!)*!"4C7,+-!W-5,*-!6!

".,-[! -!/).-7! R8)!).!8*-!/7<+5,+-!*)+).-7,-!)*! 2-! /7<+5,+-! +2B*,+-9!#2! 8.1!3)!

4)3,+-4)*51.!)*!).5-.!+1*3,+,1*).!).!)Z+)/+,1*-2!6!7)R8,)7)!8*-!.8/)7K,.,@*!

3,7)+5-!3)2!/71=).,1*-2!.-*,5-7,19!!

!

B3?' Q.0' %075(.$+0' #&' 7&#$%(7&",0.' &"' &9' 7(*%0' #&' 9(' 5("#&7$(' 50*'
4RS/TU2V''

#*! JU,*-A! :5-2,-A! ;7-*+,-! 6! #./-0-A! 8*! (7-*! *Q4)71! 3)! /-+,)*5).! 7)+,X,)71*!

5)7-/,-.! *1! -8517,I-3-.! 6! /2-*5)-3-.! +141! 8.1! +14/-.,K1! +141! +2171R8,*-A!

!
"*" !3/./:*($/#! &(! G)%5&! ?! g/(.(:*)$! W)8/%/)$! &(! %)! n.&/)1! 2F(-%)8(.*#! &(! Y5(b):! N$#-):! ?!
U.:)?#:! a%l./9#:A! MGF! HHR! <U=AD1! P5OA! XA! Y#A! MGF! HHR! <U=! <HBIQ=1!
+**7:>JJ9&:9#A-#bA/.J#7(.98:J(T7#$*J:/*(:JaNGa,L"UgJP&6`
&#958(.*:JY(;N$5-:LaEF5%(:LHBIQA7&6A!
"*# !a#.:(_#! n.&/#! &(! n.b(:*/-)9/c.! g/#8p&/9)1! 2P)5*):! â*/9):! Y)9/#.)%(:! 7)$)! %):!
n.b(:*/-)9/#.(:! (.! G)%5&! ?! g/#8p&/9):! 9#.! P)$*/9/7).*(:! '58).#:D1! HBIR1!
+**7:>JJ8)/.A/98$A./9A/.J:/*(:J&(6)5%*J6/%(:J-5/&(%/.(:Jna3FLU*+/9)%LM5/&(%/.(:LHBIRA7&6A!
"*$ !G58(%! S:+/K5(! ?! E)+)8/.)! s+)*5.1! 2a,3PSGGn,YSEU! VGU! ,W! nYiUGEnMSEn,YSX!
NFVM! NVFnYM! U3UFMUYau! a,YNnEn,YG! SYN! SGG,anSEUN! UE'naSX! SGPUaEG1!
a'SXXUYMUG1!SYN!gUYUWnEGD1!B+)%-,L7'$-%0,7H,G"%$5%*#'()*%0,%-.,/0)-)*%0,1#+#%$*"1!I]!
&(!8)?#!&(!HBHI1!C`IH1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAHHICQJ)_79$AHBHIAbI[/RA[I]B]A!



! *%+!

U,371Z,+2171R8,*-A! -I,5714,+,*-A! 21/,*-K,7`7,51*-K,7A! =-K,/,7-K,7A! 7)43).,K,7A!

7,X-K,7,*-A!,*5)7=)7@*A!/2-.4-!3)!+1*K-2)+,)*5)A!).5)71,3).!)!,*U,X,317).!-*5,`:W`cA!

X-.-31.!)*!.8.!/71/,)3-3).!-*5,K,7-2).!1!-*5,,*=2-4-517,-.!-&$7-/("3!#.5-.!5)7-/,-.!

.)!U-*!-34,*,.57-31!)*!.8!4-617B-!.,*!+1*5712).A!-!)Z+)/+,@*!3)!8*1.!/1+1.!

)*.-61.!-2)-517,1.!,*,+,-31.!)*!JU,*-A!)*!21.!##HH!6!28)(1!)*!1571.!/-B.).9")%!!!

W-!X-.)!/-7-!L8.5,=,+-7!)2!8.1!3)!).51.!4)3,+-4)*51.!=8)!2-!-+5,K,3-3!-&$7-/("!R8)!

/7).)*5-71*!2-.!3,=)7)*5).!412C+82-.A!/)71!*1!.)!U-XB-!3)41.57-31!2-!)=,+-+,-!6!

.)(87,3-3! +1*57-! *,*(Q*! +171*-K,78.! )*! U84-*1.9! H*! /7,*+,/,1! X<.,+1! 3)! 2-!

,*K).5,(-+,@*!).!R8)!21.!).583,1.!/7)+2B*,+1.!7)-2,I-31.!)*!+C282-.A!5)L,31.!1!)*!

-*,4-2).! .1*! =8*3-4)*5-2).! /-7-! ).5-X2)+)7! 21.! /-7<4)571.! R8)! .,7K)*! /-7-!

)K-28-7!2-!-+5,K,3-3!3)!8*-!.8.5-*+,-!.1X7)!)2!+8)7/1!U84-*19!W-!,*5)7/7)5-+,@*!

3)!21.!7).825-31.!3)!).583,1.!/7)+2B*,+1.!3)X)!.)7!486!7,(871.-!6!3)X)!)Z,.5,7!

+2-7,3-3!3)!.8.!2,4,5-+,1*).9!!

!

W1.! ).583,1.! 7)-2,I-31.! )*! -*,4-2).! +141! 7-5-.A! 7-51*).A! +1*)L1.! 1! 41*1.!

5,)*)*!8*-! 2,4,5-+,@*!)*!+8-*51!-! 2-!/1.,X,2,3-3!3)!)Z57-/12-7! 21.! 7).825-31.!-!

157-.! )./)+,).9! #.51! 1+877)! 3)X,31! -! R8)! .)! 57-5-! 3)! .,.5)4-.! X,12@(,+1.!

3,=)7)*5).!-Q*!/-7-!21.!)*.-61.!R8)!.)!7)-2,I-*!)*!-*,4-2).!U84-*,I-31.!6!).51!

()*)7-! 3,=)7)*+,-.! )*! 2-.! 7)./8).5-.! =-74-+12@(,+-.! 6! 51Z,+12@(,+-.! 3)! 2-.!

)./)+,).9!%71X2)4-.!+141!2-!-/-7,+,@*!3)!7)-++,1*).!-3K)7.-.!,*)./)7-3-.!6!2-!

=-25-!3)!)=)+5,K,3-3A!+-8.-*!R8)!2-.!412C+82-.!*1!.8/)7)*!2-!=-.)!+2B*,+-9!

!

#.!=7)+8)*5)!R8)!2-.!/)7.1*-.!*1!5)*(-*!)*!+8)*5-!).5-.!2,4,5-+,1*).!6!R8,)7-*!

)R8,/-7-7! 2-! )K,3)*+,-! ()*)7-3-! )*! ).583,1.! /7)+2B*,+1.! +1*! ,*K).5,(-+,1*).!

+2B*,+-.9!&,*!)4X-7(1A!).51!*1!5,)*)!8*!=8*3-4)*51!+,)*5B=,+19!#.5-!.,58-+,@*!U-!

.,31!486!)K,3)*5)!+1*! 21.!4)3,+-4)*51.!R8)!.)!U-*!85,2,I-31!)*!J1.5-!F,+-!

!
"*% !S.&$(! aA! s)%/%1! 2E$()*/.-! a,inN`IQw,66`X)O(%! N$5-! V:(1! a#87)::/#.)*(! V:(1! ).&!
F).&#8/0(&!a%/./9)%!E$/)%:!N5$/.-!P).&(8/9:D1!LB3B!ZHZ1!.A!!IQ!<IQ!&(!8)?#!&(!HBHB=>!IQ1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBBIJ_)8)AHBHBA[R[HA!



! *%*!

/-7-! 57-5-7! -! 2-.! /)7.1*-.! ,*=)+5-3-.! +1*! JOD:P`\a9! $C3,+1.! 3)! 2-! JJ&&!

85,2,I-71*! )*! 21.! /-+,)*5).! )*=)741.! 2-! U,371Z,+2171R8,*-! 6! 2-! -I,5714,+,*-! 3)!

4-*)7-!7)(82-7A!-8*R8)!*,*(8*1!3)!).51.!4)3,+-4)*51.!5)*B-!)K,3)*+,-!+2B*,+-!

3)!)=,+-+,-!+1*57-!)2!K,78.9!W1.!)*.-61.!/7)+2B*,+1.!41.57-71*!X8)*1.!7).825-31.A!

.,*!)4X-7(1A!).51.!7).825-31.!*1!.)!57-38L)71*!)*!)=,+-+,-!+2B*,+-9")*!

!

W-! -34,*,.57-+,@*! 3)! 8*! 4)3,+-4)*51! .,*! )K,3)*+,-! +2B*,+-! 3)! *,*(Q*! 5,/1A!

-2)(-*31! R8)! ).! )2! eQ25,41! 7)+87.1f! .8/1*)! )77@*)-4)*5)! R8)! U-X7<! 4<.!

/71X-X,2,3-3).!3)!X)*)=,+,1!R8)!3)!3-019!&,*!)4X-7(1A!+8-*31!.)!-34,*,.57-!8*!

=<74-+1! +1*! )=)+51.! +2B*,+1.! 3).+1*1+,31.! -! /-+,)*5).! R8)! /-3)+)*! 8*-!

)*=)74)3-3!(7-K)!-!+-8.-!3)!8*-!)*=)74)3-3!*8)K-!S+141!2-!JOD:P`\aTA!*1!

U-6!=174-!3)!.-X)7!.,!21.!/-+,)*5).!.)!X)*)=,+,-71*!1!7).825-71*!/)7L83,+-31.!.,!

*1! .)! +14/-7-71*! +1*! 157-! 5)7-/,-! -34,*,.57-3-! -! 8*! (78/1! 3)! +1*57129! H*-!

,*5)7/7)5-+,@*!+14Q*!3)2!8.1!"44$5%615!6!)2!8.1!+14/-.,K1!3)!4)3,+-4)*51.!).!

R8)!.,!)2!/-+,)*5)!487,@A!487,@!-!+-8.-!3)! 2-!)*=)74)3-3A!/)71!.,!)2!/-+,)*5)!

.1X7)K,K,@A!.1X7)K,K,@!(7-+,-.!-2!4)3,+-4)*51!-34,*,.57-319!#.5)!7-I1*-4,)*51!

*1!).!+177)+51!6!).!486!/)2,(71.19!!

!

#2!8.1!+14/-.,K1!3)!4)3,+-4)*51.!R8)!*1!U-*!.,31!-/71X-31.!/7)K,-4)*5)!)*!

8.1! +2B*,+1! /8)3)! +-8.-7! )=)+51.! -3K)7.1.! (7-K).! R8)! *1! .)! 3)5)+5-71*!

/7)K,-4)*5)A!3)X,31!-2!*Q4)71!486!/)R8)01!3)!/-+,)*5).!)Z/8).51.9!!

!
!
B3B3'N9'-.0'%075(.$+0'#&'7&#$%(7&",0.'&"'40.,('@$%(3''

#2!5C74,*1!e8.1!+14/-.,K1!3)!4)3,+-4)*51.fA!*1!).5<!+2-7-4)*5)!7)(82-31!)*!

2-.!2)6).!1!7)(2-4)*51.!)*!J1.5-!F,+-9!#Z,.5)!8*!3)+7)51!)L)+85,K1!R8)!3)=,*)!)2!

5C74,*1!6!21!7)(82-9!"3)4<.A!2-!*174-5,K-!3)!2-!WO$!3)!2-!JJ&&!+1*5,)*)!157-!

!
"*& !S$/):! 3#$)1! 2n87%/9)9/#.(:! &(! %)! /.)&(95)&)! /.*($7$(*)9/c.! &(! %)! (b/&(.9/)! 9/(.*l6/9)!
7$(9%l./9)DA!



! *%"!

3)=,*,+,@*!3,=)7)*5)9!#*!)2! +-.1!3)!-.8*51.! L83,+,-2).A! U-6!-2(8*1.!+-.1.!R8)!

,*K128+7-*!)2!8.1!+14/-.,K1!3)!4)3,+-4)*51.9!!!

!

#2! F)(2-4)*51! -! 2-! W)6! F)(82-317-! 3)! :*K).5,(-+,@*! E,14C3,+-A! 3)+7)51!

)L)+85,K1!>9m!^agc\`&A")&!/2-*5)-!+141!.,*@*,41.!)2!5C74,*1!-++).1!)Z5)*3,31!1!

+14/-.,K19!&)!,*3,+-!R8)!)2!-++).1!)Z/-*3,31!).!5-4X,C*!+1*1+,31!+141!t8.1!

+14/-.,K1tA!6!.)0-2-!R8)!).!)2!8.1!3)!=<74-+1.!)*!=-.)!3)!,*K).5,(-+,@*!=8)7-!

3)!21.!)*.-61.!+2B*,+1.9!#2!-++).1!)Z5)*3,31!/)74,5)!-!-R8)221.!/-+,)*5).!(7-K).!

1!+1*!)*=)74)3-3).!R8)!-4)*-I-*!.8!K,3-!-++)3)7!-!=<74-+1.!)Z/)7,4)*5-2).!

1!)*!,*K).5,(-+,@*!+8-*31!*1!5,)*)*!157-.!1/+,1*).!4C3,+-.9!

!

"!/).-7!3)!).5-.!3)=,*,+,1*).A!)*!)2!7)(2-4)*51!.121!.)!7)(82-!)2!-++).1!)Z5)*3,31!

1!+14/-.,K1!/-7-!+1*5,*8,3-3!3)!57-5-4,)*51A!1!.)-A!+8-*31!)2!).583,1!+2B*,+1!6-!

=,*-2,I@!6!21.!/-+,)*5).!.)!/8)3)*!X)*)=,+,-7!3)2!8.1!3)!2-!5)7-/,-!1!/71+)3,4,)*519!!

!

W-! 2)6! a]^_A! )*! .8! -75B+821! ]h! ).5-X2)+)! R8)! 2-.! /)7.1*-.! 5,)*)*! 3)7)+U1! -!

3,.=785-7! 3)! 21.! X)*)=,+,1.! R8)! 7).825)*! 3)! 2-! ,*K).5,(-+,@*A! /17! 21! +8-2A! 21.!

/-75,+,/-*5).!)*!8*-!,*K).5,(-+,@*!+2B*,+-!5,)*)*!3)7)+U1!-!3,.=785-7!(7-58,5-4)*5)A!

4,)*57-.!21!7)R8,)7-*A!3)!21.!57-5-4,)*51.!/7)K)*5,K1.A!5)7-/C85,+1.!6!3,-(*@.5,+1.!

()*)7-31.!/17!)2!).583,1A!.,!.)!U-!3)41.57-31!R8)!).51.!.1*!X)*)=,+,1.1.!/-7-!2-!

.-283A! .,)4/7)! 6! +8-*31! 2-!/7).+7,/+,@*!3)!).51.!4C5131.!1! 57-5-4,)*51.!).5C!

-K-2-3-! /17! 21.! /71=).,1*-2).! 7)./1*.-X2).! 3)2! 57-5-4,)*51! 6! .)(8,4,)*51! 3)2!

/-+,)*5)9!!

!

!
"*'!P#&($!U_(95*/b#1!2F(-%)8(.*#!)!%)!X(?!F(-5%)&#$)!&(!n.b(:*/-)9/c.!g/#8p&/9)D1!P5OA!XA!Y#A!
N(9$(*#! U_(95*/b#! Y!! ZQB\I`G! <HBIC=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td.i)%#$Ie
Ih.i)%#$HeRQRRQA!



! *%#!

#*!).5)!.)*5,31A!)2!-75B+821!c]!3)2!7)(2-4)*51!>9m!^agc\`&!")'!.)0-2-!R8)!+1*!)2!

=,*! 3)! (-7-*5,I-7! )2! -++).1! (7-58,51! 3)! 21.! /-75,+,/-*5).! -2! /7138+51! )*!

,*K).5,(-+,@*!3)./8C.!3)!2-!+1*+28.,@*!3)!.8!/-75,+,/-+,@*!)*!8*-!,*K).5,(-+,@*!

+2B*,+-A!)2!,*K).5,(-317!3)X)!.14)5)7!-2!J#J!/-7-!.8!-/71X-+,@*A!8*!/71(7-4-!3)!

-++).1!)Z5)*3,31!1!+14/-.,K1!-2!/7138+51!)*!,*K).5,(-+,@*9!P,+U1!/71(7-4-!3)X)!

3)5-22-7!2-.!+1*3,+,1*).!/-7-!/71K))7!3,+U1!-++).1A!2-!17(-*,I-+,@*!6!2-.!/-75).!

,*K128+7-3-.!)*!)2!.84,*,.571!+1*5712-31!3)2!/7138+51!U-.5-!.8!)*57)(-!-2!/-+,)*5)A!

-.B!+141!21.!/71+)3,4,)*51.!/-7-!3-7!.)(8,4,)*51!-!2-!.)(87,3-3!3)!21.!/-+,)*5).!

387-*5)!)2!5,)4/1!R8)!.)!4-*5)*(-*!)*!57-5-4,)*51!X-L1!).5-!413-2,3-39!

!

W-!-/71X-+,@*!/17!)2!J#J!3)2!/71(7-4-!3)!-++).1!)Z5)*3,31!1!+14/-.,K1!).!

7)R8,.,51!/-7-!-8517,I-7!2-!,4/175-+,@*A!/7138++,@*!6!8.1!3)!/7138+51.!3)!,*5)7C.!

.-*,5-7,1!*1!7)(,.57-31.!4<.!-22<!3)!2-!=,*-2,I-+,@*!3)2!).583,19!#2!/-571+,*-317!

/137<!.)(8,7!,4/175-*31!)2!/7138+51!)*!,*K).5,(-+,@*!4,)*57-.!.)-!*)+).-7,1!6!

)*! +-*5,3-3! .8=,+,)*5)! /-7-! .84,*,.57-721! -! 21.! /-+,)*5).! R8)! .)! 4-*5)*(-*!

-+5,K1.!)*!)2! /71(7-4-9!%-7-! .8./)*3)7!8*!/71(7-4-!3)!-++).1!)Z5)*3,31!1!

+14/-.,K1! /-7-! +1*5,*8,3-3! 3)! 57-5-4,)*51! )2! ,*K).5,(-317! 3)X)! =8*3-4)*5-7!

-*5)!)2!J#J!2-.!7-I1*).!3)!3,+U-!.8./)*.,@*9!!

!

#.!+2-71!R8)A!)*!2-!*174-5,K-!+1.5-77,+)*.)A!)2!8.1!+14/-.,K1!).5<!+1*.,3)7-31!

+141!.,*@*,41!3)!-++).1!)Z/-*3,31!3)./8C.!R8)!2-!,*K).5,(-+,@*!+2B*,+-!=,*-2,I@!

6! 2-! /)7.1*-! /-75,+,/@! )*! )2! ).583,19! >1! )Z,.5)! *,*(8*-! *174-! 2)(-2! 1!

7)(2-4)*5-7,-!R8)!7)(82)!)2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!=8)7-!3)!8*-!,*K).5,(-+,@*!1!

+141!/-75)!3)!#"%[!5-2!+141!)Z,.5)!)*!1571.!/-B.).!3).+7,51.!-*5)7,174)*5)9!!

!

%17! 5-*51A! )2! 8.1! 3)! 4)3,+-4)*51.! R8)! *1! U-*! .,31! -8517,I-31.! 7)R8,)7)!

1X2,(-517,-4)*5)!).5-7!7)./-23-31.!/17!8*-!,*K).5,(-+,@*!+2B*,+-!7)(82-3-!/17!2-!

2)6!3)!:*K).5,(-+,@*!E,14C3,+-9!!

!
"*(!P#&($!U_(95*/b#A!



! *%$!

!

"!/).-7!3)!).-!=-25-!)*!2-!*174-5,K-!*-+,1*-2A!)Z,.5)*!-2(8*-.!.)*5)*+,-.!3)!2-!

&-2-!J1*.5,58+,1*-2!R8)!U-*!7).8)251! 7)+87.1.!3)!-4/-71!7)2-+,1*-31.!+1*!)2!

8.1!3)!4)3,+-4)*51.!85,2,I-31.!X-L1!)2!-7(84)*51!3)!8.1!+14/-.,K19!!

!

B3E3'4(.0.'O-#$%$(9&.'(.0%$(#0.'(9'-.0'%075(.$+0'#&'7&#$%(7&",0.''

#*!)2!-01!]g\]A!)*! 2-! 7).128+,@*!>9m!gbajgr]g\]A! .)!-*-2,I-!)2! +-.1!3)!8*-!

/-+,)*5)!3,-(*1.5,+-3-!+1*!+<*+)7!3)!4-4-A!,*5)7K)*,3-!R8,7Q7(,+-4)*5)!6!-!2-!

R8)! .)! 2)! -34,*,.57-71*! 1+U1!4)3,+-4)*51.! 3,.5,*51.A! -! /).-7! 3)! 21! +8-2A! )2!

/-3)+,4,)*51! *1! 7)./1*3B-! /1.,5,K-4)*5)9! D,-L@! -! :.7-)2! /-7-! -/2,+-7.)! 8*!

57-5-4,)*51!)*!)5-/-!3)!,*K).5,(-+,@*!+2B*,+-A!)2!+8-2!4)L17@!.8!.-2839!"2!K12K)7!

-!J1.5-!F,+-A!*1!2)!=8)!/1.,X2)!+1*5,*8-7!+1*!)2!57-5-4,)*51!)Z/)7,4)*5-2!/17!2-!

=-25-!3)! 7)(82-+,@*!3)!).5)!/71+)3,4,)*519!&)0-2@!R8)! 2-! =-25-!3)2! 7)(2-4)*51!

+177)./1*3,)*5)!/1*B-!)*!/)2,(71! .8! .-283A! .8! K,3-! 6! 2).,1*-X-! .8.!3)7)+U1.!

=8*3-4)*5-2).!-!2-!.-2839!:*5)7/8.1!8*!7)+87.1!3)!-4/-71!+1*57-!)2!$,*,.5)7,1!

3)!&-2839!#.5-! ,*.5-*+,-! 7)./1*3,@!R8)!)2!/716)+51!3)! 2-! eW)6!F)(82-317-!3)!

:*K).5,(-+,@*!E,14C3,+-f!).5-X-!-! 2-!)./)7-!3)! 2-!-/71X-+,@*!/17!/-75)!3)! 2-!

".-4X2)-!W)(,.2-5,K-!-!2-!=)+U-!3)!,*5)7/1.,+,@*!3)2!7)+87.19!!

!

W-!&-2-!.)0-2@!R8)!2-!WG&A!)*!.8.!-75B+821.!c_!-2!chA!.B!7)(82-!)2!+1*5)Z51!31*3)!

8*!=<74-+1!)Z/)7,4)*5-2!3)X-!)4/2)-7.)!+141!Q25,41!7)+87.1!/-7-!4)L17-7!2-!

.-283!1!.-2K-7!2-!K,3-!3)!8*!/-+,)*5)A!/17!21!R8)!e&"$1I-./1$(%?;&$%5*)&%$>%(%$:)1$

15$H./%#"$51$-,>-#%$15$)."$#1$1.".$,1#-9%,1&/".f9!%17!)221A!3)+2-7-*!+1*!28(-7!

)2!7)+87.1!6!1X2,(-71*!-!2-!JJ&&!-!X7,*3-7!)2!4)3,+-4)*51!)Z/)7,4)*5-29")(!!

!

!
"*)!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!BCQRB!`!HBIHA!UT7(&/(.*(!IH`
BBCBI\`BBBR`a,A! BQ! &(! 3)?#! &(%! HBIH1! +**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`\B][HZ!<HBIH=A!



! *%%!

"!/).-7! 3)! R8)!*1!)Z,.5)! 8*! /71+).1!/-7-! -++)3)7! -!4)3,+-4)*51.! )*! =-.)!

)Z/)7,4)*5-2A! 2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2! 7)+1*1+,@!)2!3)7)+U1!3)! 2-!/-+,)*5)!/-7-!

-++)3)7!-2!4)3,+-4)*51!6!)2!.,.5)4-!/QX2,+1!3)!.-283!5,)*)!R8)!+84/2,7!+1*!2-!

7).128+,@*! L83,+,-2A! 21! +8-2! 48).57-! 2-! 87()*+,-! 3)! +1*5-7! +1*! 8*-! -3)+8-3-!

7)(82-+,@*9! %-7-! /715)()7! 2-! .-283! 3)! 2-! /1X2-+,@*! ).! *)+).-7,1! R8)! )Z,.5-*!

(-7-*5B-.! 6! +1*5712).! R8)! ).5-X2)I+-*! +2-7-4)*5)! 2-! =174-! +141! .)! 3)X)!

/71+)3)79!#.!8*!7,).(1!/-7-!2-!.-283!/QX2,+-!R8)!*1!)Z,.5-!*174-5,K-!R8)!/)74,5-!

+84/2,7!-3)+8-3-4)*5)!+1*!).5-.!2-.!.)*5)*+,-.!L83,+,-2).9!!

!

#*! ]g\^A! )*! 2-! 7).128+,@*! >9m! \\bcgr]g\^A! 8*-! /-+,)*5)A! 3,-(*1.5,+-3-! +1*!

+<*+)7!3)!4-4-A!-2)(@!R8)!387-*5)!21.!+8-571!-01.!3).3)!R8)!=8)!3,-(*1.5,+-3-A!

U-!.,31!57-5-3-!+1*!3,=)7)*5).!4)3,+-4)*51.!.,*!7).825-31.!X)*C=,+1.9!"*5)!).)!

).+)*-7,1A! 2-!4C3,+1! 57-5-*5)!.12,+,5@!8*-!31*-+,@*!-! 2-!)4/7).-!FOJN#!3)2!

=<74-+1!?P$\A!-.)(87-*31!R8)!).5)!.B!.-5,.=-+)!2-.!*)+).,3-3).!+2B*,+-.!3)!2-!

7)+877)*5)9!"(7)(-!2-!1*+@21(-!R8)!2-!31*-+,@*!*1!7)/7).)*5-!8*!(-.51!/-7-!2-!

JJ&&! 6! .12,+,5-! /)74,.1! -2! JJ;! /-7-! R8)! .)-! -/2,+-31! -! 2-! /-+,)*5)! )*! 2-.!

,*.5-2-+,1*).!3)2!N1./,5-2!$CZ,+19!!

!

#2! JJ;! *)(@! )2! /)74,.1! +177)./1*3,)*5)A! )*! +1*.)+8)*+,-A! )2! &)7K,+,1! 3)!

;-74-+,-! 3)2! N1./,5-2! *1! /8)3)! 7)+,X,7! 2-! 31*-+,@*! *,! 3-72)! )2! =<74-+1! -! 2-!

/-+,)*5)9!:*=174-!)2!JJ;!R8)!-/2,+-7!)2!57-5-4,)*51!)*!+8).5,@*!.)!-+)7+-!-!21.!

2B4,5).! 3)! 8*-! ,*K).5,(-+,@*! +2B*,+-! 6! R8)! *1! U-6! ).583,1.! R8)! 3)48).57)*!

X)*)=,+,1.! /-7-! 2-! /-+,)*5)9! #.5-! Q25,4-A! /17! ).+7,51A! 3).,.5)! 3)2! 7)+87.1!

)Z/2,+-*31!R8)!+1*.,(8,@!21.!7)+87.1.!)+1*@4,+1.!*)+).-7,1.!/-7-!-++)3)7!-2!

57-5-4,)*519! W-! &-2-! +1*.,3)7-! R8)! .8! 3)7)+U1! -! 2-! .-283! ).5<! 7).(8-73-31A!

-34,5)!)2!3).,.5,4,)*51!6!-7+U,K-!)2!)Z/)3,)*5)9"!)!

!
"!*!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!IIC\B!`!HBIZA!UT7(&/(.*(!IZ`
BB]]IB`BBBR`a,A!ZB!&(!S-#:*#!&(%!HBIZA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`C]CC]C!<HBIZ=A!



! *%&!

!

#*!).5)!+-.1!).!+2-71!R8)!-*5)! 2-! 7)*8)*+,-!3)2! .,.5)4-!/QX2,+1!3)!.-283!3)!

-+)/5-7!)2!4)3,+-4)*51!31*-31A!2-!/-+,)*5)!.,4/2)4)*5)!=8)!-2!.,.5)4-!/7,K-31!

6!/17!.8.!/71/,1.!4)3,1.!-++)3,@!-2!4)3,+-4)*51A!21!+8-2!3-!48).57-!R8)!)*!)2!

<4X,51!/7,K-31!)2!5)4-!.)!4-*)L-!3)!4-*)7-!,77).57,+5-!6!.,*!*,*(Q*!+1*57129!!

!

W-!=-25-!3)!*174-5,K-!*-+,1*-2!R8)!7)(82)!)2!5)4-!)*!)2!<4X,51!/QX2,+1!6!/7,K-31!

5-4X,C*!()*)7-!3).,(8-23-3).!)*57)!2-!/1X2-+,@*9!W-.!/)7.1*-.!R8)!.121!5,)*)*!

-++).1!-2!.,.5)4-!/QX2,+1!3)!.-283!).5<*!.14)5,31.!-!8*-!.)7,)!3)!7).57,++,1*).!

6!2,4,5-+,1*).!3)7,K-3-.!3)!2-!=-25-!3)!*174-5,K-A!)*!+-4X,1!)*!)2!<4X,51!/7,K-31!

.121!.)!7)R8,)7)!5)*)7!21.!7)+87.1.!.8=,+,)*5).!/-7-!-++)3)7!-2!57-5-4,)*51!R8)!

3).))9!!

!

#.5-! .,58-+,@*! .)! )K,3)*+,-! 5-4X,C*! )*! 2-! 7).128+,@*! >9m! \_]h\! r! ]g\a9! #2!

/-+,)*5)!=8)!3,-(*1.5,+-31!+1*!4)2-*14-!4-2,(*1!).5-3,1!:::!J[!/17!21!+8-2A!.8!

4C3,+1!57-5-*5)!.12,+,5@!-2!JJ;!R8)!.)!2)!-8517,I-7-!)2!8.1!3)!P-X7-=)*,X!)*!8*-!

31.,.! 3)! \bg!4(!31.! K)+).!-2! 3B-! KB-! 17-2! 6!?7-4)5,*,XA! /17! .),.!4).).9!>1!

1X.5-*5)A! 2-! .12,+,583! =8)! 7)+U-I-3-! /17! )2! JJ;A! -7(84)*5-71*! R8)! .8.!

3)+,.,1*).! .)! 514-*! +1*! X-.)! )*! )K,3)*+,-! +,)*5B=,+-9! #2! /-+,)*5)A! -*5)! 2-!

*)+).,3-3!3)!,*,+,1!/7,17,5-7,1!3)2!4)3,+-4)*51!21(7@!1X5)*)721!/17!4)3,1!3)!8.1!

+14/-.,K1!3,7)+5-4)*5)!3)! 2-!+14/-0B-! =-74-+C85,+-!>1K-75,.9!#2! 7)+87.1! =8)!

3)+2-7-31!.,*!28(-7!/17!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-29!"!!!

!

#*!2-!7).128+,@*!>9m!gbcgb!r!]g\a!.)!7).12K,@!)2!+-.1!3)!8*!/-+,)*5)!R8)!7)R8)7B-!

3)!87()*+,-!)2! =<74-+1!P87K-284-X9!#2!4C3,+1!57-5-*5)!.12,+,5@! 2-!-8517,I-+,@*!

3)2! JJ;A! +141!8.1! +14/-.,K1A! +141! /-75)! 3)! 8*! /71(7-4-! 3)! -++).1!

!
"!!!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!I[H]I!`!HBIQA!UT7(&/(.*(!IQ`
BB]HRC`BBBR`a,A! ZI! &(! k5%/#! &(%! HBIQA1! +**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`QH]Q\]!<HBIQ=A!



! *%'!

)Z/-*3,31!R8)!)2! =-X7,+-*5)!/1.))!/-7-!/-+,)*5).!)*!J1.5-!F,+-9!#2!JJ;!*1!

-K-2@! 2-! -34,*,.57-+,@*! 3)2! 4)3,+-4)*51! )! ,*3,+@! R8)! 2-! )*=)74)3-3! ).! 8*!

+<*+)7!-K-*I-31!6!*1!).!+87-X2)[!)*!).5)!/8*51A!5131!57-5-4,)*51!).!3)!+-7<+5)7!

/-2,-5,K1[!)2!1XL)5,K1!3)2!57-5-4,)*51!/-2,-5,K1!).!/7)+,.-4)*5)!)2!4-*)L1!3)!21.!

.B*514-.A!-*5)!2-!,*)Z,.5)*+,-!3)!/1.,X,2,3-3).!3)!+87-+,@*9!F).-25-!)2!JJ;!R8)!

)2!4)3,+-4)*51!+-7)+)!3)!7)(,.571!.-*,5-7,1!-*5)!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283A!/17!21!

R8)!.8!8.1!*1!.)!)*+8)*57-!-8517,I-31!)*!)2!/-B.9!W-!&)++,@*!3)!$)3,+,*-!W)(-2!

3)2!O:V!+1*.,3)7@!R8)!)2!/7138+51!/137B-!.)7!X)*)=,+,1.19!W-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!

3)+2-7@!+1*!28(-7!)2!7)+87.19"!"!!

!

#*!).5-!7).128+,@*!).!)K,3)*5)!R8)!5-4/1+1!)Z,.5)!8*!).583,1!+2B*,+1!)*!/71+).1A!

.,*1! R8)! )2! =-X7,+-*5)! 5,)*)! 8*! /71(7-4-! 3)! 8.1! +14/-.,K1! R8)! 2)! X7,*3-!

4)3,+-4)*51!-!21.!/-+,)*5).!.,*!R8)!U-6-*!=174-31!/-75)!3)!8*!).583,19!"Q*!

-.BA!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!+1*3)*-!-!2-!JJ&&!-!-3R8,7,7!)2!4)3,+-4)*51!/-7-!)2!

/-+,)*5)9!!

!

"2! ,(8-2! R8)! )2! +-.1! -*5)7,17A! )*! 2-! 7).128+,@*!>9m! g__g_! r! ]g\aA! )2! /-+,)*5)!

/-3)+)!3)!+<*+)7!3)!/824@*A!)2!4C3,+1!57-5-*5)!.12,+,5@!2-!-8517,I-+,@*!3)!-/2,+-7!

)2! 4)3,+-4)*51!eP87K-284-Xf!)*! 2-! .-2-! 3)! ,*=8.,@*! 3)2! U1./,5-2! 7)+877,31!

+141!8.1!+14/-.,K1!6!+141!/-75)!3)!8*!/71(7-4-!3)!-++).1!)Z/-*3,31!R8)!)2!

=-X7,+-*5)!/1.))!/-7-!/-+,)*5).!)*!)2!/-B.A!).!3)+,7A!.)!+12,()!R8)!=8)!-!57-KC.!

3)! 8*-! 31*-+,@*9! #2! JJ;! *1! -K-2@! 2-! -34,*,.57-+,@*! 3)! 3,+U1!4)3,+-4)*519!

:*3,+@! R8)! )2! 4)3,+-4)*51! .12,+,5-31! +-7)+)! 3)! 7)(,.571! .-*,5-7,1! -*5)! )2!

$,*,.5)7,1!3)!&-283A!/17!21!R8)!.8!8.1!*1!.)!)*+8)*57-!-8517,I-31!)*!)2!/-B.9!W-!

!
"!"!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!BC\BC!`!HBIQA!UT7(&/(.*(!IQ`
BBHIBC`BBBR`a,A!HQ!&(!3)$0#!&(%!HBIQA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`QIHIRI!<HBIQ=A!



! *%(!

&)++,@*! 3)! $)3,+,*-! W)(-2! 3)2! O:V! +1*.,3)7@! R8)! )2! /7138+51! /137B-! .)7!

X)*)=,+,1.19!&)!3)+2-7@!+1*!28(-7!)2!7)+87.19!"!#!

!

#*!2-!7).128+,@*!>9m!\bac_!r!]g\aA!2-!/-+,)*5)!=8)!3,-(*1.5,+-3-!+1*!8*!58417!

3).41,3)!3).3)!)2!]g\jA!)2!+8-2!U-XB-!-K-*I-31!6!3)5)7,17-31!.8!.-283!-!/).-7!

3)!2-.!3,=)7)*5).!5)7-/,-.!R8)!.)!2)!U-XB-*!-34,*,.57-31!/-7-!57-5-72-9!"3)4<.A!

,*3,+-*!21.!4C3,+1.!R8)!)2!58417!).!,*1/)7-X2)!/17R8)!+14/714)5)!-75)7,-.!6!

K)*-.!,4/175-*5).!R8)!/1*)*!)*!/)2,(71!2-!K,3-!3)!2-!/-+,)*5)9!#2!4C3,+1!57-5-*5)!

7)+)5@!8*-!*8)K-!5)7-/,-!+1*!&8*,5,*,XA!7)-2,I-*31!2-!.12,+,583!*1!WO$!-2!JJ;9!

#.5)! Q25,41! 7)+U-I@! 2-! .12,+,583! -7(84)*5-*31! R8)! -2! )Z,.5,7! )K,3)*+,-! U-.5-!

).583,1! 3)! =-.)! ::A! *1! U-6! 7)./-231! +,)*5B=,+1! .8=,+,)*5)! 6! R8)! )2! 57-5-4,)*51!

/)74-*)+)!)*!)5-/-.!)Z/)7,4)*5-2).[!R8)!)2!4)3,+-4)*51!*1!5,)*)!,*3,+-+,@*!

1=,+,-2!/-7-!57-5-7!58417).A!/17!21!R8)!.)!,*(7).-7B-!)2!4)3,+-4)*51!)*!8*!/2-*1!

)Z/)7,4)*5-2!/-7-!+1*1+)7!)2!K)73-3)71!X)*)=,+,1!/-7-!2-!/-+,)*5)9!!

!

&)!,*5)7/8.1!)2!7)+87.1!-2!).5,4-7!2).,1*-31.!21.!3)7)+U1.!=8*3-4)*5-2).!-!2-!

.-283!3)!2-!/-+,)*5)A!-+2-7-*31!R8)!)2!1XL)5,K1!3)!)4/2)-7!)2!4)3,+-4)*51!).!

4-*5)*)7!).5-X2)!2-!)*=)74)3-3!/17!8*!/)7,131!)Z5)*.1A!3-31!)2!-(15-4,)*51!3)!

2B*)-.!5)7-/C85,+-.!3,./1*,X2).!)*!2-!JJ&&9!W-!&)++,@*!3)!$)3,+,*-!W)(-2!3)2!

O:V!+1*.,3)7@!R8)!)2!4)3,+-4)*51!/7).+7,51!.B!/137B-!X)*)=,+,-7!2-!.-283!3)!2-!

/-+,)*5)9!W-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!3)+2-7@!+1*!28(-7!)2!7)+87.1!6!1X2,(@!-!2-!JJ&&!

-!-3R8,7,7!)2!4)3,+-4)*51!/-7-!2-!/-+,)*5)9!"!$!

!

"R8B! ).! *1517,-! 2-! +1*=8.,@*A! /17R8)! )2! JJ;! 7)+U-I-! )2! 8.1! +14/-.,K1!

-7(84)*5-*31!R8)!-2!)Z,.5,7!)K,3)*+,-!U-.5-!).583,1!3)!=-.)!::A!*1!U-6!7)./-231!

!
"!#!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!B[[B[!`!HBIQA!UT7(&/(.*(!IQ`
BBHRQZ`BBBR`a,A!IH!&(!3)$0#!&(%!HBIQA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`QB]R\C!<HBIQ=A!
"!$!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!ICQ\[!`!HBIQA!UT7(&/(.*(!IQ`
BIZHIQ`BBBR`a,A!HR!&(!S-#:*#!&(%!HBIQA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`QZ[B\B!<HBIQ=A!



! *%)!

+,)*5B=,+1!.8=,+,)*5)!6!R8)!)2!57-5-4,)*51!/)74-*)+)!)*!)5-/-.!)Z/)7,4)*5-2).[!

R8)!)2!4)3,+-4)*51!*1!5,)*)!,*3,+-+,@*!1=,+,-2!/-7-!57-5-7!58417).A!/17!21!R8)!.)!

,*(7).-7B-!)2!4)3,+-4)*51!)*!8*!/2-*1!)Z/)7,4)*5-29!V8.5-4)*5)!2-!7-I@*!3)!21.!

/71(7-4-.! 3)! 8.1! +14/-.,K1! ).! R8)! 2-.! /)7.1*-.! /8)3-*! -++)3)7! -!

4)3,+-4)*51.!)*!=-.)!3)!,*K).5,(-+,@*9!!

!

W-!7).128+,@*!>9m!]b_^j!r!]g]\A!+1*.,.5)!)*!8*-!/-+,)*5)!+1*!58417!+)7)X7-2!

4-2,(*1! S(-*(2,1(2,14-! -*-/2<.,+1! (7-31! :::! 7)+877)*5)T9! &8! 4C3,+1! 57-5-*5)!

.12,+,5@! )2!8.1!3)! 21.! 4)3,+-4)*51.! >O! WO$! 3)*14,*-31.! 3-X7-=)*,X! 6!

57-4)5,*,X9! #2! JJ;! ,*3,+@! R8)! 2-! 4C3,+-! .12,+,5-*5)! .)0-2-! R8)! 2-! )K,3)*+,-!

+,)*5B=,+-! ).! 3)! +-7<+5)7! 7)571./)+5,K1! S*,K)2! :::T! 6! R8)! 2-! .12,+,583! .)! 7)-2,I-!

/-7-!8.1!+14/-.,K1A!).!3)+,7A! /-7-!8.1!=8)7-!3)! 2-.! ,*3,+-+,1*).!1=,+,-2).9!&)!

,*3,+@!R8)!*1!.)!3,./1*)!3)!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!R8)!.8.5)*5)!8*-!)Z/)+5-5,K-!3)!

X)*)=,+,1!3)2!8.1!3)!3-X7-=)*,X!)*!+14X,*-+,@*!+1*!57-4)5,*,X!)*!/-+,)*5).!+1*!

(2,14-.!)*!.)(8*3-!2B*)-!3)!57-5-4,)*519!W-!&)++,@*!J2B*,+-!$C3,+1!;17)*.)!3)2!

O:V! +1*+286@! R8)! 2-! +14X,*-+,@*! 3-X7-=)*,Xk57-4)5,*,X! ).! -/71/,-3-!

/-7-!8.1!+14/-.,K1!3)!2-!-4/-7-3-9!W-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!3)+2-7@!+1*!28(-7!)2!

7)+87.1!6!1X2,(@!-!2-!JJ&&!-!-3R8,7,7!)2!4)3,+-4)*51!/-7-!2-!/-+,)*5)9"!%!

!

>@5).)! R8)! )2! 5C74,*1! 3)! 8.1! +14/-.,K1! ).! 85,2,I-31! /17! )2! JJ;! +141!

)R8,K-2)*5)!-!8.1!=8)7-!3)!2-.!,*3,+-+,1*).!1=,+,-2).!S"44$5%615R!6!R8)!.8/1*)!R8)!

*1!)Z,.5)!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!R8)!.8.5)*5)!8*-!)Z/)+5-5,K-!3)!X)*)=,+,1!3)2!8.19!

#.5)!8.1!).!,*+177)+51!5-2!+141!.)!U-!-*-2,I-31!)*!.)++,1*).!-*5)7,17).9!!

!

W-! 7).128+,@*! >9m! ]cabg! r! ]g]\! +1*.,.5)! )*! 8*! /-+,)*5)! ! 3,-(*1.5,+-31! +1*!

$).15)2,14-A!8*!+<*+)7!7-71!/-3)+,31!/17!4)*1.!3)2!g9^!x!3)!21.!/-+,)*5).!+1*!

+<*+)7!)*!)2!48*31A!R8)!-=)+5-!2-!/2)87-!/8241*-7!6!)2!/)7,51*)1!-X314,*-29!W-!

!
"!%!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!HC[ZR!`!HBHIA!UT7(&/(.*(!HI`
BHB[CQ`BBBR`a,A1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`BBBR`IB\IH\Z!<HBHI=A!



! *&+!

4C3,+1! 57-5-*5)! .)0-2-! R8)! )2! /-+,)*5)! *1! +8)*5-! +1*! /1.,X2).! 57-5-4,)*51.!

-/71X-31.9!%17! 21!+8-2A!3)X)!.-2,7.)!3)! 21! 7)/175-31!)*! 2-! 2,5)7-587-!+,)*5B=,+-A!

3-3-!.8!*-587-2)I-!3)!)*=)74)3-3! 7-7-!6!.)7!8*!).+)*-7,1!+2B*,+1!)./)+B=,+19!

%71+)3)!-!.12,+,5-7A!/17!8.1!+14/-.,K1A!.)!-/2,R8)*!21.!4)3,+-4)*51.!*1!WO$!

X)K-+,I84-XA!/)4)57)Z)X!6!+-7X1/2-5,*19!!

!

W-! .12,+,583! =8)! 7)+U-I-3-! /17! )2! JJ;! -7(84)*5-*31! R8)! *1! .)! )*+1*57@!

)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!6!*1!.)!3)41.57@! 2-!*)+).,3-3!*,!X)*)=,+,1.!3)!-/2,+-7! 21.!

4)3,+-4)*51.! *1! WO$9! &)! ,*5)7/1*)! 7)+87.1! 3)! -4/-71! -2! +1*.,3)7-7!

2).,1*-31.!21.!3)7)+U1.!=8*3-4)*5-2).!3)2!/-+,)*5)9!W-!&)++,@*!J2B*,+-!$C3,+1!

;17)*.)! 3)2!O:V! +1*.,3)7-! -/71/,-31! )2! 8.1! 3)! 21.!4)3,+-4)*51.! +141! 8.1!

+14/-.,K19!&)!3)+2-7@!+1*!28(-7!)2!7)+87.19!"!*!

!

#*! ).5)! +-.1! 5-4/1+1! )Z,.5)! 8*! ).583,1! +2B*,+1! )*! )2! R8)! )2! /-+,)*5)! U-6-!

=174-31! /-75)A! .,*1! R8)! -*5)! 2-! =-25-! 3)! )K,3)*+,-! +2B*,+-! .)! -2)(-! 8*! 8.1!

+14/-.,K1A!21!+8-2!).!-K-2-31!/17!2-!&)++,@*!J2B*,+-!$C3,+1!;17)*.)!3)2!%13)7!

V83,+,-2A!R8)!+1*22)K-!R8)!)2!4)3,+-4)*51!2)!.)-!.84,*,.57-31!-2!/-+,)*5)9!#*!

).5)!+-.1!.)!*15-!R8)!2-!5)7-/,-!.)!X7,*3-!)*!K,.5-!3)!R8)!*1!)Z,.5)!157-!1/+,@*A!

-!/).-7!3)!R8)!*1!5)*(-!)K,3)*+,-!+2B*,+-9!!

!

P)!21.!1+U1!+-.1.!3).+7,51.A!).!+2-71!R8)!*1!)Z,.5)!8*-!3)=,*,+,@*!+2-7-!7)./)+51!

-2!8.1!+14/-.,K19!#2!5C74,*1!8.1!+14/-.,K1!+1*5)*,31!)*!)2!7)(2-4)*51!-!2-!W)6!

3)! :*K).5,(-+,@*!E,14C3,+-A!R8)!).! 2-!Q*,+-!*174-!R8)! 21!+1*5,)*)A!*1!-/2,+-!

/-7-!*,*(8*1!3)!21.!+-.1.!)Z/8).51.9!&)!U-+)!7)=)7)*+,-!-!/71(7-4-.!3)!-++).1!

)Z5)*3,31! 3)! 4)3,+-4)*51.! /17! /-75)! 3)2! 2-X17-517,1! =-74-+C85,+1A! R8)! *1!

=8)71*!-K-2-31.!/17!2-!JJ&&!+1*!X-.)!)*!2-!=-25-!3)!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!7,(871.-9!

!
"!&!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!H\QCB!`!HBHIA!UT7(&/(.*(!HI`
BHIZZH`BBBR`a,A!ZB!&(!Y#b/(8O$(!&(%!HBHIA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`
I`BBBR`IB\Z\C[!<HBHI=A!



! *&*!

%)71!*1!.)!)*5,)*3)!+@41!.)!.12,+,5-!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!.8=,+,)*5)!.,!L8.5-4)*5)!

2-!7-I@*!3)2!/71(7-4-!).!R8)!*1!)Z,.5)!)K,3)*+,-!/17R8)!U-6!8*-!,*K).5,(-+,@*!

+2B*,+-!R8)!).5<!()*)7-*31!).5-!)K,3)*+,-9!!

!

:*3)/)*3,)*5)4)*5)!3)!2-!=-25-!3)!*174-5,K-A!3)!2-!+1*=8.,@*!3)!5C74,*1.A!3)!2-!

=-25-!3)!)K,3)*+,-!+2B*,+-!/-7-!)2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.[!21!+,)751!).!R8)!2-!&-2-!

J1*.5,58+,1*-2!.,(8)!1X2,(-*31!-2!.,.5)4-!/QX2,+1!3)!.-283A!=,*-*+,-31!/17!5131.!

21.!U-X,5-*5).!R8)!57-X-L-*A!-!/-(-7!/17!4)3,+-4)*51.!.,*!+1*5-7!+1*!/71+).1.!

+2-71.!6!+1*!*174-.!+2-7-.9!!

!

B3H3'40".$#&*(%$0"&.'.0)*&'&9'-.0'%075(.$+0'#&'7&#$%(7&",0.'&"'40.,('
@$%(3''

#*! )2! 48*31A! 48+U1.! /-B.).! +8)*5-*! +1*! *174-5,K-! /-7-! R8)! 2-.! /)7.1*-.!

5)*(-*!-++).1!-!4)3,+-4)*51.!R8)!-Q*!*1!5,)*)*!-/71X-+,1*).!/17!-8517,3-3).!

7)(82-517,-.!/17R8)!)Z,.5)*! ,*K).5,(-+,1*).!R8)!).5<*!()*)7-*31! 2-!)K,3)*+,-!

/-7-! R8)! /8)3-*! .)7! -/71X-31.9! #*! ##9! HH9A! 2-! H#! 6! -2(8*1.! /-B.).! 3)!

W-5,*1-4C7,+-!.)!7)(82-!+2-7-4)*5)!21.!#"%!6!)2!8.1!+14/-.,K1!+141!/-75)!3)!

21.!3)7)+U1.!3)!/-+,)*5).9!H*!)2)4)*51!R8)!).!+14Q*!)*! 21.!/-B.).!).!R8)!

)Z,.5-*!).583,1.!+2B*,+1.!R8)!.1/175)*!)2!/1.,X2)!8.1!+14/-.,K19!!

!

"! /).-7! 3)! 2-! 7)(82-+,@*! 7)./)+51! -! 2-! ,*K).5,(-+,@*! +2B*,+-A! )*!JU,*-A! :5-2,-A!

;7-*+,-! 6! #./-0-A! 8*! (7-*! *Q4)71! 3)! /-+,)*5).! 7)+,X,)71*! 5)7-/,-.! *1!

-8517,I-3-.! 6! /2-*5)-3-.! +141! 8.1! +14/-.,K1! +141! +2171R8,*-A!

U,371Z,+2171R8,*-A! -I,5714,+,*-A! 21/,*-K,7`7,51*-K,7A! =-K,/,7-K,7A! 7)43).,K,7A!

7,X-K,7,*-A!,*5)7=)7@*A!/2-.4-!3)!+1*K-2)+,)*5)A!).5)71,3).!)!,*U,X,317).!-*5,`:W`cA!

X-.-31.!)*!.8.!/71/,)3-3).!-*5,K,7-2).!1!-*5,,*=2-4-517,-.!-&$7-/("3!

!



! *&"!

#.!=7)+8)*5)!R8)!2-.!/)7.1*-.!*1!5)*(-*!)*!+8)*5-!).5-.!2,4,5-+,1*).!6!R8,)7-*!

)R8,/-7-7! 2-! )K,3)*+,-! ()*)7-3-! )*! ).583,1.! /7)+2B*,+1.! +1*! ,*K).5,(-+,1*).!

+2B*,+-.A!.,*!)4X-7(1A!).51!*1!5,)*)!8*!=8*3-4)*51!+,)*5B=,+19!

!

W-.! ,*K).5,(-+,1*).! /7)+2B*,+-.! ! .)! 7)-2,I-*! )*! +C282-.A! 5)L,31.! 1! -*,4-2).[! 2-!

,*=174-+,@*! ()*)7-3-! /17! ).51.! ).583,1.! ).! Q5,2! /-7-! 5)*)7! )2)4)*51.! R8)!

.8(,)7-*! )2! /1.,X2)! )=)+51! +2B*,+1A! .,*! )4X-7(1A! ).! *)+).-7,1! 7)-2,I-7! 2-!

,*K).5,(-+,@*!+2B*,+-!3)!=-.)!\!1!!]!/-7-!5)*)7!,*=174-+,@*!X<.,+-!/-7-!/7)3)+,7!

2-!)=,+-+,-!6!.)(87,3-3!3)2!4)3,+-4)*519!!

!

#.-!=-25-!3)!+2-7,3-3!/7138+)!R8)!48+U-.!K)+).!.)!/7).+7,X-!-! 21.!/-+,)*5).!

4)3,+-4)*51.!R8)!*1!5,)*)*!=8*3-4)*51!+,)*5B=,+1!+1*!)2!1XL)5,K1!3)!/71K))72).!

-2(1! +141! Q25,41! 7)+87.1A! /)71! ).5-! +1*38+5-! ).! 417-24)*5)! 7)/71X-X2)A!

-3)4<.!3)!8*-!/C73,3-!3)!7)+87.1.!6!5,)4/19!E7,*3-7!).51.!/7138+51.!.8/1*)!

)77@*)-4)*5)!R8)!U-X7<!4<.!/71X-X,2,3-3).!3)!X)*)=,+,1!R8)!3)!3-019!

!

#*!J1.5-!F,+-A!)2!5C74,*1!8.1!+14/-.,K1!).5<!7)(82-31!)*!)2!F)(2-4)*51!-!2-!

W)6! F)(82-317-! 3)! :*K).5,(-+,@*! E,14C3,+-A! 6! /)74,5)! -! -R8)221.! /-+,)*5).!

(7-K).! 1! +1*! )*=)74)3-3).! R8)! -4)*-I-*! .8! K,3-! -++)3)7! -! =<74-+1.!

)Z/)7,4)*5-2).! 1! )*! ,*K).5,(-+,@*! +8-*31! *1! 5,)*)*! 157-.! 1/+,1*).!4C3,+-.9!

%)71! 7)R8,)7)! 3)! 2-! )Z,.5)*+,-! 3)! 8*-! ,*K).5,(-+,@*! +2B*,+-! )*! )2! /-B.9! &)!

).5-X2)+)! 2-! 1X2,(-+,@*! 3)! .)7! -/71X-31! /17! /-75)! 3)2! J#J! R8)! -/71X@! 2-!

,*K).5,(-+,@*!+2B*,+-9!!

!

"!/).-7!3)!2-!=-25-!3)!7)(82-+,@*!)*!)2!/-B.A!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!U-!7).8)251!

+-.1.! )*! 21.! R8)! 21.! /-+,)*5).! 7)R8,)7)*! 3)2! 8.1! 3)!4)3,+-4)*51.! )*! =-.)!

)Z/)7,4)*5-2!6!R8)!*1! =174-*!/-75)!3)2!).583,1!+2B*,+19!#.51.!+-.1.!U-*!.,31!

7).8)251.!-!=-K17!3)2!/-+,)*5)A!21!+8-2!3)48).57-!R8)!).!8*-!/7<+5,+-!R8)!.8+)3)!

-!/).-7!3)!2-!=-25-!3)!7)(2-.!+2-7-.!R8)!7)(82)*!).51.!8.1.9!!



! *&#!

!

W1.!,*=174).!R8)!/7).)*5-!)2!JJ;!6!2-!&)++,@*!J2B*,+-!$C3,+1!;17)*.)!3)2!O:V!

+141! /-75)! 3)2! /71+).1! L83,+,-2! ,4/2,+-! R8)! )2! 5C74,*1! e8.1! +14/-.,K1fA! ).!

/2-*5)-31! /17! ).5-.! ,*.5-*+,-.A! +141! 2-! Q25,4-! 1/+,@*! 3)! 8*! /-+,)*5)A! 8*-!

-25)7*-5,K-!R8)!U-+)!-28.,@*!-!.)*5,4,)*51.!3)!4,.)7,+173,-!1!U84-*,5-7,1.9!!

!

#.51! .8/1*)! 8*-! (7-*! +-7(-! /-7-! )2! .,.5)4-! /QX2,+1! 3)! .-283A! )2! +8-2! ).!

+1*3)*-31!L83,+,-24)*5)!3)!4-*)7-!+1*.5-*5)!/17!2-!=174-!+141!.)!85,2,I-*!21.!

4)3,+-4)*51.9! #2! .,.5)4-! 5,)*)! R8)! 7)./1*3)7! -! 21.! 7)R8)7,4,)*51.! -Q*! .,*!

+1*5-7!+1*!2-!*174-5,K-!6!/71+)3,4,)*51.!R8)!)K,5)!R8)!.)!+14)5-*!-X8.1.9!!

!

#.!*)+).-7,1!R8)!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!)4,5-!2-!7)(2-4)*5-+,@*!*)+).-7,-!/-7-!

7)(82-7! )2! 8.1! +14/-.,K1! 3)! 4)3,+-4)*51.A! ).! =8*3-4)*5-2! R8)! )Z,.5-!

+1U)7)*+,-!)*!)2!.,.5)4-!3)!.-283!+1.5-77,+)*.)9!

!

J1*.,3)7-*31!R8)!)2!8.1!+14/-.,K1!).!8*-!*)+).,3-3!3)!21.!.,.5)4-.!3)!.-283A!

21.!/-+,)*5).!6!/71=).,1*-2).!.-*,5-7,1.!3)X)*!5)*)7!+2-7-.!2-.!7)(2-.!.1X7)!2-.!

+8)2).!.)!/8)3)!7)-2,I-7!).51.!/71+)3,4,)*51.9!!P)X)!).5,/82-7.)!+2-7-4)*5)!21.!

3)7)+U1.!3)!21.!/-+,)*5).!6!2-.!7)./1*.-X,2,3-3).!3)2!=-X7,+-*5)A!)2!,4/175-317A!

2-!,*.5,58+,@*!/7).5-317-!3)2!.)7K,+,1!3)!.-283!6!)2!/71=).,1*-2!.-*,5-7,19!!

! !



! *&$!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!"#$%&'()0+!2:+&/)#!()!*)'6-#'.7&%&(.(!6-*!)%!
8'-!()!/)(&0./)#,-'!)#!0-#(&0&-#)'!

)'6)0&.%)'4!!
!

!

!

! !



! *&%!

"! /-75,7! 3)2! -*<2,.,.! 3)! 21.! +-/B5821.! -*5)7,17).A! ).! /1.,X2)! ).5-X2)+)7! 8*-!

3,=)7)*+,-!*174-5,K-!)*57)!2-.!3,K)7.-.!=174-.!3)!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!=8)7-!3)!

2-.! ,*3,+-+,1*).! -/71X-3-.A! 21! +8-2! 5,)*)! ,*+,3)*+,-! )*! )2! 7C(,4)*! 3)!

7)./1*.-X,2,3-3!R8)!.)!/8)3-!).5-X2)+)79!!

!

W-!.,58-+,@*!+1*!)2!8.1!3)!).51.!4)3,+-4)*51.!).!+14/2)L-!)*!)2!.)*5,31!3)!R8)!

21.!4)3,+-4)*51.!3)X)*!-.)(87-7!21.!4<.!-251.!*,K)2).!3)!.)(87,3-3!6!)=,+-+,-!

/-7-!(-7-*5,I-7!8*!8.1!-3)+8-31!)*!21.!/-+,)*5).!6!R8)!)2!X-2-*+)!)*57)!)2!7,).(1!

/17!)2!8.1!3)2!4)3,+-4)*51!6!)2!X)*)=,+,1!R8)!/137B-!5)*)7A!.)-!.,)4/7)!)2!4<.!

-3)+8-319! &,*! )4X-7(1A! /-7-! 48+U-.! .,58-+,1*).! *1! )Z,.5)! 8*! 57-5-4,)*51!

-/71X-31!/-7-!2-.!+1*3,+,1*).!3)2!/-+,)*5)9!!

!

#2!/71=).,1*-2!R8)!/7).+7,X)!.)!)*+8)*57-!)*!8*!3,2)4-!/17R8)!*1!/8)3)!3)L-7!

-2! /-+,)*5)!.,*!*,*(Q*! 57-5-4,)*51! SR8)!/137B-!()*)7-7! 7)./1*.-X,2,3-3!/17! 2-!

14,.,@*T[!.,!)2!/71=).,1*-2!3)+,3)!-34,*,.57-7!8*!4)3,+-4)*51!.,*! 2-!.8=,+,)*5)!

)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!5-4X,C*!/137B-!()*)7-7!7)./1*.-X,2,3-3!)*!K,.5-!3)!R8)!.)!

.)/-7@!3)2!).5<*3-7!4C3,+1!*174-29!!

!

"!)Z+)/+,@*!3)2!8.1!+14/-.,K1A!*1!)Z,.5)!8*!.)(871!R8)!+8X7-!-!2-.!/)7.1*-.!

)*! 2-! 7)/-7-+,@*!3)! 21.!3-01.!-.1+,-31.!-2!8.1!3)2!4)3,+-4)*51!.,*! 7)(,.571!

.-*,5-7,1! 1! =8)7-! 3)! 2-.! ,*3,+-+,1*).! -/71X-3-.9! #*! )2! <4X,51! /7,K-31! 2-!

7)./1*.-X,2,3-3! /17! 2-! /7).+7,/+,@*! ).! 3)2! /71=).,1*-2! )*! 4)3,+,*-! 6! 3)2!

/71=).,1*-2!R8)!3)./-+U-!)2!4)3,+-4)*519!!

!

#2!.,.5)4-!/QX2,+1!3)!.-283!(-7-*5,I-!-!2-!/1X2-+,@*!)2!.84,*,.571!3)!+8-2R8,)7!

4)3,+-4)*51! R8)! .)-! /7).+7,51! /17! )2!4C3,+1! 57-5-*5)A! .,)4/7)! R8)! .,(-! 21.!

/71+)3,4,)*51.! -34,*,.57-5,K1.! 3,./8).51.! /-7-! ).5)! =,*9! "*5)! 2-! =-25-! 3)!

7)(82-+,@*!/17!/-75)!3)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283A!2-!,*.5,58+,@*!/7).5-317-!3)2!.)7K,+,1!

3)! .-283! +7)@! 8*! /71+)3,4,)*51! ,*5)7*1! R8)! ).5-X2)+)! R8)! /-7-! R8)! 8*!



! *&&!

4)3,+-4)*51! /8)3-! .)7! 85,2,I-31! )*! ).5-.! +,7+8*.5-*+,-.! 3)X)! +1*5-7! +1*! 2-!

-/71X-+,@*!3)2!JJ;!S+1*!7)./-231!3)!).583,1.!+2B*,+1.!=-.)!^!R8)!3)48).57)*!2-!

)=,+-+,-T9! &,*! )4X-7(1A! ).51! .)! 7)-2,I-! +8-*31! ).! *)+).-7,1! +14/7-7! 8*!

4)3,+-4)*51!R8)!*1!).5<!3)*571!3)!2-!WO$9!!!

!

&,!)2!4)3,+-4)*51!).5<!3)*571!3)!2-!WO$!.121!).!*)+).-7,1!R8)!.)-!/7).+7,51!6!

.)!2)!3-7<!-2!/-+,)*5)!X-L1!2-!7)./1*.-X,2,3-3!3)2!/71=).,1*-2!)*!4)3,+,*-!6!3)2!

/71=).,1*-2!R8)!3)./-+U-!)2!4)3,+-4)*519!

!

#.!*)+).-7,1!)*51*+).!3,=)7)*+,-7!+-3-!8*-!3)! 2-.!+1*3,+,1*).!)./)+,-2).!S-9!

$)3,+-4)*51.!.,*!7)(,.571!.-*,5-7,1!)*!JFA!X9!#2!8.1!=8)7-!3)!,*3,+-+,1*).!6!+9!

)2!8.1!+14/-.,K1!1!-++).1!)Z5)*3,31!3)!4)3,+-4)*51.T!)*!)2!<4X,51!/QX2,+1!6!

/7,K-31A!+1*!)2!=,*!3)!).5-X2)+)7!2-!7)./1*.-X,2,3-3!/)*-2A!+,K,2!1!-34,*,.57-5,K-!!

-.1+,-3-!-!+-3-!8*1!3)!21.!-+517).!+1*=174-!-!2-!2)(,.2-+,@*!3)!J1.5-!F,+-9!

!

E323'@&.50".()$9$#(#'5&"(9'

E32323'@&.50".()$9$#(#'&"'9('5*&.%*$5%$1"'

!

#2!8.1!3)!8*!4)3,+-4)*51!)*!+1*3,+,1*).!)./)+,-2).!/8)3)!()*)7-7!/)7L8,+,1.!

-!2-.!/)7.1*-.A!5131.!21.!4)3,+-4)*51.!.1*!7,).(1.1.!6!).!*)+).-7,1!).5-X2)+)7!

+2-7-4)*5)!)2!7,).(1!-.1+,-31!-!2-!/7138++,@*!3)!3-01.9!#*!)2!<4X,51!.-*,5-7,1!

8*-! -+58-+,@*! 3121.-! ).! 486! )Z+)/+,1*-2A! /17! 21! +8-2! 2-! -/7)+,-+,@*! 3)! 2-!

7)./1*.-X,2,3-3!7)4,5)!-!2-.!+1*38+5-.!+82/1.-.9!!

!

#2!J%!"!&!+1.5-77,+)*.)!+1*5,)*)!8*-!.)7,)!3)!3)2,51.!R8)!/8)3)*!.)7!+14)5,31.!

/17!)2!/71=).,1*-2!.-*,5-7,1!+1*!1+-.,@*!3)!2-!/7).+7,/+,@*!3)!8*!4)3,+-4)*51!6-!

!
"!' !S:)8O%()! X(-/:%)*/b)1! 2ac&/-#! P(.)%D1! P5OA! XA! Y#A! X(?! [CRZ! <IQRB=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td.i)%#$Ie
Ih.i)%#$HeCBHRA!



! *&'!

.)-! )*! +1*3,+,1*).! *174-2).! 1! )./)+,-2).9! P)*571! 3)! 21.! /7,*+,/-2).! 3)2,51.!

+1*5)*,31.! )*! 2-! 2)6! /)*-2! ).5<*'! )2! U14,+,3,1! +82/1.1A! 2).,1*).! (7-KB.,4-.A!!

(7-K).A!2)K).!6!2)KB.,4-.9!!

!

P)!-+8)731!+1*!)2!-75B+821!^g!3)2!J%!+1.5-77,+)*.)A!*-3,)!/8)3)!.)7!.-*+,1*-31!

/17!8*!U)+U1!)Z/7).-4)*5)!5,/,=,+-31!)*!2-!2)6A!.,!*1!21!U-!7)-2,I-31!+1*!3121A!

+82/-!1!/7)5)7,*5)*+,@*9!%-7-!-*-2,I-7!2-!7)./1*.-X,2,3-3!3)!8*-!/)7.1*-!/17!2-!

+14,.,@*! 3)! 8*! U)+U1! 3)2,+5,K1A! ).! *)+).-7,1! R8)! .)! -*-2,+)! 2-! 5,/,+,3-3A! 2-!

-*5,L87,+,3-3!6!2-!+82/-X,2,3-3!3)!2-!+1*38+5-!7)-2,I-3-!/17!)2!.8L)519!

!

#*! )2! +-.1! 3)! 21.! 3)2,51.! 3121.1.A! 2-! 5,/,+,3-3! ).5<! 3)=,*,3-! -! /-75,7! 3)! 2-!

+14/-7-+,@*!3)!2-!+1*38+5-!7)-2,I-3-!+1*!2-!+1*38+5-!3).+7,5-!)*!2-!*174-!/)*-2A!

.)!7)R8,)7)! ,*3,K,38-2,I-7! 2-!-++,@*!/71U,X,3-!/17!)2! =,*!/)7.)(8,31!/17!)22-9!#*!

+-4X,1A!)2!5,/1!+82/1.1!21!U-+)!3)X,31!-!R8)!2-!/71(7-4-+,@*!3)!2-!+-8.-2,3-3A!

/17!K,12-7!8*!3)X)7!3)!+8,3-31A!/7138+)!)2!7).825-31!5B/,+19!#2!7).825-31!+1*57-7,1!

-!3)7)+U1!/8)3)!/7138+,7!)2!3)5)7,171!3)!2-!.-283!3)2!.8L)51!)!,*+28.1!2-!48)75)9!!!

!

W1!-*5)7,17!*1!.,(*,=,+-!R8)!2-!-++,@*!,4/783)*5)!*1!5)*(-!=,*-2,3-3'!.,4/2)4)*5)A!

*1! ,*3,K,38-2,I-! 2-!+1*38+5-!/71U,X,3-!3)X,31!-!).-! =,*-2,3-3A!.,*1!3)X,31!-! 2-!

=-25-!3)!+8,3-31!+1*!R8)!.)!/7138+)9!%-7-!)2!-*<2,.,.!3)!21.!3)2,51.!+82/1.1.!).!

*)+).-7,1! 3)5)74,*-7! 2-! =,*-2,3-3! 3)! 2-! +1*38+5-A! 3-31! R8)! ).! ,*3,./)*.-X2)!

,3)*5,=,+-7!+8<2!).!)2!3)X)7!3)!+8,3-31!R8)!,*+84XB-!-2!-()*5)A!/17R8)!*1!U-6!8*!

+8,3-31!3)X,31!Q*,+1!/-7-!513-.!2-.!-++,1*).9$#%!!

P)*571!3)!21.!3)2,51.!+82/1.1.!.)!,*+286)*!)2!U14,+,3,1!6!2).,1*).9!W-!31+57,*-!

7)+1*1+)!R8)!2-!8X,+-+,@*!3)!2-!,4/783)*+,-!3)*571!3)2!-*<2,.,.!3)2!5,/1!/)*-2!6!

)2!-*<2,.,.!3)2!3)X)7!1XL)5,K1!3)!+8,3-31!=8)!/71/8).5-!/17!p-72!#*(,.+UA!)*!.8!

!
"!(!U5-(./#!F)m%!á)66)$#./1!3%-'%0,.#,9#$#*"7,G#-%0;,G%$(#,>#-#$%01!I!(&!<g5(.#:!S/$(:>!U&/)$1!
HBBC=A!



! *&(!

1X7-! H*5)7.8+U8*()*dX)7! D17.-5I8*3! ;-U72~..,(w),5,4! &57-=7)+U5A$#&!3)! \a^g9!

#.5-!/1.,+,@*!=8)!28)(1!3).-77122-3-!/17!2-!+1*+)/+,@*!=,*-2,.5-!3)2!3)2,519!!

!

#2!-75B+821!]ja!3)2!J%!.)!=8*3-4)*5-!)*!).5-!+1*+)/+,@*!=,*-2,.5-A!)2!+8-2!U-+)!

7)=)7)*+,-! )Z/7).-! -2! +-.1! 3)! 21.! /71=).,1*-2).! R8)! -+5Q-*! 3)! 4-*)7-!

,4/783)*5)A! *)(2,()*5)! 1! /17! ,*1/)7-*+,-! 3)2! -()*5)A! -2! .)0-2-7! R8)! +8-*31!

-2(8*1! 3)! 21.! U)+U1.! .)-! +14)5,31! /17! ,4/783)*+,-! 1! *)(2,()*+,-! 1! /17!

,*1/)7-*+,-!)*!)2!-75)!1!/71=).,@*!3)2!-()*5)!1!/17!,*1X.)7K-*+,-!3)!7)(2-4)*51.A!

.)!,4/1*37<*!-3)4<.!3)!2-.!/)*-.A!2-!3)!,*U-X,2,5-+,@*!/-7-!)2!)L)7+,+,1!3)!2-!

/71=).,@*A!1=,+,1A!-75)!1!.,4,2-7).!R8)!3).)4/)0)A!3)!8*1!-!+8-571!-01.9!

!

W-! ,4/783)*+,-! .)! +1*.,3)7-! 8*! )2)4)*51! 3)2! 5,/1! 6! L8*51! -2! 3).K-217! 3)2!

7).825-31!.)!3)X)!K-217-7!8*!3).K-217!3)!2-!-++,@*A!R8)!).5<!,*5)(7-31!/17!8*-!

,*=7-++,@*!-2!3)X)7!3)!+8,3-319!#2!3)X)7!3)!+8,3-31!).!)2!413)21!.1X7)!)2!+8-2!

.)! +14/-7-! 2-! -++,@*! 3)2! .8L)51! 6! -.B! K-217-7! .8! 5,/,+,3-3A! ).! )2! /8*51! 3)!

7)=)7)*+,-!.1X7)!)2!+8-2!.)!-*-2,I-!2-!+1*38+5-!6!)2!7).825-319!

!

P)X,31!-!2-!3,K)7.,3-3!3)!.,58-+,1*).!/1.,X2).A!2-.!*174-.!*1!/8)3)*!-X-7+-7!

+-3-!8*-!3)!2-.!-+58-+,1*).!R8)!/137B-!7)-2,I-7!8*!/71=).,1*-2!6!R8)!/7138I+-*!

8*!3-019!#2!+1*5,*81!-K-*+)!1!+-4X,1!)*!2-!+,)*+,-!6!2-.!5C+*,+-.!)4/2)-3-.A!

,4/1.,X,2,5-! R8)! .)! )4,5-*! *174-.! L87B3,+-.! )*! 2-!4-617B-! 3)! 2-.! -+5,K,3-3).!

.-*,5-7,-.A! 21! +8-2! ,4/,3)! .8! ).5-*3-7,I-+,@*9! %17! 21! -*5)7,17A! )Z,.5)*!48+U1.!

-./)+51.!3)2!)L)7+,+,1!/71=).,1*-2!R8)!*1!).5<*!7)(82-31.!L87B3,+-4)*5)A!.,*1!R8)!

)4-*-*!3)!-.1+,-+,1*).A!+12)(,1.!/71=).,1*-2).!6!17(-*,.41.!,*5)7*-+,1*-2).9!

!

%-7-!K-217-7!2-!+1*38+5-!/71=).,1*-2!3).3)!)2!/8*51!3)!K,.5-!L87B3,+1A!.)!-*-2,I-!

)2! /71+)3)7!3)2! /71=).,1*-2! 7)./)+51!-!1571! +1*!+1*1+,4,)*51.! .,4,2-7).!)*! 2-!

4-5)7,-9! #.5)! -*<2,.,.! .)! +)*57-! )*! 3)41.57-7! .,! )*! 2-.! 4,.4-.! +1*3,+,1*).!

!
"!)!s)$%!U.-/:9+1!e-(#$+'*"'-4#-g@#$,h7$+%(i'-.,I%"$0j++)42#)()5,C($%H$#*"(1!IQZBA!



! *&)!

5)4/17-2).!6!)./-+,-2).A!)2!/71+)3)7!/71=).,1*-2!U8X,)7-!.,31!,(8-2!1!3,=)7)*5)!

3)!-R8)2!-!R8,)*!.)!).5<!L8I(-*319!&,!.8!+14/175-4,)*51!7).825-!.)7!)2!4,.41A!

6!.)!/7138+)!8*!7).825-31!*)(-5,K1!/-7-!2-!/)7.1*-A!).5)!7).825-31!.)!7)/85-7<!

+141!,4/7)K,.,X2)!1!,*)K,5-X2)A!6!R8)!*1!).!/8*,X2)9!%)71!.,!2-!-+58-+,@*!=8)7-!

3,=)7)*5)!6!.)!)K,5-!R8)!.)!/7138I+-!)2!3-01A!.B!U-X7B-!)2)4)*51.!/-7-!+8).5,1*-7!

2-!-+58-+,@*!/71=).,1*-29!!

!

%-7-! 2-!K-217-+,@*! 5C+*,+-!3)! 2-!-+58-+,@*!/71=).,1*-2!R8)!/7138L1!)2!3-01!.)!

7)+877)!-2!+1*+)/51!3)!51I$%(/-.!3)=,*,31!/17!F14)1!J-.-X1*-!+141!8&$9"&E)&/"$

#1$(1*5%.D$/@9&-9%.$"$>("91#-,-1&/".$%>5-9%651.$%$.-/)%9-"&1.$.1,1E%&/1.$>1("$%$

>1.%($#1$1./"$.-1,>(1$J%$#1$-($(141(-#%$%5$9%."$9"&9(1/"$>"($5%.$7%(-1#%#1.$:)1$

>)1#1$>(1.1&/%($9"&$5%$.-/)%9-;&$/P>-9%$>(17-./%$>"($5%.$9-1&9-%.$,@#-9%.3"")!

$

#2!+1*+)/51!3)!51I$%(/-.!.)!85,2,I-!/-7-!7)=)7,7.)!-!*174-.!5C+*,+-.!).+7,5-.!1!*1!

).+7,5-.!R8)!()*)7-24)*5)!.1*!-+)/5-3-.!)*!2-!3,.+,/2,*-!R8)!.)!/7-+5,+-9!&)(Q*!

W@/)I! ?,41*)3-'! e999! L%$ 51I$ +(/-.$ .1$ (14-1(1$ %$ )&%$ .1(-1$ #1$ (1*5%.$ /@9&-9%.$

.-*)-1&#"$5".$1./G&#%(1.$%91>/%#".$<$%>("6%#".$1&$15$1E1(9-9-"$#1$5%$>("41.-;&D$

/1&-1&#"$ 1&$ 9)1&/%$ 5%.$ 9-(9)&./%&9-%.$ <$ 9"&#-9-"&1.$ 1&$ :)1$ J)6-1("&$ #1$

1419/)%(.1$<$5%$.-/)%9-;&$#15$>%9-1&/1$1&$9%#%$9%."S$1&$#14-&-/-7%D$1.$J%91($6-1&$

5%.$9".%.$"$(1%5-?%($)&%$%9/)%9-;&$>("41.-"&%5$9"((19/%!SoTf9""!!!

$

&)(Q*$$1*5-0C.!J-.5,221"""$5%$51I$%(/-.$#161$#1$9"&/1,>5%(.1$#1.#1$#".$&-7151.S$

)&"S$ 15$ #1$ 5".$ 9(-/1(-".$ *1&1(%51.$ #1$ %9/)%9-;&$ "$ 51I$ %(/-.$ *1&@(-9%,1&/1$

9"&.-#1(%#%D$ :)1$ 7-1&1$ #%#"$ >"($ 15$ 1./%#"$ #1$ 5%$ 9-1&9-%$ ,@#-9%$ 1&$ 9%#%$

!
""*!aA!3A!F#8($#!a):)O#.)1!K0,3R.)*7,?,#0,9#$#*"7,G#-%0,<8,T%,%*()E).%.,*'$%()E%8!<U&A!g#:9+1!
IQ]I=A!
""!!N/(-#!M$)9/)!M5/%%p.1!W$).9/:9#!Xc7(0!E/8#.(&)1!?!S%O($*#!k#$-(!g)$$(/$#1!L'$)+&$'.#-*)%,?,
T#\,%$()+,#-,1#+&7-+%@)0).%.,.#0,&#$+7-%0,+%-)(%$)7=,/'%.#$-7+,.#,9#$#*"7,L'.)*)%0=,37-74$%HO%+,
Z!<3)&$/&>!a#.:(_#!M(.($)%!&(%!P#&($!k5&/9/)%1!IQQC=A!
""" !3)$l)! k(:m:! M)%%)$&#! a):*/%%#! ?! 3)$l)! k#:p! a$50! g%).9)1! T%, 1#+&7-+%@)0).%., L'$O.)*7A
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! *'+!

,",1&/"D$<$:)1$1./G$9"&/1,>5%#"$1&$5%.$>)65-9%9-"&1.$9-1&/P4-9%.D$>("/"9"5".D$

9"&41(1&9-%.$<$9"&*(1.".D$1&/(1$"/(".3$T/("D$15$#1$5%$51I$%(/-.$%#$J"9D$:)1$.)>"&1$

/",%($1&$9"&.-#1(%9-;&$15$9%."$9"&9(1/"$#"&#1$.1$>("#)91$5%$%9/)%9-;&$,@#-9%$

<$ 5%.$ 9-(9)&./%&9-%.$ 1&$ :)1$ .1$ #1.%(("55%$ 9","$ /-1,>"D$ 5)*%($ #1$ %9/)%9-;&D$

#-.>"&-6-5-#%#$#1$,1#-".$<$(19)(.".$#15$91&/("$1&$:)1$.1$1E1(91$5%$,1#-9-&%D$%.P$

9","$5%.$-&9-#1&9-%.$-&.1>%(%651.$%$)&%$%9/)%9-;&$>("41.-"&%5$&"(,%5D$/1&-1&#"$

1&$ 9)1&/%$ 5%.$ 1.>19-%51.$ 9%(%9/1(P./-9%.$ #15$ %)/"($ #15$ %9/"$ ,@#-9"D$ #1$ 5%$

>("41.-;&D$#1$5%$9",>51E-#%#$<$/(%.91&#1&9-%$7-/%5$#15$>%9-1&/1$<D$1&$.)$9%."D$#1$

"/(".$ 4%9/"(1.$ 1&#;*1&".$ U$ 1./%#"$ 1$ -&/1(71&9-;&$ #15$ 1&41(,"U$ "$ 1I;*1&".$

-&9-#1&9-%$#1$.).$4%,-5-%(1.$"$#1$5%$,-.,%$"(*%&-?%9-;&$.%&-/%(-%$$<D$1&$*1&1(%5D$

#1$5".$1.>19P4-9".$<$#1>1&#-1&/1.$#1$9%#%$9%."$9"&9(1/"3$$$

$

W-! +1*38+5-! .)7<! L87B3,+1`/)*-24)*5)! ,77)2)K-*5)! .,)4/7)! R8)! )2! /71=).,1*-2!

.-*,5-7,1! +84/2-! +1*! .8! 3)X)7! 3)! +8,3-31A! -8*! +8-*31! *1! .)! 1X5)*(-*! 21.!

7).825-31.! /7)5)*3,31.9! #.51! /17R8)! 2-! -+5,K,3-3! 4C3,+1`R8,7Q7(,+-! ).! 8*-!

1X2,(-+,@*!3)!4)3,1.!*1!3)!7).825-31.9!J1*!2-!)Z+)/+,@*!3)!2-.!-+5,K,3-3).!3)!

*-587-2)I-!).5C5,+-!)*!2-.!R8)!.B!/8)3)*!)Z,(,7.)!7).825-31.9!#*!).)!.8/8).51!

*1!-2+-*I-7!21.!7).825-31.!-!21.!R8)!)2!/71=).,1*-2!.)!U-XB-!+14/714)5,31!/83)!

3-7!28(-7!-!7)./1*.-X,2,3-3!+,K,2A!/)71!*8*+-!/)*-29!#221!.,)4/7)!R8)A!+141!)*!

+8-2R8,)7!-+5,K,3-3!4C3,+1`R8,7Q7(,+-A!.)!U-6-!7)./)5-31!2-!51I$%(/-.9""#!

!

W-!&-2-!%7,4)7-!3)!2-!J175)!&8/7)4-!3)!V8.5,+,-!U-!85,2,I-31!)2!+1*+)/51!3)!51I$

%(/-.!6!U-! ,*3,+-31!R8)!+1*.,.5)!)*!8*-!-+5,K,3-3!)*+8-37-3-!)*! 2-.!/-85-.!6!

7)(2-.! R8)! *-587-2! 6! -741*,1.-4)*5)! 3)7,K-*! 3)2! ).5-31! 3)2! +1*1+,4,)*51!

5C+*,+1`+,)*5B=,+1! -+58-2A! ,*5)(7-*31! 5-4X,C*! *174-.! 3)! 2-! 3)1*5121(B-9! &8!

,*K1+-+,@*!.8/1*)!8*-!7)=)7)*+,-!*1!.@21!-!*174-.!3)!+-7<+5)7!/71=).,1*-2A!.,*1!

5-4X,C*!-!+7,5)7,1.!C5,+1.9!W-!1X2,(-+,@*!4C3,+-!).!/1*)7!5131.!21.!+1*1+,4,)*51.!

!
""#!a)$%#:!3)$l)!F#8(#!a):)O#.)1!K-*)*07&#.)%,.#,6)7.#$#*"7,?,6)7R()*%!<M$).)&)1!U:7)t)>!
a#8)$(:1!HBII=A!



! *'*!

-!2-!173)*!3)2!/-+,)*5)!-!21.!)=)+51.!3)!4)L17-7!.8!.-283!S1X2,(-+,@*!3)!4)3,1.T!

6! +8-*31! .1*! ,*.8=,+,)*5).A! 3)X)*! 7)-2,I-7.)! ,*5)7+1*.825-.A! 57-X-L-*31!

,*5)73,.+,/2,*-7,-4)*5)!-!)=)+51.!3)!X8.+-7!21!-3)+8-31!/-7-!.8!X)*)=,+,1A!/)71!

*1!/8)3)!-.)(87<7.)2)A!2-!+87-!515-2!S1X2,(-+,@*!3)!7).825-31.T9!#*!).5)!.)*5,31A!

7,()!)2!/7,*+,/,1!3)!R8)!)2!/-+,)*5)!,*(7).-!-2!+)*571!U1./,5-2-7,1!/-7-!+87-7.)A!*1!

/-7-!)*=)74-7.)!4<.9$$'!

!

W-!&-2-!?)7+)7-!3)! 2-!J175)!&8/7)4-!3)!V8.5,+,-! 5-4X,C*!.)!U-!/71*8*+,-31!

7)./)+51!-!2-!7)2)K-*+,-!3)!2-! 51I$%(/-.!)*!2-!7).128+,@*!3)!21.!+-.1.!3)!+82/-A!

,*3,+-*31! R8)! 21.! 3)2,51.! +82/1.1.! .)! 3).-77122-*! 4)3,-*5)! 5,/1.! /)*-2).!

-X,)751.A! +861.! -2+-*+).! 3)X)*! .)7! e7)22)*-31.f! 1! e3)2,4,5-31.f! 4)3,-*5)! 2-!

-+5,K,3-3!3)2! L8I(-3179!J1*!).)!=,*A!.)(Q*!21!7)R8,)7)!)2!/7,*+,/,1!3)! 2)(-2,3-3!

/)*-2A!2-!-++,@*!1!2-!14,.,@*!5B/,+-!)*!).5-!+2-.)!3)!3)2,51.!3)X)!.)7!3)2,4,5-3-!

+2-7-4)*5)!4)3,-*5)!2-!+1*.,3)7-+,@*!3)!2-.!3)*14,*-3-.!7)(2-.!1!/-85-.!3)!2-!

51I$%(/-.!4C3,+-A!.)0-2@!2-!&-2-!R8)'!SoT!1&$5".$#15-/".$9)5>".".$#1$,%5%$>(%I-.$

,@#-9%$ 15$ E)1?$ &"$ /-1&1$ 5%$ >"/1./%#$ #1$ #14-&-($ 5%$ %99-;&$ /P>-9%$ #1.#1$ 9(-/1(-".$

%&/"E%#-?".$"$.)6E1/-7".$>"(:)1$155"$7)5&1(%(P%$15$>(-&9->-"$#1$51*%5-#%#$>1&%5!SoT!

5"$ >(-,1("$:)1$#161$#-5)9-#%(.1$,1#-%&/1$ 5%$ 4)&#%,1&/%9-;&$ E)(P#-9%$ #15$ E)1?$

>1&%5$1.$9)G51.$(1*5%.$#1$5%$51I$%(/-.$(1*P%&$%5$,",1&/"$#1$5".$J19J".$>%(%$5%$

5%6"($1&9%(*%#%$%$5%.$<$5".$>("41.-"&%51.$VWR$H&$>(-&9->-"D$)&%$%99-;&$(1%5$#1$

/%51.$>("41.-"&%51.$#1$5%$.%5)#$.1(G$/P>-9%$.-D$<$."5"$.-D$>"($%99-;&$)$",-.-;&D$.1$

%>%(/%$#1$%:)155%.$>%)/%.$#1$9",>"(/%,-1&/"D$"6E1/-7%,1&/1$>(1#1/1(,-&%#%.$

,1#-%&/1$5%.$(1*5%.$#1$5%$51I$%(/-.$,@#-9%.$%>5-9%651.$1&$%:)15$9"&/1I/"3$+5$E)1?$

51$9"((1.>"&#1$#15-,-/%(D$,%.$&"$#14-&-($.1*F&$.)$7"5)&/%#D$%:)155%.$%99-"&1.$%$

5%.$:)1D$1&$7-(/)#$#1$ 5%.$>%)/%.$,@#-9%.$7-*1&/1.$%5$,",1&/"$#1$ 5".$J19J".D$

!
""$!G)%)! P$/8($)! &(! %)! a#$*(! G57$(8)! &(! k5:*/9/)1! G(.*(.9/)! BB]RC! `! HBBRA! UT7(&/(.*(! BH`
BBBHCQ`BI\Z`aSA!I[!&(!N/9/(8O$(!&(%!HBBRA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`
I`BBZ[`[BB]QR!<HBBR=A!



! *'"!

1./G&$"65-*%#".$5".$>("41.-"&%51.9$$(!

!

W-!K-217-+,@*!3)!2-!+1*38+5-!/71=).,1*-2!3)X)!514-7!)*!+8)*5-!2-.!+1*3,+,1*).!

/-75,+82-7).!3)!+-3-!+-.1A!2-.!+-7-+5)7B.5,+-.!3)2!/-+,)*5)!6!+,7+8*.5-*+,-.!R8)!

-=)+5)*! )2! )L)7+,+,1! /71=).,1*-29! W-! &-2-! ?)7+)7-! ,*3,+@! R8)! 2-! 51I$ %(/-.$ *1!

*)+).-7,-4)*5)! ).5<! .,.5)4-5,I-31! 6! 5-4X,C*! ,*+286)! -./)+51.! +141! 2-!

+1.584X7)!1!)Z/)7,)*+,-.9$$!!

!

H*!-./)+51!=8*3-4)*5-2!).!R8)!2-!)Z/)7,)*+,-!1!+1.584X7)!)*!<4X,51!4C3,+1!

/-7-! 2-! 85,2,I-+,@*! 3)! =-74-+15)7-/,-! .8)2)! ).5-7! ,*+17/17-31! )*! +1*.)*.1.!

4C3,+1.!)Z/)751.!)*!2-!4-5)7,-9!P)*571!3)!).51.!31+84)*51.!).5<*!2-.!(8B-.!1!

/7151+121.9!

!

#.5-! )./)+,)! 3)! +13,=,+-+,@*! 3)! 7)(2-.! 5C+*,+-.! /)74,5)! 5)*)7! 8*-! 7)=)7)*+,-!

+2-7-! 6! )K,5-! 2-! -7X,57-7,)3-3! 3)! /)7,+,-.! ,*3,K,38-2).! .1X7)! 2-! X-.)! 3)! 8.1.!

()*)7-2,I-31.!,*3)41.57-X2).!1!+,)*5B=,+-4)*5)!*1!=8*3-4)*5-319!$$)!

!

&)! U-! +7,5,+-31! R8)! ).51.! /7151+121.! 3)! -+58-+,@*! *1! *)+).-7,-4)*5)! .1*!

1XL)5,K1.A!.,*1!R8)!/137B-*!)Z,.5,7!,*5)7).).!/-75,+82-7).!)*!.8!)2-X17-+,@*!R8)!

*1! *)+).-7,-4)*5)! 7)./1*3)*! -! 8*! X,)*).5-7! 3)2! /-+,)*5)A! .,*1! R8)! /137B-*!

7)./1*3)7! -! ,*5)7).).! )+1*@4,+1.9! J-X)! 5-4X,C*! 2-! /1.,X,2,3-3! 3)! R8)! 2-!

)K,3)*+,-! +,)*5B=,+-! R8)! 17,(,*-! 21.! /7151+121.! .)-! 3,K)7()*5)! 1! +-7)*5)! 3)!

!
""%!G)%)! E($9($)! &(! %)! a#$*(! G57$(8)! &(! k5:*/9/)1! G(.*(.9/)! BBQCB! `! HBIBA! UT7(&/(.*(! BH`
BHH]Q\`BB[H`PUA!BQ!&(!G(*/(8O$(!&(%!HBIBA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`
I`BBZ[`CBBR\]!<HBIB=A!
""&!X):!7)5*):!&(!%)!0#\,%$()+,8p&/9)!(:*j.!9#875(:*):!*).*#!7#$!(%!9#.#9/8/(.*#!:/:*(8)*/0)&#!
?!b)%/&)&#!7#$!%)!9/(.9/)!8p&/9)1!9#8#!*)8O/p.!7#$!%):!.#$8):!&(!(T7($/(.9/)!#!9#:*58O$(:!K5(1!
:/!O/(.!.#!:(!(.95(.*$).!6#$8)%8(.*(!:/:*(8)*/0)&):!8(&/).*(!6#$85%)9/#.(:!*(c$/9#`9/(.*l6/9):1!
-#0).! &(! 5.! )%*#! -$)&#! &(! $(9#.#9/8/(.*#1! $(/*($)9/c.! ?! b/-(.9/)! (.! %#:! &/:*/.*#:! j8O/*#:! ?!
7$#9(&/8/(.*#:! b/.95%)&#:! 9#.! %):! 9/(.9/):! &(! %)! :)%5&! ?! 9#.! %)! 7$)T/:! (.! K5(! (:*):! :(!
/87%(8(.*).A!
""' !a)$#%/.)! i/%%)9)87)! U:*/)$*(1! 1#+&7-+%@)0).%., &#-%0, .#0, &#$+7-%0, +%-)(%$)7! <P)87%#.)>!
U&/*#$/)%!S$).0)&/1!HBBZ=A!



! *'#!

7,(871.,3-3!+,)*5B=,+-A!/7,*+,/-24)*5)!3)X,31!-! 21.!+1*.5-*5).!+-4X,1.!R8)!.)!

/7138+)*!)*!)2!+-4/1!4C3,+19!%17!).5-.!7-I1*).A!)2!8.1!3)!*174-.!3)!+8,3-31!

.)!U-!+1*.,3)7-31!,4/175-*5)!/-7-!K-217-7!2-!+1*38+5-A!.,*!)4X-7(1A!.12-4)*5)!

5,)*)*!8*!/-/)2!,*3,+,-7,1!)*!2-!K,12-+,@*!-2!3)X)7!3)!+8,3-319!!

!

#*! )2! +-.1! 3)2! 8.1! 3)!4)3,+-4)*51.! 2-! ,*=174-+,@*! R8)! =8*3-4)*5-! )2! 8.1!

-3)+8-31!).5<!+1*5)*,31!)*!)2!7)(,.571!.-*,5-7,1A!2-.!,*3,+-+,1*).!-/71X-3-.!6!)2!

4131!3)!8.1!.)!X-.-*!)*!21.!).583,1.!+,)*5B=,+1.!R8)!3)48).57-*!8*-!-3)+8-3-!

)=,+-+,-!+2B*,+-!6!8*!X-2-*+)!7,).(1`X)*)=,+,1!=-K17-X2)9!!

!

W-.!3)+,.,1*).!+2B*,+-.!.)!3)X)*!X-.-7!)*!2-!4)L17!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!3,./1*,X2)9!

#*! )2! 8.1! =8)7-! 3)! ,*3,+-+,1*).! ).5-! )K,3)*+,-! .)! /1*)! )*! 383-A! /17R8)! *1!

)Z,.5)*!)2)4)*51.!.8=,+,)*5).!/-7-!).5-X2)+)7!+177)+5-4)*5)!)2!-*<2,.,.!)*57)!)2!

7,).(1!6!)2!X)*)=,+,19!!

!

%-7-! 3)5)74,*-7! 2-! K,12-+,@*! -2! 3)X)7! 3)! +8,3-31! ).! *)+).-7,1! )2! 8.1! 3)! 8*!

X-7)41! 1XL)5,K1! R8)! -.)(87)! R8)! 2-! -++,@*! U-! .8/)7-31! )2! *,K)2! 3)! 7,).(1!

/)74,5,31A!/7138+,)*31!8*-! 2).,@*!/-7-!)2!X,)*! L87B3,+1! 585)2-319!&)(Q*!W8I@*!

%)0-A!*1!.)!,*=7,*()!)2!3)X)7!3)!+8,3-31!6A!/17!21!5-*51A!*1!.)!/8)3)!U-X2-7!3)!

,4/783)*+,-A!+8-*31!)2!.8L)51!U-!-31/5-31!.8=,+,)*5).!4)3,3-.!3)!/783)*+,-!6!

+1*5712! 3)2! /)2,(71A! ).! 3)+,7A! +8-*31! .)! 4-*5,)*)! )*! 21.! 2B4,5).! 3)2! 7,).(1!

/)74,5,319$$%!

!

W-!3)5)74,*-+,@*!3)!).)!7,).(1!).!2-!K-217-+,@*!R8)!.)!7)-2,I-!3)*571!3)2!7)(,.571!

.-*,5-7,1!X-.-31!)*!2-!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-9!#*!5-*51!R8)A!+8-*31!.)!7)-2,I-!8*!

8.1! +14/-.,K1! *1! )Z,.5)! )K,3)*+,-! 3)! 2-! )=,+-+,-! 1! .)(87,3-3A! /17! 21! +8-2! ).!

*)+).-7,1! (-7-*5B-.! -3,+,1*-2).A! 21! 4,.41! 1+877)! +1*! )2! 8.1! =8)7-! 3)!

!
""(!N/(-#!3).5(%! X50c.!P(t)1!/'$+7, .#,9#$#*"7,G#-%08, G%$(#,>#-#$%0! <3)&$/&>!V./b($:/*):1!
IQQ\=A!



! *'$!

,*3,+-+,1*).9!!

!

#*!)2!+-.1!3)!8*!8.1!+14/-.,K1A!.)!)*5,)*3)!R8)!).!/-75)!3)!8*-!,*K).5,(-+,@*!

+2B*,+-! 6! R8)! 21.! 7).825-31.! 3)2! 57-5-4,)*51! =-74-+12@(,+1! .1*! ,*+,)751.9! H*-!

,*+)75,384X7)! .,4,2-7! 1+877)! +1*! )2! 8.1! =8)7-! 3)! ,*3,+-+,1*).A! /17R8)! *1! ).!

/1.,X2)!(-7-*5,I-7!R8)!2-!)=,+-+,-!.)7<!2-!-3)+8-3-!1!R8)!21.!)=)+51.!-3K)7.1.!

.1*!/7)K,.,X2).9!!

!

%-7-!K-217-7!2-!3)+,.,@*!+2B*,+-!.)!85,2,I-!2-!-X.57-++,@*!3)!e/)7.1*-!4)3,1!,3)-2f!

3)2!+8-2!.)!3)./7)*3)!8*-!+1*38+5-!3)X,3-A!+1*.578,3-!-!/-75,7!3)!2-!+1*38+5-!

R8)!1X.)7K-7B-!8*-!/)7.1*-!3,2,()*5)!3)!).)!4,.41!+1*517*1!1!<4X,51!.1+,1`

2-X17-2!)*!).-!4,.4-!.,58-+,@*!6!+1*!.,4,2-7).!+1*1+,4,)*51.!6!-/5,583).A!3)2!

.)*5,31! +14Q*A! 2-.! *174-.! ).+7,5-.! 6! *1! ).+7,5-.! R8)! 3)X)7B-! +84/2,7! 8*!

/71=).,1*-2!-+58-*31!)*!)2!28(-7!3)2!.8L)51!R8)!/7138L1!2-!2).,@*9!!

!

W-!,*=7-++,@*!3)!8*-!*174-!3)!+8,3-31!*1!=8*3-4)*5-!)*!.B!4,.4-!8*-!=-25-!-2!

3)X)7!1XL)5,K1!3)!+8,3-31A!3)X)!+1*.,3)7-7.)!-3)4<.!.,!)2!.8L)51!).!+-/-I!3)!

/7)K)7!6!/13)7!)K,5-7!2-!/7138++,@*!3)2!7).825-31!6A!/17!21!5-*51A!2-!+1*=174-+,@*!

3)2!5,/1!/)*-29!!&)(Q*!/71/1*)!;),L11A!.)!U-!)R8,/-7-31!1!.8.5,58,31A!)*!-2(8*1.!

+-.1.A!2-!K,12-+,@*!3)!2-!*174-!3)!+8,3-31!/17!2-!,3)-!3)!+7)-+,@*!3)!8*!7,).(1!

L87B3,+-4)*5)!3).-/71X-31A!*1!/)74,5,31A! 5B/,+-4)*5)!7)2)K-*5)!1!.1+,-24)*5)!

,*-3)+8-319$$&!

!

%17! 21! 5-*51A! ).! *)+).-7,1! K-217-7! 2-.! 7)(2-.! /)*-2).A! 2-.! *174-.! 3)! +8,3-31!

)Z57-/)*-2).! 6! 28)(1! 2-.! +,7+8*.5-*+,-.! 3)! 5,)4/1! 6! 28(-7! -+-)+,3-.! )*! 2-!

.,58-+,@*! +1*+7)5-9! W-.! *174-.! 3)! +8,3-31! /137B-*! 3-7! ,3)-! 3)2! (7-31! 3)!

/7)K,.,X,2,3-3!3)2!7).825-31!3)!8*-!3)5)74,*-3-!+1*38+5-9!!

!
"")!g($.)$&#!W(/_##!Gj.9+(01!1#+'0(%.7,0#+)E7,#,)5&$'.#-*)%1!I!(&!<g)$9(%#.)1!HBBI=A!



! *'%!

%-7-!R8)!.)!/7138I+-!8*-!,*=7-++,@*!-2!3)X)7!3)!+8,3-31!).!*)+).-7,1!R8)!U-6-!

/7)K,.,X,2,3-3!1XL)5,K-!3)!7)-2,I-7!)2!5,/1!-!57-KC.!3)!8*-!-++,@*!+1*+7)5-A!6-!R8)!

+8-*31!)Z,.5-!).5-!/1.,X,2,3-3!.)!/8)3)!)Z,(,7!R8)!.)!-+5Q)!+1*!)2!=,*!3)!)K,5-7!

).)! 7).825-31! 2).,K19!#.!*)+).-7,1!R8)!+1*+877-! 2-!/7)K,.,X,2,3-3!/-7-!R8)!.)!

+14/2)5)!2-!/-75)!.8XL)5,K-!3)2!5,/19!"3)4<.!3)!2-!/-75)!1XL)5,K-!3)2!5,/19!

!

W-!&-2-!?)7+)7-!3)!2-!J175)!+1*3)*@!-!8*!4C3,+1!/17!N14,+,3,1!J82/1.1A!3)X,31!

-!R8)!/7138L1! 2-!48)75)!3)! 2-!/-+,)*5)!-2!85,2,I-7!)2!4)3,+-4)*51!$,.1/71.512!

+141!,*38+517!3)2!/-751A!1!.)-A! =8)7-!3)! 2-.! ,*3,+-+,1*).!-/71X-3-.9! :*3,+@! 2-!

&-2-! R8)! SoT!#%#"$ 15$ 9"&"9-,-1&/"$ :)1$ /1&P%$ #15$,1#-9%,1&/"$1,>51%#"D$ 15$

9)%5D$1&$&)1./("$>%P.$1./%6%$1&$1/%>%$#1$1I>1(-,1&/%9-;&$>%(%$)."$*-&19"5;*-9"D$

>)1.$.)$>(-&9->%5$%>5-9%9-;&$5"$1.$1&$15$9%,>"$*%./("1&/1("5;*-9"D$/%5$<$9","$.1$

#1.>(1&#1$#1$ 5".$ 151,1&/".$#1$>()16%$ -&9"(>"(%#".D$ /%&/"$ #1$ P&#"51$ >1(-9-%5$

9","$#"9),1&/%53$=1.)5/%$9"-&9-#1&/1$5%$>()16%$VWR$1&$9)%&/"$%$:)1$15$8</"/19$

/1&P%$>(-,"(#-%5,1&/1$)&$)."$#-41(1&/1$%5$*-&19"5;*-9"D$:)1$1./%6%$1&$1./)#-"$<$

:)1$&"$1(%$ )/-5-?%#"$ >"($5%$88CCD$ >"($ 155"D$ :)-1&$ 5"$ )/-5-?%(%$ 1&$ "6./1/(-9-%D$ 5"$

J%9P%$6%E"$ .)$ (-1.*"D$ 15$ 9)%5$ 1&$1./1$ 9%."$ (1.)5/;$,"(/%53$ VWR$ $ 1419/-7%,1&/1$

9"&"9P%$:)1$15$,1#-9%,1&/"$)/-5-?%#"$1./%6%$1&$4%.1$#1$1./)#-"$1&$8"./%$=-9%$

<$:)1$5%$88CC$&"$5"$)/-5-?%6%D$>)1.$9","$-&#)9/"($#15$>%(/"$%>5-9%6%$15$>-/".-5$"$

5%$"I-/"9-&%9"#)!

!

%2-*5)-! 2-! &-2-! R8)! .,! )2! 4C3,+1! 85,2,I@! )2! 4)3,+-4)*51! 21! U,I1! X-L1! .8!

7)./1*.-X,2,3-3!6!.)!+1*=,(87@!)2!3)2,519!!

!

J8-*31!8*!/-+,)*5)!+1*.,3)7-!R8)!58K1!8*!3-01!/17!)2!8.1!=8)7-!3)!,*3,+-+,1*).!

3)!8*!4)3,+-4)*51A!3)X)!).5-X2)+)7.)!R8)!)2!4C3,+1!R8)!21!7)+)5@!.)!3).K,@!

!
"#*!G)%)! E($9($)! &(! %)! a#$*(! G57$(8)! &(! k5:*/9/)1! G(.*(.9/)! BBRQI! `! HBBIA! UT7(&/(.*(! QR`
BBBIQ[`BZQC`PUA!HB!&(!S-#:*#!&(%!HBBIA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBZ[`HZBZIB!<HBBI=A!



! *'&!

3)!2-!/7<+5,+-!).5<*3-79!#.5-!.,58-+,@*!/2-*5)-!8*!/71X2)4-!,4/175-*5)!/17R8)!2-!

*174-2,3-3! ).! R8)! .)! /7).+7,X-! )2! 4)3,+-4)*51! 3)*571! 3)! 2-.! ,*3,+-+,1*).!

1=,+,-2).9"#!!

!

W-.!7).57,++,1*).!-!2-!/7141+,@*!1!)38+-+,@*!3)!21.!/71=).,1*-2).!=7)*5)!-!8.1.!

=8)7-! 3)! ,*3,+-+,1*).! 3,=,+825-*! ).5-X2)+)7! +141! 1571.! ).5<*! 85,2,I-*31!

4)3,+-4)*51.! =8)7-!3)! 2-.! ,*3,+-+,1*).!-/71X-3-.9"#"!"!4)3,3-!R8)!+7)+)! 2-!

)K,3)*+,-!/8X2,+-3-!6!K-2,3-3-!/17!)Z/)751.!.1X7)!)2!8.1!=8)7-!3)!,*3,+-+,1*).!

.)!3).-77122-*!*8)K1.!).5<*3-7).!)*!2-!/7<+5,+-!4C3,+-9"##!

!

%-7-!-683-7!-!3)5)74,*-7!.,!.)!+84/2)*!21.!).5<*3-7).!3)!2-!/7<+5,+-!-2!7)+)5-7!

4)3,+-4)*51.! /-7-! 8.1! =8)7-! 3)! ,*3,+-+,1*).A! 21.! 4C3,+1.! /7,4)71! 3)X)*!

U-+)7.)!K-7,-.!/7)(8*5-.'"#$!!

!

S\T! �#2! =<74-+1! *-5,K1! +8)*5-! +1*! 2-! -/71X-+,@*! 3)! 2-! -8517,3-3!

7)(82-317-Ä!

S]T!�&)!U-!.14)5,31!)2!8.1!=8)7-!3)!,*3,+-+,1*).!-!8*-!7)K,.,@*!.8.5-*+,-2!

/17!/-7).Ä!

S^T! �#.! )2! 8.1! =8)7-! 3)! ,*3,+-+,1*).! 4C3,+-4)*5)! *)+).-7,1! /-7-! )2!

57-5-4,)*51Ä!

S_T!�#2!8.1!3)2!4)3,+-4)*51!).!*1!)Z/)7,4)*5-2Ä!

!

!
"#!!k)8(:!g!F/%(?!?!S)$#.!P!g):/%/5:1!2P+?:/9/).:~!%/)O/%/*?!6#$!#66`%)O(%!7$(:9$/7*/#.:D1!P#5%(7074?,
S,^-*7074?,J#Q+,S,<++'#+!\1!.A!!C!<HBBR=>!H[`HRA!
"#"!SA!'(%81!2P$#*(9*/.-!P5O%/9!'()%*+! 6$#8!,5*:/&(! *+(!P+?:/9/).~:!,66/9(>!S!a(.*5$?!#6!WNS!
F(-5%)*/#.!6$#8!N$5-!G)6(*?!X)O(%/.-!*#!,66`X)O(%!N$5-!P$#8#*/#.DA!
"##!F/%(?!?!g):/%/5:1!2P+?:/9/).:~!%/)O/%/*?!6#$!#66`%)O(%!7$(:9$/7*/#.:DA!
"#$!F/%(?!?!g):/%/5:A!



! *''!

%-7-!4,5,(-7!)2! 7,).(1!3)! 7)./1*.-X,2,3-3A! 21.!4C3,+1.!.,)4/7)!3)X)*! 7)+)5-7!

4)3,+-4)*51.!/-7-!8.1.!*1!-/71X-31.!3)! eX8)*-! =)A! )*!)2!4)L17! ,*5)7C.!3)2!

/-+,)*5)!6!.,*!,*5)*+,@*!=7-8382)*5-f9"#%!

!

#2! /71=).,1*-2! R8)! /7).+7,X)! 3)X)! ).5-7! 486! X,)*! ,*=174-31! .1X7)! )2!

4)3,+-4)*51!6!X-.-7!.8!8.1!)*!=8*3-4)*51.!+,)*5B=,+1.!=,74).!6!)*!)K,3)*+,-!

.@2,3-9!"3)4<.A!3)X)!).5-7!-2!5-*51!3)!21.!)=)+51.!-3K)7.1.!R8)!/8)3-*!1+877,79!!

!

E32383'@&.50".()$9$#(#'&"'&9'#&.5(%K0''

!

#*!J1.5-!F,+-!)2!=-74-+C85,+1!).!)2!/71=).,1*-2!)*!.-283!7)./1*.-X2)!3)!7)-2,I-7!

)2! 3)./-+U1! 3)! 7)+)5-.! 3)!4)3,+-4)*51.! +1*.)+8)*+,-! 3)! 8*-! K-217-+,@*! 6!

3,-(*@.5,+1!3)2!/71=).,1*-2!)*!4)3,+,*-9!!#2!=-74-+C85,+1!3)X)!+1771X17-7!!R8)!!

)2!!4)3,+-4)*51!/7).+7,51!!.)-!!)2!!,3@*)1A!).51!+1*=174)!21!1X2,(-!2-!WG&!)*!.8!

-75B+821!bcA!)2!+8-2!3,./1*)!R8)!.@21!21.!=-74-+C85,+1.!/137<*!3)./-+U-7!7)+)5-.!

3)!4)3,+-4)*51.A!6!)*!5131!+-.1!).5<*!)*!2-!1X2,(-+,@*!3)!7)+U-I-7!)2!3)./-+U1!

3)! 513-! 7)+)5-! R8)! *1! .)! +1*=174)! -! 2-.! )Z,()*+,-.! +,)*5B=,+-.A! 2)(-2).! 6!

7)(2-4)*5-7,-.9!

!

#2!,*-3)+8-31!3)./-+U1!3)!4)3,+-4)*51.!/137B-!()*)7-7!7)./1*.-X,2,3-3!/)*-2!

.,!.)!()*)7-!8*!7).825-31!3-01.1!/-7-!-2(Q*!/-+,)*5)9!J-3-!)5-/-!3)2!-+51!3)!

3)./-+U1! 7)R8,)7)! 8*! -*<2,.,.! 3,=)7)*5)A! 3)X)! +1*.,3)7-7.)! R8)! ).! 8*! -+51!

+14/2)L1!)*!)2!R8)!.,)4/7)!/-75,+,/-*!K-7,1.!.8L)51.A!-2!4)*1.!)2!/71=).,1*-2!R8)!

/7).+7,X)!6!)2!R8)!3)./-+U-9!!

#*! 2-! /7<+5,+-! 4C3,+-! .)! /-75)! 3)! 8*! /7,*+,/,1! 3)! +1*=,-*I-A! 1! .)-A! R8)! )2!

/71=).,1*-2! .-*,5-7,1! 3)X)! +1*=,-7! )*! )2! -+51! 7)-2,I-31! /7)K,-4)*5)! /17! 1571!

!
"#%!a#88/**((!#.!N$5-:1!2V:(:!#6!N$5-:!Y#*!N(:9$/O(&!/.!*+(!P)94)-(!n.:($*!<,66`X)O(%!V:(:=D1!
G#.)%($)*+!IIB1!.A!!I!<I!&(!_5%/#!&(!HBBH=>!I]I`]Z1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIC[HJ7(&:AIIBAIAI]IA!



! *'(!

.-*,5-7,1A! -! 4)*1.! R8)! )Z,.5-*! )7717).! 486! )K,3)*5).A! .,*! )4X-7(1A! ).5)!

/7,*+,/,1!3)!+1*=,-*I-!5,)*)!.8.!2,4,5-+,1*).9!!

!

#*!)2!414)*51!R8)!)2!/71=).,1*-2!)*!=-74-+,-!-*-2,I-!2-!7)+)5-!/7).+7,5-A!*1!3)X)!

3).+1*=,-7!3)2!3,-(*@.5,+1!4C3,+1A!/)71!.,! 3)X)!3).+1*=,-7!3)! 2-!/7).+7,/+,@*!

7)-2,I-3-9! #.! *)+).-7,1! R8)! 7)K,.)! 3)5-22-3-4)*5)! 5131.! 21.! )2)4)*51.! R8)!

+1*.5,586)*! 2-! 7)+)5-A!+141! 2-!31.,.A! ,*3,+-+,1*).A!+1*57-,*3,+-+,1*).A!)=)+51.!

-3K)7.1.[!5131!.)(Q*!2-!,*=174-+,@*!3)2!7)(,.571!.-*,5-7,19!!

!

W-! 7)./1*.-X,2,3-3!/17!)2!3)./-+U1!3)!8*!4)3,+-4)*51!).!+14/-75,3-!/17!)2!

/71=).,1*-2! )*! =-74-+,-! L8*51! +1*! )2! 4C3,+1A! 5-2! +141! 21! .)0-2@! )2! ?7,X8*-2!

&8/)7,17!%)*-2!3)!%C7)I!y)2)3@*9"#*!F)=,7,C*31.)!-!2-!+1*38+5-!3)2!/71=).,1*-2!

)*! =-74-+,-! ,*3,+@! R8)! 2-! +1,4/85-3-! ).5-X-! )*! 2-! 1X2,(-+,@*! 3)! 7)+U-I-7! )2!

3)./-+U1!3)!2-!7)+)5-A!/17!+8-*51!*1!)7-!+1*=174)!-!2-.!)Z,()*+,-.!+,)*5B=,+-.9!

F)/71+U-!)2!?7,X8*-2!R8)!*1!514@!2-.!/7)K,.,1*).!3)!-*-2,I-7!-3)+8-3-4)*5)!2-!

/7).+7,/+,@*!/).-7!3)!R8)!).!8*-!2-X17!/71/,-!3)2!=-74-+C85,+1!6-!R8)!5,)*)!2-!

1X2,(-+,@*!6!2-!-8517,3-3!/71=).,1*-2!/-7-!,4/)3,7!R8)!.)!3)./-+U)!2-!7)+)5-!)*!

2-!=-74-+,-9!

!

#*!)2!+-.1!3)!7).825-7!8*!3-01!/-7-!8*!/-+,)*5)A! 2-! 7)./1*.-X,2,3-3!7)+-)!)*!

-4X1.!/71=).,1*-2).A!-!/).-7!3)!.)7!)2!/71=).,1*-2!=-74-+C85,+1!R8,)*!-8517,I-!

)2!3)./-+U1!3)!8*!4)3,+-4)*51!4-2!/7).+7,51A!3)X,31!-!R8)!R8,)*!.)!7)=8(,-!)*!!

)2! /7,*+,/,1! 3)! +1*=,-*I-! /-7-! .8! 3)=)*.-! 3)X)! -+58-7! +1*! /783)*+,-! 5131! )2!

5,)4/19!W1!-*5)7,17A!5-4X,C*!).!.8L)51!3)!-*<2,.,.!3)2!?7,X8*-2!)*!)2!+-.1!.8/7-!

+,5-31A! .1X7)! 21! +8-2! ,*3,+@! R8)! )Z,.5,@! +1-83,517B-A! ).! 3)+,7A! 2-! +82/-! ).!

+14/-75,3-9!!

!

!
"#&!E$/O5.)%!G57($/#$!P(.&)%!&(!Pp$(0!á(%(&c.1!G(.*(.9/)!BBB]R`IQ]CA![!&(!_5./#!&(!IQ]CA!<[!&(!
_5./#!&(!IQ]C=A!



! *')!

#*!).5)!+-.1!)2!?7,X8*-2!3)5)74,*@!R8)!)2!4C3,+1!57-5-*5)!-+58@!+1*!,4/)7,+,-!6!

)2!/71=).,1*-2!)*!=-74-+,-!+1*!*)(2,()*+,-9!"2!7)./)+51!)2!57,X8*-2!,*3,+@!R8)!)2!!

-75B+821!!bc!!3)!!2-!!WG&!!3,./1*)!!R8)!21.!!=-74-+C85,+1.!!).5<!!)*!!2-!!1X2,(-+,@*!!

3)!!7)+U-I-7!!)2!!3)./-+U1!!3)!513-!!!7)+)5-!!!R8)!!!*1!!!.)!!!+1*=174)!!!-!!!2-.!!!

)Z,()*+,-.!!!+,)*5B=,+-.!!!6!7)(2-4)*5-7,-.A!3)!4131!R8)!*1!.)!).5<!)Z,(,)*31!-!

2-!,4/85-3-!8*-!+815-!)Z+).,K-!3)!7)./1*.-X,2,3-3!+141!.)!-=,74-!)*!)2!7)+87.1A!

.,*1!8*-!)2)4)*5-2!/783)*+,-!6!+8,3-31!-!2-!U17-!3)!3)./-+U-7!7)+)5-.9!

!

%17!!21!!5-*51A!!)*!!)2!!-+51!!3)!!3)./-+U1!!3)!!4)3,+-4)*51.A!!*1!!.)!!/-75)!!3)2!

.8/8).51!!3)!!R8)!!)2!!/7).+7,/517!!.)2)++,1*@!!)2!!4)3,+-4)*51!!+177)+51A!!)*!!2-!!

31.,.! 6! =7)+8)*+,-! ! +177)+5-! ! 6! ! R8)! ! )2! ! 57-5-4,)*51! ! *1! 5,)*)! ! ,*5)7-++,1*).!!

4)3,+-4)*51.-.! !+1*!1571.! ! =<74-+1.! !85,2,I-31.! !/17! !)2! !/-+,)*5)A! !).51! !*1!!

/)74,5,7B-!!8*-!!7)K,.,@*!!5C+*,+1`+,)*5B=,+-!!3)!!2-!!7)+)5-!!6!!)2,4,*-7B-!!)2!!.)*5,31!

3)! R8)! )Z,.5-! 8*! /71=).,1*-2! R8)! (-7-*5,+)! R8)! )2! /-+,)*5)! 5)*(-! 31X2)!!

.)(87,3-3! R8)! K-! -! 7)+,X,7! )2! 57-5-4,)*51! -3)+8-31! /-7-! )2! -2,K,1! 3)! .8.!

-=)++,1*).9"#&!!!

!

W-! 7)./1*.-X,2,3-3! +14/-75,3-! R8)! )Z,.5)! )*57)! 21.! /71=).,1*-2).!

*)+).-7,-4)*5)!,4/2,+-!+8).5,1*-7!2-!/7).+7,/+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!/-7-!8.1.!

=8)7-!3)! ,*3,+-+,1*).!-/71X-3-.9!#2!/71=).,1*-2!)*! =-74-+,-!3)X)! 7)-2,I-7! 2-.!

3,2,()*+,-.! *)+).-7,-.! /-7-! (-7-*5,I-7! R8)! 2-! )K,3)*+,-! 6! 2-.! +1*3,+,1*).! 3)!

/7).+7,/+,@*!.1*!2-.!,3@*)-.!)*!/71+87-!3)!2-!.)(87,3-3!)2!/-+,)*5)9!!!

!
$!(!P)$)!5.!8)?#$!&(*)%%(!(.!(%!).j%/:/:!&(!(:*)!:/*5)9/c.!9#.:5%*)$!!S$/):!3#$)1!W$(&&?r!X5.)!
G#%).#1!i/b/).A!F(:7#.:)O/%/&)&!7(.)%!&(%!6)$8)9p5*/9#!(.!(%!&(:7)9+#!&(!8(&/9)8(.*#:A!a)&A!
nO($#`S8($A!N/$A!G)./*A!HBI[A!<Z=>!ZA!P7A!ZZ`[QA!nGGY>!!HZC]`I]H[!



! *(+!

E323=3' @&.50".()$9$#(#' 50*' 9(' 5*070%$1"' #&' $"#$%(%$0"&.' "0'
(5*0)(#(.''

#*!J1.5-!F,+-!2-!/71/-(-*3-!1!/8X2,+,3-3!3)!4)3,+-4)*51.!.,*!-8517,I-+,@*!1!

=8)7-!3)!2-!-8517,I-+,@*!1517(-3-!/17!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!).5<!/71U,X,3-A!-.B!21!

3,./1*)!2-!WG&!)*!.8!-75B+821!]cgA!,*+,.1!XT9"#'!!

W-!.-*+,@*!-.1+,-3-!-!2-!/8X2,+,3-3!1!/71/-(-*3-!)*(-01.-!).5<!+1*5)*,3-!)*!

)2!W,X71!:::A!?B5821!:A!J-/B5821!::!3)!2-!WG&A!3)*14,*-31!eP)!2-.!+1*57-K)*+,1*).!

+1*57-!2-!.-283fA!)*!)2!-75B+821!^h]A!)2!+8-2!3,./1*)!R8)!.)7<!7)/7,4,31!3)!K),*5)!

-! .).)*5-! 3B-.! 4825-! )2! R8)! U,+,)7)! /8X2,+,3-3! 1! /71/-(-*3-! )*(-01.-! 1!

-4X,(8-!R8)!/8)3-!.)7!/)7L83,+,-2!/-7-!2-!.-283!3)!2-.!/)7.1*-.!1!R8)!/8)3-!

,*38+,7!-!)7717!-2!/QX2,+1!)*!-.8*51.!7)2-5,K1.!-!2-!+1*.)7K-+,@*!1!7)+8/)7-+,@*!

3)!2-!.-283A!-!4)*1.!R8)!)2!U)+U1!+1*.5,586-!3)2,519!

W-.! 3,./1.,+,1*).! 3)2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283! 7)./)+51! -! 2-! /8X2,+,3-3! 3)!

4)3,+-4)*51.!).5<*!)*!)2!F)(2-4)*51!/-7-!2-!-8517,I-+,@*!6!+1*5712!.-*,5-7,1!3)!

2-!/8X2,+,3-3!3)!/7138+51.!3)!,*5)7C.!.-*,5-7,1!>9m!^chch`&9"#(!#.5)!7)(2-4)*51!

7,()!/-7-!5131!5,/1!3)!/8X2,+,3-3!3)!/7138+51.!3)!,*5)7C.!.-*,5-7,1!R8)!.)!3,K82(8)!

1! 57-*.4,5-! )*! )2! 5)77,517,1! *-+,1*-2A! +1*! )Z+)/+,@*! 3)2! 4-5)7,-2! /8X2,+,5-7,1!

85,2,I-31!/17!/71=).,1*-2).!3)!2-!.-283!)*!K,.,5-!4C3,+-A!6!/-7-!2-!+-/-+,5-+,@*!

3,7,(,3-!-!/71=).,1*-2).!3)!2-!.-2839!

W-!WG&!).5-X2)+)! 2-! ,4/1.,X,2,3-3!3)!7)-2,I-7!/8X2,+,3-3!3)!4)3,+-4)*51.!)*!

,*3,+-+,1*).!3,=)7)*5).!-!2-.!-/71X-3-.9!#.5)!7)(2-4)*51!/8*58-2,I-!7)./)+51!3)!

2-!/8X2,+,3-3!3,7,(,3-!-2!/QX2,+1A!3)!4)3,+-4)*51.!3)!K)*5-!2,X7)!1!3)!/7).+7,/+,@*9!!

!

!
"#(!SFEnaVX,!H\BA`!O=!X)!9)%/&)&1!7#*(.9/)!#!(6/9)9/)!95$)*/b)!&(!8(&/9)8(.*#:!#! %)!9)%/&)&!
.5*$/*/b)!&(!)%/8(.*#:!&(!5:#!9#8m.!#!8p&/9#1!:/.!%)!&(O/&)!)5*#$/0)9/c.!#!(.!&/:9#.6#$8/&)&!)!
%)! )5*#$/0)9/c.! #O*(./&)! #! )&59/(.&#! (.95(:*):! #! /.6#$8(:! &(! )5*#$/&)&(:! #! &(! 9(.*$#:! &(!
/.b(:*/-)9/c.!6)%:#:A!
"#) !P#&($! U_(95*/b#1! F(-%)8(.*#! 7)$)! %)! )5*#$/0)9/c.! ?! 9#.*$#%! :)./*)$/#! &(! %)! 75O%/9/&)&! &(!
7$#&59*#:!&(!/.*($p:!:)./*)$/#A!



! *(*!

#2!-75B+821!\h9!)T!3)2!7)(2-4)*51!,*3,+-!R8)!2-!/8X2,+,3-3!3)!4)3,+-4)*51.!3)!

K)*5-!2,X7)!*1!3)X)7<!U-+)7!8.1!3)!3)+2-7-+,1*).!1!5).5,41*,1.!3)!8.8-7,1.!3)2!

/7138+51! R8)! *1! +1,*+,3-*! +1*! 2-.! ,*3,+-+,1*).! -/71X-3-.! )*! )2! 7)(,.571! 3)2!

4)3,+-4)*519!

!

".B! 4,.41A! )2! -75B+821! \a9! XT! ,*3,+-! R8)! 2-! /8X2,+,3-3! 3)! 4)3,+-4)*51.! *1!

3)+2-7-31.! +141! 3)! K)*5-! 2,X7)A! R8)! ).5C! 3,7,(,3-! -2! /QX2,+1! )*! ()*)7-2A! .)!

2,4,5-7<! -! .)0-2-7! 2-.! ,*3,+-+,1*).A! 6! +-7-+5)7B.5,+-.! -57,X8,X2).! -2! /7138+51!

-/71X-3-.!/17!)2!$,*,.5)7,19!

!

#.5)!-75B+821!-3)4<.!.)0-2-!R8)!.)!/137<!-4/2,-7!2-!,*=174-+,@*!Q*,+-4)*5)!)*!

4)3,1.! )./)+,-2,I-31.A! 3,7,(,31.! )Z+28.,K-4)*5)! -! /71=).,1*-2).! 3)! 2-! .-283!

,*K128+7-31.!)*!2-!/7).+7,/+,@*!6!3,./)*.-+,@*9!P,+U-!-4/2,-+,@*!3)!,*=174-+,@*!

3)X)7<!2,4,5-7.)!-!21!-/71X-31!/17!)2!7)(,.571!.-*,5-7,1!3)2!4)3,+-4)*51!3)!R8)!

.)!57-5)9!

!

P)! 2-! 2)+587-! .,4/2)! 3)! 2-! *174-5,K-! *-+,1*-2! ).! +2-71! R8)! 2-! /7141+,@*! 1!

/8X2,+,3-3!3)!4)3,+-4)*51.!*1! 7)(,.57-31.A! =8)7-!3)! ,*3,+-+,1*).!1!/-7-!8.1!

+14/-.,K1!).5<!/71U,X,3-9!!

!

#*!)2!+-.1!3)!#871/-A! 2-!P,7)+5,K-!]gg\kh^kJ#!3)2!%-72-4)*51!#871/)1!6!3)2!

J1*.)L1! 3)! c! 3)! *1K,)4X7)! 3)! ]gg\A"$)!/17! 2-! R8)! .)! ).5-X2)+)! 8*! +@3,(1!

+148*,5-7,1!.1X7)!4)3,+-4)*51.!/-7-!8.1!U84-*1A!*1!/71UBX)!)Z/7).-4)*5)!2-!

/8X2,+,3-3! 3)!4)3,+-4)*51.! =8)7-! 3)! ,*3,+-+,1*).A! -! /).-7! 3)! ).51! -2(8*1.!

/-B.).!+141!"2)4-*,-!1!#./-0-!U-*!7)(82-31!).5-!4-5)7,-9!!

!

!
"$*!P)$%)8(.*#!U5$#7(#!?!(%!a#.:(_#1!F(-%)8(.*#!HBBIJ]ZJUa!&(%!P)$%)8(.*#!U5$#7(#!?!&(%!
a#.:(_#!$(%)*/b)!)!%#:!7$#&59*#:!8(&/9/.)%(:!7)$)!5:#!+58).#A!



! *("!

#*! "2)4-*,-A! 2-! W)6! 3)! %8X2,+,3-3! 3)!$)3,+-4)*51.! SN1-5,-//15M1(61*1.1/?A!

NYGTA"$!!)*!)2!.)(8*31!,*+,.1!3)2!Å!^ÇA!3,./1*)!R8)!*1!.)!/)74,5)!2-!/8X2,+,3-3!

3)! 4)3,+-4)*51.! .8L)51.! -! 2-! 1X2,(-+,@*! 3)! -8517,I-+,@*! R8)! *1! ).5C*!

-8517,I-31.!/17! 2-!*174-5,K-! =-74-+C85,+-!1!*1!.)!+1*.,3)7)*!-8517,I-31.9!W-!

17-+,@*!\! 5-4X,C*!.)!-/2,+-!.,! 2-!/8X2,+,3-3!.)!7)=,)7)!-!<7)-.!3)!-/2,+-+,@*!1!

=174-.!3)!31.,=,+-+,@*!R8)!*1!).5<*!+8X,)75-.!/17!2-!-/71X-+,@*9"$"!!

!

>1!).!/1.,X2)!)*51*+).! 2-!/8X2,+,3-3!3)!4)3,+-4)*51.! =8)7-!3)! ,*3,+-+,1*).!

-/71X-3-.9!:(8-2!.8+)3)!)*!)2!+-.1!3)!#./-0-9!#2!F)-2!P)+7)51!\g\bk]ggaA"$#!

3)! \a! 3)! L8*,1A! /17! )2! R8)! .)! 7)(82-! 2-! 3,./1*,X,2,3-3! 3)! 4)3,+-4)*51.! )*!

.,58-+,1*).! )./)+,-2).A! )*! )2! -75B+821! \c9X! ).5-X2)+)! R8)! )2! 5,582-7! 3)! 2-!

-8517,I-+,@*!3)!+14)7+,-2,I-+,@*!3)!8*!4)3,+-4)*51!).5<!1X2,(-31!-!e*1!7)-2,I-7!

/7141+,@*!3)2!8.1!3)2!4)3,+-4)*51!)*!+1*3,+,1*).!3,=)7)*5).!-!2-.!-8517,I-3-.A!

*,!3,.57,X8,7!*,*(Q*!5,/1!3)!4-5)7,-2!R8)A!3)!=174-!,*3,7)+5-A!/83,)7-!).5,482-7!.8!

8.1f9!!

!

#*!##HH!2-!/7141+,@*!/17!/-75)!3)!2-!,*38.57,-!=-74-+C85,+-!3)2!8.1!"44$5%615$3)!

4)3,+-4)*51.! ).A! )*! ()*)7-2A! ,2)(-2A! 3)! -UB! R8)! .)! ).5-X2)I+-*! 3,K)7.-.!

.-*+,1*).!+1*57-!3,+U-!-+5,K,3-3A!6!)221!+1*!,*3)/)*3)*+,-!3)!R8)!5-2!8.1!=174)!

/-75)!3)!2-!/7<+5,+-!+2B*,+-!3)!21.!4C3,+1.9"$$!

!

!
"$!!2X(?!&(!75O%/9/&)&!8p&/9)!(.!%)!b($:/c.!75O%/9)&)!(%!IQ!&(!#9*5O$(!&(!IQQ[!<gMg%A!n!7A!ZB\]=1!
K5(!65(!8#&/6/9)&)!7#$!m%*/8)!b(0!7#$!(%!)$*l95%#!\!&(!%)!%(?!&(!HR!&(!:(7*/(8O$(!&(!HBHI!<gMg%A!
n!7A![CZB=D!<IQQ[=1!+**7:>JJ;;;A-(:(*0(`/8`/.*($.(*A&(J+(/%8;($O-JgkYFBB\B[QQ\CA+*8%A!
"$"!V.05%ä::/-!/:*!(/.(!"($O5.-!6ã$!S$0.(/8/**(%1!&/(!&($!P6%/9+*!05$!á5%)::5.-!5.*($%/(-(.!5.&!&/(!
./9+*!.)9+!&(.!)$0.(/8/**(%$(9+*%/9+(.!i#$:9+$/6*(.!05-(%)::(.!:/.&!#&($!)%:!05-(%)::(.!-(%*(.A!
G)*0! I! 6/.&(*! )59+! S.;(.&5.-1! ;(..! :/9+! &/(! "($O5.-! )56! S.;(.&5.-:-(O/(*(! #&($!
N)$$(/9+5.-:6#$8(.!O(0/(+*1!&/(!./9+*!b#.!&($!á5%)::5.-!($6)::*!:/.&A!
"$#!3/./:*($/#!&(!G)./&)&!?!P#%l*/9)!G#9/)%1!F()%!N(9$(*#!IBICJHBBQ1!&(!IQ!&(!_5./#1!7#$!(%!K5(!:(!
$(-5%)!%)!&/:7#./O/%/&)&!&(!8(&/9)8(.*#:!(.!:/*5)9/#.(:!(:7(9/)%(:A!
"$$!k#:(7+!kA!X(-+#$.1!U%/0)O(*+!g$#7+?1! ?!P(*($!iA!F#*+($1!2E+(!W/$:*!S8(.&8(.*!).&!WNS!
F(:*$/9*/#.:!#.!,66`X)O(%!V:(:>!E+(!a)%%!6#$!)!Y(;!S77$#)9+D1!I77.,%-.,9$'4,T%Q,L7'$-%0!\Z1!
.A!!H!<HBB]=>!ZQI`[B\A!



! *(#!

H*1!3)!21.!+-.1.!4<.!7)2)K-*5).!3)!7)./1*.-X,2,3-3!/17!)2!8.1!"44$ 5%615!).!2-!

.)*5)*+,-!H*,5)3!&5-5).!)Z!7)29!;7-*w2,*!K9!%-7w)`P-K,.9"$%!#2!+-.1!.)!7)=,)7)!-!

8*-!3)4-*3-!,*5)7/8).5-!/17!8*!)Z)4/2)-31!3)*8*+,-*31!2-!/7141+,@*!3)!8*!

/7138+51!S>)871*5,*T!)*!/7).+7,/+,1*).!"44$5%6159!#2!=<74-+1!=8)!-8517,I-31!/17!2-!

;P"!/-7-!)2!+1*5712!3)!2-!)/,2)/.,-A!.,*!)4X-7(1A!=8)!/7141K,31!/-7-!1571.!8.1.!

S-2,K,1! 3)2! 31217A! 57-.517*1! 3)! 3C=,+,5! 3)! -5)*+,@*! 6! 57-.517*1! X,/12-7TA! .,*! R8)!

U8X,)7-!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!/-7-!5-2).!,*3,+-+,1*).9!#.5-!/7141+,@*!()*)7@!8*!

,4/175-*5)!-84)*51!3)!2-.!K)*5-.!/17!/-75)!3)!2-!+14/-0B-9!#2!+-.1!=,*-2,I@!+1*!

8*!-+8)731!)*!)2!R8)!2-!)4/7).-!=-74-+C85,+-!/-(-!8*-!4825-!/)*-2!3)!É]_g!

4,221*).!6!8*-!7)/-7-+,@*!+,K,2!3)!Éh^Ac!4,221*).!-2!(1X,)7*1! =)3)7-2!6!É\gcA_!

4,221*).!-!21.!#.5-31.!3)!2-!H*,@*!+1*+)7*,31.9"$*!

!

#*!()*)7-2!).5)!5,/1!3)!-+8)731.!/17!8*-!,*-3)+8-3-!/8X2,+,3-3!).!=7)+8)*5)9!

N-! .8+)3,31! +1*! )4/7).-.! +141!G2-Z1!&4,5Uw2,*)A"$&"XX155!6! "XXD,)! :*+A"$'!

V-*..)*!%U-74-+)85,+-2.A"$(!)*57)!1571.9!!

!

#*!)2!-01!]ggbA!8*!K,.,5-317!4C3,+1!3)!-/)22,31!J-71*,-A!3)! 2-!)4/7).-!V-II!

%U-74-+)85,+-2.A! :*+A! 57-X-L-X-!/7141K,)*31!)2! 1Z,X-51!3)! .13,1! Sn67)4TA! 8*!

3)/7).17!3)2!.,.5)4-!*)7K,1.1!+)*57-2A!R8)!U-XB-!.,31!-/71X-31!/17!2-!;P"!/-7-!

57-5-7! 2-! *-7+12)/.,-9! J1*! )2! +1*1+,4,)*51! 6! -/71X-+,@*! 3)! 2-! )4/7).-!

!
"$%!VG!UT!F(%A!W$).4%/.!bA!P)$4(`N)b/:1!I[R!WA!G577A!H&!ZQ!<NA!3)::A!HBBI=1!Y#A!Q\`ai`II\CI`
PgG!<VAGA!N/:*$/9*!a#5$*!6#$!*+(!N/:*$/9*!#6!3)::)9+5:(**:!HC!&(!_5./#!&(!HBBI=A!
"$&!3/9+)(%!SA!G*(/.8).!(*!)%A1!2Y)$$)*/b(!F(b/(;>!E+(!P$#8#*/#.!#6!M)O)7(.*/.>!S.!S.)%?:/:!#6!
n.*($.)%! n.&5:*$?!N#958(.*:D1!B--%0+,7H, <-(#$-%0,3#.)*)-#!I[C1!.A!![!<IC!&(!)-#:*#!&(!HBB\=>!
H][`QZ1!+**7:>JJ&#/A#$-JIBARZH\JBBBZ`[]IQ`I[C`[`HBB\B]ICB`BBBB]A!
"$'!N(7)$*)8(.*#!&(!k5:*/9/)!&(! %#:!U:*)&#:!V./&#:1!2G(**%(8(.*!S-$((8(.*!M%)T#G8/*+s%/.(!
<MGs=D1!H!&(!_5%/#!&(!HBIH1!+**7:>JJ;;;A_5:*/9(A-#bJ9/b/%J6/%(J5:LbAL-%)T#L:8/*+J&#;.%#)&A!
"$(!e-)(#.,C(%(#+,#\, $#08,B5?,6#$45%-=,#(,%08,E8,B@@7((,T%@7$%(7$)#+=,/)E)0,B*()7-,J78,[;WcA*EA
WY[bYccc, MK898, G%8=, J78, [;WcA*EAWY[bYccc, M!$)@'-%0, .#, .)+($)()(7, &%$%, #0, .)+($)(7, #+(#, .#,
G#--+?0E%-)%,.#,07+,K+(%.7+,e-).7+,[b,.#,7*('@$#,.#,[WZ_N8!
"$)!e-)(#.,C(%(#+,7H,B5#$)*%,E8,L%-++#-,G"%$5%*#'()*%0+=,<-*8,M!$)@'-%0,.#,.)+($)()(7,&%$%,#0,.)+($)(7,
#+(#,.#,G#--+?0E%-)%,.#,07+,K+(%.7+,e-).7+,[WZdN8!



! *($!

=-74-+C85,+-A! 2-! +8-2! .)! 3)+2-7@! +82/-X2)! 6! /-(@! ^g! 4,221*).! 3)! 3@2-7).9"%)!

J-71*,-!5-4X,C*!=8)!3)+2-7-31!+82/-X2)!6!+1*3)*-319"%!!!

!

J-71*,-! -/)2@! 2-! .)*5)*+,-A! -7(84)*5-*31! R8)! U-XB-! .,31! /71+).-31! /17! .8!

3,.+87.1A!K,12-*31!.8.!3)7)+U1.!3)!2-!%7,4)7-!#*4,)*3-9!W-!+175)!3)!-/)2-+,@*!

3)5)74,*@!R8)!2-!7).57,++,@*!3)!2-!/7141+,@*!=8)7-!3)!2-!)5,R8)5-!*1!/7148)K)!

3,7)+5-4)*5)!)2!,*5)7C.!3)2!(1X,)7*1!)*!7)38+,7!)2!8.1!,*.)(871!3)!4)3,+-4)*51.!

/17R8)! X21R8)-! t/-5)7*-2,.5-4)*5)t! )2! t=28L1! 2,X7)! 3)! ,*=174-+,@*t! R8)! /137B-!

4)L17-7!2-.!3)+,.,1*).!3)!/7).+7,/+,@*!3)!8*!4C3,+1!=8)7-!3)!2-.!,*3,+-+,1*).!

-/71X-3-.A! 6-! R8)! ).! )2! 4C3,+1A! *1! )2! (1X,)7*1! R8,)*! 3)X)! 3)5)74,*-7! R8C!

,*=174-+,@*!).!Q5,29!!

!

#2! 57,X8*-2! .1.58K1! R8)! 2,4,5-7! 2-! /7141+,@*! =8)7-! 3)! ,*3,+-+,1*).! ).! 8*-!

,*5)7K)*+,@*!3)4-.,-31!-4/2,-A!/17R8)!)2!(1X,)7*1!/137B-!21(7-7!.8!1XL)5,K1!.,*!

,*U,X,7!)2!3,.+87.19!"2(8*-.!1/+,1*).!,*+28B-*!)38+-7!-!4C3,+1.!6!/-+,)*5).!e)*!

2-!3,=)7)*+,-+,@*!)*57)!/7141+,@*!)*(-01.-!6!=-2.-A!)Z-()7-+,1*).!6!/8X2,+,3-3!

K)7-I!1! ,*=174-+,@*!*1!)*(-01.-A!-(7)(-*31!3).+-7(1.!3)!7)./1*.-X,2,3-3!-!

21.!8.1.!*1!,*3,+-31.!)*!2-!)5,R8)5-A!2,4,5-*31!2-!+-*5,3-3!3)!7)+)5-.!=8)7-!3)!

,*3,+-+,1*).! R8)! 8*! 4C3,+1! /8)3)! ).+7,X,7! 6! 7)+173-*31! -! 21.! 4C3,+1.! R8)!

/137B-*!.)7!3)4-*3-31.!/17!*)(2,()*+,-!.,! 21.!4)3,+-4)*51.!/7).+7,51.!=8)7-!

3)!,*3,+-+,1*).!()*)7-X-*!7).825-31.!-3K)7.1.9!

!

#.! +2-71! R8)! ).5-! .)*5)*+,-! 1517(-! 8*-! +1*=,-*I-! L83,+,-2! .8.5-*+,-2! )*! 2-!

+-/-+,3-3!3)! 21.!4C3,+1.!6! +1*.84,317).!/-7-!+2-.,=,+-7! 2-.!-=,74-+,1*).!3)!

4-7w)5,*(!6!514-7!3)+,.,1*).!-+)75-3-.!/17!.8!+8)*5-9!%)71!*1!).!e/-5)7*-2,.5-f!

!
"%*!k)00!P+)$8)9(5*/9)%:1!n.9A!S-$((:!*#!P)?!åHB!3/%%/#.!*#!F(:#%b(!a$/8/.)%!).&!a/b/%!S%%(-)*/#.:!
/.!2,66`%)O(%D!3)$4(*/.-!n.b(:*/-)*/#.!<W/:9)%l)!&(!%#:!U:*)&#:!V./&#:!&(%!N/:*$/*#!U:*(!&(!Y5(b)!
u#$4!IZ!&(!_5%/#!&(!HBBR=A!
"%!!V./*(&!G*)*(:! b!a)$#./)1!Y#A! BQ`CBB\`9$! <H.&!a/$1! HBIH=A1!Y#A! BQ`CBB\`9$! <W/:9)%l)! &(! %#:!
U:*)&#:!V./&#:!&(%!N/:*$/*#!U:*(!&(!Y5(b)!u#$4!H!&(!&/9/(8O$(!&(!HBIB=A!



! *(%!

7)+1*1+)7!21.!1X.5<+821.!R8)!,4/,3)*!R8)!21.!4C3,+1.!21!U-(-*!+8-*31!.)!57-5-!

3)!/7).+7,/+,1*).!"44$5%6159!

!

p)..)2U),4A"%"!+7,5,+-!).5-!3)+,.,@*!)*!2-!7)K,.5-!X")(&%5$"4$/J1$+,1(-9%&$B1#-9%5$

+.."9-%/-"&A! )! ,*3,+-! R8)! 2-! -/71X-+,@*! 3)! 2-! ;P"! ,*K128+7-! -! *84)71.1.!

+,)*5B=,+1.!-25-4)*5)!+-2,=,+-31.!R8)!7)K,.-*!8*-!(7-*!+-*5,3-3!3)!3-51.!387-*5)!

4).).9! >1! ).! /1.,X2)! R8)! 21.! /7).+7,/517).! ,*3,K,38-2).! 7)-2,+)*! 2-! 4,.4-!

)K-28-+,@*! 7,(871.-A! ,*+28.1!.,! 5-2).!3-51.!).5<*!3,./1*,X2).!/-7-!)221.! SR8)!-!

4)*831!*1!21!).5<*T!1!)./)7-7!R8)!2-.!/7).)*5-+,1*).!3)!21.!7)/7).)*5-*5).!3)!

K)*5-.!.-5,.=-(-*!)=)+5,K-4)*5)!).5-!*)+).,3-39!W-!7)(82-+,@*!3)!2-!;P"!.1X7)!

2-! /7141+,@*! =8)7-! 3)! 2-.! ,*3,+-+,1*).! -/71X-3-.! /715)()! -2! /QX2,+1! 3)! 2-.!

)4/7).-.!R8)!,*8*3-*!-!21.!4C3,+1.!+1*!U-22-I(1.!3)!).583,1.!R8)!/8)3)*!*1!

.)7!+14/2)5-4)*5)!=-2.1.A!/)71!R8)!*1!.1*!+1*=,-X2).!/17R8)!.)!X-.-*!)*!8*!

3,.)01!3)!).583,1!3)=)+581.1!1!+-7)+)*!3)2!+1*5)Z51!-3)+8-319!

!

E383'@&.50".()$9$#(#'%$+$9'

W-!7)./1*.-X,2,3-3!+,K,2!.)!X-.-!)*!2-!1X2,(-+,@*!3)!R8)!R8,)*!/71K1+-!3-01.!1!

/)7L8,+,1.!-!21.!3)4<.A!3)X)!7).-7+,721!+1*!.8!/)+82,19!P,./1*)!)2!-75B+821!\g_b!

3)2! JJ "%# !+1.5-77,+)*.)A! R8)! /"#"$ %:)15$ :)1D$ >"($ #"5"D$ 4%5/%D$ &1*5-*1&9-%$ "$

-,>()#1&9-%D$ 9%).%$ %$ "/("$ )&$ #%Y"D$ 1./G$ "65-*%#"$ %$ (1>%(%(5"$ E)&/"$ 9"&$ 5".$

>1(E)-9-".3!

!

!
"%"!S)$#.!GA! s(::(%+(/81!3/9+(%%(!3A!3(%%#1! ?! k($$?! Sb#$.1! 2WNS! $(-5%)*/#.! #6! #66`%)O(%! &$5-!
7$#8#*/#.!5.&($!)**)94D1!L7'$-%0,7H,("#,B5#$)*%-,3#.)*%0,B++7*)%()7-!ZBQ1!.A!!C!<HBIZ=>![[C`[\1!
+**7:>JJ&#/A#$-JIBAIBBIJ_)8)AHBIHAHBRQRHr!gA!F#(+$1!2W$((!G7((9+!F/-+*:!,5*;(/-+!F(:*$/9*/#.:!
#.!P$#8#*/.-!N$5-:!#66!X)O(%1!a#5$*!F5%(:D1!63L!Z[C1!.A!!I!<\!&(!&/9/(8O$(!&(!HBIH=>!(]ZH[1!
+**7:>JJ&#/A#$-J&#/A#$-JIBAIIZ\JO8_A(]ZH[A!
"%# !S:)8O%()! X(-/:%)*/b)1! 2ac&/-#! a/b/%A! X(?! Y!! \ZAD1! P5OA! XA! Y#A! X(?! Y!! \Z! <I]]]=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td.i)%#$Ie
Ih.i)%#$HeIC[ZRA!



! *(&!

&)!3).5-+-!2-!/7).)*+,-!3)!31.!)2)4)*51.!/-7-!=17482-7!2-!7)./1*.-X,2,3-3'!-T!

8*! +14/175-4,)*51! R8)! ()*)7)! 8*! 3-01! +82/-X2)! 1! 8*! 3-01! 17,(,*-7,1! 3)! 8*!

/1.,X2)!7,).(1A!2,(-31!/17!8*!*)Z1!3)!+-8.-2,3-3!+1*!XT!8*!/)7L8,+,1!3)!,*5)7).).!

L87B3,+-4)*5)!7)2)K-*5).9!!!

!

#2! 3-01! ).! )2! )2)4)*51! *)+).-7,1! 6! +1*=,(87-317! 3)2! .8/8).51! 3)! 2-!

7)./1*.-X,2,3-3!)Z57-+1*57-+58-2A!,*3)/)*3,)*5)4)*5)!3)!.,!).!7)./1*.-X,2,3-3!

1XL)5,K-!1!.8XL)5,K-9!%-7-!R8)!)2!7).-7+,4,)*51!.)-!K,-X2)A!-3)4<.!3)2!-+51!,2B+,51A!

).5)!3)X)!/71K1+-7!8*-!2).,@*!-!2-!).=)7-!L87B3,+-!-L)*-A!6!.)!3)X)!3-7!/78)X-.!

3)!2-!2).,@*!+-8.-3-9!!

!

#*!2-!31+57,*-!7)2-+,1*-3-!+1*!2-!7)./1*.-X,2,3-3!+,K,2!.)!-*-2,I-!-4/2,-4)*5)!2-!

7)./1*.-X,2,3-3!/17!4)3,+-4)*51.!3)=)+581.1.A!21.!+8-2).!()*)7-*!3-01.!-!2-.!

/)7.1*-.!-!2-.!+8-2).!.)!2).!-34,*,.57-9$('!"3)4<.A!.)!/2-*5)-!R8)!).!*)+).-7,1!

3,=)7)*+,-7!+8<*31!)2!3-01!).!17,(,*-31!/17!)2!/7138+51!1!)2!.)7K,+,19!!

!

#2! /7).)*5)! -*<2,.,.! .)! -.84,7<! R8)!)2!4)3,+-4)*51!*1!).! 3)=)+581.1!)*! .8!

=17482-+,@*! 1! +-2,3-3A! .,*1! R8)! ).! 85,2,I-31! )*! +1*3,+,1*).! 3,=)7)*5).! -! 2-.!

-/71X-3-.!)*!)2!/-B.9!!!

E38323'I('*&.50".()$9$#(#'0)O&,$+('50*'&9'-.0'#&'7&#$%(7&",0.''

!

&,!)Z,.5)!8*-!-+5,K,3-3!1!+1*38+5-!R8)!+1*=,(87-!8*!7,).(1A! 2-!7)./1*.-X,2,3-3!

.)7<!,4/85-3-!-!R8,)*!21!+7)-9!>1!.)!X8.+-!8*-!+-8.-2,3-3!)=,+,)*5)!3,7)+5-A!6!

5-4/1+1! .)! 7)R8,)7)! ).5-X2)+)7! 8*! *)Z1! 3)! ,*5)*+,@*! +1*! +82/-X,2,3-3A! /8).A!

,*3)/)*3,)*5)4)*5)! 3)! ).51A! )2! 7,).(1! )Z,.5)! 6! )2! 5,582-7! 3)X)! 7)./1*3)7! -2!

7)./)+519!%17!21!5-*51A!).!8*-!7)./1*.-X,2,3-3!.,*!+82/-A!/)71!+1*!+-8.-9!!

!

!
"%$!M)%%)$&#!a):*/%%#!?!a$50!g%).9)1!T%,1#+&7-+%@)0).%.,L'$O.)*7AC%-)(%$)%A!



! *('!

#*!2-!.1+,)3-3!-+58-2!2-.!-+5,K,3-3).!+7)-317-.!3)2!/)2,(71!.1*!/)74,5,3-.A!/)71!

1X2,(-*! -2! 7).-7+,4,)*51! 3)! 21.! 3-01.! R8)! 3)7,K-*9! #.5-! *1+,@*! 3)! 7,).(1!

7))4/2-I-!2-!+82/-!6!2-!-*5,L87,+,3-39!%17!21!+8-2A!)2!+7,5)7,1!3)!,4/85-+,@*!3)!2-!

+82/-X,2,3-3!)*! 2-! 7)./1*.-X,2,3-3!1XL)5,K-!*1!.)7B-! 2-!+82/-A!.,*1! 2-!+1*38+5-!

+7)-317-!3)2!7,).(19!!

!

J141!.)!).5,4-!,*L8.51!R8)!1571.!.8L)51.!/-3)I+-*!2).,1*).!3)!.8.!,*5)7).).A!

.)! 2)! 1X2,(-! -2! +7)-317! -! -.84,7! .8.! +1*.)+8)*+,-.9! #2! -75B+821! \g_h! 3)2!JJ!

7)(82-!2-!7)./1*.-X,2,3-3!1XL)5,K-!)*!)2!173)*-4,)*51!L87B3,+1!9!

!

W-!&-2-!%7,4)7-!3)!2-!J175)"%%!7).12K,@!)2!+-.1!3)!8*-!/)7.1*-!+1*!58X)7+821.,.!

-! 2-! +8-2! .)! 2)! -34,*,.57-71*! -*5,X,@5,+1.! R8)! 2)! +-8.-71*! 8*! .B*3714)!

3)*14,*-31! &5)K)*.! V1U*.1*! 6! /)73,@! 2-! K,.5-9! J1*.,3)7@! 2-! &-2-! R8)! 2-!

,*.5,58+,@*!U1./,5-2-7,-!85,2,I@!21.!4)3,+-4)*51.!6!21.!57-5-4,)*51.!-3)+8-31.!6!

R8)!+,)*5B=,+-4)*5)!.)!7)+14,)*3-*!/-7-!57-5-7! 2-! 58X)7+821.,.!R8)!/-3)+B-!)2!

/-+,)*5)9!&,(8,)*31!/-85-.!8*,K)7.-2).!7)./)+51!-!21!/1+1!/7<+5,+1!6!1*)71.1!3)!

7)-2,I-7!/78)X-.!/7)K,-.!3)!.8.+)/5,X,2,3-3!-!21.!4)3,+-4)*51.!/7).+7,51.A!+1*!

4,7-.!-!3)5)74,*-7! 2-!/71X-X,2,3-3!3)!R8)!8*!/-+,)*5)!()*)7)!)2!4)*+,1*-31!

.B*3714)A!3)!U)+U1!-.84)!2-.!+1*.)+8)*+,-.!/)+8*,-7,-.!,*3)4*,I-517,-.A!/-7-!

2-! U,/@5).,.! 3)!R8)!-2(Q*!)*=)741! 57-5-31!3).-77122)! 3,+U1! .B*3714)A! +1*! 2-.!

+1*.)+8)*+,-.!*)=-.5-.!R8)!-+-77)-9!!!

!

J,)75-4)*5)A! .,! )*! *,*(Q*! +)*571! U1./,5-2-7,1! 3)2! 48*31! .)! /7-+5,+-*! 21.!

)Z<4)*).!/-7-!3)5)74,*-7!2-!/71X-X,2,3-3!3)!.8=7,4,)*51!3)2!&B*3714)!&5)K)*.!

V1U*.1*A!-! 513-.! 2-.!/)7.1*-.!R8)!.8=7)*!+8-2R8,)7!)*=)74)3-3!R8)!7)R8,)7-!

3)2!57-5-4,)*51!+1*!.82=-.A!-*5,X,@5,+1.A!U,/*@5,+1.A!57-*R8,2,I-*5).A!1!-*-2(C.,+1.!

!
"%%!G)%)! P$/8($)! &(! %)! a#$*(! G57$(8)! &(! k5:*/9/)1! G(.*(.9/)! BBBBR! `! IQQCA! UT7(&/(.*(! QC`
BBBBBR`BBB[`aSA! IZ! &(! U.($#! &(%! IQQCA1! +**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBZ[`I\H[[I!<IQQC=A!



! *((!

-*5,`,*=2-4-517,1.A! R8)! .1*! )2! 5,/1! 3)! 4)3,+-4)*51.! R8)! /8)3)*! ()*)7-7! 5-2!

.B*3714)A!.)!3)X)!-!2-!/1+-!=7)+8)*+,-!3)!3,+U1!4-2!6!21!1*)71.1!R8)!7).825-7B-!

U-+)7!5-2).!)Z<4)*).!-!5131.!21.!/-+,)*5).!-!R8,)*).!.)!2).!/7).+7,X,7B-*!3,+U1.!

4)3,+-4)*51.A! R8)! .)7B-*! 2-! ,*4)*.-! 4-617B-A! 6! -! 2-! *-587-2)I-! 6! /1+-!

+1*=,-X,2,3-3!R8)!/7).)*5-*!21.!7).825-31.!3)!5-2).!)Z<4)*).A!/8).51!R8)A!U-6!

/-+,)*5).!R8)!3).-77122-*!)2!4-2A!-8*R8)!)2! 7).825-31!3)! 2-!/78)X-!U-6-!.,31!

*)(-5,K1[!6!)*!1571.!+-.1.!3).-77122-*!)2!4-2!-8*!+8-*31!)*!1+-.,1*).!-*5)7,17).!

U-6-*!.,31!57-5-31.!+1*!21.!4,.41.!4)3,+-4)*51.9!!

!

&)0-2@!2-!&-2-!R8)!).5-!-+58-+,@*!,4/2,+-!R8)!/-7-!2-.!,*.5,58+,1*).!U1./,5-2-7,-.!

).! /7)=)7,X2)! ,*3)4*,I-7! -! 21.! )K)*58-2).! /-+,)*5).! R8)! 3).-77122)*! )2!

7)2-+,1*-31!.B*3714)A! +141!+1*.)+8)*+,-!3)!8*! 57-5-4,)*51! 7)+,X,31!/17! .)7!

4)*1.!1*)71.1!6!=7)+8)*5)A!R8)!+1*K)75,7!)*!785,*-A!+141!.)!U-+)!+8-*31!.)!

7)+,X)! )2! -*5,X,@5,+1! /)*,+,2,*-A! )2! )Z-4)*! /7)K,1! 3)! 2-! )K)*58-2! 7)-++,@*!

-*-=,2<+5,+-A! +1*! 4,7-.! -! /7)K)*,7! )2! /1+1! =7)+8)*5)! .B*3714)! 3)! &5)K)*.!

V1U*.1*9!!"3)4<.A!-2!/-+,)*5)!*1!.)!2)!-3K,)75)!-+)7+-!3)2!7,).(1!3)!+1*57-)7!5-2!

/-3)+,4,)*51A! /-7-! R8)! /8)3-! 3,./1*)7! -+)7+-! 3)2! )Z-4)*! /7)K,1! 3)!

.8.+)/5,X,2,3-39!!!

!

W1!-*5)7,17!)*+8)*57-!=8*3-4)*51!)*!2-!7)-2,3-3!3)!2-.!+1.-.!6!)*!)2!/7,*+,/,1!3)!

*174-2,3-3A! /8).! R8,)*).! -+83)*! -! 21.! +)*571.! U1./,5-2-7,1.! )*! X8.+-! 3)!

-5)*+,@*! 4C3,+-! -3)+8-3-! *1! )./)7-*! *,! 4)7)+)*! .8=7,7! +1*.)+8)*+,-.!

*)(-5,K-.!)*!.8!.-283A!-!+-8.-!3)!57-5-4,)*51.!+1*!4)3,+-4)*51.!/7).+7,51.A!

/17R8)!).5<*!)*!.8!3)7)+U1!-!)./)7-7!7).825-31.!/1.,5,K1.9!!!

!

#=)+5,K-4)*5)A!+1*=174)!-!2-!7)-2,3-3!,4/)7-*5)!6!-!21!R8)!8.8-24)*5)!-+1*5)+)A!

R8,)*).!7)+,X)*!57-5-4,)*51!4C3,+1`U1./,5-2-7,1!)*!2-! ,*4)*.-!4-617B-!3)!21.!

+-.1.! K)*! 4)L17-3-! .8! .-283A! 6! 3).+-75-*! )2! R8)! 21.! 57-5-4,)*51.! 6!



! *()!

4)3,+-4)*51.! /7).+7,51.! 21.! K-6-*! -! 3).4)L17-79! W-!&-2-! +1*=,74@! )2! =-221! 6!

+1*3)*@!-2!+)*571!3)!.-283!-2!/-(1!3)!3-01.!6!/)7L8,+,1.9!!

!

W-!7)./1*.-X,2,3-3!1XL)5,K-!).5-X2)+)!8*-!1X2,(-+,@*!3)!7).-7+,4,)*51!-!R8,)*A!

/-7-!X)*)=,+,1!/71/,1A!+7)-!8*-!=8)*5)!3)!3-01.!6!)Z/1*)!21.!X,)*).!3)!5)7+)71.!

-2! /)2,(719! #*! +-.1.! 31*3)! .)! 3)48).57)! R8)! )2!415,K1! 3)2! /)7L8,+,1! =8)! /17!

=8)7I-!4-617!1!/17!2-!/71/,-!=-25-!3)!3,2,()*+,-!3)2!2).,1*-31A!2-!,*3)4*,I-+,@*!

*1!-/2,+-7B-9!

!

#2!7C(,4)*!3)!7)./1*.-X,2,3-3!3)2!/7138+517A!)2!/71K))317!6!)2!+14)7+,-*5)!/17!

21.! /)7L8,+,1.! R8)! /8)3-! +-8.-7! 8*! 4)3,+-4)*51! 3,.57,X8,31! -2! /QX2,+1! ).5<!

+1*5)*,3-!)*! 2-!W)6!3)!%7141+,@*!3)! 2-!J14/)5)*+,-!6!P)=)*.-!#=)+5,K-!3)2!

J1*.84,3179!#*!.8!-75B+821!^b!.)!,*3,+-!R8)!!.@21!.)!2,X)7-!R8,)*!3)48).57)!R8)!

U-!.,31!-L)*1!-2!3-019"%*!

!

>@5).)!R8)!2-!+-7(-!3)!2-!/78)X-!)*!).51.!+-.1.!2)!+177)./1*3)!-2!/7138+517A!)*!

)2!+-.1!3)!4)3,+-4)*51.A!2)!+177)./1*3)!-2!2-X17-517,1!=-X7,+-*5)!3)41.57-7!R8)!

=8)! -L)*1! -2! 3-01! 1+-.,1*-319! #2! -*<2,.,.! 3)! ).-! -L)*,3-3! -2! 3-01! /2-*5)-!

-2(8*-.!3,=,+825-3).A!)./)+,-24)*5)!7)2-+,1*-3-.!+1*!2-!/7)K,.,X,2,3-3!3)2!3-01!

R8)!/8)3-!()*)7-7!21.!4)3,+-4)*51.9!!!

!

J1*K,)*)!).X1I-7!)2!7C(,4)*!3)!7)./1*.-X,2,3-3!R8)!1/)7-!)*!#871/-A!31*3)!

.)!/71482(@!2-!P,7)+5,K-!hbk^j_kJ##!3)2!J1*.)L1A!3)!]b!3)!L82,1!3)!\ahbA!7)2-5,K-!

-!2-!-/71Z,4-+,@*!3)!2-.!3,./1.,+,1*).!2)(-2).A!7)(2-4)*5-7,-.!6!-34,*,.57-5,K-.!

3)!21.!#.5-31.!$,)4X71.!)*!4-5)7,-!3)!7)./1*.-X,2,3-3!/17!21.!3-01.!+-8.-31.!

!
$#)!S$*l95%#!ZCA`!Fp-/8(.!&(!$(:7#.:)O/%/&)&A!U%!7$#&59*#$1!(%!7$#b((&#$!?!(%!9#8($9/).*(!&(O(.!
$(:7#.&($!9#.95$$(.*(!(!/.&(7(.&/(.*(8(.*(!&(!%)!(T/:*(.9/)!&(!95%7)1!:/!(%!9#.:58/&#$!$(:5%*)!
7($_5&/9)&#!7#$!$)0c.!&(%!O/(.!#!(%!:($b/9/#1!&(!/.6#$8)9/#.(:!/.)&(95)&):!#!/.:56/9/(.*(:!:#O$(!
(%%#:!#!&(!:5!5*/%/0)9/c.!?!$/(:-#:A!Gc%#!:(!%/O($)!K5/(.!&(85(:*$(!K5(!+)!:/&#!)_(.#!)%!&)t#A!



! *)+!

/17!/7138+51.!3)=)+581.1.9"%&!#2!-75B+821!j9)T!3)!2-!P,7)+5,K-!hbk^j_!.)0-2-!R8)!

)2! /7138+517! *1! .)7<! 7)./1*.-X2)! .,! /78)X-! R8)'! )*! )2! 414)*51! )*! R8)! )2!

/7138+51!=8)!/8).51!)*!+,7+82-+,@*A!)2!).5-31!3)!21.!+1*1+,4,)*51.!+,)*5B=,+1.!6!

5C+*,+1.!*1!/)74,5B-!3).+8X7,7! 2-!)Z,.5)*+,-!3)2!3)=)+519!#2!-75B+821!\b9\9XT!3)!

).5-!P,7)+5,K-! /)74,5)! -! 21.!#.5-31.!4,)4X71.! e4-*5)*)7! 1A! .,*! /)7L8,+,1! 3)2!

/71+)3,4,)*51!.)0-2-31!)*!)2!-/-75-31!]!3)2!/7).)*5)!-75B+821A!3,./1*)7!)*!.8!

2)(,.2-+,@*!R8)!)2!/7138+517!.)-! 7)./1*.-X2)! ,*+28.1!.,!3)41.57-7-!R8)A!)*!)2!

414)*51! )*! R8)! C2! /8.1! )2! /7138+51! )*! +,7+82-+,@*A! )2! ).5-31! 3)! 21.!

+1*1+,4,)*51.! 5C+*,+1.! 6! +,)*5B=,+1.! *1! /)74,5B-! 3)5)+5-7! 2-! )Z,.5)*+,-! 3)2!

3)=)+51f9!

!

#*!)2!+-.1!3)!#./-0-!2-!P,7)+5,K-!.)!,*+286@!)*!2-!eW)6!G)*)7-2!/-7-!2-!P)=)*.-!

3)!21.!J1*.84,317).!6!H.8-7,1.fA"%'!2-!+8-2!)*!.8!-75B+821!\_gA!"/-75-31!\A!2)57-!

)T!.)0-2-!R8)'!H5$>("#)9/"($&"$.1(G$(1.>"&.%651$.-$>()16%$:)1$15$1./%#"$#1$5".$

9"&"9-,-1&/".$9-1&/P4-9".$<$/@9&-9".$1I-./1&/1.$1&$15$,",1&/"$#1$5%$>)1./%$1&$

9-(9)5%9-;&$&"$>1(,-/P%$%>(19-%($ 5%$1I-./1&9-%$#15$#1419/"9!%)71!)*!).5)!4,.41!

-75B+821! 3,./1*)! R8)'! H&$ 15$ 9%."$ #1$ ,1#-9%,1&/".D$ %5-,1&/".$ "$ >("#)9/".$

%5-,1&/%(-".$ #1./-&%#".$ %5$ 9"&.),"$ J),%&"D$ 5".$ .)E1/".$ (1.>"&.%651.D$ #1$

%9)1(#"$ 9"&$ 1./1$ 9%>P/)5"D$ &"$ >"#(G&$ -&7"9%($ 5%$ 9%).%$ #1$ 1I"&1(%9-;&$ #15$

%>%(/%#"$ZD$51/(%$1R9!$

!

>@5).)! R8)A! )*! )2! +-.1! 3)! 2-! *174-5,K-! )./-012-A! )*! +1*+173-*+,-! +1*! 2-!

P,7)+57,I!#871/)-A!)Z/7).-4)*5)!/2-*5)-!R8)!)*!)2!+-.1!3)!4)3,+-4)*51.!21.!

!
"%'!N/$(9*/b)!&(%!a#.:(_#1!2N/$(9*/b)!]CJZR[JaUU!&(%!a#.:(_#1!&(!HC!&(!_5%/#!&(!IQ]C1!$(%)*/b)!)!
%)!)7$#T/8)9/c.!&(! %):!&/:7#:/9/#.(:! %(-)%(:1!$(-%)8(.*)$/):!?!)&8/./:*$)*/b):!&(! %#:!U:*)&#:!
3/(8O$#:!(.!8)*($/)!&(!$(:7#.:)O/%/&)&!7#$!%#:!&)t#:!9)5:)&#:!7#$!7$#&59*#:!&(6(9*5#:#:D1!
P5OA! XA! Y#A! N/$(9*/b)! ]CJZR[JaUU! <IQ]C=1! +**7:>JJ#7A(5$#7)A(5J(.J75O%/9)*/#.`&(*)/%J`
J75O%/9)*/#.JOHIO(6[(`OCH]`[Q(H`)B6Q`I[H&9CBZQ\Q)J%).-5)-(`(:A!
"%( !2F()%! N(9$(*#! X(-/:%)*/b#! IJHBBR1! &(! I\! &(! .#b/(8O$(1! 7#$! (%! K5(! :(! )7$5(O)! (%! *(T*#!
$(65.&/&#! &(! %)! X(?!M(.($)%! 7)$)! %)!N(6(.:)! &(! %#:!a#.:58/&#$(:! ?!V:5)$/#:! ?! #*$):! %(?(:!
9#87%(8(.*)$/):D1! P5OA! XA! Y#A! g,U`S`HBBR`HBCCC! <HBBR=1!
+**7:>JJ;;;AO#(A(:JO5:9)$J)9*A7+7d/&eg,U`S`HBBR`HBCCC{*#7A!



! *)*!

.8L)51.!7)./1*.-X2).!*1!/137<*!,*K1+-7!2-!+-8.-!3)!)Z1*)7-+,@*!/71X-*31!R8)!

)2!).5-31!3)!21.!+1*1+,4,)*51.!+,)*5B=,+1.!6!5C+*,+1.!)Z,.5)*5).!)*!)2!414)*51!

3)!2-!/8).5-!)*!+,7+82-+,@*!*1!/)74,5B-!-/7)+,-7!2-!)Z,.5)*+,-!3)2!3)=)+519!!

!

W-! 2)6!)./-012-!*1!U-+)!3,=)7)*+,-!)*57)!)2!.)+517!/7,K-31!1! 2-!-34,*,.57-+,@*!

/QX2,+-A!*1!)Z,.5)!7-I@*!/-7-!R8)!2-!-34,*,.57-+,@*!/QX2,+-!.)-!)Z1*)7-3-!/17!

e7,).(1.!3)2!3).-771221f9"%(!

!

W-! 31+57,*-! 4<.! +-2,=,+-3-! +1*.,3)7-! R8)! 2-! "34,*,.57-+,@*! %QX2,+-! 3)X)!

7)./1*3)7!3)!21.!7,).(1.!3)!3).-771221!3)!21.!4)3,+-4)*51.9"*)!!

!

F)./)+51!3)2! 7C(,4)*!3)!7)./1*.-X,2,3-3!1XL)5,K1A!)2!8.1!3)!8*!4)3,+-4)*51!

R8)!()*)7)!8*!)=)+51!-3K)7.1!/8)3)!/2-*5)-7!3,K)7.1.!).+)*-7,1.!R8)!,4/2,+-*!

2-!1X2,(-+,@*!3)!7)/-7-7!21.!3-01.!/17!/-75)!3)2!2-X17-517,1!=-74-+C85,+1'!!

!

-T! l8)!)2!4)3,+-4)*51!.)!).5C!85,2,I-*31!)*!8*-!,*3,+-+,@*!6!4131!3)!8.1!

-/71X-31!6!R8)!)2!)=)+51!-3K)7.1!1!,*3).)-31!U-6-!.,31!3)+2-7-31!)*!2-!

41*1(7-=B-!/17!/-75)!3)2!2-X17-517,1!=-X7,+-*5)9!!

!

XT! l8)!)2!4)3,+-4)*51!.)!).5C!85,2,I-*31!)*!8*-!,*3,+-+,@*!6!4131!3)!8.1!

-/71X-31!6!R8)!)2!)=)+51!-3K)7.1!1!,*3).)-31!>O!U-6-!.,31!3)+2-7-31!

)*!2-!41*1(7-=B-!/17!/-75)!3)2!2-X17-517,1!=-X7,+-*5)9!!

!

!
"%)!M)%%)$&#!a):*/%%#!?!a$50!g%).9)1!T%,1#+&7-+%@)0).%.,L'$O.)*7AC%-)(%$)%A!
"&* !G)$&/.($#! M)$9l)1! 2X)! $(:7#.:)O/%/&)&! 7)*$/8#./)%! &(! %):! )&8/./:*$)9/#.(:! 7mO%/9):!
$(%)9/#.)&)!9#.!:5!/.*($b(.9/c.!:#O$(!%#:!8(&/9)8(.*#:D1!(.!!$%(%.7,.#,9#$#*"7,I%$5%*R'()*71!
IA"! (&A! <U:7)t)>! S$).0)&/1! HBIR=1! IIZZ`]Br! G).*):5:).)! ?! W($.j.&(01! !$%(%.7, .#, 9#$#*"7,
I%$5%*R'()*7A!



! *)"!

+T! l8)!)2!4)3,+-4)*51!>O!.)!).5C!85,2,I-*31!)*!8*-!,*3,+-+,@*!6!4131!3)!

8.1! -/71X-31! 6! R8)! )2! )=)+51! -3K)7.1! 1! ,*3).)-31! >O! U-6-! .,31!

3)+2-7-31!)*!2-!41*1(7-=B-!/17!/-75)!3)2!2-X17-517,1!=-X7,+-*5)9!!

#*!)2!.8/8).51!-TA!2-!K-217-+,@*!)*57)!)2!7,).(1!3)!R8)!1+877-*!)=)+51.!-3K)7.1.!

6!2-!)=,+-+,-!3)2!4)3,+-4)*51!/8)3)!.)7!-*-2,I-3-!)*!+-3-!+-.1!+1*+7)51!/17!

/-75)!3)2!/71=).,1*-2!)*!4)3,+,*-!6!)*!=-74-+,-!R8)!-34,*,.57-*!)2!4)3,+-4)*519!

>1!.)7B-!7-I1*-X2)!)Z5)*3)7!2-!7)./1*.-X,2,3-3!U-.5-!)2!=-X7,+-*5)!/17!21.!3-01.!

+-8.-31.!/17!)2!8.1!+1*=174)!+1*!2-!-8517,I-+,@*!3-3-!/17!2-!-8517,3-3!.-*,5-7,-9!!

!

#2!/71=).,1*-2!)*!).5)!+-.1!-+5Q-!+1*!X-.)!)*!2-!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!6!-/)(-31!

-!21!-/71X-31!)*!)2!7)(,.571!.-*,5-7,19!W1.!3-01.!R8)!.)!/7138I+-*!.)!)*4-7+-*!

)*!)2!7,).(1!*174-2!3)2!8.1!3)!21.!4)3,+-4)*51.9!!

!

#*!)2!.8/8).51!XT!*1!).!/1.,X2)!7)-2,I-7!8*-!-3)+8-3-!K-217-+,@*!)*57)!)2!7,).(1!

6! )2! X)*)=,+,1! 3)X,31! -! R8)! 2-! =7)+8)*+,-A! (7-K)3-3! 3)! )=)+51.! -3K)7.1.! 1!

,*3).)-31.!).!.8/)7,17!-!21!3,+U1!/17!)2!=-X7,+-*5)!1!.,A!/17!1571!2-31A!2-!)=,+-+,-!

*1!).!2-!3).+7,5-!)*!2-!41*1(7-=B-9!#.5-!=-25-!3)!,*=174-+,@*!*1!/)74,5)!7)-2,I-7!

8*-! -3)+8-3-! K-217-+,@*! 3)2! 7,).(1! 6! 3)2! X)*)=,+,1! -.1+,-31! -2! 8.1! 3)2!

4)3,+-4)*51A!/17!21!+8-2A!*1!).!/1.,X2)!7)./1*.-X,2,I-7!-2!/71=).,1*-2!.-*,5-7,1A!

.,*1!R8)!).!7)./1*.-X,2,3-3!3)2!=-X7,+-*5)9!'
!

#*!)2!.8/8).51!+T!5-4/1+1!).!/1.,X2)!7)-2,I-7!8*-!+14/2)5-!K-217-+,@*!)*57)!)2!

7,).(1!6!)2!X)*)=,+,1A!.,*!)4X-7(1A!).5)!8.1!*1!+8)*5-!+1*!)2!-K-2!3)2!2-X17-517,1!

=-X7,+-*5)! *,! 3)! 2-! -8517,3-3! .-*,5-7,-A! /17! 21! +8-2A! *1! ).! /1.,X2)! )Z5)*3)7! 2-!

7)./1*.-X,2,3-3!-2!=-X7,+-*5)9!!

E383=3'I('0)9$6(%$1"'#&'$"J0*7(*''

W-! *)+).,3-3! 3)! 8*! +1*.)*5,4,)*51! ,*=174-31! )*! 2-! /7<+5,+-! +2B*,+-! ).5<!

+1*5)*,3-!)*!2-!*174-5,K-!+1.5-77,+)*.)!)*!2-!2)6!3)!P)7)+U1.!6!3)X)7).!3)!2-.!



! *)#!

/)7.1*-.!8.8-7,-.!3)! 21.!.)7K,+,1.!3)!.-283!/QX2,+1.!6!/7,K-31.A!W)6!h]^a9"*!!

#.5-! 2)6!).5-X2)+)!)*!)2!-75B+821!]!+TA! +141!8*!3)7)+U1! 7)+,X,7! 2-! ,*=174-+,@*!

*)+).-7,-! 6A! +1*! X-.)! )*! )22-A! X7,*3-7! 1! *1! .8! -8517,I-+,@*! /-7-! R8)! 2).!

-34,*,.57)*!8*!3)5)74,*-31!/71+)3,4,)*51!1!57-5-4,)*51!4C3,+19!

!

#.5)! 3)7)+U1! ,4/2,+-! R8)! 2-! /)7.1*-! 3)X)! -8517,I-7! 2-! 7)-2,I-+,@*! 3)!

/71+)3,4,)*51.! 4C3,+1.! +141! 21.! 4C5131.! R8,7Q7(,+1.! 1! 2-! -/2,+-+,@*! 3)!

7-3,15)7-/,-A! /)71! 5-4X,C*! -X-7+-! 2-! -34,*,.57-+,@*! 3)! 4)3,+-4)*51.! 3)!

+8-2R8,)7!+2-.)A!5-2!+141!-*5,*)1/2<.,+1.!1!-*-2(C.,+1.9!!

!

#*! )2! <4X,51! /QX2,+1! 3)! 2-! .)(87,3-3! .1+,-2A! )Z,.5)! )2! F)(2-4)*51! 3)2!

+1*.)*5,4,)*51!,*=174-31!)*!2-!/7<+5,+-!-.,.5)*+,-2!)*!2-!JJ&&A!R8)!).!3)!8.1!

1X2,(-517,1!)*!5131.!21.!+)*571.!-.,.5)*+,-2).!R8)!/7).5)*!.)7K,+,1.!3)!.-283!/17!

+8)*5-!3)!2-!J-L-9!#.5)!7)(2-4)*51!/2-*5)-!R8)!)2!+1*.)*5,4,)*51!,*=174-31!).!

8*!/71+).1!3)!+148*,+-+,@*!R8)!/)74,5)!-!2-!/)7.1*-!8.8-7,-!514-7!3)+,.,1*).!

2,X7).! 6! K128*5-7,-.! +1*! 7)./)+51! -! 2-! 7)-2,I-+,@*! 3)! 8*! /71+)3,4,)*51! +2B*,+1!

7)+14)*3-31!/17!)2!/71=).,1*-2!3)!.-2839!!

!

#2! /71+).1! 3)! +1*.)*5,4,)*51! .)! 3)X)! 7)-2,I-7! 3)! =174-! 17-2! 1! /17! 4)3,1.!

-25)7*-5,K1.!3)! +148*,+-+,@*! +8-*31! +177)./1*3-A! 3)!4-*)7-!-3)+8-3-!-! 2-!

+-/-+,3-3! 3)! +14/7)*.,@*! 3)! 2-! /)7.1*-! 8.8-7,-A! .8! 7)/7).)*5-*5)! 2)(-2! 1!

/)7.1*-!-8517,I-3-!/17!).5-A!)*!5131!/71+)3,4,)*51!+2B*,+19!!

!

H*!-./)+51!X<.,+1!).!R8)!)2!/71=).,1*-2!3)!.-283!3)X)!3)L-7!+1*.5-*+,-!).+7,5-A!

)*! )2! )Z/)3,)*5)! 3)! .-283! 1! 7)(,.571! 7)./)+5,K1A! 3)! R8)! .)! +84/2,@! +1*! ).5)!

/71+).1A!3)!4-*)7-!/7)K,-!-!2-!7)-2,I-+,@*!3)!8*!/71+)3,4,)*51!+2B*,+1!)./)+B=,+1!

!
"&!!S:)8O%()!X(-/:%)*/b)1!2N($(9+#:!?!&(O($(:!&(!%):!7($:#.):!5:5)$/):!&(!%#:!:($b/9/#:!&(!:)%5&!
7mO%/9#:! ?! 7$/b)&#:! Y!! ]HZQD1! P5OA! XA! Y#A! Y!! ]HZQ! <HBBH=1!
+**7>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td7)$)8Ie
YFEah.i)%#$IeIh.i)%#$He[]HR]h.i)%#$ZeCI[BIh:*$E/73eEaA!



! *)$!

R8)!.8/1*)!7,).(1.!1!,*+1*K)*,)*5).!3)!)K,3)*5)!7)/)7+8.,@*!*)(-5,K-!/-7-!2-!

.-2839!

!

#2! 7)(2-4)*51! 3,./1*)! 3)! 8*! =17482-7,1! 3)*14,*-31! eJ1*.)*5,4,)*51!

:*=174-31fA! )2! +8-2A! .)(Q*! )2! -75B+821! \]! 3)X)! .)7! 85,2,I-31! )*! 21.! .,(8,)*5).!

/71+)3,4,)*51.!+2B*,+1.'!!

!

:9!:*5)7K)*+,1*).!R8,7Q7(,+-.9!!

::9! %71+)3,4,)*51.! R8)! .8/1*)*! 7,).(1.! 1! ,*+1*K)*,)*5).! 3)! *1517,-! 6!

/7)K,.,X2)!7)/)7+8.,@*!*)(-5,K-!.1X7)!2-!.-283!3)!2-!/)7.1*-!8.8-7,-9!!

:::9!%71+)3,4,)*51.!R8)!2-!2)6!).5-X2)I+-9!

!!

#*!).51.!.8/8).51.!*1!.)!,*+286)!)Z/2B+,5-4)*5)!)2!+-.1!3)!21.!4)3,+-4)*51.A!

-! /).-7! 3)! R8)! 2-! L87,./783)*+,-! 3)! 2-! &-2-! J1*.5,58+,1*-2! U-! 3).-77122-31!

-2(8*1.! /8*51.! R8)! -+2-7-*! 2-! *)+).,3-3! 3)! 7)-2,I-7! 8*! /71+).1! 3)!

+1*.)*5,4,)*51!,*=174-31!/-7-!2-!/7).+7,/+,@*!3)!8*!3)5)74,*-31!4)3,+-4)*519!

F),5)7-3-4)*5)!.)!U-!+1*3)*-31!-!2-!J-L-!/17!)2!,77)./)51!3)!).5)!3)7)+U19!!!

!!

#*!2-!.)*5)*+,-!>19!g\b_hb`]g\^!)2!?7,X8*-2!J1*.5,58+,1*-2!58K1!/17!3)41.57-31!

R8)!-!8*!(78/1!3)!/-+,)*5).!4)*17).!3)!)3-3!.)!2).!.8.5,586@!8*!4)3,+-4)*51!

17,(,*-2!/17!8*1!()*C7,+1!6!*1!.)! 2).!(-7-*5,I@!-! 21.!/-37).!1! 7)/7).)*5-*5).!

2)(-2).!)2!3)7)+U1!=8*3-4)*5-2!-2!+1*.)*5,4,)*51!,*=174-319!!

!!

#*!2-!7).128+,@*!>9m!g^b]]!r!]g\_A"*"!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!-5)*3,@!8*-!().5,@*!

R8)! 7)-2,I@!)2!JJ;!3)! 2-!JJ&&A!-! =,*!3)!R8)!.)! 7)K,75,)7-! 21!3,./8).51!)*! 2-.!

!
"&"!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!BZCHH!`!HBI[A!UT7(&/(.*(!IZ`
BB]]BB`BBBR`a,A!I[!&(!3)$0#!&(%!HBI[A1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`\BCB\H!<HBI[=A!



! *)%!

&)*5)*+,-.!>19!\b_hb`]g\^"*#!3)!2-.!\_'_b!U7.9!3)!]c!3)!*1K,)4X7)!3)!]g\^!6!

^hc`]g\_"*$!3)!2-.!\c']g!U7.9!3)!\_!3)!)*)71!3)!]g\_9!#./)+B=,+-4)*5)A!.12,+,5-!

R8)!.)!7)+1*.,3)7)!21!3,./8).51!)*!2-!/-75)!3,./1.,5,K-!3)2!D151!>19!\b_hb`]g\^A!

51+-*5)! -! 2-! 514-! 3)! 4)3,3-.! ,*4)3,-5-.! /-7-! R8)! .)! (-7-*5,+)! )2! 3)7)+U1!

=8*3-4)*5-2!-2!+1*.)*5,4,)*51!,*=174-31!-!513-.!-R8)22-.!/)7.1*-.!-!R8,)*).!

2).!.)-!K-7,-31!8*!4)3,+-4)*51!17,(,*-2!/17!8*1!()*C7,+19!".,4,.41A!7)R8,)7)!

2-! -8517,3-3! 7)+877,3-! R8)! ).-! 4,.4-! -+58-+,@*! /71+)3-! +1*! 7)./)+51! -! 21!

.)0-2-31!)*!)2!D151!>19!^hc`]g\_A"*%!-! 57-KC.!3)2! +8-2! .)! ,*3,+@! 21!.,(8,)*5)'!

OVWR$H5$251&"$#1$5%$C%5%$8"&./-/)9-"&%5$#19-#-;$:)1$5%$"(#1&$1&$9)1./-;&$#16P%$

/1&1($)&%$14-9%9-%$[H0H=+L$<$&"$(15%/-7%D$/%5$<$9","$.1$>(1/1&#13$+.P$5%.$9".%.D$

#-9J%$"(#1&$4)1$1,-/-#%$%$4-&$#1$:)1$.1$51$%>5-9%(%$%$KT'+C$5%.$>1(."&%.$:)1D$

1&$%#15%&/1$U.1%D$>%(%$9%.".$4)/)(".UD$51.$.1%$7%(-%#"$)&$,1#-9%,1&/"$"(-*-&%5$

>"($)&"$*1&@(-9"3$H./"D$17-#1&/1,1&/1D$-&95)<1$&"$.;5"$%$5".$/)/15%#".$V1&$9%."$

:)1$ %$ >"./1(-"(-$ 51.$ #16%$ .1($ 7%(-%#"D$ &)17%,1&/1D$ )&$ 4G(,%9"$ 6%E"$ 1.%.$

9"&#-9-"&1.RD$ .-&"D$ /%,6-@&D$ %$ /"#".$ %:)155".$ >%9-1&/1.$ :)1$ .1$ 551*)1&$ %$

1&9"&/(%($1&$)&%$.-/)%9-;&$.,4,2-7!SoTf9!

!

&)0-2@!)2!JJ;!3)!2-!JJ&&!R8)!2-!/1.,+,@*!3)X)!3)!.)7!7)K)75,3-A!R8)!(-7-*5,I-7!

8*!+1*.)*5,4,)*51!,*=174-31!/-7-!513-.!2-.!/)7.1*-.!-!R8,)*).!2).!.)-!K-7,-31!

8*!4)3,+-4)*51!17,(,*-2!/17!8*1!()*C7,+1!+1*22)K-!-!2-.!.,(8,)*5).!.,58-+,1*).'!!

!!

2W!&)!3)X)7<*!3)!85,2,I-7!48+U1.!=17482-7,1.!)./)+B=,+1.!6!5).5,(1.!6A!-!.8!
K)IA! .)! ,*K)75,7<! 48+U1! 5,)4/1! -2! 414)*51! )*! R8)! .)! 3)X-*! K-7,-7!

4)3,+-4)*51.!+1*.84,31.!/17!8*-!(7-*!+-*5,3-3!3)!/-+,)*5).[!!

!
"&#!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!IC[]C!`!HBIZA!UT7(&/(.*(!IZ`
BB]]BB`BBBR`a,A!H\!&(!Y#b/(8O$(!&(%!HBIZA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`
I`BBBR`\R[]CR!<HBIZ=A!
"&$!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!BBZ\]!`!HBI[A!UT7(&/(.*(!I[`
BBBZBR`BBBR`a,A! I[! &(!U.($#! &(%! HBI[A1! +**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`CQ\ZC]!<HBI[=A!
"&% !G)%)! a#.:*/*59/#.)%! &(! %)! a#$*(! G57$(8)! &(! k5:*/9/)1! +**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`
_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`BBBR`CQ\ZC]A!



! *)&!

8W!*1!.)!.-X7B-!+141!-+58-7!-*5)!)2!+-.1!R8)!)2!/-+,)*5)!,*3,R8)!R8)!*1!
3).)-! +-4X,-7! 3)! =<74-+1! 6A! /17! )2! +1*57-7,1A! R8,)7)! +1*5,*8-7!

+1*.84,)*31!)2!4)3,+-4)*51!17,(,*-2[!!

=W!21!-*5)7,17!/137B-!,*5)7/7)5-7.)!+141!8*-!)./)+,)!3)!1X2,(-+,@*!/-7-!2-!
J-L-! 3)! +1*5,*8-7! X7,*3-*31! )2! =<74-+1! 17,(,*-2! -! /).-7! R8)! 6-! *1! .)!

)*+8)*57)!3,./1*,X2)[!!

?W!.,!)2!4)3,+-4)*51!R8)!3).)-!)2!/-+,)*5)!*1!).5<!3,./1*,X2)A!).1!/137B-!
+1*22)K-7!-!R8)!.8=7-!8*!3)5)7,171!)*!.8!.-283!1!X,)*A! 2-!48)75)A!+1*!21!

+8-2!*1!.)!.-X7B-!R8,C*!-.84,7B-!2-!7)./1*.-X,2,3-3!-*5)!5-2!)K)*58-2,3-3[!

BW!*1!.)!.-X7B-A!5-4/1+1A!R8,)*!-.84,7B-!2-!7)./1*.-X,2,3-3!)*!+-.1!R8)!
)2! /-+,)*5)! +1*! )2! 4)3,+-4)*51! ,**1K-317! 8! 17,(,*-2! /7).)*5)! 8*-!

7)-++,@*! -3K)7.-! 6A!4)3,-*5)! )2! +1*.)*5,4,)*51! ,*=174-31A! .)0-2)! R8)!

3).)-!+1*5,*8-7!+1*!)2!4,.41[!!

EW!.)!3)L-7B-!.,*!)=)+51!2-!/12B5,+-!3)!4)3,+-4)*51.!).)*+,-2).!K,()*5)!)*!
2-! ,*.5,58+,@*A! 1X2,(-*31! -! C.5-! Q25,4-A! /7<+5,+-4)*5)A! -! -3R8,7,7A!

Q*,+-4)*5)A! =<74-+1.! ,**1K-317).A! 21!+8-2A!-!.8!K)IA! ,4/)3,7B-!R8)! 2-.!

=-74-+C85,+-.!+14/,5-*!)*!,(8-23-3!3)!+1*3,+,1*).[!!

HW!.)!).5-7B-!+14/)2,)*31!-!2-!J-L-!-!-3R8,7,7!21.!/7138+51.!-!/7)+,1.!4<.!
)2)K-31.A! 21! +8-2! /137B-! 22)K-7A! -! +1751! 1! 4)3,-*1! /2-I1A! -! 8*-! +7,.,.!

)+1*@4,+-!,4/175-*5)[!!

XW!2-!,*38.57,-!=-74-+C85,+-!3)!4)3,+-4)*51.!17,(,*-2).!3).-5-7<!513-!8*-!
.)7,)! 3)! ).57-5)(,-.! 3,7,(,3-.! -! 21.! 4C3,+1.! 6! /-+,)*5).! +1*! )2! =,*! 3)!

()*)7-7! .).(1.! =8*3-4)*5-31.! )*! +1*+)/51.! /.)831+,)*5B=,+1.! R8)!

+1*22)K-7<*! -! 3).-+7)3,5-7! 21.! =<74-+1.! ()*C7,+1.A! 3)! 4131! 5-2! R8)!

*,*(8*1!3)!21.!31.!-+)/5-7<!)2!+-4X,1!3)2!4,.41!/7,*+,/,1!-+5,K1[!!

VW!.)!3-7<!(7-*!/13)7!-!2-.!-.1+,-+,1*).!3)!/-+,)*5).A!R8,)*).A!,*+28.1A!
3).3)!-U17-A! ).5<*! ,4/82.-*31!)2! *1! +-4X,1!3)!/7,*+,/,1.!-+5,K1.! 6!)2!

+1*.)+8)*5)!8.1!)Z+28.,K1!3)!4)3,+-4)*51.!17,(,*-2).[!!



! *)'!

2YW!.)!)Z+)3)!21!).5-X2)+,31!)*!4-5)7,-!3)!/71/,)3-3!,*5)2)+58-2A!6-!R8)A!
.)!-.84)!6!3)5)74,*-!8*-!/15)*+,-2!2,X7)!/7).+7,/+,@*!4C3,+-!+1*38+,3-!

-! 21.!4)3,+-4)*51.!17,(,*-2).!6!-!8*-!3)+,.,@*!3)! 21.!/-+,)*5).!3)!*1!

-+)/5-7!/7,*+,/,1.!-+5,K1.!/71K)*,)*5)!3)!=8)*5).!4Q25,/2).!3)!/7138++,@*!

6!!

22W! .)! ).5-X2)+)A! .,*! )2)4)*51.! +,)*5B=,+1.`5C+*,+1.! 3)! -251! K-217A! 8*-!
3,./1.,+,@*!41*1/@2,+-!)*!+1*57-!3)!2-!2)(,.2-+,@*!3)2!/-B.A!3)2!$,*,.5)7,1!

3)!&-283A! 3)! 2-! /12B5,+-! 3)!4)3,+-4)*51.! 3)! 2-!J-L-!J1.5-77,+)*.)!3)!

&)(871!&1+,-2!6!3)!2-.!7)+14)*3-+,1*).!3)!17(-*,.41.!,*5)7*-+,1*-2).!

+141!21!).!2-!O7(-*,I-+,@*!$8*3,-2!3)!2-!&-2839!

!!

#2!?7,X8*-2!J1*.5,58+,1*-2! 7)+U-I@! 21.!-2)(-51.!3)2!JJ;!+1*.,3)7-*31!R8)!*1!

+-X)!7)+87.1!-2(8*1!+1*57-!.)*5)*+,-.A!-851.!1!/71K,3)*+,-.!3,+5-3-.!/17!).5-!

L87,.3,++,@*A! /17! 157-! /-75)A! +1*.,3)7@! )2! ?7,X8*-2! J1*.5,58+,1*-2! R8)! *1! 5,)*)!

+14/)5)*+,-!/-7-!/71*8*+,-7.)A!)*!).)!414)*51!/71+).-2A!+1*!7)./)+51!-!21.!

-2)(-51.! =17482-31.! /17! 2-! -8517,3-3! 7)+877,3-A! )*! )2! 5-*51!C.51.! Q25,41.! *1!

=8)71*!1XL)51!3)!3,.+8.,@*!1!-*<2,.,.!)*!)2! K151!/7,*+,/-2! +8).5,1*-319!P,+U1.!

5)4-.A! .1*! +2-7-4)*5)! /71/,1.! 3)! 2-! ().5,@*! ,*5)7*-! 3)!2-! JJ&&A! 2-! R8)A!

+1*.)+8)*5)4)*5)A! 3)X)7<! 3)! 514-7! 2-.! 4)3,3-.! /)75,*)*5).! /-7-! U-+)72).!

=7)*5)9!

!

#*!F).128+,@*!>9m!\^jbg!`!]g\b"**!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!7).12K,@!)2!+-.1!3)!8*-!

/-+,)*5)! 57-./2-*5-3-!3)!UB(-31!-! 2-! +8-2! .)! 2)!-34,*,.57-X-!)2!4)3,+-4)*51!

5-+712,48.!17,(,*-2A!.,*!)4X-7(1A!2-!JJ&&!2)!+-4X,@!)2!4)3,+-4)*51!-!1571!R8)!

*1!).!)R8,K-2)*5)! 5)7-/C85,+19!&)! ,*3,+@!)*!)2! 7)+87.1!R8)!*1!.)! 2)!X7,*3@! 2-!

,*=174-+,@*!*)+).-7,-!/-7-!.8.+7,X,7!)2!.8/8).51!+1*.)*5,4,)*51A!3-31!R8)A!*1!

!
"&&!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!IZRCB!`!HBICA!UT7(&/(.*(!IC`
BIBIIZ`BBBR`a,A!BI!&(!G(*/(8O$(!&(%!HBICA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`
I`BBBR`\[]Z\B!<HBIC=A!



! *)(!

.)!)Z/2,+-71*!)*!3)5-22)!2-.!+1*.)+8)*+,-.!3)2!+-4X,1!3)!57-5-4,)*519!#*!).5)!

+-.1!2-!&-2-!,*3,+@!R8)!*1!.)!-+7)3,5@!R8)!)2!7)R8)7,4,)*51!4)*+,1*-31!U-6-!

.,31!1XK,-31!/17!2-!J-L-A!3-31!R8)A!-!2-!/-+,)*5)!-2!)*57)(-72)!)2!4)3,+-4)*51!

()*C7,+1! .B! .)! 2)! )*57)(@! 2-! +177)./1*3,)*5)! =@7482-! 3)2! +1*.)*5,4,)*51!

,*=174-31A! )*! 2-! +8-2A! .)! 2)! -*8*+,@! )2! +-4X,1! 3)! 2-X17-517,1! =-X7,+-*5)! 3)2!

4)3,+-4)*51A! .)! 2)! 3)5-22@! )2! /71+)3,4,)*51! 3)! +-4X,1! 3)2! 57-5-4,)*51A! 2-!

/71K1+-+,@*!3)!)=)+51.!.)+8*3-7,1.A!)2!/71+)3,4,)*51!3)!7)+U-I1!3)2!@7(-*1A!21.!

.,(*1.! 6! .B*514-.! 3)! 8*! /1.,X2)! 7)+U-I1! 6! 21.! )=)+51.! .)+8*3-7,1.! 4<.!

+148*).9!

!!

#*!2-!F).128+,@*!>9m!ggch^!`!]g\cA"*&!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!7).12K,@!)2!+-.1!3)!

8*-!/-+,)*5)!57-./2-*5-3-!3)!UB(-31!-!2-!+8-2!.)!2)!-34,*,.57-X-!)2!4)3,+-4)*51!

5-+712,48.!17,(,*-29!&,*!)4X-7(1A!2-!JJ&&!2)!+-4X,@!)2!4)3,+-4)*51!-!1571!R8)!

*1!).!)R8,K-2)*5)!5)7-/C85,+19!#2!57,X8*-2!+1*3)*@!-!2-!,*.5,58+,@*!/17!).5)!+-4X,1!

6!173)*@!R8)!.)!3,)7-!)2!4)3,+-4)*51!17,(,*-2!6!7),5)7@!R8)!.)!3)X)*!-31/5-7!2-.!

4)3,3-.! R8)! .)-*! *)+).-7,-.! -! =,*! 3)! (-7-*5,I-7! )2! )L)7+,+,1! 3)2! 3)7)+U1!

=8*3-4)*5-2! -2! +1*.)*5,4,)*51! ,*=174-31! -! -R8)22-.! /)7.1*-.! `1! X,)*! -! .8.!

/-37).!1! 7)/7).)*5-*5).! 2)(-2).`A! -!R8,)*).A!)*!-3)2-*5)A! 2).! .)-!K-7,-31!8*!

4)3,+-4)*51!17,(,*-2!/17!8*1!()*C7,+1!6!-X.5)*)7.)!3)!,*+877,7!)*!2-.!+1*38+5-.!

R8)!3,)71*!4C7,51!/-7-!-+1()7!)2!-4/-719!

!!

#*!2-!7).128+,@*!>9m!\]\_g!r!]g\jA"*'!.)!/2-*5)@!)2!+-.1!3)!8*-!/-+,)*5)!+1*!8*!

57-./2-*5)! 3)! UB(-319! &)0-2-! R8)! 514-X-! )2! 4)3,+-4)*51! #K)712,48.! 6! =8)!

+-4X,-31!/17!?-+712,48.9!>1!1X.5-*5)A!).5)!Q25,41!2)!+-8.@!*<8.)-.A!-(787-.A!

31217A! /C73,3-! 3)2! -/)5,51! 6! 3)2! +-X)2219! "+8.-! R8)! 2-! -8517,3-3! 7)+877,3-A! *1!

!
"&'!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!BB\]Z!`!HBI\A!UT7(&/(.*(!IC`
BI]\B]`BBBR`a,A! IQ! &(!U.($#! &(%! HBI\A1! +**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`\CR[RC!<HBI\=A!
"&(!G)%)!a#.:*/*59/#.)%!&(!%)!a#$*(!G57$(8)!&(!k5:*/9/)1!G(.*(.9/)!IHI[B!`!HBIRA!UT7(&/(.*(!IR`
BB]CBR`BBBR`a,A!BI!&(!S-#:*#!&(%!HBIRA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBBR`RI]QRZ!<HBIR=A!



! *))!

+84/2,@! )2! /71+).1! 3)! =<74-+1K,(,2-*+,-A! 3)X,31! -! R8)A! 2).! ,*3,+@! -! 2-.!

-8517,3-3).!).51.! .B*514-.! 6! ).5-.! .)!41.57-71*! 7)5,+)*5).! )*!413,=,+-721A! -!

/).-7!3)!R8)!).!3)!K,5-2!,4/175-*+,-!/-7-!2-!-+)/5-+,@*!3)2!@7(-*1!/17!.8!+8)7/19!

"2)(-!R8)!).5)!+-4X,1!.)!22)K@!-!+-X1!.,*!X7,*3-7!)Z/2,+-+,@*!-2(8*-9!"(7)(-!

R8)!)*!2-!=-74-+,-!=,74@!8*!+1*.)*5,4,)*51!,*=174-31A!)*!)2!R8)!*1!5)*B-!157-!

1/+,@*!R8)!-+)/5-7A!/8).A!*1!.)!2)!U8X,)7-!X7,*3-31!*,*(Q*!1571!4)3,+-4)*519!

#*!).5)!+-.1!)2!57,X8*-2!3)+2-7@!+1*!28(-7!)2!7)+87.1!6!.)!1X2,(@!-!2-!J-L-!-!X7,*3-7!

)2!4)3,+-4)*51!#K)712,48.!-!2-!/-+,)*5)9!!

!

#.! +2-71! R8)! )Z,.5)! 8*-! 1X2,(-+,@*! 3)! ,*=174-7! 7)./)+51! 3)2! 8.1! 3)!

4)3,+-4)*51.! )*! +1*3,+,1*).! *174-2).A! 5-2! +141! U-! ).5-X2)+,31! 2-!

L87,./783)*+,-! *-+,1*-29! #.5-! 1X2,(-+,@*! 3)! ,*=174-7! -2! /-+,)*5)! 6! 1X5)*)7! .8!

+1*.)*5,4,)*51! ).! 4<.! ,4/175-*5)! )*! )2! +-.1! 3)! 2-! -34,*,.57-+,@*! 3)!

4)3,+-4)*51.!)*!+1*3,+,1*).!)./)+,-2).9!!

!

W-!&-2-!%7,4)7-!3)!2-!J175)!&8/7)4-!3)!V8.5,+,-A!)4,5,@!2-!.)*5)*+,-!>-!g\\g]!

r!]g\g"*(!R8)!+1*3)*@!-!2-!JJ&&!/17!2-!=-25-!3)!+1*.)*5,4,)*51!,*=174-319!%-7-!

7).12K)7!)2!+-.1A!.)!X-.@!)*!2-!L87,./783)*+,-!3)!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2A!2-!+8-2!!

U-!3).-77122-31!-4/2,-4)*5)!2-!,4/175-*+,-!3)2!+1*.)*5,4,)*51!,*=174-31!)*!2-!

/7<+5,+-! +2B*,+-9! #*! ).5-! .)*5)*+,-! .)0-2@! R8)! 513-! /)7.1*-! 8.8-7,-!3)!21.!

.)7K,+,1.!3)!.-283! /QX2,+1.! 1! /7,K-31.A! 5,)*)! 3)7)+U1! -! R8)! .)! 2)! ,*=174)! )*!

3)5-22)!3)!.8!/-3)+,4,)*51A!/1.,X2).!57-5-4,)*51.!1!,*5)7K)*+,1*).!R8,7Q7(,+-.!-!

-/2,+-7!6!.8.!7,).(1.9!W1!-*5)7,17A!+1*!)2!/71/@.,51!3)!/71+87-7!.8!-*8)*+,-9!!

!

#2!/-+,)*5)!3)X)!5)*)7!2-!+-/-+,3-3!3)!3)+,.,@*!6!5)*)7!2-!1/+,@*!3)!7)*8*+,-7!-2!

57-5-4,)*51A!).!*)+).-7,1!R8)!)*!)2!+-.1!3)!2-!/7).+7,/+,@*!=8)7-!3)!,*3,+-+,1*).!

!
"&)!G)%)! P$/8($)! &(! %)! a#$*(! G57$(8)! &(! k5:*/9/)1! G(.*(.9/)! BIIBH! `! HBIBA! UT7(&/(.*(! BZ`
BBB]HZ`BI\Z`aSA!I[!&(!G(*/(8O$(!&(%!HBIBA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`
I`BBZ[`[QIRRC!<HBIB=A!



! "++!

.)!7)-2,+)!+1*!8*!+2-71!+1*.)*5,4,)*51!3)2!/-+,)*5)!6!+1*1+,)*31!2-.!+1*3,+,1*).!

)*!2-.!R8)!.)7<!-34,*,.57-319!!

!

!

!

E3=3'@&.50".()$9$#(#'#&'9('(#7$"$.,*(%$1"'5M)9$%(''

W-!JJ&&!=8)!+7)-3-!/17!)2!-75B+821!j^!3)!2-!J1*.5,58+,@*!%12B5,+-!3)2!J1.5-!F,+-A!

)2!+8-2!-3)4<.!2)!1517(-!)2!(7-31!3)!-851*14B-9!P,./8.1!).5)!-75B+821!R8)!.)!

).5-X2)+)*! 21.! .)(871.! .1+,-2).! )*!X)*)=,+,1! 3)! 21.! 57-X-L-317).!4-*8-2).! )!

,*5)2)+58-2).A! 7)(82-31.! /17! )2! .,.5)4-! 3)! +1*57,X8+,@*! =17I1.-! 3)2! #.5-31A!

/-571*1.! 6! 57-X-L-317).A! -! =,*! 3)! /715)()7! -! C.51.! +1*57-! 21.! 7,).(1.! 3)!

)*=)74)3-3A!,*K-2,3)IA!4-5)7*,3-3A!K)L)IA!48)75)!6!3)4<.!+1*5,*()*+,-.!R8)!2-!

2)6!3)5)74,*)9!W-!-34,*,.57-+,@*!6!)2!(1X,)7*1!3)!21.!.)(871.!.1+,-2).!).5-7<*!-!

+-7(1!3)!8*-!,*.5,58+,@*!-85@*14-A!3)*14,*-3-!JJ&&9!

!

W-!JJ&&!).! 2-! ,*.5,58+,@*!)*+-7(-3-!3)!X7,*3-7! 2-!-5)*+,@*!4C3,+-!-! 513-! 2-!

/1X2-+,@*! +1.5-77,+)*.)A! 5,)*)! -! .8! +-7(1! 5131.! 21.! *,K)2).! 3)! -5)*+,@*A! R8)!

,*+286)*!U1./,5-2).A!<7)-.!3)!.-283!6!.,5,1.!3)!-5)*+,@*!/7,4-7,-9!!

!!

"2! =174-7! /-75)! 3)! 2-! -34,*,.57-+,@*! /QX2,+-! 2)! -/2,+-! )2! 7C(,4)*! 3)!

7)./1*.-X,2,3-3!).5-X2)+,31!)*!)2!?B5821!&C5,41!3)2!W,X71!%7,4)71!3)!2-!WG"%9"&)!

#2!-75B+821!\ag!3)!).5-!2)6!3,./1*)!R8)!2-!-34,*,.57-+,@*!3)X)!7)./1*3)7!/17!21.!

3-01.!R8)!+-8.)!.8!=8*+,1*-4,)*51!2)(B5,41!1!,2)(B5,41A!*174-2!1!-*174-29"&!!

!
"'*!S:)8O%()!X(-/:%)*/b)1!X(?!M(.($)%!&(!%)!S&8/./:*$)9/c.!PmO%/9)A!Yf!\HHRA!
"'! !S$*l95%#! IQBA`! IA! X)! S&8/./:*$)9/c.! $(:7#.&($j! 7#$! *#&#:! %#:! &)t#:! K5(! 9)5:(! :5!
65.9/#.)8/(.*#!%(-l*/8#!#!/%(-l*/8#1!.#$8)%!#!).#$8)%1!:)%b#!65($0)!8)?#$1!95%7)!&(!%)!bl9*/8)!#!
+(9+#!&(!5.!*($9($#A!HA!X)!S&8/./:*$)9/c.!:($j!$(:7#.:)O%(!&(!9#.6#$8/&)&!9#.!(:*(!)$*l95%#1!
)m.! 95).&#! .#! 75(&)! :($%#! (.! b/$*5&! &(! %):! :(99/#.(:! :/-5/(.*(:! &(! (:*(! a)7l*5%#1! 7($#! %)!
$(:7#.:)O/%/&)&!7#$!)9*#!%l9/*#!#!65.9/#.)8/(.*#!.#$8)%!:(!&)$j!m./9)8(.*(!:(-m.!%#:!*p$8/.#:!
&(!%)!G(99/c.!E($9($)!:/-5/(.*(A!
!



! "+*!

!

W-!=17482-+,@*!3)2!-75B+821!).!+2-7-!7)./)+51!3)!2-!7)./1*.-X,2,3-3!1XL)5,K-!3)2!

#.5-319! >1! ).! *)+).-7,1! -*-2,I-7! 2-! -+58-+,@*! 3)2! =8*+,1*-7,1A! .,*1! R8)! 2-!

7)./1*.-X,2,3-3!.)!X-.-!)*!2-!4)7-!+1*.5-5-+,@*!3)2!3-01!6!R8)!).5)!.)!U-6-!

/7138+,31!/17!2-!-+5,K,3-3!3)!2-!"34,*,.57-+,@*9!#.!3)+,7A!-R8)22-!R8)!*1!514-!)*!

+8)*5-!)2!)Z-4)*!3)!2-!-+58-+,@*!3)2!=8*+,1*-7,1!)*!+8-*51!-!21.!)Z57)41.!3)!.8!

+82/-X,2,3-3!/-7-!U-+)7!3).+-*.-7!2-!7)./1*.-X,2,3-3!)*!2-!4)7-!+1*.5-5-+,@*!

!

#2!-75B+821!\a_!.)0-2-!R8)!2-!"34,*,.57-+,@*!).!7)./1*.-X2)!,*+28.1!/17!.8.!-+51.!

2B+,51.!6!/17!.8!=8*+,1*-4,)*51!*174-2!+8-*31!+-8.)*!3-01!-!21.!3)7)+U1.!3)2!

-34,*,.57-319"&"!!

!

"3,+,1*-24)*5)A!.)(Q*!3,./1*)!)2!-75B+821!\aa!3)!2-!WG"%A!).!/1.,X2)!/2-*5)-7!

2-! 7)./1*.-X,2,3-3!/)7.1*-2!3)2!.)7K,317!/QX2,+1!R8)!U-6-!-+58-31!+1*!3121!1!

+82/-!(7-K)!)*!)2!3).)4/)01!3)!.8.!3)X)7).!1!+1*!1+-.,@*!3)2!4,.41A!-8*R8)!

.@21!U-6-!85,2,I-31!21.!4)3,1.!6!1/1758*,3-3).!R8)!2)!1=7)+)!)2!+-7(19!!

!

W-!"34,*,.57-+,@*!3)X)!7)+1X7-7!5131!21!/-(-31!/17!)22-!/-7-!7)/-7-7!21.!3-01.!

+-8.-31.!-!8*!5)7+)71!/17!3121!1!+82/-!(7-K)!3)!.8!.)7K,317A!514-*31!)*!+8)*5-!

2-!/-75,+,/-+,@*!3)!)22-!)*! 2-!/7138++,@*!3)2!3-019!W-! 7)+8/)7-+,@*!3)2!3,*)71!

3)X)7<!,*+28,7!5-4X,C*!21.!3-01.!6!/)7L8,+,1.!+-8.-31.!-!2-!"34,*,.57-+,@*!/17!2-!

)71(-+,@*!7)./)+5,K-9!

!

!
"'" !S$*l95%#! IQ[A`! IA! X)! S&8/./:*$)9/c.! :($j! $(:7#.:)O%(! 7#$! :5:! )9*#:! %l9/*#:! ?! 7#$! :5!
65.9/#.)8/(.*#! .#$8)%! 95).&#! %#:!8/:8#:! 9)5:(.!&)t#!)! %#:! &($(9+#:! &(%! )&8/./:*$)&#! (.!
6#$8)!(:7(9/)%1!7#$! %)!7(K5(t)!7$#7#$9/c.!&(!)6(9*)&#:!#!7#$! %)! /.*(.:/&)&!(T9(79/#.)%!&(! %)!
%(:/c.A!HA!U.!(:*(!9):#!%)!/.&(8./0)9/c.!&(O($j!95O$/$!(%!b)%#$!&(!%#:!&)t#:!)%!8#8(.*#!&(!:5!
7)-#1! 7($#! .#! (%! %59$#! 9(:).*(A! ZA! U%! U:*)&#! :($j! $(:7#.:)O%(! 7#$! %#:! &)t#:! 9)5:)&#:!
&/$(9*)8(.*(!7#$!5.)!%(?1!K5(!:().!(:7(9/)%(:!&(!9#.6#$8/&)&!9#.!(%!7$(:(.*(!)$*l95%#A!



! "+"!

E3=323';-5-&.,0.'#&'*&.50".()$9$#(#'#&'9('(#7$"$.,*(%$1"'50*'&9'-.0'
#&'7&#$%(7&",0.'%0"J0*7&'('$"#$%(%$0"&.'(5*0)(#(.'

!

W-!&-2-!%7,4)7-!3)!2-!J175)!3)!V8.5,+,-A!7)./)+51!-!2-!7)./1*.-X,2,3-3!1XL)5,K-!

3)!2-!JJ&&"&#!U-!.)0-2-31!7),5)7-3-4)*5)!2-!7)./1*.-X,2,3-3!1XL)5,K-A!3)!).5-!

,*.5,58+,@*! +141! /-75)! 3)! 2-! -34,*,.57-+,@*! /QX2,+-9! N-! ,*3,+-31! R8)! 2-!

7)./1*.-X,2,3-3!3)!2-!"34,*,.57-+,@*!%QX2,+-A!.)!)*4-7+-A!/17!5-*51A!3)*571!3)!

8*!7C(,4)*!1XL)5,K1A!R8)!)*(21X-!)*!.8!=8*3-4)*51!5-*51! 2-!5)17B-!3)2!7,).(1A!

+8-*51!)2!)R8,2,X7,1!)*!2-!)+8-+,@*!/-57,41*,-29!&)(Q*!2-!&-2-A!9"&$155"$.1$>("9)(%$

1.1&9-%5,1&/1D$ 5%$ (1>%(%9-;&$ -&#1,&-?%/"(-%$ %$ :)-1&$ J%$ .)4(-#"$ )&%$ 51.-;&$

%/(-6)-651$ %$ 5%$ "(*%&-?%9-;&$ >F65-9%$ 9","$ 91&/("$ #1$ %)/"(-#%#3$ H./1$ 9(-/1(-"$

4-&%5-./%$ >("#)91$ %$ .)$ 71?D$ )&%$ /(%&.4"(,%9-;&$ >51&%$ 1&$ 15$ 1E1$ 91&/(%5$ #1$ 5%$

(1.>"&.%6-5-#%#$ ,-.,%D$ >)1.$ %6%&#"&%$ 5%$ "6.1(7%9-;&$ %&%5P/-9%$ #15$ .)E1/"$

>("#)9/"($#15$#%Y"$<$5%$9%5-4-9%9-;&$#1$.)$9"&#)9/%D$>%(%$)6-9%(.1$1&$5%$>".-9-;&$

#1$ 5%$ 7P9/-,%D$ :)1D$ ,1&*)%#%$ 1&$ .)$ .-/)%9-;&$ E)(P#-9%D$ :)1#%$ 1I-,-#%$ 1&$ 5%$

9",>("6%9-;&$ #1$ 9)%5:)-1($ >%(G,1/("$ .)6E1/-7"$ #15$ %*1&/1$ >F65-9"$ %9/)%&/1$

V.%57"$1&$ 5"$:)1$%$.)$ (1.>"&.%6-5-#%#$>1(."&%5$.1$ (14-1(1R3$H./"$"9%.-"&%D$.-&$

#)#%D$ )&$ *-("$ 1&$ 15$ 1&4":)1$ ,-.,"$ #1$ .)$ 4)&#%,1&/"D$ <%$ :)1$ J%6(G$

(1.>"&.%6-5-#%#$#1$5%$+#,-&-./(%9-;&$.-1,>(1$:)1$.)$4)&9-"&%,-1&/"$&"(,%5$"$

%&"(,%5$9%).1$)&$#%Y"$:)1$ 5%$7P9/-,%$&"$ /1&*%$15$#161($#1$.">"(/%(D$<%$.1%$

>%/(-,"&-%5$ "$ 1I/(%>%/(-,"&-%5D$ 9"&$ -&#1>1&#1&9-%$ #1$ .)$ .-/)%9-;&$ E)(P#-9%$

.)6E1/-7%$<$ 5%$ /-/)5%(-#%#$"$9"&#-9-;&$#1$>"#1($:)1$"./1&/13$+$>%(/-($#1$%55PD$1.$

>%/1&/1$ 5%$ (171(.-;&$ #1$ 5".$ 9",>"&1&/1.$ <$ 5".$ 1419/".$ #15$ -&./-/)/"$ 1&$ >51&"3$

K%&/"$ 5".$>(1.)>)1./".$1.1&9-%51.$9","$ 5%$9%(*%$#1$ 5%$>()16%$%#:)-1(1&$>"($

1E1,>5"$)&$&)17"$,%/-?D$:)1$5-61(%$%5$%419/%#"$&"$."5"$#1$%,%((%.$.)./%&9-%51.$

!
"'#!G)%)! P$/8($)! &(! %)! a#$*(! G57$(8)! &(! k5:*/9/)1! G(.*(.9/)! BBC][`W`HBBCA! UT7(&/(.*(! QR`
BBBRZ\`BI\Z`aSA! II! &(! )-#:*#! &(%! HBBCA1! +**7:>JJ:)%)7$/8($)A7#&($`
_5&/9/)%A-#A9$J7+#9)&#;.%#)&JE(T*#:L6)%%#:L$(%(b).*(:JS$9+/b#:L7&6JBC][`6`BCA7&6!<HBBC=A!



! "+#!

.-&"$/%,6-@&$>("91.%51.D$<$9"5"9%$%$5%$+#,-&-./(%9-;&$1&$5%$"65-*%#%$#1.9%(*%$

4(1&/1$%$5".$9%(*".$<$J19J".$:)1$.1$51$-,>)/%&9!!

!

H*!+-.1!R8)!,28.57-!2-!7)./1*.-X,2,3-3!1XL)5,K-!/17!=8*+,1*-4,)*51!-*174-2!3)!2-!

-34,*,.57-+,@*!).!)2!7).8)251!/17!2-!&-2-!%7,4)7-!3)!2-!J175)!3)!V8.5,+,-A!7)./)+51!

3)! 8*! L1K)*! R8)! 5)*B-! 8*-! =8)75)! (7,/)A! )2! 4C3,+1! 2)! .84,*,.57@! eK125-7C*!

,*6)+5-X2)f!6!2)!7)+14)*3@!7)/1.19!"!+-8.-!3)2!4)3,+-4)*51!/7).+7,51!.)!()*)7@!

8*! +8-371! -K-*I-31! 3)! (-*(7)*-! (-.)1.-A! .)! 2)! -4/85@! 2-! /,)7*-! 6! 28)(1!

=-22)+,@9!!

!

W-!&-2-!3)5)74,*@"&$!R8)!)Z,.5)!7)./1*.-X,2,3-3!1XL)5,K-!3)!2-!JJ&&9!&)0-2@!)2!

?7,X8*-2!R8)!).!)K,3)*5)!R8)!2-!JJ&&!).!7)./1*.-X2)!3)2!=-22)+,4,)*51A!)*!5-*51!

58K1!.8!17,()*!)*!2-!/7).5-+,@*!3)=)+581.-!3)!8*!.)7K,+,1!4C3,+1!S=8*+,1*-4,)*51!

-*174-2T9! &)! +1*.,3)7@! R8)! )7-! ,*57-.+)*3)*5)! ).5-X2)+)7! .,! 21.! 4C3,+1.!

-+58-71*! )*! =174-! +82/1.-! 1! 3121.-A! +1*38+5-! R8)! )*! 5131! +-.1! U-XB-! .,31!

L8I(-3-! )*! .)3)! /)*-29! &)! ).5-X2)+,@! 2-! 7)./1*.-X,2,3-3! 1XL)5,K-A! +861! *)Z1!

+-8.-2!.)!-+7)3,5-!)*!)2!.84,*,.571!3)!2-!,*6)++,@*!3)!D125-7C*,!S3,+21=)*-+1T!6!

2-!48)75)!3)2!L1K)*A!.,*!R8)!2-!3)4-*3-3-!3)41.57-7-!-2(8*-!)Z,4)*5)!R8)!2-!

2,X)7)! 3)! .8! 3)X)7! 3)! 7)./1*3)7! /17! )2! 3-01! +-8.-319! #Z,4)*5).! 3)!

7)./1*.-X,2,3-3!R8)!/8)3)*!.)7!Q*,+-4)*5)!=8)7I-!4-617A!+82/-!3)!2-!KB+5,4-!1!

U)+U1!3)!8*!5)7+)71A!+1*=174)!+1*!)2!-75B+821!\ag!3)!2-!WG"%9!!

!

O571!+-.1!R8)!,28.57-!7)./1*.-X,2,3-3!1XL)5,K-!/17!=8*+,1*-4,)*51!-*174-2!6!/17!

)2!7,).(1!+7)-31A!).!)2!3)!8*!4)*17!3)!8*!4).!3)!*-+,31A!R8,)*!.8=7B-!3)!8*-!

+7,.,.!3)!+,-*1.,.!()*)7-2,I-3-9!;8)!,*5)7*-31!6!57-5-31!+1*!K-2/71-51!3)!.13,19!

"2!3-72)!3)!-25-A!)2!4C3,+1!173)*@!+1*5,*8-7!+1*!)2!4)3,+-4)*51A!/-7-!21!+8-2!2)!

!
"'$!G)%)! P$/8($)! &(! %)! a#$*(! G57$(8)! &(! k5:*/9/)1! G(.*(.9/)! BBCQB! `! HBBCA! UT7(&/(.*(! BB`
BBBCR]`BI\Z`aSA!IR!&(!S-#:*#!&(%!HBBCA1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`
BBZ[`Z[IQCH!<HBBC=A!



! "+$!

)*57)(@! 2-!7)+)5-!4C3,+-!-! 2-!4-37)!3)2!*,01A!R8,)*!-+83)!-! 2-! =-74-+,-!/-7-!

7)5,7-7219! H*-! K)I! .)! 2)! 3)./-+U-! )2! 4)3,+-4)*51A! )22-! *15-! R8)! 2-! )5,R8)5-!

.)0-2-X-A!,*+177)+5-4)*5)A!e+1*.84,7!57).!(15)71.!-2!3B-!/17!KB-!17-2fA!)*!K)I!3)!

e+1*.84,7!57).!(15-.!-2!3B-!/17!KB-!17-2fA!.)(Q*!48).57-!2-!2,5)7-587-!+141!31.,.!

+177)+5-!/-7-!57-5-7!-2!4)*179!!

!

W-!4-37)!K8)2K)!-!2-!=-74-+,-!/-7-!+1*.825-7!.1X7)!2-!71582-+,@*A!.,*!)4X-7(1A!

*1! ).! -5)*3,3-A! 6! .84,*,.57-! )2!4)3,+-4)*51! .)(Q*!41.57-X-! 2-! )5,R8)5-9! #2!

4)*17!.8=7)!8*-!7)-++,@*!/17!,*51Z,+-+,@*!+1*!K-2/71-51!3)!.13,1A!)*+)=-21/-5B-!

U,/@Z,+-!6!=-221!4825,17(<*,+1A!/71K1+<*312)!2-!48)75)9!!!

!

#2! ?7,X8*-2! &)(8*31! J,K,2 "&% !).5-X2)+,@! 2-! )Z,.5)*+,-! 3)! 2-! 7)./1*.-X,2,3-3!

1XL)5,K-!5-*51!3)!2-!JJ&&!+141!3)!2-.!=8*+,1*-7,-.!7)()*5).!3)!2-!=-74-+,-9!#2!

?7,X8*-2! .)! X-.@! )*! 21.! +7,5)7,1.! )Z/8).51.! )*! )2! -75B+821! \ag! 3)! 2-! WG"%! 6!

-75B+821!^b!3)!2-!W)6!3)!%7141+,@*!3)!2-!J14/)5)*+,-!6!P)=)*.-!#=)+5,K-!3)2!

J1*.84,3179"&*!

!

#2!-75B+821!\ag!3)!WG"%!,*3,+-!R8)'!L%$+#,-&-./(%9-;&$(1.>"&#1(G$>"($/"#".$5".$

#%Y".$:)1$9%).1$.)$4)&9-"&%,-1&/"$51*P/-,"$"$-51*P/-,"D$&"(,%5$"$%&"(,%5D$.%57"$

4)1(?%$,%<"(D$9)5>%$#1$5%$7P9/-,%$"$J19J"$#1$)&$/1(91("9!

!

#2! .)(8*31! ).5-X2)+)! R8)!15$ >("#)9/"(D$ 15$ >("711#"($ <$ 15$ 9",1(9-%&/1$ #161&$

(1.>"&#1($ 9"&9)((1&/1$ 1$ -&#1>1&#-1&/1$ #1$ 5%$ 1I-./1&9-%$ #1$ 9)5>%D$ .-$ 15$

9"&.),-#"($(1.)5/%$>1(E)#-9%#"$>"($(%?;&$#15$6-1&$"$15$.1(7-9-"D$#1$-&4"(,%9-"&1.$

!
"'%!E$/O5.)%!G(-5.&#!a/b/%!G(99/c.!n1!G(.*(.9/)!BBH\\!`!HBBQA!UT7(&/(.*(!BC`BBIH\]`BI]H`anA!
HH!&(!3)?#!&(%!HBBQ1!+**7:>JJ.(T5:7_A7#&($`_5&/9/)%A-#A9$J&#958(.*J:(.`I`BBZ[`[[[I[B!<HBBQ=A!
"'& !S:)8O%()! X(-/:%)*/b)1! 2X(?! &(! P$#8#9/c.! &(! %)! a#87(*(.9/)! ?! N(6(.:)! U6(9*/b)! &(%!
a#.:58/&#$D1! P5OA! XA! Y#A! X(?! R[RH! <IQQ[=1!
+**7:>JJ;;;A7-$;(OA-#A9$J:9/_Jg5:K5(&)JY#$8)*/b)JY#$8):J.$8L*(T*#L9#87%(*#A):7Td7)$)8I
eYFEah.i)%#$IeIh.i)%#$HeH\[]Ih.i)%#$ZeBh:*$E/73eEaA!



! "+%!

-&%#19)%#%.$1$ -&.)4-9-1&/1.$ ."6(1$155".$"$#1$ .)$)/-5-?%9-;&$ <$ (-1.*".3$C;5"$ .1$

5-61(%$:)-1&$#1,)1./(1$:)1$J%$.-#"$%E1&"$%5$#%Y"3!!SoT"&&!

!

#2!=-22)+,4,)*51!3)2!4)*17!1+877,@!/17!)2!=8*+,1*-4,)*51!-*174-2!Q*,+-4)*5)!3)2!

.)7K,+,1!=-74-+C85,+1A!.,)*31!-.B!2-!JJ&&!7)./1*.-X2)!3)2!3-019!&,*!)4X-7(1A!

2-! 7)./1*.-X,2,3-3! .)! /8)3)! )Z5)*3)7! -! 2-.! 7)()*5).A! R8,)*).! .1*! /)7.1*-2!

5C+*,+1!+-/-+,5-31A!)*+-7(-3-.!3)!K,(,2-7A!3)./-+U-7!6!)5,R8)5-7!+177)+5-4)*5)!

21.!4)3,+-4)*51.9!"2! ,*+877,7!)*!)2!)7717!3)!).5-.! 2-X17).A!3-*31! ,*=174-+,@*!

,*+177)+5-! )*! 2-! 71582-+,@*! 3)2! 4)3,+-4)*51! 3)2! /-+,)*5)A! .)! 5,)*)! +141!

+1*.)+8)*+,-!3,7)+5-!2-!48)75)!3)2!4)*179!J141!.)!3)48).57-!)2!3-01!6!)2!*)Z1!

+-8.-2A!.)!).5-X2)+)!6!2).!-2+-*I-!2-!7)./1*.-X,2,3-3!1XL)5,K-9!!

!

#2! +-.1! 3)! 8*! /-+,)*5)! +1*! /-3)+,4,)*51.! 284X-7).! SU)7*,-! 3,.+-2! 6! =,X71.,.!

)/,387-2! 284X-7TA! 5-4X,C*!)L)4/2,=,+-! 2-!7)./1*.-X,2,3-3!+,K,2!1XL)5,K-9!#*!).5)A!

/-7-!-2,K,-7!)2!31217!R8)!)2!/-+,)*5)!.8=7B-!3)./8C.!3)!,*5)7K)*+,1*).!R8,7Q7(,+-.A!

)2!4C3,+1!2)!7)+)5@!?7-4-3129!%7,4)71!514-!(15-.!3)2!4)3,+-4)*51!/17!KB-!17-2[!

3)./8C.A!.)!2)!,*3,+-!4)3,-!-4/122-!3,-7,-9!#*!2-!31.,.!=,*-2!2)!-/2,+-X-*!+8-571!

-4/122-.!/17!3B-9!;,*-24)*5)A!2-!JJ&&!3)L-!3)!/7).+7,X,72)!3,+U1!4)3,+-4)*51A!

/17!21!+8-2!+).-!.8!+1*.841A!6!)2!/-+,)*5)!/7).)*5-!.B*3714)!3)!-X.5,*)*+,-A!

22)K<*3121!-!+1*.)(8,7!?7-4-312!/17!4)3,1.!/7,K-31.9!!

!

%17!)*3)A!)2!/-+,)*5)!3).-77122-!=-74-+13)/)*3)*+,-9!M2!3).+1*1+B-!R8)!).5)!

)7-!8*!/1.,X2)! 7,).(1!-2! 57-5-7.)!+1*!?7-4-312A!/8).!.)! 2)!X7,*3@! ,*=174-+,@*!

,*+14/2)5-! -*5).! 3)! )4/)I-7! -! 4)3,+-7.)9! ".BA! C2! *1! +1*.,*5,@! -.84,7! ).5)!

7,).(19!!

!

!
"''!S:)8O%()!X(-/:%)*/b)A!



! "+&!

W-! &-2-! %7,4)7-! 3)! 2-! J175) "&' !).5-X2)+,@! 2-! )Z,.5)*+,-! 3)! 7)./1*.-X,2,3-3!

1XL)5,K-!/17!/-75)!3)!2-!JJ&&A!X-.<*31.)!)*!)2!*84)7-2!\ag!3)!2-!WG"%A!)2!+8-2!

)Z/1*)!R8)!U-6! 7)./1*.-X,2,3-3!3)! 2-!"34,*,.57-+,@*!+8-*31! 2-!+1*38+5-A!6-!

.)-! -+5,K-! 8! 14,.,K-A! 3-0-! 21.! ,*5)7).).! 3)! 8*! .8L)519! &)! ).5-X2)+)! )2! *)Z1!

+-8.-2! +1*! )2! 3-01! 417-2! +-8.-31! -2! /-+,)*5)9! W1.! .)*5,4,)*51.! 3)!

3).)./)7-+,@*A! 57,.5)I-A! =78.57-+,@*! 6! -*(8.5,-! /7138+51! 3)! 2-!

=-74-+13)/)*3)*+,-A! -.B! +141! 2-! ,*=174-+,@*! ,*+14/2)5-! -2! 414)*51! 3)!

+1*.)*5,7!)2!8.1!3)!?7-4-3129!

!

#2! +-.1!/7).)*5-!8*-! +1*.,3)7-+,@*! ,4/175-*5)! 6! /-75,+82-7! +1*! 7)./)+51!-! 2-!

/7).+7,/+,@*!3)!?7-4-3129!#.5)!=<74-+1!.)!7)+)5@!/-7-!)2!/-3)+,4,)*51!+177)+51!

.)(Q*!).5<!,*3,+-31!/17!2-!2,5)7-587-A!)*!2-.!31.,.!+177)+5-.A!/)74,5,)*31!R8)!21.!

31217).!3)2!/-+,)*5)!3,.4,*86)7-*9!#*51*+).!*1!+177)./1*3)!-!8*-!4-2-!/7-Z,.!

4C3,+-9!!

!

"8*!-.BA!*1!.)!/8)3)!1XK,-7!R8)!)2!/-+,)*5)!/7).)*5@!8*!3)57,4)*51!)*!.8!.-283!

-!7-BI!3)2!=<74-+19!W-!,-571()*,-!3)2,4,5-!).5-!.,58-+,@*A!2-!+8-2!U-!.,31!3)=,*,3-!

.)(Q*!2-!L87,./783)*+,-!3)!2-!&-2-!J1*.5,58+,1*-2!+8-*31!)2!4C3,+1!U-!()*)7-31A!

*1!8*!U)+U1!*8)K1!+8-2R8,)7-A!X-*-2!)!,*57-.+)*3)*5)A!.,*1!R8)!U-!+7)-31A!+1*!

8*-! ,*5)7K)*+,@*! +1*! /7)5)*.,@*! 5)7-/C85,+-A! 8*-! *8)K-! .,58-+,@*! /-512@(,+-9!

?-4X,C*! /8)3)! .)7! )2! 7).825-31! 3)! 57-5-4,)*51.! 3)! 1571.! /71=).,1*-2).!

K,*+82-31.!-!2-.!+,)*+,-.!3)!2-!.-283A!+141!/17!)L)4/21!5)7-/)85-.A!/.,+@21(1.!

1! /.,R8,-57-.A! =-74-+C85,+1.A! )*=)74)7-.A! 3)*5,.5-.A! -8*R8)! 5-4X,C*! .)7!

/71K1+-3-!/17!2-.!4)3,+,*-.!-25)7*-5,K-.9!"&(!

!

!
"'(!C%0%, G$)5#$%, .#, 0%, /7$(#, C'&$#5%, .#, L'+()*)%8=, C#-(#-*)%, WW[]c, A, [WZc8, K\&#.)#-(#, WcA
WWZd][AZW[XA/B8, [W, .#,3%$i7, .#0, [WZc8=, "((&+;``-#\'+&a8&7.#$Aa'.)*)%08478*$`.7*'5#-(`+#-AZA
WWWYAcZ[W_[,M[WZcN8!
"')!G)%)! P$/8($)! &(! %)! a#$*(! G57$(8)! &(! k5:*/9/)1! G(.*(.9/)! BB]RC! `! HBBRA! UT7(&/(.*(! BH`
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! "+'!

W-!/71/,-!/7)3,./1.,+,@*A!+1*.5,58+,@*!1!.)*.,X,2,3-3!3)2!/-+,)*5)!+1*57,X86)*!1!

/8)3)*!3,7)+5-4)*5)!3).)*+-3)*-72-9!"Q*!)*! 2-.!+1*3,+,1*).! ,3)-2).!)*!R8)!

/8)3-!)=)+58-7.)!+8-2R8,)7!-+51!4C3,+1!/8)3)!)Z,.5,7!,-571()*,-9!&8.!=174-.!.1*!

K-7,-3-.!)*!.8!)K)*58-2,3-3!6!+,7+8*.5-*+,-.A!.)!/8)3)!+2-.,=,+-7!)*!31.!5,/1.'!

/1.,5,K-!6!*)(-5,K-9!!

!

#*!2-!/1.,5,K-!2-.!-25)7-+,1*).!/7138+,3-.!)*!)2!).5-31!3)2!/-+,)*5)!.1*!,*1+8-.9!

#*!)2!1571A!)2!).5-31!3)2!/-+,)*5)!.8=7)!-2(Q*!3-01!/17! 2-!-++,@*!4C3,+-A!R8)!

/8)3)! .)7! *)+).-7,-! 1! ,**)+).-7,-9! #*! -R8)22-A! )2! 4C3,+1! 5,)*)! /2)*1!

+1*1+,4,)*51! 3)2! 7,).(1! 3)! 3-01A! ).! 8*! 7,).(1! )./)7-31A! /7)K,.51A! R8)! *1!

/7138+)!.17/7).-!6!)2!)./)+,-2,.5-!21!7)+1*1+)!+141!8*!7,).(1!/71/,1!-!=-K17!3)2!

/-+,)*5)9!#*!.8!3)+,.,@*!.)!U-!/1*3)7-31!)2!+1+,)*5)!X)*)=,+,1k3-01A!).!3)+,7A!

)2!7,).(1!3)!/7138+,7!8*-!2).,@*!/-7-!-2+-*I-7!8*!7).825-31!+1*K)*,)*5)!/-7-!)2!

/-+,)*5)9!&)!)K-2Q-!2-!+1*K)*,)*+,-!3)!8.-7!7)+87.1.!R8)A!/17!8*-!/-75)A!5)*37<*!

)=)+51.! X)*C=,+1.A! /)71! /17! 157-! +-8.-7<*! )=)+51.! ,*3).)-X2).A! -8*R8)!

,*)K,5-X2).!/-7-!)K,5-7!8*!4-2!4-6179!#*!*,*(Q*!414)*51!U-!)Z,.5,31!3).+8,31A!

)R8BK1+1!1!,(*17-*+,-9!W-!/15)*+,-2,3-3!3)!()*)7-7!8*!4)*1.+-X1!).!,*U)7)*5)!

-!2-!/7<+5,+-!3)!2-!4)3,+,*-9!

!

#*! 2-! ,-571()*,-!*)(-5,K-! ,**)+).-7,-!S+14Q*4)*5)! 22-4-3-!.121!e,-571()*,-fTA!

.)!3-!8*!3-01A!/).)!-!R8)!)2!4C3,+1!-31/5@! 513-.! 2-.!/7)K,.,1*).!3)2! +-.1'!

-/2,+@!)2!3)X)7!()*)7-2!3)!/783)*+,-!6!3,2,()*+,-9!#4/2)@A!3)!4-*)7-!+177)+5-A!

+1*=174)!-! 2-.!+1*3,+,1*).!3)!4131A! 5,)4/1!6! 28(-7A!.8!+,)*+,-A!-75)A!1=,+,1!6!

)Z/)7,)*+,-[! /)71! 2-! /-75,+82-7! .,58-+,@*! 3)2! )*=)741! `! 6-! .)-! .8! .,.5)4-!

,*48*12@(,+1A! .8! =174-! 3)! 7)-++,1*-7A! 2-.! /-75,+82-7,3-3).! -*-5@4,+-.! 1!

=,.,12@(,+-.! 3,=)7)*5).! -! 21! 8.8-2A! 1! +8-2R8,)7! =-+517! 3).+1*1+,31! /)71!



! "+(!

)K,3)*5)4)*5)! )Z,.5)*5)A! +-8.-! 8*-! /-5121(B-! 2).,K-! 1! 3-0,*-A! ,4/7)K,.5-! )!

,4/7)K,.,X2)!zo{9"')!

$

W-! ,-571()*,-! *)(-5,K-! ).! 2-! R8)! ,*5)7).-A! 6! -.B! .)! 3)5)74,*-! R8)! )2! 8.1! 3)!

?7-4-312! =8)! )2! +177)+51A! -2+-*I-*31! )2! )=)+51! 5)7-/C85,+1! /7,*+,/-2! 3).)-31!

/-7-!-683-7!-2!/-+,)*5)9!>1!1X.5-*5)A!U8X1!8*-!7)/)7+8.,@*9!&)!3)X)!+1*.,3)7-7!

R8)!)Z,.5)*!+1*.)+8)*+,-.!R8)!.)!/8)3)*!/7)K)7!6!.1*!*)+).-7,-.!/-7-!8*!+-.1!

+1*+7)519!!

!

N-6!157-.!R8)! .1*!/7)K,.,X2).A! *1!/-7-!8*! +-.1! +1*+7)51A! /)71! .B! 3)!4-*)7-!

()*)7-29!W-!/7).)*5)!.,58-+,@*!)*+-L-!)*!).5)!Q25,41A!/8).!*1!)7-!/1.,X2)!.-X)7!

.,!)2!/-+,)*5)!3).-77122-7B-!=-74-+13)/)*3)*+,-!1!*1!U-.5-!R8)!.)!85,2,I-7-9!!E-L1!

).5)!4-7+1!).!R8)!U-6!7)./1*.-X,2,3-3!1XL)5,K-A!,4/85<*31.)2)!.121!-!2-!JJ&&A!

.,*!)Z5)*.,@*!-2!4C3,+19!

!

#*! ).51.! 57).! +-.1.! 21.!4)3,+-4)*51.! ).5<*! 7)(,.57-31.! )*! )2! /-B.! 6! =8)71*!

/7).+7,51.!3)!-+8)731!+1*!2-.!,*3,+-+,1*).!-/71X-3-.!/17!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-2839!

&,*!)4X-7(1A!1+877,)71*!=-22-.!)*!)2!/71+).1!3)!-34,*,.57-+,@*!3)!2-!5)7-/,-A!6-!

.)-!/17!)7717).!/71=).,1*-2).!1!/17!2-!-/-7,+,@*!3)!)=)+51.!-3K)7.1.!)./)7-31.9!!

!

#*!21.!+-.1.!R8)!2-!"34,*,.57-+,@*!.)-!+1*3)*-3-!/17!7)./1*.-X,2,3-3!1XL)5,K-A!

2)!+177)./1*3)!7)+1X7-7!/2)*-7,-4)*5)!21!/-(-31!/17!)22-!/-7-!7)/-7-7!21.!3-01.!

+-8.-31.!-!8*!5)7+)71!/17!3121!1!+82/-!(7-K)!3)!.8!.)7K,317A!514-*31!)*!+8)*5-!

2-!/-75,+,/-+,@*!3)!)22-!)*!2-!/7138++,@*!3)2!3-019!!

!
"(*$H*5*$=2(+&2*$'&$5*$I.2-&$H1>2&+*$'&$J1/-()(*K$C-->/LMM,&N1/>F">.'&2OF1'()(*5"9.")2M'.)1+&,-M/&,O!O
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! "+)!

E3=383' @&.50".()$9$#(#' #&' 9(' (#7$"$.,*(%$1"' 5M)9$%(' 50*' 9(.'
*&%07&"#(%$0"&.'#&'-.0'J-&*('#&'$"#$%(%$0"&.'''

!

W-! /7).+7,/+,@*! 3)!4)3,+-4)*51.! )*! +1*3,+,1*).! )./)+,-2).! 3)X)! .)(8,7! 21.!

/7151+121.!).5-X2)+,31.!/17!2-!"34,*,.57-+,@*9!#*!)2!+-.1!3)!R8)!8*!/71=).,1*-2!

/7).+7,X-!1!3)./-+U)!8*!4)3,+-4)*51!.,*!7)(,.571!1!8*!4)3,+-4)*51!=8)7-!3)!

2-.! ,*3,+-+,1*).! -/71X-3-.! .,*! +1*5-7! +1*! 2-! -8517,I-+,@*! 3)2! JJ;! ).5-7B-!

,*+877,)*31! )*! 8*-! =-25-! -34,*,.57-5,K-A! /)71! 5-4X,C*! ).5-7B-! ,*=7,*(,)*31! .8!

3)X)7!/71=).,1*-29!!

!

W-!-+58-+,@*!3)2!JJ;!5-4X,C*!/8)3)!.)7!1XL)51!3)!7)./1*.-X,2,3-39!J1*=174)!

+1*!)2!F)(2-4)*51!3)2!JJ;!3)!2-!JJ&&A!)./)+B=,+-4)*5)!)2!173,*-2!jA!)2!+8-2!

3,./1*)!R8)!+141!=8*+,1*).!3)2!JJ;!).5<*!2-.!.,(8,)*5).'!

!

+9!!! #2-X17-+,@*! 3)! 3,7)+57,+).! 5)7-/C85,+-.! *174-2,I-3-.A! R8)! .1*!

,*.5784)*51.! R8)! U-*! 3)41.57-31! .8! 85,2,3-3! /-7-! =14)*5-7! )2! 8.1!

7-+,1*-2!3)!4)3,+-4)*51.9!

)9!!! #2-X17-7A! 7)K,.-7! /)7,@3,+-4)*5)! 6! -+58-2,I-7! 2-.! *174-.! 3)!

/7).+7,/+,@*A! 3,./)*.-+,@*! 6! -34,*,.57-+,@*! 3)! 21.!4)3,+-4)*51.! )*!2-!

:*.5,58+,@*9!

=9!!! #.5-X2)+)7! 21.! +7,5)7,1.! )*! 21.! R8)! .)! X-.-!2-! :*.5,58+,@*!/-7-! 2-!

1X5)*+,@*!3)!=<74-+1.!*1! ,*+28,31.!)*!2-!W,.5-!O=,+,-2!3)!$)3,+-4)*51.!

3)!2-!J-L-!J1.5-77,+)*.)!3)!&)(871!&1+,-29!

,9!!! "*<2,.,.A! K-2,3-+,@*! 6! -/71X-+,@*! 3)! /7151+121.! 3)! 57-5-4,)*51.!

=-74-+12@(,+1.!)2-X17-31.!/17!2-.!3,=)7)*5).!8*,3-3).!3)!2-!:*.5,58+,@*9!

!

#.!+2-71!R8)!)2!8.1!7-+,1*-2!3)!4)3,+-4)*51.A!2-.!*174-.!3)!/7).+7,/+,@*!6!2-!

-3R8,.,+,@*!3)!4)3,+-4)*51.!.)(871.!6!)=,+-+).A!*)+).-7,-4)*5)!3)X)!).5-7!



! "*+!

=8*3-4)*5-31!)*!/7151+121.!3)!57-5-4,)*51!=-74-+12@(,+1!/-7-!+-3-!/-5121(B-A!

5-2!+141!21!).5-X2)+)!)2!7)(2-4)*51!3)!+,5-9!!

!

W-! )2-X17-+,@*! 3)! ).51.! /7151+121.! 3)! 57-5-4,)*51! =-74-+12@(,+1! /8)3)A!

=8*3-4)*5-7!2-!7)./1*.-X,2,3-3!3)2!4C3,+1!/7).+7,/517A!.,*1!R8)!5-4X,C*!3)!2-!

/71/,-!,*.5,58+,@*!)*!2-!R8)!C.5)A!.,(8,)*31!5-2).!/7151+121.A!)L)7+)!.8!/71=).,@*9!!

!

H*! /71=).,1*-2! .-*,5-7,1! /137B-! ).5-7! )Z)*51! 3)! 7)./1*.-X,2,3-3! .,! -+58@!

.,(8,)*31!2-.!,*3,+-+,1*).!3)!2-!-8517,3-3!+14/)5)*5)!6!.,(8,)*31!21.!+8,3-31.!

/71/,1.!3)!2-!/71=).,@*9!!

!

#*!)2!+-.1!3)!*1!)Z,.5,7! ,*3,+-+,1*).!7)./)+51!3)! 2-!-+58-+,@*!)*!+1*3,+,1*).!

)./)+,-2).A! 2-! 7)./1*.-X,2,3-3! /17! ).5)! 8.1! 2)! +177)./1*3)! -.84,72-! -2!

/71=).,1*-2!.-*,5-7,19!!

!

F)./)+51!3)!21.!/7151+121.!3)!57-5-4,)*51!=-74-+12@(,+1!).!+2-71!R8)!3)X)7B-*!

.)7!)4,5,31.!/17!2-!"8517,3-3!&-*,5-7,-A!)*!)2!+-.1!3)!J1.5-!F,+-!/17!)2!$,*,.5)7,1!

3)!&-2839!&,*!)4X-7(1A!-!2-!=)+U-!*1!.)!U-!)4,5,31!*,*(8*19!!

!

W-! )2-X17-+,@*! 3)! (8B-.! 3)! 8.1! 3)!4)3,+-4)*51.! /17! /-75)! 3)! 2-! -8517,3-3!

.-*,5-7,-!/2-*5)-!-2(8*1.!,*+1*K)*,)*5).!6!).!2-!7)./1*.-X,2,3-3!-.1+,-3-!-!2-!

)4,.,@*! 3)! 7)+14)*3-+,1*).! 3)=)+581.-.! R8)! /)7L83,R8)*! -2! /-+,)*5)A! 1! 2-!

3).-+58-2,I-+,@*!3)!2-.!(8B-.!7)./)+51!-!2-!2,5)7-587-!+,)*5B=,+-!4<.!*1K)31.-9!!

!

P).3)! )2! /8*51! 3)! K,.5-! 3)! 2-! 7)./1*.-X,2,3-3A! ).! 4<.! .)*+,221! /-7-! 2-!

-34,*,.57-+,@*!*1!)4,5,7!(8B-.!1!/7151+121.!3)!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!=8)7-!3)!

,*3,+-+,1*).!6!R8)!.)-*!21.!/71=).,1*-2).!.-*,5-7,1.! 21.!R8)!-.84-*!)2!7,).(1!

L8*51!+1*!21.!8.8-7,1.!R8)!2).!+177)./1*3)!.1/175-7!21.!)K)*58-2).!3-01.9!!

!



! "**!

E3?' 40".$#&*(%$0"&.' *&.5&%,0' (' 9(' *&.50".()$9$#(#' 50*' &9' -.0' #&'
7&#$%(7&",0.'&"'%0"#$%$0"&.'&.5&%$(9&.3''

W-! 7)./1*.-X,2,3-3! /17! 21.! 3-01.! -.1+,-31.! -2! 8.1! 3)! 8*! 4)3,+-4)*51! .,*!

7)(,.571!.-*,5-7,1!7)+-)!)*!)2!/71=).,1*-2!R8)!/7).+7,X)!6!)2!+)*571!U1./,5-2-7,1!

31*3)!.)!.84,*,.57-!)2!4)3,+-4)*51A!6-!.)-!/QX2,+1!1!/7,K-319!!

!

#*!)2! +-.1!R8)!)2!4)3,+-4)*51!*1!+84/2-!+1*! 2-.!+1*3,+,1*).!3)!+-2,3-3! 2-!

7)./1*.-X,2,3-3!7)+-)!)*!2-!)4/7).-!=-74-+C85,+-!R8)!,4/175@!)2!4)3,+-4)*51A!

2-.!R8)!3,.57,X86)71*!1!2-.!=-74-+,-.!)*!R8)!.)!3)./-+U@A!3)!-+8)731!-!R8,C*!

()*)7@! 21.! /71X2)4-.! 3)! +-2,3-39! &,! 21.! /71X2)4-.! 3)! +-2,3-3! /71K,)*)*! 3)2!

=-X7,+-*5)!=8)7-!3)2!/-B.!1!.)!/7138+)*!3)X,31!-!R8)!)2!/7138+51!*1!+177)./1*3)!

-!2-!I1*-!+2,4<5,+-A!*1!U-X7B-!=174-!3)!7)./1*.-X,2,I-7!-2!=-X7,+-*5)9!!

!

W-!7)./1*.-X,2,3-3!/17!21.!3-01.!-.1+,-31.!-2!8.1!"44$5%615!3)!8*!4)3,+-4)*51!

).! 3)2! /71=).,1*-2! R8)! /7).+7,X)! 6! )2! /71=).,1*-2! R8)! 3)./-+U-! )2! /7138+51A!

-3)4<.! 3)! 2-! ,*.5,58+,@*! 3)! .-283! /QX2,+-! 1! /7,K-3-! 31*3)! .)! -34,*,.57-! )2!

4)3,+-4)*519!P)/)*3,)*31!3)! 2-!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!R8)!)Z,.5-!3)2!/7138+51!

/137B-!,*+877,7.)!)*!7)./1*.-X,2,3-3!/)*-2!/17!7)-2,I-7!8*-!,*K).5,(-+,@*!+2B*,+-!

3)!4-*)7-!,2)(-2!1!/17!*1!-+58-7!+1*!X-.)!)*!)2!3)X)7!3)!+8,3-319!!

!

>1! ).! /1.,X2)! 7)./1*.-X,2,I-7! -2! 2-X17-517,1! =-X7,+-*5)! /17! 21.! 8.1.! "44$ 5%615!

.,)4/7)! 6! +8-*31! *1! 7)-2,+)! /8X2,+,3-3! /-7-! R8)! .)-! 85,2,I-31! =8)7-! 3)! 2-.!

,*3,+-+,1*).!-/71X-3-.9!!

!

#*! )2! 8.1! +14/-.,K1! 3)! 4)3,+-4)*51.A! 2-! 7)./1*.-X,2,3-3! 7)+-)! .1X7)! 2-!

)4/7).-!R8)!=-X7,+-!)2!/7138+51A!.1X7)!)2!4C3,+1!R8)!/7).+7,X,@!.,!*1!21!U,I1!3)!

4-*)7-!+177)+5-!6!+1*!=8*3-4)*51!)*!2-!,*=174-+,@*!+,)*5B=,+-!3,./1*,X2)!6!.1X7)!

2-!,*.5,58+,@*!3)!.-283!R8)!-34,*,.57-!)2!4)3,+-4)*519!!

!



! "*"!

#.!/1.,X2)!R8)!)Z,.5-!7)./1*.-X,2,3-3!/)*-2!3)2!/71=).,1*-2!.-*,5-7,1!.,!).5C!*1!

-+58@!+1*!X-.)!)*!)2!3)X)7!3)!+8,3-31!1!7)-2,I@!8*-!,*K).5,(-+,@*!+2B*,+-!,2)(-29!!

!

#*!2-!*174-5,K-!*-+,1*-2!*1!).5<!+2-7-4)*5)!3)2,4,5-31!2-.!7)./1*.-X,2,3-3).!3)!

21.! /71=).,1*-2).! .-*,5-7,1.! 6! 2-.! ,*.5,58+,1*).! 3)! .-283! 7)./)+51! -2! 8.1! 3)!

4)3,+-4)*51.!)*!+1*3,+,1*).!)./)+,-2).9!!

! !



! "*#!

!(12'&34(153))
!

L@/:N@C3!#2!/71+)3,4,)*51!3)!-8517,I-+,@*!/-7-!2-!+14)7+,-2,I-+,@*!1!7)(,.571.!
.-*,5-7,1.! ).! 3,=)7)*5)! )*! +-3-! /-B.9! #*! J1.5-! F,+-! 2)! +177)./1*3)! Q*,+-! 6!

)Z+28.,K-4)*5)!-2!$,*,.5)7,1!3)!&-283!6!.)!22)K-!-!+-X1!3)./8C.!3)!7)-2,I-7!8*!

).57,+51! -*<2,.,.! +,)*5B=,+1! 3)! 2-! )K,3)*+,-! .1X7)! )=,+-+,-! 6! .)(87,3-3! 3)! 21.!

4)3,+-4)*51.9!W-! ,*.5-*+,-!/QX2,+-!R8)! 5,)*)! 2-!+14/)5)*+,-!/-7-!-*-2,I-7! 2-!

)K,3)*+,-! +,)*5B=,+-! 6! X7,*3-7! 2-! -8517,I-+,@*! /-7-! R8)! 21.! 4)3,+-4)*51.! .)!

85,2,+)*!)*!)2!<4X,51!/QX2,+1!6!/7,K-31!).!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-2839!!!

!

W1.!.)7K,+,1.!/QX2,+1.!6!/7,K-31.!3)!.-283!3)X)*!-/)(-7.)!-!2-.!3,./1.,+,1*).!

R8)! )4-*)*! 3)2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283! 7)./)+51! -2! 8.1! 3)! 4)3,+-4)*51.9! W-.!

/15).5-3).!3)!2-!JJ&&!+141!/7).5-317!3)!21.!.)7K,+,1.!3)!.-283!).5<*!2,4,5-3-.!

/17!)2!$,*,.5)7,1!3)!&-283A! 2-! ,*.5-*+,-!/QX2,+-!R8)! 5,)*)! 2-!+14/)5)*+,-!/-7-!

-*-2,I-7! 2-! )K,3)*+,-! +,)*5B=,+-! 6! X7,*3-7! 2-! -8517,I-+,@*! /-7-! R8)! 21.!

4)3,+-4)*51.!.)!85,2,+)*!)*!)2!<4X,51!/QX2,+1!6!/7,K-319!%17!)221A!2-!-/71X-+,@*!

3)!8.1!3)!4)3,+-4)*51.! =8)7-!3)! 21!-/71X-31!/17!/-75)!3)! 2-!JJ&&!).!8*-!

/7<+5,+-!,*-3)+8-3-!R8)!3)X)!.)7!7)(82-3-!)*!)2!/-B.9!

!

;NZQ>TC3! W-! 41*1(7-=B-! 3)! 8*! 4)3,+-4)*51! +1*5,)*)! 2-! ,*=174-+,@*! 3)!
.)(87,3-3! 6! )=,+-+,-! R8)! =8*3-4)*5-! R8)! 2-! -8517,3-3! .-*,5-7,-! 3)2! /-B.! 2)!

1517(8)! )2! 7)(,.571! .-*,5-7,19! #.5)! 31+84)*51! +1*5,)*)! 2-.! ,*3,+-+,1*).!

-/71X-3-.!3)2!4)3,+-4)*51!)*!+-3-!/-B.A! 21!R8)!/)74,5)!-! 21.!/71=).,1*-2).!

.-*,5-7,1.! 6! -! 2-! /1X2-+,@*! 7)-2,I-7! 8*! -*<2,.,.! 3)2! X-2-*+)! )*57)! )2! 7,).(1! 6!

X)*)=,+,1!3)2!8.1!3)2!4)3,+-4)*519!#.!3)!(7-*!7)2)K-*+,-!/8).51!R8)!/)74,5)!-2!

4C3,+1!/7).+7,X,7! 8*-!3)5)74,*-3-! ,*3,+-+,@*! 5)7-/C85,+-! 6!-2! =-74-+C85,+1!)2!

3)./-+U1!/-7-!(-7-*5,I-7!)2!8.1!7-+,1*-2!3)2!4)3,+-4)*519!!

!



! "*$!

[N@4N@C3'W-!2,X)75-3!3)!/7).+7,/+,@*!*1!2)!+1*+)3)!-2!/71=).,1*-2!)*!4)3,+,*-!
2,X)75-3! -X.1285-! /-7-! /7).+7,X,7! +8-2R8,)7! 4)3,+-4)*51! R8)! +1*.,3)7)!

+1*K)*,)*5)!/-7-!)2!/-+,)*5)A!.,*1!R8)!)*!)2!+-.1!)*!R8)!*)+).,5)!-/-75-7.)!3)!

2-.! ,*3,+-+,1*).! 1=,+,-2).! -/71X-3-.! )*! )2! /-B.A! ).! /7)+,.1! ,*=174-7!

-3)+8-3-4)*5)!-2!/-+,)*5)!6!1X5)*)7!.8!+1*.)*5,4,)*51!)Z/7).19!'
!

4QC@[C3! W-! /8X2,+,3-3! 1! /7141+,@*! 3)!4)3,+-4)*51.! 3)! K)*5-! 2,X7)! 1! R8)!
7)R8,)7)*!/7).+7,/+,@*!/8)3)!.)7!7)-2,I-3-!3,7)+5-4)*5)!-!2-!/1X2-+,@*[!-.B!+141!

-! 21.! /71=).,1*-2).! .-*,5-7,1.9! &,*! )4X-7(1A! 3)X)! 7)-2,I-7.)! Q*,+-4)*5)!

-5)*3,)*31! -! 2-.! ,*3,+-+,1*).! -/71X-3-.! /17! )2! $,*,.5)7,1! 3)! &-2839! #2!

173)*-4,)*51!L87B3,+1!*1!+1*5,)*)!*,*(8*-!)Z+)/+,@*!7)./)+51!-!4)3,+-4)*51.!

*1!7)(,.57-31.A!*,!=174-.!3)!8.1!3,=)7)*5).!3)!21.!-/71X-31.9!

!

W-.! )4/7).-.! =-74-+C85,+-.A! /17! 4)3,1! 3)! K,.,5-317).! 4C3,+1.A! *1! /8)3)*!

X7,*3-7!,*=174-+,@*!7)./)+51!3)!,*3,+-+,1*).!1!=174-.!3)!8.1!*1!-/71X-31.!/17!

)2!$,*,.5)7,1!3)!&-2839!W-!WG&!+1*5,)*)!8*-!/71U,X,+,@*!)Z/7).-!-2!7)./)+519!!

!

W1.! /71=).,1*-2).! .-*,5-7,1.! 3)X)*! /71+87-7.)! /17! .8.!4)3,1.! 2-! ,*=174-+,@*!

+,)*5B=,+-! *)+).-7,-! /-7-! 7)-2,I-7! 8*-! -3)+8-3-! K-217-+,@*! 3)! 85,2,I-7!

4)3,+-4)*51.!.,*!7)(,.571!1!)*!+1*3,+,1*).!3,=)7)*5).!-!2-.!-/71X-3-.9!!

!

\Q/>[C3!#2!8.1!3)!4)3,+-4)*51.!.,*!7)(,.571!.-*,5-7,1!).!8*-!/7<+5,+-!U-X,58-2!
)*! J1.5-! F,+-! R8)! /)74,5)! 3-7! 7)./8).5-! -! .,58-+,1*).! /-75,+82-7).! 3)! 2-!

/1X2-+,@*A!/7,*+,/-24)*5)!)*!)2!+-.1!3)!4)3,+-4)*51.!R8)!*1!.)!+14)7+,-2,I-*!

)*!)2!/-B.!6!3)X)*!,4/175-7.)9!!

!

W-!,4/175-+,@*!3)!).51.!4)3,+-4)*51.!.)!7)-2,I-!+1*!X-.)!)*!)2!-75B+821!\\j!3)!

2-!WG&A!/)71!).51.!/)74,.1.!.)!+1*.,3)7-*!8*-!)Z+)/+,1*-2,3-3!6!*1!)Z,.5)!8*-!

+2-7-!7)(82-+,@*!3)!2-.!7)./1*.-X,2,3-3).!6!1X2,(-+,1*).!3)!2-.!3,=)7)*5).!/-75).!



! "*%!

,*K128+7-3-.!)*!)2!/71+).19!#*!J1.5-!F,+-!.1*!=7)+8)*5).!7).128+,1*).!L83,+,-2).!

3)2!57,X8*-2!+1*.5,58+,1*-2!R8)!1X2,(-*!-!.8!,4/175-+,@*9!!

!

#.! *)+).-7,1! 7)(82-7! 2-.! +1*3,+,1*).! R8)! 3)X)*! 5)*)7! ).51.! /7138+51.! 6! 21.!

.,.5)4-.!3)!K,(,2-*+,-!.-*,5-7,-!R8)!.)!3)X)*!,4/2)4)*5-7!/-7-!-.)(87-7!8*!8.1!

.)(8719!!

!

;N][C3!#2!8.1!=8)7-!3)!,*3,+-+,1*).!-/71X-3-.!8!"44$5%615!*1!).5<!/71U,X,3-!)*!
J1.5-!F,+-! 6! ).! 8*-! /7<+5,+-! =7)+8)*5)! ,*5)7*-+,1*-24)*5)9!H*!4)3,+-4)*51!

-8517,I-31!.)!/8)3)!.84,*,.57-7!-!2-.!/)7.1*-.!)*!8*!8.1!3,=)7)*5)!-2!-/71X-31!

.,)4/7)!R8)!)Z,.5-!)K,3)*+,-!+2B*,+-!R8)!7)./-23)!.8!85,2,I-+,@*9!

!

W-!7)./1*.-X,2,3-3!/17!21.!3-01.!-.1+,-31.!-2!8.1!"44$5%615!3)!8*!4)3,+-4)*51!

1!8*!4)3,+-4)*51!.,*!7)(,.571A!).!3)2!/71=).,1*-2!R8)!/7).+7,X)!6!3)2!/71=).,1*-2!

R8)!3)./-+U-!)2!/7138+51A!-3)4<.!3)!2-!,*.5,58+,@*!3)!.-283!/QX2,+-!1!/7,K-3-!

31*3)!.)!-34,*,.57-!)2!4)3,+-4)*51A!/17! 21!R8)!).5-!7)./1*3)!1XL)5,K-4)*5)!

/17!21.!3-01.!+-8.-31.9!P)/)*3,)*31!3)!2-!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!R8)!)Z,.5-!3)2!

/7138+51! /137B-! ,*+877,7.)! )*! 7)./1*.-X,2,3-3! /)*-2! /17! 7)-2,I-7! 8*-!

,*K).5,(-+,@*!+2B*,+-!3)!4-*)7-!,2)(-2!1!/17!*1!-+58-7!+1*!X-.)!)*!)2!3)X)7!3)!

+8,3-319!!

!

#2!2-X17-517,1!=-X7,+-*5)!*1!).!7)./1*.-X2)!/17!).51.!8.1.!.,)4/7)!6!+8-*31!*1!

7)-2,+)!/8X2,+,3-3!/-7-!R8)!.)-!85,2,I-31!=8)7-!3)!2-.!,*3,+-+,1*).!-/71X-3-.9!

!

;^[/:C3!F)./)+51!-2!8.1!+14/-.,K1!3)!4)3,+-4)*51.A!)*!J1.5-!F,+-!)Z,.5)!
8*-!+1*=8.,@*!5)74,*12@(,+-!)*!2-.!3,=)7)*5).!*174-.!R8)!7)(82-*!)2!5)4-9!W-!

7)(2-4)*5-+,@*! K,()*5)! ).5-X2)+)! R8)! 3)X)! 7)-2,I-7.)! )*! )2! 4-7+1! 3)! 8*-!

,*K).5,(-+,@*!+2B*,+-9!!

!



! "*&!

#2!8.1!+14/-.,K1!).!8*-!*)+).,3-3!3)!21.!.,.5)4-.!3)!.-283A!21.!/-+,)*5).!6!

/71=).,1*-2).!.-*,5-7,1.!/17!21!R8)!3)X)*!5)*)7!+2-7-.!2-.!7)(2-.!.1X7)!2-.!+8-2).!

.)! /8)3)*! 7)-2,I-7! ).51.! /71+)3,4,)*51.9! "2! 7)./)+51A! 3)X)*! ).5,/82-7.)!

+2-7-4)*5)!21.!3)7)+U1.!3)!21.!/-+,)*5).!6!2-.!7)./1*.-X,2,3-3).!3)2!=-X7,+-*5)A!

)2! ,4/175-317A! 2-! ,*.5,58+,@*! /7).5-317-! 3)2! .)7K,+,1! 3)! .-283! 6! )2! /71=).,1*-2!

.-*,5-7,19! #*! ).5)! .)*5,31A! 2-! 7)./1*.-X,2,3-3! /17! 21.! 3-01.! 7)+-)! .1X7)! 2-!

)4/7).-!R8)!=-X7,+-!)2!/7138+51A!.1X7)!)2!4C3,+1!R8)!/7).+7,X,@!.,!*1!21!U,I1!3)!

4-*)7-!+177)+5-!6!.8.5)*5<*31.)!)*!2-!,*=174-+,@*!+,)*5B=,+-!3,./1*,X2)!6!.1X7)!

2-!,*.5,58+,@*!3)!.-283!R8)!-34,*,.57-!)2!4)3,+-4)*519!W-!7)./1*.-X,2,3-3!/)*-2!

7)+-)!.1X7)!)2!/71=).,1*-2!.,!).5C!*1!-+58@!)*!X-.)!-2!3)X)7!3)!+8,3-31!1!7)-2,I@!

8*-!,*K).5,(-+,@*!+2B*,+-!,2)(-29!!

!
!
!
! !



! "*'!

647'4(89":$")!# #
"9! N)24A! p-5U)7,*)9! Ñ%715)+5,*(! %8X2,+! N)-25U! =714! O85.,3)! 5U)! %U6.,+,-*Ö.!

O==,+)'!"!J)*5876!1=!;P"!F)(82-5,1*!=714!P78(!&-=)56!W-X)2,*(!51!O==`W-X)2!P78(!

%71415,1*Ü9! !"(#J%,$ \&/15519/)%5$ 2(">1(/<D$ B1#-%$ %&#$ H&/1(/%-&,1&/$ L%M$

X")(&%5!\hA!*9-!\!S]ggjT'!\\j`hj9!

!

"34,*,.57-+,@*!3)!$)3,+-4)*51.!6!"2,4)*51.!3)!21.!#.5-31.!H*,31.9!Ñ&+,)*5,=,+!

J1*.,3)7-5,1*.!,*!P)41*.57-5,*(!E,1.,4,2-7,56!51!-!F)=)7)*+)!%7138+59!G8,3-*+)!

=17!:*38.5769ÜA!-X7,2!3)!]g\b9!U55/.'kkvvv9=3-9(1Kk7)(82-5176`,*=174-5,1*k.)-7+U`

=3-`(8,3-*+)`31+84)*5.k.+,)*5,=,+`+1*.,3)7-5,1*.`3)41*.57-5,*(`X,1.,4,2-7,56`

7)=)7)*+)`/7138+59!

!

"34,*,.57-+,@*! >-+,1*-2! 3)! $)3,+-4)*51.A! "2,4)*51.! 6! ?)+*121(B-! $C3,+-9!

P,./1.,+,@*! gh]hk]g\jA! %8X9! W9! >19! P,./1.,+,@*! gh]h! S]g\jT9!

U55/'kkvvv9-*4-59(1K9-7kX12)5,*á-*4-5kEOkP,./1.,+,1*áh]h`]g\j9/3=9!

!

ààà9! P,./1.,+,@*! \g_g\k]g\cA! %8X9! W9! >19! P,./1.,+,@*! \g_g\! S]g\cT9!

U55/'kkvvv9-*4-59(1K9-7kX12)5,*á-*4-5k.)/5,)4X7)á]g\ckP,./1á\g_g\`\c9/3=9!

!

ààà9! P,./1.,+,@*! \]ja]k]g\cA! %8X9! W9! >19! P,./1.,+,@*! \]ja]! S]g\cT9!

U55/'kkvvv9-*4-59(1K9-7kX12)5,*á-*4-5k>1K,)4X7)á]g\ckP,./1á\]ja]`\c9/3=9!

"()*+,-!3)!P71(-.!6!$)3,+-4)*51.!3)!#.5-31.!H*,31.!3)!"4C7,+-9!#Z/-*3)3!

"++)..!51!:*K).5,(-5,1*-2!P78(.!=17!?7)-54)*5!H.)!`!;F!_ga_]A!%8X9!W9!>19!F:>!

ga\gr";\_A! ;F! _ga_]! S]ggaT9! U55/.'kkvvv9(1K,*=19(1Kk+1*5)*5k/w(k;F`]gga`

gh`\^k/3=k#a`\aggb9/3=9!

!

!

!



! "*(!

ààà9! Ñ;,*3! :*=174-5,1*! -X185! -! P78(! :*=174-5,1*! 1*! ;P"`-//71K)3! 378(.!

7)2)-.)3!=17!.-2)!1*!5U)!4-7w)5Ü9!"()*+,-!3)!P71(-.!6!$)3,+-4)*51.!3)!#.5-31.!

H*,31.! 3)! "4C7,+-9! "++)3,31! \^! 3)! )*)71! 3)! ]g]]9!

U55/.'kkvvv9=3-9(1Kk378(.k,*=174-5,1*`+1*.84)7.`-*3`/-5,)*5.`378(.k=,*3`

,*=174-5,1*`-X185`378(9!

!

"()*+,-! #./-012-! 3)! $)3,+-4)*51.! 6! %7138+51.! &-*,5-7,1.9! ÑJ)*571! 3)!

,*=174-+,@*! 1*2,*)! 3)! 4)3,+-4)*51.! 3)! 2-! "#$%&! r! J:$"Ü9! J)*571! 3)!

,*=174-+,@*! 1*2,*)! 3)!4)3,+-4)*51.! 3)! 2-! "#$%&! r! J:$"9! "++)3,31! \^! 3)!

)*)71!3)!]g]]9!U55/.'kk+,4-9-)4/.9).k+,4-k/8X2,+1kU14)9U5429!

!

"()*+,-! #871/)-! 3)!$)3,+-4)*51.9! ÑH.1! +14/-.,K1Ü9! H.1! +14/-.,K19! H.1!

+14/-.,K1A! ]g]]9! U55/.'kkvvv9)4-9)871/-9)8k)*kU84-*`7)(82-5176k7).)-7+U`

3)K)21/4)*5k+14/-..,1*-5)`8.)9!

!

"()*+,-!;)3)7-2! 3)!$)3,+-4)*51.! 6!%7138+51.! /-7-! 2-!&-2839! ÑG8,3-*+)! 1*!

+14/-..,1*-5)! 8.)! -*3! 4)3,+-2! *))3! /71(7-4.ÜA! h! 3)! 3,+,)4X7)! 3)! ]g]\9!

U55/.'kkvvv9=-4U/9X)k.,5).k3)=-825k=,2).k(8,3-*+)x]gD\9\bá\931+Z9!

!

ààà9!F)-2!P)+7)51!/17!)2!R8)!.)!413,=,+-!)2!F)-2!P)+7)51!3)!\_!3)!3,+,)4X7)!

3)!]ggc!7)2-5,K1!-!21.!4)3,+-4)*51.!3)!8.1!U84-*1!6!K)5)7,*-7,1A!%8X9!W9!>19!

]g\_g\h\ja! S]g\_T9!

U55/.'kkvvv9)L8.5,+)9L8.59=(1K9X)k+(,k-75,+2)áX1369/2Ä*84-+â]g\_g\h\jaä+-22)7

â2,.5ä-75,+2)á2-*(â;ä71vá,3â\ä*84)71â]ä/8Xá3-5)â]g\_`gc`

\]äK-28)x^Px]]x]]âä33=4âg_ä35â"FF#?#ãFOå"Wä2-*(8-()â=7ä=7â=ä+

U1,Z\â#?ä+U1,Z]â#?ä=7145-Xâã41=5Z5ä57,)7â/71482(-5,1*ä5)Z5\â$x]b#9!

!

!

!



! "*)!

"()*+,-! >-+,1*-2! 3)! D,(,2-*+,-! &-*,5-7,-9! F)(2-4)*51! /-7-! /71(7-4-.! 3)!

-++).1!-4/2,-31A!8.1!+14/-.,K1!6!)*57)(-!3)!4)3,+-4)*51.!/1.5`).583,1A!%8X9!!

W9! >19! F#&OWHJ:s>`FPJ! >i! ^h! S]g\^T9!

U55/.'kkXK.4.9.-83)9(1K9X7kXK.k.-83)2)(,.k-*K,.-k]g\^k73+gg^há\]ághá]g\^9U

5429!

!

ààà9!F)(82-!2-.!+1*3,+,1*).!/-7-!)2!=8*+,1*-4,)*51!3)!2-.!)4/7).-.!.8L)5-.!

-!2,+)*+,-!.-*,5-7,-A!6!)2!7)(,.571A!+1*5712!6!K,(,2-*+,-A!)*!)2!<4X,51!3)!2-!K,(,2-*+,-!

.-*,5-7,-A!3)!21.!/7138+51.!-!R8)!.)!7)=,)7)!2-!W)6!>i!c9^cgA!3)!]^!3)!.)/5,)4X7)!

3)! \ajcA! 6! 3)4<.! 3,./1.,+,1*).A! %8X9! W9! >19! P)+7)51! >i! hgjj! S]g\^T9!

U55/'kkvvv9/2-*-2519(1K9X7k++,K,2ág^ká"51]g\\`]g\_k]g\^kP)+7)51kPhgjj9U549!

!

"2)Z-*3)7A! G! JA! &! "! G-22-(U)7A! "! $-.+12-A! F! $! $121*)6A! 6! F! &! &5-==1739!

Ñ:*+7)-.,*(! O==`W-X)2! H.)! 1=! "*5,/.6+U15,+! $)3,+-5,1*.! ,*! 5U)! H*,5)3! &5-5).A!

\aab`]gghÜ9!2J%(,%9"1>-#1,-"5"*<$%&#$'()*$C%41/<!]gA!*9-!]!S=)X7)71!3)!]g\\T'!

\jj`h_9!U55/.'kk31,917(k\g9\gg]k/3.9]gh]9!

!

"7,-.!$17-A!;7)3369!Ñ"*<2,.,.!3)!21.!7)+87.1.!3)!-4/-71!7)2-5,K1.!-2!-++).1!3)!

4)3,+-4)*51.! -*5)! 2-! &-2-! J1*.5,58+,1*-2! 3)! J1.5-! F,+-Ü9!8%#1(&".$ \61("U

+,1(-9%&".$ #1$ '-(1-/"$ C%&-/G(-"! aA! *9-! _! S]g]gT'! ha`\g\9!

U55/'kk3Z931,917(k\g9\jbcck+,-3.9Ka,_9j\h9!

!

ààà9!Ñ:4/2,+-+,1*).!3)!2-!,*-3)+8-3-!,*5)7/7)5-+,@*!3)!2-!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-!

/7)+2B*,+-Ü9! '154-&"A! ]j! 3)! .)/5,)4X7)! 3)! ]g]gA! .)+9! ?)+2-31! "X,)7519!

U55/.'kk3)2=,*19+7k]g]gkgak,4/2,+-+,1*).`3)`2-`,*-3)+8-3-`,*5)7/7)5-+,1*`3)`2-`

)K,3)*+,-`+,)*5,=,+-`/7)+2,*,+-9!

!

ààà9!ÑH.1!3)!4)3,+-4)*51.!.,*!)K,3)*+,-!+,)*5B=,+-Ü9!'154-&"A!]a!3)!-X7,2!3)!

]g]gA! .)+9! ?)+2-31! "X,)7519! U55/.'kk3)2=,*19+7k]g]gkg_k,4/175-*+,-`3)`2-`



! ""+!

,*K).5,(-+,1*`+,)*5,=,+-`7)2-+,1*-3-`+1*`4)3,+-4)*51.`)*`)2`4-7+1`3)`2-`

/-*3)4,-`+-8.-3-`/17`.-7.`+1K`]9!

!

"7,-.!$17-A!;7)336A!6!"*37)-!E-3,22-!V,4C*)I9!Ñ"*<2,.,.!3)!2-!:*5)7+-4X,-X,2,3-3!

3)!4)3,+-4)*51.!X,12@(,+1.!)*!J1.5-!F,+-Ü9!]-"#1(19J"31.A!*9-!a!S^g!3)!L8*,1!

3)!]g]gT9!U55/.'kk31,917(k\g9cg\hkX,13)7)+U19^j\\b\9!

!

"71+-.! J-.-0A! D,+)*5)A! E)2C*! J-X)I8)21! #.+7,X-*1A! E)-57,I! G-77,31`J1771A!

%-X21!3)! 2-!J78I!$87,)A!$9.!V1.C!E2<IR8)I!ç2K-7)IA!6!$9.!"4)2,-!3)! 2-!F8X,-!

>,)519!ÑO==`2-X)2!-*3!8*2,+)*.)3!378(!8.)!,*!-!&/-*,.U!>)1*-5-2!:*5)*.,K)!J-7)!

H*,5Ü9! !%(,%9-%$ N".>-/%5%(-%! _\A! *9-! ^! S\! 3)! 4-61! 3)! ]g\jT'! ^j\`h\9!

U55/.'kk31,917(k\g9j^aak=U9]g\j9_\9^9\gca\9!

!

".-4X2)-!W)(,.2-5,K-9!J@3,(1!J,K,29!W)6!>-!c^9A!%8X9!W9!>19!W)6!>-!c^!S\hhhT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ*D-217\â\ä*D-217]â\b_^j9!

!

ààà9! J@3,(1! %)*-2A! %8X9! W9! >19! W)6! _bj^! S\ajgT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ*D-217\â\ä*D-217]âbg]j9!

!

ààà9!P)7)+U1.!6!3)X)7).!3)!2-.!/)7.1*-.!8.8-7,-.!3)!21.!.)7K,+,1.!3)!.-283!

/QX2,+1.! 6! /7,K-31.! >-! h]^aA! %8X9! W9! >19! >-! h]^a! S]gg]T9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]â_h]jhä*D-217^âb\_g\ä.57?,/$â?

J9!

!

ààà9! W)6! 3)! :*=174-+,@*! >1! P,K82(-3-A! %8X9! W9! >19! jajb! S]gggT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51



! ""*!

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]â_\h\gä*D-217^âj_jgaä.57?,/$â?

J9!

!

ààà9!W)6!3)!%7141+,@*!3)!2-!J14/)5)*+,-!6!P)=)*.-!#=)+5,K-!3)2!J1*.84,317A!

%8X9! W9! >19! W)6! j_j]! S\aa_T9!

U55/.'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)5

19-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]â]c_h\ä*D-217^âgä.57?,/$â?J9!

!

ààà9!W)6!G)*)7-2!3)!2-!"34,*,.57-+,@*!%QX2,+-9!>i!c]]j9A!%8X9!W9!>19!c]]j!

S\ajhT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ*D-217\â\ä*D-217]â\^]^\9!

!

ààà9! W)6! G)*)7-2! 3)! &-283A! %8X9! W9! >19! >i! b^abA! \\]]! S\aj^T9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]âcbh\ä*D-217^âgä.57?,/$â?J9!

!

ààà9! W)6! O7(<*,+-! 3)2! $,*,.5)7,1! 3)! &-283A! %8X9! W9! >19! b_\]! S\aj^T9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á*174-9-./ZÄ/-

7-4\â>F$ä*D-217\â\ä*D-217]âh]g_ä*D-217^âac]c^ä.57?,/$â;>9!

!

ààà9!W)6!F)(82-317-!3)!:*K).5,(-+,@*!E,14C3,+-A!%8X9!W9!>19!a]^_!S]g\_T9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ*D-217\â\ä*D-217]âjjgjg9!

!

ààà9!%7151+121!3)!?)(8+,(-2/-!3)!2-!J-75-!3)!2-!OP#J"A!%8X9!W9!>19!jbg]!

S\aabT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]â]jcb]ä*D-217^â]a]b_ä.57?,/$â?



! """!

J9!

!

!

".U,R8)A! &84)2! 6! ?-U-4,*-! pU-58*9! ÑJO$%"&&:O>"?#! H&#! O;!

:>D#&?:G"?:O>"W! PFHG! PHF:>G! #$#FG#>Jå! JO>P:?:O>&! ">P!

"&&OJ:"?#P!#?N:J"W!"&%#J?&A!JN"WW#>G#&A!">P!E#>#;:?&Ü9!+.-%&$

X")(&%5$"4$2J%(,%91)/-9%5$%&#$85-&-9%5$=1.1%(9JA!\h!3)!4-61!3)!]g]\A!b`\]9!

U55/.'kk31,917(k\g9]]\bak-L/+79]g]\9K\_,j9_\hgh9!

!

E-2-.8X7-4-*,-*A! G-6-5U7,A! &84-*! $17-4/83,A! %-*w3))/! JUU-X7-A! "78*!

G1v3-A!6!E)U.-3!y141713,9!Ñ"*!OK)7K,)v!1=!J14/-..,1*-5)!H.)!%71(7-4.!,*!

5U)!#871/)-*!H*,1*!$)4X)7!&5-5).Ü9!\&/(%9/%651$^$=%(1$'-.1%.1.$=1.1%(9J!bA!

*9-!_!S]g\cT'!]__`b_9!U55/.'kk31,917(k\g9bbh]k,7379]g\c9g\gb_9!

!

E-5)4-*`N18.)A!"2,.1*A!6!JU7,.51/U)7!?9!F1X)75.1*9!Ñ?U)!;)3)7-2!F,(U5!51!?76!

"+5!1=!]g\jà"!Y71*(!?87*! =17!"++)..! 51! :*K).5,(-5,1*-2!P78(.!-*3! 5U)!%-5U!

;17v-73Ü9!X+B+$ \&/1(&%5$B1#-9-&1! \jhA! *9-! ^! S\! 3)!4-7I1! 3)! ]g\hT'! ^]\`]]9!

U55/.'kk31,917(k\g9\gg\kL-4-,*5)7*4)39]g\j9h\cj9!

!

E)22,.A! V)**,=)7! FA! V-4,)! V! p,7wU-4A! "*5U1*6! V! >8**A! 6! $8*,7! %,741U-4)39!

Ñ"3K)7.)!P78(!F)-+5,1*.!-*3!O==`W-X)2!-*3!H*2,+)*.)3!$)3,+,*).!,*!JU,237)*'!

"!%71./)+5,K)!J1U175!&5836!1=!H*/2-**)3!"34,..,1*.!51!-!%-)3,-57,+!N1./,5-2Ü9!

](-/-.J$ X")(&%5$ "4$ 85-&-9%5$ 2J%(,%9"5"*<! jjA! *9-! ^! S4-7I1! 3)! ]g\_T'! b_b`b^9!

U55/.'kk31,917(k\g9\\\\kX+/9\]]]]9!

!

E)*,.U)K-`P,4,571K-A! ?-56-*-! P9! ÑJU-22)*().! ;17! ?U)! %U-74-+)85,+-2!

W)(,.2-5,K)! :4/2)4)*5-5,1*! :*! ?)74.! O=! "*! "++)2)7-5)3! $-7w)5! "++)..! "=5)7!

O+51X)7!]ggbÜ9!$-).57B-A!H*,K)7.,3-3!FU),*,.+U)!;7,)37,+U`Y,2U)24.!3)!E1**A!

]ggc9!



! ""#!

U55/.'kkvvv93(7-93)k4)3,-k/3=k.583,84k4-.5)75U).,.k4-.5)7áX)*,.U)K-á59/3=9!

!

!

E17().A! "**-!%-82-! 3)!&<A!$-7B2,-! &,2K),7-! 3)!"24),3-!J-4/1.A! 6! W)1*-731!

FC(,.!W),7-!%)7),7-9!Ñ#K-28-5,1*!1=!8*2,+)*.)3!-*3!1==`2-X)2!-*5,)/,2)/5,+!378(.!

/7).+7,X)3!51!+U,237)*'!E7-I,2,-*!F)(82-5176!"()*+6!K)7.8.!;P"Ü9!\&/1(&%/-"&%5$

X")(&%5$ "4$ 85-&-9%5$ 2J%(,%9<! ^bA! *9-! ^! S]g\^T'! _]b`^\9!

U55/.'kk31,917(k\g9\ggjk.\\gac`g\^`ajbb`]9!

!

E176.1v.w,A! V-*A! N-*.`V|7(! #U*,A! 6! "*37I)L! G@7.w,9! Ñ#5U,+.! 7)K,)v! ,*!

+14/-..,1*-5)! 8.)Ü9! ]B8$ B1#-9-&1! \bA! *9-! \! S]_! 3)! L82,1! 3)! ]g\jT'! \^c9!

U55/.'kk31,917(k\g9\\hck.\]a\c`g\j`ga\g`a9!

!

E176.1v.w,A!V-*A!6!"*37I)L!G@7.w,9!ÑJ14/-..,1*-5)!8.)!1=!8*-85U17,I)3!378(.'!

W)(-2!7)(82-5,1*.!-*3!)5U,+-2!+U-22)*().Ü9!H)(">1%&$X")(&%5$"4$\&/1(&%5$B1#-9-&1!

cb!S]g\aT'!\]`\c9!U55/.'kk31,917(k\g9\g\ckL9)L,49]g\a9g_9ggh9!

!

E8**,wA!#2,*)!$9A!6!>,ww,)!"-75.9!ÑYU-5!31!/-5,)*5.!v,5U!8*4)5!4)3,+-2!*))3.!

v-*5Ä! "! R8-2,5-5,K)! .5836! 1=! /-5,)*5.Ö! K,)v.! -*3! )Z/)7,)*+).! v,5U! )Z/-*3)3!

-++)..! 51! 8*-//71K)3A! ,*K).5,(-5,1*-2! 57)-54)*5.! ,*! 5U)! >)5U)72-*3.Ü9! ]B8$

B1#-9%5$ H/J-9.! ]gA! *9-! \! Sa! 3)! *1K,)4X7)! 3)! ]g\aT'! hg9!

U55/.'kk31,917(k\g9\\hck.\]a\g`g\a`g_]g`h9!

!

J-L-! J1.5-77,+)*.)! 3)! &)(871! &1+,-29! Ñ>174-5,K-! 3)! 2-! W,.5-! O=,+,-2! 3)!

$)3,+-4)*51.ÜA!\]!3)!=)X7)71!3)!]g]\9!U55/.'kkvvv9++..9.-9+7k2149!

!

ààà9! F)(2-4)*51! 3)2! J14,5C! J)*57-2! 3)! ;-74-+15)7-/,-! 3)! 2-! J-L-!

J1.5-77,+)*.)! 3)! &)(871! &1+,-2A! %8X9! W9! >19! F)(2-4)*51! h^\_! S]ggaT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51



! ""$!

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]âc_hcbä*D-217^âjjg^bä.57?,/$â?

J9!

!

J-/2-*A! "75U87! W9A! "2,.1*! E-5)4-*`N18.)A! 6! V1-**)! Y-23.57),+U)79!

ÑJ14/-..,1*-5)! H.)'! "! $13).5! %71/1.-2Ü9! +,1(-9%&$ C"9-1/<$ "4$ 85-&-9%5$

T&9"5"*<$ H#)9%/-"&%5$ ]""_! ^bA! *9-! ^c! S\! 3)! 4-61! 3)! ]g\cT'! )]`_9!

U55/.'kk31,917(k\g9\]ggk#PEpá\bc\^g9!

!

J-7/,1!"2K-7-31A!J7,.5,*-A!6!;7)336!"7,-.!$17-9!Ñ"*<2,.,.!3)2!+-.1!3)2!F,1+,(8-5!

)*! 2-! L8.5,+,-! +1*.5,58+,1*-2! +1.5-77,+)*.)Ü9!=17-./%$ '1(19J"$ <$ C%5)#! bA! *9-! c!

S]g]\T'!\a`^g9!U55/.'kk31,917(k\g9^jjcjk]ba\`^_jcS]g]\Tg]9!

!

JU-284)-8A!$A!V!?7C286)7A!E!&-2-*-K)A!F!"..-5U,-*6A!G!JUC71*A!>!J71+U)51*A!

J!F18()71*A!$!$-7).A!G!E7C-75A!6!G!%1*.9!ÑO==!W-X)2!-*3!H*2,+)*.)3!P78(!H.)!

-41*(!;7)*+U!O==,+)!E-.)3!%-)3,-57,+,-*.Ü9!+(9J-71.$"4$'-.1%.1$-&$8J-5#J""#!

h^A!*9-!c!S3,+,)4X7)!3)!]gggT'!bg]`b9!U55/.'kk31,917(k\g9\\^ck-3+9h^9c9bg]9!

!

JU)*A! N8-A! V-Zw! N! F))K).A! V-+w! #! ;,*+U-4A!Y,22,-4! p! p)**)36A! V)==7)6! N!

P17=4-*A!6!E7-32)6!J!$-75,*9!ÑO==`2-X)2!8.)!1=!-*5,3)/7)..-*5A!-*5,+1*K82.-*5A!

-*3!-*5,/.6+U15,+!4)3,+-5,1*.!-41*(!G)17(,-!4)3,+-,3!)*7122)).!,*!]gg\Ü9!KJ1$

X")(&%5$ "4$ 85-&-9%5$ 2.<9J-%/(<! cjA! *9-! c! S]ggcT'! aj]`h]9!

U55/.'kk31,917(k\g9_ghhkL+/9Kcj*gc\b9!

!

JU11*-7-A! :45,A! 6! &U-71*! J1*7169! ÑH*2,+)*.)3! -*3! O==`W-X)2! P78(! H.)! ,*!

JU,237)*Ü9! '()*$ C%41/<! ]bA! *9-! \! S\! 3)! )*)71! 3)! ]gg]T'! \`b9!

U55/.'kk31,917(k\g9]\cbkgggg]g\h`]gg]]bg\g`gggg\9!

!

J@3,(1!3)!&-283!%QX2,+-'!J-/B5821!:'!P,./1.,+,1*).!()*)7-2).9!S"75B+821.!Wb\]\`

\! -! Wb\]\`]\TA! %8X9! W9! >19! "75B+821! Wb\]\`\]! S]g\\T9!



! ""%!

U55/.'kkvvv92)(,=7-*+)9(18K9=7k+13).k-75,+2)á2+kW#G:"F?:gggg_]chbjbak9!

!

!

J@3,(1! 3)! &-283! %QX2,+-é'! &)++,@*! j'! "8517,I-+,1*).! 3)! -++).1! 5)4/7-*1!

S"75B+821.!Fb\]\`ch!-!Fb\]\`j^`\TA!%8X9!W9!>19!"75B+821.!Fb\]\`ch!-!Fb\]\`ch`

\! S]gg_T9!

U55/.'kkvvv92)(,=7-*+)9(18K9=7k+13).k.)+5,1*á2+kW#G:?#n?gggggcgj]ccbkW#G:

&J?"gggggc\agccck9!

!

J14,5C!J)*57-2!3)!;-74-+15)7-/,-9!Ñ"+8)731!J14,5C!J)*57-2!3)!;-74-+15)7-/,-!

`! "75B+821! b\'! "+58-2,I-+,@*! 3)2! ;17482-7,1! /-7-! )2! 4-*)L1! 5)7-/C85,+1! 3)2!

/-+,)*5)! JOD:P`\aÜA! ]^! 3)! -X7,2! 3)! ]g]g9!

U55/.'kkvvv9++..9.-9+7kv)Xk+171*-K,78.k-..)5.k4-5)7,-2).k/)7.1*-2k2,*)-4,)*51

.k]g^9/3=9!

!

J144,55))!1*!P78(.9!ÑH.).!1=!P78(.!>15!P).+7,X)3!,*!5U)!%-+w-()!:*.)75!SO==`

W-X)2! H.).TÜ9! 21#-%/(-9.! \\gA! *9-! \! S\! 3)! L82,1! 3)! ]gg]T'! \h\`h^9!

U55/.'kk31,917(k\g9\b_]k/)3.9\\g9\9\h\9!

!

J1*716A!&A!:!JU11*-7-A!%!:4/,++,-517)A!"!$1U*A!N!"7*)22A!"!F-*)A!J!p*1)//)2A!

)5!-29! Ñ&87K)6! 1=! H*2,+)*.)3! -*3! 1==! W-X)2! P78(! H.)! ,*! %-)3,-57,+! Y-73.! ,*!

#871/)-*!J18*57,).9!#871/)-*!>)5v17w!=17!P78(!:*K).5,(-5,1*!,*!JU,237)*Ü9!]BX$

V85-&-9%5$ =1.1%(9J$ H#3R! ^]gA! *9-! j]]j! Sh! 3)! )*)71! 3)! ]gggT'! ja`h]9!

U55/.'kk31,917(k\g9\\^ckX4L9^]g9j]]j9ja9!

!

J1*716A!&A! V!$+:*567)A! 6! :!JU11*-7-9! ÑH*2,+)*.)3!-*3!1==! W-X)2!P78(!H.)! ,*!

>)1*-5).Ü9!+(9J-71.$"4$'-.1%.1$-&$8J-5#J""#3$!1/%5$%&#$01"&%/%5$H#-/-"&!hgA!*9-!

]!S4-7I1!3)!\aaaT'!;\_]`_b9!U55/.'kk31,917(k\g9\\^ck=*9hg9]9=\_]9!

!



! ""&!

J1*716A!&U-71*9!Ñ"..1+,-5,1*!X)5v))*! 2,+)*+)!.5-58.!-*3!4)3,+-5,1*!)7717.Ü9!

+(9J-71.$ "4$ '-.1%.1$ -&$ 8J-5#J""#! acA! *9-! ^! S\! 3)! 4-7I1! 3)! ]g\\T'! ^gb`c9!

U55/.'kk31,917(k\g9\\^ck-3+9]g\g9\a\a_g9!

J1*.)L1!:*3,1!3)!:*K).5,(-+,@*!E,14C3,+-9!Ñ%-85-.!M5,+-.!>-+,1*-2).!/-7-!2-.!

:*K).5,(-+,1*).! )*! &-283! 6! E,14C3,+-.! +1*! %-75,+,/-*5).! N84-*1.ÜA! ]g\j9!

U55/.'kk4-,*9,+479*,+9,*k.,5).k3)=-825k=,2).k(8,3)2,*).k:J$Fá#5U,+-2áG8,3)2,*).á]

g\j9/3=9!

!

J1*K)7.,@*!)*!2)6!3)2!3)+7)51`2)6!3)!]\!3)!1+58X7)!3)!\aacA!*9!b^cA!R8)!+1*5,)*)!

4)3,3-.!/-7-!2-!+1*5)*+,@*!3)2!(-.51!=-74-+C85,+1!6!2-!7)3)5)74,*-+,@*!3)2!51/)!

3)! (-.51! /-7-! )2! -01! \aac9A! %8X9! W9! >19! W)6! c_hk\aac! S\aacT9!

U55/.'kkvvv9-,=-9(1K9,5k2)(()`c_h`ac9!

!

J82.U-vA! V1.)/UA! P-K,3! p)*3-22A! 6! "*37)v!Y,2+1+w9! ÑO==`2-X)2! /7).+7,X,*(! ,*!

/-22,-5,K)!+-7)'!"!.87K)6!1=!,*3)/)*3)*5!/7).+7,X)7.Ü9!2%55-%/-71$B1#-9-&1!]jA!*9-!

_!S\!3)!-X7,2!3)!]g\^T'!^\_`\a9!U55/.'kk31,917(k\g9\\jjkg]ca]\c^\]_cbcc_9!

!

P-*C.A!:9A!"9!"(8.5BA!"9!D-22-*1A!J9!"2)7-*6A!V9!$-75B*)IA!V9!"9!E1.+UA!"9!;)77)7A!

)5!-29!ÑO85+14).!1=!O==`W-X)2!P78(!H.).!,*!N1./,5-2.'!"!$825,+)*57,+!%71./)+5,K)!

&5836Ü9!H)(">1%&$ X")(&%5$ "4$85-&-9%5$2J%(,%9"5"*<! jgA! *9-! \\! S*1K,)4X7)!3)!

]g\_T'!\^hb`a^9!U55/.'kk31,917(k\g9\ggjk.gg]]h`g\_`\j_c`]9!

!

P-6A!F,+U-739!ÑO==`W-X)2!%7).+7,X,*(Ü9!+)./(%5-%&$2(1.9(-61(!^cA!*9-!c!S]g\^T'!b`

j9!U55/.'kk31,917(k\g9\hjj^k-8.5/7).+79]g\^9gjb9!

!

ÑP)+2-7-+,@*!3)!N)2.,*w,!3)!2-!"$$!`!%7,*+,/,1.!C5,+1.!/-7-!2-.!,*K).5,(-+,1*).!

4C3,+-.! )*! .)7).! U84-*1.ÜA! \ac_9! U55/.'kkvvv9v4-9*)5k).k/12,+,).`

/1.5k3)+2-7-+,1*`3)`U)2.,*w,`3)`2-`-44`/7,*+,/,1.`)5,+1.`/-7-`2-.`

,*K).5,(-+,1*).`4)3,+-.`)*`.)7).`U84-*1.k9!



! ""'!

!

!

!

P)/-75-4)*51! 3)! V8.5,+,-! 3)! 21.! #.5-31.! H*,31.9! Ñ&)552)4)*5! "(7))4)*5!

G2-Z1&4,5Up2,*)! SG&pTÜA! ]! 3)! L82,1! 3)! ]g\]9!

U55/.'kkvvv9L8.5,+)9(1Kk+,K,2k=,2)k8.áK9á(2-Z1á.4,5Uk31v*21-39!

!

P,7)+5,K-!3)2!J1*.)L19!P,7)+5,K-!hbk^j_kJ##!3)2!J1*.)L1A!3)!]b!3)!L82,1!3)!\ahbA!

7)2-5,K-! -! 2-! -/71Z,4-+,@*! 3)! 2-.! 3,./1.,+,1*).! 2)(-2).A! 7)(2-4)*5-7,-.! 6!

-34,*,.57-5,K-.!3)!21.!#.5-31.!$,)4X71.!)*!4-5)7,-!3)!7)./1*.-X,2,3-3!/17!21.!

3-01.!+-8.-31.!/17!/7138+51.!3)=)+581.1.A!%8X9!W9!>19!P,7)+5,K-!hbk^j_kJ##!

S\ahbT9! U55/.'kk1/9)871/-9)8k)*k/8X2,+-5,1*`3)5-,2k`k/8X2,+-5,1*kX]\X)=_)`Xb]h`

_a)]`-g=a`\_]3+bg^aca-k2-*(8-()`).9!

!

ààà9! P,7)+5,K-! a]k]hkJ##! 3)2! J1*.)L1! 7)2-5,K-! -! 2-! /8X2,+,3-3! 3)! 21.!

4)3,+-4)*51.!/-7-!8.1!U84-*1A!%8X9!W9!>19!>! W!\\^!k!\^A!OV!W!\\^!̂ \9g^9\aa]!

\^! S\aa]T9! U55/.'kk)87`2)Z9)871/-9)8k2)(-2`

+1*5)*5k#>k?n?kÄ87,âJ#W#n'^\aa]Wgg]h9!

!

P1X)+w,A! P18(2-.! "A! &-*=173! $! &+U1+w)5A! 6! $-7w! &! Y-22-+)9! ÑH/3-5)! 1*!

/U-74-+15U)7-/6!(8,3)2,*).!=17!5U)!57)-54)*5!1=!*)871/-5U,+!/-,*Ü9!8)((1&/$2%-&$

%&#$N1%#%9J1$=1>"(/.!\gA!*9-!^!S]ggcT'!\hb`ag9!U55/.'kk31,917(k\g9\ggjk.\\a\c`

ggc`gg__`a9!

!

P1*1K-*A!G)44-A!W,*3.-6!%-7w,*A! W6*!E7,)72)6`V1*).A!"**)!E)*.1*A! 6!&+155!

Y,2w).9!Ñ#Z/217,*(!4825,3,.+,/2,*-76!8.)!1=!8*2,+)*.)3!4)3,+,*).!,*!/7,4-76!-*3!

.)+1*3-76!+-7)! S#$HW&:O>T!.5836Ü9!F)/175! 51!;8*3)7.9!%U-74-+6!F).)-7+U!

HpA! =)X7)71! 3)! ]g\c9! U55/.'kk/U-74-+67).)-7+U8w917(kv/`

+1*5)*5k8/21-3.k]g\ckgbk#$HW&:O>`F)/1759/3=9!



! ""(!

!

!

!

P1*1K-*A! G)44-A! W,*3.-6! %-7w,*A! W6*! E7,)72)6`V1*).A! 6! &+155! Y,2w).9!

ÑH*2,+)*.)3! $)3,+,*).! H.)'! "! Hp! G8,3)2,*)! "*-26.,.! H.,*(! "GF##! ::Ü9!

\&/1(&%/-"&%5$ X")(&%5$ "4$ 2J%(,%9<$ 2(%9/-91! ]cA! *9-! c! S]g\hT'! b\b`]b9!

U55/.'kk31,917(k\g9\\\\k,L//9\]_^c9!

!

P78(! ;-+5.! -*3! J14/-7,.1*.! _9g9! ÑP78(! ;-+5.! -*3! J14/-7,.1*.! _9gÜA! .9!=9!

U55/'kk1*2,*)9=-+5.-*3!+14/-7,.1*.9+14k,*3)Z9-./Z9!

!

#2! %-72-4)*51! #871/)1! 6! )2! J1*.)L1! 3)! 2-! H*,@*! #871/)-9! %71+)3,4,)*51.!

+148*,5-7,1.! /-7-! 2-! -8517,I-+,@*! 6! )2! +1*5712! 3)! 21.! 4)3,+-4)*51.! 3)! 8.1!

U84-*1!6!K)5)7,*-7,1!6!/17!)2!R8)!.)!+7)-!2-!"()*+,-!#871/)-!3)!$)3,+-4)*51.9A!

%8X9! W9! >19! j]ck]gg_A! POH#`W`]gg_`hga_h! S]gg_T9!

U55/.'kkvvv9X1)9).kX8.+-7k31+9/U/Ä,3âPOH#`W`]gg_`hga_h9!

#*(,.+UA! p-729! `&/1(.)9J)&*1&a61($ A"(.%/?)&#$ !%J(5b..-*_1-/-,$ C/(%4(19J/A!

\a^g9!

!

#.5-31.! H*,31.9! ;)3)7-2! ;113A! P78(A! -*3! J1.4)5,+! "+5A! %8X9! W9! >19! jb`j\j!

S\a^hT9!U55/.'kk+-5-21(9-7+U,K).9(1Kk,3k]aah_j9!

!

ààà9!%87)!;113!-*3!P78(!"+5A!%8X9!W9!>19!^_!H9&9!&5-5.9!jchA!Å!^a\bA!jch!

S\agcT9! U55/.'kk4)3,+-24-7,L8-*-9/71+1*917(kv/`+1*5)*5k8/21-3.k.,5).k^jk/87)`

=113`-*3`378(`-+5`\agc9/3=9!

!

#.5+1875A!&,41*9!Ñ$-*-(,*(!"++)..!?1!P78(.!%7,17!?1!"//71K-2!"*3!W-8*+UÜ9!

L-41$ C9-1&91$ L1%#1(A! b! 3)! 4-61! 3)! ]g\g9!

U55/.'kkvvv92,=).+,)*+)2)-3)79+14k31+k4-*-(,*(`-++)..`51`378(.`/7,17`51`



! "")!

-//71K-2`-*3`2-8*+U`ggg\9!

!

!

#871/)-*! J144,..,1*9! Ñ?U)! #H! /U-74-+1K,(,2-*+)! .)+5,1*Ü9!

%U-74-+1K,(,2-*+)9! "++)3,31! \_! 3)! )*)71! 3)! ]g]]9!

U55/.'kk)+9)871/-9)8kU)-25UkU84-*`8.)k/U-74-+1K,(,2-*+)á)*9!

!

#871/)-*!$)3,+,*).!"()*+69! ÑG8,3)2,*)!1*!J14/-..,1*-5)!H.)!1=!$)3,+,*-2!

%7138+5.A!%87.8-*5!51!"75,+2)!h^!1=!F)(82-5,1*!S#JT!>1!j]ck]gg_ÜA!\a!3)!L82,1!3)!

]ggj9! U55/.'kkvvv9)4-9)871/-9)8k)*k31+84)*5.k7)(82-5176`/71+)387-2`

(8,3)2,*)k(8,3)2,*)`+14/-..,1*-5)`8.)`4)3,+,*-2`/7138+5.`/87.8-*5`-75,+2)`h^`

7)(82-5,1*`)+`*1`j]ck]gg_á)*9/3=9!

!

#HFOFP:&A! P:?"A! 6! D128*5))7.! 1=! 5U)! P:?"! ?-.w! ;17+)9! Ñ#-726! -++)..! 51!

4)3,+,*).! ,*! #871/)'! J14/-..,1*-5)! 8.)! 51! X)+14)! -! 7)-2,56Ü9! :*=174)! 3)!

.,58-+,@*9! %-7,.A! ;7-*+,-'! #HFOFP:&A! -X7,2! 3)! ]g\j9!

U55/.'kkvvv9)87173,.917(k/8X2,+-5,1*k)-726`-++)..`4)3,+,*).`)871/)`

+14/-..,1*-5)`8.)`X)+14)`7)-2,569!

!

;),L11! &<*+U)IA! E)7*-7319!=1.)5/%#"$ 51.-7"$ 1$ -,>()#1&9-%9! \! )39! E-7+)21*-A!

]gg\9!

!

;113!-*3!P78(!"34,*,.57-5,1*9!Ñ#Z/-*3)3!"++)..!51!:*K).5,(-5,1*-2!P78(.!=17!

?7)-54)*5!H.)!`!l8).5,1*.!-*3!"*.v)7.9!G8,3-*+)!=17!:*38.576ÜA!_!3)!1+58X7)!

3)! ]g\a9! U55/.'kkvvv9=3-9(1Kk7)(82-5176`,*=174-5,1*k.)-7+U`=3-`(8,3-*+)`

31+84)*5.k)Z/-*3)3`-++)..`,*K).5,(-5,1*-2`378(.`57)-54)*5`8.)`R8).5,1*.`

-*3`-*.v)7.9!

!

;113!-*3!P78(!F)(82-5,1*.!SJ9F9J9A!+9!hjgTA!%8X9!W9!>19!J9F9J9A!+9!hjg!S]ggaT9!



! "#+!

U55/.'kk2-v.`21,.9L8.5,+)9(+9+-k)*(k7)(82-5,1*.k+979+9Aá+9áhjgk/-()`

hc9U542è31+J1*59!

!

;71.5A! V)-*-A! &-226!Ow8*A! ?,415U6! D-8(U-*A! V-4).!N)6v113A! 6! %-82!Y,+w.9!

Ñ%-5,)*5`F)/175)3!O85+14).!-.!-!&187+)!1=!#K,3)*+)!,*!1==`W-X)2!%7).+7,X,*('!

"*-26.,.!1=!P-5-!=714!%-5,)*5.W,w)$)Ü9!X")(&%5$"4$B1#-9%5$\&/1(&1/$=1.1%(9J!\^A!

*9-!\!S]\!3)!)*)71!3)!]g\\T'!)c`)c9!U55/.'kk31,917(k\g9]\ackL4,79\c_^9!

!

G-2<*! J175C.A! V82,1! JC.-79! =1.>"&.%6-5-#%#$ 9-7-5$ ,@#-9%9! h9.! )39! #./-0-'!

"7-*I-3,A!]g]]9!

!

G-22-731!J-.5,221A!$-7B-!V).Q.A!6!$-7B-!V1.C!J78I!E2-*+-9!L%$=1.>"&.%6-5-#%#$

X)(P#-9"UC%&-/%(-%9!\9.!)39!#./-0-'!Y125)7.!p28v)7A!]g\\9!

!

G-*A!?1*(!V9A!?7,+,-!$)6)7A!JU7,.5,-*!J9!"/=)2A!;7-*+).!JU8*(A!%)5)7!V9!P-K,.A!

&5)K)! #8X-*w.A! "*5U1*6! p1K-+A! )5!-29! ÑJ1*.)*.8.! G8,3)2,*).! =17! $-*-(,*(!

%1.51/)7-5,K)!>-8.)-!-*3!D14,5,*(Ü9!+&1./J1.-%$^$+&%5*1.-%!ajA!*9-!\!S]gg^T9!

U55/.'kkL187*-2.92vv9+14k-*).5U).,-`

-*-2().,-k;8225)Z5k]gg^kgjgggkJ1*.)*.8.áG8,3)2,*).á=17á$-*-(,*(á%1.51/)7

-5,K)9\_9-./Z9!

!

G-7+B-A! &-73,*)719! ÑW-! 7)./1*.-X,2,3-3! /-57,41*,-2! 3)! 2-.! -34,*,.57-+,1*).!

/QX2,+-.!7)2-+,1*-3-!+1*!.8!,*5)7K)*+,@*!.1X7)!21.!4)3,+-4)*51.Ü9!#*!K(%/%#"$

#1$'1(19J"$!%(,%9@)/-9"A!\9.!)39A!\\^^`hg9!#./-0-'!"7-*I-3,A!]g\j9!

!

G-7+B-`W@/)IA!:.-X)2A!V-K,)7!#I)R8,)2!;8)*5).`FB1.A!&,2K,-!$-*7,R8)`F137B(8)IA!

6! J)+,2,-! $9! ;)7*<*3)I`W2-4-I-7).9! ÑH5,2,I-+,@*! 3)! 4)3,+-4)*51.! )*!

+1*3,+,1*).!1==`2-X)2!6!8*2,+)*.)3é'!7).825-31.!3)!8*!).583,1!/,2151!7)-2,I-31!)*!

8*-!8*,3-3!3)!+8,3-31.! ,*5)*.,K1.!/)3,<57,+1.Ü9!+&%51.$#1$21#-%/(P%!hcA!*9-!\!



! "#*!

S)*)71!3)!]g\jT'!]h`^c9!U55/.'kk31,917(k\g9\g\ckL9-*/)3,9]g\c9g\9g]c9!

!

!

G-7+B-`&-X,*-A!"9A!F9!F-X80-2!F)6A!6!F9!$-75B*)I`%-+U)+19!ÑF)K,.,@*!.1X7)!)2!

8.1!3)!4)3,+-4)*51.!)*!+1*3,+,1*).!*1!,*+28,3-.!)*!.8!=,+U-!5C+*,+-Ü9!!%(,%9-%$

N".>-/%5%(-%!̂ bA!*9-!b!S]g\\T'!]c_`jj9!U55/.'kk31,917(k\g9\g\ckL9=-74-9]g\g9gc9g\\9!

G@4)IA! ?14<.9! ÑeH.1! +14/-.,K1f'! 2-! )Z+)/+,@*! R8)! /)74,5)! 8.-7!

U,371Z,+2171R8,*-!.,*!/)74,.1!3)!&-283!)*!57-5-4,)*51!3)!/-+,)*5).!+1*!JOD:P`

\aÜ9!H5$T6.1(7%#"(A!j!3)!4-61!3)!]g]gA!.)+9!&-2839!U55/.'kk1X.)7K-3179+7k8.1`

+14/-.,K1`2-`)Z+)/+,1*`R8)`/)74,5)`8.-7`U,371Z,+2171R8,*-`.,*`/)74,.1`3)`

.-283`)*`57-5-4,)*51`3)`/-+,)*5).`+1*`+1K,3`\ak9!

!

G1*I<2)I!E8)*1A!"*51*,1A!J-721.!3)2!J-.5,221!F137B(8)IA!6!$9!J-74)*!G1*I<2)I!

W)1*179!B%&)%5$#1$L1*-.5%9-;&$!%(,%9@)/-9%9!]9.!)39!$-37,3A!#./-0-'!P6w,*.1*A!

]g]g9!

!

G1*I<2)I!D<IR8)IA!J-74)*A!6!V1.C!W@/)I!G8I4<*9!Ñ$)3,+-4)*51.!1==`2-X)2'!

+8).5,1*).!5)74,*12@(,+-.!6!+1*+)/58-2).Ü9!\&#1I$#1$H&41(,1(P%!]cA!*9-!_!S]g\jT'!

]a]`a_9!

!

G7-+,-! G8,22C*A! P,)(1A! ;7-*+,.+1! W@/)I! ?,41*)3-A! 6! "2X)751! V17()! E-77),719!

X)(-.>()#1&9-%$<$L1I$%(/-.$1&$=1.>"&.%6-5-#%#$#15$>1(."&%5$.%&-/%(-"D$8)%#1(&".$

#1$'1(19J"$X)#-9-%5D$B"&"*(%4P%.$Z9!$-37,3'!J1*.)L1!G)*)7-2!3)2!%13)7!V83,+,-2A!

\aab9!

!

N)-25U!J-*-3-9! Ñ&/)+,-2!"++)..!%71(7-4! =17!P78(.'!G8,3-*+)!P1+84)*5! =17!

:*38.576! -*3! %7-+5,5,1*)7.ÜA! )*)71! 3)! ]g]]9! U55/.'kkvvv9+-*-3-9+-k)*kU)-25U`

+-*-3-k.)7K,+).k378(.`U)-25U`/7138+5.k./)+,-2`-++)..k378(.k(8,3-*+)9U5429!

!



! "#"!

N676A! N-**-! :9A! V)7)46! $-*8)2A! ?,415U6! $9! J1ZA! 6! V1*-5U-*! J9! %9! F11.9!

ÑJ14/-..,1*-5)!H.)!1=!O7/U-*!P78(.Ü9!T(>J%&1/$X")(&%5$"4$=%(1$'-.1%.1.!\gA!

*9-!\!S3,+,)4X7)!3)!]g\bT'!\gg9!U55/.'kk31,917(k\g9\\hck.\^g]^`g\b`g^gc`Z9!

:>;"F$#P! `! O=,+,*-! V87B3,+-! 6! J1*5)*+,1.-9! #.5-5851! 3)! $)3,+-4)*51.9!

P)+7)51`W)6!>i!\jck]ggcA!3)!^g!3)!-(1.51A!%8X9!W9!>19!W)6!>i!\jck]ggcA!^b!

S]ggcT9! U55/.'kkvvv9,*=-74)39/5k31+84)*5.k\bjhck\jh^hkg^b`

#áPWá\jcá]ggcáa"W?9/3=k3]-)g_h)`b_j)`_+b+`hj^)`X_\gg_Xag]j=9!

!

ààà9!F)(2-4)*51! .1X7)! "8517,I-+,1*).! 3)! H.1! #./)+,-2! 6! #Z+)/+,1*-2! 3)!

$)3,+-4)*51.A! %8X9! W9! >19! >i! \gbkJ"k]ggjA! cg! S]ggjT9!

U55/.'kkvvv9,*=-74)39/5k31+84)*5.k\bjhck\gchb^bkgcg`

E]áP)2,Xá\gbá]ggj9/3=9!

!

:*.5,5851! 3)! &-283! %QX2,+-! 3)! JU,2)9! :*.578+5,K1! 3)! ;-74-+1K,(,2-*+,-! /-7-! 2-!

#2-X17-+,@*! 3)! 21.! :*=174).! %)7,@3,+1.! 3)! &)(87,3-3A! )2-X17-31! /17! )2!

P)/-75-4)*51! "()*+,-! >-+,1*-2! 3)! $)3,+-4)*51.9! F).128+,@*! \gh! #Z)*5-9A!

%8X9! W9! >19! F).128+,@*! \gh! #Z)*5-! S]g\^T9!

U55/.'kkvvv9X+*9+2k2)6+U,2)k*-K)(-7Ä,3>174-â\g_h_\g9!

!

ààà9!F)(82-+,@*!3)!2-!#L)+8+,@*!3)!#*.-61.!J2B*,+1.!R8)!H5,2,I-*!%71+8+51.!

;-74-+C85,+1.!)*!&)7).!N84-*1.9!>174-!?C+*,+-!>-!jb9A!%8X9!W9!>19!>174-!

?C+*,+-! >-! jb9! S]gg\T9! U55/.'kkvvv9+1*,+659+2k=1*,.k=,2).k]g\^kg^k>174-`

?xJ^x"a+*,+-`bj9/3=9!

!

V<87)(8,A! #3v,*9! ÑW1.! -*5,4-2<7,+1.! S+2171R8,*-! )! U,371Z,+2171R8,*-T! )*! 2-!

/-*3)4,-!JOD:P`\aÜ9!=17-./%$8"5",6-%&%$#1$=1),%/"5"*P%!]hA!*9-!]! S\^!3)!

)*)71!3)!]g]]T9!U55/.'kk31,917(k\g9\g\ckL97+7)89]g]g9gb9gg_9!

!

V-8.<.! ;-77CA! N)+517A! 6! J-.5)22)5! #.R8)77ê! J-.5)22)59! ÑH5,2,I-+,@*! 3)!



! "##!

4)3,+-4)*51.! *1! -8517,I-31.! 1! )*! .,58-+,1*).! )./)+,-2).Ü9! #*! K(%/%#"$ #1$

'1(19J"$!%(,%9@)/-9"A!\9.!)39A!_gb`]a9!#./-0-'!"7-*I-3,A!]g\j9!

!

V-II!%U-74-+)85,+-2.A! :*+9!"(7)).!51!%-6!É]g!$,22,1*!51!F).12K)!J7,4,*-2!-*3!

J,K,2!"22)(-5,1*.!,*!ÑO==`2-X)2Ü!$-7w)5,*(!:*K).5,(-5,1*!S;,.+-2B-!3)!21.!#.5-31.!

H*,31.!3)2!P,.57,51!#.5)!3)!>8)K-!å17w!\^!3)!L82,1!3)!]ggjT9!

!

V)=-587-!3)2!#.5-319!W)6!]ak]ggcA!3)!]c!3)!L82,1A!3)!(-7-*5B-.!6!8.1!7-+,1*-2!3)!

21.!4)3,+-4)*51.!6!/7138+51.!.-*,5-7,1.A!%8X9!W9!>19!EO#`"`]ggc`\^bb_!S]ggcT9!

U55/.'kkvvv9X1)9).kX8.+-7k-+59/U/Ä,3âEO#`"`]ggc`\^bb_9!

!

ààà9!W)6!_\k]gg]A!3)!\_!3)!*1K,)4X7)A!X<.,+-!7)(82-317-!3)! 2-!-851*14B-!

3)2! /-+,)*5)! 6! 3)! 3)7)+U1.! 6! 1X2,(-+,1*).! )*! 4-5)7,-! 3)! ,*=174-+,@*! 6!

31+84)*5-+,@*! +2B*,+-9A!%8X9! W9!>19! W)6! _\k]gg]A!EO#`"`]gg]`]]\hh! S]gg]T9!

U55/.'kkvvv9X1)9).kX8.+-7k31+9/U/Ä,3âEO#`"`]gg]`

]]\hhè'ë'5)Z5âW-x]g/7).)*5)x]gW)6x]g5,)*)x]g/17A3)x]g,*=174-+,xJ^x

E^*x]g6x]g31+84)*5-+,xJ^xE^*x]g+2xJ^x"P*,+-9!

!

V1)7()7A! $9A! J9! &+U-)7`?U8)7A! P9! p1)X)72)A! p9! $-55)7`Y-2.57-A! V9! G,XX1*.`

$-7.,+1A!&9!P,)4A!E9!?U8)72,4-**A!6!?9!J)7*69!ÑO==`2-X)2!8.)!1=!-*5,+-*+)7!378(.!

,*!)-.5)7*!&v,5I)72-*3'!-!/1/82-5,1*`X-.)3!/71./)+5,K)!+1U175!.5836Ü9!H)(">1%&$

X")(&%5$ "4$ 85-&-9%5$ 2J%(,%9"5"*<! jgA! *9-! c! S]g\_T'! j\a`]b9!

U55/.'kk31,917(k\g9\ggjk.gg]]h`g\_`\cc]`b9!

!

p-2,2A!"*37)!J9!Ñ?7)-5,*(!JOD:P`\aàO==`W-X)2!P78(!H.)A!J14/-..,1*-5)!H.)A!

-*3!F-*314,I)3!J2,*,+-2!?7,-2.!P87,*(!%-*3)4,+.Ü9!X+B+!^]^A!*9-!\a! S\a!3)!

4-61!3)!]g]gT'!\haj9!U55/.'kk31,917(k\g9\gg\kL-4-9]g]g9_j_]9!

!

p)..)2U),4A!"-71*!&9A!$,+U)22)!$9!$)221A!6!V)776!"K17*9!Ñ;P"!7)(82-5,1*!1=!1==`



! "#$!

2-X)2!378(!/71415,1*!8*3)7!-55-+wÜ9!X")(&%5$"4$/J1$+,1(-9%&$B1#-9%5$+.."9-%/-"&!

^gaA!*9-!b!S]g\^T'!__b`_c9!U55/.'kk31,917(k\g9\gg\kL-4-9]g\]9]gjaj]9!

!

W)(U17*A!V1.)/U!V9A!#2,I-X)5U!E71/U6A!6!%)5)7!D9!F15U)79!Ñ?U)!;,7.5!"4)*34)*5!

-*3!;P"!F).57,+5,1*.!1*!O==`W-X)2!H.).'!?U)!J-22!=17!-!>)v!"//71-+UÜ9!!""#$

%&#$'()*$L%M$X")(&%5!c^A!*9-!]!S]gghT'!^a\`_gc9!

!

W)*wA!JU7,.5,-*A!6!G8**-7!P855()9!Ñ#5U,+-2!-*3!W)(-2!;7-4)v17w!-*3!F)(82-5,1*!

=17! O==`W-X)2! H.)'! #871/)-*! %)7./)+5,K)Ü9! KJ1(%>1)/-9.$ %&#$ 85-&-9%5$ =-._$

B%&%*1,1&/! \g! S\]! 3)! L82,1! 3)! ]g\_T'! b^j`_c9!

U55/.'kk31,917(k\g9]\_jk?JF$9&_g]^]9!

!

W)*wA!JU7,.5,-*A! %U,2,//! p1+UA!N,23)(-73! y-//)2A! 6!J2-83,-!Y,).)4-**9! ÑO==`

W-X)2A! 1==`W,4,5.Ä!%-7)*5-2! "v-7)*)..! -*3!"55,583).! 51v-73.! 1==`W-X)2!H.)! ,*!

%-)3,-57,+.Ü9!H)(">1%&$X")(&%5$"4$21#-%/(-9.!\chA!*9-!\]! S3,+,)4X7)!3)!]ggaT'!

\_j^`jh9!U55/.'kk31,917(k\g9\ggjk.gg_^\`gga`gabc`c9!

!

W)v,.A!p,)71*!P-K,39!Ñ"++)..! 51!8*2,+)*.)3!4)3,+,*).A!vU1!.U1823!/-6!vU)*!

5U)6!-7)!*15!/71K,3)3!=17!=7))ÄÜ!B1#-9-&1$+991..$c$2"-&/$"4$8%(1!b!S)*)71!3)!

]g]\T'!\`b9!U55/.'kk31,917(k\g9\\jjk]^aa]g]c]\\g_gg_j9!

!

W)6! 3)! $)3,+-4)*51.A! %8X9! W9! >19! \ac_g^]bgh! S\ac_T9!

U55/.'kkvvv9)L8.5,+)9L8.59=(1K9X)k)2,k21,k\ac_kg^k]bk\ac_g^]bghkL8.5)29!

W)6! 3)! $)3,+-4)*51.! Syy37`]TA! %8X9! W9! >19! >19! \jkj9^9]g\_A! \ha_! S]g\_T9!

U55/.'kkvvv9=-74-=17849.,k.,5).k_^k=,2).k=,2).k%7-K,2*,w,k%7-K,2*,w,x]g#>Gk$)3,+,

*-2x]g/7138+5.x]g-+59/3=9!

!

W)6! 3)! $)3,+-4)*51.`"$GA! %8X9! W9! >19! EGE29! :! &9! ^b\a! S]ggbT9!

U55/.'kkvvv9().)5I)`,4`,*5)7*)593)k)*(2,.+Uá-4(k)*(2,.+Uá-4(9U5429!



! "#%!

!

!

!

W)6!3)!/8X2,+,3-3!4C3,+-!)*!2-!K)7.,@*!/8X2,+-3-!)2!\a!3)!1+58X7)!3)!\aa_!SEGE29!

:!/9!^gchTA!R8)!=8)!413,=,+-3-!/17!Q25,4-!K)I!/17!)2!-75B+821!c!3)!2-!2)6!3)!]j!3)!

.)/5,)4X7)! 3)! ]g]\! SEGE29! :! /9! _b^gT! S\aa_T9! U55/.'kkvvv9().)5I)`,4`

,*5)7*)593)kU),24v)7X(kEV>Fggcg_aacb9U5429!

!

W)6!;)3)7-2!3)2!]!3)!4-7I1!3)!\ah^!.1X7)!2-!=-X7,+-+,@*!6!+14)7+,-2,I-+,@*!3)!

4)3,+-4)*51.!S"7I*),4,55)2().)5I!r!"$GTA!%8X9!W9!>19!"$G!\ah^'!h-!S\ah^T9!

U55/.'kkvvv97,.9Xw-9(K9-5kG)25)*3);-..8*(9vZ)Ä"X=7-()âE8*3).*174)*äG).

)5I).*844)7â\gg\g__\9!

!

W,)X1v,5IA!$,+U-)2!F9A!V-+w!$9!G174-*A!"XX6!V9!;6)7A!6!P1*-23!;9!p2),*9!Ñ&1+,-2!

%U1X,-'!F)K,)v!1=!-!>)(2)+5)3!"*Z,)56!P,.173)7Ü9!+(9J-71.$"4$[1&1(%5$2.<9J-%/(<!

_]A! *9-! j! S\! 3)! L82,1! 3)! \ahbT'! j]a`^c9!

U55/.'kk31,917(k\g9\gg\k-7+U/.6+9\ahb9g\jag^gggajg\^9!

!

W,*A!N.,-*(`Y)*A!p-5U6!%U-*A! 6!&v8`V-*)!W,*9! Ñ?7)*3.! ,*! 1==`2-X)2! í`X21+w)7!

8.)'!"!.)+1*3-76!3-5-!-*-26.,.Ü9!85-&-9%5$KJ1(%>1)/-9.!]hA!*9-!\g!S]ggcT'!\j^c`

_c9!U55/.'kk31,917(k\g9\g\ckL9+2,*5U)7-9]ggc9\g9g\b9!

!

W8I@*!%)0-A!P,)(1!$-*8)29!8)(."$#1$'1(19J"$21&%53$2%(/1$[1&1(%59!$-37,3'!

H*,K)7.,5-.A!\aac9!

!

$+p,**1*A! F1..! "A! $-55U)v! J11wA! Y,*.51*! W,-8vA! $1*-! $-7-X-*,A! :-*! J!

$-7.+U*)7A! >,+122)! N! %-+w)7A! 6! V1U-**).! E! %7,*.9! ÑE,1.,4,2-7,56! -*3!

:*5)7+U-*()-X,2,56'!%7,*+,/2).!-*3!#K,3)*+)'!"!&6.5)4-5,+!F)K,)vÜ9!]-"'()*.de$

85-&-9%5$ \,,)&"/J1(%>1)/-9.D$]-">J%(,%91)/-9%5.$%&#$[1&1$KJ1(%><!^]A!*9-!\!



! "#&!

S=)X7)71!3)!]g\hT'!]j`b]9!U55/.'kk31,917(k\g9\ggjk._g]ba`g\j`g]bc`I9!

!

!

$)3,+,*).! -*3! N)-25U+-7)! /7138+5.! F)(82-5176! "()*+69! Ñ?U)! .8//26! 1=!

8*2,+)*.)3! 4)3,+,*-2! /7138+5.! Se./)+,-2.fT'! $NF"! G8,3-*+)! >15)! \_Ü9!

$)3,+,*).! -*3! N)-25U+-7)! /7138+5.! F)(82-5176! "()*+6A! ]g\_9!

U55/.'kk-..)5.9/8X2,.U,*(9.)7K,+)9(1K98wk(1K)7*4)*5k8/21-3.k.6.5)4k8/21-3.k-55

-+U4)*5á3-5-k=,2)k^j^bgbk?U)á.8//26á1=á8*2,+)*.)3á4)3,+,*-2á/7138+5.áá./

)+,-2.á9/3=9!

!

$)7+1.879!F)(2-4)*51!?C+*,+1!.1X7)!2-!K)7,=,+-+,@*!3)!2-.!X8)*-.!/7<+5,+-.!3)!

,*K).5,(-+,@*!+2B*,+-9!F).128+,@*!>i!\]akaacA!%8X9!W9!>19!F).128+,@*!>i!\]akaac!

S\aajT9! U55/.'kkvvv9(8X986k4,*,.5)7,1`.-283`

/8X2,+-k,*.5,58+,1*-2k*174-5,K-k7).128+,1*`*`\]aaac`4)7+1.87(4+7).`\]aac`

).583,1.`+2,*,+1.9!

!

$,22)7A! V)**,=)7! #9A! V1.)/U! &9! F1..A! p)**)5U! :9! $1+UA! 6! "75U87! W9! J-/2-*9!

ÑJU-7-+5)7,I,*(! #Z/-*3)3! "++)..! -*3! J14/-..,1*-5)! H.)! %71(7-4.! =17!

#Z/)7,4)*5-2! P78(.Ü9! ]B8$ =1.1%(9J$ 0"/1.! \gA! *9-! \! S]g\jT'! ^bg9!

U55/.'kk31,917(k\g9\\hck.\^\g_`g\j`]chj`b9!

!

$,*,.5)7,1! 3)! &-2839! "4/2B-*! /2-I1! ).5-X2)+,31! )*! 2-! &)(8*3-! P,./1.,+,@*!

J14/2)4)*5-7,-! 3)2! F)(2-4)*51! 3)! #*.-61.! J2B*,+1.! )*! )2! %)7QA! P)+7)51!

&8/7)41!>i!g\\`]ggj`&"A!%8X9!W9!>19!P)+7)51!&8/7)41!>i!g\\`]ggj`&"!S]ggjT9!

U55/.'kkvvv9,*.9(1X9/)k,*.K,758-2k,4-().k157/8X.k/3=kF)(2-4)*51x]g)*.-61.x

]g+2,*,+1.9/3=9!

!

ààà9! Ñ:*.578+5,K1! /-7-! )2! :*(7).1! 3)! $)3,+-4)*51.! >1! F)(,.57-31.9! :>`!

\^]]\`ggh9!D)7.,@*!]9ÜA!a!3)!.)/5,)4X7)!3)!]g\^9!U55/.'kkvvv9(8X986k4,*,.5)7,1`



! "#'!

.-283`/8X2,+-k.,5).k4,*,.5)7,1`.-283`/8X2,+-k=,2).k]g\h`gak:>`\^]]\`

gghx]g:*.578+5,K1x]g/-7-x]g)2x]g:*(7).1x]g3)x]g$)3,+-4)*51x]g>1

x]gF)(,.57-319/3=9!

ààà9! $13,=,+-*! )2! F)(2-4)*51! 3)! #*.-61.! J2B*,+1.! )*! )2! %)7QA! P)+7)51!

&8/7)41! >9-! ggc`]ggj`&"A! %8X9! W9! >19! P)+7)51! &8/7)41! >9-! ggc`]ggj`&"!

S]ggjT9!

U55/.'kkvvv9,*.9(1X9/)k,*.K,758-2k,4-().k157/8X.k/3=kF)(2-4)*51x]g)*.-61.x

]g+2,*,+1.9/3=9!

!

ààà9!F)(2-4)*51!3)!#*.-61.!J2B*,+1.!)*!)2!%)7QA!P)+7)51!&8/7)41!!>9-!g\j`

]ggc`&"A! %8X9! W9! >19! P)+7)51! &8/7)41! ! >9-! g\j`]ggc`&"! S]ggcT9!

U55/.'kkvvv9,*.9(1X9/)k,*.K,758-2k,4-().k157/8X.k/3=kF)(2-4)*51x]g)*.-61.x

]g+2,*,+1.9/3=9!

!

ààà9! F)(2-4)*51! 3)2! &,.5)4-! >-+,1*-2! 3)! J1*5712! 3)! %7138+51.!

;-74-+C85,+1.A!"2,4)*51.!3)!H.1!$C3,+1!6!J1.C5,+1.A!%8X9!W9!>19!P)+7)51!\hjc!

S\aabT9!U55/.'kkvvv9X+*9+2k2)6+U,2)k*-K)(-7Ä,3>174-â\]]__c9!

!

$,*,.5)7,1! 3)! &-283A! 6! :*.5,5851! >-+,1*-2! 3)! &-2839! "/78)X-*! F)(2-4)*51! 3)!

#*.-61.! J2B*,+1.A! P)+7)51! &8/7)41! >i! g]\`]g\j`&"A! %8X9! W9! >19! P)+7)51!

&8/7)41! >i! g]\`]g\j`&"! S]g\jT9!

U55/.'kk7)/1.,517,19,*.9(1X9/)kZ428,kX,5.57)-4kU-*32)k:>&k\\\^k#>&"åO&x]gJ

Wx+^xh3>:JO&x]g]g\h9/3=Ä.)R8)*+)â\ä,."221v)3â69!

!

ààà9!Ñ$-*8-2!3)!%71+)3,4,)*51.!/-7-!2-!F)-2,I-+,@*!3)!#*.-61.!J2B*,+1.!)*!

)2! %)7QÜA! ]g\]9!

U55/.'kkvvv9,*.9(1X9/)k,*.K,758-2k,4-().k157/8X.k/3=k$-*8-2x]g3)x]g%71+x]

g/-7-x]g2-x]g7)-2,I-+,1*x]g3)x]g)*.-61.x]g+2,*,+1.9/3=9!

!



! "#(!

!

!

!

ààà9!ÑF)(2-4)*51!3)!#*.-61.!J2B*,+1.9!:*5)(7-!)2!P&!g\j`]ggc`&9"A!)2!P&!

ggc`]ggj`&9"! 6! )2! P&! g\\`]ggj`&9"ÜA! ]g\g9!

U55/.'kkvvv9,*.9(1X9/)k,*.K,758-2k,4-().k157/8X.k/3=kF)(2-4)*51x]g)*.-61.x

]g+2,*,+1.9/3=9!

!

$,*,.5)7,1! 3)! &-2839! %7).,3)*+,-! 3)! 2-! >-+,@*A! 6! "34,*,.57-+,@*! >-+,1*-2! 3)!

$)3,+-4)*51.A!"2,4)*51.!6!?)+*121(B-!$C3,+-9!Ñ:*3,+-+,1*).!$C3,+-.!;8)7-!3)!

%71./)+51ÜA! ^g! 3)! 4-7I1! 3)! ]g\c9!

U55/'kkvvv9-*4-59(1K9-7k+148*,+-31.k,*3,+-+,1*).á3)á4)3,+-4)*51.á=/9/3=9!

!

$,*,.5)7,1! 3)! &-283! 6! E,)*).5-7! ;-4,2,-7! 3)! 2-! :*3,-9! F)(2-4)*51! 3)! >8)K-.!

P71(-.! 6!#*.-61.!J2B*,+1.9!G&F!]]j! S#T9A! %8X9! W9!>19!G&F!]]j! S#T! S]g\aT9!

U55/.'kk+3.+19(1K9,*k1/)*+4.k)Z/175k.,5).kJP&JOáY#Ek%3=`

31+84)*5.k>)vP78(.áJ?F82).á]g\a9/3=9!

!

$,*,.5)7,1!3)!&-283!6!%715)++,@*!&1+,-29!F).128+,@*!bb]\!e%17!2-!+8-2!.)!3)=,*)A!

-+2-7-!6!-+58-2,I-!,*5)(7-24)*5)!)2!%2-*!OX2,(-517,1!3)!&-283!S%O&TA!%8X9!W9!>19!

F).128+,@*! bb]\! S]g\^T9!

U55/.'kkvvv94,*.-2839(1K9+1k.,5).k7,3kW,.5.kE,X2,15)+-P,(,5-2kF:P#kP#kP:Vk7).128

+,1*`bb]\`3)`]g\^9/3=9!

!

$,*,.5)7,1!3)!&-*,3-3!6!J1*.8419!F)-2!P)+7)51!\^_bk]ggjA!3)!\\!3)!1+58X7)A!

/17!)2!R8)!.)!7)(82-!)2!/71+)3,4,)*51!3)!-8517,I-+,@*A!7)(,.571!6!+1*3,+,1*).!3)!

3,./)*.-+,@*!3)!21.!4)3,+-4)*51.!3)!8.1!U84-*1!=-X7,+-31.!,*38.57,-24)*5)9A!

%8X9! W9! >19! F)-2! P)+7)51! \^_bk]ggjA! EO#`"`]ggj`\a]_a! S]ggjT9!

U55/.'kkvvv9X1)9).k3,-7,1áX1)k5Z59/U/Ä,3âEO#`"`]ggj`



! "#)!

\a]_aè'ë'5)Z5â"x]P]ggjx]P\a]_a`AF)-2x]gP)+7)51x]g\^_bx];]ggjx]

Jx]g3)x]g\\x]g3)x]g1+58X7)x]Jx]g/17A3)x]g8.1x]gU84-*1x]g=-X7

,+-31.x]g,*38.57,-24)*5)9!

$,*,.5)7,1!3)!&-*,3-3!6!%12B5,+-!&1+,-29!F)-2!P)+7)51!\g\bk]ggaA!3)!\a!3)!L8*,1A!

/17!)2!R8)!.)!7)(82-!2-!3,./1*,X,2,3-3!3)!4)3,+-4)*51.!)*!.,58-+,1*).!)./)+,-2).A!

%8X9! W9! >19! EO#`"`]gga`\]gg]! S]ggaT9!

U55/.'kkvvv9X1)9).kX8.+-7k31+9/U/Ä,3âEO#`"`]gga`\]gg]9!

!

$,*,.5)7,1!3)2!:*5)7,17!6!&-2839!W)6!3-*).-!3)!4)3,+-4)*51.A!%8X9!W9!>19!WEp!>i!

aa! S]g\hT9!

U55/.'kkvvv9.-X,*917(k.,5).k.-X,*917(k=,2).k31+84)*5.k?U)P-*,.U$)3,+,*)."+59/

3=9!

!

$,*,.5)7,1! ;)3)7-2! 3)! &-2839! O73)*-*I-! .1X7)! 2-! +14)7+,-2,I-+,@*! 3)!

4)3,+-4)*51.! *1! -8517,I-31.! /-7-! 8.1! +14/-.,K1! S]g\gT9!

U55/.'kkvvv9X=-7493)k&U-7)3P1+.kP1v*21-3.k#>kP78(.k2,+)*.,*(k+2,*,+-2?7,-2.k

+14/H.)k"$NDá)*9/3=ÄááX21Xâ/8X2,+-5,1*;,2)9!

!

$1*)3)71!$-5)1A!$-7B-!"*51*,-9!ÑH.1!J14/-.,K19Ü!!"(,%9-;&$9"&/-&)%#%$>%(%$

4%(,%9@)/-9".$#1$J".>-/%5!]A!*9-!b!S\ggjT'!\gh`\b9!

!

$17-A!;7)336!"7,-.A!6!F-*3-22!$-37,(-2!$-37,(-29!Ñ"++).1!-!,*=174-+,@*!3)!21.!

7)(,.571.!.-*,5-7,1.!3)!4)3,+-4)*51.!)*!)2!4-7+1!3)2!3)7)+U1!-!2-!/715)++,@*!3)!

2-! .-283Ü9! 8%#1(&".$ \61("U+,1(-9%&".$ #1$ '-(1-/"$ C%&-/G(-"! \gA! *9-! _! S\c! 3)!

*1K,)4X7)!3)!]g]\T'!h_`ah9!U55/.'kk31,917(k\g9\jbcck+,-3.9K\g,_9h\_9!

!

$1.)(8,A! G-X7,)2-! E,55)*+1875! G1*I-2)IA! 6! ;)7*-*31! "*510-*I-.9!

Ñ>174-5,I-ìî1! 3)! /71(7-4-.! 3)! -+)..1! )Z/-*3,31! )! 8.1! +14/-..,K1! 3)!

4)3,+-4)*51.!*-!"4C7,+-!31!&82Ü9!=17-./%$2%&%,1(-9%&%$#1$C%5)#$2F65-9%!_^!



! "$+!

S]g\aT'!)bj9!U55/.'kk31,917(k\g9]cc^^kF%&%9]g\a9bj9!

!

!

>-5,1*-2!"7+U,K).!-*3!F)+173.!"34,*,.57-5,1*Ö.!O==,+)!1=!5U)!;)3)7-2!F)(,.5)7A!6!

G1K)7*4)*5!%8X2,.U,*(!O==,+)9!Ñ&8X/-75!:!`!#Z/-*3)3!"++)..!51!:*K).5,(-5,1*-2!

P78(.!=17!?7)-54)*5!H.)!&187+)'j_!;F!_ga_]A!"8(9!\^A!]ggaA!8*2)..!15U)7v,.)!

*15)39Ü! #2)+571*,+! J13)! 1=! ;)3)7-2! F)(82-5,1*.A! ]g]]9! U55/.'kk)+=79,1k?,52)`

]\k%-75`^\]k&8X/-75`:9!

!

%-*312=,*,A!JA!%!:4/,++,-517)A!P!%71K-.,A!;!F1++U,A!F!J-4/,A!$!E1*-5,A!6!5-2,-*!

%-)3,-57,+! O==`2-X)2! J122-X17-5,K)! G718/9! ÑO==`W-X)2! H.)! 1=! P78(.! ,*! :5-26'! "!

%71./)+5,K)A!OX.)7K-5,1*-2!-*3!$825,+)*57)!&5836Ü9!+9/%$2%1#-%/(-9%! a\A!*9-! ]!

S]gg]T'!^^a`_j9!U55/.'kk31,917(k\g9\ghgkghg^b]bg]b]h^_g^g9!

!

%-72-4)*51! #871/)1! 6! )2! J1*.)L19! F)(2-4)*51! j]ck]gg_k#J! 3)2! %-72-4)*51!

#871/)1! 6! 3)2! J1*.)L1! 7)2-5,K-! -! 21.! /71+)3,4,)*51.! +148*,5-7,1.! /-7-! 2-!

-8517,I-+,@*!6!.8/)7K,.,@*!3)!4)3,+-4)*51.!3)!8.1!U84-*1!6!K)5)7,*-7,1!6!/17!

)2!R8)!.)!+7)-!8*-!"()*+,-!#871/)-!3)!$)3,+-4)*51.A!%8X9!W9!>19!j]ck]gg_A!\!

S]gg_T9! U55/.'kk)87`2)Z9)871/-9)8k2)(-2`

+1*5)*5k#&k?n?k%P;kÄ87,âJ#W#n'g]gg_Fgj]c`]g\^gcgbä=714âG"9!

!

ààà9!F)(2-4)*51!]gg\kh^k#J!3)2!%-72-4)*51!#871/)1!6!3)2!J1*.)L1!7)2-5,K-!

-! 21.! /7138+51.! 4)3,+,*-2).! /-7-! 8.1! U84-*1A! %8X9! W9! >19! ]gg\kh^k#JA! cj!

S]gg\T9! U55/.'kk)+9)871/-9)8kU)-25Uk.,5).k3)=-825k=,2).k=,2).k)837-2)ZkK12`

\k3,7á]gg\áh^á+1*.12á]g\]k3,7á]gg\áh^á+1*.á]g\]á)*9/3=9!

!

%-5,2A! &-*L-6w84-79! Ñ#-726! "++)..! %71(7-4.'! E)*)=,5.A! JU-22)*().A! -*3! p)6!

J1*.,3)7-5,1*.! =17! &8++)..=82! :4/2)4)*5-5,1*Ü9! 21(.>19/-71.$ -&$ 85-&-9%5$

=1.1%(9J!jA!*9-!\!S]g\cT'!_`h9!U55/.'kk31,917(k\g9_\g^k]]]a`^_hb9\j^jja9!



! "$*!

!

!

!

%)+wU-4A!"26..-!$A!p,7w!#!#K16A!W).2,)!O+U.A!6!V173-*!F!J1KK)69!ÑG-X-/)*5,*!

=17!O==`W-X)2!H.)'!#K,3)*+)`E-.)3!17!J-8.)!=17!J1*+)7*ÄÜ!C)6./%&91$+6).1e$

=1.1%(9J$ %&#$ K(1%/,1&/! \]! S)*)71! 3)! ]g\hT'! \`h9!

U55/.'kk31,917(k\g9\\jjk\\jh]]\h\hhg\^\\9!

!

%13)7! #L)+85,K19! #4,5)! ;17482-7,1! ?)7-/C85,+1! >-+,1*-2A! %8X9! W9! >19! ]c\^a!

S\aajT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]âc_^a_ä*D-217^âj_cbcä.57?,/$â?

J9!

!

ààà9!%71U,X,+,@*!3)!K)*5-!3)! 21.!4)3,+-4)*51.!R8)!+1*5)*(-*!+2171R8,*-A!

U,371Z,+2171R8,*-!1!,K)74)+5,*-!.,*!7)+)5-!4C3,+-A!%8X9!W9!>19!P)+7)51!#L)+85,K1!

>i! _]]hh`&! S]g]gT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]âa\g\^ä*D-217^â\]gghbä.57?,/$â

?J9!

!

ààà9! %8X2,+-! F).128+,@*! >i! ^^^`]g\^! SJO$:#JO`WnD:T! 3)! \]k\]! k]g\^! 6!

-*)Z1.'!F)(9F?J"!\\9g^9ba'\\!%7138+51.!;-74-+C85,+1.A!$)3,+-4)*51.!/-7-!

8.1!U84-*19!F)R9!F)(9!&-*,5-7,1!-*)Z1!\9!%71+)3,4,)*51!/-7-!F)+1*1+,4,)*51!

$8581! 3)! F)(9! &-*,5-7,1.! 4)3,+-4)*51.! -*)Z1! ]A! %8X9! W9! >19! >i! ^h_\_`

JO$#n`$#:J`&! S]g\_T9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]âjj_c\ä*D-217^âgä.57?,/$â?J9!

!



! "$"!

!

!

!

ààà9!F)=174-!F)(2-4)*51!#.5-X2)+,4,)*51.!;-74-+C85,+1.!%7,K-31.A!%8X9!W9!

>19! P)+7)51! #L)+85,K1! ]j]g\! S\aahT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]â]ag_hä*D-217^â^gj]]ä.57?,/$â?

J9!

!

ààà9!F)(2-4)*51!-!2-!W)6!3)!:*=174-+,@*!>1!P,K82(-3-A!%8X9!W9!>19!P)+7)51!

#L)+85,K1! ^_a]j! S]gghT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]âc_b]_ä*D-217^âj_a\jä.57?,/$â?

J9!

!

ààà9!F)(2-4)*51!-!2-!W)6!F)(82-317-!3)!:*K).5,(-+,@*!E,14C3,+-A!%8X9!W9!>19!

P)+7)51! #L)+85,K1! >-! ^agc\`&! S]g\bT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ*D-217\â\ä*D-217]âjajja9!

!

ààà9!F)(2-4)*51!3)!+1*5712!).5-5-2!3)!$)3,+-4)*51.A!%8X9!W9!>19!P)+7)51!

#L)+85,K1! ]a___`&! S]gg\T9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ*D-217\â\ä*D-217]â_c]h^9!

!

ààà9!F)(2-4)*51!3)!#.5-X2)+,4,)*51.!;-74-+C85,+1.!%7,K-31.A!%8X9!W9!>19!

P)+7)51! #L)+85,K1! \cjcb! S\ahbT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ*D-217\â\ä*D-217]âba^aj9!



! "$#!

!

!

!

ààà9! F)(2-4)*51! 3)! :*.+7,/+,@*A! J1*5712A! :4/175-+,@*! 6! %8X2,+,3-3! 3)!

$)3,+-4)*51.A! %8X9! W9! >19! P)+7)51! #L)+85,K1! ]h_cc! S]gggT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ*D-217\â\ä*D-217]â_^___9!

!

ààà9!F)(2-4)*51!3)! 2-!K,.,5-!4C3,+-A!%8X9!W9!>19!P)+7)51!#L)+85,K1!]c^j_!

S\aajT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]â_^a__ä*D-217^â_c]ajä.57?,/$â?

J9!

!

ààà9!F)(2-4)*51! 3)2! ;17482-7,1! ?)7-/)Q5,+1!>-+,1*-2A! %8X9! W9! >19! \^hjh!

S\ah]T9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]â\hgagä*D-217^â\a^g]ä.57?,/$â?

J9!

!

ààà9!F)(2-4)*51! 3)2! ;17482-7,1! ?)7-/C85,+1!>-+,1*-2A! %8X9! W9! >19! \a^_^!

S\ahaT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]â\hhg]ä*D-217^âgä.57?,/$â?J9!

!

ààà9!F)(2-4)*51!/-7-!)2!7)(,.571!.-*,5-7,1!3)!21.!4)3,+-4)*51.!R8)!7)R8,)7)*!

3)41.57-7!)R8,K-2)*+,-!5)7-/C85,+-A!%8X9!W9!>19!P)+7)51!#L)+85,K1!^]_jg!S]ggbT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ*D-217\â\ä*D-217]âbb]_c9!



! "$$!

!

!

!

ààà9!F)(2-4)*51!/-7-! 2-!-8517,I-+,@*!/-7-! 2-! ,4/175-+,@*!6!-3R8,.,+,@*!3)!

4)3,+-4)*51.! *1! 7)(,.57-31.A! %8X9! W9! >19! >-! ^c^bh`&! S]g\gT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ*D-217\â\ä*D-217]âcabhg9!

!

ààà9! F)(2-4)*51! /-7-! 2-! -8517,I-+,@*! .-*,5-7,-! /-7-! )2! 3).-24-+)*-L)! 6!

-3R8,.,+,@*! 3)! 4)3,+-4)*51.! *1! 7)(,.57-31.! /17! )*5,3-3).! ).5-5-2).! +1*!

=8*+,1*).! 3)! .-283! /QX2,+-! 1! .)(87,3-3! .1+,-2! 6! /-7-! 2-! -8517,I-+,@*! 3)2!

3).-24-+)*-L)! )*! +-.1! 3)! *)+).,3-3! /QX2,+-A! %8X9! W9! >19! _]jb\! S]g]gT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]âa^]bgä*D-217^âgä.57?,/$â?J9!

!

ààà9!F)(2-4)*51!/-7-!2-!-8517,I-+,@*!6!+1*5712!.-*,5-7,1!3)!2-!/8X2,+,3-3!3)!

/7138+51.! 3)! ,*5)7C.! .-*,5-7,1A! %8X9! W9! >19! P)+7)51! #L)+85,K1! ^chch! S]g\\T9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]âj\bhbä*D-217^âhca^aä.57?,/$â?

J9!

!

ààà9! F)(2-4)*51! ?C+*,+1! J)*571-4)7,+-*1! F?J"! \\9g\9g_'\g! %7138+51.!

;-74-+C85,+1.9!#.583,1.!3)!#.5-X,2,3-3!3)!$)3,+-4)*51.!/-7-!8.1!N84-*19!>-!

^cc^h`JO$#n`&`$#:JA! >-! ^cc^h`JO$#n`&`$#:J! Å! S]g\\T9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]âjgcgcä*D-217^âhb^c_ä.57?,/$â?

J9!

!

ààà9! F)(2-4)*51! ?C+*,+1! J)*571-4)7,+-*1! F?J"! \\9g^9^a'gc! %7138+51.!



! "$%!

;-74-+C85,+1.9! F)(2-4)*51! 3)! D-2,3-+,@*! 3)! $C5131.! "*-2B5,+1.! /-7-! 2-!

#K-28-+,@*!3)! 2-!J-2,3-3!3)! 21.!$)3,+-4)*51.A!%8X9!W9!>19!P)+7)51!#L)+85,K1!

^^j]b! S]ggjT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]âbahacä*D-217^âjb_c\ä.57?,/$â?

J9!

!

ààà9! F)(2-4)*51! ?C+*,+1! J)*571-4)7,+-*1! F?J"! \\9g^9_j'gj! %7138+51.!

;-74-+C85,+1.A!$)3,+-4)*51.! /-7-!H.1!N84-*1A! D)7,=,+-+,@*! 3)! 2-! J-2,3-3A!

%8X9! W9! >19! P)+7)51! #L)+85,K1! ^__hg! S]gghT9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]âc^g^^ä*D-217^âj]]_gä.57?,/$â?

J9!

!

ààà9!F)(2-4)*51! ?C+*,+1'! F?JF! __g'! ]g\g9! F)(2-4)*51! 3)! :*.+7,/+,@*! 6!

J1*5712!3)!$)3,+-4)*51.!E,12@(,+1.A!%8X9!W9!>19!P)+7)51!#L)+85,K1!>-!^jggc`&!

S]g\\T9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]âj]]^]ä*D-217^â\\^\haä.57?,/$â

?J9!

!

ààà9!F?J"!\\9g\9g]'g_!%7138+51.!;-74-+C85,+1.!#5,R8)5-31!3)!%7138+51.!

;-74-+C85,+1.!/-7-!H.1!N84-*1A!P)+7)51!#L)+85,K1!^h_\_A!>i!^h_\_`JO$#n`

$#:J`! &9A! %8X9! W9! >19! ^jgh\! S]g\]T9!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ*D-217\â\ä*D-217]âj]_^j9!

!

ààà9!&8.5,586)!"*)Z1!F)(2-4)*51!;17482-7,1!?)7-/C85,+1!>-+,1*-2A!%8X9!W9!

>19! ]^hgc! S\aa_T9!



! "$&!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k>174-.k*74á5)Z51á+14/2)51

9-./ZÄ/-7-4\â>F?Jä*D-217\â\ä*D-217]â]\ca^ä*D-217^âj_ccaä.57?,/$â?

J9!

%13)7!W)(,.2-5,K19!P)!%7138+51.!/-7-!2-!&-283!6!O571.A!%8X9!W9!>19!W)6!>-!\9\\a!

S\aajT9!

U55/'kkvvv9+,+-391-.917(k=175-2)+,4,)*51á,*.5,58+,1*-2k2)(,.2-5,1*.k%P;k%åk2)6á\

\\a9/3=9!

!

%71+87-387B-!G)*)7-2! 3)! 2-! F)/QX2,+-! 3)!J1.5-!F,+-9! P,+5-4)*!J`]b]`]g\b9!

#Z/)3,)*5)! J`]b]`]g\b9! \\! 3)! .)5,)4X7)! 3)! ]g\b9A!

U55/'kkvvv9/(7v)X9(19+7k.+,LkE8.R8)3-k>174-5,K-k%71*8*+,-4,)*51k/71á=,+U-9-

./ZÄ/-7-4\â%FPä/-7-4câ\ä*P,+5-4)*â\a\_aä.57?,/$â?!S]g\bT9!

!

F)-2!P)+7)51!W)(,.2-5,K1!\k]ggjA!3)!\c!3)!*1K,)4X7)A!/17!)2!R8)!.)!-/78)X-!)2!

5)Z51! 7)=8*3,31! 3)! 2-! W)6! G)*)7-2! /-7-! 2-! P)=)*.-! 3)! 21.! J1*.84,317).! 6!

H.8-7,1.!6!157-.!2)6).!+14/2)4)*5-7,-.A!%8X9!W9!>19!EO#`"`]ggj`]gbbb!S]ggjT9!

U55/.'kkvvv9X1)9).kX8.+-7k-+59/U/Ä,3âEO#`"`]ggj`]gbbbè51/9!

F,(U5! 51! ?76! "+5! 1=! ]g\jA! %8X9! W9! >19! &! ]g_A! \\b! S]g\hT9!

U55/.'kkvvv9+1*(7)..9(1KkX,22k\\b5U`+1*(7)..k.)*-5)`X,22k]g_Ä7â\9!

!

F,2)6A! V-4).! EA! 6! "-71*! %! E-.,2,8.9! Ñ%U6.,+,-*.Ö! 2,-X,2,56! =17! 1==`2-X)2!

/7).+7,/5,1*.Ü9!N1,%/"5"*<$^$T&9"5"*<$01M.$^$\..)1.!cA!*9-!b!S]ggjT'!]_`]j9!

F1)U7A!E9!Ñ;7))!&/))+U!F,(U5.!O85v),(U!F).57,+5,1*.!1*!%71415,*(!P78(.!1==!

W-X)2A! J1875! F82).Ü9! ]BX! ^_bA! *9-! \! Sc! 3)! 3,+,)4X7)! 3)! ]g\]T'! )h^]_9!

U55/.'kk31,917(k31,917(k\g9\\^ckX4L9)h^]_9!

!

F14)1! J-.-X1*-A! J-721.! $-7B-9! H&9-95">1#-%$ #1$ ]-"#1(19J"$ <$ ]-"@/-9%9!

G7-*-3-A!#./-0-'!J14-7).A!]g\\9!

!



! "$'!

F14)71!J-.-X1*-A!J9!$9!H5$B@#-9"$<$15$'1(19J"$21&%5$\3$L%$%9/-7-#%#$9)(%/-7%3!

#39!E1.+UA!\ah\9!

!

&-2-!J1*.5,58+,1*-2!3)!2-!J175)!&8/7)4-!3)!V8.5,+,-9!&)*5)*+,-!gg^ch!`!]g\_9!

#Z/)3,)*5)!\_`ggg^gj`gggj`JO9!\_!3)!#*)71!3)2!]g\_9A!U55/.'kk*)Z8./L9/13)7`

L83,+,-29(19+7k31+84)*5k.)*`\`gggj`bac^bh!S]g\_T9!

!

ààà9!&)*5)*+,-!ggch^!`!]g\c9!#Z/)3,)*5)!\b`g\hcgh`gggj`JO9!\a!3)!#*)71!

3)2! ]g\c9A! U55/.'kk*)Z8./L9/13)7`L83,+,-29(19+7k31+84)*5k.)*`\`gggj`cbj_jb!

S]g\cT9!

!

ààà9!&)*5)*+,-!g\gg^!`!]ggh9!#Z/)3,)*5)!g_`g\\hjg`gggj`JO9!]^!3)!#*)71!

3)! ]ggh9A! U55/.'kk*)Z8./L9/13)7`L83,+,-29(19+7k31+84)*5k.)*`\`gggj`_gjc]]!

S]gghT9!

!

ààà9!&)*5)*+,-!g]]gh!̀ !]g\h9!#Z/)3,)*5)!\j`g]ggjj`gggj`JO9!\^!3)!;)X7)71!

3)! ]g\h9A! U55/.'kk*)Z8./L9/13)7`L83,+,-29(19+7k31+84)*5k.)*`\`gggj`j^jaj^!

S]g\hT9!

!

ààà9!&)*5)*+,-!g]h\\!`!]gg]9!#Z/)3,)*5)!g\`g\\h]j`gggj`JO9!\a!3)!$-7I1!

3)2! ]gg]9A! U55/.'kk*)Z8./L9/13)7`L83,+,-29(19+7k31+84)*5k.)*`\`gggj`\ha]\h!

S]gg]T9!

!
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Ñ>-77-5,K)! F)K,)v'! ?U)! %71415,1*! 1=! G-X-/)*5,*'! "*! "*-26.,.! 1=! :*5)7*-2!

:*38.576!P1+84)*5.Ü9!+&&%5.$"4$\&/1(&%5$B1#-9-&1!\_bA!*9-!_!S\b!3)!-(1.51!3)!

]ggcT'!]h_`a^9!U55/.'kk31,917(k\g9j^]ckggg^`_h\a`\_b`_`]ggcgh\bg`ggggh9!

!

&51*)A! p,4X)726! VA! "*5U1*6! V! D,)7-A! 6! JU7,.51/U)7! W! %-74-*9! ÑO==`2-X)2!

-//2,+-5,1*.!=17!&&F:.Ü9!+,1(-9%&$!%,-5<$2J<.-9-%&!chA!*9-!^!S]gg^T'!_ah`bg_9!

&85U)72-*3A! "3-4A! 6! &5)/U)*! Y-23)w9! Ñ:5! ,.! 5,4)! 51! 7)K,)v! U1v! 8*2,+)*.)3!

4)3,+,*).! -7)! 8.)3Ü9! H)(">1%&$ X")(&%5$ "4$ 85-&-9%5$ 2J%(,%9"5"*<! j\A! *9-! a!

S.)/5,)4X7)!3)!]g\bT'!\g]a`^b9!U55/.'kk31,917(k\g9\ggjk.gg]]h`g\b`\hhc`I9!

!

?U)!N84-*!$)3,+,*).!F)(82-5,1*.!]g\]A!%8X9! W9!>19! ]g\]!>19! \a\c! S]g\]T9!

U55/.'kkvvv92)(,.2-5,1*9(1K98wk8w.,k]g\]k\a\ck+1*5)*5.9!

!

?U)! %-82`#U72,+U`:*.5,5859! Ñ$)3,+`,`*-2! %713`8+5.Ü9! ?U)! %-82`#U72,+U`:*.5,5859!

"++)3,31! \^! 3)! )*)71! 3)! ]g]]9! U55/.'kkvvv9/),93)k#>k4)3,+,*-2`

/7138+5.k4)3,+,*-2`/7138+5.`

*13)9U542[L.)..,1*,3â;J#^""j;Pgb;Egggch"J\^bPj"EJg\Ej9,*57-*)5]_]9!

!



! "%&!

?U)7-/)85,+! G113.! "34,*,.57-5,1*9! Ñ"85U17,.)3! %7).+7,X)7.Ü9! "8.57-2,-*!

G1K)7*4)*59!P)/-754)*5! 1=!N)-25U9! ?U)7-/)85,+!G113.!"34,*,.57-5,1*A! \a! 3)!

)*)71!3)!]g]]9!U55/.'kkvvv95(-9(1K9-8k=174k-85U17,.)3`/7).+7,X)7.9!

ààà9! Ñ&/)+,-2! "++)..! &+U)4)Ü9! "8.57-2,-*! G1K)7*4)*59! P)/-754)*5! 1=!

N)-25U9! ?U)7-/)85,+! G113.! "34,*,.57-5,1*A! \h! 3)! =)X7)71! 3)! ]g]]9!

U55/.'kkvvv95(-9(1K9-8k=174k./)+,-2`-++)..`.+U)4)9!

!

?7-*.=174-+,@*!)*!2)6A!+1*!413,=,+-+,1*).A!3)2!3)+7)51`2)6!3)!^g!3)!.)/5,)4X7)!

3)!]gg^A!*9!]caA!R8)!+1*5,)*)!3,./1.,+,1*).!87()*5).!/-7-!=-K17)+)7!)2!3).-771221!

6!+177)(,7!)2!784X1!3)!2-.!+8)*5-.!/QX2,+-.A!%8X9!W9!>19!W)6!^]ck]gg^!S]gg^T9!

U55/.'kkvvv9*174-55,K-9,5k87,`7).k>]W.Ä87*'*,7'.5-51'2)(()']gg^`\\`]_[^]cïK,(â9!

?7,X8*-2! &)(8*31! J,K,2! &)++,@*! :9! &)*5)*+,-! gg]cc! `! ]gga9! #Z/)3,)*5)! gb`

gg\]ch`g\h]`J:9! ]]! 3)! $-61! 3)2! ]ggaA! U55/.'kk*)Z8./L9/13)7`

L83,+,-29(19+7k31+84)*5k.)*`\`gg^_`___\_g!S]ggaT9!

!

?7,X8*-2!&8/)7,17!%)*3-2!3)!%C7)I!y)2)3@*9!&)*5)*+,-!ggghj`\ahb9!_!3)!L8*,1!

3)!\ahb9!S_!3)!L8*,1!3)!\ahbT9!

!

?84)7A!&)-*A!"*5U1*6!V!>8**A!6!245,!JU11*-7-9!ÑH*2,+)*.)3!378(!8.)!,*!+U,237)*!

,*!5U)!HpÜ9!2%1#-%/(-9$%&#$21(-&%/%5$'()*$KJ1(%><!\A!*9-!\!S4-61!3)!\aajT'!b]`

bb9!

!

?87*)7A! &)-*A! "2)Z-*37-! W1*(v175UA! "*5U1*6! V! >8**A! 6! :45,! JU11*-7-9!

ÑH*2,+)*.)3!-*3!1==!2-X)2!378(!8.)!,*!/-)3,-57,+!v-73.'!/71./)+5,K)!.5836Ü9!]BX!

^\c!S\aahT'!^_^`_b9!U55/.'kk31,917(k\g9\\^ckX4L9^\c9j\]h9^_^9!

!

H*,5)3!&5-5).!)Z!7)29!"46!E)7(4-*A!)5!-29!K9!"XX155!W-X17-517,).A!J,K,2!"+5,1*!>19!

]'ga`+K`g_]c_aaa!S#9P9!%-9A!>19!]'ga`+K`g_]c_aaa!S?7,X8*-2!3)!3,.57,5,51!/-7-!)2!

3,.57,51!).5)!3)!%)**.62K-*,-!3)!21.!#.5-31.!H*,31.!]c!3)!1+58X7)!3)!]g\hT9!



! "%'!

!

H*,5)3!&5-5).!1=!"4)7,+-!K9!V-*..)*!%U-74-+)85,+-2.A!:*+9!S?7,X8*-2!3)!3,.57,5,51!

/-7-!)2!3,.57,51!).5)!3)!%)**.62K-*,-!3)!21.!#.5-31.!H*,31.!]g\^T9!

H*,5)3! &5-5).! K! J-71*,-A! >19! ga`bggc`+7! S]*3! J,7A! ]g\]T9A! >19! ga`bggc`+7!

S;,.+-2B-!3)!21.!#.5-31.!H*,31.!3)2!P,.57,51!#.5)!3)!>8)K-!å17w!]!3)!3,+,)4X7)!

3)!]g\gT9!

!

H&!#Z!F)29!;7-*w2,*!K9!%-7w)`P-K,.A!\_j!;9!&8//9!]3!^a!SP9!$-..9!]gg\TA!>19!ac`

JD`\\cb\`%E&!SH9&9!P,.57,+5!J1875!=17!5U)!P,.57,+5!1=!$-..-+U8.)55.!]b!3)!L8*,1!

3)!]gg\T9!

!

H9&!;113!ä!P78(!"34,*,.57-5,1*9!ÑJU-7(,*(!=17!:*K).5,(-5,1*-2!P78(.!H*3)7!-*!

:>P!`!l8).5,1*.!-*3!"*.v)7.Ü9!JU-7(,*(!=17!:*K).5,(-5,1*-2!P78(.!H*3)7!-*!:>P!

`!l8).5,1*.! -*3!"*.v)7.9!JU-7(,*(! =17! :*K).5,(-5,1*-2!P78(.!H*3)7! -*! :>P! `!

l8).5,1*.! -*3! "*.v)7.A! b! 3)! -X7,2! 3)! ]g]g9! U55/.'kkvvv9=3-9(1Kk7)(82-5176`

,*=174-5,1*k.)-7+U`=3-`(8,3-*+)`31+84)*5.k+U-7(,*(`,*K).5,(-5,1*-2`378(.`

8*3)7`,*3`R8).5,1*.`-*3`-*.v)7.9!

!

ààà9! Ñ#Z/-*3)3! "++)..! SJ14/-..,1*-5)! 8.)TÜ9! #Z/-*3)3! "++)..9!

#Z/-*3)3! "++)..A! ]^! 3)! 4-7I1! 3)! ]g]\9! U55/.'kkvvv9=3-9(1Kk*)v.`

)K)*5.k/8X2,+`U)-25U`=1+8.k)Z/-*3)3`-++)..9!

!

D-*)(-.A! #(33-! %-57,+,-A! ç*()2-! %-57,+,-! "+1.5-A! J2-83,-! %-57,+,-! D-+-!

G1*I<2)IA!V1.C!V82,<*!W@/)I!G85,C77)IA!W-87-!"*(C2,+-!%,*)3-A!V-K,)7!N84X)751!

G8I4<*A! 6! "2)L-*371! G-K,7,-9! Ñ%71/8).5-! 3)! 8*! 413)21! 3)! ().5,@*! 3)!

4)3,+-4)*51.! )*! ,*3,+-+,1*).! *1! 7)(,.57-3-.! )*! J1214X,-Ü9! 2%&$ +,1(-9%&$

X")(&%5$"4$2)65-9$N1%5/J!^aA!*9-!b!S]g\cT'!]j_`hg9!

!

D,22-+-4/-! #.5,-75)A! J-712,*-9! =1.>"&.%6-5-#%#$ >1&%5$ #15$ >1(."&%5$ .%&-/%(-"9!



! "%(!

%-4/21*-'!#3,517,-2!"7-*I-3,A!]gg^9!

!

!

Y,55,+UA!JU7,.51/U)7!$A!JU7,.51/U)7!$!E87w2)A!6!Y,22,-4!W!W-*,)79!Ñ?)*!J1441*!

l8).5,1*.! S-*3! ?U),7! "*.v)7.T! -X185! 1==`W-X)2! P78(! H.)Ü9! B%<"$ 85-&-9$

2("911#-&*.! hjA! *9-! \g! S1+58X7)! 3)! ]g\]T'! ah]`ag9!

U55/.'kk31,917(k\g9\g\ckL94-61+/9]g\]9g_9g\j9!

!

Y1723!N)-25U!O7(-*,I-5,1*9!Ñ$-7w)5,*(!-85U17,I-5,1*!1=!/U-74-+)85,+-2!/7138+5.!

v,5U! ./)+,-2! 7)=)7)*+)! 51! 4825,.187+)! S()*)7,+T! /7138+5.'! -! 4-*8-2! =17! 378(!

7)(82-5176! -85U17,5,).! r7)(82-5176! .8//175! .)7,).! *19! ggbÜ9! YNO! ?)+U*,+-2!

F)/175! &)7,).A! ]g\g9!

U55/.'kkvvv9vU19,*5k4)3,+,*).k-7)-.kR8-2,56á.-=)56kR8-2,56á-..87-*+)kG113P,.5

7,X85,1*%7-+5,+).?F&abj"**)Zb9/3=9!

!

y-==-71*,A!#8()*,1!F-Q29!B%&)%5$#1$'1(19J"$21&%5e$2%(/1$[1&1(%59!\!)39!E8)*1.!

",7).'!#3,-7A!]ggb9!

!

y)552)7A!%-57,+,-!V9A!6!N)*76!?9!G7))269!Ñ?U)!&57-*()!"2287)!1=!&5-5)!eF,(U5`51`?76f!

W-v.Ü9!X+B+$\&/1(&%5$B1#-9-&1!\j_A!*9-!\]!S\!3)!3,+,)4X7)!3)!]g\_T'!\hhb`hc9!

U55/.'kk31,917(k\g9\gg\kL-4-,*5)7*4)39]g\_9bjcj9!

!


