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G41##&%,1!777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777!!PQO!

H,"4,1<%&/,&!777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777!!PPM(

I,$1<%&/,&!777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777!!PPV(

(



! O!

.%-/&0,1*-(

>/.<3%+-!`!-./!9)(5+1+2&!,&.)')!,%)!.+.+'(/.()!2/!5 /1&0/!,5)',&(/!),+.+9&,/!5&)',)!/.,+5/!/!

9/.().)5)! &2! 15+15&+! */',&.+! /! 2&C)22+! ,-2(-5/2)! )!./(-5/2&'(&,+7! A/! ,&((R! `! &.*/((&! /91&/9).()!

,+.+',&-(/8!/.,%)!/2! 0&!*-+5&!0)22/!D&./8!1)5!&!'-+&!1/)'/<<&!/**/',&./.(&8!1)5!2+!1&a!'&(-/(&!/2!5&0+''+!

0)2!A/<+!0)22KYC)'(8!&2!J-/2)!1+5(/!,+.!'b!-./!2-.</!(5/0&3&+.)!0&!9&(&!)!2)<<).0)!,%)!./55/.+!2K+5&<&.)!

0&!/2,-.&!0)&!15&.,&1/2&!2-+<%&!)!9+.-9).(&! '&9:+2+!0)22/! ,&((R7!A)!,/1/,&(R!0)2!<+C)5.+!2+,/2)!0&!

&.()<5/5)! 2+! 'C&2-11+! ),+.+9&,+! )! -5:/.&'(&,+8! 2K/912&/9).(+! 0)<2&! '1/3&! C)50&! )! 2/! 15+()3&+.)!

/9:&).(/2)! %/..+! &.+2(5)! 1)59)''+! /22/! ,&((R! 0&! /<<&-0&,/5'&! .-9)5+'&! 15)9&7! _)2! "QQP8! &.!

1/5(&,+2/5)8! `! '(/(+! ,+.*)5&(+! /! >/.<3%+-! &2! 15)9&+! 1)5! <2&! &.')0&/9).(&! -9/.&! 0/! 1/5()!

0)22KY5</.&33/3&+.)!0)22)!_/3&+.&!c.&()8!,%)!.)2!PVTV!%/!,5)/(+!-.!15+<5/99/!Cd2(+!/!15+9-+C)5)!

2+!'C&2-11+!'+'().&:&2)!0)<2&!&.')0&/9).(&!-9/.&!/!2&C)22+!'+,&/2)!)!/9:&).(/2)7!!!

A)!1+2&(&,%)!0&!15+()3&+.)!0)2!1/(5&9+.&+!./3&+./2)! /((-/()!0/2!<+C)5.+!,).(5/2)! /!1/5(&5)!0/2!

PVMV! )8! '-,,)''&C/9).()8! <2&! &.,).(&C&! /2! (-5&'9+! 0/! 1/5()! 0)2! <+C)5.+! 2+,/2)! /! ')<-&(+! 0)22/!

0),).(5/2&33/3&+.)!0)22K/11/5/(+!/99&.&'(5/(&C+!(-5&'(&,+8!%/..+!')915)!0&9+'(5/(+!2K&91+5(/.3/!

0)22/! ,&((R!/22K&.()5.+!0)2!(-5&'9+!./3&+./2)8!5&,+.+',).0+.)!&2!5&,,+!1/(5&9+.&+!,-2(-5/2)7!L2,-.)!

0)22)!1&a!.+()!(5/0&3&+.&!,-2(-5/2&!,&.)'&!(5/<<+.+!&.*/((&!2)!15+15&)!+5&<&.&!0/22/!,&((R8!,%)!/.,+5/!+<<&!

2)!,-'(+0&',)7!A/!<5/0-/2)!5)&.()<5/3&+.)!0)&!C/2+5&!(5/0&3&+./2&!,%)!')<-e!2/!*&.)!0)22/![&C+2-3&+.)!

D-2(-5/2)8!&.!1/5(&,+2/5)8!')<.d!-./!'C+2(/!1)5!&2!')((+5)!(-5&'(&,+!)!.)22K/9:&(+!0)22/!C/2+5&33/3&+.)!

0)2!()55&(+5&+7!L!>/.<3%+-!C)..)5+!0-.J-)!/1)5(&!9-')&!&.()5/9).()!0)0&,/(&!/22)!15&.,&1/2&!5&'+5')!

,-2(-5/2&!0)22/!,&((R!)8!1)5(/.(+8!C)..)!&./-<-5/(+!.)2!PVVP!&2!F-')+!_/3&+./2)!0)2!$`8!.)2!PVV"!&2!

F-')+!_/3&+./2)!0)22/!U)(/!)! .)2!"QQ"!*-! ,+99&''&+./(/! 2K/1)5(-5/!0)2!F-')+!0)2!^5/.!D/./2)8!

/1)5(+!/2!1-::2&,+!0/2!"QQV7!A/!15+<5)''&C/!/1)5(-5/!0)2!Z/)')!)!&2!1)5&+0+!0&!5&*+59)!%/..+!&.+2(5)!

*/C+5&(+!-./!9/<<&+5)!)'1+'&3&+.)!C)5'+!2K)'()5+!)!2/!0&**-'&+.)!/!2&C)22+!<2+:/2)!0)22/!'(+5&/!)!0)22/!

,-2(-5/!,&.)'&!%/..+!1)59)''+!/!>/.<3%+-!)!/22/!D&. /!0&!/((&5/5)!'-!0&!'b!2K&.()5)'')!0)22)!1+().3)!

9+.0&/2&7!AK)5/!1+2&(&,/!0&!G&!H&.1&.<8!1&a!0&!+<.&!/2(5+!1)5&+0+!'(+5&,+8!%/!&.,).(&C/(+!2/!15+9+3&+.)!

0)22/!,-2(-5/!,&.)')!/!2&C)22+!<2+:/2)8!2/',&/.0+!(5/'1/5&5)!2K&99/<&.)!0&!-./!D&./!'+,&/2&'(/!9+0)5./7!

AK+:&)((&C+!0&!(5/'*+59/5)!>/.<3%+-!&.!-./!*/9+'/!,&((R!0&!&.()5)'')!(-5&'(&,+8!15+1+'(+!.)2!1&/.+!

0)2!PVTP8!'&!1-d!5&().)5)!5/<<&-.(+!,+.'&0)5/.0+!&2!,+.(&.-+!&.,5)9).(+!0)&!*2-''&!(-5&'(&,&!./3&+./2&!

)!&.()5./3&+./2&7!E!0/(&!&.)5).(&!/22)!C&'&()!0&!(-5&'(&!&.()5./3&+./2&!,%)!'&!'+.+!5),/(&!/!>/.<3%+-!.)2!



! T!

"QPO!9+'(5/.+! (-((/C&/! ,%)!&! (-5&'(&!&(/2&/.&!5/115)').(/.+! -./! :/''/!1)5,).(-/2)! /22K&.()5.+!0)2!

(+(/2)!5&'1)((+!/!(-5&'(&!0&!/2(5)!./3&+./2&(RP7!!

A/! 15)').()! ()'&! '&! 1+.)! J-&.0&! ,+9)! +:&)((&C+! 2/! 15+9+3&+.)! 0&! -.! ()55&(+5&+!/.,+5/! 1+,+!

,+.+',&-(+!/2!<&+5.+!0K+<<&!&.!E(/2&/7!A/!2-.</!1)59/.).3/!/!>/.<3%+- !9&!%/!1)59)''+!0&!&.'(/-5/5)!

-.+! '(5)((+!2)</9)! ,+.! 2/! ,&((R8!0&! ,-&! `! '(/(+!1+''&:&2)!C&'&(/5)!&!9/<<&+5&!2-+<%&!0&!&.()5)'')! )!

,+91&)5)! -./! 5&,)5,/! /115+*+.0&(/! &.! 9)5&(+! /22/! '(+5&/! )! /22)! (5/0&3&+.&! 2+,/2&8! ,+.*5+.(/.0+9&!

0&5)((/9).()! ,+.!<2&! /-(+,(+.&7!E! ()'(&! '+5<).()! ')2)3&+./(&!1)5!&2!2/C+5+!0&!(5/0-3&+.)! '+.+! '(/(&!

&.0&C&0-/(&!,+.'-2(/.0+!2)!:&:2&+(),%)!2+,/2&W!2)!+1)5)!',)2()!'+.+!&.*/((&!'(/()!).(5/9:)!5)0/(()!0/!

/-(+5&!2+,/2&!)!1-::2&,/()!/!>/.<3%+-7!E2!2/C+5+!0&!(5/0-3&+.)8!,%)!,+'(&(-&',)!2K)2)9).(+!,).(5/2)!

0)22/! 15)').()! ()'&8! `! 0-.J-)! :/'/(+! '-22/! (5/0-3&+ .)! 0&! /2,-.&! 1/5/<5/*&! (5/((&!0/! -.! '/<<&+! 0&!

,/5/(()5)!(-5&'(&,+=,-2(-5/2)!&.)5).()!/22/!'(+5&/!)!/22/!,-2(-5/!0)22/!,&((R8!/!,-&!')<-+.+!0&),&!5/,,+.(&!

1+1+2/5&!&.)5).(&!/22)!+5&<&.&!0)&!2-+<%&!0&!9/<<&+5)!&.()5)'')!0)22/!,&((R!)!(5/((&!0/!-./!5/,,+2(/!0&!

'(+5&)!1+1+2/5&!2+,/2&7!!

L2!*&.)!0&!5&-',&5)! /!15+9-+C)5)! ,+.,5)(/9).()! 2/! ,&((R! /((5/C)5'+!2/! (5/0-3&+.)!0)&! ()'(&! )! /!

5/<<&-.<)5)!1+().3&/29).()!-.!1-::2&,+!1&-((+'(+!C/ '(+8! '&!`! ',)2(+!0&!/0/((/5)!&!15+(+()'(&!/!-.!

/5(&,+2+!1)5!5&C&'(/!(-5&'(&,/8!&.!J-/.(+!(/2&!(&1+2+<&)!0&!5&C&'()!C).<+.+!/.,+5/!+<<&!*5)J-).()9).()!

,+.'-2(/()!)!'+.+!&.!<5/0+!0&!&.*2-).3/5)!2/!',)2(/ !0)22)!0)'(&./3&+.&!0)&!C&/<<&/(+5&7!E.!1/5(&,+2/5)8!'&!

`!+1(/(+! 1)5!1-::2&,/5)! 2K/5(&,+2+8!&1+()(&,/9).()8!1)5!2/! 5&C&'(/! )0&(/! 0/2!$+-5&.<!D2-:!E(/2&/.+8!

1+&,%b! )''+!5/115)').(/! 2/! 9/<<&+5)! +5</.&33/3&+.)! (-5&'(&,/! 15)').()! '-2! ()55&(+5&+! &(/2&/.+7! E2!

9).'&2)! !"#$%&'()*'*+%&,(1-::2&,/(+!0/! $+-5&.<!I0&(+5)!,+'(&(-&',)!&.*/((&!-./!*+.()!,+.'-2(/(/!1)5!

2/!1&/.&*&,/3&+.)!0&!&(&.)5/5&!)8!/!')<-&(+!0)22/!1-::2&,/3&+.)!&.!5)()!0)22K/5,%&C&+!'(+5&,+!0)22/!5&C&'(/!

)!0)22/!,5)/3&+.)!0)22K/11!f$+-5&.<!D2-:!E(/2&/.+g8!<2&!/5(&,+2&!)0&(&!.+.!'+.+!*5-&:&2&!-.&,/9).()!0/!

1/5()! 0)&! '+,&! $DE8! 9/! '+.+! 1+().3&/29).()! /,,)''&: &2&! /! ,%&-.J-)! 1+''&)0/! -./! ,+..)''&+.)! /!

&.()5.)(7!AK/5(&,+2+!15+1+'(+!.)2!15)').()!2/C+5+!̀!&.+2(5)!,+55)0/(+!0/!*+(+<5/*&)!,%)!'+.+!'(/()!

',/((/()! 1)5'+./29).()! 0-5/.()! 2/! 1)59/.).3/! &.! ,&( (R! )! ,%)! '+.+! '(/()! &.')5&()! /**&.,%b!

,+.(5&:-&',/ .+!/!5/<<&-.<)5)!2K&.().(+!,+9-.&,/(&C+!0)2!()'(+7!!!

_+.+'(/.()!2)! /91&)!0&**)5).3) 8!2)!0-)!+1)5)!'+.+! '/20/9).() !2)</()!0/2!15)').()!2/C+5+!0&!

(5/0-3&+.)8! Cd2(+! /! 15)').(/5)! &2! C/2+5)! (-5&'(&,+=,-2(-5/2)! 0&! >/.<3%+-7! E2! ,+51+! 0)22K/5(&,+2+8!

,+'(&(-&(+!0/2!15&9+!9)(/()'(+8!)!&2!,+55&'1+.0).()!/22)</(+8!*+59/(+!0/22/!')2)3&+.)!0)22)!0&),&!'(+5&)!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
P!c_@$]D!$+-5&'9!Z)5*+59/.,)! [)')/5,%!U-5C);8! f[)1+5(!*+5!D/')!U(-0;W!>/.<3%+-8!D%&./g8!/"$.0( !"#$%12(3%4%,1(
5,0,$*4%"&8!9/<<&+!"QPO8!17!V7!!



! V!

1+1+2/5&8!*+5.&',+.+!&.*/((&!/2!2)((+5)!-.K/91&/!C&'&+.)!0)22/!,&((R8!0&!,-&!C).<+.+!0)',5&((&!2K/'1)((+!

'(+5&,+!)!J-)22+!,-2(-5/2)7!!

L2!*&.)!0&!&.J-/05/5)!&!,+.().-(&!0)&!()'(&!')2)3&+./(&!0/2!1-.(+!0&!C&'(/!'(+5&,+=,-2(-5/2)8!2/!15&9/!

')3&+.)!0)2!15&9+!,/1&(+2+!`! '(/(/!0)0&,/(/! /22)!1+2&(&,%)!0&!15+9+3&+.)!0)2!1/(5&9+.&+!,-2(-5/2)!

9)'')!&.!/((+!0/2!<+C)5.+!,).(5/2)!)!/22+!'C&2-11+!0)2!(-5&'9+!&.!D&./!0/22K)1+,/!9/+&'(/!/2!<&+5.+!

0K+<<&8!,+.!1/5(&,+2/5)!5&<-/50+!/22K)5)0&(R!,-2(-5/2)!./3&+./2)!,%)!̀ !0&C).-(/!-.+!'(5-9).(+!1+2&(&,+!

.)22K)5/!0&!G&!H&.1&.<7!A/!'),+.0/!')3&+.)!0)2!15&9+!,/1&(+2+!C)5()!'-22/!15)').(/3&+.)!0&!>/.<3%+-8!

)'1+.).0+!&!(5/((&!'/2&).(&!0)22/!'-/!2-.</!'(+5&/!)!9)(().0+!&.!2-,)!&2!5-+2+!0&!5&2&)C+!0)22/!,&((R!.)22/!

(5/0&3&+.)!'(+5&,/!,&.)')7! !

E2!'),+.0+!,/1&(+2+!`!&.C),)!(+(/29).()!&.,).(5/(+! '-22/!5&*2)''&+.)!2&.<-&'(&,+=(5/0-((&C/8!/2!*&.)!

0&! ,+.()'(-/2&33/5)!&2!2/C+5+!0&!(5/0-3&+.)7!B+1+! /C)5! )'/9&./(+!2/! ./(-5/! )!2)!C/5&)! *+59)!0)22/!

(5/0-3&+.)!(-5&'(&,+=,-2(-5/2)8!'+.+!'(/()!J-&.0&!/./2&33/()!2)!,/5/(()5&'(&,%)!,%)!,+.(5/00&'(&.<-+.+!

&!15+,)''&!0&!/0/((/9).(+!)!2+,/2&33/3&+.)7!Z/5(&,+2/5)!/(().3&+.)!`!'(/(/!&.+2(5)!1+'(/!/2!5-+2+!0)22/!

,-2(-5/! /22K&.()5+!0)&! ()'(&! (-5&'(&,&8!15)').(/.0+!2/! (5/0-3&+.)! (-5&'(&,/! ,+9)! -./! 5)/2)! *+59/!0&!

9)0&/3&+.)!,-2(-5/2)7!!!!

E2!()53+!)!&2!J-/5(+!,/1&(+2+!'+.+!&.*&.)!0)0&,/(&!/2!2/C+5+!0&!(5/0-3&+.)!)!/2!5)2/(&C+!,+99).(+!

(5/0-((+2+<&,+7!_)22K-2(&9+!,/1&(+2+8!&.!1/5(&,+2/5)8!'+.+!'(/()!)'/9&./()!.)2!0)((/<2&+!2)!(),.&,%)!

&91&)</()!/2!*&.)!0&!,+91&)5)!-.!/0/((/9).(+!,-2(-5/2)!0)&!()'(&!'+5< ).()!)!1+5(/5)!/!()59&.)!&2!1&a!

,+912)''+!15+,)''+!0&!2+,/2&33/3&+.)8!9+0&*&,/.0+!/.,%)!2K/'1)((+!&,+.+<5/*&,+!0)&!()'(&7!!!!!
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! PP!

)*$%1+:0,1*-(

E2!15)').()! ,/1&(+2+! `! '-00&C&'+!&.!0-)! /91&)! ')3&+.&W!2/!15&9/! `!&.,).(5/(/! '-22)!1+2&(&,%)!0&!

15+()3&+.)!0)2!1/(5&9+.&+!,-2(-5/2)!./3&+./2)8!9).(5)!2/!'),+.0/!5&<-/50/!-.&,/9).()!2/!,&((R!0&!

>/.<3%+-7!U&!`!J-&.0&!',)2(+!0&!&22-'(5/5)8!&.&3&/29).()8!2)!0&C)5')!'(5/()<&)!/0+((/()!.)22K/9:&(+!0)2!

(-5&'9+! )! 0)22/! '/2C/<-/50&/! 0)2! 1/(5&9+.&+! ,-2(-5/2)8! 9)(().0+! &.! )C&0).3/! &! ,/9:&/9).(&! 1&a!

'+'(/.3&/2&!/CC).-(&!&.!,+.,+9&(/.3/!,+.!2)!0&C)5')!5)/2(R!'+,&+=1+2&(&,%)7!E!15&9&!0-)!1/5/<5/*&8!&.!

1/5(&,+2/5)8!&.0&,/.+!2)!(/11)!15&.,&1/2&!5/<<&-.()!0/2!')((+5)!(-5&'(&,+!,&.)')!&.!)1+,/!9/+&'(/!)8!

'-,,)''&C/9).()8!2+!'C&2-11+!0&!(/2)!/9:&(+!/!1/5(&5)!0/2!1)5&+0+!0)22)!5&*+59)7!U&!`!&.!')<-&(+!',)2(+!

0&!0)0&,/5)!9/<<&+5)!/(().3&+.)!/22K/((-/2)!5&2&)C+!0)2!1/(5&9+.&+!,-2(-5/2)!,&.)')8!&.()'+!.+.!'+2+!

,+9)!&.'&)9)!0&!'&(&!0&!5&2)C/.3/!'(+5&,+=,-2(-5/2)8!9/!/.,%)!,+9)!/11/5/(+!0&!C/2+5&!(&1&,/9).()!

/11/5().).(&!/2!1+1+2+!,&.)')7!Z)5(/.(+8! '+.+! '(/(&!/./2&33/(&!&!15&.,&1&!*+.0/.(&!0)2!./3&+./2&'9+!

,-2(-5/2)8!9+C&9).(+!,%)8!.)22K)5/!,+.()91+5/.)/8!15)')!1&)0)!&.!D&./!'+15/((-((+!0-5/.()!<2&!/..&!

XVQ!)!&!C/2+5&!'-!,-&!'&!:/'/!2/!,+'(5-3&+.)!0&!-.K&0).(&(R!./3&+./2)7!D&d!,+'(&(-&',)!2/!15)9)''/!1)5!

'1&)</5)8!.)&!0-)!1/5/<5/*&! '-,,)''&C&8!2K&91+5(/.3/! ,%)!2/! ,-2(-5/! ./3&+./2)!5&,+15)!.)22K)5/!0&!G&!

H&.1&.<7!E!C/2+5&!./3&+./2&!(5/0&3&+./2&!)!2/!*+59/3&+.)!0&!-.K&0).(&(R!./3&+./2)!,+'(&(-&',+.+!&.*/((&8!/2!

<&+5.+!0K+<<&8!<2&!'(5-9).(&!1+2&(&,&!.),)''/5&!/!</5/.(&5)!&2!15+<5)''+!0)22/!./3&+.)7!!

Z)5!,&d!,%)!,+.,)5.)!2/!'),+.0/!')3&+.) !0)2!,/1&(+2+8!&.C),)8!'&!`!',)2(+!0&!15).0)5)!&.!/./2&'&!2/!

,&((R!0&!>/.<3%+-8!*+,/2&33/.0+!2K/(().3&+.)! '-22K&91+5(/.3/! ,%)! )''/!1+''&)0)! /!2&C)22+! '(+5&,+! )!

,-2(-5/2)!1)5!2/!./3&+.)7![&1)5,+55).0+!:5)C)9).()!2/!'(+5&/!0)22/!,&((R8!0/22K)5/!.)+2&(&,/!/2!<&+5.+!

0K+<<&8!'&!`!,)5,/(+!0&!)C&0).3&/5)!&2!5-+2+!0&!5&2&)C+!,%)!>/.<3%+-!%/!'(+5&,/9).()!5&,+1)5(+!)!,%)!

,+.(&.-/!/!9/.().)5)!&.!/9:&(+!(-5&'(&,+!)0!),+.+9& ,+7!U+.+!J-&.0&!'(/()!)2).,/()!/2,-.)!(5/!2)!

15&.,&1/2&! /((5/3&+.&! 0)22/! ,&((R8! 0)2&.)/.0+.)! :5)C)9).()! 2)! +5&<&.&! )! '+((+2&.)/.0+.)! &2! C/2+5)!

,-2(-5/2)7!U&! `!&.*&.)! ',)2(+!0&! 5&C+2<)5)!1/5(&,+2/5)! /(().3&+.)! /22+! 'C&2-11+!0)2! ')((+5)! (-5&'(&,+!

,&((/0&.+8!9)(().0+!&.!)C&0).3/!2)!'(5/()<&)!&91&)</()!0/2!<+C)5.+!2+,/2)!1)5!&.,).(&C/5.)!2/!,5)',&(/7!

U&!`!&.+2(5)!0&9+'(5/(+!,%)!>/.<3%+-8!+2(5)!/!,+'(&(-&5)!-./!0)22)!9/<<&+5&!9)()!(-5&'(&,+=,-2(-5/2&!

,&.)'&8!5/115)').(/!/!2&C)22+!./3&+./2)!/.,%)!-.!9+0)22+!0&!'C&2-11+!&.()<5/(+!0)22K),+.+9&/!)!0)22/!

15+()3&+.)!/9:&).(/2)7!!

U&!`!&.*&.)!0)0&,/(+!-. !-2(&9+!1/5/<5/*+!/!-./!:5)C)!/./2&'&!0)&!()'(&!(5/0+((&!.)2!()53+!,/1&(+2+8!

&.J-/05/.0+2&!/22K&.()5.+!0)22K/((-/2)!0&',+5'+!0&!15+9+3&+.)!,-2(-5/2)7!I'/9&./.0+!&!,+.().-(&!0)&!

()'(&!'+5<).()!)!&!C/2+5&!'-!,-&!)''&!*/..+!2)C/8!'&!`!J-&.0&!,)5,/(+!0&!9)(()5)!&.!2-,)!2)!5/<&+.&!1)5!,-&!

&2!15)').()!,/1&(+2+!C)5()!'-22K)5)0&(R!,-2(-5/2)!,&.)')!)!'-22/!,&((R!0&!>/.<3%+-7!!

!



! P"!

5(6(78-%-+,$9(':4$:%&4-(',*-#-(

_)22K-2(&9+!'),+2+!2/!D&./!%/!/''&'(&(+8!&.!/9:&(+!1+2&(&,+8!/!*5)J-).(&!)!5/0&,/2&!,/9:&/9).(&!,%)!

%/..+!/C-(+!-.!&.)C&(/:&2)!5&'C+2(+!'-2!1&/.+!),+.+9&,+='+,&/2)!)!'-2!1/(5&9+.&+!,-2(-5/2)!./3&+./2)7!

A/! ,-2(-5/! (5/0&3&+./2)8! &.*/((&8! .+.! %/! ')915)! 5&C)'(&(+! -.! 5-+2+! 0&! 5&2&)C+! &.! /9:&(+! 1+2&(&,+! )8!

1)5(/.(+8!2)! '(5/()<&)!/((-/()! .)2! '-'')<-&5'&!0)22)!*+53)!1+2&(&,%)!/2!1+()5)!15)').(/.+!15+*+.0)!

0&**)5).3)!&.!9/()5&/!0&!'/2C/<-/50&/!0)2!1/(5&9+.&+7!E2!0&'(/,,+!0/22/!,-2(-5/!(5/0&3&+./2)!/CC).-(+!

&.! )1+,/! 9/+&'(/8! (-((/C&/8! `! '(/(+! 15+<5)''&C/9).( )! /(().-/(+8! 5)&.()<5/.0+! .)22/! '+,&)(R! &!

(5/0&3&+./2&!C/2+5&!,&.)'&!*&.+!*/52&!0&C).&5)!-.!5)/2)!'(5-9).(+!1+2&(&,+!.)22K)5/!0&!G&!H&.1&.<7!!

(

5A5!6(7-(314,$,'=-(':4$:%&4,(,*(-31'&(F&1,#$&!!!

A/! C&'&+.)! 0)2! 1/''/(+! 0&C)..)8! ,+.! 2K/CC).(+! 0)22K)1+,/! 9/+&'(/8! -.! 15+<)((+! 1+2&(&,+! )!

1)0/<+<&,+8! 9+(&C+! 1)5! ,-&8! /! ')<-&(+! 0)22/! ,/0-(/!0)2! <+C)5.+! ./3&+./2&'(/8! &! 9-')&! C)..)5+!

5&+5</.&33/(&!/2!*&.)!0&!0/5)!-./!C&'&+.)!9/()5&/2&'(/!0)22/!'(+5&/!,&.)')7!E!2-+<%&!0&!C/2+5)!'(+5&,+!)!

,-2(-5/2)! )5/.+!&.*/((&! ,+.'&0)5/(&!0/2!Z/5(&(+!D+9-.&'(/!D&.)')! 1+().(&!9)33&!0/!&91&)</5)!1)5!

&'(5-&5)! 2)! 9/'')! )! 0&C-2</5)! -./! .-+C/! &.()515)(/3&+.)! '(+5&,/8! .+.! &.,).(5/(/! '-! -./! C)5&(R!

+<<)((&C/8!9/!'-22/!9+5/2&(R7!^2&!/..&!15),)0).(&!/2!PVMV!5/115)').(/C/.+!J-&.0&!-.!1)5&+0+!:-&+!

0)22/!'(+5&/!,&.)')!)8!1+&,%b!'),+.0+!2K+((&,/!9/+&'(/!&2!1/''/(+!)5/!-.+!'(5-9).(+!0& !,-&!')5C&5'&!1)5!

9&<2&+5/5)! &2! 15)').()8! &2! 1/(5&9+.&+! '(+5&,+! )! ,-2(-5/2)! '-:e! &.)C&(/:&2&! 5&1)5,-''&+.&7! E2! 15&9+!

0),)..&+!0)22K)5/!9/+&'(/!C&0)!0-.J-)!2/!'+'(&(-3&+.)!0&!.-9)5+'&!'&(&!'(+5&,&!,+.!'&9:+2&!0)2!.-+C+!

1+()5)!'(/(/2)!)!2/!0)9+2&3&+.)!0&!'&(&!,-2(-5/2&!&.!*-.3&+.)!0)22+!'C&2-11+!-5:/.+!h/5))!'(+5&,%)!/!'-0!

0)22/!D&((R!Z5+&:&(/!C)..)5+!/0!)')91&+!0)9+2&()!1)5!2K/912&/9).(+!0&!Z&/33/!$&/./.9).!(5/!&2!PVNT!

)!&2!PVNV!)!2)!9-5/!5&'/2).(&!/22/!0&./'(&/!F&.<!C)..)5+!0&'(5-(()!1)5!2/!,+'(5-3&+.)!0)22/!15&9/!2&.)/!

9)(5+1+2&(/./!(5/!&2!PVSN!)!&2!PVSVi "7!!

A/!0-5/!,5&(&,/!.)&!,+.*5+.(&!0)2!1/''/(+!)!2K/::/.0+.+!0)&!5)2/(&C&!C/2+5&!1+5(/5+.+!/!-./!9/.,/(/!

15+9+3&+.)!0)&!2-+<%&!'(+5&,&!)8!0&!,+.')<-).3/8!/!-./!15+<5)''&C/!5&0-3&+.)!0)2!')((+5)!(-5&'(&,+!

./3 &+./2)7!_)2!PVS"8!/((5/C)5'+!&2!15&9+!0),5)(+!1)5!2/!15+()3&+.)!0)2!1/(5&9+.&+!,-2(-5/2)8!&.*/((&8!

C)..)5+! 15+9+''&! -.&,/9).()!&! '&(&! '(5)((/9).()! 5)2 /3&+./(&! /2! Z/5(&(+!D+9-.&'(/! +8! /! ',+1+! 0&!

15+1/</.0/!1+2&(&,/8!C)..)5+!&.,).(&C/()!2)!C&'&()!/!*/::5&,%)!)!<5-11&!0&!2/C+5+#7!E2!^5/.0)!j/23+!&.!

LC/.(&! )8! '-,,)''&C/9).()8! 2/! [&C+2-3&+.)! D-2(-5/2)8! ')<./5+.+! &.+2(5)! 2K/::/.0+.+! 0)&! C/2+5&!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
" !U%)1%)50![7!H7!)!k-!A78!6,$%4*',7()*&*',2,&47(!"#$%127(*&0(8"9,$&*&:,(%&(3;%&*<()*&*'%&'(4;,(=*14(4"(>,$9,(4;,(
=$,1,&48!_)4!k+5?8!U15&.<)58!"QP#8!17!PS7!
#!k/.!>7!)!j5/94)22!j78!fD-2(-5/2!$+-5&'98!D)5)9+.;!/.0!(%)!U(/()!&.!D%&./g8!?&&*.1("@(!"#$%12(-,1,*$:;8!C+27!#N8!.+7!M8!
"QQT8!17!VOO7!



! P#!

(5/0&3&+./2&8! &.,+5/<<&/.0+! &2! 0)*&.&(&C+! 0&'(/,,+! 0/&! ,+'&00)((&! fJ-/((5+! C),,%&-9&g! h(5/0&3&+.&8!

,-2(-5/8!/:&(-0&.&!)!&0))i!/2!*&.)!0&!,5)/5)!-./!'+,&)(R!'+,&/2&'(/!9+0)5./!)!&.0-'(5&/2&33/(/7!D&d!)::)!

15+*+.0)!5&1)5,-''&+.&!'-22K&.()5+!1/(5&9+.&+!'(+5&,+=,-2(-5/2)!./3&+./2)W!()912&8!,%&)')!)!'&(&!'(+5&,&!

C)..)5+!0/..)<<&/(&!+!,+.C)5(&(&!&.!)0&*&,&!1-::2&,&M7!!!!!!

U),+.0+! J-/.(+! /**)59/! U%)1%)508! &.! 5)/2(R8! 2/! [&C+2-3&+.)!D-2(-5/2)! .+.! )::)! -.! &91/((+!

),,)''&C/9).()! C&+2).(+!'-2!1/(5&9+.&+!./3&+./2)7!E2!15&.,&1/2)!+:&)((&C+!0)22)!^-/50&)![+'')! )5/!

&.*/((&!)2&9&./5)8!/!2&C)22+!9/()5&/2)8!&2!1).'&)5+!)!2/!,-2(-5/!(5/0&3&+./2&!)8!1)5(/.(+8!&!0/..&!1&a!&.<).(&!

.+.!5&<-/50/5+.+!&2!1/(5&9+.&+!'(+5&,+!1-::2&,+!9/!2)!15+15&)(R!&.0&C&0-/2&l!<2&!+<<)((&!)!&!2&:5&!,%)!

*-5+.+!,+.*&',/(&!0/22)!/:&(/3&+.&!15&C/()8!&.+2(5)8!.+.!C)..)5+!0&'(5-((&8!9/!,/(/2+</(&!)!,+.')5C/(&!

&.!9-')&!)!:&:2&+(),%)N7!U(/.0+!/&!0/(&!&.)5).(&!/2!1/(5&9+.&+!,-2(-5/2)8!'+.+!'(/(&!&.0&C&0-/(&!MQQ7QQQ!

'&(&!'(+5&,&!/((-/29).()!15)').(&!'-2!()55&(+5&+!,&.)')8!)0!̀ !J-&.0&!1+''&:&2)!0)0-55)!,%)!2/![&C+2-3&+.)!

D-2(-5/2)! .+.! `! 0&! */((+! 5&-',&(/! 0)2! (-((+! /! )2&9&./5)! &2! 1/(5&9+.&+! ./3&+./2)7! E2! 1)5&+0+! 0&!

0&''/,5/3&+.)!0)&!'&(&!'(+5&,&8!&.&3&/(+!.)2!PVSS8!)::)!&.+2(5)!-./!0-5/(/!2&9&(/(/8!&.!J-/.(+!<&R!.)2!

9/53+!PVSO!*-!)9/./(+!-.!0),5)(+!1)5!'/2C/<-/50/5)!+<.&!<) .)5)!0&!15+15&)(R!'(/(/2)8!(5/!,-&!&!'&(&!

,-2(-5/2&7!m!&91+5(/.()!'1),&*&,/5)8!&.*&.)8!,%)!.+.+'(/.()!&!15+*+.0&!,/9:&/9).(&!)!<2&!/CC).&9).(&!

'(+5&,&!,%)!')<./5+.+!J-)'(K)5/8!&2!1/(5&9+.&+!,-2(-5/2)!C)..)!&.!1/5()!15)')5C/(+7!AK+5<+<2&+!)!2/!

5)/2)!C+2+.(R! /!2&C)22+!2+,/2)!0&! ,+.')5C/5)!&2!1/''/(+!5&C)'(&5+.+! -.!5-+2+! ,%&/C)! .)22/! (-()2/!0)2!

1/(5&9+.&+! ./3&+./2)7! L2! ()91+! '()''+8! /2,-.&! )'1+.).(&! 0)2! Z/5(&(+! D+9-.&'(/8! 5&:/0).0+! 2)!

,/1/,&(R!)0-,/(&C)!0)22/!'(+5&/8!5&()..)5+!.),)''/5&+!(-()2/5)!2/!,-2(-5/!9/()5&/2)!)!&!'&(&!'(+5&,&S7!!

U)!0/!-.!2/(+!&2!1/(5&9+.&+!./3&+./2)!C)..)! '/2C/<-/50/(+8!0/22K/2(5+!9/.,d!(-((/C&/!-.!5)/2)!

'C&2-11+!0)2!(-5&'9+7!D&d!`!15&.,&1/29).()!0+C-(+!/2!5)<&9)!),+.+9&,+!/2(/9).()!,).(5/2&33/(+!,%)!

,/5/(()5&33d!2K)1+,/! 9/+&'(/8!0-5/.()! 2/! J-/2)!&2! ')((+5)! ()53&/5&+!5&,+15e! -.! 5-+2+!9/5<&./2)! )!&2!

')((+5)!(-5&'(&,+!.+.!*-!,+.'&0)5/(+!)'')5)!-./!5)/ 2)!*+.()!0&!<-/0/<.+7!A)!1+2&(&,%)!0&!15+9+3&+.)!

(-5&'(&,/! '-2! 1&/.+! &.()5./3&+./2)! *-5+.+! -.&,/9).()! /((-/ ()8! 0&! */((+8! /22+! ',+1+! 0&! 9+'(5/5)! &!

(5/<-/50&!5/<<&-.(&!0/22/!./3&+.)!)!1)59)(()5)!/22/!D&./!0&!+,,-1/5)!-.!5-+2+!.)22/!1+2&(&,/!9+.0&/2)7!

AK&.'(/:&2&(R!'+,&/2)!,%)!')<.d!2K&.()5+!1)5&+0+8!2/!,+.(&.-/!2+((/!,+.(5+!&!C/2+5&!:+5<%)'&!)8!/2!()91+!

'()''+8!&!2&9&(/(&!1)59)''&!,+.,)''&!/&!(-5&'(&!'(5/.&)5&!&91)0&5+.+!-.!,+.,5)(+!'C&2-11+!0)2!(-5&'9+!

./ 3&+./2)O7!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
M!U&2C)59/.!>7!)!j2-9).*&)20!$78!fD-2(-5/2!>)5&(/<)!Z+2&(&,'!&.!D%&./W!L.!E.(5+0-,(&+.g8!&.!$7!j2-9).*&)20!)!U&2C)59/.!>7!
h/!,-5/ !0&i8!3#.4#$*.(6,$%4*',(=".%4%:1(%&(3;%&*8!_)4!k+5?8!U15&.<)58!"QP#8!17!#7!!
N!U%)1%)50![7!H7!)!k-!A78!6,$%4*',7()*&*',2,&47(!"#$%127(*&0(8"9,$&*&:,(%&(3;%&*7("A<(:%478!17!PO7!!
S!BC%0,2<!!
O!j&!A78!\/..)'()!B7!)!\/.!B)5!j+5<!H78!f$+-5&'9!B)C)2+19).(!&.!D%&./!'&.,)!PVMVW!L![)<&9)!Z)5'1),(&C)g8!B&4,$&*4%"&*.(
D"#$&*.("@(!"#$%12(=".%:E8!C+27!S8!.+7!#8!"QPS8!17!O7!



! PM!

5A>(6(7&(3%1$-0,1*-(+-4(3&$%,F1*,1(-(4&('%-#',$&(+-4($:%,#F1(+:%&*$-(41(#C,4:331(-'1*1F,'1(

AK/CC&+! 0)22)! 5&*+59)! ),+.+9&,%)! &.,+5/<<&/(+! 0/! B).<! G&/+1&.<! /! 1/5(&5)! 0/2! PVOT! )! 2/!

,+.')<-).()!/1)5(-5/!0)22/!D&./!C)5'+!&2!9+.0+!)'() 5.+!0)()59&./5+.+ !.-9)5+'&!,/9:&/9).(&!)!

0&)0)5+! -.! &91-2'+! 0),&'&C+! /.,%)! /22+! 'C&2-11+! 0)2! ')((+5)! ()53&/5&+7!E2! (-5&'9+8! &.! 1/5(&,+2/5)8!

5/115)').(d!-.!')((+5)!'1)5&9).(/2)8!.)2!J-/2)!*-5+ .+!&.C)'(&(&!,/1&(/2&!.+.!'+2+!./3&+./2&8!9/!/.,%)8!

1)5!2/!15&9/!C+2(/8!15+C).&).(&!0/22K)'()5+7!A/! '(5-((-5/!+5</.&33/(&C/!0)2! ')((+5)! '-:e! '+'(/.3&/2&!

9+0&*&,%)!)!2K/99&.&'(5/3&+.)!C)..)!0),).(5/2&33/(/W!&!')5C&3&!(-5&'(&,&!.+.!*-5+.+!1&a!,+.(5+22/(&!0/!

-.!+5</.+!/99&.&'(5/(&C+!,).(5/2)8!9/!0&C)..)5+!).( &(R!),+.+9&,%)!&.0&1).0).(&7!A)!/-(+5&(R!2+,/2&8!

&.+2(5)8!/,J-&'&5+.+!<5/0-/29).()!-./!9/<<&+5)!/-(+.+9&/!&.!9/()5&/!0&!(-5&'9+8!*/C+5).0+.)!-.!

5/1&0+!'C&2-11+7!A)!/((5/3&+.&!,-2(-5/2&!0&C)..)5+!J-&.0&!&.<).(&!*+.(&!0&!15+*&((+!1)5!&!<+C)5.&!2+,/2&8!

'1),&/29).()! .)22)! /5))! ),+.+9&,/9).( )! 1&a! /55)(5/()! 9/! 5&,,%)! 0&! 5&'+5')! (-5&'(&,%)7! B/(/! 2/!

,+.(&.-/! ,5)',&(/! 0)2! ')((+5)! '-2! 1&/.+! 2+,/2)! )! ./ 3&+./2)8! .)2! PVTS! C)..)! 5&,+.+',&-(+! &2! 5-+2+!

,).(5/2)!0)22)!/((&C&(R!(-5&'(&,%)!.)22/!9+0)5.&33/3&+.)!),+.+9&,/!)!&2!(-5&'9+!*-!&.()<5/(+!.)2!1&/.+!

./3&+./2)T7!!

E! ,+.(/((&! ,+.! 2K)'()5+8! 0&! 1/5&! 1/''+! ,+.! 2/! ,5)',&(/! ),+.+9&,/8! 1)59&')5+! 0&! 5&C/2-(/5)! &2!

1/(5&9+.&+! ,-2(-5/2)! ./3&+./2)8!5&().-(+! -./! ,+.'&0)5)C+2)!5&'+5'/! /!2&C)22+! ./3&+./2)! )!2+,/2)7!L!

0&9+'(5/5)!2/!15+<5)''&C/!/1)5(-5/!0)2!Z/)')!)!2K&91+5(/.3/!/((5&:-&(/!/2!1/(5&9+.&+!,-2(-5/2)!*-!2/!

'+((+',5&3&+.)8!.)2!PVTN8!0)22/!D+.C)3&+.)!c_IUDY!1)5!&!j).&!0)22Kc9/.&(R8!,%)!1)59&')5+!/22/!D&./!

0&!/((&5/5)!2K/(().3&+.)!0)22)!1+().3)!9+.0&/2&!)!0&!5&,)C)5)!&2!5&,+.+',&9).(+8!/!1/5(&5)!0/2!PVTO8!0&!

M#!'&(&!c_IUDY!15)').(&!'-2!()55&(+5&+!./3&+./2)V7!_-9)5+'&!'&(&!,-2(-5/2&8!5)'&!&./,,)''&:&2&!&.!)1+,/!

9/+&'(/8! C)..)5+! &.+2(5)! 5&/1)5(&! /2! *&.)! 0&! &.,).(&C/5)! &! *2-''&! (-5&'(&,&8! 9).(5)! <2&! &.C)'(&9).(&!

./3&+./2&! )0! )'()5&!C)..)5+! &91&)</(&! .)22/! 5&'(5-((- 5/3&+.)! 0&! '&(&! '(+5&,&! 0/..)<<&/(&! 0-5/.()! 2/!

[&C+2-3&+.)!,-2(-5/2)7!D&d!0&9+'(5/!/.,%)!-./!<5/0-/2)!5)&.()<5/3&+.)!0)22K)5)0&(R!,-2(-5/2)8!0/!-.!

2/(+! '*5-((/(/! ,+9)! 1),-2&/5)! /((5/((&C/! (-5&'(&,/8! 0/22K/2(5+! ,+.'&0)5/(/! -./! *+53/! &.! <5/0+! 0&!

9/.().)5)!2/ !'(/:&2&(R!'+,&/2)!&.!-.!1)5&+0+!0&!5/1&0&!,/9:&/9).(&7!U&!5&()..)!0-.J-)!.),)''/5&+!-.!

5),-1)5+! 0)22)! (5/0&3&+.&! )! 0)2! D+.*-,&/.)'&9+8! &.!J-/.(+! (/2&! *+.0/9).(&! /C5)::)5+! </5/.(&(+!

'+2&0/5&)(R!)!,+)'&+.)!'+,&/2)PQ7!!

E2!,5)',).()!'C&2-11+!),+.+9&,+!1)59&')!J-&.0&!-.K/91&/!)'1/.'&+.)!0)2!')((+5)!(-5&'(&,+8!,%)!/!

1/5(&5)! 0/<2&! /..&! KVQ! 5)<&'(5d! -.! &.,5)9).(+! ').3/! 15),)0).(&7! A/! (5/'*+59/3&+.)! 0)2! 5)<&9)!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
T!B9%8!117!##Q=##"7!
V!fY.!(%)!Z)5&+0&,![)1+5(&.<!I6)5,&')!+.!(%)!L112&,/(&+.!+*!(%)!@+520!>)5&(/<)!D+.C).(&+.g!h/5(&,+2+!&.!2&.)/i8!FGH>3I8!
"QP#7!c[AW!%((1'Wnn4%,7-.)',+7+5<n).n'(/()'1/5(&)'n,.!h,+.'-2(/(+!&2!PNnQVn"QPTi7!!!
PQ!U&2C)59/.!>7!)!j2-9).*&)20!$78!fD-2(-5/2!>)5&(/<)!Z+2&(&,'!&.!D%&./g8!"A<(:%478!117!N=S7!!



! PN!

),+.+9&,+!)!2K&.().'&*&,/3&+.)!0)&!5/11+5(&!,+.!2K)'()5+!,/-'/5+.+! (-((/C&/!15+*+.0&!,/9:&/9).(&!/2!

1/(5&9+.&+!,-2(-5/2)W!')!0/!-.!2/(+!&2!(-5&'9+!5&,+15&C/!-.!5-+2+!,).(5/2)!.)22+!'C&2-11+!),+.+9&,+8!

0/22K/2(5+!&2!,+.')<-).()!'C&2-11+!-5:/.&'(&,+!,5)/C/!&.)C&(/:&2&!0/..&!/&!'&(&!,-2(-5/2&7!E.!/<<&-.(/8!&!

<+C)5.&!2+,/2&8!/,J-&').0+!9/<<&+5)! /-(+.+9&/!&.!9/()5&/! ),+.+9&,/8!&<.+5/5 +.+! '1)''+!&!2&9&(&!

1+'(&! 0/22K/99&.&'(5/3&+.)! '(/(/2)! &.! /9:&(+! 0&! 15+()3&+.)! 0)2! 1/(5&9+.&+! ,-2(-5/2)7! U)::).)! 2/!

(-()2/!0)&!'&(&!(-5&'(&,&!1)59)(()'')!2+!'C&2-11+!0)2!(-5&'9+!,%)8!/!'-/!C+2(/8!&.,5)9).(/C/!2/!,5)',&(/!

),+.+9&,/8! &! <+C)5.&! 2+,/2&! 0&)0)5+! -.! 5-+2+! 15&+5&(/5&+! /22+! 'C&2-11+! ),+.+9&,+8! (5/',-5/.0+! &2!

1/(5&9+.&+! ,-2(-5/2)8! ,+.'&0)5/(+! -.! ')912&,)! '(5-9).(+! ),+.+9&,+7!A/! ().0).3/!<).)5/2)! ,%)!

,/5/(()5&33/! &2! 0),)..&+! /! ,/C/22+! 0)2! GGE!'),+2+! `! 0-.J-)! 5/115)').(/(/! 0/2! 5-+2+! 15+9&.).()!

0)22K-5:/.&33/3&+.)8!,/-'/!0&!-./!'&<.&*&,/(&C/!1)50&(/!0)2!1/(5&9+.&+!./3&+./2)PP7!!

AK/CC).(+! 0)2! .-+C+! '),+2+! ')9:5/! &.C),)! /C)5! ')<./ (+! -./! 'C+2(/W! .+.+'(/.()! &2! ,+'(/.()!

,+.*2&((+!,%)!'-''&'()!(5/!2/!,+.')5C/3&+.)!0)&!'&(&!(-5&'(&,&!)!2/!,5)',).()!-5:/.&33/3&+.)8!&2!1/(5&9+.&+!

,-2(-5/2)!')9:5/!5&,+15&5)!-.!5-+2+!0&!5&2&)C+!/22K&.()5.+!0)22+!'C&2-11+!'+,&+=,-2(-5/2)7!U)::).)!2/!

,5)',&(/!),+.+9&,/!5/115)').(&!/.,+5/!-./!15&+5&(R8!&.*/((&8!&2!(-5&'9+!5&C)'()!&2!5-+2+!0&!9)0&/(+5)!/2!

*&.)! 0&! :&2/.,&/5)!2/! 5)2/3&+.)! ,+.*2&((-/2)! (5/! 2)!1/5(&! /11)./! 9).3&+./()7!L((5/C)5'+!&2! (-5&'9+8!

')((+5)!(5/&./.()!0)22K),+.+9&/!./3&+./2)8!'&!`!J-&.0&!,)5,/(+!0&!15+9-+C)5)!2+!'C&2-11+!&.()<5/(+!

0&!15+<)((&!0&!,+.')5C/3&+.)!,-2(-5/2)!)!0&!'C&2-11+!-5:/.&'(&,+7!I')912&*&,/(&C+!`!&2!,/'+!0)&!1/5,%&!

,-2(-5/2&P" 8! ,%)! (-()2/.+! &2! 1/(5&9+.&+! )8! /2! ,+.()91+8! &.,).(&C/.0+! &2! (-5&'9+8! &.,5)9).(/.+!

2K),+.+9&/P#7!!

E2! *).+9).+! 0)22K-5:/.&33/3&+.)! &.! ,+.(&.-/! ,5)',&(/! )! &2! 5/1&0+! 'C&2-11+! 0)22)! &.*5/'(5-((-5)!

1+5(/5+.+!/!-.!,+.')<-).()!9&<2&+5/9).(+!0)&!')5C&3&!0&!,+9-.&,/3&+.)8!&.*+59/3&+.)!)!(5/'1+5(+7!

AK).(5/(/!0)22/!D&./!.)22KY5</.&33/3&+.)!F+.0&/2)!0)2!D+99)5,&+!hYFDi!.)2!"QQP8!&.+2(5)8!&..)',d!

-./!5&0-3&+.)!0)22)!1+2&(&,%)!15+()3&+.&'(&,%)!)!-./!15+<5)''&C/!/1)5(-5/!/&!C&/<<&!(5/.'./3&+./2&7!D&d!

%/!1)59)''+!-.K&./55)'(/:&2)!,5)',&(/!0)2!')((+5)!( -5&'(&,+!./3&+./2)!&.!).(5/(/!)!&.!-',&(/PM7!!

(

(

(

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
PP!BC%0,27!!
P"!E!1/5,%&!/!()9/!,-2(-5/2)!9&5/.+!/!15)')5C/5)!&2!1/(5&9+.&+!,-2(-5/2)8!/!&.,).(&C/5)!2K),+.+9&/!*-.<).0+!0/!/((5/3&+.&!
(-5&'(&,%)!)!/!&.,5)9).(/5)!2/!J-/2&(R!0)22K/9:&).()!&.!,-&!'+.+!'&(-/(&7!j&!A78!\/..)'()!B7!)!\/.!B)5!j+5<!H78!f$+-5&'9!
B)C)2+19).(!&.!D%&./!'&.,)!PVMVg8!"A<(:%478!17!P#7!
P#!D%).!D%+.<!eG0¦!)!k/.<!H&/.2+.<!6g-ùn˜8!fo%+.<<-+!2p;+-;)!*/3%/.!6&/.3%-/.<!;/.q&-g! �,%ü4Ä=7��"Ð+TB¯AµG�Iu!
hU(-0&+!'-22+!'C&2-11+!0)2!')((+5)!(-5&'(&,+!&.!D&./i8!D%*+;%('"&':;,&' 8!C+27!S8!.+7!P8!"QPS8!17!""Q7!!!
PM!U&2C)59/.!>7!)!j2-9).*&)20!$78!fD-2(-5/2!>)5&(/<)!Z+2&(&,'!&.!D%&./g8!"A<(:%478!17!N#7!!



! PS!

5A@(6(71(#C,4:331(+-4(*&0,1*&4,#F1(':4$:%&4-((

L! ')<-&(+! 0)22)! 5&*+59)! ),+.+9&,%)! )! 0)22/! 15+<5)''&C/! /1)5(-5/! 0)2! 1/)')8! 0/(&! &! ,+.(&.-&!

,/9:&/9).(&!/!2&C)22+!'+,&+=),+.+9&,+8!*-!.),)''/5&+!1)5!&2!Z/5(&(+!D+9-.&'(/!D&.)')!hZDDi!')5C&5'&!

0&! )'1)0&).(&! /((&! /!<&-'(&*&,/5)!2/! ,+.(&.-&(R!0)2!15+15&+!1+()5)!1+2&(&,+7!_)2! "QQM!`! '(/(+!&.*/((&!

0&,%&/5/(+!&.!-.!0+,-9).(+!-**&,&/2)!0)2!ZDD!,%)!J-)22+!0)2!Z/5(&(+!D+9-.&'(/!D&.)')8!&.!5)/2(R8!.+.!

`!-.!1+()5)!'(/:&2&(+!/!15&+5&!)8!<-/50/.0+!/22/!,/0-(/!0)2!9+0)22+!'+C&)(&,+8!`!0&C).-(+!.),)''/5&+!

15)C).&5)!2K&.)C&(/:&2)!,5&'&!0&!2)<&((&9&(R!',/(-5&(/!0/22K&91+'&3&+.)!0&!-.!1+()5)!1+2&(&,+7!U&!̀ !1)5(/.(+!

<).)5/(+8!.)<2&!/..&!'-,,)''&C&8!-.!0&:/((&(+!&.)5).()!/2!5-+2+!1+2&(&,+!0)2!1/5(&(+!)!'&!`!5)<&'(5/(+!-.!

/-9).(+! .)22)!1-::2&,/3&+.&!0&! /5(&,+2&!0)0&,/(&! /22/!J-)'(&+.)!0)22/!2)<&((&9&(R7!L2! ()91+! '()''+8!

(-((/C&/8! C+,&! &.()5.)! /2! 1/5(&(+! %/..+! )C&0).3&/(+! ,%)! &! 1/5(&(&! 9/56&'(&! .+.! 0+C5)::)5+8! 1)5!

0)*&.&3&+.)8!0&:/(()5)!&.!9)5&(+!/22/!15+15&/!2)<&((&9&(R!1+&,%b!9)(()5)!&.!0&',-''&+.)!2/!<-&0/!0)2!

ZDD!&.!D&./! 1+(5)::)! 15+C+,/5)! -./! ')5&)!0&! ,+.')<-).3)! .)</(&C)7!D&d!%/! ,+.0+((+!0-.J-)! /!

,+.(&.-)!9+0&*&,%)!'-2!1&/.+!0)22K+50&.)!1-::2&,+!)!0)22)!&'(&(-3&+.&!'(/(/2&!/22+!',+1+!0&!2)<&((&9/5)!

(/2)!1+()5)PN7!!

$5/!2)!*+.(&!0&!2)<&((&9&(R!1&a!'1)''+!,+.'&0)5/()!C&!`!&.0-::&/9).()!2/!,5)',&(/!),+.+9&,/!0)2!

1/)')7!A+!'C&2-11+!0)22K),+.+9&/8!(-((/C&/8!̀ !0/!,+.'&0)5/5'&!/!'+'()<.+!0)22/!2)<&((&9&(R!1+2&(&,/!'+2+!

'-2!:5)C)!()59&.)8!&.!J-/.(+!<).)5/!')5&!15+:2)9&!5)2/(&C&!/2!0)()5&+5/9).(+!/9:&).(/2)!)0!`!,/-'/!

0)2!,/9:&/9).(+!0&!C/2+5&!'+,&/2&!)!1+2&(&,&7!A/!./(-5/!)**&9)5/!0)2!'-,,)''+!),+.+9&,+!)!&2!'-+!'(5)((+!

2)</9)!,+.!2K/.0/9).(+!0)2!9)5,/(+!<2+:/2)8!&.+2(5)8!%/..+!15)+,,-1/(+!1)5!/..&!2)!b2&()!,&.)'&7!E2!

'-,,)''+! ),+.+9&,+! )! &2! :).)'')5)! 9/()5&/2)8! .+3&+. &! 1&-((+'(+! /'(5/(()! 1)5! -.! &.0&C&0-+8! .+.!

1+''+.+!J-&.0&!,+.'&0)5/5'&!0&!1)5!'b!-./!*+59/!0&!2)<&((&9/3&+.)!0)2!5)<&9)7!B+C5)::)!)'')5)!&2!

1+()5)!1+2&(&,+8!/2!,+.(5/5&+8!/!*+5.&5.)!-./!1)5,)3&+.)!1+'&(&C/8!9+'(5/.0+'&!&.!<5/0+8!/0!)')91&+8!

0&!'*5-((/5)!&!:).)*&,&!0)22/!<2+:/2&33/3&+.)!1-5!0&*).0).0+!<2&!&.()5)''&!./3&+./2&!'-2!,+912)''+!1&/.+!

&.()5./3&+./2)PS7!!

c.K/2(5/! '(5/()<&/! 0&! 2)<&((&9/3&+.)! 0)2! 5)<&9)! `! 2/! '(5-9).(/2&33/3&+.)! 0)2! ./3&+./2&'9+7! L!

1/5(&5)!0/<2&!/..&!KVQ!15)')!&.*/((&!1&)0)!&.!D&./!-.!0&**-'+!').(&9).(+!./3&+./2&'(&,+8!/91&/9).()!

(5/((/(+! /.,%)!0/&!9)0&/! &.()5./3&+./2&7!m!&91+5(/.()!0&'(&.<-)5)8! (-((/C&/8!0-)!0&**)5).(&! (&1&!0&!

./3&+./2&'9+W!&2!15&9+8!15+9+''+!0/22+!U(/(+8!`!'(/(+!'*5-((/(+!0/2!ZDD!)!15+1+'(+!,+9)!-./!'+5(/!

0&! .-+C/!&0)+2+<&/l!&2! '),+.0+8! 'C&2-11/(+'&! '-2! *&.&5)!0)22/!^-)55/! ]5)00/! .)2!9+. 0+! ,+9-.&'(/8!

5/115)').(/C/!-.!5)/2)!').(&9).(+!0&!+5<+<2&+!./3&+./2)!*)5&(+!)0!`!./(+!&.!5&'1+'(/!/22K+115)''&+.)!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
PN!>+2:&<!>7!)!^&22);!j78!f[),2/&9&.<!A)<&(&9/,;!&.!D%&./g8!=".%4%:1(J(=".%:E8!C+27!#T8!.+7!#8!"QPQ8!17!MQQ7!
PS!BC%0,27!!



! PO!

0)22)!<5/.0&!1+().3)!+,,&0).(/2&7!Z)5!*/5!*5+.()!/22/!,5&'&!0&!2)<&((&9&(R!)!/22/!15+<5)''&C/!,/0-(/!0)22)!

&0)+2+<&)! ,+9-.&'()! 9+.0&/2&8! &2! ZDD! %/! 0&**-'+! )! '(5-9).(/2&33/(+! &2! ').(&9).(+! ./3&+./2&'(/!

*/,).0+!2)C/!'-22)!,/5/(()5&'(&,%)!0&'(&.(&C)!0)22/!,-2(-5/!,&.)') !PO7!!

E.!1/5(&,+2/5)8!/! ')<-&(+!0)<2&!/CC).&9).(&!0&!Z&/33/!$&/./.9).! .)2!PVTV8!&2!Z/5(&(+!D+9-.&'(/!

D&.)')! &.(5/15)')! -./! ,/91/<./ ! 0&! )0-,/3&+.)! 1/(5&+((&,/8! '/20/9).()! 2)</(/! /2! '). (&9).(+!

./3&+./2&'(/!)!Cd2(/!/!5&91&/33/5)!2K&0)+2+<&/!,+9-.&'(/8!+59/&!0&C).-(/!+:'+2)(/8!1-5!,+.(&.-/.0+!

/!0)().)5)!&2!,+.(5+22+!1+2&(&,+7!$/2)!,/91/<./!5/115)').(/C/!&.!5)/2(R!-.!9+C&9).(+!./3&+./2&'(/!

15+9+''+! 0/2! ZDD! ,%)! 9&5/C/! /! 5&,+.J-&'(/5)! 2/! *&0-,&/! 0)2! 1+1+2+! )! /! 5&0)*&.&5)! 2/! 2)<&((&9&(R!

0)22K/-(+5&(R! 1+2&(&,/8! :/'/(/! '-! -.K&0)+2+<&/! .+.!1&a! ,+9-.&'(/ PT7!L2! 0&',+5'+! 0&! H&/.<! o)9&.PV8!

&.,).(5/(+!'-22/!15+9+3&+.)!0)2!(5/0&3&+./2)!1/(5&+((&'9+!&.!.-+C)!,&5,+'(/.3)!'(+5&,%)8!')<-e!.)2!

PVVQ!-.!0&',+5'+!0&!A&![-&%-/."Q8!,%)!1+.)C/!&.!5&2&)C+!&!15&.,&1/2&!)2)9).(&!0)22/!,-2(-5/!./3&+./2)7!

L!1/5(&5)!0/2!PVVM8!/!')<-&(+!0)22/!1-::2&,/3&+.)!0)22)!0&5)((&C)!1)5!2/!,/91/<./!0/!1/5()!0)2!ZDD8!

C)..)!&.(5/15)'/!- .K&.().'/!15+1/</.0/!1)5!9/''&9&33/5)!2K)'1+'&3&+.)!/2!9)''/<<&+!1/(5&+((&,+8!

9&5/(+!/!,5)/5)!-./!.-+C/!<).)5/3&+.)!'+,&/2&'(/!,%)8!<5/3&)!/<2&!/2(&!&0)/2&8!'/5)::)!'(/(/!&.!<5/0+!

0&! 5&0/5)! <2+5&/! /22/! D&./7! m! .),)''/5&+! '+((+2&.)/5)8! (-((/C&/8! ,%)! &2! <+C)5.+! ,&.)')! .+.! %/! 9/&!

/1)5(/9).()!'+'().-(+!&2!').(&9).(+!./3&+./2&'(/8!,%)!` !'(/(+!9/.&*)'(/(+!/((5/C)5'+!2K)'15)''&+.)!

f1/(5&+((&'9+g!h*%'#"+;#E%!A0%ü�:�Hi8!,%)!&.0&,/C/!2K/9+5)!)!&2!'-11+5(+!1)5!2/!D&./8!&.0&'(&.<-&:&2)!

0/22+!'(/(+!,&.)')!)!0/2!ZDD7!E.!J-)'(+!').'+8!&2!1/(5&+((&'9+!,&.)')!`!J-&.0&!0/!,+.'&0)5/5'&!,+9)!

-./!*+59/!0&!./3&+./2&'9+!&91+'(+!0/22+!U(/(+"P7!!!!!

A/!,/91/<./!0&!)0-,/3&+.)!1/(5&+((&,/!,+915).0)C/8! 0/!-.!2/(+8!/2,-.)!9+0&*&,%)!/22)!&'(&(-3&+.&!

'(/(/2&!)!/22)!2)<<&8!0/22K/2(5+8!2/!15+9+3&+.)!0)22/!'(+5&/!)!0)22/!,-2(-5/!(5/0&3&+./2)7!r-)'()!-2(&9)8!

&.! 1/5(&,+2/5)8! /''-.')5+! -.! 5-+2+! 15)0+9&./.()! 0-5 /.()! 2K&.()5/! ,/91/<./! )8! 1)5(/.(+8! '1/3&!

/11+'&(&!.)&!<&+5./2&!C)..)5+!0)0&,/(&!/22/!,-2(-5/!./3&+./2)!)!C)..)5+!1-::2&,/(&!.-9)5+'&!2&:5&!)0!

).,&,2+1)0&)!&.!9)5&(+!/22/!,-2(-5/!)!/22)!(5/0&3&+.&!1+1+2/5&7!A/!15+9+3&+.)!0)22/!,-2(-5/8!(-((/C&/8!

5&9/.)C/!-.+!'(5-9).(+!1)5!9/.().)5)!)8!/2!()91+!'( )''+8!0&9+'(5/5)!'(/:&2&(R!'+,&/2)7!U)::).)!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
PO!o%/+!U78!fL!U(/()=A)0!_/(&+./2&'9W!$%)!Z/(5&+(&,!I0-,/(&+.!D/91/&<.!&.!Z+'( =$&/./.9).!D%&./g8!3"22#&%14(*&0(="14K
3"22#&%14(>4#0%,18!C+27!#P8!.+7!#8!PVVT8!17!"TO7!!
PT!B9%8!17!"TT7!!
PV!H&/.<!o)9&.!;^;ü;� 8!fL&<-+3%-;&!%)!4+<-+!3%&'%&!*).3&!0)!'%&9&.<g!A0%ü�:�H#‹1�%üFäZÅ!�*OEƒ�~#|!hE2!1/(5&+((&'9+!
)! 2/! 9&''&+.)! &.()22)((-/2)! 0)22/! D&./i! h/5(&,+2+! &.! 2&.)/i8! -,&2%&L*&' 8! #! 9/<<&+! PVVQ7!!
c[AW!%((1Wnn,1,71)+12)7,+97,.n^jnSMPTMnSMPTNnPTQP#OnPQTPTSTT7%(92!h,+.'-2(/( +!&2!"TnQVn"QPTi7!
"Q!A&![-&%-/.!6MC]B®8!fo%+.<'%&!0-&!3%+.<<-+!4).%-/!;&,%/.!0)!4/q-)!%)!;/.q&-g!̀ ÌXÅ*ø�,%ü4†"�_V�¦Eƒ2�2—#‹G�Iu !
hE.0&C&0-/3&+.)! )! /./2&'&! 0)2! 1/(5&9+.&+! ,-2(-5/2)!,&.)')i! h/5(&,+2+! &.! 2&.)/i8!-,&2%&L*&'8! #! <&-<.+! PVVQ7!!
c[AW!%((1Wnn(%)+5;71)+12)7,+97,.n^jnPPS#SM"P7%(92!h,+.'-2(/(+!&2!"TnQVn"QPTi7!!
"P !̂ -+! k78!3#.4#$*.( G*4%"&*.%12( %&( 3"&4,2A"$*$E( 3;%&*<( !;,( >,*$:;( @"$( G*4%"&*.( B0,&4%4E( #&0,$( -,@"$28! _)4! k+5?8!
[+-(2)0<)!D- 53+.8!"QQM8!17!"S7!!



! PT!

*+'')!.),)''/5&+!/**5+.(/5)!&!15+:2)9&!0)2!1+1+2+8!2)!/((&C&(R!,-2(-5/2&!)5/.+!15+9+'')!1)5!5/CC&C/5)!

2K/(9+'*)5/8!'1+'(/5)!2+!'<-/50+!0/22)!,+.(5/00&3&+.&!)!9)(()5)!0/!1/5()!&!').(&9).(&!.)</(&C&"" 7!!

E.!J-)'(+!,2&9/!15)')!J-&.0&!1&)0)!&2!./3&+./2&'9+!,-2(-5/2)8!+CC)5+!-./!*+59/!0&!./3&+./2&'9+!&.!

,-&!2/! ./3&+.)! `!0)*&.&(/! /((5/C)5'+! -./! ,-2(-5/! ,+.0&C&'/! )0!&.,).( 5/(/! '-! -.K&0).(&(R! ./3&+./2)!

:/'/(/!'-!-./!(5/0&3&+.)!,-2(-5/2)7!L!15+9-+C)5)!&2!./3&+./2&'9+!,-2(-5/2)!*-5+.+!1)5!2+!1&a!'(+5&,&!

./3&+./2&'(&8! .)+,+.*-,&/.&! )! '+'().&(+5&! 0)22/! (5/0&3&+.)! ,&.)')! ,%)! &.().0)C/.+! (5/'*+59/5)!

2K&0).(&(R!'+,&/2&'(/!0)22+!U(/(+=Z/5(&(+!)!5&,+'(5-&5)!-./!.-+C/!&0).(&(R!,-2(-5/2)!,&.)')7!U),+.0+!2/!

1)5,)3&+.)!0)2!./3&+./2&'9+!,-2(-5/2)8!0-.J-)8!/**&.,%b!&2!1+()5)!0)22+!U(/(+=Z/5(&(+!5&'-2(&!2)<&((&9+!

`!)'').3&/2)!,%)!&2!,+.,)(( +!0&!'(/(+!,+&.,&0/!,+.!J-)22+!0&!./3&+.)7!_)!,+.')<-)!,%)!2K+:&)((&C+!0)22+!

U(/(+!5&'1)((/!&2!C+2)5)8!<2&!&.()5)''&!)!2)!(5/0&3&+.&!,-2(-5/2&!0)22/!./3&+.)8!5/115)').(/.0+!2K&0).(&(R!

,-2(-5/2)!./3&+./2)"#7!!!

!

5AE!6(7&('1#$%:0,1*-(+,(:*8,+-*$,$9(':4$:%&4-(#-'1*+1(4&(C,#,1*-(*&0,1*&4,#$&((

D+9)! /**)59/(+! .)2! 15),)0).()! 1/5/<5/*+8! &2! ./3&+./ 2&'9+! ,-2(-5/2)! '&! *+.0/! '-! -.K&0).(&(R!

,-2(-5/2)!,+.0&C&'/8!,+'(5-&(/!.)2!,/'+!,&.)')!&.!(5)!0&'(&.(&!,+.()'(&8!,&/',-.+!0)&!J-/2&!*/!1)5.+!'-!

0&**)5).(&!()9/(&,%)7!_)2!,+.()'(+!&.()5./3&+./2)8!&../.3&(-((+8!̀ !'(/(/!,5)/(/!-./! .)((/!')1/5/3&+.)!

(5/!Y5&).()!)!Y,,&0).()8!,+.!,-&!'&!`!<).)5/(/!-./!,%&/ 5/!+11+'&3&+.)!,%)!%/!'(&9+2/(+!&2!0&**+.0)5'&!

0&!').(&9).(&!/.(&=+,,&0).(/2&!)!/.(&='(5/.&)5&7!D&d!%/!,+.*)59/(+!2/!1)5,)3&+.)!,&.)')!,%)!&2!,+.*2&((+!

&0)+2+<&,+!/CC).-(+!0-5/.()!2/!^-)55/!]5)00/!(5/!2/!D&./!'+,&/2&'(/!)!2KY,,&0).()!,/1&(/2&'(/!'&!)5/!&.!

5)/2(R!(5/'*+59/(+!&.!-.!1&a!15+*+.0+!',+.(5+!(5/!&.()5)''&!./3&+./2&!)!C/2+5&!,-2(-5/2&!0&**)5).(&7!E.!

J-)'(+!,+.()'(+8!J-&.0&8!2/!D&./!.+.!1+()C/!/C)5)!'+9&<2&/.3)!,+.!&2!9+.0+!+,,&0).(/2)!)8!1)5(/.(+8!

)5/!0&C).-(+!.),)''/5&+!5&0)*&.&5)!&!,+.,)((&!0&!9+0)5.&(R!)!(5/0&3&+.)!,+'e!0/!*/5!5&'-2(/5)!,%)!2/!D&./!

.+.! *+'')! '(/(/! ,+2+.&33/(/! .)2! 15+,)''+! 0&! 9+0)5.& 33/3&+.)7!E.! '),+.0+! 2-+<+8!&2! ./3&+./2&'9+!

,-2(-5/2)! 5&*&-(/! 2/! ,+.,)3&+.)! )(.+,).(5&,/! ,%)! ,+.'&0)5/! 2/! D&./! ,+9)! ./3&+.)! 0)<2&! >/.! )8! /2!

,+.(5/5&+8!15+1+.)!2K&99/<&.)!0&!-./! ./3&+.)! ,%)!&.,2-0)!+<.&!(&1+!0&!)(.&/7!AK/11/5().).3/! /22/!

./3&+.)!.+.!`!J-&.0&!0)()59&./(/!0/!*/((+5&!5/33&/2&!+!)(.&,&8!9/!0/22/!,+.+',).3/!)!0/22/!15/(&,/!0)&!

15&.,&1&! f,&.)'&g"M7! L2! *&.)! 0&! ,5)/5)! -.K&0).(&(R! ./3&+./2)8! &.*&.)8!'&! */! 2)C/! '-! )2)9).(&! J-/2&!

2K&0).(&*&,/3&+.)!,+.!-.K-.&,/!./3&+.)8!2/!C+,)!&.()5./!0)2!1+1+2+8!2/!,-2(-5/!)!&!C/2+5&!(5/0&3&+./2&7!E2!

Z/5(&(+!D+9-.&'(/8!J-&.0&8!.+.!1-d!-.&,/9).()!5/115)').(/5)!2/!,-2(-5/!'+,&/2&'(/8!9/!0)C)!/.,%)8!

1/5/22)2/9).()8!&.,/5./5)!&!*+.0/9).(&!0)22/!,-2(-5/!./3&+./2)7!E.!5&'1+'(/!/22/!.-+C/!5)/2(R!'+,&+=

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
"" !B9%8!117!#P=#"7!
"#!B9%8!17!MV7!
"M!BC%0,27!!



! PV!

1+2&(&,/!,5)/(/'&!,+.!2K/CC).(+!0)2!.-+C+!9&22)..&+8!&2!Z/5(&(+!D+9-.&'(/!D&.)')!%/!&.*/((&!15+1+'(+!&!

9+0)22&!0&!f'+,&/2&'9+!,+.!,/5/(()5&'(&,%)!,&.)'&g!)!0&!f),+.+9&/!0&!9)5,/(+!'+,&/2&'(/g"N7!!

AK&0).(&(R!./3&+./2)!0)((/!0-.J-)!2)!9+0/2&(R!,+.!,-&!1+5(/5)!/C/.(&!2/!J-+(&0&/.&(R!)8!1)5(/.(+8!

&.*2-).3/!&2!*-(-5+!0)2!Z/)')7!U(/:&2).0+!J-/2)!'&/!&2!C)5+!'&<.&*&,/(+!0&!f,&.)')g!)!2/!<)5/5,%&/!0&!C/2+5&8!

2K&0).(&(R!./3&+./2)!(5/'*+59/!2/!:/')!'-!,-&!2/!./3&+.)!15).0)!2)!0),&'&+.&!&.)5).(&!/22/!C&(/!,+22)((&C/!

)8!1+().3&/29).()8!&.*2-).3/!(/2&!0),&'&+.&7!E2!./3&+./2&'9+!,-2(-5/2)!'+'(&).)!J-&.0&!,%)!&2!15+<5)''+!

'+,&/2)!.+.!15+C&).)!0/22K&91+'&3&+.)!0&!.+59)!0/22K)'()5.+8!9/!0/22/!5&*+59/!&.()5./!0)22K+50&.)!

(5/0&3&+./2)7! U&! &.'&'()8! &.+2(5)8! '-22K&0)/! ,%)! 2/! ./3&+.)! .+.! 0)C)! )'')5)! &.*2-).3/(/! 0/! &0))!

15+C).&).(&!0/22K)'()5.+8!1+&,%b!J-)'()!-2(&9)!.)!,+915+9)(()5)::)5+!&2!5)<+2/5)!15+<5)''+"S7!A+!

'C&2-11+!0)22/!./3&+.)8!'),+.0+!J-)'(/!().0).3/8!0) C)!0-.J-)!/CC).&5)!'),+.0+!-.!9+0)22+!,%)!

1)59)((/!/22/!./3&+.)!0&!5)/2&33/5'&!&.!9/.&)5/!/-().(&,/8!'*5-((/.0+!2)!5&'+5')!0)22/!,-2(-5/!./3&+./2)7!

B/(+!&2!5&*&-(+!0)&!9+0)22&!+,,&0).(/2&8!%/..+!J-&.0&!15)'+!1&)0)!.)2!0&:/((&(+!1+2&(&,+=),+.+9&,+!&2!

f9+0)22+! 0)2! ,/1&(/2&'9+! ,+.*-,&/.+g! )! &2! f9+0)22+!0)22KL'&/! +5&).(/2)g8! ,+.'&0)5/(&! &! 9+0)22&! 0&!

'C&2-11+!1&a!,+.<).&/2&!/2!,+.()'(+!,&.)')7!E2!'),+.0+8!&.!1/5(&,+2/5)8!`!,+.'&0)5/(+!&2!.-+C+!'&'()9/!

'+,&+=1+2&(&,+!)!,-2(-5/2)8!-.K/2()5./(&C/!,&.)')!/22/!9+0)5.&(R7!D).(5/2&!'+.+8!&.*/((&8!2/!C&'&+.)!0)2!

9+.0+!(&1&,/9).()!,&.)')!)!2K&0).(&(R!./3&+./2)l!/2!()91+!'()''+8!'&!15+1+.)!-.!9+0)22+!0&!'C&2-11+!

),+.+9&,+!,%)!'&!0&',+'(/!0/22)!'(5/()<&)!+,,&0).(/2&!)!15+9-+C)!2)!(5/0&3&+.&!,-2(-5/2&!./3&+./2&7!D&d!

,%)! 9/<<&+59).()! /((5/)! 2)! b2&()! ,&.)'&! 0)2! f9+0)22+! 0)22KL'&/! +5&).(/2)g! `! ,%)! 1)59)(()! 0&!

9/.().)5)!-.K&0).(&(R!,-2(-5/2)! ./3&+ ./2)!)8!/2!,+.()91+8!</5/.(&',)! '(/:&2&(R!1+2&(&,/!0-5/.()!2/!

(5/C/<2&/(/!*/')!0&!9+0)5.&33/3&+.)"O7!!!

!

5AJ(6()4(I1<*1(2,*-#-(-(48,F31%$&*0&(+-,(C&41%,(':4$:%&4,((

AK&0)/!0)2!U+<.+!D&.)')!`!'(/(/!&.&3&/29).()!15+9+''/!0-5/.()!2/!'),+.0/!9)(R!0)2!9/.0/(+!0&!

>-!H&.(/+8!1)5&+0+!0-5/.()!&2!J-/2)!A&!H-.5-8!C&,)!15)'&0).()!0)22/!U,-+2/!D).(5/2)!0)2!Z/5(&(+8!'&!)5/!

/11)22/(+!/22/!,+.(&.-&(R!'(+5&,/!)!/<2&!+:&)((&C&!5/<<&-.(&!0/2!1/)')!1)5!2)<&((&9/5)!&2!1+()5)!1+2&(&,+!

0)2!Z/5(&(+7!A&!H-.5-!/C)C/!&.*/((&!0&,%&/5/(+!,%)!&2!'+<.+!0)2!1+1+2+!,&.)')!)5/!5/115)').(/(+!0/22+!

'C&2-11+!0&!-.!1/)')!9+0)5.+!)!&!<&+,%&!+2&91&,&!0&!Z),%&.+!)5/.+!&2!'&9:+2+!0)&!'-,,)''&!5/<<&-.(&!

0/22/!D&./7!A)!Y2&91&/0&!0)2! "QQT8!2/!Z/5/(/!F&2&(/5)!_/3&+./2)! 0&!U%/.<%/&! .)2! "QQV! )!2KI61+!0&!

U%/.<%/&!.)2!"QPQ!*-5+.+!'-,,)''&C/9).()!&91&)</(&!,+9)!'&9:+2&!0&!-./!D&./!&.!,+.(&.-/!,5)',&(/!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
"N!B9%8!17!P#N7!!
"S!>-!G&/.<0+.<Oà#��� 8!fH&/.,%&!/&<-+3%-;&!%)!'%)%-&3%-;&!0)!(+.<;&g!&Y2�A0%ü�:�H#‹H=���:�HEƒMÞ�ÿ!hD+.(&.-/5)!
2K&.()<5/3&+.)!0)2!1/(5&+((&'9+!) !0)2!'+,&/2&'9+i8!M%.#&(N#,N%(E#,O*&8!C+27!S8!.+7!PO8!PVVQ8!17!P7!!!
"O!^-+!k78!3#.4#$*.(G*4%"&*.%12(%&(3"&4,2A"$*$E(3;%&*8!"A<(:%478!17!PMQ7!!



! "Q!

)8!/2!()91+!'()''+8!,+9)!9)33&!1)5!&.*+.0)5)!'1)5/. 3)!)!/'1)((/(&C)!. )2!1+1+2+8!1)59)(().0+!,+'e!

-./!9/<<&+5)!0&**-'&+.)!0)22K&0)/!0&!U+<.+!D&.)')7!A/!5)/2)!/**)59/3&+.)!0)2!U+<.+!D&.)')!/CC)..)8!

(-((/C&/8!/! ')<-&(+!0)22/! .+9&./!0&!G&!H&.1&.<!/! ')<5)(/5&+!<).)5/2)!0)2!1/5(&(+!.)2! "QP"!)8!1+&8!/!

15)'&0).()!.)2!9/53+!"QP#"T7!E2!U+<.+!D&.)')8!'),+.0+!G&!H&.1&.<8!'&!'C&2-11/!'-!0-)!0&**)5).(&!2&C)22&W!

&2!15&9+!:/'/(+!'-22K+5<+<2&+!./3&+./2)8!'-!-.!*+5()!').'+!0&!/11/5().).3/!)!'-22K&91+5(/.()!5-+2+!

0)22/!D&./!/!2&C)22+!&.()5./3&+./2)l!&2!'),+.0+!5&<-/50/!&.C),)!2/!0&9).'&+.)!&.0&C&0-/2)!)!,+915).0)!

2)!/'1&5/3&+.&!0)2!1+1+2+!,&.)')!/!5/<<&-.<)5)!-./!9&<2&+5)!J-/2&(R!0)22/!C&(/"V7!!!!

r-/.0+!.)2!"QP"!G&!H&.1&.<!C)..)!.+9&./(+ !')<5)(/5&+!<).)5/2)8!2/!D&./!'(/C/!/**5+.(/.0+!-./!

')5&)!0&!,+.*2&((&!)!15+:2)9&!0+C-(&8!/!2&C)22+!./3&+./2)8!/2!5/22).(/9).(+!0)22+!'C&2-11+!),+.+9&,+8!

/22/! ,+55-3&+.)! 1+2&(&,/! )! /<2&! /((/,,%&! ()55+5&'(&,&7!U-2!1&/.+!&.()5./3&+./2)8!&.+2(5)8!2K/11+<<&+! /2!

^&/11+.)!)!/&!1/)'&!2-.<+!2/!,+'(/!0)2!F/5)!D&.)')! F)5&0&+./2)!1)5!2&9&(/5)!2/!'+C5/.&(R!,&.)')!/C)C/!

,5)/(+! /((5&(&!.)22)!5)2/3&+.&!1+2&(&,%)!,+.!<2&!U(/(&!c.&(&7!E2!15)'&0).()!G&8!-./!C+2(/!).(5/(+!&.!,/5&,/8!

'+((+2&.)d!J-&.0&!2K&91+5(/.3/!0&!5&.C&<+5&5)!2/!./3&+.)8!)C&0).3&/.0+!&2!5-+2+!,5-,&/2)!5&C)'(&(+!0/22/!

,-2(-5/!.)2!1)5')<-&5)!(/2)!+:&)((&C+7!U+2+!/((5/C)5'+!2/!5&15)'/!0)&!C/2+5&!(5/0&3&+./2&!,&.)'&8!&.*/((&8!`!

1+''&:&2)!'(/:&2&5)!&2!'+*(!1+4)5!'+((+!2/!0&5)3&+.)!0)2!ZDD!)!5/**+53/5)!&2!1/)')7!Z)5!*/5)!'e!,%)!2/!D&./!

1+''/!9/.().)5)!-.!5-+2+!0&!5&2&)C+!/!2&C)22+!&.()5./3&+./2)8!&.+2(5)8!.+.!`!'-**&,&).()!,+.'&0)5/5)!

2K/'1)((+!),+.+9&,+8!9/!`!*+.0/9).(/2)!2/!*&0-,&/!0 )2!1+1+2+!,&.)')! .)&!C/2+5&!'+,&+=,-2(-5/2&7!E2!

5),-1)5+!0)&!C/2+5&8!2/!15+9+3&+.)!0)22/!,-2(-5/!./3&+./2)!)!2K/((-/3&+.)!0)2!'+*(!1+4)5!'+.+!0-.J-)!

<2&!)2)9).(&!,).(5/2&!0)2!U+<.+!D&.)')!15+1+'(+!0/!G&!H&.1&.<#Q7!!

_)2!5&.C&<+5&5)!2/!D&./8!-.+!0)<2&!+:&)((&C&!15&9/5&!0)2!U+<.+!D&.)')8!&2!.-,2)+!`!5/115)').(/(+!0/&!

C/2+5&!'+,&/2&'(&8!'(5)((/9).()!2)</(&!/22K&0).(&(R!./3&+./2)8!/22/!'&,-5)33/!1-::2&,/!)!/0!/2(5&!/'1)((&!

0)2!'+*(!1+4)57!E!C/2+5&!'+,&/2&'(&!0)()59&./.+!&.*/((&!2/!./(-5/!)!2/!0&5)3&+.)!0)22/!,-2(-5/!)!5&C)'(+.+!

-.! 5-+2+! ,5-,&/2)! .)22/! ,+'(5-3&+.)! 0&! -.! '+*(! 1+4)5! ,-2(-5/2)7! AK).*/'&! 5&1+'(/! .)&! C/2+5&!

*+.0/9).(/2&!`!5)2/3&+./(/!/22/!5&,)5,/!'1&5&(-/2)!0&!-./!./3&+.)8!&.!J-/.(+!)''&!0) ()59&./.+!,&d!,%)!

`! :-+.+! )! ,/((&C+8! <&-'(+! )! ':/<2&/(+! )8! 0&! ,+.')<-).3/8! 2K/'').3/! 0&! (/2&! C/2+5&! ,/-')5)::)! -.!

&.)C&(/:&2)!0),2&.+!0)2!1/)')#P7!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
"T!])50&./.0!Z78!f@)'(4/50!>+!s!$%)!D%&./!B5)/9!/.0!XY.)!j)2(!Y.)![+/0KW!D%&.)')!]+5)&<.!Z+2&,;!-.0)5!G&!H&.1&.<g8!
!;,(-"E*.(B&14%4#4,("@(B&4,$&*4%"&*.(?@@*%$18!C+27!V"8!.+7!M8!"QPS8!117!"=#7!!!!
"V!A&-!^-/.q-. !� Ÿ š 8!fo%+.<<-+9).<W!.)&%/.!2&0&.<!;-!?)6-)!0&.<;&!s!o%+.<<-+9).<!'&6&/.<!5+.<5-!</+6&/+!'&6&/.<!
3%).<3%&!2&2-.?)!0)!2&2-.!J&/.(&g!�,%ü7¥W! „<´"—*™�
HÐ*e*™�H!s!�,%ü7¥/�/òVŒ di×7 /�/ò4>;ºC�Z¹ZýEƒC�Z¹!L2Ï !hE2!
U+<.+! D&.)')W! 0)*&.&3&+.)! )! *+.0/9).(&7!E2! U+<.+! D&.)')! &.()<5/(+! /22)! 15)9)'')! ()+5&,%)! 0)2! 1).'&)5+! 1+2&(&,+!
&'(&(-3&+./2)i8!P,%Q%&'(Q%*"E#8!C+27!SNP8!.+7!P8!"QP#8!117!P="7!!!!
#Q!B9%8!17!M7!
#P!o%+.<!A&.!cž6–8!fG&!H&.1&.<!3%+.<<-+9).<! '&6&/.<! (/.6&g!�_^Ð-r�,%ü7¥/�/ò2¡6• !hL./2&'&! /115+*+.0&(/!0)2!U+<.+!
D&.)')!0&!G&!H&.1&.<i8!>;*&N%(1;,;#%+;#E%(N#,E#*&(N#,C*"8!C+27!VO8!.+7!"8!"QPM8!17!NS7!!



! "P!

A/! 0)*&.&3&+.)! 0&! C/2+5&! ,+.0&C&'&! 0/22K&.()5/! ./3&+.)! `! )'').3&/2)! &.! -./! ./3&+.)! 0).'/! 0&!

1+1+2/3&+.)!)!,/5/(()5&33/(/!0/!-.+!'C&2-11+!),+.+9&,+!&.)<-/2)!0-5/.()!-. !1)5&+0+!0&!,+.(&.-&!

,/9:&/9).(&!)!(5/'*+59/3&+.&!'+,&/2&7!E.!-.K)5/!')<./(/!0/22+!'C&2-11+!0&!E.()5.)(!)!0/22/!,+.(&.-/!

,&5,+2/3&+.)! 0&!&.*+59/3&+.&8!&2! ,+.').'+! )! 2K-.&(R! '+,&/2)! '&!5&C)2/.+! )'')5)!)2)9).(&!0&! ,).(5/2)!

&91+5(/.3/7!m!J-&.0&!.),)''/5&+!,%)!&!C/2+5&!*+.0/9).(/2&!,+&.,&0/.+!,+.!<2&!&0)/2&!,+9-.&!0)&!<5-11&!

)(.&,&! ,&.)'&8! ,+'e!0/! 5).0)5)!1+''&:&2)!&2!9/.().&9).(+!0)22/! '&,-5)33/!1-::2&,/! )! 0)22/! '(/:&2&(R!

'+,&/2)!1)5!15+9-+C)5)!2+!'C&2-11+!0)2!Z/)')7!E!C/2+5&!*+.0/9).(/2&!0&!-./!./3&+.)!1+''+.+!&.*/((&!

*-.<)5)!0/!<-&0/!9+5/2)!0)2!1/)')!*/C+5).0+.)!2/!,5 )',&(/ #"7!!

B-5/.()! &2! G\EEE! D+.<5)''+! _/3&+./2)! 0)2! Z/5(&(+! D+9-.&'(/! D&.)')8! ().-(+'&! /! Z),%&.+! .)2!

.+C)9:5)! "QP"8! '+.+! J-&.0&! '(/(&! &.0&C&0-/(&! &! C/2+5&! *+.0/9).(/2&7! $/2&! C/2+5&! '+,&/2&'(&!

,+915).0+.+8! 0/! -.! 2/(+8! <2&! +:&)((&C&! ./3&+./2&! '-2! 1&/.+! ),+.+9&,+! h15+'1)5&(R8! 0)9+,5/3&/8!

/59+.&/i!)!'-2!1&/.+!'+,&/2)!h2&:)5(R8!<&-'(&3&/8!'(/(+!0&!0&5&((+il!0/22K/2(5+8!&.,2-0+.+!&!C/2+5&!&.0&C&0-/ 2&!

(5/((&! 0/22/! (5/0&3&+.)! ,-2(-5/2)! ,&.)')! h1/(5&+((&'9+8! 0)0&3&+.)8! &.()<5&(R! )! /9&,&3&/i7! m! 1+''&:&2)!

.+(/5)!,%)!2/!,%&/5/!&0).(&*&,/3&+.)!0)&!C/2+5&!*+.0/9).(/2&!%/!&.,).(&C/(+!2+!'C&2-11+!./3&+./2)!)!

,%)!J-)'(&!5/115)').(/.+!<2&!)2)9).(&!,-2(-5/2&!,).(5/2&!0)22/!D&./!,+.()91+5/.)/##7!!

!

5AK(6()4(#1/$(31L-%(':4$:%&4-(*-448-%&(+,(M,(N,*3,*<(

B/(&!&!5/0&,/2&!,/9:&/9).(&!<).)5/(&!0/22)!5&*+59)!&.!/9:&(+!'+,&+=),+.+9&,+8!2/!D&./!%/!/''&'(&(+!

/!-.!<5/0-/2)!0),2&.+!0)<2&!&0)/2&!)!/!-./!15+<5)''&C/!1)50&(/!0&!*&0-,&/!.)&!,+.*5+.(&!0)22+!'(/(+7!G&!

H&.1&.<! '+'(&).)! J-&.0&! '&/! .),)''/5&+!15+9-+C)5)!&2!'&'()9/! 0&!C/2+5&! '+,&/2&'(/! )! 1)59)(()5)! /2!

1+1+2+!0&!5&/,J-&'&5)!*&0-,&/!.)22/!D&./!,+9)!./3&+.)7!_)&!'-+&!0&',+5'&!1+2&(&,&8!1)5(/.(+8!2/!,-2(-5/!

5&C)'()!-.!5-+2+!15)0+9&./.()8!&.!J-/.(+!,+.'&0)5/(/!2+!'(5-9).(+!0&!, -&!')5C&5'&!1)5!5&.C&<+5&5)!&2!

1/)')7!U+2+!/((5/C)5'+!2/!5&15)'/!0)&!C/2+5&!(5/0&3&+./2&8!,5)/(&'&!0-5/.()!2/!9&22)./5&/!'(+5&/!,&.)')8!`!

0-.J-)! 1+''&:&2)! 0&**+.0)5)! &! C/2+5&! '+,&/2&'(&! *+.0/9).(/2&7! m! 1+''&:&2)! &.0&C&0-/5)! -./! ')5&)! 0&!

/.(&,%&! C/2+5&! h:).)C+2).3/8! '/<<)33/8! *)0)2(R8! 1&)(R! '+.+! '+2+! /2,-.&! )')91&i8! (&1&,/9).()!

/11/5().).(&! /22K)5)0&(R! ,-2(-5/2)! ,&.)')8! &.! ,-&! 2K&.()5/! ./3&+.)! '&! 5&,+.+',)7! ]/,).0+! 2)C/!

'-22K&91+5(/.3/! 0)22/! 9+5/2)8! (/2&! C/2+5&! %/..+! &.*2-).3/(+! 2+! '(/(+! )! 2/! '+,&)(R! )8! 1)5(/.(+8!

5/115)').(/.+!/((-/29).()!-.!1-.(+!0&!5&*)5&9).(+!1 )5!5&-',&5)!/!15+9-+C)5)!&!C/2+5&!'+,&/2&'(&#M7!!!!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
#"!BC%0,27!!
##!BC%0,27!!
#M!A&-!G&.!!�cj 8!fk&0/&;&2-!:)&q&.<6&/!(&'%).<!4).%-/!5-/.'%&2&!2-q&.<!;/.q&-g!�ÿ-%�ÿ\îOË5n�
2Ï"F4†"�^n*•!š\î.ƒG�Iu !
hU(-0&+!0)&!9)(+0&! ,+.! ,-&!2K&.&3&/(&C/! fY.)! j)2(!Y.)! [+/0g!%/!&.,5)9).(/(+!&2! '+*(!1+4)5! ,-2(-5/2)i8!R%*&0*%(Q%*"Q%8!!
C+27!#8!.+7!P8!"QPT8!17!"#"7!!



! "" !

m! &.+2(5)! .),)''/5&+! )C&0).3&/5)! ,%)! 2/! ,5)',&(/! 0&! -.! 1/)')! .+.! 0&1).0)! -.&,/9).()! 0/2!

,+'&00)((+!f%/50!1+4)5g8!9/!/.,%)!0/2!f'+*(!1+4)5g8!,%)!5/115)').(/!-./!*+59/!0&!1+()5)!:/'/(/!

'-!5&'+5')!&.(/.<&:&2&8!(5/!,-&!2/!,-2(-5/!)!<2&!&0)/2&!1+2&(&,&7!Z)5!(/2)!5/<&+.)8!&2!ZDD!5&(&).)!,%)!/2!<&+5.+!

0K+<<&!2/!,-2(-5/!'&/!-./!,+91+.).()!*+.0/9).(/2)!1 )5!5/**+53/5)!&2!1/)')!)8!&.!1/5(&,+2/5)8!G&!H&.1&.<!

`!&2!15&9+!2)/0)5!.)22/!'(+5&/!0)2!Z/5(&(+!/!'+((+2&.)/5)!,+'e!'(5).-/9).()!&2!1+()5)!0)22/!,-2(-5/7!L 2!

*&.)!0&!,+'(5-&5)!-./!./3&+.)!'+,&/2&'(/8!'/20/9).()!/.,+5/(/!/&!C/2+5&!,-2(-5/2&8!)!/,,5)',)5)!&2!'+*(!

1+4)58!&2!ZDD!%/!J-&.0&!0)()59&./(+!&!C/2+5&!*+.0/9).(/2&!)!'(/:&2&(+!2)!2&.))!<).)5/2&!0/!')<-&5)7!E2!

1/5(&(+!&.'&'()!&../.3&(-((+!'-!-.!9+0)22+!0&!,-2(-5/!'+,&/2&'(/!,+.!,/5/(()5&'(&,%)!,&.)'&W!')<-).0+!

2/!<-&0/!9/56&'(/!)8!/2!,+.()91+8!,+.'&0)5/.0+!2/!.) ,)''&(R!2)</()!/22/!9+0)5.&33/3&+.)!0)2!1/)')8!

`!.),)''/5&+!)0-,/5)!&!,&((/0&.&!15+9-+C).0+!<2&!/2(&!&0)/2&8!2K&.()<5&(R!9+5/2)!)!-./!:-+./!&'(5-3&+.)7!

A/!5&*+59/!0)2!'&'()9/!,-2(-5/2)8!&.!'),+.0+!2-+<+8!0)C)!9)(()5)!&.!5&'/2(+!2K&91+5(/.3/!0)2!2/C+5+8!

,+. '&0)5/.0+!&!5&2)C/.(&!)**)((&!,%)!)''+!%/!'-2!1&/.+!),+.+9&,+!)!'+,&/2)7!G&!H&.1&.<!15),&'/!&.+2(5)!

,%)!&2!'+,&/2&'9+!/!,/5/(()5&'(&,%)!,&.)'&!`!-.!'&'()9/!0&!C/2+5&!(&1&,/9).()!/11/5().).()!/22/!D&./!

,+.()91+5/.)/!)!2/!*&0-,&/!&.!(/2)!'&'()9/!`!0/(/!0 /2!'-+!,+915+C/(+!'-,,)''+ #N7!!

Z)5!,&d!,%)!,+.,)5.)!&2!1&/.+!&.()5./3&+./2)8!&.C),)8!`!.),)''/5&+!15+9-+C)5)!2K)5)0&(R!,-2(-5/2)!

,&.)')! )! /0/((/52/! /22/! '+,&)(R! 9+0)5./! ,+'e! 0/! 1+( )5! /((5/55)! 2K&.()5)'')! 0)&! 1/)'&! )'()5&7! L2!

,+.()91+8!`!&.0&'1).'/:&2)!,5)/5)!2K&99/<&.)!0&!-./!./3&+.)!'+,&/2&'(/!5)'1+.'/:&2)!)!, &C&2&33/(/8!

,%)!'&!9+'(5&!/2!9+.0+!/((5/C)5'+!2/!'(+5&/8!2/!,-2(-5/!)!2)!1+2&(&,%)!)'()5)7!E2!9+.0+!0)C)!1)5,)1&5)!

,%)!2/!D&./!`!-.!1/)')!'+,&/2&'(/!/1)5(+!)!15+1).'+ !/22/!1/,)8!/22+!'C&2-11+!,+9-.)!)!/22/!15+()3&+.)!

0)22/! <&-'(&3&/! &.()5./3&+./2)7! m! &.*&.)! &91+5(/.()! /C)5)! -./! C&'&+.)! ,+55)((/! 0)22/! '(+5&/8! 0)22/!

./3&+.)!,&.)')!)!0)22/!5)2/(&C/!,-2(-5/7!E!.-+C&!9)0&/!0)C+.+!J-&.0&!)'')5)!&91&)</(&!1)5!0&**+.0)5)!

2/!'(+5&/!,&.)')!)!5).0)5)!.+()!2)!1),-2&/5&(R!0)22/!D&./!/.,%)!'-2!1&/.+!&.()5./3&+./2)#S7!!

(

5AO(6(M,(N,*3,*<(-(4-(314,$,'=-(+,(3%1$-0,1*-(+-4(3&$%,F1*,1(':4$:%&4-((

D+9)!/**)59/(+!.)2!15),)0).()!1/5/<5/*+8!2/!,-2(-5/ !5&C)'()!/2!<&+5.+!0K+<<&!-.!&91+5(/.()!5-+2+!

/22K&.()5.+!0)22/!1+2&(&,/!,&.)')!.+.!'+2+!/!2&C)22+!./3&+./2)8!9/!/.,%)!&.()5./3&+./2)!)!fY.)!j)2(!Y.)!

[+/0g8!&.&3&/(&C/!15+1+'(/!0/!G&!H&.1&.<!.)2!')(()9:5)!"QP#8!.)!`!2/!0&9+'(5/3&+.)7!$/2)!15+<)((+!

5/115)').(/!-./!1&/((/*+59/!1)5!2+!'C&2-11+!),+.+9&,+!9+.0&/2)8!*&./2&33/(+!/22/!,++1)5/3&+.)!)!

/22+!'C&2-11+!0)22)!./3&+.&!,%)!C&!%/..+!/0)5&(+!h"T!1/)'&!*5/!,-&!2KE(/2&/i7!U),+.0+!@/.<!k&8!9&.&'(5+!

0)<2&!)'()5&!,&.)')8!̀ !&.*/((&!.),)''/5&+!'1)5&9).(/5)!.-+C&!9+0)22&!0&!5&15)'/!),+.+9&,/!)!0&!,5)',&(/!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
#N!o%/.<!^78!-,1,*$:;(I#4.%&,(@"$(3;%&*S1(3#.4#$*.(>"@4(="L,$8!Z),%&.+8!U15&.<)58!"QPO8!17!OS7!!
#S!B9%8!117!OV=TP7!!



! "# !

1)5!2K),+.+9&/!<2+:/2)8!&.!J-/.(+!2K/((-/2)!9+0)22+!0&!,++1)5/3&+.)!)',2-'&C+!)!*5/99).(/(+!5).0)!

0&**&,&2)!2K&.()<5/3&+.)!0)22)!5&'+5')7!AK+:&)((&C+!15&.,&1/2)!`!0-.J-)!2/!,5)/3&+.)!0&!-.!9),,/.&'9+!

0&!,++1)5/3&+.)!:&2/()5/2)!)!9-2(&2/()5/2)!,%)!,+915).0)!2K/'1)((+!1+2&(&,+8!),+.+9&,+8!*&./.3&/5&+!

)0! `!Cd2(+! /!9/''&9&33/5)!2)!1+().3&/2&! '&.)5<&)7!B/2!1-.(+!0&!C&'(/! '(+5&,+! )! ,-2(-5/2)8!&.+2(5)8!&2!

15+<)((+!15+9-+C)!<2&!',/9:&!9&5/(&!/!,5)/5)!2)</9&!(5/!&!1+1+2&!0)&!1/)'&!/0)5).(&!)!/!9/.().)5)!

5/11+5(&!0&!1/,)#O7!!

A/! ,-2(-5/!`!J-&.0&!0&C).-(/!-.!1&2/'(5+!/.,%)!0)22/!1+2&(&,/!)'()5/! ,&.)')! )8! '(/.0+!/ !J-/.(+!

0&,%&/5/(+!0-5/.()!2/!')''&+.)!12)./5&/!0)2!G\EE!D+9&(/(+!D).(5/2)!0)2!ZDD!.)2!"QPP8!&2!'-+!&91&)<+!

5/115)').(/!-.!9+0+!1)5!/,,5)',)5)!2/!15+15&/!&.*2- ).3/!/!2&C)22+!&.()5./3&+./2)7!fc./!D&.(-5/8!-./!

\&/g8!&.!1/5(&,+2/5)8!15+1+.)!2/!,5)/3&+.)!0&!-./!f,&.(-5/!),+.+9&,/!0)22/!\&/!0)22/!U)(/g!)!0&!-./!

f\&/!0)22/!U)(/!F/5&((&9/g!/((5/C)5'+!2/!,+22/:+5/3&+.)!&.()5./3&+./2)7!E2!,+99)5,&+!(5/.'./3&+./2)!

)!(5/.',+.(&.).(/2)!,%)!'&!`!'C&2-11/(+!/((5/C)5'+! 2/!\&/!0)22/!U)(/!5/115)').(/!-.K)5)0&(R!,-2(-5/2)!

,+.0&C&'/!0/&!Z/)'&!1/5(),&1/.(&7!A/!\&/!0)22/!U)(/!'&9:+2)<<&/!'(+5&,/9).()!2/!,5)/3&+.)!0&!5)2/3&+.&!

,+99)5,&/2&! (5/!1/)'&! )!&2!9/.().&9).(+!0&!5/11+5(&!1/,&*&,&l!1)5(/.(+8! ,+'(&(-&',)! /22K&.()5.+!0)2!

15+<)((+! f-./! D&.(-5/8! -./! \&/g8! &2! 9)33+! /((5/C)5'+! ,-&! 15+9-+C)5)! 2+! 'C&2-11+! ,+9-.)! )! 2/!

5)/2&33/3&+.)!0&!-.!1+.()!1)5!<2&!',/9:&!,-2(-5/2&!(5/!1+1+2&#T7!!!!!!

Z)5!,&d!,%)!,+.,)5.)!2)!1+2&(&,%)!./3&+./2&!,&.)'&8!&.C),)8!&2!5-+2+!15)9&.).()!0)22/!,-2(-5/!`!'(/(+!

)'15)''+!0/!G&!H&.1&.<!0-5/.()!&2!GEG!D+.<5)''+!0)2!Z/5(&(+!D+9-.&'(/!D&.)')8!().-(+'&!/!Z),%&.+!

.)22K+((+:5)!"QPO7!L2!*&.)!0&!1)59)(()5)!/2!1+1+2+!,&.)')!0&!+(().)5)!-./!9&<2&+5)!J-/2&(R!0)22/!C&(/8!

`! .),)''/5&+! 5&*+59/5)! &2! ')((+5)! ,-2(-5/2)! )! ,5)/5)! -.! 9),,/.&'9+! ,%)! 15+9-+C/! 2/! ,5)',&(/!

),+.+9&,/!)!9)((/!&.!5&2&)C+!&!:).)*&,&!,%)!)''/!,+91+5(/!/!2&C)22+!'+,&/2)7!E2!15)'&0).()!G&!15+1+.)!

J-&.0&!0&!&.,).(&C/5)!15+<5/99&!)!/((&C&(R!,-2(-5/2&!0&!&.()5)'')!1-::2&,+!)!0&!15)')5C/5)!&2!1/(5&9+.&+!

,-2(-5/2)!./3&+./2)7!m!&.+2(5)!)'').3&/2)!9+0)5.&33/5)!&2!'&'()9/!0)&!9)5,/(&!)!0)2!')((+5)!,-2(-5/2&!

1)5!1+()5.)!&.,5)9).(/5)!2+!'C&2-11+7!L((5/C)5'+!2K&912)9).(/3&+.)!0)22)!5)2/3&+.&!,+.!&!1/)'&!)'()5&!

)!<2&!',/9:&!,-2(-5/2&8!&.!/<<&-.(/8!2/!D&./!0)C)!1+().3&/5)!2/!15+15&/!&.*2-).3/!/!2&C)22+!&.()5./3&+./2)7!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
#O!G&!H&.1&.<�_^Ð-r 8!fH-)'%).<!J-/.9&/.!q&/.,%).<!6&/+?/.<!'%)%-&!0-+J-!6&.'%&0/&!3%+.<<-+!()')!'%)%-&3%-;&!4)&0/!
'%).<2&g! ²OÛ gfa-ù1�+�-¶H=�� !(9"Õ4¯4õ�â�,%üAxQqH=���:�H��(&OÛ!( !hD5)/5)!-./!'+,&)(R!15+'1)5/!&.!-./!.-+C/!
)5/! ')<-).0+! &! 15&.,&1&! 0)2! '+,&/2&'9+! ,+.! ,/5/(()5&'(&,%)!,&.)'&i! h/5(&,+2+!&.!2&.)/i8!-,&2%&L*&'8! PT! +((+:5)! "QPO7!!
c[AW!%((1Wnn,1,71)+12)7,+97,.n.Pn"QPOnPQ"Tn,SMQVM="VSP#SSQ7%(92!h,+.'-2(/(+!&2!"QnQVn"QPTi7!!
#T!G&!H&.1&.<�_^Ð-r 8!f$-&0+.<!<+.<q&/.!;&0/&;&2-!3+-'%).3+-'%&!3/+*-!5).9&.g! 2§!§ p-ù�ÿ-%�ÿ\î\o<ð\o*•_�HŽ�¹;� !
hZ5+9-+C)5)!2/!,++1)5/3&+.)!15+1+'(/!0/22K&.&3&/(&C/!f-./!D&.(-5/!-./!\&/g!1)5!/55),/5)!:).)*&,&!/&!1+ 1+2&i!h/5(&,+2+!&.!
2&.)/i8!R%&;#*L*&'8!"O!/<+'(+!"QPT7!c[AW!%((1Wnn44476&.%-/.)(7,+9n1+2&(&,'n2)/0)5'n"QPT=QTn"On,tPP"###SNS"7%(9!
h,+.'-2(/(+!&2!"QnQVn"QPTi7!!



! "M!

AK+:&)((&C+!0)2!Z/5(&(+!D+9-.&'(/!D&.)')!`8!&.*/((&8!9/.().)5)!C&C/!2/!(5/0&3&+.)!,-2(-5/2)!,&.)')!)8!

/2!,+.()91+8!15+9-+C)5)!2K/C/.3/9).(+!0)2!Z/)') #V7!!!

(

>(6(7&(',$$9(+,(;&*<0=1:(

>/.<3%+-8!,&((R!,/1+2-+<+!0)2!o%)q&/.<8!`!'&(-/(/!2-.<+!2/!5&C/!9)5&0&+./2)!0)22/!*+,)!0)2!]&-9)!

L33-55+! )0! `! /((5/C)5'/(/! 0/2! ]&-9)! r&/.(/.<7! A/! ,&((R8! /..+C)5/(/! (5/! &!2-+<%&! 1&a! 0)',5&((&! 0/!

',5&((+5&!)!1+)(&8!`!5&.+9/(/!1)5!&!1&((+5)',%&!1/)'/<<&!./(-5/2&8!,%)!,+15+.+!,&5,/!&2!SNu!0)22K&.()5/!

'-1)5*&,&)!,&((/0&./7!B/(+!2+!'2/.,&+!C)5'+!2/!9+0)5.&33/3&+.)!0)2!1/)')8!>/.<3%+-!'&!`!(5+C/(/!/0!

/**5+.(/5)!15+*+.0&!,/9:&/9).(&!0+C-(&!/22)!5&*+59)!./3&+./2&!&.!/9:&(+!),+.+9&,+8!/22/!,+.(&.-/!

,5)',&(/!0)22/!1+1+2/3&+.)!)!/!-.!15+<5)''&C+!'C&2-11+!-5:/.&'(&,+MQ7!!!

(

>A5(6(7&(#$1%,&(+-44&(',$$9(

A)!+5&<&.&!0)22/!,&((R!0&!>/.<3%+-8!,%)!*-!,/1&(/2)!,&.)')!0-5/.()!2/!0&./'(&/!0)&!U+.<!9)5&0&+./2&8!

5&'/2<+.+! /22K)5/! .)+2&(&,/7!L&!1&)0&!0)2!F+.()!F+q&/+8! .)2!B&'(5)((+!0&!k-%/.<8! '+.+! '(/(&!&.*/((&!

5&(5+C/(&!&!5)'(&!0)22/! ,-2(-5/!A&/.<3%-8! 'C&2-11/(/'&!+2(5)!N7QQQ! /..&! */l!&!5&(5+C/9).(&!0)2!F+.()!

F+q&/+8!'-00&C&'&!&.!N!0&**)5).(&!'&(&8!̀ !-.+!0)&!'&(&!/5,%)+2+<&,&!5&'/2).(&!/22K)5/!.)+2&(&,/!1&a!&91+5(/.(&!

&.!D&./!)!.)2!"QP#!`!'(/(+!0&,%&/5/(+!1/(5&9+.&+!0)22Kc_IUDYMP7!!

A+! 'C&2-11+!0)22/! ,&((R! `!0/! /((5&:-&5'&8!&.0-::&/9).()8! /22/!1+'&3&+.)!<)+<5/*&,/! )! /22)!5&'+5')!

&05&,%)8! ,+'(&(-&()! 0/2!A/<+!0)22KYC)'(8!0/2! ]&-9)!r&/.(/.<! )! 0/2!^5/.!D/./2)7!E2! ^5/.!D/./2)8!&.!

1/5(&,+2/5)8!,+22)</!>/.<3%+-!/22/!,&((R!0&!Z),%&.+!)8!-./!C+2(/!1+5(/(/!/!()59&.)!2/!'-/!5)/2&33/3&+.)!

&.!)1+,/!k-/.!hP"OV=P#STi8!%/!*/,&2&(/(+!<2&!',/9:&!,+99)5,&/2&!,+.!2/!,/1&(/2)7!E2!A/<+!0)22KYC)'(!)!&!

5&2&)C&!9+.(-+'&!,%)!,&5,+.0/.+!2/!,&((R!%/..+!&.C),)!0)()59&./(+8!1)5!2+!1&a!&.!)1+,/!F&.<!hP#ST=

PSMMi!)!r&.<!hPSMM=PVPPi8!2/!:/')!0)22+!'C&2-11+!-5:/.&'(&,+!0&!>/.<3%+- M"7!A)!15&.,&1/2&!,+91+.).(&!

0)22/!,&((R!)!2)!/((-/2&!/((5/3&+.&!(-5&'(&,%)8!J-/2&!1+.(&8!)0&*&,&!5)2&<&+'&!)!9-5/!,&((/0&.)8!'+.+!'(/()!

&.*/((&!5)/2&33/()!.)&!15)''&!0)2!2/<+!1+&,%b8!'),+.0+!2/!<)+9/.3&/!,&.)')8!&2!A/<+!0)22KYC)'(!/C5)::)!

,+.(5&:-&(+!/!5&.C&<+5&5)!,&((R7!Z)5!,&d!,%)!,+.,)5.)!&2!]&-9)!r&/.(/.<8!&.*&.)8!)''+!5/115)').(d!1)5!

2-.<+! ()91+! -./! 9&./,,&/! 1)5! 2K&.()5/! 1+1+2/3&+.)8!/! ,/-'/! 0)22)! ,+.(&.-)! &.+.0/3&+.&! ,%)!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
#V!G&!H&.1&.<8!f H-)'%).<!J-/.9&/.!q&/.,%).<!6&/+?/.<!'%)%-&!0-+J-!6&.'%&0/&!3%+.<<-+!()')!'%)%-&3%-;&!4)&0/!'%).<2&g8!
"A<(:%4<!!
MQ!A-+!@/.<2&!i…BŠ�<8!f>/.<3%+-!2p;+-!,%/.;)!q&J-.%-/!*/3%/.!0)!?)6&.<6&.<!*).6&g!6l,Ý4Ä=7�¦��eÅN£"�"Ð+TEƒ"î
WK/&!�6•!hL./2&'&!0)22/!15/(&,/:&2&(R!0)22+!'C&2-11+!&.()<5/(+!0)2!(-5&'9+!/!>/.<3%+-i8!R%*"@,%(0*"O*&8!.+7!P8!"QPQ8!17!#7!!
MP!fA&/.<3%-!L5,%)+2+<&,/2!U&()g!h/5(&,+2+!&.!2&.)/i8!FGH>3I8!"QP#7!c[AW!%((1'Wnn4%,7-.)',+7+5<n).n().(/(&C)2&'('nNTQNn!
h,+.'-2(/(+!&2!""nQVn"QPTi7!!!
M"!o%-!r78!f>/.<3%+-g8!3%4%,18!C+27!MT8!"QPN8!17!M"7!!



! "N!

0&'(5-<<)C/.+!2)!,+2(&C/3&+.&!)!2)!/:&(/3&+.&!,&5,+'(/.(&7!AK+1)5/!0&!,/./2&33/3&+.)!1+5(/(/!/!()59&.)!

0/! k-!&2! ^5/.0)! h,/7! ""QQ="PQQ! /7D7i! )8! '-,,)''&C/9).()8!&2!5/**+53/9).(+!0)<2&! /5<&.&! ,+91&-(+!

0-5/.()!&2!1)5&+0+!0)22)!D&.J-)!B&./'(&)!)!B&),&![)<.&!hVQO=VSQi8!1)59&')5+!/2!]&-9)!r&/.(/.<!0&!

0&C).&5)!-./!<5/.0)!5&'+5'/!1)5!2/!,&((RM#7!!!

Y2(5)!/22/!1+'&3&+.)!'(5/()<&,/!2-.<+!&!,+5'&!0K/,J-/8!2/!,5)',&(/!),+.+9&,/!0&!>/.<3%+-!*-!&.+2(5)!

*/C+5&(/! 0/22/!C).0&(/! 0&!15+0+((&!2+,/2&! (&1&,&7!D&5,/! 2/! 9)(R!0)22K&.()5/! 1+1+2/3&+.)! ,&((/0&./! )5/!

&.*/((&!&91&)</(/!.)22/!15+0-3&+.)!0&!9)5,&!0&!/2(/!J-/2&(R8!(5/!,-&!')(/8!(`!)!9/.-*/((&!,%)8!/((&5/.0+!

2K/(().3&+.)! 0&! .-9)5+'&! 9)5,/.(&8! 1)59&')5+! /22/! ,&((R! 0&! 0&C).(/5)! &.! )1+,/! F&.<! )! r&.<! -.!

&91+5(/.()!,).(5+!),+.+9&,+!/ !2&C)22+!5)<&+./2)7!U-2!*&.&5)!0)22/!0&./'(&/!F&.<8!&.!/<<&-.(/8!-.!5&,,+!

9/<./()! 0)22/! ,&((R! &91&)<d! 2/! 15+15&/! *2+((/! 1)5! )'1+5(/5)! &! 15+0+((&! 2+,/2&8! 5&-',).0+! ,+'e! /!

15+9-+C)5)!<2&! ',/9:&! ,+99)5,&/2&! ,+.!&!1/)'&! )'()5&! )!1)59)(().0+! /22/! ,&((R!0&!5)<&'(5/5)! -./!

,+.(&.-/!,5)',&(/!),+.+9&,/ MM7!!

A+!'C&2-11+!0&!>/.<3%+-!/!2&C)22+!),+.+9&,+!)!-5:/.+!`!J-&.0&!'(5)((/9).()!2)</(+!/22)!5&'+5')!

&05&,%)!0)22/!,&((R!)!15+')<-e!.+.+'(/.()!&!15+*+.0&!,/9:&/9).(&!'+,&+=1+2&(&,&!0)2!1/)')7!B-5/.()!2/!

*/')! 0&! &.0-'(5&/2&33/3&+.)! /CC).-(/! /! 1/5(&5)! 0/<2&! /..&! KNQ8! &.! 1/5(&,+2/5)8! C)..)! 15+9+''+! 2+!

'C&2-11+!-5:/.&'(&,+!0)22/!,&((R8!0+./.0+!/22/!1&/.(/!,&((/0&./!2/!*+59/!0&!-./!9/.+8!2)!,-&!0&(/!)5/.+!

5/115)').(/()!0/22)!C&)!15&.,&1/2&!)!0/22/!5&C/! .+50!0)2! ]&-9)! r&/.(/.<7! ^2&!&.,).(&C&! /22/! ,5)',&(/!

-5:/.&'(&,/8! &.+2(5)8! 0)()59&./5+.+! 2/! '-00&C&'&+.)! 0)22/! ,&((R! &.! J-/((5+! <5/.0&! 3+.)! h(-5&'(&,/8!

,-2(-5/2)8! &.0-'(5&/2)! )! 5)'&0).3&/2)i! )! C)..)5+! /22)'(&(&! 9/</33&.&! )! /5))! 1+5(-/2&! 2-.<+! 2/! 2&.)/!

*)55+C&/5&/!)!2)!5&C)!0)2!̂ 5/.!D/./2)7!A+!'C&2-11+!0&!>/.<3%+-8!,%)!15+')<-e!/.,%)!.)<2&!/..&!KTQ!)!KVQ8!

<).)5d!-.!&.)C&(/:&2)!/912&/9).(+!0)22/!'-1)5*&,&)!,&((/0&./8!,%)!'&!)'()')!15+<5)''&C/9).()!+2(5)!

2/!5&C/!9)5&0&+./2)!0)2!]&-9)!r&/.(/.<!)!.)22)!/5))!*+59/()'&!2-.<+!2)!f0&(/g!0)22/!,&((RMN7!!!!!!!!!!!!!!!!

(

>A>(6(7&('%-#',$&(-'1*1F,'&P(+&<4,(&**,(QRS(&4(<,1%*1(+81<<,((

_+.+'(/.()!2/!,+.(&.-/!,5)',&(/!0)22/!,&((R8!/!1/5( &5)!0/22/!9)(R!0)<2&!/..&!KVQ!>/.<3%+-!C)..)!

15)C/5&,/(/!0/22/!,&((R!0&!U%/.<%/&8!9)(5+1+2&!&.!,+.(&.-/!,5)',&(/!&.!J-/.(+!,&((R!1+5(-/2)!/1)5(/!/2 !

,+99)5,&+! &.()5./3&+./2)7! >/.<3%+-! 0&C)..)! J-&.0&! 9/<<&+59).()! ,+.+',&-(/! 1)5! &2! '-+!

1/(5&9+.&+!,-2(-5/2)!)!2)!'-)!5&,,%)33)!1/)'/<<&'(&,%)7!E2!15&9+!1&/.+!1+'(=5&*+59/8!/115+C/(+!0/2!

D+.'&<2&+!0&!U(/(+!.)2!PVTP8!15)C)0)C/!&.*/((&!,%)!2/!,&((R!0&!>/.<3%+-!0&C).&'')!-./!*/9+'/!,&((R!0&!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
M#!U/.<!̂ -/.<'%- !7P-~�e8!M*"(6*&'+;"#(Q%E%(T(U*%+;,(L,&;#*(E"#2%&':;,&'( O�6l,ÝZ¯.Å !s!!-%F?4†"�=7#�1� 8!Z),%&.+8!
$%)!D+.()91+5/5; !@+520!Z5)''8!"QPO8!17!T7!
MM!o%-!r78!f>/.<3%+-g8!"A<(:%478!17!M#7!!
MN!B9%8!17!MM7!!



! "S!

C/2+5)! '(+5&,+!)! ,-2(-5/2)!)!-./!0)22)!9)()!(-5&'(&,%)!,&.)'&!1&a!/9:&()7!L2!*&.)!0&!5/<<&-.<)5)!<2&!

+:&)((&C&!15+1+'(&!.)2!1&/.+!C)..)!2&9&(/(/!2/!,5)',&(/!0)22/!1+1+2/3&+.)!/((5/C)5'+!2K/((-/3&+.)!0&!

5&<&0)! 1+2&(&,%)! 0&! 9&<5/3&+.)! )! 2&9&(/.0+! 2+! 'C&2-11+! ,&((/0&.+! /22)! /5))! '-:-5: /.)7! E2! ')((+5)!

(-5&'(&,+!&.&3&d!&.+2(5)!/!5&C)'(&5)!-.!5-+2+!15&+5&(/5&+!/22K&.()5.+!0)22K),+.+9&/!2+,/2)8!&.,).(&C/.0+!

2/!15+()3&+.)!0)2!1/(5&9+.&+!,-2(-5/2)!2+,/2)MS7!

Y2(5)! /!)'')5)!-.! ,).(5+!),+.+9&,+!)!1+2&(&,+!0)22/!15+C&.,&/!0)2!o%)q&/.<8!0/(&!<2&!&.,).(&C&!/2!

(-5&'9+!2+,/2)8!>/.<3%+-!C)..)!,+.'&0)5/(/!0/22)!/-(+5&(R!2+,/2&8!<&R!'-2!*&.&5)!0)<2&!/..&!KVQ8!-./!

,&((R! (-5&'(&,/!&.()5./3&+./2)8! .+(/!1)5!&2!15+15&+!C/2+5)! '(+5&,+! )! ,-2(-5/2)7!E2!1&/.+!15+1+'(+!0/2!

<+C)5.+!,&((/0&.+!.)2!"QQP8!&.+2(5)8!15)C)0)C/!-./!15+<5)''&C/!9+0)5.&33/3&+.)!0)22/!,&((R!)!.)!%/!

&.,).(&C/(+!2+!'C&2-11+!),+.+9&,+8!1)59)(().0+!/!>/.<3%+-!0&!,+.(5&:-&5)!/22/!,5)',&(/!0)2!B)2(/!

0)2!]&-9)!L33-55+7!L((-/29).()!>/.<3%+-!`!&.*/((&!-./!,&((R!9)(5+1+2&(/./!'&(-/(/!2-.<+!2/!,+'(/!)!

1/5()! 0)22/! 5)<&+.)! 0)2! B)2(/! 0)2! ]&-9)! L33-55+8! -.! &91+5(/.()! ':+,,+! &.()5./3&+./2)! ,%)!

,+915).0)! 2/! 9-.&,&1/2&(R!0&!U%/.<%/&! )! 2)! 15+C&.,&)!0)2!H&/.<'-! )! 0)2!o%)q&/.<7!$5/!2)!PM! ,&((R!

/22K&.()5+!0&!(/2)!5)<&+.)8!>/.<3%+-!5/115)').(/8!&.'&)9)!/!U%/.<%/&!)!_/.,%&.+8!-.+!0)&!15&.,&1/2&!

9+(+5&!),+.+9&,&MO7!

m!&.+2(5)!&91+5(/.()!'+((+2&.)/5)!,%)!(5/!&2!"QQ#!)!&2!"QQO!G&!H&.1&.<!*-!')<5)(/5&+!0)2!Z/5(&(+!.)2!

o%)q&/.<!)!&!'-+&!/..&!0&!1)59/.).3/!.)22/!15+C&.,&/!5/115)').(/5+.+!-.!1)5&+0+!1/5(&,+2/59).()!

15+*&,-+! 0/2!1-.(+! 0&! C&'(/! ),+.+9&,+7! G&! 0),5)(d! 2+! '1+'(/9).(+! 0)22K&.0-'(5&/! 1)'/.()!

.)22K).(5+()55/8! */C+5).0+! 2/! ./',&(/! 0&! /3&).0)! 9/<<&+59).()! &..+C/(&C)! )! 15+9-+C).0+!

2K)'1/.'&+.)! 0)2! ')((+5)! 15&C/(+! )! 2+! 'C&2-11+! 0&! &.*5/'(5-((-5)! .+.! *&./.3&/()! 0/22+! U(/(+7! D&d!

,+.(5&:-e!/22/!,5)',&(/!0)22K&.()5/!15+C&.,&/8!&.,5)9).(/.0+.)!&2!ZEAMT7!!

AK/((-/2)!&91+5(/.3/!0&!>/.<3%+-!/!2&C)22+!./3&+./2)!`!'(/(/!/.,%)!0)()59&./(/!0/2!C)5(&,)!0)2!

^"Q8!().-(+'&!&.!,&((R!.)2!"QPS7!A/!',)2(/!0&!>/.<3%+-!,+9)!,&((R!+'1&(/.()!0&!-.!)C).(+!1+2&(&,+!0&!

(/2)!5&2&)C+!`!2)</(/!15&.,&1/29).()!/22+!'C&2-11+!),+.+9&,+!0)2!o%)q&/.<8!-./!0)22)!15+C&.,&)!1&a!

5&,,%)!/!2&C)22+!./3&+./2)7!E2!o%)q&/.<!̀ !&.*/((&!,+.'&0)5/(+8!0/!')915)8!2/!1/(5&/!0&!<5/.0&!&915).0&(+5&!

)8!&.!1/5(&,+2/5)8!0&!H/,?!F/8!*+.0/(+5)!0)22/!1&/((/*+59/!)=,+99)5,)!L2&:/:/7!>/.<3%+-!`!'(/(/!0&!

5),).()!0)*&.&(/!2/! f,/1&(/2)!0)22K)=,+99)5,)g7!E2!<+C)5./(+5)!0)22/! j/.,/!Z+1+2/5)!D&.)')8!o%+-!

G&/+,%-/.8!'+'(&).)!&.+2(5)!,%)8!0/(+!2+!'1&5&(+!&915).0&(+5&/2)!0)22/!,&((R8!,%&!̀ !&.!1+'')''+!0&!:-+.)!

&0))!5&)',)!*/,&29).()!/!(5+C/5)!&.C)'(&(+5&!)!/0!/**)59/5'&!.)2!9)5,/(+7!A/!,&((R!0&!>/.<3%+-!)8!1&a!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
MS!BC%0,27!!
MO!BC%0,27!!
MT!D%&.!^7!)!B+:'+.!>78!fD%&./K'!Z5)'&0).,;!+* !(%)!^"Q!>/.<3%+-W!Y.!^2+:/2!A)/0)5'%&1!/.0!U(5/()<;g8!8."C*.(>#22%4$E8!
C+27!P8!.+7!"8!"QPN8!17!PSN7!!!



! "O!

&.!<).)5/2)!2/! 15+C&.,&/!0)2!o%)q&/.<8! '+.+! '(/()! J-&.0&!15)').(/()! ,+9)!2/! f.-+C/! */,,&/! 0)22/!

D&./gMV7!!

(

>A@(6()4(3&$%,F1*,1(':4$:%&4-((

A/!,&((R!0&!>/.<3%+-!`!'(/(/!'1)''+!15+(/<+.&'(/!0&!+1)5)!0&!',5&((+5&!)!1+)(&!0&!+<.&!)1+,/8!,%)!.)!

%/..+!9)''+!&.!2-,)!2)!:)22)33)!1/)'/<<&'(&,%)!)!2/!5&,,/!)5)0&(R!,-2(-5/2)7!A)!/.(&,%)!+5&<&.&!0)22/!

,&((R!5&'/2<+.+!/22/!,-2(-5/!A&/.<3%-8!&!,-&!5&(5+C/9).(&!' +.+!'(/(&!5&.C).-(&!.)2!'&(+!/5,%)+2+<&,+!0)2!

F+.()!F+q&/+8!/!.+50!0&!>/.<3%+-7!E2!'&(+!1/(5&9+.&+!0)22Kc_IUDY!()'(&9+.&/!J-&.0&!2/!15)').3/!0&!

-./!,&C&2(R!,&.)')!.)+2&(&,/!)8!1)5(/.(+8!/''-9)!1/5(&,+2/5)!5&2)C/.3/!.+.!'+2+!&.!,&((R8!9/!/.,%)!/!

2&C)22+! ./3&+./2)7! A/! ,&((R! +'1&(/! 0-.J-)! -.! 1/(5&9+.&+! ,-2(-5/2)! 1&-((+'(+! C/'(+8! ,%)! +2(5)! /!

,+915).0)5)! 2-+<%&! ./(-5/2&'(&,&8! ,+.')5C/! /.,%)! 2)! 2-.<%)! (5/0&3&+.&! (5/9/.0/()! 0/<2&! /:&(/.(&!

0)22/!,&((R7!!

>/.<3%+-!`!,+.'&0)5/(/8!&../.3&(-((+8!2/!1/(5&/!0)2!(`8!&.!J-/.(+!+'1&(/!&2!C&22/<<&+!0&!F)&q&/4-8!

'&(-/(+! .)22/!3+./!+,,&0).(/2)!0)2!A/<+!0)22KYC)'(!)! .+(+!1)5! )'')5)! -./!0)22)!15&.,&1/2&! /5))!0&!

15+0-3&+.)!0&!(`!.)22/!,&((R7!A/!(5/0&3&+./2)!,+2(&C/3&+.)!0&!(`!/!>/.<3%+-!5&'/2)!/22/!0&./'(&/!$/.<!

hSPT=VQOi8!0-5/.()!2/!J-/2)!&!15&.,&1/2&!()912&!0)22/!,&((R!1+'')0)C/.+!0)22)!1&,,+2)!1&/.(/<&+.&!/2!

2+5+!&.()5.+7!]-!(-((/C&/!0-5/.()!2/!0&./'(&/!U+.<8!J-/.0+!2/!,+5()!,&.)')!*-!,+'(5)((/!/!'1+'(/5'&!/!

A&./.! 1)5!0&*).0)5'&!0/22)!9&./,,)! 0)22)!1+1+2/3&+.&! .+50&,%)! ,%)!&2! ,+.'-9+!0&! (`! 5/<<&-.')! 2/!

1+1+2/5&(R7!E.!(/2)!1)5&+0+!&.!,&((R!)5/.+!<&R!15)').(&!.-9)5+')!,/')!0/!(`!)0!)5/!-'/.3/!,+9-.)!

'+5')<<&/5)!(`!1)5!2)!C&)!,&((/0&.)7!B-5/.()!2/!0&./'(&/!r&.<8!&.+2(5)8!1/5()!0)22)!,+2(&C/3&+.&!0)22/!,&((R!

*-5+.+!0)'(&./()!)',2-'&C/ 9).()!/22/!15+0-3&+.)!0&!(`!1)5!2/!,+5()!,&.)')NQ7!E2!C&22/<<&+!0&!F)&q&/4-8!

.+.+'(/.()!2)!1&,,+2)!0&9).'&+.&8!`!0&C).-(+!-./!0) 22)!J-/((5+!15&.,&1/2&!/5))!,&.)'&!0&!,+2(&C/3&+.)!

0)2!(`!A+.<q&.<!)!-.K&91+5(/.()!9)(/!(-5&'(&,/!,%)!/((5/)!+<.&!/..+!9&2&+.&!0&!C&'&(/(+5&!&.()5)''/(&!

/22/! ,-2(-5/! 0)2! (`! /0! )''+! 2)</(/7! E2! 2&9&(5+*+! C&22/<<&+! 0&! U%-/.<*).<8! &.+2(5)8! +'1&(/! &2! F-')+!

_/3&+./2)!0)2!$`8!,%)!̀ !'(/(+!&./-<-5/(+!.)2!PVVP!)0!̀ !2K-.&,+!9-')+!./3&+./2)!/!)'')5)!&.()5/9).()!

0)0&,/(+!/22K)'1+'&3&+.)!0&!(`NP7!!

>/.<3%+-!̀ !/.,%)!'(5)((/9).()!2)</(/!/22/!15+0-3&+. )!0&!')(/!,%)8!'),+.0+!J-/.(+!()'(&9+.&/(+!

0/&! 5&(5+C/9).(&! 0)22/! ,-2(-5/! A&/.<3%-8! )5/! <&R! 15+0+((/! &.! )1+,/! .)+2&(&,/7! ^2&! ',/C&! 0)2! '&(+!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
MV!BC%0,27!!
NQ!U/.<!^-/.<'%-8! M*"(6*&'+;"#(Q%E%8!"A<(:%478!17!V7!!
NP!D%).!>-&%-&;‡/ß/ß !)! D%).!k&.<!eGCZ8!f_+.<q&/2)!2p;+-!0)!6&/.3%-/.<! ;-! */3%/.! *).6&! s!k&!%/.<3%+-!9)&q&/4-!
.+.<q&/2)!4)&2&)g! ›*µ�O4Ä=7EƒB¯Aµ�
"Ð+T!�6• !s!�ä6l,Ý7„*µ&] ›*µ�O�9!� !hL./2&'&!0)22+!'C&2-11+!0)2!(-5&'9+!5-5/2)7!
E2!(-5&'9+!5-5/2)!.)2!C&22/<<&+!0&!F)&q&/4-!0&!>/.<3%+-!,+9)!,/'+!0&!'(-0&+ i8!D%*&'N%(&"&'E,(N#,C*"8!C+27!""8!.+7!#8!"QPQ8!
17!POO7!



! "T!

/5,%)+2+<&,+! %/..+! &.*/((&! 0&9+'(5/(+! ,%)! <2&! /:&(/.(&! )5/.+! 0)0 &(&! /0! /((&C&(R! &.)5).(&! /22/!

2/C+5/3&+.)!0&!(/2)!9/()5&/2)7!E.!)1+,/!$/.<8!&.+2(5)8!&!()''-(&!0&!0/9/',+!15+0+((&!,+.!2/!')(/!)5/.+!

-.!15)<&/(+!9/()5&/2)!(&1&,+!0)22/! ,&((R! )!2/!2+5+!15+0-3&+.)!C)..)!15&.,&1/29).()!0)'(&./(/! /22/!

*/9&<2&/!5)/2)7!B-5/.()!2/!0&./'(&/!0)&!U+.<!9)5&0&+./2&!&2!')((+5)!0)22/!')(/!,+.(&.-d!/!,5)',)5)8!/2!

1-.(+! ,%)! >/.<3%+-! C)..)! :/(()33/(/! f,&((R! 0)22/! ') (/g8! 9/! *-! &.! 5)/2(R! &.! )1+,/! k-/.! ,%)! 2/!

15+0-3&+.)! 0&! ')(/! 5/<<&-.')!&2!1)5&+0+!0&!9/''&9+!'12).0+5)7!Z)5!5&1)5,+55)5)! '(+5&,/9).()! 2+!

'C&2-11+!0)2!')((+5)!)!+'')5C/5)!&2!15+,)0&9).(+!0&!15+0-3&+.)!0)2!9/()5&/2)8!/!>/.<3%+-!`!'(/(+!

/1)5(+!.)2!PVV"!&2!F-')+!_/3&+./2)!0)22/!U)(/8!&.!,-&!C).<+.+!,+.')5C/(&!&!9/,,%&./5&!(5/0&3&+./2&!)!

C).0-(&!&!15+0+((&!0&!')(/!(&1&,&N"7!!!

m!<&R!'(/(+!15),)0).()9).()!9).3&+./(+!&2!^5/.!D/./2)8!2/!,-& !5)/2&33/3&+.)!C)..)!&.&3&/29).()!

&.(5/15)'/!0-5/.()!2/!0&./'(&/!o%+-!hPP""="NS!/7D7i!)!*-!1+5(/(/!/!()59&.)!'+2+!0-5/.()!2/!0&./'(&/!

k-/.7!D+22)</.0+!>/.<3%+-!/!Z),%&.+!)!,+..)(().0+!N !*&-9&!)!#N!,&((R8!&2!,/./2)!`!')915)!'(/(+!

&91&)</(+! 1)5! &2! (5/'1+5(+! 0&! 9)5,&7! L! ')<-&(+! 0)22)! 9+0&*&,%)! '-:&()! .)2! PVMV8! &2! ,/./2)! C)..)!

/912&/(+!)8!.+.+'(/.()!/2,-.&!:5)C&!(5/((&!.+.!'&/.+!/((- /29).()!/<&:&2&8!5/115)').(/!(-((K+5/!-./!

<5/.0)!5&'+5'/!1)5!2/!,&((R!)!1)5!2)!15+C&.,&)!,%)!)''+!9)(()!&.!,+22)</9).(+7!L2!<&+5.+!0K+<<&!C&).)!

15&.,&1/29).()! -(&2&33/(+! 1)5! (5/'1+5(/5)! ,/5:-5/.(&! 0&! C/5&+! <).)5)! )8! &.! 1/5(&,+2/5)8! 0-5/.()!

2K&.C)5.+!0)2!"QQT!C)..)!&91&)</(+!1)5!(5/'1+5(/5)!&2!VQu!0)2!,/5:+.)!15+C).&).()!0/22/!15+C&.,&/!

0)2!H&/.<'-7!B+1+! )'')5)! '(/(+!15+1+'(+! ,+9)!1/5()! 0)2!1/(5&9+.&+! ,-2(-5/2)! .)2! "QQM8! `! '(/(+!

0&,%&/5/(+!1/(5&9+.&+!0)22Kc_IUDY!.)2!"QPM7!E2!,/./2)!.+.!%/!'+2(/.(+!-.!C/2+5)!,-2(-5/2)!1)5!<2&!

/.(&,%&!C&22/<<&!)!<2&!)0&*&,&!'(+5&,+=5)2&<&+'&!,%)!'+5<+.+!2-.<+!2)!'-)!5&C)8!9/!5/115)').(/!/.,%)!2/!

15&9/!<5/.0)!+1)5/!&.<)<.)5&'(&,/7!B/(+!&2!5-+2+!0&!5&2)C+!,%)!)''+!5&,+15)!/!2&C)22+!./3&+./2)8!`!'(/(+!

/1)5(+!&2!F-')+!0)2!^5/.!D/./2)8!,%)!1)59)(()!0&!5&1)5,+55)5)!2)!(/11)!0)22/!,+'(5-3&+.)!)!2/!'(+5&/!

/0!)''+ !2)</(/N#7!!

c.K-2()5&+5)! &91+5(/.()! (5/0&3&+.)! ,-'(+0&(/! 0/22/!,&((R! `! 2KL,,/0)9&/! G&2&.<!h0)0&,/(/!

/22K)1&<5/*&/!)!/22K&.,&'&+.)!0&!'&<&22&i8!,%)!`!'&(-/(/!'-2!2/(+!+C)'(!0)22/!D+22&./!U+2&(/5&/!)!5/115)').(/!

2/!15&9/!&'(&(-3&+.)!/,,/0)9&,/!./3&+./2)!0)0&,/(/!/22K)1&<5/*&/!)!/22K&.,&'&+.)!0&!'&<&22&7!AK&.,&'&+.)!0&!

,/5/(()5&!%/!-./!'(+5&/!1&-((+'(+!/.(&,/8!5&'/2).()!/2!(/50+!1)5&+0+!0)22/!0&./'(&/!U%/.<!hPSQQ=PQMS!

/7D7i8! 0-5/.()! 2/! J-/2)! 2)! &.,&'&+.&! /CC).&C/.+! '-!+''/! 0&! /.&9/2&! )! <-',&! 0&! (/5(/5-</7! A)! 15&9)!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
N"!U-3%+-!0/6-)!*/.<3%&!;-!*-3%-/.<!<+.<,%).<!6-);-/.! QÎ,Ý(&*eM¹MÆ�
6�WÄ,äI
*eea8!fU&,%+-!2&'%&!;-!4).%-/!h"iW!
'&,%+-!4).%-/!0)!,%-/.:+g! ��M÷"…"ñ�
4†"� !h" iW!��M÷4†"�Eƒ��3¬ !!hU(+5&/!)!,-2(-5/!0)22/!')(/!h"iW!2/!0&**-'&+.)!0)22/!
,-2(-5/!0)22/!')(/i8!R%*&0*%(1%:;"#(O,N#,(E#(+;%1;#8!C+27!#"8!.+7!P8!"QPO8!117!#S=#T7!!
N#!@/.<!k78!fF/./<)9).(!+*!(%)!^5/.0!D/./2!/.0!E('!j&0 !/'!/!@+520!D-2(-5/2!>)5&(/<)!U&()g8!5$"&4%,$1("@(?$:;%4,:4#$*.(
-,1,*$:; 8!C+27!P8!"QP"8!117!#M=#O7!!!!



! "V!

&.,&'&+.&! '-! :5+.3+! 5&'/2<+.+! /22/! 0&./'(&/! o%+-! )8! &.! 1/5(&,+2/5)8! .)2! 1)5&+0+! 0)22)! Z5&9/C)5)! )!

L-(-..&!2)!&.,&'&+.&!C).&C/.+!)**)((-/()!'-!1&)(5/7!A/!*/::5&,/3&+.)!0&!'&<&22&!5&'/2)!&.C),)!/22)!0&./'(&)!

F&.<!)!r&.<8!)1+,%)!&.!,-&!(/2)!/5()!)5/!1&-((+'(+!*&+5).()!&.!D&./8!'1),&/29).()!.)22/!5)<&+.)!0)2!

B)2(/!0)2!]&-9)!L33-55+7!^2&!/5(&'(&!0)22)!(5)!',-+2)!15&.,&1/2&!h>-&8!o%)!)!>/&i!*+.0/5+.+!.)2!PVQM!

2KL,,/0)9&/!G&2&.<8!-./!0)22)!9/<<&+5&!',-+2)!0)0&,/()!/22K)1&<5/*&/!)!/&!'&<&22&!)!2K-.&,/!-**&,&/29).()!

5&,+.+',&-(/! /!2&C)22+!./3&+./2)7!_)2!"QQV!2KL,,/0)9&/!G&2&.<!`!).(5/(/! /!*/5!1/5()!0)2!1/(5&9+.&+!

,-2(-5/2)!&99/()5&/2)!0)22Kc_IUDYNM7!!!

A/!15&.,&1/2)!/((5/3&+.)!0)22/!,&((R!`!(-((/C&/!5/115)').(/(/!0/2!A/<+!0)22KYC)'(8!/.,%K)''+!'&(+!

1/(5&9+.&+!0)22Kc_IUDY!0/2!"QPP7!E2!B&'(5)((+!0)2!A/<+!0)22KYC)'(8!2/! ,-&! '-1)5*&,&)!`!'-00&C&'/!&.!

,&.J-)!3+.)!0/&!(5)!C&/2&!,%)!2+!/((5/C)5'/.+8!,+915).0)!/((5/3&+.&!0&!0&C)5'+!<).)5)8!(5/!,-&!)0&*&,&!

5)2&<&+'&!h()912&!)!1/<+0)i!)!.-9)5+'&!1/5,%&7!E2!2/<+!,+'(&(-&',)!1) 5!2/!,&((R!-.K)'').3&/2)!5&'+5'/8!&.!

J-/.(+!̀ !-.!5&2)C/.()!'&(+!(-5&'(&,+!,%)!+<.&!/..+!/((5/)!9&2&+.&!0&!C&'&(/(+5&!./3&+./2&!)!&.()5./3&+./2&7!

A/! '-/!&91+5(/.3/! /!2&C)22+!2+,/2)!%/!0)()59&./(+!2K/((-/3&+.)!0&!C/5&)!1+2&(&,%)! )!15+<5/99&!0&!

0&*)'/!0)2!1/(5&9+.&+! ,-2(-5/2)8! ,%)! /((-/29).()!15)C)0+.+!2/! '/2C/<-/50&/!0)22)! /((5/3&+.&! )8! /2!

()91+! '()''+8! 2/! 15+()3&+.)! /9:&).(/2)! 0)22K&.()5/! 3+./7!E2! 5&,+.+',&9).(+! 0)22)! :)22)33)!

1/)'/<<&'(&,%)!0)2!()55&(+5&+!5&'/2)!/22/!0&./'(&/!$/.<8!)1+,/!&.!,-&!C)..)5+!'(/: &2&(&!&!,+'&00)((&!fB&),&!

2-+<%&! 0&! &.()5)'')! 0)2! A/<+! 0)22KYC)'(g8! +CC)5+! &!0&),&! 1/.+5/9&! 1&a! ,/5/(()5&'(&,&! 0)22K/5)/7!

U-,,)''&C/9).()8!&.!)1+,/!r&.<8!2K&91)5/(+5)!v/.<6&!hPSNM=PO""i8!&.!C&'&(/!/!>/.<3%+-8!5&.+9&.d!2)!

0&),&!/((5/3&+.&!)!2)!'-)!&',5&3&+.&!0)&!.+9&!'-!1&)(5/!'+.+!/.,+5/!+<<&!C&'&:&2&!&.!,+55&'1+.0).3/!0)&!

2-+<%&7!Z)5!,&d!,%)!,+.,)5.)8!1&a!.)2!0)((/<2&+8!2)!5),).(&!'(5/()<&)!/((-/()!0/2!<+C)5.+!2+,/2)!1)5!

15+()<<)5)!&2!1/(5&9+.&+!,-2(-5/2)!)!&.,5)9).(/5)!&2!(-5&'9+8!C&!`!'(/(/!0)0&,/(/!-.K/11+'&(/!')3&+.)!

.)2!'-,,)''&C+!1/5/<5/*+ NN7!!!

D+9)! /11)./! /**)59/(+8! .)2!B&'(5)((+!0)2!A/<+! 0)22KYC)'(! '+.+! '&(-/(&!<2&! )0&*&,&!5)2&<&+'&!1&a!

&91+5(/.(&! 0)22/! ,&((R7! A/! 15)').3/! 0&! .-9)5+'&! ()912&! )! 1/<+0)! `! 15&.,&1/29).()! 0+C-(/! /22+!

'C&2-11+!0&!0&**)5).(&!5)2&<&+.&!'-2!()55&(+5&+7!B-5/.()!2/!0&./'(&/!0)&!H&.!Y5&).(/2&!h#PO=M"Qi!C)..)5+!

&.*/((&!)5)((&!&!15&9&!()912&!:-00&'(&8!9).(5)!.)2!1)5&+0+!0)&!$5)![)<.&!&.&3&d!2/!,+'(5-3&+.)!0&!()912&!

(/+&'(&7!E2!15&.,&1/2)!()91&+!0)22/!,&((R!)!-.+!0)&!0&),&!9/<<&+5&!()912&!:-00&'(&!,&.)'&!̀ !5/115)').(/(+!

0/2!$)91&+!A&.<;&.8!)0&*&,/(+!(5/!&2!Z&,,+!])&2/&!)!&2!Z&,,+!j)&</+!0-5/.()!2/!0&./'(&/!0)&!H&.!Y5&).(/2&7!

B-5/.()!&2!1)5&+0+!0)22)!D&.J-)!B&./'(&)! )!B&),&! [)<.&8!&.! ')<-&(+8!&2! ()91&+!C)..)! /912&/(+!1)5!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
NM!A-! k-! "aeç8!fG&2&.<! ;&.'%)! ;-! 3%+.<<-+! ;&.4).%-/!0)! q&.0/&! ,%-/.6&.<g!X~;ß"oH=�
�,%ü"o4†"�Eƒ^Ð�â^k&Š!
hAKL,,/0)9&/!G&2&.<!)!2/!(5/'*+59/3&+.)!0)22/!,-2(-5/!,&.)')!0)&!'&<&22&!&.!)1+,/!9+0)5./ i8!V;,Q%*&'(E%1;#(+;%E,(N#,E#*&(
N#,C*"8!C+27!O8!.+7!M8!"QQV8!117!PQS=PPQ7!!
NN!G-!U78!A&-!k78!@/.<!r78!f$%)!U&<.&*&,/.,)!+*!(%)!@)'(!A/?)!Z/(()5.!/.0!E('!>)-5&'(&,!E912&,/(&+.'!*+5!D5)/(&.<!D%&./K'!
>)5&(/<)!$+-5&'9!I,+.+9&,'g8!!"#$%12()*&*',2,&4 8!.+7!NT8!"QPO8!117!"TO="TT7!!



! #Q!

C+2)5)!0)2!5)!0)22+!'(/(+!@-;)!&.!J-/.(+!1/5(&,+2/59).()!0)C+(+!/ 22/!5)2&<&+.)7!AK+0&)5.+!)0&*&,&+!`!

'(/(+!5&'(5-((-5/(+!/!')<-&(+!0)22/![&C+2-3&+.)!D-2(-5/2)!)!/((-/29).()!1+''&)0)!2/!'(-(/!',+21&(/!.)2 !

2)<.+! 1&a! <5/.0)! 0)22/! D&./7! _)2! ()91&+! `! &.+2(5)! ,-'(+0&(/! -.K&91+5(/.()! ,+22)3&+.)! 0)22/!

2)(()5/(-5/!:-00&'(/8!9+(&C+!1)5!,-&!<2&!'(-0&+'&!C&!'&!5),/.+!1)5!)**)((-/5)!5&,)5,%)!/115+*+.0&()NS7!!!!

>/.<3%+-8!&.*&.)8!`!.+(/!1)5!&!1/5,%&!)!<2&!'1/3&!C)50&!,%)!+,,-1/.+!<5/.!1/5()!0)22/!,&((R7!c.+!0)&!

15&.,&1/2&!1/5,%&! `!&.0-::&/9).()!&2!Z/5,+!_/3&+./2)!G&6&!h1/5,+! ,%)!15+()<<)!2)! 3+.)! 1/2-0+')!

,&5,+'(/.(&!2/!,&((Ri8!15&9+!)!-.&,+!1/5,+!,&.)')!&.!<5/0+!0&!-.&5)!&2!1/(5&9+.&+!,-2(-5/2)!)!2)!5&'+5')!

),+2+<&,%)! /22/!C&(/! ,&((/0&./7! I''+! ,+'(&(-&',)!J-&.0&! -./!5&'+5'/!C&(/2)!1)5!2/! ,&((R8!9/.().).0+!

2K)J-&2&:5&+!0)22K),+'&'()9/!)!&.,5)9).(/.0+!2/!J-/2&(R!0)22K/9:&).()7!>/.<3%+-!5/115)').(/!&.*/((&!

-.! &91+5(/.()! 9+0)22+! 1)5! 2K&.()5/! ./3&+.)! 1)5! ,&d!,%)! ,+.,)5.)! 2)! 1+2&(&,%)! 0&! 15+()3&+.)!

/9:&).(/2)! )0! `! '(/(/! 5&,+.+',&-(/! /! 2&C)22+!&.()5./3&+./2)! ,+9)! f,&((R!C)50)g8! /<<&-0&,/.0+'&!&2!

Z5)9&+!c_!>/:&(/(!.)2!"QQPNO7!!

(

>AE(6(71(#C,4:331($:%,#$,'1?':4$:%&4-((

A/! 5&,,%)33/! 0&! 1/)'/<<&! ./(-5/2&! )! &2! 1/(5&9+.&+! '(+5&,+=,-2(-5/2)! /11)./! )'/9&./(&! '+.+!

&.0-::&/9).()!-./!<5/.0)!5&'+5'/!1)5!>/.<3%+-!)!&2! ')((+5)!(-5&'(&,+!5/115)').(/!-.+!0)&!15&.,&1/2&!

9+(+5&!0&!'C&2-11+!),+.+9&,+!0)22/!,&((R7!U&!`!J-&.0&!5&C)2/(+!)'').3&/2)!15+()<<)5)!)!C/2+5&33/5)!(/2)!

1/(5&9+.&+8!9)(().0+!&.!/((+!2)!5&*+59)!.),)''/5&)!/!5/<<&-.<)5)!<2&!+:&)((&C&!&.&3&/29).()!15+1+'(&!

0/2!D+.'&<2&+!0&!U(/(+!.)2!PVTP8!+CC)5+!1)5!5).0)5)!>/.<3%+-!-./!5&.+9/(/!9)(/!(-5&'(& ,/!/!2&C)22+!

./3&+./2)!)!&.()5./3&+./2)7!_)22+!'()''+!/..+8!1)5(/.(+8!`!'(/(+!&.(5+0+((+!&2!1&/.+!1)5!2/!15+()3&+.)!

0)2!A/<+!0)22KYC)'(8!,%)!,+915).0)C/!2+!'C&2-11+!0)22)!/5))!/0&/,).(&!/2!2/<+!)!/2!]&-9)!r&/.(/.<8!

2/!5&'(5-((-5/3&+.)!0)22/!1/5()!1&a!/.(&,/!0)22/!,&((R!)!&2!9&<2&+5/9).(+!0)&!')5C&3&!0&!(5/'1+5(+NT7!!

]&.!0/<2&! /..&!KTQ! '+.+!J-&.0&! '(/()! ,5)/()!+5</.&33/3&+.&! ,&((/0&.)!15)1+'()! /22/! '/2C/<-/50&/!

0)22)!/5))!(-5&'(&,%)!0)22/! ,&((R!1)5!+,,-1/5'&!0&!15+9-+C)5)!15&.,&1/29).()!&2!B&'(5)((+!0)2!A/<+!

0)22KYC)'(8!,%)!,+915).0)!.-9)5+'&!()912&8!1/<+0)!)!1/5,%&7!_)2!"QQP!&2!<+C)5.+!2+C/2)!%/!&.+2(5)!

/115+C/(+!-.!1&/.+!1)5!2K)'1/.'&+.)!0&!(/2)!0&'(5)((+8!9&5/(+!/0!/912&/5)!2K&.()5/!/5)/!C)5'+!+C)'(!)!

/!,+.<&-.<)5)!&!15&.,&1/2&!1/5,%&!'&(-/(&!2-.<+!2/!5&C/!9)5&0&+./2)!)!+5&).(/2)!0)2!2/<+8!,5)/.0+!,+'e!

-.! ,+22)</9).(+! 2-.<+! ,&5,/! ,&.J-)! ,%&2+9)(5&7! c.! '),+.0+! 15+<)((+! hR%;#( 4%*&0%! X~=U((&/i!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
NS!U/.<!^-/.<'%-8! M*"(6*&'+;"#(Q%E%8!"A<(:%478!17!PP7!
NO!F&/+!A&%-/!N)�<"M8!f>/.<3%+-!6&6&!'%&0&!'%).<(/&!2p;+-!?/&*/!6&/.3%-/.<!;-!J&/.q&.<!,%-(/.g!6l,ÝX~=©=~&/D�/�4Ä
=7-ÿ"ÐB¯Aµ�
!L5n!�2¡ !hU(/(+! /((-/2)! )! 15+'1)((&C)!0)22K),+(-5&'9+! /2!Z/5,+!_/3&+./2)!G&6&!0&!>/.<3%+-i8!/,4.*&0(
>:%,&:,(J()*&*',2,&4 8!C+27!N8!.+7!"8!"QQV8!117!#V=MQ7!!
NT!o%-!r78!f>/.<3%+-g8!"A<(:%478!17!MO7!



! #P!

&.)5).()!/22K/5)/!(-5&'(&,/!`!'(/(+!1+5(/(+!/!()59&.)!.)2!"QQ#!)!15)C)0)C/!2/!,+.C)5'&+.)!0&!)0&*&,&!

+5&<&./5&/9).()! +,,-1/ (&! 0/<2&! -**&,&/2&! 0)2! 1/5(&(+! &.! -.K/5)/! ,+99)5,&/2)!,/5/(()5&33/(/! 0/22/!

,+99&'(&+.)!0&!)2)9).(&!(5/0&3&+./2&!)!9+0)5.&!&.!<5/0+!0&!/((&5/5)!.-9)5+'&!C&'&(/(+5&NV7!!!

$5/! 2)! '(5/()<&)! 9)'')! &.! /((+! 0/22/! ,&((R! 1)5! &912)9).(/5)! &2! ')((+5)! (-5&'(&,+! `! /..+C) 5/(/!

2K/0+3&+.)8!.)&!15&9&!/..&!"QQQ8!0&!-.! .-+C+!9+0)22+!(-5&'(&,+!,%)!,+.'&'()! .)2!5).0)5)!<5/(-&(&!&!

:&<2&)((&!0&!/,,)''+!/22K&.()5+!B&'(5)((+!0)2!A/<+!0)22KYC)'(7!^&R!15&9/!0)2!PVOT8!&.!5)/2(R8!(/2)!3+./!

)5/!/,,)''&:&2)!<5/(-&(/9).()8!9/!/!')<-&(+!0)22 )!5&*+59)!/((-/()!.)<2&!/..&!KTQ!/2,-.&!1/5,%&!'&(-/(&!

.)22K/5)/!&.&3&/5+.+!/!15)C)0)5)!&2!1/</9).(+!0&! -.! :&<2&)((+!0K).(5/(/8!&2!,-&!15)33+!,+.(&.-d!/0!

/-9).(/5)!(5/!&2!PVTV!)!&2!"QQ"7!_)2!"QQP!&2!A/<+!0)22KYC)'(!C)..)!15+1+'(+!0/!1/5()!0)2!<+C)5.+!

2+,/2)! ,+9)! '&(+! 1/(5&9+.&+! 0)22Kc_IUDY8! 9/! 2/! 15+1+'(/!*-! 0),2&./(/! /! ,/-'/! 0)22/! 05/'(&,/!

5&0-3&+.)! 0)22/! '-1)5*&,&)! 0)2! 2/<+! 0+C-(/! /&! ,+.(&.-&! &.()5C).(&! 0)22K-+9+! )! /! ,/-'/! 0)&!

0/..)<<&/9).(&!/2!1/(5&9+.&+!'(+5&,+=,-2(-5/2)!15+C+,/(&!0/22K-5:/.&33/3&+.)7!E2!<+C)5.+!,&((/0&.+8!

&.!5&'1+'(/8!&.(5/15)')!J-&.0&!-.!15+<)((+!Cd2(+!/!'/2C/<-/50/5)!&2!A/<+!0)22KYC)'(8!9)(().0+!&.!/((+!

1+2&(&,%)!0&!15+()3&+.)!/9:&).(/2)!)!0&!(-()2/!0)2!1/(5&9+.&+7!AK&.()5+!0&'(5)((+!1+(b!(5/55)!)C&0).(&!

:).)*&,&! 0/! (/2)! 15+<)((+8! ,%)! 1)59&')8! +2(5)! /2! 9&<2&+5/9).(+! 0)22/! J-/2&(R! 0)22)! /,J-)8! &2!

5&,+22+,/9).(+!0&!.-9)5+')!/:&(/3&+.&!1)5!2/!,5)/3&+.)!0&!9/<<&+5&!'1/3&!C)50&!h,+.!-./!'-1)5*&,&)!

0&! ,&5,/! P! 9&2&+.)! 0&! 9wi! )! 2K&.0&C&0-/3&+.)! 0&! PTQ! '&(&! ,-2(-5/2&! 15+()((&SQ7! D&d! )::)8! &.! /<<&-.(/!

/22K/:+2&3&+.)!0)&!:&<2&)((&!0&!&.<5)''+8!-./!0&5)((/!,+.')<-).3/!'-&!*2-''&!(-5&'(&,&!)!'-22/!(&1+2+<&/!0&!

)'1)5&).3/!+**)5(/! /&!C&'&(/(+5&!0)22/!3+./!)!0)22/!,&((R7!E.!1/5(&,+2/5)8!*/,).0+!-.!5/**5+.(+!,+.!&2!
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,-2(-5/2)!.+()!/!2&C)22+!./3&+./2)!)!&.()5./3&+./2)SM7!!

%

@(6()($-#$,($:%,#$,'1?':4$: %&4,(-(,4(+,#'1%#1(+,(3%1F10,1*-(':4$:%&4-(
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&.')5&',+.+!2)!0-)!+1)5)! ,%)! '&!`! ',)2(+!0&!(5/0-55)W!).(5/9:)!0&!5),).()!1-::2&,/3&+.)!h"QPO!2/!
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.+(/5)!,%)!C&).)!9)''/!&.!5&'/2(+!2K&91+5(/.3/!0)22/!,&((R!.+.!'+2(/.(+!/!2&C)22+!./3&+./2)7!Z&a!C+2()!

C&).)!&.*/((&!5&:/0&(+!,%)!/2,-.&!0)&! '&(&!15)').(&!/!>/.<3%+-! '+.+!1/5()!0)2!1/(5&9+.&+!,-2(-5/2)!

9+.0&/2)8!0&9+'(5/.0+!&2!5-+2+!0&!5&2&)C+!,%)!2/!,&((R!)8!0&!,+.')<-).3/8!2/!D&./!1+''&)0+.+!'-2!1&/.+!

<2+:/2)7!D&d!5&'1),,%&/!J-/.(+!/**)59/(+!.)&!0&',+5'&!0&!G&!H&.1&.<8!&.,).(5/(&!'-2!5-+2+!,5-,&/2)!0)22/!

,-2(-5/W!0&**+.0)5)!2/!,-2(-5/!)!2/!'(+5&/!,&.)'&!1)59)(()!/2!Z/)')!0&!/''-9)5)!-.!5-+2+!&.*2-).()!'-2 !

1&/.+!&.()5./3&+./2)SS7!L**)59/.0+! /22K&.()5.+!0)22)!+1)5)! ')2)3&+./()! ,%)!>/.<3%+-!+'1&(/! -./!

1/5()!0)2!1/(5&9+.&+!9+.0&/2)!'&!/(()'(/.+!J-&.0&!&!(5/<-/50&!5/<<&-.(&!0/22/!D&./!)!&2!5&<-/50+!,%)!&2!

9+.0+!)'()5.+!1+''&)0)!.)&!'-+&!,+.*5+.(&7! !

E.! /<<&-.(/8! `! .),)''/5&+! '1),&*&,/5)! ,%)!2/! '),+.0 /! ')3&+.)!0)2!15)').()! ,/1&(+2+! .+.! `! '+2+!

0)0&,/(/! /22/! 0)',5&3&+.)! 0&!>/.<3%+-!0/2!1-.(+!0&!C&'(/! '(+5&,+=,-2(-5/2)8!9/!C)5()! /.,%)! '-22+!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
SS!BC%0,2<!!



! #M!

'C&2-11+! ),+.+9&,+! 0)22/! ,&((R! )! '-22)! '(5/()<&)! /0+((/()! 0/2!<+C)5.+!2+,/2)! 1)5!&.,5)9).(/5)!&2!

')((+5)!(-5&'(&,+7!Z+&,%b!&2!(-5&'9+!5/115)').(/!-./!5&'+5'/!*+.0/9).(/2)!1)5!2K),+.+9&/!,&((/0&./8!

`!1+''&:&2)!,+915).0)5)!2K&91+5(/.3/!0)22/!15+9+3&+.)!(-5&'(&,+=,-2(-5/2)8!15+,)''+!/22K&.()5.+!0)2!

J-/2)!'&!&.')5&',+.+!/.,%)!2)!0-)!+1)5)!')2)3&+./() 7!Z+.).0+!&.!5&2&)C+!2)!:)22)33)!1/)'/<<&'(&,%)!)!

2/!5&,,%)33/!0)2!1/(5&9+.&+!,-2(-5/2)!0)22/!,&((R8!&!()'(&!'&!1+.<+.+!&.*/((&!2K+:&)((&C+!0&!1)5'-/0)5)!&!

2)((+5&!/!C&'&(/52/7!

A/!(5/0-3&+.)!0&!(/2&!()'(&8!&.*&.)8!'&!&.')5&',)!/22K&.()5.+!0)2!0&',+5'+!0&!15+9+3&+.)!,-2(-5/2)!'-2!

1&/.+!&.()5./3&+./2)7!G&!H&.1&.<!'+'(&).)!&.*/((&!,%)!2/!0&**-'&+.)!0)&!C/2+5&!'(+5&,+=,-2(-5/2&!,&.)'&!)!

2/! ,5)/3&+.)!0&!-.K&99/<&.)! ,%)!15)').(/!2)! :)22)33)!)!&!1-.(&!0&!*+53/!0)22/!D&./!9+0)5./! '&/.+!

,5-,&/2&!1)5!1+()5!9/.().)5)!-.!5-+2+!0&!5&2&)C+!/!2&C)22+!<2+:/2)SO7!A/!(5/0-3&+.)!0&!()'(&!(-5&'(&,+=

,-2(-5/2&!&.!J-)'(&+.)8!&.!1/5(&,+2/5)8!1)59)(()!/.,%)!/&!2)((+5&!.+.!'&.+*+.&!0&!).(5/5)!&.!,+.(/((+!

,+.!2/! ,-2(-5/! /-(+,(+./! )8! /2! ,+.()91+8!*/C+5&',)! &.!1&,,+2/!1/5()!2/!15+9+3&+.)!0)22)! :)22)33)!

,/5/(()5&'(&,%)!0)&!2-+<%&!0)',5&((&7!A)!+1)5)!+5&<&./2&!)!&!5)2/(&C&!()'(&!(5/0+((&!.)22/!15)').()!()'&!'+.+!

&.*/((&! 5&,,%&! 0&! /<<)((&C&! )0! )'15)''&+.&! 9&5/(&! /! 1+55)! &.! )C&0).3/! &2! */',&.+! )! 2/! 5&,,%)33/! 0)2!
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&.().(&!0)2!()'(+!)!9)(()5)!&.!/((+!2)!'(5/()<&)!.),)''/5&)!1)5!1)59)(()5 )!/2!9)(/()'(+!0&!'C+2<)5)!2)!

9)0)'&9)!*-.3&+.&7!A/!,).(5/2&(R!0/(/!/22+!',+1+!0)2!()'(+!5&'-2(/!)'')5)!&2!*+.0/9).(+!0)22/!()+5&/!

*-.3&+./2&'(&,/8! 1&-((+'(+! /,,5)0&(/(/! .)2! ')((+5)!0)22/! (5/0-3&+.)! (-5&'(&,/7! E.! J-)'(+! /9:&(+! '&!

15)0&2&<)! 2K&91&)<+! 0)22K/115+,,&+! '(5-9).(/2)! ,/5/(()5&'(&,+! 0&! (/2)! ()+5&/8! ,%)! 15)C)0)! 2/!

5&*+59-2/3&+.)!0)2!()'(+!0&!1/5().3/!,+'e!0/!5).0)52+!J-/'&!-.!'),+.0+!+5&<&./2)!/<2&!+,,%&!0)2!2)((+5)!

0K/55&C+7! B&! ,+.')<-).3/8! 9).(5)! 2/! *-.3&+.)! 0)2! ()'(+! 0&! 1/5().3/! C&).)! 9/.(). -(/8! 2/! *+59/!

'-:&',)!15+*+.0)!9+0&*&,%)7!D+.'&0)5/.0+!,%)!2K&.().(+!15&.,&1/2)!0)&!()'(&!(-5&'(&,&!`!1)5'-/0)5)!&2!

2)((+5)!/!C&'&(/5)!&!2-+<%&!15+1+'(&8!`!&.0&'1).'/:&2)!,%)!&2!(5/0-((+5)8!')<-).0+!&!15&.,&1&!0)22/!()+5&/!

*-.3&+./2&'(&,/8!'&!*+,/2&33&!'-2!2)((+5)8!'-!,-&!&!()'(&!(-5&'(&,&!'+.+!(+(/29).()!&.,).(5/(&T"7!c.K/(().(/!

/./2&'&!0)2!0)'(&./(/5&+!1)59)(()!&.*/((&!/2!(5/0-((+5)!0&!&.0&C&0-/5)! ,+.!15),&'&+.)!2)! /'1)((/(&C)!

0)22+! '()''+8! ,+'e!0/! ,+91&)5)!<2&! /,,+5<&9).(&! .),)''/5&! /! 5).0)5)!&2!9)(/()'(+!/,,)((/:&2) !.)2!

'&'()9/! 2&.<-&'(&,+=,-2(-5/2)! 0K/55&C+7! Z&a! .)22+! '1),&*&,+8! 1)5! ,+915).0)5)! 2)! *-.3&+.&! 0)2! ()'(+!

/22K&.()5.+!0)2!,+.()'(+!'+,&+=,-2(-5/2)8!`!*+.0/9).(/2)!)'/9&./5)!&2!<).)5)!()'(- /2)8!&.()'+!,+9)!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
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! MQ!

2K&.'&)9)!0&!,/5/(()5&'(&,%)!')9/.(&,%)!)!*+59/2&!)!0&!*-.3&+.&!'+,&/2&!)!,+9-.&,/(&C)!0&!-.!()'(+ T#7!L2!

*&.)!0&!+(().)5)! -./! (5/0-3&+.)! )J-& =*-.3&+./2)! `!0-.J-)! .),)''/5&+!5&,)5,/5)! -.K)J-&C/2 ).3/! /!

2&C)22+!0&!<).)5)8!,%)!1)59)((/!/2!2)((+5)!0&!5&,+.+',)5)!&99)0&/(/9).()!&2!()'(+!&.!J-)'(&+.) 7!D&d!

,+91+5(/!&.)C&(/:&2&!9+0&*&,%)!0)2!()'(+!0&!1/5().3/8!/(()!/!</5/.(&5)!,%)!&2!9)(/()'(+!1+''&)0/!2)!

,/5/(()5&'(&,%)!(&1&,%)!0)2!9)0)'&9+!<).)5)!.)22/!2&.<-/!0K/55&C+TM7!!!

Z-5! )'').0+! 1/5(&,+2/59).()! ,+.<).&/2)! /2! ')((+5)! 0)22/! (5/0-3&+.)! (-5&'(&,/8! 2/! ()+5&/!

*-.3&+./2&'(&,/! .+.! `! ')915)! 5&().-(/! 2/! '+2-3&+.)! 1&a! /115+15&/(/7! U),+.0+! 2+! '(-0&+'+! D%).!

U%-&1&.<8!&.*/((&8!,+.'&0)5/.0+!-.&,/9).()!2+!',+1+!0)22/!(5/0-3&+.)!)!2K&91+5(/.3/!0)2!2)((+5)!'&!

5&',%&/!0&!1)50)5)!)2)9).(&!,-2(-5/2&!'&<.&*&,/(&C&7!A/!,-2(-5/!1+''&)0)!-.!5-+2+!0+9&./.()!/22K&.()5.+!

0)2!2&.<-/<<&+!(-5&'(&,+8!9/8!/112&,/.0+!&!15&.,&1&!0)22/!()+5&/!*-.3&+./2&'(&,/8!&!,+.().-(&!2)</(&!/22/!

,-2(-5/!2+,/2)!0)2!()'(+!0&!1/5().3/!C).<+.+!'1)'' +!)2&9&./(&!+!9+0&*&,/(&!/2!*&.)!0&!*/5!/11/5&5)!&2!

9)(/()'(+!+5&<&./2)!.)22/!2&.<-/!0K/55&C+7!L2!,+.(5/5&+8!'+'(&).)!D%).8!1+&,%b!&2!2&.<-/<<&+!(-5&'(&,+!`!

,+.'&0)5/(+!-.!(&1+!0&!,+9-.&,/3&+.)!&.()5,-2(-5/2)8!̀ !.),)''/5&+!,%)!&2!()'(+!.+.!C)&,+2&!-.&,/9).()!

2)!&.*+59/3&+.&!(-5&'(&,%)8!9/!,%)!9/.().</!J-/.(+!1+''&:&2)!2)!'*-9/(-5)! ,-2(-5/2&TN7!!!

L0!+<.&!9+0+8!-./!(5/0-3&+.)!+((&9/2)!0&!()'(&!(-5&'(&,&8!0/()!2)!,/5/(()5&'(&,%)!0&!J-)'(&!-2(&9&8!

5&,%&)0)!2K/((-/3&+.)!0&!'(5/()<&)!:).!1+.0)5/()7!D+.'&0)5/.0+!&!0-)!2&C)22&!h2&.<-&'(&,+!)!,-2(-5/2)i!

'-!,-&!&2!()'(+!(-5&'(&,+!'&!'(5-((-5/8!`!.),)''/5&+!1+55)!2/!0+C-(/!/(().3&+.)!/22K&.().(+!0)2!()'(+!)8!/2!

()91+!'()''+8!/22K/'1)((+!,-2(-5/2) TS7!A)!()+5&)!/11)./!/./2&33/()!*+5.&',+.+!0-)!C/2&0&!/115+,,&!&.!
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!
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TT!\).-(&!A78!!;,(!$*&1.*4"$S1(B&9%1%C%.%4E7(?(6%14"$E("@(!$*&1.*4%"&8!A+.0+.8![+-(2)0<)8!PVVN8!117!PV="Q7!!!



! MP!

&! ,+.(5+! .)22K/9:&(+! 0)22/! (5/0-3&+.)! (-5&'(&,/7! B-)! '(5/()<&)! 0&/9)(5/29).()! +11+'()8! J-)22/!

/00+9)'(&,/.()!0/!-.!2/(+!)! J-)22/!)'(5/.&/.()!0/22K/2(5+8!C).<+.+!0-.J-)!9)'') !/!,+.*5+.(+!1)5!

9)(()5)!&.!2-,)!&!1-.(&!0&!*+53/!)!2)!1)50&()!,%)!)'')!,+91+5(/.+ TV7!!

c.! /115+,,&+! /00+9)'(&,/.()! C&).)! <).)5/29).()! /0+( (/(+! .)22/! (5/0-3&+.)! 0&! ()'(&! 0/! -./!

2&.<-/! )-5+1)/! /22K/2(5/8! 1+&,%b! 2)! ,-2(-5)! )-5+1))! 15)').(/.+! .-9)5+')! /**&.&(R! &.! ()59&.&! 0&!

(5/0&3&+.&!)!/:&(-0&.&7!B&**)5).()!`!J-&.0&!&2!,/'+!0&!()'(&!&.!2&.<-)!+5&).(/2&!(5/0+((&!&.!2&.<-)!)-5+1))!

h)! C&,)C)5'/i8! &.! J-/.(+! 2)! 15+*+.0)! 0&**)5).3)! ,-2(-5/2&! .+.! 1)59)((+.+! /2! .-+C+! 2)((+5)! -./!

,+915).'&+.)!&99)0&/(/7!L!J-)'(+!15+1+'&(+8!>)!U/.. &.<!,&(/!2K)')91&+!0)22/!(5/0-3&+.)!0)2!.+9)!

,&.)')! P*" (V;,&' !"�1î 8!1)5'+./<<&+!0&!5&2&)C+! .)22/! '(+5&/! ,&.)')7!A/! 5)'/!&.!&.<2)')! fA+50! j/+g!

9/.(&).)!2/!'()''/!*+59/!0)2!.+9) !+5&<&./2)8!9).(5)!2K)2)9).(+!,-2(-5/2)!C&).)!1)5'+W!fA+50g!&.0&,/!

-.&,/9).()!-.!-+9+!0&!5/.<+!/5&'(+,5/(&,+!)!.+.!(5/ '9)(()!&2!5&'1)((+!,%)!&2!1+1+2+!,&.)')!%/!.)&!

,+.*5+.(&!0&!(/2)!1)5'+./<<&+7!E2!15)').()!)')91&+!)C&0).3&/!&2!.-,2)+!0&!J-)'(/! '(5/()<&/8!+CC)5+!

2K/0+3&+.)!0&!-.+!'(&2)!(5/'1/5).()8!Cd2(+!/!9&.&9&33/5)!.)2!()'(+!0K/55&C+!<2&!)2)9).(&!'(5/.&/.(&!0)2!

()'(+! +5&<&./2)! 1)5! 1)59)(()5)! -./! 9/<<&+5)! ,+915).'&+. )! 0)2! 9)(/()'(+! 0/! 1/5()! 0)2! 2)((+5)!

0K/55&C+7!D&d!,+91+5(/8!(-((/C&/8!-./! '+'(/.3&/2)!1)50&(/!0)<2&!)2)9).(&!'(+5&,&!)!,-2(-5/2&!15)').(&!

.)2!()'(+!'+5<).()!)!5/115)').(/!-.!1-.(+!0):+2)!0) 22K/115+,,&+!/00+9)'(&,/.()VQ7!!

A/! (5/0-3&+.)! )'(5/.&/.()! 15+1+.)! &.C),)! -.! /115+,, &+! (+(/29).()! 0&**)5).()8! &.! J-/.(+! &2!

(5/0-((+5)!0),&0)!&.!J-)'(+!,/'+!0&!9/.().)5)!<2&!)2)9) .(&!'(5/.&/.(&!0)2!()'(+!+5&<&./2)!/22K&.()5.+!

0)2!9)(/()'(+!)8!1)5(/.(+8!'&!0&',+'(/!&.().3&+./29 ).()!0/22)!,+.C).3&+.&!0)2!'&'()9/!2&.<-&'(&,+=

,-2(-5/2)!0&! /55&C+7!L112&,/.0+! (/2)! 15&.,&1&+! /&! ()'(&! (-5&'(&,&8! ,&d! ,+91+5(/! ,%)!&! */((+5&! '(+5&,+=

,-2(-5/2&!C).</.+!5&1+5(/(&!*)0)29).()!)!5&,+15/.+!-.!5-+2+!0&!5&2&)C+!/.,%)!.)2!()'(+!0K/55&C+7!>)!

U/..&.<8!(5/((/.0+!J-)'(/!'(5/()<&/8!5&1+5(/!,+9)!)')91&+ !&2!,&.)')!'"&' @#(!ž(* 8!(/2C+2(/!(5/0+((+!

&.!2&.<-/!&.<2)')!,+9)!f/ 5(&!9/53&/2&!,&.)'&g7!A/!(5/0-3&+.)!&.<2)')!.+.!`!&.!<5/0+!0&!*+5.&5)!/2!2)((+5)!

&.*+59/3&+.&!&.)5).(&!/22)!+5&<&.&8!/22)!*-.3&+.&!)!/2!C/2+5)!,-2(-5/2)!0)22K)'15)''&+.)!+5&<&./2)!)8!0&!

,+.')<-).3/8! -./! '&9&2)! (5/0-3&+.)! ,/-'/! -.K&.)C&(/ :&2)! 1)50&(/7! B/(/! 2/! 15)').3/! 0&! .-9)5+'&!

)2)9).(&!,-2(-5+='1 ),&*&,&!/22K&.()5.+!0)&!()'(&!(-5&'(&,&8!2+! '(-0&+'+!15)0&2&<)!0-.J-)!-.! /115+,,&+!

)'(5/.&/.()8! ,%)! 1+.</! &.! 5&'/2(+! 2)! 5)/2&! 0&**)5).3)! ,-2(-5/2&7! E2! *5)J-).()! 5&,+5'+! /22/! '(5/()<&/!

/00+9)'(&,/.()8!/2!,+.(5/5&+8!1)59)(()5)::)!/2!9)(/()'(+ !0&!/11/5&5)!+5&<&./2)!/<2&!+,,%&!0)2!2)((+5)8!

9/!.+.!5).0)5)::)!C&'&:&2&!<2&!)2)9).(&!,-2(-5+='1),&*&,&7!Z)5!5/<<&-.<)5)!2K&.().(+!0)2!()'(+!(-5&'(&,+!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
TV!>)!U78!fA+'(!/.0!]+-.0!&.!$5/.'2/(&.<!$+-5&'(!$)6('8!B+9)'(&,/(&.<8!]+5)&<.&'&.<!+5!_)-(5/2&'&.<!L115+/,%g8!!;,(D"#$&*.(
"@(>A,:%*.%+,0(!$*&1.*4%"&8!.+7!P#8!<)../&+!"QP#8!17!P"O7!
VQ!B9%7!17!P"T7!
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0&! /CC&,&./5)!&2!2)((+5)! /! -./! 0&**)5).()! ,-2(-5/! `! J-&.0&! .),)''/5&+!2&9&(/5)!2K-'+!0)22/! '(5/()<&/!

/00+9)'(&,/.()8!/., %)!')8!,+'e!*/,).0+8!'&!5&',%&/!0&!1)50)5)!2K/((5/((&C&(R!0)2!()'(+!+5&<&./2)VP7!!!

Z)5!+CC&/5)!/22)!15+:2)9/(&,%)!5)2/(&C)!/22)!'(5/()<&)!/11)./!).-.,&/()8!>)!U/..&.<!%/!)2/:+5/(+!

-./! ()+5&/! Cd2(/! /! 15)')5C/5)! <2&! )2)9).(&! ,-2(-5+='1),&*&,&! 0)2! 15+(+()'(+! )8! /2! ()91+! '()''+8!

</5/.(&5)!2/!,+915).'&+.)!0)2!9)(/()'(+!0/!1/5()!0) 2!2)((+5)!0K/55&C+7!A/!(5/0-3&+.)!0&!()'(&!(-5&'(&,&8!

0/(/! 2/! 2+5+! ./(-5/! )! *-.3&+.)8! 0)C)! 1+5'&! 2K&.().(+! 0&! '(&9+2/5)!2K&.()5)'')! 0)2! .-+C+! 2)((+5)! )!

,+.C&.,)52+! /! C&'&(/5)! &! 2-+<%&! 0)',5&((&8! 5&1+5(/.0+! .)2! 9)(/()'(+! <2&! )2)9).(&! 0)22/! ,-2(-5/! 0&!

1/5().3/! )! .+.! 2&9&(/.0+'&! /! (5/'1+55)! &2! ()'(+! .)22/! 2&.<-/! 0K/55&C+7! AK&91&)<+! )',2-'&C+! 0)22/!

'(5/()<&/!/00+9)'(&,/.()!+!0&!J-)22/!)'(5/.&/.()8!( -((/C&/8!.+.!1)59)(()!-./!(5/0-3&+.)!+((&9/2 )!

0)2! ()'(+! (-5&'(&,+! )8! /2! ,+.()91+8! ,+9)! '+'(&).)! L .05b! A)*)C)5)8! &! 0-)! /115+,,&! .+.! 1+''+.+!

,+)'&'()5)! /! ,/-'/! 0)22)!2+5+!15+*+.0)!0&**)5).3)V"7!D&d! ,%)!>)!U/..&.<!15+1+.)! `! 0-.J-)! -./!

'(5/()<&/! h&,#4$*.%++*+%"&,i8! ,%)! /112&,/(/! /22/! (5/0-3&+.)! (-5&'(&,/! `! &.! <5/0+! 0&! 15+9-+C)5)! 2+!

',/9:&+!,-2(-5/2)!)8!1/5/22)2/9).()8!</5/.(&',)!2K/,,)((/:&2&(R!0)2!()'(+!(5/0+((+7!A/!&,#4$*.%++*+%"&,8!

,%)!.+.!`!-./! ')912&,)!,+99&'(&+.)!0)22)!0-)!'(5/() <&)!/11)./!,&(/()8!,+.'&'()!.)22K/0+((/5)!-.!

/115+,,&+! +5&).(/(+! /2! (-5&'(/=2)((+5)! /2! *&.)! 0&! '+00&'*/5.)! 2)! /'1)((/(&C)! )8! '),+.0/5&/9).()8!

+(().)5)!-.K)J-&C/2).3/!(5/!15+(+()'(+!)!9)(/()'(+! /!2&C)22+!0&!&.*+59/3&+.)8!,+.,)((+!)0!)'()(&,/7!

$/2)!'(5/()<&/!'&!*+.0/!'-!(5)!0&'(&.(&!15&.,&1&8!,%)!*+5.&',+.+!/2!(5/0-((+5)!0&!()'(&!(-5&'(&,&!2)!2&.))!

<-&0/!0/!')<-&5)!1)5!5/<<&-.<)5)!<2&!+:&)((&C&!/11)./!9).3&+./(& V#7!

D+9)!<&R!/**)59/(+!.)&!15),)0).(&!1/5/<5/*&8!2/!*-.3&+.)!5)*)5).3&/2)!5&,+15)!-.!5-+2+!15&+5&(/5&+!

.)2!()'(+!(-5&'(&,+!)8!0&!,+.')<-).3/8!`!.),)''/5&+ !*+5.&5)!/2!2)((+5)!2)!&.*+59/3&+.&!.),)''/5&)!1)5!

1+()5! ,+915).0)5)! /2! 9)<2&+! <2&! /'1)((&! '(+5&,+=,-2(-5/2&! 0)2! ()'(+! 0&! 1/5().3/7! m! J-&.0&! -(&2)!
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(/2)!15+1+'&(+8!'),+.0+!v)22;8!̀ !*+.0/9).(/2)8!/ 2!*&.)!0&!+(().)5)!-./!(5/0-3&+.)!0&!J-/2&(R!&.!/9:&(+!

(-5&'(&,+8!'+((+'(/5)!/22)!,+.C).3&+.&!0)((/()!0/22/!,-2(-5/!0K/55&C+8!</5/.().0+!,+'e!2/!5&-',&(/!0)2!

15+,)''+!,+9-.&,/(&C+ PQS7!!!!!!!

_)22K/9:&(+!0)22/!(5/0-3&+.)!(-5&'(&,/8!/.,%)!>)!U/..&.<!)C&0).3&/!&2!5-+2+!0&!15&9/5&/!&91+5(/.3/!

5&C)'(&(+!0/22/!,+91+.).()!,-2(-5/2)8!C&'&:&2)!.+.!'+2+!.)22/!,5)/3&+.)!0)2!()'(+!+5&<&./2)8!9/!/.,%)!

.)22/! 5&'1)((&C/! (5/0-3&+.)7!E.!1/5(&,+2/5)8!2+! '(-0&+'+!5&*2)(()! '-! 0-)! 0&**)5).(&! ,+.,)((&8!J-/2&!2/!

f(5/0-3&+.)!0)22/! ,-2(-5/g!)!2/! f(5/0-3&+.)! ,-2(-5/2)g7!E2!15&9+!&.0&,/!2K/((+!9)0&/.()!&2!J-/2)!-.!

'&<.&*&,/(+!C&).)!(5/'*)5&(+!0/!-.!'&'()9/!2&.<-&'(&,+=,-2(-5/2)!/22K/2(5+7!E2!'),+.0+8!&.C),)8!`!5&*)5&(+!

/!-.!15+,)''+!1&a!/5(&,+2/(+8!,%)!&912&,/!2K/''&9&2/3&+.)!0)&!,+.,)(( &!,-2(-5/2&!0)2!()'(+!'+5<).()!)!2/!

,+.')<-).()! (5/'1+'&3&+.)! .)2! ()'(+!0K/55&C+l! ,&d! ,+91+5(/! ,%)!+<.&! ,+91+.)()!0)22K&.()5/3&+.)!

'-:&',/!0)22)!9+0&*&,%)!0-5/.()!2/!(5/0-3&+.)7!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
PQM!o/&.!U-2/&9/.!F78!f$5/.'2/(&.<!(%)!U(;2)!+*!$+-5&'9!Z5+9+(&+./2!B&',+-5')g 8!"A<(:%478!17!NQN7!!
PQN!v)22;! B78!f $%)! $5/.'2/(&+.! +*! $)6('! *5+9! (%)! $+-5&'(! U),(+5W! $)6(-/2! D+.C).(&+.'8! D-2(-5/2! B&'(/.,)! /.0! Y(%)5!
D+.'(5/&.(' g8!!-?G> 8!.+7!"8!PVVO8!117!#N=#O7!!!
PQS!BC%0,2<!



! MO!

A)!/((5/3&+.&!0)',5&(()!.)&!()'(&!(-5&'(&,&!'+.+!'(5)((/9).()!2)</()!/22/!,-2( -5/!/!,-&!/11/5().<+.+!

)8!0&!,+.')<-).3/8!2/!(5/0-3&+.)!0&!-.!()'(+!(-5&'(&,+!,+915).0)! .+.! '+2+!-./! f(5/0-3&+.)!0)22/!

,-2(-5/g8!9/!/.,%)!-./!1&a!,+912)''/!f(5/0-3&+.)!,- 2(-5/2)gPQO7!!

A/!(5/0-3&+.)!0&!-.!()'(+!(-5&'(&,+!5&,%&)0)!0-.J-)!.-9)5+'&!&.()5C).(&!0/!1/5()!0)2!(5/0-((+5)8!

'&/!/!2&C)22+!()'(-/2)!'&/!/!2&C)22+!,-2(-5/2)7!D&d!,+915).0)!.+.!'+2+!2/!5)'/!0)<2&!)2)9).(&!,-2(-5+=

'1),&*&,&!15)').(&!/22K&.()5.+!0)2!15+(+()'(+8!9/!/.,%)!15+*+.0)!9+0&*&,%)!0)22+!'(&2)!)!0)&!,+.().-(&7!

E.! J-)'(+! ').'+8! 2/! (5/0-3&+.)! (-5&'(&,/! '&! ,+.*&<-5/! ,+9)! -.! 15+,)''+! 0&! ,+9- .&,/3&+.)!

&.()5,-2(-5/2)8!/22K&.()5.+!0)2!J-/2)!&2!(5/0-((+5)!5&C)'()!&2!5-+2+!0&!9)0&/(+5)8!/0/((/.0+!&2!()'(+!/!-.!

.-+C+!,+.()'(+!'+,&+ =,-2(-5/2)PQT7!!!

(

K(6(7&(T:&4,$9(+-4($-#$1($%&+1$$1!

A/! (5/0-3&+.)! (-5&'(&,/8!0/(/!2/! '+9&<2&/.3/! 0)2!2&.<-/<<&+!0)2! (-5&'9+! ,+.! J-)22+!J-+(&0&/.+8!

'1)''+! .+.!`! ,+.'&0)5/(/!-./! (5/0-3&+.)! '1),&/2&33/ (/!)8!1)5(/.(+8!2)!(5/0-3&+.&!C).<+.+! '1)''+!

/**&0/()!0/&!,+99&(().(&!/!(5/0-((+5&!.+.!15+*)''&+.&'(&7!D&d!,+91+5(/8!&2!1&a!0)22)!C+2()8!-./!',/5'/!

J-/2&(R!0)22/!(5/0-3&+.)!0+C-(/!/22/!9/.,/.3/!0&!,+91)().3)!.),)''/5&)!1)5!/**5+.(/5)!J-)'(+!(&1+!

0&!(5/0-3&+.)!'1),&/2&33/(/7!U+((+C/2-(/5)!2)!0&**&,+2(R!0)22/!(5/0-3&+.)!(-5&'(&,/!/**&0/.0+!&2!2/C+5+!/!

(5/0-((+5&!1+,+!J-/2&*&,/(&!,/-'/!&.*/((&!2K&.)C&(/:&2)!15)').3/!0&!.-9)5+'&!)55+5&!/22K&.()5.+!0)2!()'(+!

(5/0+((+PQV7!o%-!B+.<q&/.!)!Z-!k&J&+.<8!&.!-.!/5(&,+2+!'1),&/2&'(&,+!&.!9)5&(+!/22/!(5/0-3&+.)!(-5&'(&,/8!

%/..+!5/<<5-11/(+!&.!(5)!9/,5+=,/()<+5&)!&!15&.,&1/2&!*/((+5&!,%)!,+91+5(/.+!)55+5&!&.!J-)'(+!(&1+!

0&!(5/0-3&+.)8!+CC)5+! ',/5')! ,+91)().3)!2&.<-&'(&,%)8!J-/2&*&,/3&+.)!&./0)<-/(/!0)2! (5/0-((+5)! )!

9/.,/(/!'-1)5C&'&+.)!0/!1/5()!0)&!,+99&(().(& PPQ7!!

L./2&33/.0+!1&a!.)22+!'1),&*&,+!2)!(&1+2+<&)!0&!)55+5&!,%)!0)()59&./.+!2/!',/5'/!J-/2&(R!0&!-.!()'(+!

(-5&'(&,+! (5/0+((+8! E'/:)2!B-5x.! F- y+3! /**)59/! ,%)! 2)! 15&.,&1/2&! 0&**&,+2(R! '+.+! &.0-::&/9).()!

5)2/3&+./()!/22/!,+91+.).()!,-2(-5/2)!0)2!()'(+!(-5 &'(&,+8!,%)!'&!(5/0-,)!.)22/!,+.'&'().()!15)').3/!

0&!)2)9).(&!,-2(-5+='1),&*&,&!1)5!&!J-/2&!'&!5&,%&)0)!2K&91&)<+!0&!/11+'&()!(),.&,%)!,%)!1)59)((/.+!0&!

(5/'*)5&5)! &2! '&<.&*&,/(+! +5&<&./2)! .)2! ()'(+! 0K/55&C+7! E2! (5/0-((+5)! `! 0-.J-)! ,+'(5)((+! /! 5&1+55)! 2/!

0+C-(/!/(().3&+.)!/22/!5)'/!0)&!,+'&00)((&!$,*.%*!)8!/2!()91+!'()''+8!0)C)!5&*2)(()5)!'-22)!'(5/()<&)!0/!

/0+((/5)!1)5!2/!(5/0-3&+.)!0)&!.+9&!15+15&!)!(+1+.&9&8!,%)!5&,+55+.+!0&!*5)J-).()!/22K&.()5.+!0)&!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
PQO!>)! U78!fA+'(!/.0!]+-.0!&.!$5/.'2/(&.<!$+-5&'(!$)6('g8!"A<(:%478!17!P"M7!
PQT!L<+5.&!F78!f$+-5&'9!D+99-.&,/(&+. g8!"A<(:%478!17!O7!
PQV!B-5x.!F - y+3!E78!f$+-5&'(!$5/.'2/(&+.!/'!/!F)0&/(&+.!$++2g8!"A<(:%478!17!#V7!
PPQ!o%-!B+.<q&/.!H\��;^ !)!Z-!k&J&+.<!S±^uC;8!f^/&q&.!2p;+-!*/.;&8!3%-(-&!2p;+-!*/.;&g! 48^Ú4Ä=7NúZÐo�!¨2§4Ä=7NúZÐ!
hF&<2&+5/5)! 2/! (5/0-3&+.)! (-5&'(&,/! 1)5! 15+9-+C)5)! 2+! 'C&2-11+! 0)2! (-5&'9+ig8! D"#$&*.( "@( 6#C,%( G"$2*.( F&%9,$1%4E(
c=;%."1"A;E(*&0(>":%*.(>:%,&:,d8!C+27!#N8!.+7!#8!"QPN8!17!T#7!!



! MT!

()'(&!(-5&'(&,&PPP7!Z)5!,&d!,%)!,+.,)5.)!&2!2)''&,+8!&.+2(5)8!`!.),)''/5&+!1+.0)5/5)!'-22/!',)2(/!)!'-22/!

,+22+,/3&+.)!0)22)!-.&(R!2)''&,/2&8!&.!J-/.(+!)55+5&!&.!(/2)!/9:&(+!<).)5/.+!'1)''+!&.,+915).'&+.&!+!

1)50&()!0&!&.*+59/3&+.&7!F/.().)5)!-.!C+,/:+2+!0)2!()'(+!+5&<&./2)8!')!.)2!()'(+!0K/55&C+!9/.,/.+!

2)!0+C-()!'1&)</3&+.&8!1-d!&.*/((&!,/-'/5)!2K&.()55-3&+.)!0)2!15+,)''+!,+9-.&,/(&C+PP"7!m!<&R!'(/(+!1&a!

C+2()!5&:/0&(+!.)&!15),)0).(&!1/5/<5/*&8!&.!/<<&-.(/8!,%)!2/!,-2(-5/!0)()59&./!/.,%)!2)!,/5/(()5&'(&,%)!

'(&2&'(&,%)! 0&! ,&/',-.! ()'(+! )8! 1)5(/.(+8! `! .),)''/ 5&+! ,%)! &2! (5/0-((+5)! ,+.+',/! 2)! ,+.C).3&+.&!

0&',+5'&C)8! '&.(/((&,%)! )! ()'(-/2&! /2! *&.)! 0&! +(().)5)! -.! 5 &'-2(/(+! '+00&'*/,).()7! E2! ()'(+! (5/0+((+!

15)').(/!'1)''+8!1)5!2K/11-.(+8!+2(5)!/&!,+9-.&!)55+5&!+5(+<5/*&,&8!-.!-'+!',+55)((+!0)22)!15)1+'&3&+.&!

)!,+'(5-3&+.&!'&.(/((&,%)!)55/()7!D+.'&0)5/.0+!J-/.(+!/11)./!)'/9&./(+8! B-5x. !F- y+3!,2/''&*&,/!

J-&.0&! <2&!)55+5&! 1&a! 0&**-'&! .)&! ()'(&! (-5&'(&,&! (5/0+((&! &.!J-/((5+! 0&**)5).(&! (&1+2+<&)8! 5)2/(&C)! /!

+5(+<5/*&/! )! <5/99/(&,/8! ')9/.(&,/! )! 2)''&,+8! 0&',+5'+! )! 15/<9/(&,/! )! +9&''&+.&=5&1)(&3&+.&=

/<<&-.() PP#7!

m! /((5/C)5'+!2/! ,+.'-2(/3&+.)!0&! ()'(&! (-5&'(&,&! ,%)!&! (-5&'(&! ).(5/.+!&.! ,+.(/((+! ,+.!&!2-+<%&!0/!

C&'&(/5)!)!/((5/C)5'+!2/!(5/0-3&+.)!0&!(/2&!()'(&!.)!5&,)C+.+!-./!15&9/!&915)''&+.)7!A/!15+9+3&+.)!0&!

9)()! (-5&'(&,%)!0&1).0)!J-&.0&8!&.!<5/.! 1/5()8!0/22/! ,/1/,&(R!0)<2&! /11+'&(&! ()'(&!0&!1)5'-/0)5)!&2!

2)((+5)7!Z)5!15+9-+C)5)! ,+.! '-,,)''+! -.!15+0+((+!+! -./!0)'(&./3&+.)! /! -.!1-::2&,+!0&C)5'+!0/!

J-)22+!0&!1/5().3/! `! .),)''/5&+!&.,5)9).(/5)! 2/! J-/ 2&(R!0)2! ()'(+! (5/0+((+8!&915+.(/.0+2+! '-22)!

/'1)((/(&C)!)!'-22)!.),)''&(R!0)2!.-+C+!0)'(&./(/5&+PPM7!Z&)5&.&!15+1+.)!0-.J-)!&!15&.,&1/2&!,5&()5&!/!

,-&!*/5)!5&*)5&9).(+!1)5!</5/.(&5)!2/!J-/2&(R!0&!-.!()'(+!(-5&'(&,+!(5/0+((+7!E2!15&9+!,5&()5&+!5&<-/50/!

2K/'1)((+!')9/.(&,+8!,-2(-5/2)!)!15/<9/(&,+W!9).(5)!&!15&9&!0-)!/'1)((&!1+''+.+!'-:&5)!9+0&*&,%)!

.)22K/0/((/9).(+!0)2!()'(+!/2!2)((+5)!0K/55&C+8!2K/'1)((+!15/<9/(&,+!5&9/.)!&.C/5&/(+8!&.!J-/.(+!&2!

()'(+!0K/55&C+!0)C)!+(().)5)!2+!'()''+!)**)((+!0)2!()'(+!0&!1/5().3/8!+CC)5+!15+9-+C)5)!-.!15+0+((+!

(-5&'(&,+7! E2! '),+.0+! ,5&()5&+! ,+.'&'()! &.C),)! .)2! 5).0)5)! &2! 9)(/()'(+! /0)<-/(+! )! /,,)((/:& 2)8!

5&'1)((/.0+!J-&.0&!2)!,+.C).3&+.&!0)()59&./()!0/2!.-+C+!,+.()'(+!'+,&+ =,-2(-5/2)PPN7!AK/0)<-/()33/!

`!'(5)((/9).()!,+22)</(/!/22K/'1)((+!2&.<-&'(&,+!)!15)C)0)!1)5(/.(+!&2!,+55)((+!-(&2&33+!0)22)!'(5-((-5)!

9+5*+'&.(/((&,%)!)!0)22)!-.&(R!2)''&,/2&l!2K/,,)((/:&2&(R!,+.()912/!&.C),)!2K/(().)5'&!/22)!.+59)!,%)!

5)<+2/.+!&2!<).)5)!()'(-/2)!'1),&*&,+!.)22/!,-2(-5/!0K/55&C+7!E2!,5&()5&+!0)22K)**&,/,&/!,+.'&'()8!&.*&.)8!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
PPP!B-5x.!F - y+3!E78!f$+-5&'(!$5/.'2/(&+.!/'!/!F)0&/(&+.!$++2g8!"A<(:%478!17!M"7!
PP"!B9%7(17!M#7!
PP#!B-5x.!F - y+3!E78!f L./2;'&.<!D+99+.!F&'(/?)'!&.!$5/.'2/(&+.!+*!$+-5&'( !$)6('!hU1/.&'%8!I.<2&'%!/.0!̂ )59/.i g8!"A<(:%478!
17!##V7!
PPM!U?&:&('?/!Y7!)!U()*/.;?!\78!f$%)!D%/22).<)'!+*!$5/.'2/(&+.!+*!$+-5&'(!I=$)6('g8!!$*&1.*4%"&(D"#$&*.8!C+27!PO8!.+7!M8!"QP#7!
c[AW!%((1Wnn(5/.'2/(&+.q+-5./27.)(!h,+.'-2(/(+!&2!QTnQVn"QPTi7!!
PPN!Z&)5&.&!Z78! fr-/2&(;! &.! @):!$5/.'2/(&+.W! L.! E.C)'(&</(&+.! &.(+! cv! /.0!E(/ 2&/.! $+-5&'9! @):! U&()'g8!!;,( D"#$&*.( "@(
>A,:%*.%+,0(!$*&1.*4%"&8!.+7!T8!"QQO8!17!VP7!



! MV!

.)22K&91&)<+!0&!/11+'&()!'(5/()<&)!,%)!1)59)((/.+!/.,%)!/2!()'(+!(5/0+((+!0&!'C+2<)5)!2/!15),&1-/!

*-.3&+.)!1)5'-/'&C/ PPS7!L!J-)'(+!15+1+'&(+8!B/..!'+'(&).)!,%)!&2!9)''/<<&+!0)&!()'(&!(-5&'(&,&!0)::/!

)'')5)! :5)C)! )! ,+.,&'+! )! ,+.().)5)! 1/5+2)! ,%&/C)! ,% )! ,+55&'1+.0/.+! /22)! 5)/2&! .),)''&(R! 0)2!

1+().3&/2)!(-5&'(/PPO7!!!!

c.!()'(+!(-5&'(&,+!(5/0+((+!1-d!J-&.0&!,+.'&0)5/5'&!J-/2&(/(&C/9).()!'+00&'*/,).()!')!'+00& '*/!&!

,5&()5&!'+15/!,&(/(&!)8!1)5(/.(+8!')9:5/!)'')5)!-.!()'(+!+5&<&./2)!/<2&!+,,%&!0)2!2)((+5)8!-.&*+59/.0+'&!

/22)!,+.C).3&+.&!0)((/()!0/2!.-+C+!,+.()'(+!'+,&+=,-2(-5/2)!)!5/<<&-.<).0+!2K&.().(+!1)5'-/'&C+!)!

&.*+59/(&C+7! B/()! 2)! &.<).(&! 0&**&,+2(R! ,%)! 2/! (5/0-3&+.)! 0&! -.! ()'(+! (-5&'(&,+! ,+91+5(/8! `!

&.0&'1).'/:&2)!/**&0/5)!J-)'(+!(&1+!0&!2/C+5+!/!(5/0-((+5&!'1),&/2&33/(&8!&.!1+'')''+!0)22)!,+91)().3)!

.),)''/5&)! /!</5/.(&5)! -./! (5/0-3&+.)!0&!J-/2&(R8!15&C/!0)&! ,+9-.&! )55+5&! '+15/! /./2&33/(&7!L! (/2)!

',+1+8!'&!5&C)2/!0)()59&./.()!.)22/!*+59/3&+.)!0&!15+*)''&+.&'(&!&2!5-+2+!0)22)!-.&C)5'&(R!)!0)&!,).(5&!

/,,/0)9&,&8! ,%)! 0+C5)::)5+! 0)0&,/5)! 9/<<&+5)! '1/3&+! /22/! (5/0-3&+.)! &.! /9:&(+! (-5&'(&,+8! 0/(+!

2K&91+5(/.()!5-+2+!5&C)'(&(+!0/2!(-5&'9+!/22K&.()5.+!0)22)!),+.+9&)!./3&+./2&PPT7!!!!!!!

!

O(6(7&(41'&4,00&0,1*-(,*(&F",$1($:%,#$,'1((

E2!()59&.)!f2+,/2&33/3&+.)g!'&!0)*&.&',)!,+9)!2K/0/((/9).(+!2&.<-&'(&,+!)!,-2(-5/2)!0&!-.!15+0+((+!

1)5!-.!.-+C+!9)5,/(+!&.!,-&!C)55R!C).0-(+!)!-(&2&33/(+PPV7!Z)5!,+915).0)5)!/2!9)<2&+!&2!15+,)''+!0&!

2+,/2&33/3&+.)8! `! (-((/C&/! .),)''/5&+! 5)2/3&+./52+!/! 0-)! &91+5(/.(&! ,+.,)((&8! J-/2&!

&.()5./3&+./2&33/3&+.)!)!<2+:/2&33/3&+.)7!E2!15&9+!&.0&,/!&2!15+,)''+!9)0&/.()!&2!J-/2)!-.!15+0+((+!

C&).)! f<).)5/2&33/(+g8! )2&9&./.0+! 0/2! ()'(+! <2&! )2)9).(&! ,-2(-5+='1),&*&,&! ,+'e! 0/! 9&.&9&33/5)! &!

15+:2)9&!5)2/(&C&!/22/!0&'(5&:-3&+.)!0&!(/2)!()'(+!.)&!C/5&!9)5,/(&!2+,/2&7!AK&.()5./3&+./2&33/3&+.)!.+.!

15)C)0)! J-&.0&! 2/! (5/0-3&+.)! 0&! -.+! '1),&*&,+! 15+0+((+! 0/! -.! '&'()9/! 2& .<-&'(&,+! /! -.! /2(5+! )8!

1)5(/.(+8!.+.!,+91+5(/!&.<).(&! 0&'1).0&!&.!()59&.&!0&!,+'(&7!E2!'),+.0+!()59&.)!,+915).0)!&.C),)!

2)!15/(&,%)!,%)!1)59)((+.+!0&!0&'(5&:-&5)!&2!15+0+((+!/!2&C)22+!<2+:/2)7!m!J-&.0&!1+''&:&2)!/**)59/5)!

,%)!2/!<2+:/2&33/3&+.)!`!-.!15+,)''+!1&-((+'(+!/91&+8!,%)!,+915).0)8!/2!'-+!&.()5.+8!2+,/2&33/3&+.)!

)! &.()5./3&+./2&33/3&+.)W! <2+:/2&33/5)! 15)C)0)! &.*/((&! 2/! f<).)5/2&33/3&+.)g! 0&! -.! 15+0+((+! )8!

'-,,)''&C/9).()8!&2!5)2/(&C+!/0/((/9).(+!/!-.!9)5,/ (+!'1),&*&,+P"Q7!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
PPS!BC%0,2<!
PPO!B/..!^7 8!!;,(M*&'#*',("@(!"#$%128!"A<(:%47!17!POM7!!
PPT!B-5x.!F - y+3!E78!f$+-5&'(!$5/.'2/(&+.!/'!/!F)0&/(&+.!$++2g8!"A<(:%478!17!MS7!
PPV!U,%{ 2)5![78!fA+,/2&3/(&+.g8!&.!j/?)5!F7!)!U/2/.%/!^7!h/!,-5/!0&i8!-"#4.,0',(H&:E:."A,0%*("@(!$*&1.*4%"&(>4#0%,18!_)4!
k+5?8![+-(2)0<)8!"QQV8!17!PNO7!!!
P"Q!Z;9! L78!!;,()"9%&'(!,N4 Z(M":*.%+*4%"&7(!$*&1.*4%"&(*&0(U%14$%C#4%"&8!L9'()50/9nZ%&2/0)21%&/8!H+%.!j).q/9&.'8!"QQM8!
117!"V=#Q7!



! NQ!

A/! 2+,/2&33/3&+.)8! &.()'/! ,+9)! /0/((/9).(+! ,-2(-5/2)8! .+.! 1-d! )'')5)! 5&().-(/! -.! 15+,)''+!

'C&2-11/(+'&!'+2+!0&!5),).()7!B/!'),+2&8!&.*/((&8!1)5!&.,5)9).(/5)!2/!C).0&(/!0)&!15+15&!15+0+((&8!/5(&'(&!

)!9)5,/.(&!2&!9+0&*&,/.+!/0/((/.0+2&!/22)!.),)''&(R!0)&!1+().3&/2&!,2&).(&7!_)22K/9:&(+!0)22/!(5/0-3&+.)8!

&.+2(5)8! ')! '&! ,+.'&0)5/! 2/! ()+5&/! *-.3&+./2&'(&,/8!2/! 15&+5&(R! /((5&:-&(/! /22+! ',+1+!0)22/! (5/0-3&+.)!

1+(5)::)!&.*/((&!<&-'(&*&,/5)!-.!/0/((/9).(+!0)2!() '(+!/!(-((+!(+.0+7!A/!0&**)5).3/!`!5/115)').(/(/8!

/2!<&+5.+!0K+<<&8!0/22K&91&)<+!0&!(),.+2+<&)W!2+,/2&33/5)!9/()5&/2&!0&<&(/2&8!0&C)5'/9).()!0/&!9/()5&/2&!

1&a!(5/0&3&+./2&8!J-/2&!2)!'(/91)!,/5(/,))8!5&,%&)0)!.-+C&!'(5-9).(&!)!,+91)().3) P"P7!E.!J-)'(+!').'+8!

2/!2+,/2&33/3&+.)!`!-.!15+,)''+!.-+C+8!./(+!,+.!2+!'C&2-11+!0)2!')((+5)!&.*+59/(&,+7!A)!/3&).0)!,%)!

.)<2&! /..&! KTQ! &.().0)C/.+! 15+9-+C)5)! 2/! C).0&(/! 0)&! 15+15&! '+*(4/5)! /912&/.0+! 2)! 5)2/3&+.&!

,+99)5,&/2&!)'()5)8!&.*/((&8!5&()..)5+!&./0)<-/(/!)0!),,)''&C/9).()!,+'(+'/!2/!'+2-3&+.)!0&!(5/0-55)!

,&/',-.! 15+0+((+! 0/! -./! 2&.<-/! /22K/2(5/7! A)!/3&).0)! 9-2(&./3&+./2&! &.&3&/5+.+! 0-.J-)! /!

&.()5./3&+./2&33/5)!&!,+.().-(&!0)&!15+15&!15+0+((&8!,+'e!0/!')912&*&,/5)!&2!15+,)''+!0&!2+,/2&33/3&+.)!

1)5!,&/',-.!9)5,/(+!)!5&0-5.)!&!,+'(&P""7!!!!!

Z)5! '1+'(/5)!2K/(().3&+.)! /22K/9:&(+!0)2!(-5&'9+8!1+&,%b8!,+9)!<&R!/**)59/(+8!2/!2+,/2&33/3&+.)!

5&<-/50/!/2!<&+5.+!0K+<<&!2K/0/((/9).(+!0&!9/()5&/2&!0&<&(/2&8!`!.),)''/5&+!/./2&33/5)!2)!1/<&.)!@):!

0&!/5<+9).(+!(-5&'(&,+7!E.!J-)'(+!,/'+8!&2!()59&.)!f2+,/2&33/3&+.)g!&.0&,/!&2!15+,)''+!/((5/C)5'+!,-&!

-./!1/<&./!4):!C&).)!/ 0/((/(/!/2!.-+C+!0)'(&./(/5&+8!'+00&'*/,).0+8!/2!()91+!'()''+8!2)!5&,%&)'()!

0)2! ,2&).()! h/3&).0/8!&'(&(-3&+.)!+!&.0&C&0-+i! ,%)!,+99&''&+./!&2!2/C+5+7!U)!&.*/((&8!0/! -.! 2/(+8!2/!

1/<&./! 0)C)! )'')5)! /0/((/(/! /2! '&'()9/! 2&.<-&'(&,+ =,-2(-5/2)! 0)2! 2)((+5)8! 0/22K/2(5+8! `! .),)''/5&+!

,+.'&0)5/5)!2K+:&)((&C+!,%)!&2!,2&).()!&.().0)!5/<<&-.<)5)!/((5/C)5'+!(/2)!1/<&./!4): P"#7!AK&.().(+!

0)22)! /3&).0)! )! 0)22)! +5</.&33/3&+.&! &.()5./3&+./2&! `! <).)5/29).()! ,+9-.&,/(&C+8! '(5)((/9).()!

2)</(+!/!-./! '(5/()<&/!0&!9/5?)(&.<!1)5!5/<<&-.<)5)!.-+C&!9)5,/(&!'(5/.&)5&7!m!&.*/((&!&2!9/5?)(&.<!

&.()5./3&+./2)!/!0)()59&./5)!<2&!+:&)((&C&!0&!-./!1/<&./!4):!&.0&5&33/(/!/!9)5,/(&!)'()5&8!'(/:&2).0+!

2)!/'1)((/(&C)!0)2!.-+C+!2)((+5)8!)8!1)5(/.(+8!2/!2+,/2&33/3&+.)!0&!1/<&.)!4):!`!0/!,+.'&0)5/5'&!-./!

*-.3&+.)!0)22)!'(5/()<&)!0&!9/5?)(&.<!&.()5./3&+./2)7!E.!J-)'(+!').'+8!̀ !J-&.0&!.),)''/5&+!2+,/2&33/5)!

&.! 9+0+! (/2)! ,%)!2/! 1/<&./! 4):!&.! 2&.<-/! '(5/.&)5/!1+''/! ,+.(5&:-&5)! /! 5/<<&-.<)5)!<2&!+:&)((&C&!

15)*&''/(&!0/2!,2&).()7!E.!(5/0-3&+.)!,&d!5&,+.0-,)!0-.J-)!/22/!()+5&/!*-.3&+./2&'(&,/8!,%)8!,+9)!<&R!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
P"P!U,%{ 2)5![78!fA+,/2&3/(&+.g8!"A<(:%478!17!PNT7!
P"" !U,%{ 2)5![78!fA+,/2&3/(&+.!/.0!$5/.'2/(&+.g8!&.!kC)'!^/9:&)5!)!A-,!\/.!B++5'2/)5!h/!,-5/!0&i8!6*&0C""O("@(!$*&1.*4%"&(
>4#0%,18!C+27!P8!L9'()50/9nZ%&2/0)21%&/8!H+%.!j).q/9&.'8!"QPQ8!117!"QV="PQ7!!
P"#!U/.05&.&!Z78!f@):'&()!A+,/2&3/(&+.!/.0!$5/.'2/(&+.g8!&.!^)53;9&',%=L5:+</'(!>7!)!_/-)5(!U7!h/!,-5/!0&i8!3;*..,&',1("@(
)#.4%0%2,&1%"&*.(!$*&1.*4%"&Z(3"&@,$,&:,(=$":,,0%&'18!U//5:5p,?).8!F-$5/8!"QQN8!17!#7!



! NP!

/./2&33/(+! .)&! 1/5/<5/*&! 15),)0).(&8! '+'(&).)! ,%)! 2K&.().(+! 15&9/5&+! 0)2! ()'(+! 5&C)'(/! -.! 5-+2+!

15&+5&(/5&+P"M7!!!

U(/:&2&5)! 2K&.().(+! 0)22/! (5/0-3&+.)! `! )'').3&/2)! 1)5!1+()5! ,5)/5)! )! <)'(&5)! -./! 1/<&./! @):!

9-2(&2&.<-)8! &.! J-/.(+! 0)()59&./! 2/! ',)2(/! 0)22)! '(5/()<&)! 0&! (5/0-3&+.)! )! 2+,/2&33/3&+.)! 1&a!

/115+15&/()7! $/2&! '(5/()<&)! '+.+! '(/()! /./2&33/()! 0/! A+,?4++08! &2! J-/2)! &.0&C&0-/! (5)! 0&**)5).(&!

/115+,,&W! f9+./5,%&,+g8! f/./5,%&,+g! )! f*)0)5/2&'(/g7! E2!15&9+! 15)C)0)! ,%)! &! ,+.().-(&! C).</.+!

(5/0+((&8!9/!.+.!5)/29).()!/0/((/(&!/2!.-+C+!,+.()'(+l!0&!, +.')<-).3/8!2K/115+,,&+!9+./5,%&,+!`!

<).)5/29).()!&91&)</(+!.)2!,/'+!0&!()55&(+5&!:&2&.<-&!)!+5</.&33/3&+.&!&.()5./3&+./2&!,).(5/2&33/()7!E2!

'),+.0+!,+.()912/!&.C),)!2/!15 )').3/!0&!C/5&)!1/<&.)!4):!9-2(&2&.<-)8!,%)!.+.!'+.+!'(/()!(-((/C&/!

(5/0+(()8!9/!,5)/()!&.0&1).0).()9).()!)!/11+'&(/9).()!1)5!- .+!'1),&*&,+!,+.()'(+!'+,&+=,-2(-5/2)7!

E2!()53+!(&1+!0&!/115+,,&+8!&.*&.)8!15)C)0)!-.!5)/2)!15+,)''+!0&!2+,/2&33/3&+.)8!/((5/C)5'+!&2!J-/2)!2/!

1/<&./!4):!C&).)!(5/0+((/!)!/0/((/(/!1)5!,+.()'(&!0 &**)5).(&P"N7!!!

U(/.0+! /! J-/.(+! /11)./! /**)59/(+8! -.K/3&).0/! (-5&'(&,/!&.(). 3&+./(/! /! 15+9-+C)5)!&.! 5)()!&!

15+15&!15+0+((&8!J-/2&!/0!)')91&+!1/,,%)((&!C&/<<&+8!&(&.)5/5&!+!(+-58!0)C)!J-&.0&!2+,/2&33/5)!2/!15+15&/!

1/<&./! 4):! /0/((/.0+2/! /22)! .),)''&(R! 0)2! .-+C+! 0)' (&./(/5&+7! D+.'&0)5/.0+! &2! .-+C+! ,+.()'(+!

'+,&+=,-2(-5/2)8!0-.J-)8!̀ !.),)''/5&+!/0/((/5)!&2!()'(+!0 &!1/5().3/!(5/0-,).0+!<2&!)2)9).(&!2&.<-&'(&,&!

)! .+.! 2&.<-&'(&,&8! J-/2&! )C).(-/2&! ,+22)</9).(&! 9-2(&9)0&/2&! )! 0+,-9).(&! /22)</(&! )! 9/.(). ).0+!

&.C/5&/(+!2K&.().(+!,+9-.&,/(&C+!0)22/!1/<&./!4):P"S7!!

B/()!2)!1),-2&/5&(R!0)22/!2+,/2&33/3&+.)8!,+9)!)'/9&./(+!.)2!15)').()!1/5/<5/*+8!'&!`!<).)5/(+!-.!

&.)C&(/:&2)! 0&:/((&(+! &.)5).()! /22/! 5)2/3&+.)! ,%)! 2)</! (/2)! 15+,)''+! /22/! (5/0-3&+.)7! F).(5)! .)2!

')((+5)!0)22/!2+,/2&33/3&+.)!<2&!)'1)5(&!'+'().<+.+!,%)!2/!(5/0-3&+.)!5/115)').(&!'+2+!-./!1/5()!0)2!

1&a!,+912)''+!15+,)''+!0&!2+,/2&33/3&+.)8!&!()+5&,&!0)22/!(5/0-3&+.)8!'1),&/29).()!<2&!'(-0&+'&!0)22/!

()+5&/! *-.3&+./2&'(&,/8! /**)59/.+! &2! ,+.(5/5&+7! I''&! 0&,%&/5/.+!&.*/((&! ,%)! 2/! 2+,/2&33/3&+.)! '&/! -.!

,+.,)((+!<&R!)'&'().()8!&.!J-/.(+!'&!*+.0/!&.!5)/2(R!'-!1/5/0&<9&!0&!()+5&)!(5/0-((&C)!)!,+'(&(-&',)!

J-&.0&! -.! 1/5(&,+2/5)! (&1+! 0&! (5/0-3&+.)7! L! 15)',&.0)5)! 0/! (/2)! 0&:/((&(+8! /0! +<.&! 9+0+8! Z;9!

)C&0).3&/! <2&! )2)9).(&! ,%)! 5).0+.+! 2/! 2+,/2&33/3&+.)! -.! 15+,)''+! .-+C+8! J-/2&!

2K&.()5./3&+./2&33/3&+.)!)8!,+9)!<&R!/**)59/(+!0/!U,%{2)58!2K&91&)<+!0&!.-+C)!(),.+2+<&)P"O7!!

!
!
!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
P"M!B9%7!17!M7!
P"N!B9%7(17!N7!
P"S!U?&:&('?/!Y7!)!U()*/.;?!\78!f$%)!D%/22).<)'!+*!$5/.'2/(&+.!+*!$+-5&'(!I=$)6('g8!"A<(:%47!!
P"O!Z;9!L78!HNA."$%&'(!$*&1.*4%"&(!;,"$%,18!_)4!k+5?8![+-(2)0<)8!"QPM8!117!MO#=MON7!!
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! OO!

)*$%1+:0,1*-(

A/!',)2(/!0)&!()'(&!(5/0+((&!.)22/!15)').()!()'&!̀ !'(/(/!0)((/(/!0/!-.!*+5()!&.()5)'')!1)5'+./2)!C)5'+ !

2/! ,&((R! 0&! >/.<3%+-! )! &2! 5&,,+! 1/(5&9+.&+! ,-2(-5/2)! ,%)! )''/! ,-'(+0&',)7! B-5/.()! -./! 2-.</!

1)59/.).3/!&.!,&((R!`!'(/(+!1+''&:&2)!.+.!'+2+!,+.( )912/5)!&!1/)'/<<&!,%)!2/!/0+5./.+8!9/!/.,%)!

',+15&5)!2)!/.(&,%&!+5&<&.&!)!2/!2-.</!(5/0&3&+.)!,-2(-5/2)!,%)!1)59)/ !+<.&!'-+!/.<+2+7!Y2(5)!/0!/C)5!

+'1&(/(+!2K-.0&,)'&9+!C)5(&,)!0)2!̂ "Q!.)2!')(()9:5)!"QPS8!>/.<3%+-!/,,+<2&)!&2!A/<+!0)22KYC)'(8!-.+!

0)&!N"!'&(&!,&.)'&!1/(5&9+.&+!0)22Kc_IUDY!)!/9:&(/!9)(/!0&!(-5&'9+!&.()5./3&+./2)7!E2!5/**+53/9).(+!

0)2! ')((+5)!()53&/5&+8!0&!1/5&!1/''+! ,+.!2/!*+5()! ,5)',&(/!),+.+9&,/8!%/!,+.').(&(+!/!>/.<3%+-!0&!

,2/''&*&,/5'&!(5/!2)!9/<<&+5&!9)(5+1+2&!,&.)'&7!L22+!',+1+!0&!15+9-+C)5)!2)!:)22)33)!0)2!()55&(+5&+8!'+.+!

'(/()!5)0/(()!.-9)5+')!+1)5)!,%)!C/2+5&33/.+!&2!5)(/<<&+!,-2(-5/2)!0)22/!,&((R!)!&.,).(&C/.+!&2!(-5&'9+7!

m!15+15&+!,+.'-2(/.0+!5),).(&!1-::2&,/3&+.&!&.!/9:&(+!(-5&'(&,+!,%)!`!'(/(/!&.(5/15)'/!2/!5&,)5,/!0)&!

()'(&! 0/! (5/0-55)7! A/! 15)').3/! &.! 2+,+! %/! &.0-::&/9).()! 1)59)''+! 0&! )**)((- /5)! -.K/./2&'&! 1&a!

/115+*+.0&(/!)!0&!',)<2&)5)!(5/!-.K/91&/!C/5&)(R!0&!C+2-9&8!(5/!&!J-/2&!'+.+!'(/()!&.0&C&0-/()8!/!')<-&(+!

0&!-.K/(().(/!')2)3&+.)8!2)!+1)5)!0/!,-&!'+.+!'(/(&!(5/((&!&!()'(&!(5/0+((&7!!

E2!15&9+!15+(+()'(+!`!'(/(+!(5/((+!0/22K+1)5/!M*" (6*&'+;"#(Q%%(O�6l,ÝZ¯.Å P"T!0&!U/.<!^-/.<'%-!

7P-~�e8!0+,).()! 15)''+!2Kc.&C)5'&(R!_+59/2)!0)2!o%)q&/.<! )0! )'1)5(+! ,+.+',&(+5)!0)2! ()55&(+5&+l!

5&,)5,/(+5)!.)22K/9:&(+!0)22/!<)+<5/*&/!!0)2!(-5&'9+8!%/!1-::2&,/(+!'/<<&!,%)!)'/9&./.+!&2!(-5&'9+!

,&.)')7!E.!1/5(&,+2/5)8!2K+1)5/!')2)3&+./(/!/./2&33/!2/!,&((R!0&!>/.<3%+-!'+((+!+<.&!/'1)((+8!(5/((/.0+!

,+.!+50&.)!/5<+9).(&!0&!'C/5&/(/!./(-5/!,%)!'1/3&/.+!0/22)!+5&<&.&!0)22/!,&((R!/22)!1&)(/.3)!(&1&,%)8!

0/&!9+.-9).(&!1&a!.+(&!/22)!-'/.3)!,-2(-5/2&7!E!1/5/<5/*&!,%)!'&!`!',)2(+!0&!(5/0-55)!)C&0).3&/.+!2)!

/.(&,%)!+5&<&.&!0)22/!,&((R!/,,)../.0+!:5)C)9).()!<2&!)C).(&!'(+5&,&!1&a!'/2&).(&!)!9)(().0+!&.!2-,)!

<2&!/'1)((&!,-2(-5/2&!,%)!1)59)((+.+!/!>/.<3%+-8!/2!<&+5.+!0K+<<&8!0&!)'')5)!.+(/!/!2&C)22+!9+.0&/2)7!

A/! '),+.0/! +1)5/! `! &.C),)! -./! 5/,,+2(/! 0&! 2)<<).0)! 1+1+2/5&8! ,%)! '&! (5/9/.0/. +! +59/&! 0/!

<).)5/3&+.&!)!5/,,+.(/.+!2)!+5&<&.&!*/.(/'(&,%)!0)&!2-+<%&!1&a!,+.+',&-(&!0)22/!,&((R7!$5/!2)!#Q!'(+5&)!

15)').(/()! &.! R%;#( 2%&Q%*&( '#1;%!X~=U;�dó4D�ŠP"V8!.)! '+.+! '(/() ! ')2)3&+./()! PQ7! >/.<3%+-! `!

1&-((+'(+! .+(/! 1)5! 2)! +5&<&.&! */.(/'(&,%)! /((5&:-&()! /&! C/5&! 2-+<%&! 0)22/! ,&((R! )! 2)! '(+5&)! ,%)! 2)!

15)').(/.+!'+.+!.-9)5+')l!(5/((/.0+'&!&.+2(5)!0&!*/ .(/'&)!().0).3&/29).()!(5/9/.0/()!+5/29).()8!

2)!C)5'&+.&!0&!,&/',-.!5/,,+.(+!'+.+!1&-((+'(+!C/5&)7!m!'(/(+!0-.J-) !.),)''/5&+!,+91&)5)!-./!',)2(/ !

,%)8!/!')<-&(+!0&!5&,)5,%)!/115+*+.0&()8!̀ !5&,/0-(/!'-!J-)'(/!5/,,+2(/!1+&,%b!1-::2&,/(/!0/!-./!*+.()!

/-(+5)C+2)! )8! 1)5! 0&! 1&a8! 2+,/2)7! U&! `! &.+2(5)! 0),&'+! 0&! ')2)3&+./5)! 2)! '(+5&)! &.)5).(&!/ &! 2-+<%&! 0&!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
P"T!U/.<!^-/.<'%-8! M*"(6*&'+;"#(Q%E%8!"A<(:%4<(!
P"V!@/.<!@).;-/.! BŠ4† B!h/!,-5/!0&i8!R%;#(2%&Q%*&('#1;%!X~=U;�dó4D�Š8!>/.<3%+-8!o%)q&/.<!'%);&.<!,%-:/.'%) 8!"QP"7!!



! OT!

9/<<&+5)!&.()5)'')!)!1&a!,+.+',&-(&!/22K&.()5.+!0)22/!,&((R!,+'e!,%)!&2!1-::2&,+8!C)5+'&9&29).()8!1+''/!

)'')5)! &.,-5&+'&(+! )! ').(&5'&! 9/<<&+59).()! ,+&.C+2(+! 0-5/.()! 2/! 2)((-5/7! U&! `! +1(/(+! J-&.0&! 1)5!

&.')5&5)!2)!2)<<).0)!0&!/((5/3&+.&!(-5&'(&,%)!,+9)!&2!A/<+!0)22KYC)'(8!&2!Z+.()![+((+8!2/!Z/<+0/!A)&*).<8!

2-+<%&!,%)8!,+.!+<.&!15+:/:&2&(R8!'+.+!:).!.+(&!/!,%&!%/!<&R!C&'&(/(+!2/!,&((R!)!'/5/..+!-./!9)(/!J-/'&!

,)5(/!1)5!,%&!0),&0)5R!0&!5),/5'&!/!>/.<3%+-7!!!!!!!!!

U)11-5)!2)!0-)!+1)5)!15)').(&.+!(5/!)'')!/91&)!0&**)5 ).3)8!&2!15)').()!2/C+5+!0&!(5/0-3&+.)!2)!

2)</!'/20/9).()!)! '&!`!0-.J-)!5&().-(+!+11+5(-.+!/./2&33 /52)!&.!-.!-.&,+!,+99).(+7!U&!`!&.*/((&!

0),&'+!0&!&91+'(/5)!2/!(5/0-3&+.)!&.!9+0+!0/!/0/((/5)!&!()'(&!/!-.!/5(&,+2+!0&!5&C&'(/!(-5&'(&,/W!9).(5)!

&!1/5/<5/*&!)'(5/((&!0/22/!15&9/!+1)5/!,+.'&'(+.+!.)2!C)5+!)!15+15&+!,+51+!0)22K/5(&,+2+8!&!()'(&!0)22/!

'),+.0/!*-.<+.+!0/!/22)</(+!/22K/5(&,+2+!'()''+7!E.!1/5(&,+2/5)8!0+1+!/C)5!15)'+!&.!,+.'&0)5/3&+.)!

/2,-.)!(5/!2)!1&a!.+()!5&C&'()!(-5&'(&,%)!&(/2&/.)8!'&!`!',)2(+!0&!1-::2&,/5)!2K/5(&,+2+8!&1+()(&,/9).()8!

'-22/!5&C&'(/!!"#$%&'()*'*+%&,8!,)5,/.0+!J-&.0&!0&!/0+((/5.)!2+!'(&2)!)!&2!2&.<-/<<&+!,/5/(()5&'(&,&!)!

5&C+2<).0+'&! /! -.! 1-::2&,+! :).! 0)*&.&(+7!A/! ',)2(/!0)<2&! '()''&! ()'(&8! ,+9)!<&R! /**)59/(+8! `! '(/(/!

)**)((-/(/!,+.'&0)5/.0+!&2!2)((+5)!9+0)22+!&.0&C&0-/(+8!,)5,/ .0+!0&!'-',&(/5)!.)2!1-::2&,+!-.!*+5()!

&.()5)'')!.+.!'+2+!1)5!&2!()55&(+5&+8!9/!/.,%)!1)5!2/!'(+5&/!,%)!)''+!,-'(+0&',)7!!

(

5(6(U,3141<,&($-#$:&4-(

_)22/! 15)').()! ()'&! C&).)! 15+1+'(+! -.! 2/C+5+! 0&! /0/((/9).(+8! ,%)! ,+.'&'()! .)22K/0)<-/5)! &2!

9)''/<<&+! /2! .-+C+! ,+.()'(+!2&.<-&'(&,+8! '+,&/2)! )! ,-2(-5/2)! ,+'e! ,%)!&2!2)((+5)!0K/55&C+8! ,%)! .+.!

,+&.,&0)! ,+.! &2! 2)((+5)! +5&<&./5&+! 0)2! 15+(+()'(+8!1+''/! 5),)1&52+! )! ,+915).0)52+7! B-5/.()! -.!

15+,)''+!0&!/0/((/9).(+!`!J-&.0&!.),)''/5&+!1+55)!/ (().3&+.)!/22K/0)<-/()33/!)!/22K/,,)((/:&2&(R!0)2!

()'(+!5&'1)((/.0+!2)!.+59)!0)22/!,-2(-5/!0K/55&C+7!E.!J-)'(+!,/'+8!&!0-)!()'(&!'+5<).()!'+.+! &.+2(5)!

'(/(&!/0/((/(&!/!-./!0&**)5).()!(&1+2+<&/!()'(-/2)!h/5(&,+2+!0&!5&C&'(/!(-5&'(&,/i8!,%)!15)').(/!0&**)5).(&!

,/5/(()5&'(&,%)! )0! `! 5)<+2/(/! 0/! 0&C)5')! .+59)7! E.! 5&*)5&9).(+! /2! 15)').()! 2/C+5+! '&! 1-d! &.+2(5)!

1/52/5)!0&!2+,/2&33/3&+.)8!&.()'/! ,+9)!&2!15+,)''+!/((5/C)5'+!,-&!-.!15+0+((+!C&).)! /0/((/(+!/!-.!

.-+C+!'&'()9/!'+,&+ =2&.<-&'(&,+7!E2!()59&.)!2+,/2&33/3&+.)!&.0&,/!<).)5/29).()!2K&.'&)9)!0&!15/(&,%)!

.),)''/5&)!/!5).0)5)!-.!'&(+!4):!*5- &:&2)!1)5!&2!.-+C+!0)'(&./(/5&+7!A/!(5/0-3&+.)8!1-5!5&,+15).0+!-.!

5-+2+!)'').3&/2)8!,+'(&(-&',)!'+2+!-./!1/5()!/22K&.()5.+!0&!J-)'(+!15+,)''+ !P#Q7!j).,%b!&!()'(&!'+5<).()!

')2)3&+./(&! 1+'')<</.+! ,/5/(()5&'(&,%)!:).! 0&**)5).(&! 0/22)! 1/<&.)! 4):8! 2K+:&)((&C+! 0)2! 15)').()!

2/C+5+!,+.'&'()!.)22K/0/((/9).(+!0)&!0-)!)'(5/((&!. +.!'+2+!0/2!1-.(+!0&!C&'(/!2&.<-&'(&,+8!9/!/.,%)!

,-2(-5/2)8!9+0&*&,/.0+!J-&.0&!&99/<&.&8!*-.3&+./2&(R!)!9)''/<<&+!/2!*&.)!0&!/0)<-/52&!/2!.-+C+!2)((+5)7!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
P#Q!Z;9 !L78!HNA."$%&'(!$*&1.*4%"&(!;,"$%,18!"A<(:%4<8!17!M"N7!!



! OV!

D&d!,+91+5(/!,%)!&2!(5/0-((+5)!/((-&!15+*+.0)!9+0&*&,%)!0)2!()'(+!0&!1/5().3/!,+'e!0/!*/52+!/11/5&5)!

,+9)!-.!()'(+!+5&<&./2)!/<2&!+,,%&!0)2!.-+C+!2)((+5)7!

E2!15&9+!15+(+()'(+!`!,+91+'(+ !0/!S!1/5/<5/*&!(5/((&!0/2!15&9+!,/1&(+2+!0)2!2&:5+!M*" (6*&'+;"#( Q%E%!

)!0)2&.)/ !&!(5/((&!,/5/(()5&'(&,&!0&!>/.<3%+-8!9)(().0+!&.!,%&/5/!)C&0).3/!2)!'/20)!5/0&,&!'(+5&,%)!0)22/!

,&((R!)!15)').(/.0+!2)!/.(&,%)!(5/0&3&+.&!,-2(-5/2&!(5/9/.0/()!1)5!'),+ 2&!0/<2&!/:&(/.(&7!r-)'(&!()'(&!

,%)8! ,+9)!<&R! /**)59/(+8! ,+'(&(-&',+.+!&2!,+51+!0)22K/5(&,+2+8!*+5.&',+.+! -./!C&'&+.)!0K&.'&)9)! )!

15)').(/.+!:5)C)9).()!2/!,&((R!9)(().0+.)!&.!2-,)!2 )!:)22)33)!1/)'/<<&'(&,%)!)!&2!5&,,+!1/(5&9+.&+!

,-2(-5/2)8!,)5,/.0+!0&!,+&.C+2<)5)!)9+(&C/9).()!&2!2)((+5)!)!1)5'-/0)52+!/!C&'&(/5)!&!2-+<%&!0)',5&((&7!

Z5)').(/5)!&!(5/((&!'/2&).(&!0)22/!,&((R!'&!5&C)2/!&.+2(5)!)'')5)!-./!,%&/C)!0&!2)((-5/8!,+'e!0/!1)59)(()5)!

/2!2)((+5)!0&!-'-*5-&5)!0)22)!&.*+59/3&+.&!*+5.&()!1)5!1+()5!,+.()'(-/2&33/5)!)!,+915).0)5)!/2!9)<2&+!

2/! 5/,,+2(/! 0&! ()'(&! /22)</(/! /22K/5(&,+2+7!E2! 15&9+! 15+(+()'(+! `! -.! '/<<&+! 0&C-2</(&C+! 0&! ,/5/(()5)!

(-5&'(&,+=,-2(-5/2)8!,%)!&22-'(5/!&!,+.().-(&!5)2/(&C&!/22/!,&((R!0&!>/.<3%+-!&.!9/.&)5/!,%&/5/!)!2&.)/5)8!

0)',5&C).0+!2/!,-2(-5/!)!&!2-+<%&!,&((/0&.&!0/!-.!1-.(+!0&!C&'(/!+<<)((&C+8!&.')5).0+!*5)J-).(&!,&(/3&+.&!

h1)5! 2+! 1&a! (5/(()! 0/! 1+)'&)! 0&! )1+,/! U+.<! )! $/.<i!)! (5/2/',&/.0+! 2)! ,+.'&0)5/3&+.&! 1)5'+./2&!

0)22K/-(+5)7!!

E2!'),+.0+!15+(+()'(+!̀ !&.C),)!,+'(&(-&(+!0/!PQ!()'(&!(5/((&!0/22/!5/,,+2(/!R%;#(2%&Q%*&('#1;%7!E!()'(&!

&.!J-)'(&+.)!'+.+!'(+5&)!1+1+2/5&!,%)8!0+1+!)'')5)!'(/()!(5/9/.0/()!1)5!'),+2&!0/<2&! /:&(/.(&!0)22/!

,&((R8!'+.+!'(/()!5/,,+2()!&.!C+2-9)7!E!5/,,+.(&8!(-((/C&/8!15)').(/.+!,/5/(()5&'(&,%)!:).!0&C)5')!)8!

1)5(/.(+8!/11/5().<+.+!/!<).)5&!*+ 2,2+5&'(&,&!0&**)5).(&7!F).(5)!fE2!Z+.()![+((+g8!fA/!A-./!0KL-(-..+!

'-2!A/<+!D/29+g8!f Z5+*-9&!0&!A+(+!.)2!^&/50&.+![&,-5C+g!)! fE2!\&/2)!0&!U-g!'+.+!0)22)!2)<<).0)8!fE2!

A/<+!0)22KYC)'(g8!fE!$5)!A/<%)((&!,%)!5&*2)((+.+!2/!A-./g8!fY'')5C/5)!&!Z)',&!/!Z+5(+!]&+5&(+g8!fA/!]+.()!

0)22)! $&<5&g! )! fA/! Z/<+0/! 0&!U)&! L59+.&)g! '+.+! &.C),)! ,2/''&*&,/:&2&! ,+9)! 5/,,+.(&! 1+1+2/5&!

15+15&/9).()! 0)((&P#P7!E2! ()59&.)!f 2)<<).0/ g!&.0&,/! '1),&*&,/(/9).()! -.! 5/,,+.(+! &.,).(5/(+! '-!

1)5'+./<<&! 5)/29).()! )'&'(&(&8! &.')5&(&! &.! -.! ()91+! )! &.! 2-+<%&! 5)/2&7! AK-'+! 0&! .+9&! 15+15&! .)2!

0)', 5&C)5)!&!C/5&!)2)9).(&!0)22/!C&,).0/!0).+(/!&2!,/5/(()5)!2+,/2)!0)22/!2)<<).0/8!,%)8!/!0&**)5).3/!

0)2!9&(+8!.+.!%/!C/2).3/!-.&C)5'/2)l!/2!,+.(5/5&+8!'+2+!-.!1-::2&,+!5&'(5)((+8!1+'')0).0+!&!5&*)5&9).(&!

,-2(-5/2&!.),)''/5&8!`!&.!<5/0+!0&!,+915).0)5)!&2!'-'' )<-&5'&!0)<2&!)C).(&7!A/!2)<<).0/8!1-5!().(/.0+!

0&!5&9/.)5)! *)0)2)! /22/! 5&,+'(5-3&+.)! '(+5&,/! 0)&!*/((&! /**&.,%b! )''&! /11/&/.+!C)5+'&9&2&8!15)').(/!

'1)''+!'&(-/3&+.&!/2!,+.*&.)!0)22/!5)/2(R8!&.')5).0+!)2)9).(&!&99/<&./5&!/22K&.()5.+!0)2!9+.0+!5)/2)7!

A/! ,5)0&:&2&(R!0)<2&! /CC).&9).(&! */! J-&.0&!2)C/! '-! -./!C)5&(R! '+<<)((&C/8! ,%)! ,+'(5&.<)! (/2C+2(/!&2!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
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! TQ!

2)((+5)!/!9)(()5)!&.!0&',-''&+.)!2/!15+15&/!C&'&+.)!0)2!9+.0+P#"7!E2!5/,,+.(+!1+1+2/5)8!0&C)5'/9).()!

0/22/!2)<<).0/8!15)').(/!'1)''+!)2)9).(&!9/<&,&!)!/ CC).&9).(&!*/.(/'(&,&8!,%)!0&**&,&29).()!1+''+.+!

)'')5)!5&().-(&!5)/2&8!')11-5!&.')5&(&!&.!/9:&).(/3&+.&!,+.+',&-()7!E!15+(/<+.&'(&!0)&!5/,,+.(&!1+1+2/5&!

'+.+!<).)5/29).()! 1)5'+./<<&!0&! */.(/'&/8! '&/.+! )'' &! -9/.&!+! /.&9/2&7!U)::).)! <2&! )C).(&! '&/.+!

2+<&,/9).()!,+.,/() ./(&8!&.+2(5)8!<2&!)2)9).(&!&55/3&+./2&!'+.+!+..&15)').(& P##!h1+()5&!9/<&,&8!/.&9/2&!

&.!<5/0+!0&!1/52/5)!)!&!2+5+!,+91+5(/9).(&!15+15&!0&!-.!)'')5)!-9/.+!.)!'+.+!)')91&+i7! !

(

>(6(7-$$1%-(F1+-441((

L.,+5!15&9/!0&!&.(5/15).0)5)!-.!2/C+5+!0&!(5/0-3&+.)8!&2!(5/0-((+5)!1+'(-2/!-.!2)((+5)!9+0)22+!

.)22/! ,-2(-5/! 5&,)C).()8! ,%)! .+.! .),)''/5&/9).()! ,+ &.,&0)! ,+.! J-)22+! &.0&C&0-/(+! .)22/! ,-2(-5/!

)9&(().()7!$).).0+! ,+.(+!0)&! ,+.().-(&!15+1+'(&8! '&! `!&1+(&33/(+! ,%)!&!2)((+5&!9+0)22+!0)2!15&9+!

15+(+()'(+!'&/.+!,&((/0&.&!,&.)'&8!0&!)(R!,+915)'/!(5/!&!"Q!)!NQ!/..&8!+!'(-0).(&!0&!2&.<-/!,&.)')!,%)!

1+''&)0/.+!2)!,+91)().3)!&.!/9:&(+!2&.<-&'(&,+!)!,- 2(-5/2)!.),)''/5&)!1)5!,+915).0)5)!&2!()'(+7!E.!

).(5/9:&!&!,/'&8!/0!+<.&!9+0+8!&!2)((+5&!9+'(5/.+!-.!*+5()!&.()5)'')!1)5!2/!,&((R!0&!>/.<3%+-!(/.(+!0/!

C+2)5!/115+*+.0&5)!<2&!/'1)((&!'(+5&,+=,-2(-5/2&!0)22/!,&((R!&.!C&'(/!0&!-.!)C).(-/2)!C&/<<&+!0/!,+91&)5)!

&.!J-)&!2-+<%&7!Z)5!,&d!,%)!,+.,)5.)!&2!'),+.0+!15+(+()'(+8!&.C),)8!'&!'-11+.)!,%)!&!2)((+5&!9+0)22+!

'&/.+!'(-0).(&!0&!2&.<-/!,&.)')!+!,&((/0&.&!,&.)'&!0&!)(R!,+915)'/!(5/!&!PN!)!&!NQ!/..&8!,%)!%/..+!<&R!

C&'&(/(+!>/.<3%+-7!U&!&99/<&./!0-.J-)!,%)!&!2)((+5&8!+2(5)!/!1+'')0)5)!-.!:/,?<5+-.0!,%)!1)59)((/ !

0&! ,+915).0)5)!&!5&9/.0&! /22/! ,-2(-5/! ,&.)')8! ,+.+',/.+! /.,%)!&!2-+<%&!15+(/<+.&'(&!0)22)! '(+5&)!

1+1+2/5&!)!/2(5&!5&*)5&9).(&!<)+<5/*&,&!1&a!'1),&*&,&7!!

L!0&**)5).3/!0)2!15&9+!15+(+()'(+8!&2!'),+.0+!15+(+()'(+!,+'(&(-&',)!-./!2)((-5/!0&!1&/,)5)8!.+.!

'(5)((/9).()!2)</(/!/22/!C+2+.(R!0&!5),/5'&!&.!,&((R7!E.!).(5/9:&!&!,/'&8!/0!+<.&!9+0+8!&2!2)((+5)!9+0)22+!

`!&.!<5/0+!0&!,+915).0)5)!&!5&*)5&9).(&!<)+<5/*&,&!)!'(+5&,&!15)').(&!.)&!()'(&8!&.!J-/.(+!1+''&)0)!-./!

,+.+',).3/!/115+*+.0&(/!0)2!( )55&(+5&+!)!0)22/!,-2(-5/!,&.)'&7!!!

Z+&,%b!&!9)(/()'(&!,+'(&(-&',+.+!-.!'+2+!/5(&,+2+!1)5!5&C&'(/8!&2!(5/0-((+5)!%/!&.0&C&0-/(+!-.!-.&,+!

2)((+5)!9+0)22+7!D+9)!<&R!/,,)../(+!15),)0).()9).() 8!'&!`!&1+(&33/(+!0&!1-::2&,/5)!&!()'(&!(5/0+((&!

1)5!2/!5&C&'(/!0)2!$+-5&.<!D2-:!E(/2&/.+8!-.K/''+,&/3&+.)!15)').()! '-2!()55&(+5&+!&(/2&/.+!0/!+2(5)!-.!

'),+2+!,%)!'&!+,,-1/!0&!C/2+5&33/5)!&2!1/(5&9+.&+!,-2(-5/2)!&(/2&/.+8!)-5+1)+!)0!)6(5/=)-5+1)+7!E2!$DE8!

+2(5)! /! 15+9-+C)5)! &.&3&/(&C)! )! 15+1+55)! C&/<<&! )! C/,/.3)! 0&! 0&C)5'+! <).)5)8! `! /.,%)! -.+! (5/! &!

9/<<&+5&! )0&(+5&! (-5&'(&,&! &.! E(/2&/7! L((5/C)5'+! &2! '&(+! 4):8! 2)! <-&0)! (-5&'(&,%)!)! 2/! 5&C&'(/!!"#$%&'(

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
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! TP!

)*'*+%&, 8! &2! $DE! '&! ,2/''&*&,/! ,+9)! -.+! 0)&! 15&.,&1/2&! 1-.(&! 0&! 5&*)5&9).(+! 1)5! &! (-5&'(&! &(/2&/.&7!

_+.+'(/.()!2/!5&C&'(/!,/5(/,)/!'&/!5&')5C/(/!/&!'+2&!'+,&8!`!1+''&:&2)!C&'&+./5)!&2!9).'&2)!<5/(-&(/9).()!

+.2&.)! (5/9&()!&2! '&(+!4):! -**&,&/2)!0)22K/''+,&/3&+.)8!1)59)(().0+! /! J-/2'&/'&!-().()!&.()5.)(! 0&!

/,,)0)5)!/22)!&.*+59/3&+.&7!U&!5)1-(/!0-.J-)!,%)!&!2)((+5&!9+0)22+!0)22/!5&C&'(/8!,/5(/,)/!+!+.2&.)8!

'&/.+!15&.,&1/29).()!&(/2&/.&!0&! )(R! ,+915)'/! (5/!&! "Q! )!SN! /..&8!&.()5)''/(&! /! 5&,)C)5)! .+.! '+2+!

'-<<)5&9).(&!&.!9)5&(+!/!)C).(&8!<&()!*-+5&!1+5(/!)!C&/<<&8!9/!/.,%)!&.*+59/3&+.&!0)((/<2&/()!&.)5).(&!

/! C/5&)! 9)()! (-5&'(&,%)7! D+.! +<.&! 15+:/:&2&(R! &2! 2)((+5)! 0)22K/5(&,+2+! &.! )'/9)! `! &.().3&+./(+! /!

,+91&)5)! -.! C&/<<&+! &.! D&./! )8! ,+.'-2(/.0+!-./! *+.()! &.! 2&.<-/! &(/2&/./8! '&! '-11+.)! .+.! /::&/!

0&9)'(&,%)33/!,+.!2/!2&.<-/!,&.)')!.b!1+'')<</!-./! ,+.+',).3/!/115+*+.0&(/!0)22/!,-2(-5/!,&.)')7!E2!

2)((+5)!9+0)22+!0)2!9)(/()'(+!15)').(/!0-.J-)! /91&) !0&**)5).3)!5&'1)((+!/2!2)((+5)!9+0)22+!0)&!

15+(+()'(&8!&.0-,).0+!&2!(5/0-((+5)!/!9)(()5)!&.!/((+!2)!'(5/()<&)!(5/0-((&C)!,%)!C)55/..+!9).3&+./()!

.)&!1/5/<5/*&!'-,,)''&C&7!!!!

(

@(6(V1F,*&*$-(-(#1$$1+1F,*&*$,(

c./!C+2(/!1+'(-2/(+!&2!2)((+5)!9+0)22+8!̀ !.),)''/5&+!&.0&C&0-/5)!2/!0+9&./.()!0)2!15+(+()'(+8!'-22/!

J-/ 2)! '&! :/'/.+! 2)! '(5/()<&)! (5/0-((&C)! )! 2/! <)'(&+.)!0)2! 5)'&0-+! (5/0-((&C+7! m! 0&! *+.0/9).(/2)!

&91+5(/.3/8!0-.J-)8!/./2&33/5)!/!*+.0+!&2!15+(+()'(+!&0).(&*&,/.0+.)!2)!1),-2&/5&(R!)!2/!*&./2&(R7!E!0-)!
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D+.'-2(/.0+!()'(&!(-5&'(&,&!,%)!15)').(/.+!2)!15&.,&1/2&!/((5/3&+.&!0)22/!,&((R!0&!>/.<3%+-8!'&!`!1+(-(+!

.+(/5)!-.!0&**-'+!-(&2&33+!0)22/!2&.<-/!&.<2)')!.)22/!5)'/!0)&!.+9&7!\+2).0+!5).0)5)!&!()'(&!J-/.(+!1&a!

*/9&2&/5&!1+''&:&2)!/2!2)((+5)!&(/2&/.+8!'&!`!(-((/C&/!+1(/(+!1)5!(5/0-55)!(-((&!&!.+9&!&.!2&.<-/!&(/2&/./8!

*/C+5).0+!-./!,+915).'&+.)!&99)0&/(/!)!-./!2)((-5/!',+55)C+2)7 !E!.+9&!0)22)!/((5/3&+.&!(-5&'(&,%)!

9/<<&+59).()! .+()! /! 2&C)22+! &.()5./3&+./2)8! +2(5)! /! 1+'')0)5)! -.! .+9)! &.! 2&.<-/! &.<2)')!

/91&/9).()!-(&2&33/(+8!15)').(/.+!/.,%)!-.!.+9)!&.!2&.<- /!&(/2&/./8!,%)!'&!`!',)2(+!0&!&91&)</5)!



! TV!

/.,%)!')!9).+!.+(+!5&'1)((+!/22/!+59/&!,+.'+2&0/(/!(5/0-3 &+.)!&.<2)')7!]/((/!),,)3&+.)!1)5!&!.+9&!

0&!,&((R!)!15+C&.,)8!,%)!'+.+!'(/(&!5&1+5(/(&!/((5/C)5'+!2/!(5/',5&3&+.)!&.!A%&E%&8!0-5/.()!2/!(5/0-3&+.)!

0&! (+1+.&9&! &.! 2&.<-/! ,&.)')! '&! `! &.C),)! 5&,+5'+! 15&.,&1/29).()! /! 0-)! '(5/()<&)W! 2/! (5/0-3&+.)!

0)22K&.()5+! .+9)! +5&<&./2)! +! 2/! (5/0-3&+.)! 0)2! <)+.&9+! ')<-&(+! 0/22/! (5/',5&3&+.)! &.!A%&E%&7! E.!

<).)5/2)8!'&!`!',)2(/!2/!(5/0-3&+.)!0)2!.+9)!+5&<&./2)!.) 2!,/'+!0&!2-+<%&!1&-((+'(+!.+(&!,%)8!,+9)!

15),)0).()9).()! /**)59/(+8! 1+''&)0+.+! -.! .+9)! (5/0+(( +! &.! 2&.<-/! &(/2&/./! ,%)! C&).)! '1)''+!

&91&)</(+!&.!()'(&!(-5&'(&,&!-**&,&/2&7!B+1+!/C)5!,+.'-2(/(+!/2,-.&!'&(&!(-5&'(&,&!&.!2&.<-/!&(/2&/./!(5/!,-&!

3;%&*(6%';.%';41(h4447C&/<<&+=&.=,&./7&(i! )! !#$%12"( %&( 3%&*( h4447(-5&'9+&.,&./7&(i! )! 2/! <-&0/!

(-5&'(&,/!&.!2&.<-/!&(/2&/./!)0&(/!0/!A+.)2;!Z2/.)(P#V8!'&!`!J-&.0&!',)2(+!0&!5).0)5)8!/0!)')91&+8!R%;#!

X~=U8!8#1;*&!*c+p8!D%&';*&'(0*E#&;, �«6l(&^Ï;² !5&'1)((&C/9).()!,+.!&!.+9&!fA/<+!0)22KYC)'(g8!

fD+22&./!U+2&(/5&/g!)!f^5/.!D/./2) g8!15)*)5).0+2&!/22/!C)5'&+.)!&.<2)')!f@)'(!A/?)g8!fU+2&(/5;!>&22g!)!

f^5/.0! D/./2g7! U&! `!&.C),)! +1(/(+! 1)5! 2/! '+2/! (5/0-3&+.)! 0)2!<)+.&9+! 1)5! .+9&! 0&! 2-+<%&! 1+,+!

,+.+',&-(&!)!,%)8!J-&.0&8!.+.!1+''&)0+.+!-./!(5/0-3&+.)!-**&,&/2)!+!.)2!,/'+!0&!.+9&!,%)!/.,%)!.)&!

()'(&!-**&,&/2&!C).<+.+!5&1+5(/(&!/((5/C)5'+!2/!(5/',5&3&+.)!&.!A%&E%&7!m!&91+5(/.()!'1),&*&,/5)8!/!(/2)!

15+1+'&(+8!,%)!`!'(/(+!.),)''/5&+!,+.'-2(/5)! *+.(&!1)5!2+!1&a!&.!2&.<-/!&.<2)')!&.!J-/.(+!'&(&!-**&,&/2&!

&.!2&.<-/!&(/2&/./!'1)''+!.+.!,+.().<+.+!&!.+9&!0&!2-+<%&!9&.+5&PMQ7!)"Q%*"1;*&!RªXÑ+p8!f #,.#&1;*&!

6�^m+p8!/ *&'N%*&X%*"!6��Ø7d!)!D%&1;*&1%`Ð+p*ù8!,%)!.)22)!*+.(&!-**&,&/2&!&.!2&.<-/!&.<2)')!'+.+!'(/(&!

5)'&!,+9)!fF+q&/+!F+-.(/&.g8!fk-)2-.!>&22g8!f@/.<6&/.!j5&0<)g!)!fH&.'%/.!$)912)g8!'+.+!1+&!'(/(&!

(5/0+((&!&.!&(/2&/.+!,+9)!fF+.()!F+q&/+g8!fD+22&./!k-)2-.g8!fZ+.()!@/.<6&/.g!)!f$)91&+!H&.'%/.g7!

Z/5(&,+2/5)!/(().3&+.)!`!'(/(/!5&C+2(/8!&.*&.)8!/&!2-+<%&!15+(/<+.&'(&!0)&!5/,,+.(&!,+.().-(&!.)22/!

'),+.0/!+1)5/7!F).(5)!<2&!)')91&!'+15/!,&(/(&!,+'(&(-&',+.+!-.&,/9).()!0)&!5&*)5&9).(&!<)+<5/*&,&!

/22K&.()5.+!0)2!()'(+8!J-)'(&!,+'(&(-&',+.+!&.C),)!-.!)2)9).(+!,).(5/2)8!*-.<).0+!/.,%)!0/!(&(+2&!0)&!

5/,,+.(&7!U&!`!J-&.0&!5&().-(+!0&!*+.0/9).(/2)!&91+5(/.3/!',)<2&)5)!0)&!.+9&!,%)8!+2(5)!/!&.0&,/5)!

,%&/5/9).()!0&!,%)!<).)5)!0&!2-+<+!'&!(5/((&8!,/((-5&.+!2K/(().3&+.)!0)2!2)((+5)7!E!.+9&!'+.+!J-&.0&!

'(/(&! (-((&! (5/0+((&!&.!&(/2&/.+8! )2&9&./.0+!<2&! )2)9).(& !'(5/.&/.(&8! ,+'e!0/! 5).0)52&!9/<<&+59).()!

*/9&2&/5&! /2!2)((+5)!9+0)22+!&(/2&/.+7!D+.'-2(/.0+!2)! *+.(&! '+15/!9).3&+./()8! '&! `! 1+(-(/! (/2C+2(/!

.+(/5)!-./!0&',5)1/.3/!(5/!&!.+9&!0&!-.+!'()''+!2-+ <+!&91&)</(&!.)&!C/5&!()'(&7!U&!`!1)5,&d!,+91&-(/!

-./!',)2(/!() .).0+!&.!,+.'&0)5/3&+.)!2)!*-.3&+.&!/11)./!)2).,/() !0&!(/2&!.+9&8!+CC)5+!2K)'15)''&C&(R!

)!2/!,%&/5)33/7!m!J-)'(+!&2!,/'+8!/0!)')91&+8!0)2!.+9)!,&.)')! >#0%!QÎ'# 8!,%)!̀! '1)''+!(5/0+((+!&.!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
P#V!>/51)5!B78!Z&)5/!D7!)(!/278!3%&*8!$+5&.+8!A+.)2;!Z2/.)(8!"QPN8!117!"TT=#QP7!!
PMQ !m! '(/(+ ! 15&.,&1/29).()! ,+.'-2( /(+! &2! '&(+! !$*9,.( 3;%&*( 8#%0,8! "QPT7!!
c[AW!%((1'Wnn4447(5/C)2,%&./<-&0)7,+9n,&(;<-&0)'n%/.<3%+-7%(97!



! VQ!

&(/2&/.+!,+9)!f B&</!0&!U-g!9/!,%)!'&!`!',)2(+!0&!5).0)5)!,+.!f\&/2)!0&!U-g7!m!&2!5/,,+.(+!'()''+8!&.*/((&8!

/! 15)').(/52+! ,+9)! -.! 2-.<+! C&/2)! ,+'(5-&(+! /11+'&(/9).( )! 1)5! 1)59)(()5)! /<2&! /:&(/.(&! 0&!

/((5/C)5'/5)!&2!2/<+!/!1&)0&!)!.+.8!,+9)!'-<<)5&5)::)!&.C),)!f0&</g8!1)5!,/./2&33/5)!2)!/,J-)!0)2!2/<+7!

U),+.0/5&/9).()8!,+.'&0)5/.0+!&2!2)((+5)!0)2!9)(/()'(+8!&2!()59&.)!C&/2)8!/!0&**)5).3/!0)2!'+'(/.(&C+!

0&</8!`!&.!<5/0+!0&!)C+,/5)!9/<<&+59).()!2K&0)/!0&!-./!1&/,)C+2)!1/'')<<&/(/!'-2!A/<+!0)22KYC)'(7!A+!

'()''+!/CC&).)!,+.!&2!.+9)! =%&';#(X%#E#,!-r=UHÊ6�8!'1)''+!(5/0+((+!,+.!fA-./!L-(-../2)!'-2!A/<+!

Z2/,&0+g!+!fA-./!0KL-(-..+!'-2!A/<+!$5/.J-&22+g7!E.!J-)'(+!,/'+!'&!`!',)2(+!0&!5).0)5)!&2!.+9)!,&.)')!

,+.! fA-./! 0KL-(-..+! '-2! A/<+! D/29+g8! 15)*)5).0+! 1/5 +2)! 1&a! :5)C&! )! ,%)! 0+.&.+! 9-'&,/2&(R!

hf0KL-(-..+ g!)!.+.!fL-(-../2) g8!fD/29+g!)!.+.!fZ2/,&0+g!+!f$5/.J-&22+gi7!B&**)5).()!̀ !&.C),)!&2!,/'+!

0&! -./!0)22)!9/<<&+5&! /((5/3&+.&!0)22/! ,&((R8!+CC)5+!&2!U#*&X%*"!4¬7d7!A)! *+.(&!&(/2&/.)! ,+.'-2(/()!

'+15/,&(/()! ,+.,+50/.+! '-22K-(&2&33+! 0)2! .+9)! fZ+.()! [+((+g! .+.+'(/.()! &2! .+9)! 1+''/!

9+9).(/.)/9).()!*-+5C&/5)!&2!2)((+5)!2/',&/.0+2+!&99/<&. /5)!,%)!'&!(5/((&!0&!-.!1+.()!5)/29).()!

0&'')'(/(+7! U)! &.&3&/29).()! '&! )5/! 1).'/(+! 0&! -'/5)! <2&! /<<)((&C&! f'1)33/(+g8! f&.()55+((+g! +!

f0/..)<<&/(+g8! '&! `! 1+&! 15)*)5&(+! &91&)</5)! &2! .+9)! fZ+.()! [+((+g! &.! J-/.(+! 1&a! :5)C)! )!

9/<<&+59).()!0K&91/((+7!AK&.(5+0-3&+.)!0)2!5/,,+.(+8!&.+2(5)8!`!&.,).(5/(/!'-22/!'1&)</3&+.)!0&!(/2)!

.+9)!)!.)!<&-'(&*&,/!2/!',)2(/7!!

D+9)! <&R! /**)59/(+8! 2/! '(5/()<&/! &91&)</(/! .)22/! (5/0-3&+.)! &.! &(/2&/.+! 0)&! .+9&! 0)&! 2-+<%&!

15+(/<+.&'(&!0)&!5/,,+.(&!,+.'&'()!.)22K)2&9&./3&+.)!0&!)2)9).(&!)'(5/.&/.(&7!E.!-.!-.&,+!,/'+8!(-((/C&/8!

'&!`!5&().-(+!.),)''/5&+!/0+((/5)!-./! '(5/()<&/!0&* *)5).()8!9/.().).0+!2/!(5/',5&3&+.)!&.! A%&E%&!)!

(5/0-,).0+!'+2(/.(+!&2!<)+.&9+7!E2!.+9)!,&.)')! M,%@,&'4*!eö+ï'S !̀ !&.*/((&!/91&/9).()! 5&,+.+',&-(+!

/!2&C)22+!&.()5./3&+./2)!,+9)!-./!0)22)!15&.,&1/2&!/((5/3&+.&!0&!>/.<3%+-!)8!1)5!J-)'(+8!'&!`!5&().-(+!

0&!0+C)5!&91&)</5)!&2!.+9)!,+9-.)9).()!-(&2&33/(+!.)&!()'(&!-**&,&/2&8!+CC)5+!fZ/<+0/!A)&*).<g7!!!

(

JA5A@(6(Z,/-%,F-*$,(#$1%,',(

D+9)! /**)59/(+! .)2!1/5/<5/*+!15),)0).()8! '&!15)'-11 +.)! ,%)!&2!2)((+5)!9+0)22+!&(/2&/.+! .+.!

,+.+',/!2/!<)+<5/*&/! ,&.)')! )! '&! `!J-&.0&!5&().-(+!.),)''/5&+!*+5.&5)!&.*+59/3&+.&! /<<&-.(&C)!1)5!

1)59)(()5)! 0&! &0).(&*&,/5)! 2/! 1+'&3&+.)! <)+<5/*&,/!0)&! 2-+<%&! ,&(/(&7! A/! '()''/! '(5/()<&/! `! '(/(/!

/112&,/(/!.)2!,/'+!0)22)!)1+,%)!'(+5&,%)!9).3&+./()!.)&!()'(&7!E2!2)((+5)!9+0)22+!,&.)')!`!&.*/((&!&.!

<5/0+! 0&! ,+22+,/5)! ,+.! */,&2&(R! 2)! 0&./'(&)! 9).3&+./()! .)&! 5)2/(&C&! 1)5&+0&! '(+5&,&! &.! ,-&! '&! '+.+!

'C&2-11/()l!,&d!5&'-2(/!(-((/C&/!0&**&,+2(+'+!/!-.!2)((+5)!,+.!',/5')!,+.+',).3)!0 )22/!'(+5&/!,&.)')7!Z)5!

*/,&2&(/5)! 2/! ,+915).'&+.)! 0)&! ,+.().-(&! )! 1)59)(() 5)! /.,%)! /2! 2)((+5)! &(/2&/.+! 0&! ,+22+,/5)! <2&!

/CC).&9).(&!&.!-.!0)()59&./(+!2/''+!()91+5/2)8!'+.+!'(/( )!/<<&-.()!2)!0/()!,%)!')<./.+!2K&.&3&+!)!



! VP!

2/! *&.)! 0)22K)1+,/7!L! (/2)! ',+1+! '+.+! '(/()! ,+.'-2( /()! *+.(&! '(+5&,%)!&.!2&.<-/!&(/2&/./! 1)5!1+()5!

C)5&*&,/5)!2)!0/()! ,+55)(()! )8! /2! ()91+! '()''+8!1)5! ,+.(5+22/5)!2/! (5/0-3&+.)!0)&! .+9&!0)22)!C/5&)!

)1+,%)7!E!15+()'(&!,&(/.+!15&.,&1/29).()!.+9&!0&!0&./'(&)8!,%)!C).<+.+!(5/0+(()!&.!2&.<-/!&(/2&/./!

,+.!&2!()59&.)!0&./'(&/!+!)1+,/!')<-&(&!0/22/!(5/',5&3&+.)!&.!A%&E%&!)!'&!`!J-&.0&!',)2(+!0&!')<-&5)!2/!

'()''/!'(5/()<&/!/((-/(/!.)&!()'(&!-**&,&/2&!&.!2&.<-/!&(/2&/./7!B&C)5'+!`!&2!,/'+!0&!/ #0*%(1;%'#"!�“�â"@

%ü8!(5/0+((+!,+.!fD&.J-)!B&./'(&)!)!B&),&![)<.&g7!L0!+<.&!9+0+8!1)5!2)!9+(&C/3&+.&!'+15/!).-.,&/()8!

.)2!15&9+!()'(+!'&!`!+1(/(+!1)5!5&1+5(/5)!(5/!1/5).()'&!2)!0/()!)'/(()!0)&!C/5&!1)5&+0&!'(+5&,&8!,+9)!

.)&!')<-).(&!)')91&W!!

!

V;"# :;*" !#g6�W!0&./'(&/!o%+-!hPP""="NS!/7D7i!h17!N#i!

>"&'0*%!*Š�â W!)1+,/!U+.<!hVSQ=PP"Oi!h17!NNi!

W%&'0*%!=��â W!)1+,/!r&.<!hPSMM=PVP"i!h17!NSi!

! !

B/2!9+9).(+!,%)!&!.+9&!0&!(/2&!)1+,%)!'&!5&1)(+.+!1&a!C+2()!/22K&.()5.+!0)&!()'(&8!'&!̀ !',)2(+!0&!&.')5&5)!

2)!0/()!-.&,/9).()!2/!15 &9/!C+2(/!,%)!C).<+.+!9).3&+./()7!!

Z/53&/29).()! 0&**)5).()! `!&.C),)! 2/! '(5/()<&/! /0+((/(/! .)22/! (5/0-3&+.)! 0)&!5/,,+.(&7!$).).0+!

,+.(+!0)22)!0&C)5')!*-.3&+.&!0)2!()'(+8!'&!̀ !&.*/((&!/.,+5/!-./!C+2(/!,+.'&0)5/(/!2/!15&9/5&/!&91+5(/.3/!

0)2!5&(9+!0)22/! ./55/3&+.)! )! 0)22/! ',+55)C+2)33/!0)22/!2)((-5/7! j).,%b!&!5/,,+.(&! .+.! 15)').(&.+!

.-9)5+'&!5&*)5&9).(&! '(+5&,&8! '&!`! ',)2(+!0&!.+.!5&1+5(/5)!2)!0/()!0)22)!)1+,%)!<&R!9).3&+./()! .)2!

15&9+!()'(+7!D+9)!<&R!'+'().-(+! .)2!15),)0).()!1/5/ <5/*+8! '&!15)'-11+.)!&.*/((&! ,%)!&!5/,,+.(&8!

,+'(&(-).0+!-.!/22)</(+8!C).</!2)((+!-./!C+2(/!()59 &./(+!2K/5(&,+2+!C)5+!)!15+15&+7!B&!,+.')<-).3/8!

&2!2)((+5)!&(/2&/.+8!&.,+.(5/.0+!&! .+9&!0)22)!C/5&)! )1+,%)! /22K&.()5.+!0)22)! '(+5&)8!1+''&)0)5R!<&R!&!

5&*)5&9).(&! .),)''/5&!1)5! ,+.()'(-/2&33/52&! /! 2&C)22+! '(+5&,+7!AK-.&,/! ),,)3&+.)! `! 5/115)').(/(/! 0/!

G*&1"&' !"V*Š8!)1+,/!.+.!9).3&+./(/!.)2!15&9+!()'(+7!E.!J-)'(+!, /'+!'+.+!J-&.0&!'(/()!*+5.&()!2)!

,++50&./()!.),)''/5&)!1)5!&.0&C&0-/5)!&2!1)5&+0+!'(+5&,+W!!

!

G*&1"&'(:;#&%*&!"V*Š!�-s W!B-5/.()!&!15&9&!/..&!0)22/!0&./'(&/!0)&!U+.<!9)5&0&+./2&8!&.(+5.+!/2!GEE!'),+2+!h17!SOi!!

!

_)2!15&9+!()'(+!2/!*-.3&+.)!&.*+59/(&C/!5&,+15)!-.!5-+2+!,5-,&/2)!)8!1)5!J-)'(+!9+(&C+8!'&!`!',)2(+!

0&!*+5.&5)!/2!2)((+5)!&!0)((/<2&!&.)5).(&!/22)!)1+,%)!'(+5&,%)!,&(/()7!L22K&.()5.+!0)&!5/,,+.(&!2/!'()''/!

*-.3&+.)! 5&,+15)!&.C),)! -.! 5-+2+! '),+.0/5&+! )8!0&! ,+.')<-).3/8! '&! `!5&().-(+! '-**&,&).()!&.')5&5)!

&.*+59/3&+.&!/115+''&9/(&C)!&.!9)5&(+!/&!1)5&+0&!'(+5&,&8!,+9)!.)22K)')91&+!/11)./!5&1+5(/(+7!U-22/!



! V"!

:/')! 0&! J-/.(+! /11)./! /**)59/(+8! '&! `! ',)2(+! &.+2(5 )! 0&! .+.! 0)',5&C)5)! 0)((/<2&/(/9).()! <2&!

&91)5/(+5&!,&(/(&!/22K&.()5.+!0)&!5/,,+.(&8!9/!'&!`!'+2(/.(+!9) .3&+./(/!2/!0&./'(&/!0&!/11/5().).3/8!

,+9)!0&!')<-&(+W!!

!

_¢5."V*Š!�-so�*Š iÙ*˜\v6…*™_ü6l,Ý�<!

B-5/.()!&!15&9&!/..&!0)22/!0&./'(&/!0)&!U+.<!9)5&0&+./2&8!&.(+5.+! /2!GEE! '),+2+8!2K&91)5/(+5)!^/+3+.<!'(/:&2e!2/!

,/1&(/2)!,&.)')!/!>/.<3%+-7!h17!SOi!

(

JA5AE(6([#3%-##,1*,(,+,1F&$,'=-((

E!()'(&!(-5&'(&,+=,-2(-5/2&8!(5/!&!J-/2&!*&<-5/.+!J-)22&!(5/0+((&!)! /./2&33/(&!/22K&.()5.+!0)2!15)').()!

2/C+5+8!.+.!15)').(/.+!-.!2)''&,+!*+5()9).()!(),.&, +8!&.!J-/.(+!&2!2&.<-/<<&+!&91&)</(+!`!1&-((+'(+!

'&9&2)!/!J-)22+!,+9-.)7!r-)'(+!<).)5)!0&!()'(&8!9&5/.0+!/!0)',5&C)5)!1/)'/<<&!(&1&,&!)!1/(5&9+.&!

,-2(-5/2&8! '&!,+.(5/00&'(&.<-+.+!(-((/C&/!1)5!2K/91&+!-(&2&33+!0&!)'15)''&+.&!&.!<5/0+!0&!)'/2(/5)!2)!

:)22)33)! ,/5/(()5&'(&,%)!0)&!2-+<%&7!_)&! ()'(&!&.!J-)'(&+.)! .+.! '&!1-d! J-&.0&!1/52/5)!0&! -.!2)''&,+!
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-.K-.&,/!1+53&+.)!0&!()'(+!)!.+.!/!1&a!5&15)')8!,+9)!/,,/0)!.)2!()'(+!,&.)')7! !

!

�,%ü�«6l(&^Ï;²o��=��dú#�o��
��`Ëd~&Í�ÿ76o�Wª!��9��DK5ÿ*Ž��Eƒ%Ú(&"ã�â,äI
�J�ÿ�< !|777}!:Ó,ó1þik

^Ï;²d~ "P ��o�:ÓQÎ�	'ê^Ï;²d~ PQ�� !|777}�< !

m!<&R!'(/(/!9).3&+./(/!2K&91+5(/.3/!0)2!^5/.!D/./2)8!,%)8!,+.!-./!2-.<%)33/!1/5&!/22/!F-5/<2&/!D&.)')8!`!&.!<5/0+!

0&!'-1)5/5)!2K)'().'&+.)!0)2!D/./2)!0&!Z/./9/!)!0)2 !D/./2)!0&!U-)37!h17!N#i!

!

Z+&,%b!&2!1/5/<5/*+!`!&.&3&/29).()!&.,).(5/(+! '-22)!0&9).'&+.&!0)2!,/./2)8! '&!`!15)*)5&(+!&.')5&5)!&2!

,+.*5+.(+!,+.!&2!D/./2)!0&!Z/./9/!)!&2!D/./2)!0&!U-)3!.)22/!15&9/!1+53&+.)!0&!()'(+8!/!0&**)5).3/!0)2!

()'(+!,&.)')!,%)!(5/((/!2)!'()'')!&.*+59/3&+.&!.)22/!')3&+. )!&.)5).()!/22/!'(+5&/!0)2!,/./2)7!!

c.! -2()5&+5)! )')91&+! `! ,+.().-(+! .)2! 1/5/<5/*+! &.)5).()! /22/! ,-2(-5/! 0 )2! (`8! .)2! J-/2)! '&! `!

15)*)5&(+!/.(&,&1/5)!2/!1+53&+.)!0&!()'(+!f>/.<3%+-!̀ !0/!')915)!,+.'&0)5/(/!2/!,&((R!0)2!(`8!+'1&(/.0+!



! PQP!

2)!,/5/(()5&'(&,%)!1&/.(/<&+.&!0&!(`!A+.<q&.<!)!&.,).(&C/.0+.)!&2!,+.'-9+!*&.!0/22/!0&./'(&/!$/.<!hSPT=

VQOig!,+'e!0/!1+52/!&.!5&2&)C+!)!1)59)(()5)!/2!2)((+5)!0&!,+915).0)5)!&99)0&/(/9).()!2K&91+5(/.3/!

0&!>/.<3%+-!.)22K/9:&(+!0)22/!15+0-3&+.)!0&!A+.<q&.<!)!'&!̀ !5&1+5(/(/8!'+2+!'-,,)''&C/9).()8!2/!'(+5&/!

0)22/!,-2(-5/!0)2!(`7!A/!1+53&+.)!0)2!15+(+()'(+!f u*•4è&'$�6�o�+06� r�•6l,ÝR5"õEƒZ¯^|�< |777}!

�[�9#�R5�J�`Eƒ6l,Ýo�Pé"ãR5O…6–IÊ g!`!&.C),)!&.')5&(/!0+1+!/C)5!(5/((/(+!&2!5)/2)!'C&2-11+!0)22/!

,-2(-5/!0)2!(`!/CC).-(+!&.!)1+,/!U+.<7!!!

_+.+'(/.()! 2K+50&.)! 0)&! ,+.().-(&! 0)&! ()'(&! /11/5().).(&! /22/! '),+.0/! +1)5/! .+.! '&/! '(/(+ !

,/9:&/(+8!2/!'-,,)''&+.)!0)&!5/,,+.(&!%/!&.C),)!'-: &(+!/2,-.)!9+0&*&,%)7!E!5/,,+.(&8!&.*/((&8!.+.!'+.+!

'(/(&!+50&./(&! ,/'-/29).()8!9/! '&! '-'')<-+.+!&.!9+0 +! (/2)!0/!1)59)(()5)! /2!2)((+5)!0&! /,J-&'&5)!

<5/0-/29).()!2)!&.*+59/3&+.&!.),)''/5&)!1)5!15+')<- &5)!,+.!2/!2)((-5/7!E2!15&9+!5/,,+.(+!`!J-&.0&!f E2!

A/<+!0)22KYC)'(g8!,%)!,+'(&(-&',)!-.!1-.(+!0&!5&*)5&9).(+!1)5!1+()5!,+22+,/5)!2)!/((5/3&+.&!'-,,)''&C)!

,%)!'+5<+.+!2-.<+!2)!'-)!5&C)7!B&!')<-&(+!'&!5&1+5(/.+!/2,-.&!)')91&!&.!9)5&(+W!

!

D+.'&0)5/(+! &2! ,-+5)! 0)22/! ,&((R8! ,+.! -.K)'().'&+.)! 0&! +2(5)! NQ! ?9w8! &2! A/<+! 0)22KYC)'(! `! -.K&.(5/9+.(/:&2)!

/((5/3&+.)!(-5&'(&,/!)!0/2!"QPP!`!5&,+.+',&-(+!,+9)!Z/(5&9+.&+!0)22Kc.)',+7!h17!NTi!

!

L!')<-&5)!f E!$5)!A/<%)((&!,%)!5&*2)((+.+!2/!A-./gW!

!

B/22)!/,J-)!0)2!A/<+!0)22KYC)'(!)9)5<)!-./! '12).0&0/!&'+2/8!,%)!+'1&(/8!/2! '-+!&.()5.+8!2)!12/,&0)!/,J-)!0&!(5)!

2/<%)((&7!h17!NVi!

!

A+!'()''+!/CC&).)8!/0!)')91&+8!,+.!f Y'')5C/5)!&!Z)',&!/!Z+5(+!]&+5&(+g8!,%)!')<-)!f E2!\&/2)!0&!U-gW!!

!

_)22K)'(5)9&(R!9)5&0&+./2)!0)2!\&/2)!0&!U-!'&!)'().0)!-.!<5/ .0)!1/5,+8!,+2+5/(+!0/22)!C/5&)(R!0&!/2:)5&!)!*&+5&!,%)!

':+,,&/.+!5&<+<2&+'&7!h17!SMi!

!

U&!`! ',)2(+!&.+2(5)8!0&!9+0&*&,/5)! /.,%)!2K+50&.)!+5&<&./2)!0)&!1/5/<5/*&!(5/((&!0/22/!15&9/!+1)5/!

1)59)(().0+!-./! '-,,)''&+.)!2+<&,/!0)&!,+.().-(&7!U )<-).0+!2K+50&.)!+5&<&./2)8!&.*/((&8!2/!2)((-5/!

.)22/!,-2(-5/!0K/55&C+!'/5)::)!5&'-2(/(/!0&'1)5'&C/7!E2!15&9+!1/5/<5/*+8!)'').0+!&.,).(5/(+!'-2!.+9)!

0)22/! ,&((R! )! '-22)!5&'+5')!&05&,%)!0+C-()! /22/!15)').3/!0)2!^5/.!D/./2)8! `! '(/(+! ')<-&(+! .)2!()'(+!

&(/2&/.+!0/2!1/5/<5/*+!&.)5).()!/2!̂ 5/.!D/./2)!h-2(&9+!1/5/<5/*+!.)2!()'(+!,&.)')i8!/!'-/!C+2(/!')<-&(+!

0/2!1/5/<5/*+!&.!9)5&(+!/2!A/<+!0)22KYC)'(7!E.!J-)'(+!9+0+!'&!̀ !,)5,/(+!0&!0/5)!-./!,+.(&.-&(R!/2!()9/ !

0)22K/,J-/! &.(5+0+((+! .)2! 15&9+! 1/5/<5/*+7! L! ')<-&5)! '+.+! '(/(&! (5/((/(&! <2&! /'1)((&! 15)((/9).()!



! PQ"!

,-2(-5/2&!0)22/!,&((R8!&.(5+0-,).0+!2/!,-2(-5/!0)2!(`8!&!5&(5+C/9).(&!0)22/!,-2(-5/!.)+2&(&,/!)!&.*&.)!2/!

'(+5&,/!15+0-3&+.)!0&!')(/7!!

Z)5!,&d!,%)!,+.,)5.)!2/! ',)2(/!0)2!(&(+2+8!&.*&.)8!'&!`!15)*)5&(+!.+.!-(&2&33/5)!&!(&(+2&!0)22)!+1)5)!

',)2()!&.!J-/.(+!5&().-(&!&./0)<-/(&7!E!0-)!(&(+2&8!15)').(/.0+!&!,+.().-(&!0)22)!+1)5)!,+55&'1+.0).(&8!

.+.! /C5)::)5+! 1+(-(+! *+5.&5)! -.! /,,)..+! /! ).(5/9:&! <2&! /5<+9).(&! (5/((/(&! .)22K/5(&,+2+! )! .)2!

5&'1)((&C+! /22)</(+! )8!1)5,&d8! '&! `! ',)2(+!0&!5&*+59-2/52&7!E2! (&(+2+! `!&.*/((&! -.! )2)9).(+! )'').3&/2)8!

1+&,%b8!+2(5)! /!15)').(/5)! :5)C)9).()!2K/5(&,+2+8! ,/((-5/!2K/(().3&+.)!0)2!2)((+5)!&.C+<2&/.0+2+! /!

&.(5/15).0)5.)! 2/! 2)((-5/7! E2! (&(+2+! 0)C)! 1)5,&d! )'')5)! 0K&91/((+8! 0)',5&((&C+! )! /,,/((&C/.()8!

1)59)(().0 +!/2!2)((+5)!0&!,+915).0)5)!&99)0&/(/9).()!2K/5<+9).(+!(5/((/(+7!B/2!9+9).(+!,%)!

2K/5(&,+2+! &.! J-)'(&+.)! C)55R! &1+()(&,/9).()! 1-::2&,/(+! '-2! !"#$%&'( )*'*+%&,8! '&! `! ',)2(+! 0&!

)'/9&./5)!&!(&(+2&!15)').(&!.)22/!5&C&'(/!1)5!'(&9/5)!-.!2&9&()!0&!1/5+2)!)!0)()59&./5)!2/!2-.<%)33/!0)2!

(&(+2+!h9/''&9+!PM!1/5+2)8! ,&5,/!OQ! ,/5/(()5&i7!Z+&,%b!2K/5(&,+2+! `! 0&! ,/5/(()5)! (-5&'(&,+=,-2(-5/2)8!

&.+2(5)8!'&!̀ !+1(/(+!1)5!&91&)</5)!1/5+2)!,+9)!f')<5)(&g!)8!'-,,)''&C/9).()8!fC&/<<&+g!1)5!&.,-5&+'&5)!

&2!2)((+5)!)!'-<<)5&5)!2K&0)/!0&!&.(5/15).0)5)!-.K/CC).(-5/!/22/!',+1)5(/!0)&!()'+5&!0)22/!,&((R7!r-)'(+!

(&(+2+8!&.!/<<&-.(/8!/,,)../!<&R!/!fA)!A)<<).0)!0)2!A/<+!0)22KYC)'(g!,%)!,+'(&(-&',+.+!&2!,+.().-(+!

0)22K/22)</(+7!!

(

JA>A@(6()*$-%$-#$:&4,$9((

_)22/! '),+.0/!+1)5/8!,+'(&(-&(/!0/! 5/,,+.(&!1+1+2/5&8!.+.!`!1+''&:&2)!1/52/5)!0&!C)5)!)!15+15&)!

,&(/3&+.&8!&.!J-/.(+!&!C)5'&!1+)(&,&!)!2)!,/.3+.&!1+1+2/5&!'+.+!'(/(&!&.')5&(&!'+((+!*+59/!0&!0&',+5'+!

0&5)((+8!5/,,%&-0).0+!&2!()'(+!(5/!C&5<+2)(()!/2()7!A/!./(-5/!'()''/!0)2!'/<<&+!15)C)0)!&.C) ,)!2K-'+!

*5)J-).()! 0&! ,&(/3&+.&8! <).)5/29).()! &91&)</()! ,+9)! /5<+9).(/3&+.&! /! '+'()<.+! 0)22/! ()'&!

0)22K/-(+5)7!_)22/!15&9/!+1)5/!&.! )'/9)! `!1)5,&d!1+''&:&2)! .+(/5)! /22K&.()5.+!0)2! ()'(+! ,&.)')! -.!

/91&+!&91&)<+!0&!,&(/3&+.&!0&5)(()8!15),)0-()!0/22K+1)5/!0/! ,-&! '+.+! '(/()!(5/(()!+!0/2!.+9)!0)2!

5&'1)((&C+!/-(+5)7!U&!1-d!J-&.0&!/**)59/5)!,%)!2K&.')5&9).(+!0&!,&(/3&+.&!')<-/!&.!J-)'(+!,/'+!-.+!

',%)9/!*&''+8!,+'e!,+'(&(-&(+W!/-(+5)n�C+1)5/�DW!f()'(+g7!A)!,&(/3&+.&!&.!J-)'(&+.)!C).<+.+!1)5!2+!

1&a! &91&)</()! ,+9)! *+.(&! '(+5&,%)8! -(&2&33/()! 0/! 1/5()! 0)22K/-(+5)! /! 0&9+'(5/3&+.)! 0)22)! /.(&,%)!

+5&<&.&!0)&!2-+<%&!)!0)22)!(5/0&3&+.&!0)',5&((&!.)&!1/5/<5/*&7!Z5&.,&1/29).()!5&'/2).(&!/22)!)1+,%)!$/.<!

)!U+.<8! '&!15)'-9)! ,%)!2)!+1)5)!&.!J-)'(&+.)! '&/.+!.+()! /2!2)((+5)!9+0)22+!0)2!15+(+()'(+8!/! ,-&!

2K/-(+5)!'&!2&9&(/!/!*+5.&5)!&.0&,/3&+.&!&.!9)5&(+!/22K/-(+5)!+!/2!(&(+2+!0)22K+1)5/!)!/2!1)5&+0+!'(+5&,+!&.!

,-&! '+.+! '(/()! ,+91+'()7! U)! &.! (5/0-3&+.)! *+'')! '(/ (/! &91&)</(/! 2/! '()''/! '(5/()<&/! /((-/(/!

0/22K/-(+5)!0)2!()'(+!,&.)')8!(-((/C&/8!2)!,&(/3&+.&8!,+.!+<.&!15+:/:&2&(R8!'/5)::)5+!5&'-2(/()!1+,+!-(&2&!



! PQ#!

/2!.-+C+!0)'(&./(/5&+7!U&!15)'-11+.)8!&.*/((&8!,%)!&2!2)((+5)!9+0)22+!&(/2&/.+!.+.!'&/!/!,+.+',).3/!.b!

0)22K&91+5(/.()!5-+2+!,%)!2)!)1+,%)!$/.<!)!U+.<!5&,+15+.+!/22K&.()5.+!0)22/!15+0-3&+.)!2)(()5/5&/!

,&.)')8!.b!0)<2&!/-(+5&!,&(/(&7!D+9)!<&R!15),)0).()9).()!/**)59/(+8!&2!2)((+5)!&(/2&/.+!.+.!1+''&)0)!

/2,-./!,+.+',).3/!0)22/!2&.<-/!)!0)22/!(5/0&3&+.)!2)(()5/5&/!,&.)')!)8!1)5,&d8!'&!`!',)2(+!0&!(5/0-55)!2)!

,&(/3&+.&!&.!2&.<-/!&(/2&/./!)!0&!.+.!9/.().)52)!&.!2&.<-/!+5&<&./2)7!U&!`!&.+2(5)!',)2(+!0&!5&1+5(/5)!2)!

,&(/3&+.&!&.!9+0+!&.0&5)((+!.)2!()'(+!0&!/55&C+!)!0&!.+.!&.')5&5)!(&(+2+!)!/-(+5)!0)22)!+1)5)8!9/!0&!

*+5.&5)!/2!2)((+5)!0)&!5&*)5&9).(&!1&a!<).)5&,&8!,+9)!.)<2&!)')91&!,%)!')<-+.+W!!

o³

2m*Š#3PéAfo³ �C7¥7€.T�DWo³f �3*ˆ,öeKWV&Io�Pé(32Ï'õ1Í;3O�;¾dç?¸R5�<o³ 1�6�6�6�4äO�o�(•_F õ#��ÿ�Šo�

?¸6n_º`ËR5;3�<g!

]-!15+15&+!-.+!',5&((+5)!0)22K)1+,/!/!'+'().)5)!,%)!<&R!&.!J-)<2&!/..&!&!15&.,&1/2&!()912&!0)22/!,&((R!1+'')0)C/.+!

,+2(&C/3&+.&!0&!(`7!h17!NNi!

!

�C7¥7€.T�D^Ø762Î^ïW!f R5h…2Ñ%Ú4õQ°o�2�#��¹D:o�WÄ?¸dçfa!|777}�< g!!

D+9)!5&1+5(/(+!&.! -.+! ',5&((+!0)22K)1+,/8!&.!J-)<2&! /..&!&2!,+.'-9+!0&!(`!0&C)..)! -.!C)5+!)!15+15&+!5&(-/2)8! /2!

1-.(+!,%)!1)5!2)!'(5/0)!0&!A&./.8!.)2!<&+5.+!0&!.+C&2-.&+!)!12).&2-.&+8!'&!)5/!'+2&(&!'+5')<<&/52+!&.!,+.,+9&(/.3/!0&!

)C).(&!*+5(-./(&!+!'*+5(-./(&7!h17!NSi!

!

r-)'()!,&(/3&+.&!*-.<+.+!0/!()'(&9+.&/.3)!'(+5&,%)8!/2!*&.)!0&!0&9+'(5/5)!2)!5)/2&!/.(&,%)!+5&<&.&!0)22)!

(5/0&3&+.&!(5/((/()!.)&!5&'1)((&C&!1/5/<5/*&7!U&!̀ !J-&.0&!5&().-(+!'-**&,&).()!&.0&,/5)!/2!2)((+5)!&2!1)5&+0+!

'(+5&,+! &.! ,-&! 2K+1)5/! `! '(/(/! ,+91+'(/8!(5/2/',&/.0+! &2! .+9)! 0)22K/-(+5)! )! &2! (&(+2+! 0)22K+1)5/8!

',+.+',&-(&!/2!2)((+5)!9+0)22+7!U&!`!0-.J-)!15)*)5&(+!5).0)5)!&2!,&.)')!/#(V%2#(g),&'.%*&'.# h(#3Pé

Af ! �C7¥7€.T�D,+.! f',5&((+5)! 0)22K)1+,/g! )!M#( f#(g3;*Q%&'h(eEN¼�CR5MÎ�D,+.! f&.! -.+! ',5&((+!

0)22K)1+,/g7!!

(

JA>AE(6()F 3&<,*&0,1*-(+-,($-#$,(

D+9)! /**)59/(+!&.!15),)0).3/8!1)5! ,&d! ,%)! ,+.,)5.)! &2!2/C+5+!0&! (5/0-3&+.)! ,+.().-(+! .)22/!

15)').()!()'&!'&!*/!5&*)5&9).(+!/&!15+,)''&!0&!/0/((/9).(+!,-2(-5/2)!)!2+,/2&33/3&+.)8!/./2&33/(&!.)2!

'),+.0+!,/1&(+2+7!U&!15)C)0)8!1)5(/.(+8!,%)!&!()'(&!'+5<).()!C).</.+!/0/((/(&!/!(-((+!(+.0+ 8!.+.!'+2+!

0/2!1-.(+!0&!C&'(/!2&.<-&'(&,+8!'(&2&'(&,+!)!,+.().-(&'(&,+8!9/!/.,%)!0/2!1-.(+!0&!C&'(/!0)22/!'(5-((-5/!

<5/*&,/8!*/,).0+2&!/11/5&5)!/<2&!+,,%&!0)2!2)((+5)!,+9)!-.! '),+.0+!+5&<&./2)7!_)22K&.(5+0-3&+.)!0)2!

15)').()!,/1&(+2+!'&!`!<&R!15)9)''+!,%)!&!()'(&!'+5<).()!')2)3&+./(&!'+.+!'(/(&!/0/((/(&!/!-.!/5(&,+2+!

1)5!2/! 5&C&'(/!!"#$%&'( )*'*+%&,()8!&.!1/5(&,+2/5)8!&2!15&9+!15+(+()'(+! '&! ,+.*&<-5/! ,+9)!&2! ,+51+!



! PQM!

0)22K/5(&,+2+8!9).(5)!&2!'),+.0+!15+(+()'(+!5/115)').(/!-.!/22)</(+7!Z)5!0)()59&./5)!2)!',)2()! 0)22/!

'(5-((-5/!<5/*&,/!`! '(/(+!J-&.0&!.),)''/5&+!,+.'-2( /5)!&!.-9)5&!1&a!5),).(&!0)22/!5&C&'(/PMP8!,+'e!0/!

1+()5!,+<2&)5)!2)!,/5/(()5&'(&,%)!,%)!.)!,+.(5/00&'(&.<-+.+!2K&91/<&./3&+.)7!!

I'').0 +!-./!5&C&'(/!(-5&'(&,/8!`!'(/(/!&../.3&(-((+!.+(/(/!2/!15)').3/!0&!.-9)5+')!*+(+!/2 2K&.()5.+!

0)<2&! /5(&,+2&7! U&! `! 1)5(/.(+! ',)2(+! 0&! &.')5&5)! /.,%)! .)2! 9)(/()'(+! 2)! *+(+! 0)&! 2-+<%&! 0)',5&((&!

.)22K/5(&,+2+8!&.')5).0+2)!&.!5)2/3&+.)!/&!,+.().-(&!0)&!1/5/<5/*&!h)'7!'+.+!'( /()!15+1+'()!2)!*+(+!0)2!

C&22/<<&+!0&! F)&q&/4-! )! 0)2!C&22/<<&+! 0&! U%-/.<*).<! .)2! 1/5/<5/*+! 0)0&,/(+! /22)! ,+2(&C/3&+.&! 0&! (`!

A+.<q&.<!)!2)!&99/<&.&!0)22/!Z/<+0/!A)&*).<!/22K&.()5.+!0)22K+9+.&9+!5/,,+.(+i7!E.+2(5)8!'&!`!+1(/(+!

1)5!&.')5&5)!&2!(&(+2+!0)22K/5(&,+2+!)!0)22K/22)</(+!/22K&.()5.+!0&!0-)!*+(+!0)2!A/<+!0)22KYC)'(8!,+'e!0/!

5).0)52+! 9/<<&+59).()! C&'&:&2)! )! /,,/((&C/.()7! D&/',-./! *+(+8! &.! /<<&-.(/8! 15)').(/! -./! :5)C)!

0&0/',/2&/!,%)!2/!0)',5&C)8!1)59)(().0+!/2!2)((+5)8!,%)!,+.!+<.&!15+:/:&2&(R!.+.!'&!`!9 /&!5),/(+!/!

>/.<3%+-8!0&!,+.()'(-/2&33/5)!2)!&99/<&.&7!m!&.*&.)!.),)''/5&+!'1),&*&,/5)!,%)!2)!*+(+!-(&2&33/()!'+.+!

'(/()!1)5'+./29).()!',/((/()!0-5/.()!2/!1)59/.).3/! &.!,&((R7!!

L2! *&.)! 0&! 5&'1)((/5)! &! ,/5/(()5&! 0&'(&.(&C&! 0)<2&! /5(&,+2&! <&R! 1-::2&,/(&! .)22/! 5&C&'(/! '+.+! '(/(&!

9+0&*&,/(&! &2! ,/5/(()5)! )! 2)! 0&9).'&+.&! 0)2! ()'(+8! `! '(/(+! &.')5&(+! -.! ,/1+2)(()5/! h-.&,/9).()!

.)22K/5(&,+2+i!)!&2!()'(+!`!'(/(+!0&'(5&:-&(+!'-!0-)!,+2+..)7!F).(5)!.)2!,+51+!0)22K/5(&,+2+!'+.+!'(/(&!

)2&9&./(&! &! 5&).(5&8! (-((/C&/8! .)22K/22)</(+! '&! `! ',)2(+! 0&! 9/.().)52&8! 1+&,%b! 5&,%&)'(&! 0/22/! 0&C)5'/!

(&1+2+<&/!0&!()'(+7!m!<&R!'(/(+!15),)0).()9).()!/**)59/(+8!&.*/((&8!,%)!.)&!5/,,+.(&!2K/.0/5)!/!,/1+!

5/115)').(/! 2K&.(5+0-3&+.)! 0&! -./! .-+C/! ',)./7! Z)5! ,&d! ,%)! ,+.,)5.)! 2)! :5)C&! &.(5+0-3&+.&! ,%)!

15),)0+.+!2)!'(+5&)!'&!`!&.C),)!9/.().-(/!2/!*+59/! 0)2!()'(+!'+5<).()!)8!1)5(/.(+8!&!()'(&!&.(5+0-((&C&!

)!&!5/,,+.(&!C)5&!)!15+15&!'+.+!'(/(&!')1/5/(&!0/!-.+!'1/3&+!)!'+.+!'(/(&!0&**)5).3&/(&!/((5/C)5'+!2K-'+!

0)2!,+5'&C+7!Z)5!,+.,2-0)5)8!/2!*&.)!0&!')<-&5)!&2!9+0)22+!0)22/!5&C&'(/8!`!'(/(+!.),)''/5&+!&.')5&5)!2/!

.-9)5/3&+.)!/!1&`!0&!1/<&./8!15),)0-(/!0/22/!',5&((/!f$+-5&.<g!&.!<5/'')((+!9/&-',+2+!)!0/2!9)')!0&!

1-::2&,/3&+.)!0)22/!5&C&'(/!h&.!J-)'(+!,/'+!'&!`!&1+(&33/(+!.+C)9:5)!"QPTi7!!

!
!
!
!
!
!
!
!
!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
PMP!E.!1/5(&,+2/5)8!'&!`!,+.'-2(/(+! !"#$%&'()*'*+%&,8!/..+!\EE8!.+7!O=T8!"QPT!)!!"#$%&'()*'*+%&,8!/..+!\EE8!.+7!S8!"QPT7!!



! PQN!

21*'4: #,1*,(

A/!15)').()!()'&!`!'(/(/!)2/:+5/(/!)!'(5-((-5/(/!,+ .'&0)5/.0+!2/!(5/0-3&+.)!0)&!()'(&!')2)3&+./(&!

,+9)! )2)9).(+! ,).(5/2)! 0)22K&.()5+! )2/:+5/(+! )8! 1)5(/.(+8! &! 15&9&! 0-)! ,/1&(+2&! ,+'(&(-&',+.+!

-.K&.(5+0-3&+.)!/2!2/C+5+!'C+2(+!.)2!()53+!,/1&(+2+7!L2!*&.)!0&!,+.()'(-/2&33/5)!(/2)!2/C+5+!/!2&C)22+!

'(+5&,+=,-2(-5/2)! '+.+! '(/()! )'/9&./()! .)2! 0)((/<2&+! 2)! 1+2 &(&,%)! 0&! 15+()3&+.)! 0)2! 1/(5&9+.&+!

./3&+./2)! )!<2&!&.,).(&C&! /2! (-5&'9+!9)''&!&.! /((+!0/2!<+C)5.+! ,).(5/2)8! '+((+2&.)/.0+!&!0&**)5).(&!

/115+,,&!&91&)</(&!0-5/.()! 2)! )1+,%)! 0&! ,/9:&/9).(&! '+,&+=1+2&(&,&! ,%)!%/..+! ,/5/(()5&33/(+!<2&!

-2(&9&! 0),)..&! 0)22/! '(+5&/! ,&.)')7! U+.+! '(/(&! 9)''&!&.! )C&0).3/8! J-&.0&8!&2! 0&'(/,,+! 0/22/! ,-2(-5/!

(5/0&3&+./2)! /CC).-(+! &.! )1+,/! 9/+&'(/! )! 2/! '-,,)''&C/! 5)&.()<5/3&+.)! 0)&! C/2+5&! ,-2(-5/2&! ,&.)'&!

&.&3&/(/!/!1/5(&5)!0/22K)1+,/!0)22)!5&*+59)!)!15+')<-&(/!*&.+!/22K)5/!0&!G&!H&.1&.<7!Z/5(&,+2/5)!/(().3&+.)!

`! '(/(/! 5&1+'(/! /2! 5-+2+! 5&C)'(&(+! 0)22/! ,-2(-5/! &.! )1+,/! ,+.()91+5/.)/8! 1+.).0+! &.! 5&2&)C+!

2K&91+5(/.3/!0)2! '+*(!1+4)5! ,-2(-5/2)!15+1+'(+!0/2!15)'&0).()!G&!H&.1&.<! '&/! '-2!1&/.+! ./3&+./2)8!

*/,).0+!2)C/ !'-<2&!&0)/2&!,+.0&C&'&!0/22K&.()5+!1+1+2+!,&.)')8!'&/!'-2!1&/.+!&.()5./3&+./2)8!5)/2&33/.0+!

&2!15+<)((+!fY.)!j)2(!Y.)![+/0g!1)5!*/C+5&5)!<2&!',/9:&!,+99)5,&/2&!)!,-2(-5/2&!/!2&C)22+!<2+:/2)7!!

E2!'),+.0+!,/1&(+2+!`!&.C),)!0)0&,/(+!/22/!15)').(/3&+.)!0)&!(5/((&!'/2&).(&!0)2!2&.<-/<<&+!(-5&'(&,+!

)!<2&!/115+,,&!1&a!,+.<).&/2&!/22/!(5/0-3&+.)!&.!/9:&(+!(-5&'(&,+8!,+.!1/5(&,+2/5)!5&<-/50+!/22/!()+5&/!

*-.3&+./2&'(&,/! )! /22/! 15&+5&(R! ,%)! 2+! ',+1+! 0)22/! (5/0-3&+.)! 5&C)'()! /2! '-+! &.()5.+7! B+1+! /C)5!

0)2&.)/(+8! 1&a! .)22+! '1),&*&,+8! 2)! '(5/()<&)! (5/0-((&C)! <).)5/29).()! &91&)</()8! '&! `! 5&().-(+!

.),)''/5&+!5&1+55)!1/5(&,+2/5)!/(().3&+.)!/2!5-+2+!0)22/!,-2(-5/!.)&!()'(&!(-5&'(&,&!)8!0&!,+.')<-).3/8!

/22K&91+5(/.3/!0)22K/0/((/9).(+!,-2(-5/2)7!U+.+!'(/(&!&.+2(5)!)'/9&./(&8!:5)C)9).()8!&!1&a!,+9-.&!

)55+5&!15)').(&!/22K&.()5.+!0)22)!(5/0-3&+.&!0&!()'(&!(-5&'(&,&!)!/&!,5&()5&!0/!')<-&5)!1)5!</5/.(&5)!-./!

J-/2&(R!+((&9/2)!0)2!()'(+!(5/0+((+7!!!

m! &.! J-)'(+! /91&+! ,+.()'(+! /11)./! 0)2&.)/(+! ,%)! '&! &.')5&',)! 2/! 1-: :2&,/3&+.)! 0)22)! +1)5)!

')2)3&+./()7! I.(5/9:)8! 1-5! 15)').(/.+! 15+*+.0)! 0&** )5).3)! /! 2&C)22+! 0&! <).)5)! ()'(-/2)8! '&!

15)*&<<+.+!2K+:&)((&C+!0&!C/2+5&33/5)!1/5()!0)2!()55&(+5&+!./3&+./2)8!0)',5&C).0+!>/.<3%+-!1)5!2+!1&a!

0/2!1-.(+!0&!C&'(/! '(+5&,+=,-2(-5/2)7!]/,).0+!2)C/!'-&!C/2+5&!'(+5&,&!)!,-2(-5/2&!,%)!2)</.+!&2!1+1+2+!

,&.)')! )0! )C&0).3&/.0+! 2)! (5/0&3&+.&! ,+9-.)9).()! ,+ .0&C&')8! 2)! +1)5)! 15).0+.+! 1/5()! /2!

9),,/.&'9+!0&!15+9+3&+.)!,-2(-5/2)!&.'(/-5/(+!0/!G&!H&.1&.<7!A/!0&**-'&+.)!0&!-./!,-2(-5/!,+.0&C&'/8!

&.*/((&8!1)59)(()!0&!,5)/5)!-.&(R!)!,+)'&+.)!/!2&C)22+!'+,&/2)7!!

_)2!9)0)'&9+! ,+.()'(+8! /22+! '()''+! ()91+8!0&C).(/! ' &<.&*&,/(&C+! /.,%)!&2!2/C+5+!0&!(5/0-3&+.)!

15+1+'(+! .)22/! 15)').()! ()'&7! L((5/C)5'+! 2/! (5/0-3&+.)! 0&! ()'(&! +5&<&./2&! ,%)! .+.! 1+''&)0+.+! /2!

9+9).(+!/2,-./!C)5'&+.)!&.!2&.<-/!'(5/.&)5/8!'&!*+5.&',)!/2!2)((+5)!&(/2&/.+!2/!1+''&:&2&(R!0&!).(5/5)!&.!



! PQS!

,+.(/((+! ,+.!2/! '(+5&/! )!2/! ,-2(-5/! 0&! -./! ,&((R!9) 0&/9).()!1+,+! ,+.+',&-(/7!E2!2/C+5+!1+5(/(+! /!

()59&.)! .)22/! 15)').()! ()'&! '&! 15)*&<<)! &.*/((&! 2K+:&)((&C+! 0&! 9)(()5)! &.! 2-,)! &2! C/2+5)! (-5&'(&,+! 0&!

>/.<3%+-8!0)2&.)/.0+.)!&!(5/((&!,/5/(()5&'(&,&!)!,)5,/.0+!0&!1)5'-/0)5)!&2!0)'(&./(/5&+!/!C&'&(/5)!-./!

0)22)!9)()!1&a!<)((+./()!0)22/!D&./!+0&)5./7!E.!1/5(&,+2/5)8!&2!15&9+!()'(+!`!Cd2(+!/!0/5)!/2!2)((+5)!&!

0)((/<2&!)'').3&/2&!1)5!&.J-/05/5)! /2!9)<2&+!2/! ,&((R!)!1+()5! '-,,)''&C/9).()! /**5+.(/5)!2/!2)((-5/!

0)22)!'(+5&)!1+1+2/5&7!r-)'()!-2(&9)8!(5/9/.0/()!1)5!<).)5/3&+.&!0/<2&!/:&(/.(&!0)22/!,&((R8!*+5.&',+.+!

-./! ,%&/5/! C&'&+.)! 0)22)! (5/0&3&+.&! 1+1+2/5&! )! 0)&! C/2+5&! ,%)! /,,+9-./.+! ,&/',-.! ,&((/0&.+! 0&!

>/.<3%+-7! E2! 2/C+5+! 0&! (5/0-3&+.)! .)22K&.'&)9)! +**5)! 0-.J-)8! /.,%)! /&! 2)((+5&! .+.! '&.+*+.&8! -.+!

'(5-9).(+!1)5!,+915).0)5)!9/<<&+59).()!-./!5)/2(R!' 1),&*&,/!)!/115+*+.0&5)8!1&a!&.!<).)5/2)8!2/!

,+.+',).3/!0)22/!,-2(-5/!,&.)')7!A/!(5/0-3&+.)!0)&! ()'(&!'+5<).()8!,2/''&*&,/:&2)!&.!J-)'(+!,/'+!,+9)!

-.!15+,)''+!0&!/0/((/9).(+!,-2(-5/2)8! '&!15)*&<<)!&.+2(5)!2K+:&)((&C+!0&!/CC&,&./5)!&2!2)((+5)!/!-./!

5)/2(R!,-2(-5/2)!1&-((+'(+!0&**)5).()!0/22/!15+15&/8!*+5.).0+<2&!2)!&.*+59/3&+.&!.),)''/5&)!/!,/1&5)!/2!

9)<2&+!&!,+.().-(&!15+1+'(&!0/&!()'(&!+5&<&./2&!)!/<<&-.<).0+!2)!0+C-()!'1&)</3&+.&!1)5!*/,&2&(/5)!2/!

,+915).'&+.)!0)<2&!)2)9).(&!,-2(-5/2&7!!

A/!',)2(/!0&!&.(5/15).0)5)!J-)'(+!2/C+5+!0&!(5/0-3&+.)!2/',&/!(5/'1/5&5)!2/!1)5'+./2)!C+2+.(R!0&!

15+9-+C)5)!0)&!2-+<%&!&.!,-&!%+!/C-(+!2K+,,/'&+.)8!1)5!2/!15&9/!C+2(/!&.!D&./8!0&!(5/',+55)5)!-./!

2-.</! 1)59/.).3/! )! /! ,-&8! 15+15&+! 1)5! J-)'(+8! '+.+! 1/5(&,+2/59).()! 2)</(/7! AK/0/((/9).(+! /0!

/5(&,+2+! 1)5!!"#$%&'( )*'*+%&,8! &.+2(5)8! 0&9+'(5/! 2/! ,%&/5/! &.().3&+.)! 0&! 1-::2&,/5)! 2/! 15)').()!

(5/0-3&+.)!&.!J-)'(/!5&C&'(/!'1),&/2&33/(/8!5&-',).0+!,+'e!/!5)/2&33/5)!*&.+!&.!*+.0+!2K+:&)((&C+!,%)!9&!

'+.+!1+'(/!&.(5/15).0).0+!J-)'(+!2/C+5+7!c.K)C).(-/ 2)!1-::2&,/3&+.)!9&!1)59)(()5)::) !&.*/((&!0&!

5/<<&-.<)5)!-.!1-::2&,+!1&-((+'(+!/91&+!)!9&!0/5):: )!2/!1+''&:&2&(R!0&!,+.(5&:-&5)8!.)2!9&+!1&,,+2+8!

/!15+9-+C)5)!-./!5)/2(R!,%)!%/!9+2(+!0/!+**5&5)!/&!15+15&!C&'&(/(+5&7!!!!

E2!15)').()! )2/:+5/(+8!&.*&.)8!9&!%/!1)59)''+! 0&! /115+*+.0&5)!2K&.()5)'')!C)5'+!2/! (5/0-3&+.)!

(-5&'(&,+=,-2(-5/2)8! 5/9+! /! ,-&! '1)5+! 0&! /CC&,&./59&! 1&a! ,+.,5)(/9).()! .)2! 15+''&9+! *-(-5+!

,&9).(/.0+9&!&.!15+<)((&!'&9&2&!/!J-)'(+7!!

!
!
!
!
!
!
!
!
!



! PQO!

G7DII!Z)D (
7-##,'1(<-*-%,'1(

?&1;,&(( *ˆ]ª ! [&*-<&/5'&!
?&( +· ! [&C/!
P*%E%( E|Wb! \)'(&(/!0&!:&/.,+ !
P*%N%&'( E}(Ò! L:&(/.() !
P*&( Câ! Z)(/2+!
P*" Q%*&( *œ!P! U1/0/!
P*" +;#( *œBß! $)'+5+!
P*" +*"( 5³]€ ! E5/',&:&2)!
P%.i ( G¦Mþ! \)50)! !
P".*&' ( ;á<i ! Y.0) !
P#1;%+%( ��ZÅ*V ! _+.!'/1)5!2)<<)5) !
P#E#( 2Tk{! D/((-5/5)!1)',& !
3*&' ( TÎ ! _/',+.0)5) !
3;* 1%( R5O…! D/'/!0/!(` !
3;,&' N%*&( 1��Ø ! B&C).(/5)!&99+5(/2)!
3;%4*&'( ;_'W! A/<%)((+!
3;%( \c ! [+''+ !
3;"# :;# ( 1¼ ù! U*+0)5/5)!
3;#*&Q%*( Q8*µ! F/5&./&+!
3;#*&Q%*&'( Q87g! [)9& !
3;#*&' ( dî ! Z&+9:/5)!
3;#*&' ;#" ( dîHw! D5)/5)!',+91&<2&+!!
3;#&'#*&' ( 5$ H! ^&+5./(/!15&9/C)5&2)!
3%( H_! F)9+5&/2)!
3"&' :"&' ( <Ø<Ø! U,+55)5)!
3#&.#"( 6PS<! \&22/<<&+!
3#&+;#*&' ( 6P-ƒ! \&22/<<&+!
U*1;,&' ( ZÝD�! Y5&<&.&!!
U*" 4%*&( I:D/ ! [&'/&)!
U*" E#( +š+~! E'+2/!
U*" ( EÖ! [-:/5) !
U%N%*( -”�
 ! U+(()55/.)&!
U%*&N%&'(  w&Š! D/5/(()5&'(&,+!
U%*"X%( #	\v ! U+22)C/5)!
U%*"X%*"( ( #	7d! Z+.()!2)C/(+&+!
U%,.#"( \ËS<! Z5),&1&(/5)!
U#&( ]q ! E.<&.+,,%&/5'&!!
U#1;#$,&( Zú�e�¹ ! E.()22)((-/2)!
U#%@*&'( '�4= ! L,,-9-2/5) !
U#%N%*"0*" ( '�+�+š ! D+'(5-&5)!-./!1&,,+2/!&'+2/!



! PQT!

6"&' 1;#%( <);3 ! D+2/()!0&!*/.<+!
6"# 1;,&' ( #
D� ! c+9+ !
5*1;%( "ÐY’! Z5+9)(()5)! !
5*&$"&'( M@Rb! ]&+5).()!
5*&1;,&(:;#.*%( Nú]ª ù6d ! [&)9)5<)5) !
5*&'1;*+;%C#( M¹M°MÆ-�! $)'')5)!&2!,+(+.) !
5,&' Q%&'( gÍ5n! Z/)'/<<&+!
5,&' N%&'( gÍWK! B&C).(/5)!1+1+2/5)!
8*&;, ( -q<· ! Z5+',&-</(+!
8, Q%&'( !q ¿ ! I2&9&./5)!
8#0*&( *c"T ! U+2&(/5&+!
8#.#.#( i§G‹G‹! [+(+2/5)!
8#*&2*&' (  HQ‘! [/<<&!2-9&.+'&!
8#%2" ( XÃ9 ! B&9).'&+.&!
8#&E#*&( =Ù&�! U*)5/!
6, ;#* ( RvQ°! ]&+5&!0&!2+(+!
6, N%&( 77.Â! _-,2)+ !
6"&'E# :;%( M¡k{;_ ! U(/<.+!0)&!1)',&!5+''&!
6"&' +;#( M¡?Ú! D/.0)2/!5+''/ !
6#* @,&( Q°K !̂ Z+22&.)!
6#* Q%*&'( !�7g ! [)9/5) !
6#*%&%*&( .ÿ.ô ! [&,+50/5)!
6#*4%*&&Q%#0%( Q°((`Q&/! D+.0-55)!-./!C&(/!0&!'1)51)5&!
6#%:;,&' ( ;F1� ! D+.C)5<)5)!!
D%4*&( Hl&Z! L2(/5)!5)2&<&+'+!
D%+;%( &ù&?! j/') !
D%*1;* ( W‡WÞ! L:&(+!0/!9+./,+ !
D%*":#" ( ZÝD�! Y5&<&.&!
D%*".#"( XÑS<! L.<+2+!
D%*&0#( -ù_ü! U(/:&2&5)!2/!,/1&(/2)!
D%*"N%*(E%;#* ( P��
�ä=Ð ! U,&C+2/5)!
D%,'"# ( MÒ6ƒ! U(5-((-5/!
D%&'#*&' ( \Ë^Ú! D/0)5) !
D%&A*&( `ÐE×! Z&/((+!0+5/(+!
D%&'4*&( /É"ø! U(-1&(+!
D%&'2,%( K½N•! U12).0&0+!
D%#E*"( `QRn! A&)C&(+!1)5!C&.+!
D%#@*&'( `Q&I! B&'(&22)5&/!
D%#."#( `Q8{! L2:)5<+!
D#N%*&'( ,ç#Ì ! j+/(+ !
D#*&( 2O! B+./5) !
`*"'#(@*+;#" ( O�"ã"Ð2—! I**)((-/5)!',/C&!/5,%)+2+<&,&!



! PQV!

`*& :;*%( G�6ó! [/,,+<2&)5)!2)<./!
`,&' ( &P! D/C&(R!!
`#* E#,( \ç\‰! L((5/C)5'/5)!
M,%1;,&' ( eö'ï ! [+9:+ !
M,%+;#( ;éBß! A/,5&9/!
M,&'N%*"(  ¶J� ! U+<<%&<./5)!
M%E#( k£k{ ! D/51/!
M%*"X%( 3¨\v ! U+22)C/5)!
M%&C%,( �3!* ! Z5&9/!0&!1/5(&5)!
M%#.#"4*N%*&'( <@S<�Õ�!̀ I'')5)! ,+'(5)((&! /! C&C)5)!

2+.(/.&!0/22/!15+15&/!,/'/!
M%#N%*(0*2%&'( DX�
(&#� ! L11+55)!2/!*&59/!
)%*&Q%( faHî ! I'().'&+.) !
)%&Q%*&:;#*&1;#" ( ;�dó��Zó ! A)<<).0)!1+1+2/5&!
)*" 1;, ( R�Q�! A+,/.0/! !
)" ( '§ ! E.,%&+'(5+!
)# C*&( 6'6~! L'')! 0&!2)<.+!
)# 0%( '’&/ ! D&9&()5+!
)# 4"&'( AfIä ! Z/'(+5)22+!
G%*&'Q%#( `~`Q! Z5+0-55)!C&.+!
G"&'E#&2 %C#( <R�•*Å-� ! D+15&5'&!0&!.-C+2)!.)5)!
=*&4*";#%( Vß7B��! j/.,%)((+ !
=*&' N%,( V‚Vø! ^5/.,%&+!
=*" :;# ( 1š ù! U,/<2&/5)!
=,&( $¶! j/<./5) !
=%( G•! U()2)!
=#C%( 1Pn:! LC)5)!-.!15+*-9+!&.().'+ !
W%( kÌ ! Z&../ !
W%*&.%4%*"4%*"( "B`Ë^á^á! B/!9+2(+!2+.(/.+ !
W%*&N%( ^À.˜ ! U1+'(/5'&!
W#0%*"( "Õ2ˆ! [&9-+C)5)!
-,&'"&'(E#& ;, ( �¹,ä^Ï;² ! ]&-9)!/5(&*&,&/2)!
-,&' ( 1S! A/.,&/5)!!
>*L*&' ( 3‘NP! ^)((/5)!2/!5)() !
>*&C#( 4b-� ! B&**+.0)5)!
>*" 2# ( 1j'’ ! D+99)9+5/5)!&!0)*-.(&!
>;, :;# ( +� ù ! U15&<&+./5)!
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