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12=2& C=2& CBBA428& 09& C2301204F& 7982A3& 84??2=4;E& ?=97& 01C0& 9?& X2=;2>195E1& C3& P2AA& C3& 09&
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&
& &



! %!

/@DFA&7G&47C>AC>?&

&

-9B>=4E10&30C0272;0&!&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&!! #!
!
)630=CF0&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& [ &
&
U430&9?&X4E5=23&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& K&
&
)FV;9PA28E72;03&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& JI &
&
";0=985F049;&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& JJ&
&
&ILJ&&&&(2E4;;4;E3&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& JJ&
&ILH&&&&%6\2F04<23&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& JK&
&IL[ &&&&/201989A9E>&C;8&F1CB02=&30=5F05=2&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& J] &
&
- 1CB02=&J.&(98>S&7472343S&47CE2&C;8&E2305=2^&31CB4;E&4;02=B=20C04<2&30=C02E423&&LLLLLL&& HI&
&
&JLI&&&&";0=985F049;&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& HI&
&JLJ&&&&,C72 &&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& HJ&
&JLH&&&&/472343&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& HK&
&JL[&&&&!4CA2F04FCA&47CE2&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& [H&
&JL_&&&&$2305=2&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& _I &
&JL`&&&&G2=?9=72=&C3&27698428&74;8S&698>&C3&2;<4=9;72;0&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& _[ &
&JLK&&&&-9;FA5349;3&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& _a&
&
- 1CB02=&Ĥ &(=4C;&X2=;2>195E1W3&)'(*#+,-./&&#0+11̂&(2;\C74;W3&0195E10Y47CE23&C;8&&
012&747204F&8472;349;&9?&B2=?9=7C;F2&01=95E1&C&E2305=2Y6C328&CBB=9CF1&&LLLLLLLLLLLLLL&& `H&
&
&HLI&&&&";0=985F049;&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& `H&
&HLJ&&&&*195E10Y47CE23&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& `[ &
& HLJLJ&&&&(2;\C74;W3&,.2(&+,./324$ &&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& `[
& HLJLH&&&&X2=;2>195E1W3&)'(*#+,-./&&#0+11&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& ` K
& HLJL[&&&&/C;53F=4B03&C;8&3V20F123&C0&012&GC5A&'CF12=&X95;8C049;&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& `a
& HLJL_&&&&(2;\C74;W3&02T03&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& `b&
&HLH&&&&)'(*#+,-./&&#0+11̂&B2=?9=74;E&CBB=9CF123&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& KJ&
& HLHLJ&&&&/9<272;0&" +̂72A98423&C3&2B4B1C;423&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& KJ
& HLHLH&&&&/9<272;0&"" +̂35BB9=04;E&E2305=23&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& K]
& HLHL[&&&&/9<272;0&"""+̂72;0CA&B9A>B19;>&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& ]H
& HLHL_&&&&/9<272;0&"c +̂C&PCA0d&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& ]`
& HLHL`&&&&/9<272;0&c^&C5=C&9?&1C=79;4F&2;040423&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& aI &
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& HLHL]&&&&/9<272;0&c"" +̂(2;\C74;W3&CAA2E9=>&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& a] &
&HL[&&&&-9;FA5349;3&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& bH&
&
- 1CB02=&[ ^&G2=?9=74;E&7472343&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& b_&
& &
&[LI &&&&";0=985F049;&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& b_&
&[LJ&&&&,5C;F2&C;8&\57B&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& bK
& [LJLJ&&&&eC723&!4AA9;W3&,.(2'3#3+5"((2($ &&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& b]
& [LJLH&&&&/4F1C2A&X4;;433>W3&6/$"7#&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&&JI[ &
&[LH&&&&.2B204049;&C;8&=2B=232;0C049;&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&&JIb &
& [LHLJ&&&&(=>;&@C==439;W3&5898:8&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&&JIb
& [LHLH&&&&-1=4309B12=&X9TW3&9.";#&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&&JJ[ &
&[L[ &&&&#7698>4;E&84309=049;&C;8&B2=F2B049;&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&&JJK
& [L[LJ&&&&/C0012P&'2=E2C;0W3&<#&+!/(7/! &&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&&JJK
& [L[LH&&&&/C=F&-984;CW3&=(/!#+>2(+?%'"&/(@&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&&JHH&
&[L_&&&&-9;FA5349;3&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&&JH]&
&
-1CB02=&_^&)&7C002=&9?&BA2C03^&E2305=CAN753F5AC=&B9A>B19;>&4;&)C=9;&-C3348>W3&A.#++
B;#/&$+2>+5/&&#(&?9=&39A9&2A2F0=4F&E540C=&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&&JHb&
& &
&_LI&&&&";0=985F049;&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&&JHb&
&_LJ&&&&*12&f82F95BA4;EW&02F1;4D52&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&&J[I &
&_LH&&&&-C3348>W3&A.#+B;#/&$+2>+5/&&#(&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&+J_I &
& _LHLJ&&&&$2305=2&0>B23&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&&J_H
& _LHLH&&&&G1>34FCA40>&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&&J_a
& _LHL[&&&&/20CB19=4FCA&897C4;3^&012&?9A8&C;8&2A2F0=9;4F&B=9F2334;E&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&&J`H&
&_L[&&&&-9;FA5349;3&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&&J`] &
&
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&
(46A49E=CB1>&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&&JKK&
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&
X4E5=2&JLH^&'14?0&620P22;&X&9;&_01&30=4;E&C;8&-&9;&K01&30=4;E&?=97&C&&
E540C=430W3&B2=3B2F04<2&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& _] &
&
X4E5=2&HLJ^&X2=;2>195E1S&)'(*#+,-./&&#0+11S&4;404CA&3F9=8C05=C&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& `K&
&
X4E5=2&HLH^&,9=7CA&E540C=&05;4;E&M5BB2=&30C<2O&C;8&4;404CA&3F9=8C05=C&&
?9=&)'(*#+,-./&&#0+11&M690097&30C<2O&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& `] &
&
X4E5=2&HL[^&X2=;2>195E1S&)'(*#+,-./&&#0+11S&]01&79<272;0S&66L&[_Z[K&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& `a&
&
X4E5=2&HL_^&*9B4F3&9?&2CF1&02T0N79<272;0&4;&(2;\C74;S&,.2(&+,./324$+C11D&C;8&
X2=;2>195E1S&)'(*#+,-./&&#0+11&&LLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL&& KI&
&
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6;<I:A&PNOẐ&X2=;2>195E1S&)'(*#+,-./&&#0+11H&K01&79<272;0S&66L&]HZaJ+

&

";&012&3V20F123&C0&012&GC5A&'CF12=&X95;8C049;S&012=2&43&012&4;84FC049;&B(#$&"$$"!2+

;#%%"#(2S& C;8& 012& 720=9;972& 4;84FC049;& f�\ |&;90& A233& 01C;& `aWL&*1232& 4;84FC049;3& B94;0&

09PC=83& C;& 47CE2& 9?& F9;04;540>& MC;8S& 7930& A4V2A>S& 1C=79;4F3& P401& ;9& 14E1& =239A5049;OL&

@9P2<2=S& 01232&4;84FC049;3& C=2& C632;0& ?=97& 012& B56A43128& 3F9=2L& )3& ?9=& ?4;E2=4;E3& ;90&

4;FA5828&4;&012&B56A43128&<2=349;S&4;&6C=&J]&012=2&43&C;&47B9=0C;0&FA52&09&012&F97B932=W3&

4;02;049;3^&012&01=22&X! 3&4;&012&0=4BA203&4;&01C0&6C=&C=2&CAA9FC028&09&84??2=2;0&30=4;E3&Z&012&



! *) !

J30S&H;8 &C;8&[=8&30=4;E3&=23B2F04<2A>L&*143&B=985F23&<2=>&;904F2C6A2&314?03S&C;&2??2F0&01C0&"&

012=2?9=2&C89B028&C3&75F1&C3&B93346A2&4;&=2B2C028&;9023&4;&0143&79<272;0L&'22&X4EL&HLJb&

?9=&012&=2A2<C;0&BC33CE2L&

+

6;<I:A&PNO[̂&X2=;2>195E1S&)'(*#+,-./&&#0+11S&K01&79<272;0S&6L&J]+

&

PNPNY& '7RABAC>&\((.&!ACQ@B;CW?&@FFA<7:9&

*12& 32<2;01& 79<272;0S& B2=1CB3& 79=2& 01C;& C;>& 9012=& 4;& 012& F>FA2S& CBB2CA3& 09& 012& 39Y

FCAA28&f?=CE72;0&?9=7W&01=95E1&34T&32F049;3&F9;0C4;4;E&34T&6C=3&2CF1S&2CF1&6C=&624;E&7C82&

9?& 37CAA& E2305=CA&?=CE72;03L&)3& X40F1& 4;84FC023& MHIJ[S& BL&abOS& 012& 32<2;01& 79<272;0& 43&

B=23F42;0& 9?& X2=;2>195E1W3& AC02=& E540C=& P=404;ES& 3B2F4?4FCAA>&T#$+ =(2"$$#!#0&$+ 3RG";#$+ 3#+

L/<("#;+?9=& E540C=& C;8& F1C762=& 2;3276A2& M7C82& 9?& JH_& ?=CE72;03S& 0143& B42F2& 32=<23& C3&

6901&012&32F9;8&3F2;2&9?&,./324&"!# &C;8&C&?=22Y30C;84;E&E540C=&F9;F2=09O&C;8&62+A"!#+

C/&+/;;D+?9=&E540C=&859S&P14F1&=2Y5323&7C02=4CA&?=97&T#$+=(2"$$#!#0&$L&)A39S&012&F97B932=&

30C023^&

U4V2&C&39=0&9?&P4;8Y5B&09>S&012&C=E572;0&30CEE2=3&6CFV&C;8&?9=01&CF=933&012&P19A2&
EC750& 9?& 012& 4;30=572;0W3& 2TB=2334<2& B902;04CA& 4;& C& 35==2CA4304FCAA>& 74;4C05=4d28&
0472&?=C72S&C;8&B=CF04FCAA>&2<2=>&F9;<2;049;CA&82<4F2&9?&0=C84049;CA&53CE2&7C>&62&
2;F95;02=28&3972P12=2&4;&0143&79<272;0&4;&2B4E=C77C04F&E5432L&MX2=;2>195E1&
JbbaS&BL&J`IO&



! ** !

";&7>&<42PS&012&532&9?&012&?=CE72;0Y?9=7&230C6A43123&C&F9;;2F049;&09&012&(2;\C74;&

D590C049;& ?=97& 012& F97B932=W3& 3V20F123& F4028& C69<2^&f"82C3& C=2& 09& 96\2F03& C3&

F9;302AAC049;3& C=2& 09& 30C=3LW&*143& 82=4<23& ?=97&Z($F('0%+ 3#$+3#'&$-.#0+ A(/'#($F"#;$&

M0=C;3AC028&4;09&#;EA431&C3&A.#+K("%"0+2>+L#(!/0+A(/%"-+M(/!/&p(2;\C74;&JbbaqOS&P14F1&43&

B=2F432A>&012&699V&01C0&8=2P&X2=;2>195E1W3&C002;049;&4;&=2AC049;&09&(C=9D52&276A273&4;&

012& 39A9& B4C;9& P9=V&T#!!/ N1-20N: F"%(/! &M322& X2=;2>195E1&JbbaS& BL&H_KOL&"; &012&

Z($F('0%W3&f#B430279Y-=404FCA& G=9A9E52WS& (2;\C74;&CBB=9CF123&012& $2=7C;& (C=9D52&

A(/'#($F"#;&6>& 72C;3& 9?& C& 8430C;04C049;& 620P22;& 012& F9;F2B03& 9?& 012& 3>769A4F& C;8& 012&

CAA2E9=4FCAS&C3&0P9&84??2=2;0&72C; 3&9?&=2B=232;0C049;L&

)FF9=84;E& 09& C& =2F2;0& 3058>& 9?& (2;\C74;W3& F9;F2B0& 9?& CAA2E9=>&M-C>E4AA& HIJIS& BL&

H_aOS&(2;\C74;&B5=3523S&CEC4;30&012&B14A939B14FCA&f3>3027W&01C0&FCB05=23&0=501&01=95E1&C;&

CF0& 9?& 3>769A4F& =2B=232;0C049;S& C;& CAA2E9=4FCA& 720198& 01C0& C33276A23& ?=CE72;03^& P14F1&

f\5T0CB9323&012&84304;F0&C;8&012&843BC=C02WS&322V4;E&09&F9;30=5F0&F9;302AAC049;3&950&9?&012&

7C02=4CA&9?&012&BC30L&*12&?4=30&79<272;0&9?&012&CAA2E9=4FCA&43&01C0&9?&?=CE72;0C049;&Z&012&

=54;C049;& 9?& F9;02T03& 9?& 72C;4;E3&Z&P401& 012& =54;& C3& C;& 276A27& 9?& 012& 8230=5F04<2&

F1C=CF02=& 9?& CAA2E9=>L& X9=& (2;\C74;S& 012& FAC334FCA& 0=9B2& 9?& 35F1& ?=CE72;0C049;&43& 012&

3BC04CA4dC049;& 4;& 0472^&027B9=CA& 72C;4;E3& C=2& ?=9d2;S& 96\2F03& C;8& CF049;3& B4A28& 5B&

CFF9=84;E&09&30=5F05=23&01C0&C=2&4;84??2=2;0&09&0124=&;C05=CA&72C;4;ELHH&

"0&F95A8&62&C=E528&01C0&X2=;2>195E1W3&532&9?&012&?=CE72;0Y?9=7&F9==23B9;83&P401&

(2;\C74;W3& CAA2E9=4FCA& 720198S& P14F1& CA39& 47BA423& C& F9;F2=;& P401& 14309=>L& )FF9=84;E& 09&

(2;\C74;S& P1C0& 84304;E543123& 012& CAA2E9=4FCA& 7982& 9?& 2TB=23349;& ?=97& 012& 3>769A& 43& 403&

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
HH&*143&=2FCAA3&012&f?=9d2;&=1209=4FW&01C0&X2=;2>195E1&B5=3523&4;&=2AC049;&09&T#!!/ N1-20N:F"%(/! L&'22&CEC4;&X2=;2>195E1&
JbbaS&BL&H_KL&



! *+ !

f30=C;E2&F9764;C049;&9?&;C05=2&C;8&14309=>W^&40&43&012&E2;2=CA&82?4;4049;&9?&CAA2E9=>&C3&012&

B=232;0C049;& 9?& 012& 72C;4;E& 9?& 14309=>& C3& ;C05=2L& *153S& 012& 72C35=2& 9?& 0472& ?9=& 012&

2TB2=42;F2&9?&012&CAA2E9=4FCA&43&14309=>&C;8&;90&012&f202=;CA&4;30C;0W&9?&012&3>769A&M.933&

HIJ`S&BBL&`KZKIOL&

*12& F97B932=&30C023& 01C0& 12& C4728&09& f4;3F=462&p143q&7534FCA& AC;E5CE2& 4;09& 012&

=4E9=953&A47403&9?&012&14309=4FCAA>&C;8&B1>34FCAA>&82A474028&Q02T0R&9?&012&E540C=W&Z&12;F2&012&

C47&9?&fF97BCF04;E&4;09&C&6=42?&3BCF2&9?&0472&C3&7C;>&84<2=32&BAC>4;E&02F1;4D523&C3&P2=2&

F97BC046A2&P401&7534FCA&F912=2;F2W&MX2=;2>195E1&JbbaS&BL&J[b OL&/CE;53&);82=339;S&012&

8284FC022&9?&)'(*#+,-./&&#0+11S&1C8&=2D523028&012&F97B932=&09&P=402&?9=&012&E540C=&6>&Jb]b&

C;8& 012>& 720& 4;&JbaIS& 4;& 9=82=& 09& 843F533& 012& B1>349E;97>& 9?& 012& 4;30=572;0& C;8& 403&

FA4F123&M);82=339;&JbaaS&BL&JHaOL&);8&40&32273&01C0&X2=;2>195E1&43&CBB=9CF14;E&012&482C&

9?&E540C=&FA4F123&12&7C82&?=97&0143&F9AAC69=C049;S&=2309=28&01=95E1&143&9P;&MCAA2E9=4FCAO&

;90C049;CA&72C;3L&)AA2E9=>S&CFF9=84;E&09&(2;\C74;S&43&;90&012&-20E#0&"20/;&=2B=232;0C049;&

9?&3972&2TB=23349;S&650&C;&#QF(#$$"20&9?&F9;<2;049;&M(2;\C74;&JbbaS&BL&J]`OL&);8&7C;>&

E540C=& FA4F123& 4;&)'(*#+ ,-./&&#0+ 11&35FF228& 4;& 0143S& 35F1& C3& 012&(/$%'#/32&02F1;4D52&

CBB2C=4;E& 7930A>& 4;& 79<272;0& c""& MCA0195E1& CA39& 4;& 79<272;03& """& C;8& cO&Z&FC=2?5AA>&

?4;E2=28&4;&012&?AC72;F9&7C;;2=&Z&P1932&CBB2C=C;F2&9?&4;34E;4?4FC;F2&C;8&4;84??2=2;F2&4;&

012&9<2=CAA&F9;02T0&7CV23&40&395;8&;90&C3&C&FA4F12&650&P401&C;&C5=C&9?&403&9=4E4;CA&F9;02T0L&

);8& 012& 79=2& "& BAC>&0143& B42F2& 4;& B56A4FS& 012& 79=2& "& =2F24<2& F9772;03& 9;& ?=CE72;0C=>&

=23276AC;F23& P401& 395=F23&C3& 84<2=32&C3& c4AACYU9693& C;8&)A6s;4dS&6234823& 012& (C=9D52&

F9;;2F049;3L&



! +, !

";&F9;<2=3C049;&P401&012&F97B932=S&C?02=&=212C=34;E&012&B42F2&C;8&C3&"&72;049;28&

7>&4;02=230&4;&(2;\C74;W3&02T03S&X2=;2>195E1&4;84FC028^&

*12& 014;E& 09& =272762=S& C3& P401& C& A90& 9?& 014;E3& P401& (2;\C74;S& 40W3& 14309=>& C;8&
4;;9<C049;&Z&2<2=>014;E&>95&89&12=2&43&=2CAA>&6C328&5B9;&14309=>S&650&C0&012&P=9;E&
3B228L&);8&01C0W3&P1>&"W7&7CV4;E&532&9?&CAA&01232&35EE23049;3S&C88=2334;E&4;&3972&
PC>& 012& F9;?4E5=C049;& 9?& 14309=>&Z&4;& 395;8S& ;90& \530& 012& F9;?4E5=C049;& 9;& 012&
?4;E2=69C=8&Z&C;8& P2& 1C<2& 09& B=9\2F0& 01C0& 4;09& 40S& 01C0W3& 012& C5=C04F& D5CA40>L&
MX2=;2>195E1&HIJ[O&

&

*12=2?9=2S&012&0C3V&9?&A99V4;E&?9=&C&02T0Y09Y02T0&F9==23B9;82;F2&32273&950&9?&BACF2&12=2L&

";302C8S&C;8&?9AA9P4;E&012&B2=?9=7C;F2&4;84FC049;&?9=&0143&B42F2&f)3&4?&B2=?9=74;E&MP14A30&

5;F9;3F4953O& 32<2=CA& B42F23& 3475A0C;2953A>WS& 012& 4;02=B=20C04<2& =23B9;32& 09& 012&

F9==23B9;82;F2&P401&(2;\C74;W3&CAA2E9=>&43&01C0&9?&4;84<485C049;^&?=CE72;03&;228&09&62&

14E1A>&4;84<485C028&4;&9=82=&09&35EE230&012&84<2=340>&9?&0124=&B93346A2&9=4E4;3&4;&012&E540C=W3&

14309=>L&

& c4829&2TC7BA2&HLJb&319P3&012&?4=30&32F049;&9?&012&B42F2S&P12=2&01232&?2C05=23&C=2&

;904F2C6A2&M322&X4EL&HLHIOL&)3&C;&2TC7BA2&9?&4;84<485C049;S&012&A4;2&9;&012&690097&30C<2&

M012&9B2;&)&C;8&012&0P9&0=4BA203O&4;&6C=&_&43&535CAA>&BAC>28&C3&4;&<4829&2TC7BA2&HLHIS&P401&

;9& 0476=CA& 84??2=2;04C049;& 4;& 012& 0=4BA203k& 19P2<2=S& 012& 3LBL& M$';+ F20&"-#;;2O& 4;84FC049;&

CBBA423&09&012&;902&)&9;A>L&/>&F194F2S&4;302C8S&43&09&4;84<485C02&012&0=4BA203&C3&C&72A984F&

F9;095=S&6>&CBBA>4;E&0476=CA&84??2=2;04C049;&C;8&3972&<46=C09&M322&<4829&2TC7BA2&HLHJOL&

&



! +" !

&

6;<I:A&PNPM^&X2=;2>195E1S&)'(*#+,-./&&#0+11S&]01&79<272;0S&66L&JZ] &

&
)3&?9=&9012=&fCBBC=2;0W&E540C=&FA4F123S&<4829&2TC7BA2&HLHH&319P3&C&BC33CE2&01C0&1C3&

622;&3C48&09&1C<2&0=CF23&9?&?AC72;F9&C;8&9?&eCBC;232&J2&2S&P12=2C3&<4829&2TC7BA2&HLH[&

1C3&622;&F97BC=28&09&)A6s;4dW3&G$&'("/$L&

*12& =2A2<C;0& ?=CE72;0& 9?& 7>& 72204;E& P401& X2=;2>195E1& FC;& 62& 322;& 4;&<4829&

2TC7BA2&HLH_S&4;&P14F1&012&F97B932=&CAA5823&012&B2=?9=7C;F2&9?&143&B4C;9&B42F2&T#!!/ N

1-20N:F"%(/! ^ 2C=A42=&01C0&8C>&4;&@5882=3?42A8&-9;027B9=C=>&/534F&X2304<CA&HIJ[8&

&

&



! +#!

PNS& 47CEFI?;7C?&

"0& FC;&62& 3C48&01C0& 012& A2<2A& 9?& F9==23B9;82;F2& 620P22;& (2;\C74;W3& 02T03& C;8&

X2=;2>195E1W3&3F9=2&43&?C=&79=2&01C;&\530&012&040A2&C;8&012&9=EC;4dC049;&4;&32<2;&fB42F23WL&

*12& CAA5349;& 09& 012&( C=9D52& F9;<2;049;& 9?&BC4=4;E& 3A9P& C;8& ?C30& 79<272;03S& 6234823&

CAA584;E& 09& 012& B2=498& ?=97& P14F1& 012&A(/'#( $F"#;&C;8&276A273&01C0& 39& 4;02=23028&

(2;\C74; &CA39&82=4<2S&43&;90&5;A4V2&012&9=EC;4dC049;&9?&(2;\C74;W3&32D52;F2&9?&0195E10Y

47CE23L&*1C0&43S&3474AC=&09B4F3&F1C=CF02=4d2&012&988&C;8&2<2;&;5762=3&=23B2F04<2A>L&*12&

988Y;5762=28&02T03&Z&=2AC028&09&<C=4953&09B4F3&9?&V;9PA28E2&C;8&403&A47403&Z&C=2&BC=CAA2A28&

P401& 3A9P& 79<272;03& F9;F2=;28& P401& <C=4953& ?9=73& 9?& B9A>B19;>^&C&fB9A>B19;>& 9?&

35FF2334<40>W&MX2=;2>195E1&JbbaS&BL&J_I O&4;&012&?4=30&79<272;0S&f74;8&B9A>B19;>W&MBL&J__O&

4;& 012& 014=8S&C;8& C& B9A>B19;>& 9?& F9A95=3& 4;& 012& ?4?01L&/2C;P 14A2& 012& ?C30& 79<272;03&Z&

F9;F2=;28& P401& <C=4C049;3&Z&397219P& =2FCAA&14309=4FCA& ?9=73^&012&32F9;8& 79<272;0&

FC==423&012&0=CF2&9?&.2;C433C;F2&84<4349;3S&012&?95=01&79<272;0&43&C&PCA0d&C;8&012&34T01&C&

39=0&9?&f3F12=d9WL&'97219P&CBC=0&?=97&012&9012=3S&79<272;0&c""&2TBA9=23&012&f?=CE72;0&

?9=7W&6>&C33276A4;E&E2305=CA&?=CE72;03&01C0&C0027B0&09&2TBA9=2&012&7C\9=&F9;<2;049;3&9?&

E540C=&BAC>4;E&02F1;4D523S&P14A2&C0&012&3C72&0472&40&43&=2AC028&09&012&3A9P&79<272;03&09&

012&2T02;0&01C0&012>&CA39&2TBA9=2&?=CE72;0Y?9=7&M23B2F4CAA>&79<272; 03&"&C;8&"""OL+

)3&P401&012& ,420d3F12Z(2;\C74;& F9AAC69=C049;&F1C=CF02=4328& 4;&32F049;&HLJLJ& C3&

f5;82=&012&34E;&9?&2T4A2WS&C;8&012&0C302&?9=&012&?=CE72;0&C3&C&B=2?2==28&?9=7S&40&F95A8&62&

C=E528&01C0&(2;\C74;W3&32C=F1&?9=&;2P&CAA4C;F23&43&BC=CAA2A28&4;&X2=;2>195E1W3&649E=CB1>L&

"0& 43& P2AA& V;9P;& 01C0& X2=;2>195E1& 1C3& F1932;& 09& A4<2& C6=9C8S&C& F194F2&01C0& 12& BC=0A>&



! +$!

2TBAC4;3&P12;& 843F5334;E& 143& C00=CF049;& 09& gCA02=& (2;\C74;& 4;& 012& B=9E=C772& ;902&

CFF97BC;>4;E&012&GC=43&B=985F049;&9?&,./324&"!# &4;&HII_&̂

)AA&7>&A4?2S&"&1C<2&395E10&09&=27C4;&9503482&39F420>S&P12=2C3&40&43&012&96\2F0&9?&7>&
5;F2C34;E&C002;049;L&"&=279<28&7>32A?&?=97&7>&39F4CA&FAC33&09&E9&09&U9;89;S&012;&"&
A2?0&U9;89;&09&E9&C6=9C8S&012;&"&A2?0&$2=7C;>&09&E9&09&)72=4FCS&C;8&7930&=2F2;0A>&"&
A2?0& 012& :;4<2=340>& 9?& 'C;& !42E9& ?9=& '0C;?9=8& :;4<2=340>L& /930& 9?& 01232& F1C;E23&
9FF5==28&C0&C&0472&P12;&"&?2A0&7>32A?&09&1C<2&62F972&099&2;ECE28&4;&012&39F4CA&
72F1C;437&4;&P14F1&"&?95;8&7>32A?k&39&"&F50&A9932&C;8&A2?0L&"?&"&FC;;90&=2F9;F4A2&A4?2&
C;8& C=0& 39& C3& 09& 7CV2& 3972014;E& E=2C02=S& 012;&"& C7& E54A0>& 4;&7>& 9P;& PC>S& A4V2&
2<2=>9;2&2A32L&MX2=;2>195E1S&D59028&4;&X40F1&HIJ[S&BL&H_O&

&

*12&>2C=3&9?&012&F97B934049;&9?&)'(*#+,-./&&#0+11S&Jba[&09&JbabS&P40;23328&X2=;2>195E1W3&

79<2& ?=97& $2=7C;>& 09& )72=4FCk& 0153S&012&E540C=&B42F2& F95A8& 62&C& E998&=2?A2F049;& 9?&

X2=;2>195E1W3&PC>&9?&014;V4;E&9;&01232&=23B2F03L&

-=5F4CAA>S&4;&C884049;&09&012&02T0Y09Y02T0&F9==23B9;82;F23&620P22;&6901&32D52;F23&

MX2=;2>195E1W3&C;8&(2;\C74;W3O&;C728&)'(*#+,-./&&#0+11S&012&F1CAA2;E2&?9=&012&B2=?9=72=&

43& 09& 7474F&C;& 482CS&(2;\C74; W3& CAA2E9=>S&C3& 01C0& f84CA2F04FCA& 2TF1C;E2& 620P22;& 012&

2T0=2740423& 9?& ;C05=2& C;8& 14309=>W&M.933& HIJ`S& BL& `]OL& )FF9=84;EA>S& C& =2Y2<CA5C049;& 9?&

F9;<2;049;3&4;&E540C=&BAC>4;E&4;?9=73&012&02;349;&4;12=2;0&4;&012&B=9F233&9?&0=C;3?9=74;E&

012+"3"2!/&"-&2A272;0& 4;09& 012&0#'!"- &6>& 72C;3& 9?& 012&!#0$'(/; L& )AA2E9=>&82<CA523&

32;35953&?9=7&C;8&B94;03&62>9;8&4032A?S&=2D54=4;E&9;2&09&276=CF2&;9;32;35953&3474AC=40>&

62>9;8& 7534FCA& 3>769A3L&*153S& CAA2E9=4FCA& 2TB=23349;& 43& f;9014;E& 650& 32A?Y82A5349;W&

M(2;\C74;& JbbaS&BL& H[[OS&C3& 72C;4;E& 8923& ;90& 27C;C02& ?=97& 012& 96\2F0& 650& ?=97& 012&

CAA2E9=430L& *12& D590C049;& f"82C3& C=2& 09& 96\2F03& C3& F9;302AAC049;3&C=2& 09& 30C=3W& 4;&

X2=;2>195E1W3&3V20F123&319P3&012&A4740C049;&9?&012&"!/%#+9?&7534FCA&P=404;ES&5=E4;E&012&

CBB=9CF1&4;302C8&09&403&PN(/7+"!/%#L&



! +%!

4=@8>A:&S&

3A:G7:B;C<&B;BA?;?&

&

SNM& (C>:7LIE>;7C&

";& 0143& F1CB02=S&"&843F533& 012& B2=?9=74;E& 433523& C=434;E& ?=97& 012& CBBA4FC049;& 9?& 012&

4;02=B=20C04<2&30=C02E423&950A4;28&4;&-1CB02=&J&09&<C=4953&2TC7BA23&9?&=2F2;0&(=40431&E540C=&

7534F&9?&=C84FCA&C2301204F3S&0CV4;E&!"!#$"$ &C3&C&F2;0=CA&F9;F2B0L&&

)3&"C;&GCF2&MHIIbS&BL&JbJO&C332=03S&f4;02=B=20C04<2&30=C02E423&;228&09&62&F9;04;5CAA>&

=2Y2TC74;28& P12;& A2C=;4;E& C& ;2P& B42F2& 9=& =2YA2C=;4;E& C;& 9A8& 9;2WS& P14F1& 72C;3& 01C0&

4;02=B=20C04<2&CBB=9CF123&;2F233C=4A>&F1C;E2&Z&620P22;&012&3C72&P9=VS&84??2=2;0&P9=V3S&

84??2=2;0& B2=?9=72=3& C;8& 39& 9;L& *1232& 30=C02E423& 9B2=C02& C3& C;& 93F4AAC049;& 620P22;&

747204F&C;8&=C049;CA&C3B2F03S&P12=2&7472343&43&C&F2;0=CA&F9;F2B0&C3&6901&2("%"0&C;8&%2/;L&

*1C0&43S&4;&)89=;9W3&0129=>&9?&B2=?9=7C;F2S&7472343&43&C;&9=4E4;&C3&fC&B=2Y=C049;CAS&9=&;90Y

>20Y=C049;CA4328S& 7982& 9?& 621C<495=W& MGC88439;& HIJIS&BL& J[KOS&P14F1& 43& 012;& 7284C028&

01=95E1&012&"!/%# &M012&E=CB14F&0=CF2&9?&F9;30=5F049;&C;8&A9E4FOS&C;8&?4;CAA>&F(#$#0&#3&C3&

012&3"/;#-&"-/;+"!/%#&9?&012&P9=V&9?&7534F&M012&=2;84049;&9?&012&!"!#$" $+! +(/&"2&84CA2F04FCA&

BC4=O&6>&012&B2=?9=72=L&)3&843F53328&4;&-1CB02=&J&M32F049;&JLHOS&01232&30CE23&C=2&0=CF2C6A2&

4;&012&B2=?9=72=W3&=2;84049;&9?&012&"3"2!/&"-S&!#0$'(/; &C;8&0#'!"- &C3B2F03&9?&;90C049;L&)&

7982=;&?9=75AC049;&9?&01232&30CE23&7C>&62&2;F95;02=28&4;&X2=;2>195E1W3&B2=?9=7C;F2&

;9023&09&012&B4C;9&B42F2&T#!!/ N1-20N:F"%(/! S+P14F1&?C7953A>&=2C83^&

);& C82D5C02& 4;02=B=20C049;& 9?& 0143& P9=V& B=235BB9323&01=22& 84304;F0& A2C=;4;E&
B=9F23323^&MJO&C;&9<2=<42P&9?&012&M82A462=C02A>&=2AC04<2A>&84=2F0O&E2305=CA&BC002=;4;E&



! +' !

P01950&=2EC=8&09&2TCF040582&9?&820C4A&4;&=23B2F0&9?&=1>017k&MHO&C&f82YA2C=;4;EW&4;&
P14F1&012&EA96CA&30=5F05=23&C=2&C6C;89;28&4;&?C<95=&9?&C&F9;F2;0=C049;&5B9;&012&
=1>0174F&C;8&2TB=2334<2&47B9=0&9?&2CF1&4;84<485CA&;902&MC3&4?&012&F97B934049;&P2=2&
C;& 2TC7BA2&9?& fB5;F05CA4304FW& 7534FOk& M[O& 012& B=9E=2334<2& =2F9;30=5F049;& 9?& 012&
<C=4953&E2305=CA&5;403&230C6A43128&C0&012&950320&9;&012&6C343&9?&2TB2=42;F2&EC4;28&
85=4;E&012&C69<2&0P9&30CE23&9?&B=2BC=C049;L&MX2=;2>195E1&JbaHO&
&

";& 7>& <42PS& 012& F9==2AC049;& 9?& 01232& 30CE23& 9?& 012& A2C=;4;E& B=9F233& 09& )89=;9W3&

F9;F2B03& 43& 4;8228& <CA48S& C3& X2=;2>195E1W3& ?4=30& 30CE2& Mf9<2=<42P& 9?& 012& E2305=CA&

BC002=;4;EWO&F9==2AC023&09&012&=2;84049;&9?&012&"3"2!/&"-_!"!#&"-+C3B2F03&9?&;90C049;k&012&

32F9;8&30CE2&=2AC023&P401&012&!#0$'(/; &C3B2F0&9?&;90C049;&M01C0&43S&012&"!/%# +9?&012&P9=VH+

C3& 012& E=CB14FCA& 0=CF2& 9?& F9;30=5F049;& C;8& A9E4FOk& C;8& 012& 014=8& 30CE2& B=2335B9323& 012&

=2;84049;&9?&012&0#'!"- S&C3&012&B2=?9=72=W3&F(#$#0&/&"20&MM/($&#;;'0%O&9?&012&3"/;#-&"-/;+

"!/%# &9?&012&P9=V^&012&84CA2F04FCA&=2AC049;&620P22;&012&?4=30&0P9&30CE23L&

)3&843F53328&4;&-1CB02=&J&M32F049;&JLHOS&7472343&276=CF23&;90&9;A>&012&C3B2F0&9?&

012&4740C049;N=2B=985F049;&9?&012&3F9=2&650&CA39&C&f7982&9?&482;04?>4;E&P401W&012&P9=VL&

*153S&7472343&=2AC023&09&84CA2F04FCA&014;V4;ES&C3&)89=;9&843F53323&143&CBB=9CF1&09&84CA2F04F3&

4;&=2AC049;&09&@2E2AW3&;9049;&9?&32A?YF9;3F4953;233^&

g2&FC;&9;A>&CBB=9B=4C02&96\2F03&?9=&95=32A<23S&C3&@2E2A&P95A8&3C>S&P2&FC;&9;A>&
79<2&09&f012&;C04<2&AC;8&9?&0=501WS&09&012&2T02;0&01C0&P2&482;04?>&95=32A<23&P401&
01932& 96\2F03S& 01C0& 43S& P2& 7CV2& 0127& 2D5CA& 09& 53k& P2& 05=;& 012& 5;V;9P;& 4;09&
3972014;E& 01C0& 43S& 397219PS& CA=2C8>& V;9P;L& M)89=;9& HIJ[S& BL& []Jk&7>&
0=C;3AC049;OH[&
&

"0&43&0143&f84CA2F04FCAW&F9;F2B0&9?&7472343&01C0&P4AA&62&843F53328&4;&0143&F1CB02=S&C;8&

89F572;028& 4;& 012& 4;02=B=20C04<2& F194F23& "& 1C<2& 7C82& 4;& =2AC049;& 09& <C=4953& 7534FCA&

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
H[&*12&395=F2&43&4;&'BC;431^&f'9A9&B982793&CB=9B4C=;93&82&96\2093S&BC=C&82F4=A9&F9;&@2E2AS&39A9&B982793&0=C3AC8C=;93&CA&
Q=24;9&;C04<9&82&AC&<2=8C8RS&2;&AC&72848C&2;&D52&A93&482;04?4FC793S&2309&23S&A93&482;04?4FC793&F9;&;9390=93S&23&82F4=S&A93&
1CF2793& 4E5CA23& C& ;9390=93S& 1CF2793& 82& A9& 823F9;9F489& CAE9& D52& ;93& =235A0C& 2;&5;& F42=09& 32;0489& >C& F9;9F489WL&);&
#;EA431&284049;&9?&)89=;9W3&G0+10&(23'-&"20+&2+M"/;#-&"-$+43&?9=01F974;E&4;&HIJ]&?=97&G9A40>&G=233L&



! +( !

2TC7BA23& 47BCF04;E& 5B9;& 6901& A2<2A3& 9?& 395;8& C;8& 012& B1>34FCA& CF049;3& =2D54=28& 09&

B=985F2&395;8S&01C0&43S&E2305=2L&&

.2F2;0&3058423& 9;& B2=?9=7C;F2& FAC47& C;&2D54<CA2;F2&620P22;& B2=?9=74;E&

B=CF04F23&?9=&F97BA2T&7534F&C;8&X=C;V?5=0&'F199A&F=404FCA&0129=>^&

-97B932=3&C;8&B2=?9=72=3&9?&F97BA2T&7534F&1C<2&B2=1CB3&82<2A9B28&0143&PC>&9?&
014;V4;E& 79=2& =C84FCAA>& 01C;& C;>& 9012=3S& 0=C;3?9=74;E& 40& 4;09& 012& B2=?9=7C;F2&
2D54<CA2;0&9?&X=C;V?5=0Y'F199A&F=404FCA&0129=>L&M-99V&HIJ[S&BL&HaJO&

&

-99V&C332=03&35F1&C&=2AC049;314B&P12;&843F5334;E&012&F9;30C;0&=2Y2<CA5C049;&9?&fP1C0&40&43&

09&BAC>&>95=&4;30=572;0W&4;&012&fF5A05=2&9?&F97BA2T40>WL&)A0195E1&012&F9;F2B0&9?&7472343&

F9723&?=97&012&39YFCAA28&X=C;V?5=0&'F199AS&"&C=E52&?9=&403&CBBA4FC049;&4;&<C=428&C2301204F&

C;8&;90C049;CA&7982A3L&*12=26>S&012&2TC7BA23&"&9??2=&4;&0143&F1CB02=&=C;E2&?=97&F97BA2T&

09&2TB2=472;0CA&7534FS&C3&P2AA&C3&?=97&0=C84049;CA&09&CA02=;C04<2&CBB=9CF123&09&;90C049;S&

276=CF4;E&6901&823F=4B04<2&C;8&B=23F=4B04<2&CE2;F423&9?&7534FCA&P=404;EL&";&CAA&01232&FC323S&

C& =2Y2<CA5C049;& 9?& P1C0& 43& 09& BAC>& 012& E540C=& C;8& 012& =9A2& 9?& 012& B2=?9=72=W3& 698>& 43&

F9;3482=28&C0&012&4;02=304F23&9?&7472343&C;8&E2305=2L&

&

SNO& ,I@CEA&@CL&QIB8&

";&0143&32F049;S&"&2TC74;2&0P9&E540C=&B42F23&Z&eC723&!4AA9;W3&,.(2'3#3+5"((2($ &C;8&/4F1C2A&

X4;;433>W3&6/$"7#&Z&P1932& F97B932=3& 1C<2& 622;& C339F4C028&P401& 012&39YFCAA28&f,2P&

-97BA2T40>WS&C?02=&624;E&4;FA5828&4;&.4F1C=8&*99BW3&4;?A52;04CA&C=04FA2&M*99B&JbaaO&5;82=&

01C0&8234E;C049;L&!5=4;E&012&F97BA2049;&9?&0143&G1!S&"&BAC>28&6901&P9=V3&M4;&B2=?9=7C;F23&

89F572;028&4;&012&B9=0?9A49&9?&0143&012343O&C0&012&HIJ_&@5882=3?42A8&-9;027B9=C=>&/534F&



! +) !

X2304<CAS& C;& 9FFC349;& 9;& P14F1& "& PC3& C6A2& 09& 7220& 6901& F97B932=3& 09& 843F533& 0124=&

=23B2F04<2&B42F23L&";&0143&32F049;S&"&CFF95;0&?9=&6901&7>&CBB=9CF1&C;8&012&843F53349;&P401&

012&F97B932=3&9;&0124=&P9=V3L&&

&

SNONO& `@BA?&#;FF7CW?&')#."/%/&23##.#1&&

,.(2'3#3+5"((2($+MJba]O&43S&CFF9=84;E&09&012&F97B932=S&fC&0P9YBC=0&4;<2;049;&P12=2&2CF1&

BC=0&43&C&3A4E10A>&84309=028&<2=349;&9?&012&9012=L&*2F1;4FCAA>&827C;84;ES&012&A4;2C=40>&C;8&

?9=PC=8&01=530&9?&012&P9=V&43&5;=2A2;04;E&C3&2CF1&BC=0&B5=3523&403&9P;&=2?A2F049;W&M!4AA9;&

HIJ`OL&'474AC=&09&!4AA9;W3&39A9&<49A4;&B42F2&M#;+9'/(&2+:;#!#0&2S&P=4002;&4;&JbaaS&0143&39A9&

E540C=& B42F2&2<9V23& 012& 040A2& 9?& C& B927& 6>& (9=E23&Z&4;& 0143& FC32&T2$+ #$F#[2$+ E#;/32$&

Mf'1=95828&/4==9=3WOS&P14F1&=2C83̂&

)3& C& 69>S& P12;& A99V4;E& 4;09& AC=E2& 74==9=3S& "& ?2A0& 012& 3C72& 19==9=& 9?& E1930A>&
85BA4FC049;&9=&75A04BA4FC049;&9?&012&=2CA&P9=A8L&*12&5;F2C34;ES&4;?CAA46A2&CF04<40>&9?&
74==9=3S&012&PC>&012>&89EE28&CAA&7>&CF049;3S&0124=&F9374F&7474F=>&Z&5;04A&40&E=2P&
8C=V&Z&P2=2& 35B2=;C05=CAL& %;2& 9?& 7>& B2=34302;0& BA2C3& 09& $98& C;8& 7>& E5C=84C;&
C;E2A&PC3&;90&09&A20&72&8=2C7&9?&74==9=3L&M(9=E23&JbK_S&BL&H]O&
&

*12& 720CB19=4FCA& F9;02T0& 320& 6>& 74==9=3& FC;& 62& 322;& C3&624;E&2;CF028& 4;& 012&

27BA9>72;0&9?&4740C04<2&B9A>B19;>&M19P2<2=&84309=028O&C3&P2AA&C3&4;&012&CAA5349;&09&E540C=&

7534F&?=97&012&BC30L&X4E3&[LJ&C;8&[LH&319P&BC33CE23&CAA584;E&09&012&2C=A>&.97C;04F&E540C=&

0=C84049;&6>&72C;3&9?&09;CA&7C02=4CA3&M322&<4829&2TC7BA2&[LJ&C;8&<4829&2TC7BA2&[LHOL&&



! +* !

&

6;<I:A&SNO^&eC723&!4AA9;S&,.(2'3#3+5"((2($ S&66L&JIJZ] &

&

&

6;<I:A&SNP^&!4AA9;S&,.(2'3#3+5"((2($ S&66L&JJbZJHH&

&

";&C884049;S&012&&(#!2;2&BC33CE2&4;&X4EL&[L[&2<9V23&012&4;?A52;F2&9?&)=C64F&7534F&9; &

012&'BC;431&E540C=&0=C84049;&M<4829&2TC7BA2&[L[OS&B2=1CB3&BC=CAA2A4;E&(9=E23W3&=2?2=2;F2&09&

"3AC7&4;&012&3C72&B927^&



! ++!

"3AC7& 19A83& 01C0& 9;& 012& !C>& 9?& e58E272;0S& CEC4;30& P14F1& 012=2& 43& ;9& CBB2CAS&
C;>9;2& P19&1C3& B2=B20=C028& 012& 47CE2& 9?& C& A4<4;E& 014;E& P4AA& =432& CEC4;& P401& 143&
P9=V3&C;8&P4AA&62&F977C;828&09&6=4;E&0127&09&A4?2L&@2&P4AA&?C4A&C;8&P401&143&47CE2&
12&P4AA&62&82A4<2=28&4;09&012&?AC723&9?&12AAL&M4648LO&

&

&
&
6;<I:A&SNS^&!4AA9;S&,.(2'3#3+5"((2($ S&66L&a[ZbI &

&

";& C;& 4;02=<42P&E4<2;&4;& Jba]S& !4AA9;& 0CAV3& C6950& 143& 4;02AA2F05CA& ?9=7C049;& C;8S&

3B2F4?4FCAA>S&19P&143&C0040582&09&AC;E5CE2&PC3&4;?A52;F28&6>&143&2C=A>&3058423&9?&e58C29Y

-1=4304C;&12=7204F&C;8&;572=9A9E4FCA&0=C84049;3&P28828&09&012&6C34F3&9?&A4;E54304F3&̂

"& 843F9<2=28& C0& 0143& 0472& 01C0& "& F95A8S& 6>& 8202=74;4;E& 012& f?=C72WS& 0CV2& C& P19A2&
32=423& 9?& F4=F5AC=& =95023& ?9=& 2TC7BA2& ?=97& -1973V>W3& 30=5F05=CA& A4;E54304F3& 09&
3>769A437&09&hC6CAAC1&6CFV&09&012&p@26=C4Fq&?=C723&9?&-1973V>^&012&F9;04;557&
?C3F4;C028&72L&M!4AA9;S&4;&)A2TC;82=&Jbb`S&BL&K]O&
&

!4AA9;W3&?C3F4;C049;&P401&F9;04;557&C;8&F1C;E2&C3&30=5F05=CAN?5;F049;CA&E=95;8&43&

=2?A2F028&4;&143&7534FCA&B=CF04F2S&P14F1&12&1C3&?9=75AC028&79=2&=2F2;0A>&C3&143&4;02=230&f4;&

012&37CAA230&7534FCA&0=C;34049;&Z&012&7534FCA&;5C;F2&4032A?W&M!4AA9;S&4;&hA4BB2A&HIJ`S&BL&_`OL&

)A2TC;82=&30C023&̂

' 5F1& C& <42PB94;0& 1C3& 622;& 47BA4F40& 4;& 143& 014;V4;E& ?=97& 012& 2C=A>& Jb]I3S& C;8&
=24;?9=F28&6>&143&F9;04;54;E&C639=B049;&P401&G=2Y'9F=C04F&0195E10&C;8&3F12723&9?&



! ",, !

F9379A9E>&C;8&F9379E9;>^&?A5TS&CAF1274F&0=C;3750C049;&C;8&6>&47BA4FC049;&/C;W3&
2<2=YF1C;E4;E&C;8&?5E404<2&30C023&9?&7998S&F=2C04<40>&C;8&4;02AA2F05CA&=2;2PCAL&,90&
35=B=434;EA>S&012& F97B932=& D523049;3& B930Y.2;C433C;F2& F9;F2B03& 9?& B=9E=233& C;8&
012& CAA2E28& C3F2;0& <4C& =C049;CA437S& 4;F=2C328&02F1;9A9E>& 09& 012& 2TFA5349;& 9?& 95=&
3B4=405CA&82<2A9B72;0L&MJbb`S&BL&]_O&
&

!4AA9;W3&7534F&30=23323&<C=420>&9<2=&=2B204049;&C3&C&FA2C=&=2?A2F049;&9?&0143&PC>&9?&

014;V4;EL&)A39S&012&F97B932=W3&4;02=230&4;&f012&37CAA230&7534FCA&0=C;34049;W&2T2=03&403&47BCF0&

9; &143&2TBA9=C049;3&4;&012&?42A8&9?&0476=2S&P14F1&43&C&BC=C7202=&?5AA>&2TBA9=28&4;&,.(2'3#3+

5"((2($L&*12&9B2;4;E&6C=3&9?&012&P9=V&Z&322&X4EL&[L_&Z&843BAC>&C&0476=CA&0=C;34049;&?=97&$';+

F20&"-#;;2&09&$';+&/$&2S&C;8&012;&6CFV&09&30C;8C=8&B934049;S&C;8&01232&3C72&9B2;4;E&6C=3&

32=<2&09&4AA530=C02&012&47BCF0&9?&7>&CBBA4FC049;&9?&012&F9;F2B0&9?&7472343&5B9;&0143&B42F2L&&

&
&
6;<I:A&SNT^&!4AA9;S&,.(2'3#3+5"((2($ S&66L&JZ] &
&

/>&CBB=9CF1&1C3&622;&09&7474F&;90&9;A>&012&3F9=2&4032A?&M6>&BAC>4;E&012&;9023O&650&

!4AA9;W3&482C&9?&012&-20&"0''! &2TB95;828&C69<2&Z&09&62&B=2F432S&012&482C&9?&B2=?9=74;E&

395;8YB=985F4;E& C;8& 395;8Y?CF4A40C04;E& E2305=23& C3& C& F19=29E=CB1>& 9?& F9;30C;0& 79049;L&

c4829&2TC7BA2&[L_&C;8&<4829&2TC7BA2&[L`&319P&012&3C72&9B2;4;E&6C=3&9?&012&B42F2S&650&



! "," !

?4=30&BAC>28& 4;& C& <2=349;& P401& 35BB=23328& 79049;& M01C0& 43S& 35BB=2334;E& 395;8Y?CF4A40C04;E&

E2305=23O& C;8& 012;& CAA9P4;E& 395;8Y?CF4A40C04;E& E2305=23& C474;E& C0& F9;30C;0& 79049;L& ";&

C884049;S&<4829&2TC7BA2&[LK&2T27BA4?423&C&3A9P&BC33CE2&4;&P14F1&0143&B1>34FCA&482C&43&79=2&

;904F2C6A2&Z&322&X4EL&[L`L&

&

&
&
6;<I:A&SNU^&!4AA9;S&,.(2'3#3+5"((2($ S&66L&J_ZJb&

&

";& 7>& 72204;E& P401& 012& F97B932=S& !4AA9;& =27C=V3& 143& 4;02=230& C;8& 14E1&

F9;3482=C049;&?9=&012&0C3V&9?&012&B2=?9=72=&C;8&4;02=B=20C049;L&@2&C=E523&01C0S&CA0195E1&

012=2&43&C&<2=>&3B2F4?4F&02T0S&C0&3972&B94;0&0143&43&;90&012&F97B932=W3&650&012&B2=?9=72=W3&

6534;233&Z&2<2;&09&012&2T02;0&9?&FAC474;E&01C0&012&B2=?9=72=&19A83&C&822B2=&=2AC049;314B&

P401& 012& B42F2& C3& 40& 43& ;90& 9;A>& 0CF04A2& 9=& 4;02AA2F05CA& 650& 012& B42F2& E923& 4;3482& 012&

B2=?9=72=&MP12=2C3&012&F97B932=&=2AC023&09&40&01=95E1&P=404;EOL&*153S&012&B2=?9=72=&;228&

;90& 62& 39& A402=CA& P401& 012& 02T0S& C;8& CF05CAA>& 312& 7530& CBB=9B=4C02& 012& B42F2& M322& 012&

=2A2<C;0&2TF2=B0&?=97&95=&72204;E&4;&<4829&2TC7BA2&[L]OL&/>&0CV2&9;&0143&CBB=9B=4C049;&

1C3& 622;& 01C0& 9?& CAA9P4;E& F2=0C4;& 2AC304F40>& 4;& 012& 4;84<485C049;& 9?& <C=4953&

BC33CE23NE2305=23S&23B2F4CAA>&P12;&012>&CAA582&09&BC30&0=C84049;3&M322&<4829&2TC7BA23&[LJ&



! ",# !

C;8&[LHOL&";&0143&<24;S&X4EL&[LK&319P3&C;&48497C04F&BC33CE2&Z&P401&30=9;E&E2305=CA&A4;V3&09&

0=C84049;&Z&4;&P14F1&0143&2AC304F40>&43&4;&BAC>&M322&<4829&2TC7BA2&[LaOL&

&
&
6;<I:A&SNV^&!4AA9;S&,.(2'3#3+5"((2($ S&66L&`[Z̀ ] &

&

)3&09&AC=E2Y3FCA2&?9=7S&012&B42F2&43&9=EC;4d28&4;&32F049;3&B9=0=C>4;E&?95=&84??2=2;0&

027B4^&�\ | &]HS&K[S&`K&C;8&_aL&"0&F95A8&62&C=E528&01C0&012&=C;E2&9?&?A2T464A40>&620P22;&01232&

6=9C8& 32F049;3& 7530& CAA9P& C& FA2C=& 84??2=2;04C049;& 9?& 027B4S& P401950S& 19P2<2=S& E94;E&

CEC4;30&E2305=CA&4;84<485C049;L&*9&4AA530=C02&012&AC002=&B94;0^&P12;&P2&843F53328&012&B42F2S&

012&F97B932=&EC<2&72&143&B2=743349;&09&BAC>&012&AC30&32F049;&9?&012&B42F2&M30C=04;E&4;&6C=&

JI]O&C0&�\ | &̀KS&4;302C8&9?&012&;90C028&�\ | &_aL&*12&=2C39;&?9=&0143&027B9&F1C;E2&43&7930A>&

012&BC33CE2&4;&6C=3&JIaZJJH&MX4EL&[L]OS&C3&0143&/F/%/32 &32F049;&P9=V3&62002=&3A4E10A>&?C302=L&

";& C884049;S& 12& FAC=4?428& 012& B2=?9=7C;F2& 84=2F049;& 4;& 0143& BC33CE2&Z&P1932& C764E540>&

C00=CF03&B9A274F&2A32P12=2&MhA4BB2A&HIJ`S&BL&H[[O&Z&012&4;02;049;&624;E&?9=&012&B2=?9=72=&

09&0CB&P401&012&A2?0&1C;8&P14A2&C0&012&3C72&0472&39?0A>&BA5FV4;E&P401&012&?A231&9?&012&=4E10&

1C;8S&B=985F4;E&C&S'/$"+F"**"-/&2&395;8&650&P401&C&B2=F5334<2&F97B9;2;0L&&

&



! ",$ !

&
6;<I:A&SNY^&!4AA9;S&,.(2'3#3+5"((2($ S&66L&JI`ZJJH&

&

SNONP& ';E=@AF&6;CC;??9W?&4*135%&

X4;;433>W3+6/$"7#S&P=4002;&4;&JbaH&?9=&$2=CA8&$C=F4C&C;8&=2<4328&M403&82?4;404<2&<2=349;O&4;&

HIIH&?9=&)530=CA4C;&E540C=430&$29??=2>&/9==43S&0CV23&403&040A2&?=97&C&h5=8431&?9AV&8C;F2L&)&

:;23F9&UG&9?&h5=8431&7534F&PC3&012&9=4E4;CA&395=F2&?9=&0143&B42F2k&012&F97B932=&30C023&0143&

B42F2&09&62&C&f=2?A2F049;W&9?&01C0&7C02=4CAS&4;302C8&9?&C;&C0027B0&09&=2B=985F2&C;&CF05CA&

h5=8431&?9AV&8C;F2&MX4;;433>S&4;&hA4BB2A&HIJ`S&BL&HJHOL&X4;;433>&P=902&32<2=CA&B42F23&534;E&

h5=8431&040A23^&`/;;" &?9=&39A9&F2AA9&4;&JbaJ&C;8&9"("&&?9=&39A9&FAC=4;20&4;&JbaHS&C79;E&9012=3L&

";& F9;<2=3C049;& P401& 012& F97B932=S& "C;& GCF2& C3V3& 4?& 012& F97B932=& PC3& 0=>4;E& 09& 3C>&

3972014;E&C6950&012&B9A404FCA&3405C049;&9?&h5=8431&B29BA2&4;&01232&B42F23S&09&P14F1&X4;;433>&

=2BA423^&

,9S& 01C0& P95A8& 62& BC0=9;434;EL& "W7& ;90& 35??4F42;0A>& CPC=2& 9?& h5=8431& B9A404F3& 09&
C0027B0& 09& C=04F5AC02& 0127& 4;& 7534F&Z&0195E1& f9BB=23349;W& C;8& f0>=C;;>W& C=2&



! ",% !

F9779;&2;95E1&12=2&09&=2E4302=&F9==23B9;82;F23L&*12&532&9?&C;>&?9AV&7C02=4CA&43&
09&=28=233&476CAC;F2&C;8&;2EA2F0S&012&482C&01C0&?9AV&7534F&43&f0=4<4CAW&9=&f&4==2A2<C;0WL&
MX4;;433>S&4;&(=95E1C7S&X9T&C;8&GCF2&Jbb]S&BL&HbO&

&

*12& 82?4;404<2S& HIIH& <2=349;& 9?&6/$"7#S& P14F1& 43& 012& <2=349;& 12=2& 843F53328S& 43&

P=4002;&P401&;9&6C=3&C;8&843BAC>3&C&32=423&9?&7C02=4CA3&=23276A4;E&C&39=0&9?&7534FCA&-'&N'F &

4;&012&?4=30&BC=0S+5;04A&40&?4;CAA>&C==4<23&C0&3972014;E^&012&G03/0&#&4;&3>3027&[b &P401&012&

027B9&4;84FC049;&�[|KKS&C&39=0&9?&Mh5=8431mO&8C;F2&C3&012&AC30&32F049;&9?&012&B42F2L&*1C0&43S&

012&B42F2&1C3&?9=0>Y24E10&3>30273S&P12=2&012=2&43&C&A9;E&?4=30&32F049;&9?&014=0>Y24E10&3>30273&

M-'&N'F O&C;8&012&?4;CA&G03/0&#&32F049;&M3/0-# O&9FF5B>4;E&012&AC30&02;&3>30273L&&

*12&B40F1&7C02=4CA3&4;&012&?4=30&BC=0&2<482;F2&0P9&7C4;&?2C05=23&9=&395=F23^&C09;CA&

C;8& 798CAL& X4EL& [La& 319P3& 012& 9B2;4;E& 3>30273S& 4;& P14F1& 012& 4;02=CF049;&9?& C09;CA& C;8&

798CA& 7C02=4CA3& 43& 2<482;0L& *12& 9B2;4;E& 32F049;S& f?C30S& =2FVA233S& 47BC3349;28W& MP401& C&

7C=V28& 027B9& 9?&�\ | &J`HZHII OS& 843BAC>3& C09;CA& 7C02=4CAS& P12=2C3& 012& f75F1& 3A9P2=S&

72840C04<2W& 32F049;& 30C=04;E& 4;& 3>3027& `S&�\ | &bKZJI_ S& 43& 012& ?4=30& 2TC7BA2&9?& 798CA&

7C02=4CAL&)3&C&E2;2=CA&F=402=49;&?9=&4;02=B=20C049;S&X4;;433>&4;84FC023&01C0&C09;CA&7C02=4CA3&

C=2& 09& 62&BAC>28& 79=2& =4E48A>&Z&4;& C;& CA7930& 2TB=23349;4304F+PC>&Z&P12=2C3& 798CA&

7C02=4CA3&C=2&09&62&BAC>28&79=2&?=22A>S&C3&C&39=0&9?&fBC=98>&9?&?9AV&7534FW&MX4;;433>&HIJ_OL&

c4829& 2TC7BA2& [Lb&2T27BA4?423& 01232& ?2C05=23& 6>& BAC>4;E& 012& ?4=30& ?95=& 3>30273& 9?& 012&

B42F2L&

&



! ",' !

&
6;<I:A&SNZ^&/4F1C2A&X4;;433>S&6/$"7#S&9B2;4;E&32F049;3S&3>30273&JZ] &

&

";&C884049;&09&01232&7C02=4CA3S&012=2&C=2&3972&9012=&2A272;03&01C0&F97BA202&012&

7C02=4CA3&5328&4;&012&?4=30&014=0>Y24E10&3>30273L&)&F1C=CF02=4304F&2A272;0&43&012&4;02=\2F049;&

9?&6=42?&;#%%"#(2+#+E#;2-"$$"!2&BC33CE23S&P1932&?4=30&CBB2C=C;F2&43&4;&3>3027&_&Z&322&012&

=28&=2F0C;EA2&4;&X4EL&[LaL&X4;;433>&MHIJ_O&4;84FC023&01C0&3972&2AC304F40>N?A2T464A40>&?9=&01232&

BC33CE23&3195A8&62&CAA9P28&Z&CA6240&P4014;&012&E2;2=CAA>&79=2&=4E48&F1C=CF02=&9?&012&C09;CA&

7C02=4CA&Z&CFF9=84;E&09&012&?4;E2=4;E3&C;8&0124=&D5CA40>&9?&f7>302=4953&P143B2=4;E3W&MS'/$"+

<"$<"%;"/032OS&7CV4;E&5B&C&E2305=2&=23276A4;E&fC&FC=233&9?&012&E540C=W&M4648LOL&@2;F2S&012&



! ",( !

F97B932=&CBB=9<28&7>&F194F2&9?&BAC>4;E&01232&BC33CE23&P401&A2?0Y1C;8&3A5=3S&=235A04;E&4;&C&

=C012=&C3>7720=4FCA&C=04F5AC049;&P14A2&CA39&39?02;4;E&012&39;4F&950F972L&&

);9012=&2A272;0&43&012&$2&&2+E2-#&BC33CE23S&CBB2C=4;E&?9=&012&?4=30&0472&4;&3>3027&

HJ&M322&X4EL&[LbOL&*12&P=404;E&9?&0143&0P9YBC=0&B9A>B19;>&35EE2303&=1>0174F&?A2T464A40>&Z&C&

0476=CA& 84??2=2;04C049;&$';+ &/$&2+PC3& 7>& F194F2& 4;& 9=82=& 09& 4;84<485C02& 01232& 7C02=4CA3&

79=2&=C84FCAA>&Z&C;8&84??2=3&;90C6A>&?=97&012&;90C049;&9?&012&3C72&B40F123&4;&012&JbaH&

<2=349;S& P14F1& PC3& 14E1A>& =1>0174FCAA>& B=2F432& M322& X4EL& [LJIOL& @2;F2S& 012& 0P2;0>& >2C=3&

32BC=C04;E& 012& 0P9& <2=349;3& 9?&6/$"7#&=2<2CA& C& 02;82;F>& 09PC=83& C& 79=2& =2F2;0&

4;8202=74;CF>&4;&X4;;433>W3&CBB=9CF1&09&;90C04;E&35F1&C&BC33CE2L&'22&012&2TF2=B0&BAC>28&4;&

<4829& 2TC7BA2& [LJIS&=2EC=84;E& P14F1& 012& F97B932=& 2TBAC4;3^&f40W3& A4V2& 79<4;E& 01=95E1&

3972&8C=V&?9=230S&C;8&>95&89;W0&=2CAA>&V;9P&P12=2&>95&C=2&E94;EW&MX4;;433>&HIJ_OL&

&

&
6;<I:A&SN[ ^&X4;;433>S&6/$"7#S&,2&&2+E2-#S&3>30273&HJZH&
&

&
&
6;<I:A&SNOM̂&X4;;433>S&6/$"7#&MJbaH&<2=349;OS&3>3027&H]&
&



! ", ) !

,90C049;CA&4;8202=74;CF>&43&CA39&B=232;0&4;&012&9/F("--"2$2U+S'/$"+-/3#0*/+C!#02+

!2$$2D+30C=04;E&4;&3>3027&H]&M322&X4EL&[LJJk&<4829&2TC7BA2&[LJJO&Z&0143&43&FA2C=A>&=2AC028&09&

798CA& 7C02=4CA3S& 0153& BAC>28& 79=2& ?=22A>L& X=97& 0143& BC33CE2& 09& 012& 2;8S& 012=2& C=2& ;9&

79=2&8>;C74F&4;84FC049;3S&C;8&X4;;433>&MHIJ_O&E4<23&C&347BA2&=2C39;&?9=&0143^&12&F95A8&;90&

82F482S&39&A2?0&8>;C74F3&2;04=2A>&5B&09&012&B2=?9=72=L&&

&

&
&
6;<I:A&SNOO^&X4;;433>S&6/$"7#S&9/ F("-- "2$2S&3>30273&H]Zb&

&

)FF9=84;E& 09& X4;;433>& MHIJ_OS& 012& ?4=30& 32F049;& MF97B=434;E& 012& ?4=30&014=0>Y24E10&

3>30273O& =2?2=3& F97B934049;CAA>& 09& g4AA4C7& (5==95E13W& fF50Y5BW&02F1;4D52̂& 01C0& 43S& 012&

02F1;4D52&9?&F5004;E&C&;C==C04<2&MP12012=&C;&9=4E4;CAS&D590C049;&9=&BC=98>&9?&3972&CA=2C8>&

P=4002;& 7C02=4CAO& 4;09& BC=03S& CA7930& =C;897A>S& C;8& 012;& 3BA4F4;E& 0127& 09E2012=& 4;& C&

84??2=2;0NP=9;E&9=82=&MX4;;433>&HIJ_O&Z&322&012&=2A2<C;0&2TF2=B0&?=97&7>&72204;E&P401&

012&F97B932=&4;&<4829&2TC7BA2&[LJHL&*12=2?9=2S&f012=2&43&;9&0=C;34049;S&650&64E&\57B3&?=97&

9;2&014;E&09&C;9012=W&MX4;;433>&HIJ_OS&72C;4;E&01C0&CAA&CFF2;03S&30>A4304F&C;8&7998&F1C;E23&

C=2& 4;8228& \57B3S& C;8& ;90& ;5C;F23&Z&0153S& C;& CFF2;0& 4;& C& 39?0& 9=&!#**2+ >2(&#&F9;02T0&



! ",* !

3195A8&;90&62&7C0F128&09&403&F9;02T0^&40&1C3&09&395;8&A4V2&f3972698>&6=2CV4;E&C&P4;89PW&

MX4;;433>&HIJ_OL&&

*12& 7998& 9?& 0143&?4=30&-'&N'F &32F049;& 43& 3972014;E& 9?& fC& 39;EYA4V2& D5CA40>WS& 9=& C3&

X4;;433>&B503&40S&fC;&2B4F&6CAAC8W&4;&P14F1&40&43&B93346A2&09&?22A&012&\57B4;E&4;&0472&?=97S&?9=&

2TC7BA2S& fJb`I3& !C=730C80& 09& ?95=022;01YF2;05=>& 'BC4;W& MX4;;433>& HIJ_O&Z&322&<4829&

2TC7BA2& [LJ[L& );8& 9;F2& 012&-'&N'F &32F049;& ?4;CAA>& C==4<23& C0& 3972014;ES& 012& AC30& ;4;2&

3>30273&319PFC32&C&7534F&P14F1&7998&43&01C0&9?&C&8C;F2S&3972014;E&A4V2&C&f3C=C6C;82W&Z&

0153S& 12=2& 012& ;90C028& =1>0173& MC3& P2AA& C3& 7C4;0C4;4;E& C& 302C8>& B5A32O& C=2& 79=2&

34E;4?4FC;0&MX4;;433>&HIJ_OL&

X4;;433>W3&CBB=9CF1&09&;90C049;&Z&BC=04F5AC=A>&4;&012&HIIH&<2=349;S&P14F1&B=23F=4623&

A233& 8202=74;C02& CF049;3& 650& 0=4EE2=3& 7998& F1C;E23& <2=>& P2AA&Z&CAA9P& 2C34A>& 012&

CBBA4FC049;&9?&C&F9;F2B0&9?&7472343&C3&C&f7982&9?&482;04?>4;E&P401W&E4<2;&012&;572=953&

BC=C7202=3&A2?0&09&012&2;04=2&843F=2049;&9?&012&B2=?9=72=L&G2=39;CAA>S&7>&F194F2&PC3&09&

C0027B0& 09& 7474F& 012& ?9AVY7534F& 2A272;0& 4;& 02=73& 9?& 395;8S& 6>& 72C;3& 9?& 0476=CA&

84??2=2;04C049;&C;8&3972&V4;8&9?&A9;E40584;CA&<46=C09L&c4829&2TC7BA2&[LJ_&843BAC>3&012&?4=30&

6C=3&9?&012&8C;F2NG03/0&#&32F049;&BAC>28&012&?4=30&0472&;9=7CAA>k&012&32F9;8&0472&P401&C&

0476=CA&84??2=2;04C049;&MCAA584;E&09&012&395;8&5328&6>&?9AVY7534F&E540C=4303Ok&C;8&012&014=8&

0472& C884;E& C& AC>2=& 9?& 5BY89P;& <46=C09S& C474;E& C0& 0>B23& 9?& B40F1& 82<4C049;& B=9B2=& 09&

F2=0C4;&?9AV&7534F3L&)&A9;E2=&2TF2=B0&9?&012&8C;F2&32F049;&43&319PFC328&4;&<4829&2TC7BA2&

[LJ`S&P14F1&F9==23B9;83&09&X4EL&[LJHL&



! ",+ !

&
&
6;<I:A&SNOP^&X4;;433>S&6/$"7#S&G03/0&#S&3>30273&[bZ_I &

&

SNP& 1A8A>;>;7C&@CL&:A8:A?AC>@>;7C&

*143& 32F049;&6=4;E3& 09E2012=&(=>;&@C==439;W3&5898:8+MHIJIO&C;8&-1=4309B12=&X9TW3&9.";#+

MJbbJOS&E4<2;& 0124=& F9779;& F9;F2=;& P401& =2B204049;& C3& 7C4;& F97B934049;CA& 02F1;4D52S&

19P2<2=&84??2=2;0A>&CBB=9CF128&4;&6901&FC323L&";&BC=04F5AC=S&"&2TC74;2&012&=9A2&9?&7472343&

C;8& E2305=2& P4014;& 01232& C2301204F& F9;02T03& C3& 322;& 01=95E1& 7>& 4;02=B=20C04<2& F194F23&

P14A2&BAC>4;E&01232&B42F23L&

&

SNPNO& !:9C&5@::;?7CW?&267686&

@C==439;W3&B42F2& 0CV23& 403& ;C72& ?=97& 012&4;404CA3& 9?& 012& !50F1& E=CB14F& C=0430& /C5=403&

-9=;2A453&#3F12=&MJabaZJb]HOS&P19& ?C7953A>& 2TBA9=28& 012723& 9?& 012& 4;?4;402& C;8& 012&

=2E2;2=C04<2& 4;& 143& P9=VL&";& 012& B=9E=C772& ;9023S& 012& F97B932=& CAA5823& #3F12=W3&

A4019E=CB1>&);"!!#0+#0+3/;#0+M)3F2;84;E&C;8&!23F2;84;EO&7C82&4;&JbKIS&P14F1&2TBA9=23&

012&4AA5349;&9?&012&G2;=932&30C4=FC32k&C&30C4=FC32&01C0&CBB2C=3&09&62&F9;04;5CAA>&C3F2;84;E&

P401950&E2004;E&C;>&14E12=L&@C==439;&CA39&4;84FC023^&

/5 F1&9?&7>&9P;&7534F&43&F9;F2=;28&P401&012&B2=B205CAA>&F>FA4FCA&01=95E1&P14F1&
7534FCA&BC002=;3&01C0&74E10&62&3A90028&09E2012=&4;09&32D52;F23&F9;0C4;4;E&37CAA&



! "", !

82E=223& 9?& <C=4C049;L& *12& B42F2& 43& 4;& 01=22& 7C4;& 32F049;3& P14F1& 9??2=& 84??2=2;0&
B2=3B2F04<23& C;8& 82E=223& 9?& 7CE;4?4FC049;& 9;& 012& 32A?Y3474AC=& 7C02=4CAL& M@C==439;&
HIJIO&
&

*12& 7C02=4CA3& 27BA9>28& C=2& 14E1A>& 48497C04F&Z&2<482;F4;E& 012& F97B932=W3&

?C74AC=40>&P401&012&4;30=572;0&Z&843BAC>28&4;&012&?9=7&9?&C=B2EE493&P1932&F19=29E=CB14FCA&

2A272;03& C=2& 31C=28& CF=933& 79<272;03L& /9<272;03& "& C;8& ""C& 31C=2& 012& 3C72&

F9;302AAC049;& 9?& ;9023N?4;E2=4;E3S& P14A30& 79<272;03& ""6& C;8& """& 31C=2& C;9012=& E=95B& 9?&

?4;E2=4;E3S&=23B2F04<2A>&Z&12;F2S&012&AC=E2Y3FCA2&?9=7&43&C&39=0&9?&74==9=L&@9P2<2=S&C639A502&

B40F1& F9;02;0& <C=423S& C3& 79<272;0& "& 43& 09& 62& BAC>28& 27BA9>4;E& C&-/F2 &9;& ?=20& _S&

79<272;0M3O&""CZ6&9;&?=20&HS&C;8&79<272;0&"""&P401&9B2;&30=4;E3L&*143&823F2;84;E&MAC=E2Y

3FCA2O&E2305=2&43&BC=CAA2A28&4;&012&823F2;84;E&027B93&?9=&2CF1&79<272;0S&P14F1&C=2&�\ | &

bKS&�\ | &]H&C;8&�\ | &_a&?9=& 79<272;03& "S& ""MCZ6O& C;8& """S& =23B2F04<2A>L& *12=2& 43& 9;A>& 9;2&

8>;C74F&4;84FC049;S&012&F"/0"$$"!2+C0&012&<2=>&62E4;;4;E&9?&79<272;0&"S&P14F1&CBBA423&09&

012& 2;04=2& P9=VL& )A39S& 012& 84=2F049;&;#%/&2H+ $#!F(#+ $2$&#0'&2+72C;3& 01C0& ;9023& C;8&

?4;E2=4;E3& 3195A8& 62& 3530C4;28& C3& A9;E& C3& B93346A2S& =235A04;E& 4;& C& 14E1A>& B9A>B19;4F&

950F972^& 2CF1& =239;C04;E& 30=4;E& 43& B902;04CAA>& 9;2& <94F2S& P1932& 85=C049;& 43& =C012=&

5;B=284F0C6A2&E4<2;&012&37CAA&82E=223&9?&<C=4C049;&4;&012&B2=B205CA&=2B204049;&9?&012&3C72&

B40F1& BC002=;3L& *12=2?9=2S& ;90C049;& 43& 2;04=2A>& B=23F=4B04<2L& ";& C884049;S& =1>0173& C=2&

;90C028&C3&82743274D5C<2=3&9;A>S&4;&79<272;03&"&C;8&"""S&C;8&<C=4953&V4;83&9?&05BA203&4;&C&

0P9YBC=0& B9A>B19;>& 4;& 79<272;03& ""CZ6& MP14F1& =2CAA>& 395;83& C3& C& B9A>B19;>& 9?&79=2&

BC=03S& C3& 7C;>& 30=4;E3& C=2& =239;C04;E& C0& C;>& E4<2;& 7972;0OL& *1232& ?2C05=23& 7C>& 62&

CBB=2F4C028&4;&X4E3&[LJ[&C;8&[LJ_&Z&012&9B2;4;E&BC33CE23&9?&79<272;0&"&C;8&79<272;0&

""CS&=23B2F04<2A>L&



! """ !

&

&
&
6;<I:A&SNOS^&(=>;&@C==439;S&5898:8S&79<272;0&"&

&

&
&
6;<I:A&SNOT^&@C==439;S&5898:8S&79<272;0&""C&

&

";&CBB=9CF14;E&0143&14E1A>&B=23F=4B04<2&;90C049;S&9;2&43&=274;828&9?&G14A4B&*197C3W3&

02=7& fB=97B0& ?9=& CF049;WS& 4;& P14F1& 75A04YAC>2=28& C;8& F97BA2T& ;90C049;&Z&4;& 012&



! ""# !

2TB2=472;0CA&7534F&0=C84049;&Z&fFC;&F=2C02&C&3405C049;&4;&P14F1&012&B2=?9=72=&43&=2CF04;E&09&

C&;5762=&9?&2A272;03&=235A04;E&4;&C&39;4F&2<2;0&P14F1&43&012&357&9?&650&CA39&9012=&01C;&

;90C049;W3&CBB2C=C;F2W&M*197C3&HIIbS&BL&aKOL&"?&012&?5;F049;&9?&;90C049;&43&09&7CV2&012&

B2=?9=72=& 79<2S& C3& -C=82P& 30C028& MF4028& C0&4648LOS& 012;S& 4;& 7>& <42PS& 40& 43& 4;& B1>34FCA&

79<272;0&01C0&012&747204F&2A272;0&43&A4V2A>&09&CBB2C=L&&

%;2&9?&012&7C4;&F1CAA2;E23&P401&P14F1&012&E540C=430&43&F9;?=9;028&4;&B=985F4;E&012&

395;83&B=23F=4628&4;&@C==439;W3&5898:8&43&012&6CAC;F2&620P22;&0=26A2&C;8&6C33&30=4;E3S&C3&

P2AA&C3&01C0&620P22;&9B2;&C;8&82B=23328&;9023L&(234823&012&;2F233C=>&F97B2;3C049;3S&

012&027B9=CA&2TB2=42;F2&9?&012&B2=?9=72=&43&7C=V28&6>&C&72;0CA&B=9F233&4;&P14F1&40&32273&

1C=8&09&F95;0&012&=2B204049;3&9?&BC002=;3S&39&32A?Y3474AC=&19P2<2=&;90&482;04FL&"0&43&09&0143&

2T02;0&01C0&9;2&43&A4V2A>&09&62F972&<2=>&32A?YF9;3F4953&9?&395;8YB=985F4;E&E2305=23&Z&C;8&

23B2F4CAA>&9?&395;8&?CF4A40C04;E&E2305=23&MCA39&FCAA28&/0-";;/(7 &E2305=23O&4;&012&A2?0&1C;8S&4;&

P14F1&84??2=2;0&C=7&B=232;0C049;3&?CF4A40C023&012&0C3V&9?&012&?4;E2=3L&'474AC=&09&3972&E540C=&

B2=?9=74;E& 3F199A3& 4;& P14F1& C;F4AAC=>& E2305=23& C=2& C<94828& 6C328& 9;& 012& B=4;F4BA2& 9?&

2F9;97>&9?&79<272;0S&<4829&2TC7BA2&[LJK&319P3&7>&BAC>4;E&9?&012&9B2;4;E&BC33CE23&9?&

79<272;0& "S& 35BB=2334;E& C;F4AAC=>& E2305=23&Z&3474AC=& 09& 2TB2=472;03& 9;& 01232& E2305=23&

7C82& 4;& FAC=4;2004303S& P14F1& 1C3& 319P;& 01C0& fC;F4AAC=>& E2305=23& C=2& F9779;& 4;&

B2=?9=7C;F23&CA0195E1&;90&2332;04CAW&MgC;82=A2>&u&c4;23&HIIKS&BL&Ja`OL&c4829&2TC7BA2&

[LJ] &319P3& 7>& BAC>4;E& 9?& 012& 3C72& BC33CE23& 650& CAA9P4;E& C;F4AAC=>& E2305=23S& P14F1& 43&

?4;CAA>&7>&4;02=B=20C04<2&F194F2&62FC532&9?&0P9&=2C39;3^&012&F19=29E=CB1>&01C0&47BA423&012&

532&9?&01232&E2305=23&?CF4A40C023&;90&9;A>&012&B=985F049;&9?&395;8&650&CA39&7>&=2F9E;4049;&

9?&012&;90C028&BC002=;3&C3&E2305=23&4;302C8&9?&\530&E=95B&9?&;9023S&0153&47B=9<4;E&34E10Y



! ""$ !

=2C84;EL& );8S& C3& CA39& 1CBB2;3& 4;& 012& =1>0174F& ;90C049;& 9?& 79<272;0& ""C&Z&322&<4829&

2TC7BA2&[LJa&Z&/0-";;/(7 &E2305=23&62F972&-2!!'0"-/&"E# &E2305=23S&C3&C&AC>2=&F9;0=46504;E&

09&012&=2B=232;0C049;&9?&012&P9=VW3&482C&9;&C&B1>34FCA&A2<2A^&012&B2=B205CANF>FA4F&=2B204049;&

9?&012&MCA7930O&3C72S&C3&4;&#3F12=W3&A4019E=CB1S&C3F2;84;E&P401950&E2004;E&C;>&14E12=L&

&

SNPNP& 4=:;?>78=A:&67XW?&7)39%&

9.";#S& P=4002;& 4;& JbbJS& 43& C& F97BC;49;& B42F2& 09&X9TW3&2;3276A2&P9=V&A.#+ ,-"#0-#+ 2>+

=(##32! &MJbbIOk&6901&P9=V3&532&C&=1>0174F&<9FC65AC=>&6C328&9;&UC04;Y)72=4FC;&B9B5AC=&

7534FL&,24012=&P9=V&27BA9>3&84=2F0&D590C049;S&650&012&C88404<2&B=4;F4BA2&5;82=A>4;E&7C;>&

UC04;Y)7 2=4FC;&8C;F2&=1>0173&4;?9=73&0124=&=1>0174F&P=404;EL&";&012&B2=?9=7C;F2&;9023&

09&012&3F9=2Y7C;53F=4B0S&X9T&4;84FC023&̂&

";&9.";#&7>&7534F&CA39&1C3&M?9=&72&C0&A2C30O&C&3B2F4?4FCAA>&'9501&)72=4FC;&B9A404FCA&
34E;4?4FC;F2S& 12;F2& 403& 040A2L&*12& =2F5==2;0& BAC>4;E&02F1;4D52& 4;& 012& B42F2&Z&012&
CA02=;C02& 395;84;E& C;8& 7504;E& 9?& 012& 30=4;E3&Z&C;8& 012& 7534FW3& ?A5F05C049;&
620P22;&79=2&9=&A233&=2B204049;&Z&620P22;&B1=C323&01C0&79<2&?9=PC=8&C;8&01932&
01C0& FA932& 4;& 012732A<23&Z&C=2& 4;02;828& C3& 720CB19=3& ?9=& 012& CA02=;C049;&9?&
8279F=C04F&?=22897&C;8&403&35BB=23349;&4;&012&A4<23&9?&012&B29BA2&9?&-14A2&MC;8&39&
7C;>&9012=3&4;&9012=&F95;0=423&P4014;&012&:')W3&3B12=2&9?&4;?A52;F2OL&MX9T&JbbJO&

&

9.";#&43& 7C82& 5B& 2TFA534<2A>& 9?& F19=83S& P14F1& 89& ;90& =23276A2& '9501& )72=4FC;&

7534F&4;&1C=79;>S&CA0195E1&012>&89&4;&012&CAAYB2=<C84;E&30=5774;E&02F1;4D52L&X9T&5323&C&

P1402&F4=FA2&C3&C&3>769A&72C;4;E&012&CF049;&9?&f7504;E&012&30=4;E3&6>&3ACBB4;E&30=4;E3&9<2=&

395;8Y19A2& P401& ?430& M012& FA4FV& 9?& ?4;E2=;C4A3& 9;& 30=4;E& 3195A8&62& BC=0& 9?& 012& =235A0C;0&

395;8OW& MX9T&JbbJOL& *12& fFA4FVW& 01C0& X9T& 43& C3V4;E& ?9=& 43&4;& ?CF0&012& 2A272;0& 01C0&

F1C=CF02=4d23& 0143& 30=5774;E& C3& '9501& )72=4FC;L& *12& <2=6& f09& FA4FVW& 4;& 'BC;431& 43&



! ""%!

-./$S'#/( S& C;8& 0143& 02F1;4D52& 43& CF05CAA>& FCAA28&-./$S'"32 &4;& -14A2C;& E540C=YBAC>4;E&

02F1;4D523L& @9P2<2=S& 012=2& 43& 9;2& 34E;4?4FC;0& 84??2=2;F2^&-./$S'"32 &72C;3& ;90& 9;A>&

3ACBB4;E&012&30=4;E3&CEC4;30&012&395;8Y19A2&9?&012&E540C=&650&CA39&30=5774;E&C;8&7504;E&C0&

012&3C72&0472&6>&0P4304;E&012&P=430L&c4829&2TC7BA2&[LJb&319P3&012&fFA4FV&9;A>W&02F1;4D52S&

P14A30&<4829&2TC7BA2&[LHI&319P3&012&-./$S'"32 &02F1;4D52&Z&6901&2TC7BA23&CBBA428&09&012&

BC33CE2&4;&X4EL&[LJ`L&

&
&
6;<I:A&SNOU^&-1=4309B12=&X9TS&9.";#S&66L&JIZJa&

&

/>&?4=30&4;02=B=20C04<2&F194F2S&012;S&PC3&09&CBBA>&012&-./$S'"32 &02F1;4D52S&P14F1&

?5;F049;3& C0& 012& 3C72& 0472& C3& C& f7982& 9?& 482;04?>4;E& P401W&Z&4;& 0143& BC=04F5AC=& FC32&Z&

-14A2C;&BAC>4;E&02F1;4D523&MC3&C&-14A2C;&B2=?9=72=&7>32A?O&P14A2&CA39&P9=V4;E&62002=&C3&C&

B1>34FCA&720CB19=&9?&35BB=23349;&M012&f35BB=23349;&9?&8279F=C04F&?=22897W&CAA5828&09&6>&

012& F97B932=& 4;& 012& B2=?9=7C;F2& ;9023OS& 4;39?C=& C3& 0143& 7504;E& 02F1;4D52& ;90& 9;A>&

35BB=23323& 012& =239;C;F2& 9?& 012& B=2<4953& F19=8& 650& CA39& 35BB=23323& 4032A?S& C3& C& 39=0& 9?&

?C4A28&30=5774;EL&";&C884049;S&4;&39;4F&02=73S&-./$S'"32 &C883&C;9012=&;9432&AC>2=&09&012&

FA4FV& P14A2& CA39& 9B2;3& 012& B933464A40>& 09& 2TBA9=2& 2T0=C& 395;83L& ";& -14A2C;& 30=5774;ES&

7C302=4;E& 012&-./$S'"32 &02F1;4D52& 47BA423& 012& B93346A2& B=985F049;& 9?& 1C=79;4F3& 6>&

CBBA>4;E& 012& 02F1;4D52& 9;& 3B2F4?4F& B94;03& 9?& 012& 30=4;E3L&c4829& 2TC7BA2& [LHJ&319P3& C&

BC33CE2& ?=97&9.";#&4;& P14F1& 012& =2B204049;& 9?& 9;2& F19=8& CAA9P3& 012& CBBA4FC049;& 9?& 0143&

2??2F0&Z&322&X4EL&[LJKL&



! ""' !

&

6;<I:A&SNOV^&X9TS&9.";#S&6L&[b&

&

*12&AC30&32F049;&9?&012&B42F2S&012&?4?01&C;8&AC30&BCE2&9?&012&3F9=2S&843BAC>3&C&3474AC=&

7534F&650&BAC>28&?=97&;9P&9;&fP401&012&?A231&9?&012&V;5FVA23WL&*143&4;84FC049;&35EE2303&

01C0&012&3C72&1C;8&B934049;&3195A8&62&27BA9>28k&19P2<2=S&012&=235A03&C=2&BC4;?5A&C3&012&

3V4;&9?&012&V;5FVA23&620P22;&012&32F9;8&C;8&014=8&\94;03&43&D5402&32;3404<2L&*153S&"&0=428&C;&

CA02=;C04<2&534;E&012&?A231&9?&012&BCA7S&B=985F4;E&C&3474AC=&39;4F&=235A0&Z&322&X4EL& [LJ]S&

<4829&2TC7BA2&[LHHL&&

&

&

6;<I:A&SNOY^&X9TS&9.";#S&66L&J_aZJ`J &

&

,2<2=012A233S&40&32273&=2C39;C6A2&09&7C4;0C4;&012&3C72&1C;8&B934049;&27BA9>28&

01=95E1950&012&B42F2S&P14F1S&4;&C884049;S&=23276A23&012&1C;8Y34E;&9?&012&f=C4328&?430W&Z&C&

3>769A&9?& 39A48C=40>& C;8& 35BB9=0& ?9=& 9BB=23328& B29BA2S& P14F1& 43& C0& 012& F9=2& 9?& 012&

F97B932=W3&30C028&4;02;049;3L&

&

&



! ""( !

&
+
6;<I:A& SNOZ^&f.C4328&?430Wk&F9;3482=28S&C79;E&9012=&34E;4?4FC049;3S&C3&C&3>769A&9?&39A48C=40>&C;8&35BB9=0&C3&
P2AA&C3&C;&C;04YXC3F430&34E;&85=4;E&012&'BC;431&-4<4A&gC=L&

&

/>& F194F2S& 012=2?9=2S& PC3& 09& 2;CF0& 012& =C4328& ?430& 4;& 0143& AC30& 32F049;& M322&<4829&

2TC7BA2&[LH[OL&@9P2<2=S&C3V4;E&012&F97B932=&C6950&0143&02F1;4D52S&12&4;?9=728&72&01C0&

/CE;53&);82=39;&Z&8284FC022&9?&012&B42F2&Z&319P28&147&012&02F1;4D52&C3&C&B933464A40>&?9=&

30=5774;EL&/>&482C&9?&012&=C4328&?430S&012;S&43&012&B5=2&=235A0&9?&7>&47CE4;C049;k&0153&40&43&

BC=0&9?&7>&747204F&5;82=30C;84;E&9?&012&3F9=2L&

)&?5AA&B2=?9=7C;F2&9?&0143&B42F2&43&4;&012&B9=0?9A49&9?&<4829&B2=?9=7C;F23L&

&

SNS& )BD7L9;C<&L;?>7:>;7C&@CL&8A:EA8>;7C&

"; &0143&32F049;S&"&6=4;E&09E2012=&012&E540C=&B42F23&9?&0P9&9?&7>&-2.2,2/&?2AA9P3^&/C0012P&

'2=E2C;0&C;8&/C=F&-984;CL&";&'2=E2C;0W3&<#&+!/(7/! +MHIJJOS&CA7930&5;BAC>C6A2&B1>34FCA&

0C3V3& C=2& 72C;0& 09& <24AN84309=0& C& E4<2;& 7C02=4CAk& P14A2S& 4;& -984;CW3&=(/!# +>2(+ ?%'"&/(@+

MHIJ[OS&C;&CA02=;C04<2&CBB=9CF1&09&;90C049;&B=23F=4623&79=2&012&482CA&B2=F2B049;&9?&012&

2A272;03&4;&BAC>&01C;&012&CF049;3&72C;0&09&B=985F2&0127L&

&

SNSNO& '@>>=AK&*A:<A@C>W?&:%+&;*#5*; &

*12& 040A2&<#&+ !/(7/! &43& 012& ;C72&9?& C& =9FVY12P;& F15=F1S& 012& 37CAA230& 9?& 2A2<2;& 35F1&

F15=F123&3405C028&9;&012&UCA462AC&g9=A8&@2=40CE2&' 402&4;&#0149B4CL&g4014;&012&F15=F1S&9;2&



! "") !

<24A28& B4AAC=& 43& =2B5028A>& 4;3F=4628& P401& 012& *2;& -977C;872;03S& 012& 309=>& 9?& 19P& 012&

F15=F123& P2=2& 2TFC<C028& C;8& 012& 309=>& 9?& 012& 62E4;;4;E& C;8& 2;8& 9?& 012& P9=A8L& U9FCA&

B=42303&3C>&012&B4AAC=&1C3&=27C4;28&<24A28&34;F2&012&34T022;01&F2;05=>S&C3&40&P95A8&62&099&

8C;E2=953&09&A4?0&012&<24A&C;8&319P&40&09&=232C=F12=3&MG9P2AA&HIJKOL&&

'2=E2C;0W3&39A9& E540C=& B42F2& 843BAC>3& C;& 9;E94;E&B40F1N=1>017&F>FA2S& AC62AA28&

fFC;053W&4;&012&F97B932=W3&3V20F123S&P14F1&43&82=4<28&?=97&012&3F9=8C05=C&27BA9>28&4;&012&

B42F2&M322&X4EL&[LJbOL&&

&

&

&
&
6;<I:A&SNO[^&/C0012P&'2=E2C;0S&<#&+!/(7/! S+3F9=8C05=C&

&

*12&47BA4FC049;3&9?&0143&3F9=8C05=C&62E4;&P401&

012&CAA9PC;F2&9?&C&34;EA2&1C;8&B934049;&M8234E;C028&6>&012&?=20&;5762=&9;&P14F1&
012&?4=30&?4;E2=&3403O&09&4;304EC02&0P9&0P2A<2Y;902&F1=97C04F&?42A83S&9B2=C049;CA&9;&
30=4;E3& JZ[& C;8& _ZK& C0& CAA& 04723& pr qL& )0& C;>& E4<2;& 1C;8& B934049;S& ?95=& ?4;E2=28&
B40F123&C=2&C<C4AC6A2&9;&2CF1&30=4;E^&C0&C;>&E4<2;&B934049;S&012&F9AA2F028&?95=YB40F1&
3203&CF=933&012&09B&C;8&690097&01=22&30=4;E3&MJZ[S&_ZKO&F=2C02&C&0P2A<2Y;902&?42A8L&
M'2=E2C;0&HIJ`O&

&

*12&C?9=272;049;28&FC;053&PC3&F9;F24<28&P4014;&0143&?=C72P9=V&M322&X4EL&[LHIOL&

&
&
6;<I:A&SNPM^&'2=E2C;0S&<#&+!/(7/! S&FC;053&MB40F1&F97B9;2;0O&

&



! ""* !

*12&FC;053&43& B=232;028& 4;& <C=4953& F97B934049;CA& 27BA9>72;03^& ?4=30A>S& 40& 43&

B=232;028& A4;2C=A>S& C3& C& 0P9YBC=0& F95;02=B94;0& CFF97BC;428& 6>& 403& 9P;& 4;<2=349;S& C;8&

32F9;8A>S&40&43&F97B=23328&4;09&C&32=423&9?&30=57728&F19=83L&(901&30C023&C=2&;904F2C6A2&4;&

X4EL&[LHJ^&6C=3&[Z]&?9=&012&A4;2C=&B=232;0C049;&M�\ |&_HO&C;8&6C=3&bZJH&?9=&012&12TCF19=8CA&

B=232;0C049;&M�\ |&J[KOL&

&

&
&
6;<I:A&SNPO^&'2=E2C;0S&<#&+!/(7/! S&66L&JZJ_&

&

";& =2AC049;& 09& 012& A4;2C=& B=232;0C049;S& 012& F97B932=& 4;84FC023^& f0P9& 9632=<C049;3& C=2&

B2=743346A2&C0&0143&\5;F05=2^&?4=30S&01C0&012&FC;053&4;&4032A?&43&BAC>C6A2&M4;8228S&4;02;828&09&

62&BAC>28O& 4;& C& 34;EA2S& ?4T28& 1C;8& B934049;& M"cOk& 32F9;8S& 01C0& 4;& 894;E& 39S& 012& 7C02=4CA&

4;02=?CF23& P401& 012& 0P2A<2Y;902& ?42A8&47BA4F40& P4014;& 012& 3F9=8C05=CW& M'2=E2C;0& HIJ`OL& "0&



! ""+ !

F95A8&62&C=E528S&CA39S&01C0&&#!F2&F9;0=465023&09&403&BAC>C64A40>&Z&322&<4829&2TC7BA2&[LH_L&

*143&A4;2C=&30C02&9?&012&7C02=4CA&43&012;&F9==5B028&C;8&84309=028&6>&fC&B=9F233&9?&=C;897A>&

E2;2=C028&8C0C&prq&8=CP;&?=97&C<C4AC6A2&B40F123&4;&1C;8&B934049;3&"&C;8&l"c&Z&B934049;3&

B1>34FCAA>& =279<28& ?=97& 01C0& 9FF5B428& 6>& 012&FC;053&4032A?W& M'2=E2C;0& HIJ`O&Z&322& X4EL&

[LHHL&

&
&&

&
6;<I:A&SNPP^&'2=E2C;0S&<#&+!/(7/! S&6L&J_^&84309=028&FC;053&M5BB2=&30C<2O&CEC4;30&5;84309=028&FC;053&MA9P2=&
30C<2O&

&

*143&B=9F233&9?&84309=049;&43&=2;82=28&fP4014;&012&=14d972&9?&B1>34FCA40>N7C02=4CAW&

M'2=E2C;0&HIJ`OS&01C0&43S&12=2&B1>34FCA40>&C;8&012&;90C028&027B93&B932&012&2T0=2723&9?&

BAC>C64A40>&C;8&5;BAC>C64A40>&M12;F2S&48497C04F40>&C;8&5;48497C04F40>S&C0&012&3C72&0472OS&C3&

C&;2P&30C02&9?&012&7C02=4CAL&

X=97&C&B2=?9=72=W3&B2=3B2F04<2S&012&79=2&2T0=272N5;BAC>C6A2&BC33CE23&B932&012&

B=96A27&9?&=2F9E;4dC64A40>L&)3&FC;&62&12C=8&4;&C&B=2<4953&B2=?9=7C;F2&9?&<#&+!/(7/! SH_&

012&79=2&B1>34FCAA>&827C;84;E&BC33CE23&M4;&P14F1&012&F97B932=W3&4;84FC049;&43&fBC;4FV28WO&

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
H_&*97&/Fh4;;2>W3&B2=?9=7C;F2&9?&<#&+!/(7/! S&=20=42<28&?=97^&100B3^NNPPPL>950562LF97NPC0F1m<|YDG]!U3=>.E&MAC30&
CFF23328&JI&)5E530&HIJKOL&



! "#, !

C=2& A4V2A>& ;90& 9;A>& 09& <24A& 650& 09& A932& 012&FC;053& 6>& B=49=40434;E& 012& 027B9& 4;84FC049;k&

19P2<2=S&012&FC;053&"$&P4014;&012&84309=028&<2=349;&MX4EL&[LHHO8&&

(234823& 012& C5E72;028& 82;340>& 9?& 012& 7C02=4CA& C;8& 012& ?C30& 027B4S& 012&B42F2W3&

9012=&2T0=272&;90C028&827C;83&4;FA582&32<2=CA&2T0=272&C;8&397204723&4==C049;CA&314?03&

4;&012&A2?0&1C;8L&"&=2CA4d28&01C0&012&;90C028&314?0&620P22;&?=20&`&9;&012&J30&30=4;E&C;8&?=20&

JK&9;&012&[=8&30=4;E&F95A8&62&7C82&2C342=&09&BAC>&6>&CAA9FC04;E&012&32F9;8&;902&09&?=20&JH&

9?&012&H;8 &30=4;E&MB=985F4;E&012&3C72&B40F1S&4;&0143&3F9=8C05=CO^&0153S&4;302C8&9?&1C<4;E&C&

314?0&9?&2A2<2;&?=203S&"&BAC>&C&314?0&9?&\530&34T&?=203W&8430C;F2L&);8S&7930&47B9=0C;0A>S&0143&0C3V&

Z&P14F1& 4;& B5=2A>& B40F1& 02=73& F95A8& 2C34A>& 62& BAC>28& 4;& 012& 3C72& 30=4;E& C;8& B934049;S&

P401950&C;>&314?0&M09&62&B=2F432S&4;&?=203&`&C;8&a&9;&012&J30&30=4;EO&Z&7C4;0C4;3&403&E2305=CA&

482;040>L&

*12=2?9=2&Z&C;8&CA39&F9;3482=4;E&01C0&012&9=4E4;CA&3F9=2S&823B402&012&3F9=8C05=CS&43&

;90C028&C0&CF05CA&B40F1&Z&"&=2Y;90C028&012&P19A2&B42F2&4;&9=82=&09&0CV2&C&32F9;8&A99V&C0&012&

9=4E4;CAW3&?4;E2=4;E3&C;8&09&74;474d2&012&C795;0&9?&743328&;9023&4;&B2=?9=7C;F2S&12;F2&

47B=9<4;E&012&4;02AA4E464A40>&9?&012&14882;&FC;053L&'22&C;&2TC7BA2&9?&7>&=2Y;90C049;&4;&X4EL&

[LH[S&P14F1&43&B2=?9=728&4;&<4829&2TC7BA2&[LH`L&

&



! "#" !

&
6;<I:A&SNPS^&'2=E2C;0S&<#&+!/(7/! S&=2Y;90C028&<2=349;S&66L&J_ZJ] &

&

X9=& 72S& 012& CBBA4FC049;& 9?& 012& F9;F2B0& 9?& 7472343& C3& 6901& 012& 4740C049;& 9?& 012&

3F9=2&C;8&C&f7982&9?&482;04?>4;E&P401WS&30C=03&4;&0143&B42F2&P401&012&B=9F233&9?&=2Y;90C049;L&

(>&=2YCAA9FC04;E&3972&9?&012&9=4E4;CA&?4;E2=4;E3S&"&C7&C884;E&C&AC>2=&9?&7>&9P;L&";&C884049;S&

"&7474F&012&?A5F05C049;&620P22;&BAC>C6A2N48497C04F&C;8&5;BAC>C6A2N5;48497C04F&BC33CE23&

;90&9;A>&4;&012&4;12=2;0&B1>34FCA40>&9?&012&0C3V3&650&CA39&4;&9012=&82E=223&9?&84??2=2;04C049;&

35F1&C3&012&0476=CA&84??2=2;04C049;&9?&01232&30C023S&P14F1&"&4;84<485C02&C3&FA932=&C;8&?5=012=&

CPC>&?=97&0=C84049;CA&E540C=&395;8L&&

&

&



! "## !

SNSNP& '@:E&47L;C@W?&<#*;%&=.#&>?"3+*#@&

*12&AC30&2TC7BA2&"&9??2=&B=232;03&C;&CA02=;C04<2&;90C049;CA&7982AL&/C=F&-984;CW3&=(/!#+

>2(+?%'"&/(@+MHIJ[O+62A9;E3&09&-984;CW3&=(/!#+,#("#$&?9=&39A9&BAC>2=3&M9012=&B42F23&4;&012&

32=423&C=2&?9=&6C33&FAC=4;20S&?A502S&30=4;E&4;30=572;0&C;8&B4C;9OL&*12&E540C=&B42F2&F97B=4323&

01=22& 319=0& 3058423S& C;8& 012& CA02=;C04<2& 7982A& 9?& ;90C049;& F9;34303& 4;& 012& ?CF0& 01C0& 012&

3F9=2&823F=4623&012&PC>&4;&P14F1&395;83&C=2&09&62&B2=F24<28&6>&72C;3&9?&C&=28&A4;2M3O&4;&

620P22;&;9023S&P14A2&012&CF049;3&09&7CV2&01C0&1CBB2;&C=2&BC=04CAA>&B=23F=4628S&C3&P2AA&C3&

0124=&85=C049;3&4;&0472L&&

' 058>&JS& P14F1& 1C3& 012& C884049;CA& 040A2& fF97B2;3C04;E& ?9=& 09BY12C<4;233&P401&

02F1;4D52WS& 43& 09& 62& BAC>28& 9;& 012& K01&30=4;E& 9;A>L& @2=2S& 012& =28& A4;2& =2B=232;03& P1C0&

-984;C& 02=73& 012& fB2=F2B05CA& M30=2C7O& E=95B4;EW& 9?& 012& 395;83& 4;& BAC>&Z&322& X4EL& [LH_&

62A9P^&&

&
6;<I:A&SNPT^&/C=F&-984;CS&=(/!#+>2(+?%'"&/(@S&3058>&JS&?4=30&A4;2&

&

*12&?4=30&A4;2&9?&3058>&J&843BAC>3&?95=&30C023&9?&012&E4<2;&7C02=4CAL&*12=2&C=2&01=22&

;9023&4;&BAC>&4;&0143&3058>S&;90C028&4;&F4=FA23^&JO&012&6ACFV&F4=FA2&B=23F=4623&0CBB4;E&?=20&J[&

MB40F1& XO& 9;& 012& K01&30=4;Ek& HO& 012& P1402& F4=FA2& B=23F=4623& BA5FV4;E& 012& 3C72& 30=4;E& 650&

6214;8&012&309BB4;E&?4;E2=&C0&?=20&JH&MB40F1&XOk&C;8&[O&012&37CAA2=&P1402&F4=FA2&C69<2&012&

B=2<4953&9;23&B=23F=4623&0CBB4;E&012&K01&30=4;E&C0&?=20&JI&M)�_ OS&012;&B5AA4;E&9??&6214;8&012&



! "#$ !

309BB4;E&?4;E2=&C0&?=20&JHL&*12&E2;2=CA&84=2F049;&43&&(#!2;2S&C;8&01232&;9023&C=2&F9;;2F028&

6>&012&=28&A4;2S&P14F1&4;84<485C023&012&?95=&84??2=2;0&30C023^&JO&4;&012&?4=30&30C02S&012&0P9&

;9023& M012& X& B40F123S& 09& 62& BAC>28& C69<2& C;8& 6214;8& C;& 309BB4;E& ?4;E2=O& C=2& 09& 62&

B2=F24<28&C3&9;2&AC>2=NA4;2S&HO&4;&012&32F9;8&30C02S&012&3C72&;9023&C=2&09&62&B2=F24<28&C3&

0P9&84??2=2;0&AC>2=3k&[O&4;&012&014=8&30C02S&012&014=8&B40F1&M012&)�_ O&C883&09&012&5BB2=&AC>2=&

9?& 012& B=2<4953& 30C02k& C;8& _O& 4;& 012& ?95=01& 30C02S& 01232& 01=22& ;9023& C=2& ;9P& 09& 62&

B2=F24<28&C3&9;2&34;EA2&AC>2=NA4;2L&

,90C049;&8923&;90&B=23F=462&19P&09&84??2=2;04C02&01232&30C023S&A2C<4;E&40&2;04=2A>&09&

843F=2049;&9?&012&B2=?9=72=L&@2=2S&012&F1CAA2;E2&43&4;8228&09&7474F&012&;90C028&B2=F2B05CA&

E=95B4;E&9?&012&;9023S&P14F1&"&CBB=9CF128&C3&?9AA9P3^&

&

JL />& F194F2& PC3& 09& B2=?9=7& 012& 6ACFV&F4=FA2& P401& 012& =4E10& 1C;8& M7488A2&

?4;E2=S&09&62&B=2F432O&C;8&012&P1402&F4=FA23&MC;8&309BB4;E&?4;E2=&C0&?=20&JHO&

P401& 012& A2?0& 1C;8L& Mg14A2& 40& F95A8& 62& 89;2& 84??2=2;0A>S& 0143& CAA9FC049;& 9?&

1C;83&CAA9P3&62002=&F9;0=9A&?9=&72LO&";&012&?4=30&30C02S&012;S&012&F1CAA2;E2&43&

09&6CAC;F2&012&0P9&2T0=2723&9?&012&30=4;E&MC69<2&C;8&6214;8&012&309BB4;E&

?4;E2=OS&012&X&5;439;&&(#!2;/0328&&

HL ";&30C02&0P9S&"&<C=428&012&C=04F5AC049;&9?&012&6ACFV&F4=FA2&6>&0CBB4;E&20&012&

?=20&4032A?L&

[L ";& 012& 014=8& 30C02S& "& \530& C8828& 012& 014=8& B40F1S& 7C4;0C4;4;E& 012& B=2<4953&

30C02L&



! "#%!

_L ";&012&?95=01&30C02S&012&6ACFV&F4=FA2&=205=;3&09&012&?4=30&0>B2&9?&C=04F5AC049;k&

4;& C884049;& C& F=23F2;89& 12AB3& 09& ?9=E2& 012& CF95304F& 47CE2& 9?& 9;2& 34;EA2&

A4;2NAC>2=L&

&

*153S& 012& CF95304F& 47CE2& 9?& 012&?4=30& A4;2& 9?& 0143& 3058>& 43& ?4;CAA>& C&-(#$-#032L& )&

3"!"0'#032 S&4;&05=;S&F9723&4;&012&32F9;8&A4;2&9?&012&3058>&M322&X4EL&[LH`OS&4;&P14F1&012&

1C;83&B2=?9=7&0CBB4;E3&M012&=4E10&1C;8&C0&?=203&JK&C;8&J[S&012&A2?0&C0&?=203&JH&C;8&JIO&

P4014;& C& E2;2=CA& 84=2F049;& 9?&S'/$"+&(#!2;2S& 01C0& 43S& 3A9P2=& 01C;& 012& ?4=30& A4;2L& '22& 012&

B2=?9=7C;F2&9?&3058>&J&4;&<4829&2TC7BA2&[LHKL&

&
6;<I:A&SNPU^&-984;CS&=(/!#+>2(+?%'"&/(@S&3058>&JS&32F9;8&A4;2&

&

'058>& HS& 040A28&fB=2335=2& F9;3482=C049;3& 09PC=8& C& <2=04FCA& M5;O6CAC;F2WS& CEC4;&

843BAC>3& 4;& 0P9& BC=03& M9=& A4;23OL& *12& ?4=30& A4;2& M322& X4EL& [LHKO& 43& F9;F2=;28& P401& 012&

B2=F2B049;&9?&012&=2B204049;&9?&012&B40F1&#&C3&39;4F&F97B9;2;0&4;&32<2=CA&0CBB4;E&C00CFV3&Z&

19P2<2=S& 012&B40F1& #& 397204723& F9723& ?=97& 012& 3482& 9?& 012& 30=4;E& C69<2& 012& 309BB4;E&

?4;E2=&M64EE2=&6ACFV&F4=FA23OS&9012=&04723&?=97&012&3482&6214;8&012&309BB4;E&?4;E2=&M37CAA2=&

6ACFV&F4=FA23O&Z&P4014;&C&F9;02T0&9?&3A9PS&$F/-#3+"!F';$#$L&

&



! "#' !

&
6;<I:A&SNPV^&-984;CS&=(/!#+ >2(+?%'"&/(@S&3058>&HS&?4=30&A4;2&

&

*12&32F9;8&A4;2S&79=29<2=S&82CA3&P401&012&=2B204049;&9?&0CBB4;E&C00CFV3&9?&012&A2?0&

1C;8&C0&?=20&K&Z&4;&/+%#0&;#+F';$#S&3A4E10A>&?C302=&01C;&012&?4=30&A4;2&Z&4;&P14F1&012&<46=C049;&

9?&012&30=4;E&43&CA02=28&6>&<C=4953&B934049;3&9?&012&=4E10&1C;8&6>&34004;E&9;&84??2=2;0&;9823&

P401& 1C=79;4F& B=2335=2& M322& X4EL& [LH]OL& *1232& 7984?4FC049;3& 2;1C;F2& 012& B=985F049;& 9?&

1C=79;4F3&Z&C&(�_ 4;&?=20&Ja&4;&012&32F9;8&30C02S&C;8&C&!&4;&?=20&J`&4;&012&014=8&30C02&Z&6>&

E=C85CAA>& 3A484;E& 620P22;& 6901& 30C023L& '22& C& B2=?9=7C;F2& 9?& 3058>& H& 4;&<4829& 2TC7BA2&

[LH]L&

&

&
6;<I:A&SNPY^&-984;CS&=(/!#+>2(+?%'"&/(@S&3058>&HS&32F9;8&A4;2&

&
&
& X4;CAA>S&3058>& [S& fB=9T4740>& 5;<24A3k& F9779;& ?C02& F9;F2CA3& 6CFV& CEC4;WS& =2<9A<23&

C=95;8&012&0CBB4;E&9?&012&B40F1&#&9;&<C=4953&30=4;E3&MC;8&012&=235A04;E&B40F123&6214;8&012&

0CBB4;E&?4;E2=OL&";&012&?4=30&1CA?S&012&6ACFV&F4=FA2&B=23F=4623&012&#&9; &012&H;8 &30=4;E&M=235A04;E&



! "#( !

C&14E1&!&6214;8&40OS&P12=2C3&012&P1402&F4=FA2&4;84FC023&C;&#&9;&012&[=8&30=4;E&M=235A04;E&4;&C&

-&6214;8&40OS&4;&<C=4953&82E=223&9?&B=9T4740>&4;&0472&C3&P2AA&C3&84??2=2;0&B2=F2B05CA&A4;23L&

*153S&C&?4=30&30C02&823F=4623&C&34;EA2&A4;2&7C82&9?&$F/-#3+"!F';$#$k&012&32F9;8&30C02&0P9&

A4;23&S'/$"+&(#!2;/032S&C;8&012&014=8&30C02&32BC=C02&F19=83L&'22&X4EL&[LHa&62A9P^&

&
6;<I:A&SNPZ^&-984;CS&=(/!#+>2(+?%'"&/(@S&3058>&[S&?4=30&A4;2&

&

";&012&32F9;8&A4;2&MX4EL&[LHbOS&4;&05=;S&3475A0C;2953&#&B40F123&MC69<2&?=20&JH&9;&012&

J30&30=4;E&C;8&6214;8&?=20&b&9;&012&H;8 &30=4;EO&C=2&09&62&B2=F24<28&C3&0P9&AC>2=3S&E=C85CAA>&

62F974;E&9;2L&*12&AC30&30C02S&?4;CAA>S&319P3&32BC=C02&F19=83&9?&#3&4;&P14F1&012&H;8 &30=4;E&43&

=2BACF28&6>&012&`01&30=4;E&MBA5FV28&6214;8&?=20&aOL&'22&7>&B2=?9=7C;F2&9?&3058>&[&4;&<4829&

2TC7BA2&[LHaL&&

&
6;<I:A&SNP[^&-984;CS&=(/!#+>2(+?%'"&/(@S&3058>&[S&32F9;8&A4;2&
&



! "#) !

-9;32D52;0A>S&12=2S&012&0C3V&9?&012&B2=?9=72=&43&09&7474F&012&482CA&B2=F2B049;&9?&

01232& 395;83& 6>&F(23'-"0%&0127S& 4;& C& ;90C049;CA& 7982A& 01C0& A2C<23& 012& B1>34FCA&

4;84<485C049;&9?&012&0C3V3&5B&09&012&B2=?9=72=L&&

&

SNT& 47CEFI?;7C?&

@C<4;E& 2TBA9=28& 34T& =2F2;0& (=40431& 39A9& E540C=&P9=V3&9?& =C84FCA& C2301204F3SH`&40& F95A8& 62&

C=E528&01C0&012&CBBA4FC049;&9?&012&F9;F2B0&9?&7472343&C3&6901&C;&4740C049;&9?&012&7534FCA&

3>769A3&C;8&C&7982&9?&482;04?4FC049;&M?=C74;E&012&=997&?9=&B2=?9=72=W3&F9;0=465049;&9?&

9;09A9E4FCA&AC>2=3&;90&;2F233C=4A>&3B2F4?428&4;&012&;90C049;O&35=BC3323&012&C2301204F&=C;E2&

9?&39YFCAA28&F97BA2T&7534FL&

& ";& 012& ?4=30& 32F049;S& 012& 39A9& E540C=& B42F23& 9?& !4AA9;& C;8& X4;;433>&319P& 0P9&

F97B934049;CA&CBB=9CF123&?9F5328&=23B2F04<2A>&9;& ;5C;F2&C;8& \57BS&C3&?2C05=23&9?&012&

PC>&4;&P14F1&7C02=4CA3&C=2&F97B934049;CAA>&27BA9>28L&@9P2<2=S&6901&=2D54=2&30=C02E423&9?&

30>A43C049;&C;8&2AC304F40>N?A2T464A40>&CFF9=84;E&09&01232&?2C05=23S&;904F2C6A2&;90&9;A>&4;&012&

39;4F& 650& CA39& 012& B1>34FCA& 950F972& 9?& 012& B2=?9=7C;F2&Z&01C0& 43S& E4<4;E& =997& 09& 012&

!" !#&"-N"3"2!/&"-&2A272;0L&&&

*12& 32F9;8& 32F049;S& ?9F534;E& 9;& @C==439;& C;8& X9TS& 8279;30=C023& 84??2=2;0&

CBB=9CF123&4;&0P9&P9=V3&27BA9>4;E&=2B204049;&C3&7C4;&F97B934049;CA&72C;L&";&@C==439;S&

C;F4AAC=>& E2305=23& 62F972& F9775;4FC04<2& E2305=23S& 4;& 7>& <42PS& P12=2C3&4;& X9T& 012&

E2305=CA&4;84<485C049;&9?&012&30=5774;E&02F1;4D52&MC3&P2AA&C3&9012=&?9=73&9?&4;02==5B049;O&

=2;82=3&012&4740C049;&9?&012&7C4;&482C&9?&012&P9=VS&476528&P401&B9A404FCA&34E;4?4FC;F2L&

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
H`&";&012&FC32&9?&/C=F&-984;CS&P19&43&?=97&(C=F2A9;CS&012&B42F2&PC3&F97B9328&P14A2&12&PC3&A4<4;E&4;&012&:h L&



! "#* !

*12&014=8&32F049;S&?4;CAA>S&319P3&012&0P9&7930&=2F2;0&B42F23&27698>4;E&84??2=2;0&

CBB=9CF123&09& ;90C049;L&";& '2=E2C;0S&CA7930&5;BAC>C6A2&0C3V3&C=2&72C;0&09&<24A&C&E4<2;&

7C02=4CAS&P12=24;&C&74;474dC049;&9?&=43V&PC3&?95;8&09&47B=9<2&012&482;04?4C64A40>&9?&35F1&C&

84309=04;E&B=9F233&Z&P12=2C3&4;&-984;CS&P12=2&012&!#0$'(/; &2A272;0&8923&;90&7C3V&012&

"3"2!/&"-+C3B2F0& 47BA428& 4;& ;90C049;S& B1>34FCA40>& C473& C0& 7474FV4;E& 39;4F& B2=F2B049;&

01=95E1& C& ;90C049;CA& BC=C84E7& P14F1& ?CF4A40C023& 012&@4E1& /982=;430&482C& 9?& 9;2 Y09Y9;2&

0=C;3AC049;L&

&

& &



! "#+ !

4=@8>A:&T&

+& B@>>A:& 7G& 8FA@>?.& <A?>I:@FaBI?EIF@:& 87F98=7C9& ;C& +@:7C& 4@??;L9W?&A)%&

B9%*+1&.=&2*++%#&G7:&?7F7&AFAE>:;E&<I;>@:&

&

TNM& (C>:7LIE>;7C&

*143& F1CB02=& CBB=9CF123& 012&4;02=B=20C04<2& 433523& C=434;E& ?=97& 012& B2=?9=72=W3&

=2AC049;314B& 09& C& 7982A& 9?& 2T02;828N75A04YBC=C720=4F& ;90C049;& 4;& P14F1&B1>34FCA40>&

CBB2C=3&C3&012&7C4;&7534FCA&7C02=4CAS&C3&8279;30=C028&4;&)C=9;&-C3348>W3&A.#+B;#/&$+2>+

5/&&#(&MHII` Z]k& 12=2C?02=&AB25O+?9=&39A9& 2A2F0=4F& E540C=& C;8& 2A2F0=9;4F3L& ";& -C3348>W3&

C2301204F3S&f40&43&012&PC>&4;&P14F1&C&395;8&43&B=985F28&01C0&62F9723&012&F2;0=CA&7534FCA&

7C02=4CAW&M-C3348>&HIJHS&BL&HO&Z&01C0&43S&f012&B1>34FCA&E2305=23&C=2&;90&72C;3&09PC=83&C;&

C5=CA&2;8&650&4;302C8&C=2&CA=2C8>&7534FCA&7C02=4CA3&4;&0124=&9P;&=4E10W&M-C3348>&HIIaS&BL&

HHOL&-C3348>W3&P9=V&1C3&622;&A4;V28&09&39YFCAA28&f=C84FCA&F97BA2T40>W&M-9T&HIIHS&BL&]`O&Z&

3474AC=&09&/C1;V9B?W3&02=7&fF97BA2T430&F97BA2T40>W&M/C1;V9B?&HIIHS&BL&̀KO&Z&F9;02T03&4;&

P14F1&6901&C5019=3&=2EC=8&012&?4E5=2&9?&hAC53&hL&@i6A2=&C3&F=5F4CA&4;&9B2;4;E&012&EC02&?9=&

;2P&7C02=4CA&897C4;3&6>&72C;3&9?&;90C049;CA&=2395=F23&M-9T&HIIHS&BL&]`k&/C1;V9B?&HIIHS&

BL&`aOL&@2;F2S&@i6A2=W3&39YFCAA28&f82F95BA4;E&02F1;4D52W&43&2TC74;28S&P12=26>&"&C=E52&01C0&

@i6A2=W3&I#"$$4#(-J+MJba]O&?9=&39A9&FAC334FCA&E540C=&FC;&62&=2EC=828&C3&C;&C;02F282;0&09&

-C3348>W3& E540C=& P=404;E&Z&01C0& 43S& C;& C;02F282;0& 09& 012&4;02=B=20C04<2NB2=?9=7C04<2&

CBB=9CF1&09&;90C049;&=C012=&01C;&012&C2301204F3&C3&35F1L&)A39S&"&14E1A4E10&g42AC;8&@96C;W3&

CBB=9CF1& 09& E540C=& ;90C049;& 4;& 143& P9=V&)02J;#(+ 1&MHIIbO& C3& C;9012=& CFF97BA43172;0& 4;&



! "$, !

7534FCA&;90C049;S&5;82=&012&4;?A52;F2&9?&@i6A2=S&4;&P14F1&3474AC=&4;02=B=20C04<2&30=C02E423&

C=2& 4;& BAC>L& @9P2<2=S& C;8& 7930& 84=2F0A>S& .4F1C=8& (C==200W3&&(/0$!"$$"20+MJbbKZbbO+?9=&

2A2F0=4F&E540C=&C;8&2A2F0=9;4F3&32=<23&C3&C&84=2F0&74A2309;2&?9=&AB25S&C;8&40&43&843F53328&

CFF9=84;EA>L&

*12&A2C=;4;E&B=9F233&?9=&-C3348>W3&P9=V&47BA428&;90&9;A>&012&CBB=9CF1&09&C&;2P&

;90C049;CA& BC=C84E7& 650& C& ;2P& 4;30=572;0^& 40& 43& ;90& 9;A>& 012& ?CF0& 01C0& 012&BAC>4;E&

02F1;4D523&27BA9>28&4;&AB25&C=2&=C84FCAA>&;2P&C;8&?C=&?=97&F9;<2;049;CA&E540C=&P=404;E&Z&

0143&PC3&012&?4=30&B42F2&"&1C8&2<2=&BAC>28&9;&012&2A2F0=4F&E540C=L&*1C;V3&09&012&35BB9=0&9?&

012&:;4<2=340>&9?&@5882=3?42A8W3&.232C=F12=&!2<2A9B72;0&X5;8S&"&099V&A2339;3&P401&!C=>A&

(5FVA2>S&012&)530=CA4C;&E540C=430&P19&1C3&2;E2;82=28&0143&=2B2=094=2&C3&8284FC022&9?&6901&

AB25&C;8&&(/0$!"$$"20L&&

X4;CAA>S&"&843F533&012&4;02=B=20C04<2&433523NA47403&C=434;E&?=97&012&AB25&;90C049;CA&

7982AS& B5004;E& 4;& F9;02T0& 012& 4;02=B=20C04<2NB2=?9=7C04<2&30=C02E423&4;&=2AC049;& 09& 012&

720CB19=4FCA& 897C4;3& 01C0& 0143& B42F2&4;<9V23&P401& 84=2F0& =2?2=2;F2& 09&$4AA23&!2A25d2W3&

699V&A.#+=2;3L&

&

TNO& /=A&bLAE7I8F;C<W&>AE=C;cIA&

-C3348>& 30C023& 01C0S&4;& <4=05CAA>&CAA& 143& P9=V& 34;F2& JbbbS&f012& <C=4953& B1>34FCAS& 6984A>&

4;02=?CF23& P401& 4;30=572;03& C=2& Q82F95BA28RS& 32BC=C028& 4;09& AC>2=3& 9?& 4;82B2;82;0&

79<272;03&C;8&CF049;3&P14F1&C=2&F9764;28&4;&C&<C=420>&9?&5;B=284F0C6A2&PC>3W&M-C3348>&

HIJHS&BL&JOL&*12&f82F95BA4;EW&AC62A&43&CBBA428S&CFF9=84;E&09&'2=E2C;0&MHIJ[S&BL&]IOS&09&fC&<2=>&

6=9C8&F97B934049;CA& 3BCF2& 9FF5B428& 6>& C& ;5762=& 9?& F97B932=3S& 2CF1& P401& 0124=& 9P;&



! "$" !

P4A8A>& 84<2=!"#$% &"'$("$)*% &#+% *,#*"-$.&/% )#01&'$1.*$.1"'% 2'.*(% &'% *,3-,'"1'% 4&1,#%

!"##$%&'()*"+,(!-.'(/0"1#(/2(34506*("+%(!0"1#Y'02??2;&/C1;V9B?S&C79;E30&7C;>&9012=3OWL&

*12&82F95BA4;E&02F1;4D52&43&0153&=2AC028&09&02=73&35F1&C3&f=C84FCAA>&F97BA2TW&7534F&M-9T&

HIIHS& BL&]`O& 9=&fF97BA2T430& F97BA2T40>W& M/C1;V9B?&HIIHS& BL&̀KOS& 4;84FC04;E& F9;02T03& 4;&

P14F1&012=2&43&F9;32;353&01C0&@i6A2=W3&F9;0=465049;&PC3&?95;8C049;CA&?9=&012&2TBA9=C049;&

9?&;2P&C;8&=C84FCA&897C4;3&9?&7C02=4CAL&-9T&30C023^&

*12&=C84FCA&F1CAA2;E23&9B2;28&5B&6>&@i6A2=&C=2&?4=30A>&01C0&9?&012&CBBA4FC049;&9?&
=C049;CA& 7201983& C;8& 47B2=C04<23& 09& 01932& M;9;YB40F1N=1>017O& 897C4;3&
0=C84049;CAA>& F9;3482=28&f4==C049;CAWS& C;8& 32F9;8A>& 01C0& C& 019=95E1E94;E& 7534FCA&
A9E4F& 5;?9A828& 4;& 012&f4==C049;CAW&897C4;& 3475A0C;2953A>& 82Y=C049;CA4d23& 012&
35BB9328A>&47B=2E;C6A2&897C4;&9?&B5=2&=C049;CA40>S&?9=&2TC7BA2S&8432;0P4;4;E&012&
14E1A>& =C049;CA4d28& 2;3276A2& 9?& F97B9;2;03& F9;0=46504;E& 09& C& 14E1YF5A05=2&
F9;F2B049;&9?&fE998&09;2WL&"?&9;2&?5AA>&CFF2B03&01232&F1CAA2;E23S&9;2&FC;&;9&A9;E2=&
P=402&C&;902&9=&=1>017&9;&C&B42F2&9?&BCB2=&C;8&;C}<2A>&2TB2F0&C;&5;84309=028S&9;2Y
09Y9;2& 0=C;3AC049;& 620P22;& P1C0& PC3& 12C=8& 4;& 012& 12C8& C;8& C;& C;9;>7953A>&
fB2=?2F0W&4;30=572;0CA&=2CA4dC049;L&MHIIHS&BBL&]`ZKO&

&

*12=2?9=2S&@i6A2=W3&;90C049;CA&7982A&4;12=2;0A>&F1CAA2;E23&012&@4E1&/982=;430&CBB=9CF1&

09&;90C049;&C;8&B2=?9=7C;F2S&CEC4;30&403&f;C}<2W&02;82;F>&09PC=8&2TCF040582L&

)FF9=84;E& 09& @i6A2=S& P12;& P=404;E& ?9=& C& BC=04F5AC=& 4;30=572;0S& 0P9& C3B2F03& C=2&

F=5F4CA^&JO&012&47CE4;C049;&9?&012&F97B932=&43&;22828&4;&9=82=&09&31500A2&6CFV&C;8&?9=01&

620P22;& 012& 482C& MF9;F2B0O& C;8& 012& 7C02=4CA40>& M012& 4;30=572;0& C;8& 403& B=CF04F2O& 4;& C&

84CA2F04FCA&7C;;2=k&C;8&HO&012&4;30=572;0&=2D54=23&C&14E1&82E=22&9?&B2;20=C049;&4;09&012&

B5=2A>&B1>349A9E4FCA&C3B2F03&9?&403&0=2C072;0S&09&012&B94;0&01C0&2CF1&F97B934049;CA&82F4349;&

7530&62&F9;<2>28&89P;&09&012&37CAA230&820C4Ak&12;F2S&012=2&7530&62&C&B2=7C;2;0&02;349;&

620P22;&012&4;30=572;0&C;8&012&4;02;049;&MHIIHS&BL&H__OL&)3&?9=&012&?4=30&C3B2F0S&40&FC;&62&

322;&C3&C&=2CF049;&09&012&f32=4CA430W&02;82;F>&09&F9;3482=&012&3B2F4?4F&02F1;4FCA&B933464A40423&



! "$# !

9?&012&4;30=572;0&C3&C;&5;8234=C6A2&9630CFA2&09&012&=2CA4dC049;&9?&012&F9;30=5F04<2&F9;F2B0&

M4648LS&BL&H[[OS&P14A2&CA39&;C4<2A>&=2\2F04;E&0=C84049;CA&02F1;4D523&C;8&B2=?9=7C;F2&30>A23L&

*12&32F9;8&C3B2F0S&79=29<2=S&;C05=CAA>&=2D54=23&2T02;828&;90C049;CA&7982A3S&35F1&C3&012&

532&9?&0C6AC05=2&;90C049;L&

)3& C;& 2TC7BA2S& 322&X4EL& _LJ&M<4829& 2TC7BA2& _LJOS& 012& 9B2;4;E& 6C=3& 9?& @i6A2=W3&

I#"$$4#(-J&MJba]OL&

&

6;<I:A&TNO^&hAC53&hL&@i6A2=S&I#"$$4#(-JS&66L&JZ_&

&



! "$$ !

-9;34302;0&P401&012&F97B932=W3&30C0272;0&01C0&f9;2&9?&012&7930&?2=04A2&7C;;2=3&9?&

2TBC;84;E&012&395;8&7C02=4CA&prq&A423&4;&012&?42A8&9?&B9A>B19;4F&B=985F049;W&MHIIHS&BL&H[[OS&

0143&319=0&39A9&E540C=&B42F2&843BAC>3&C&0P9YBC=0&P=404;E&4;&P14F1&012&0P9&34823&9?&012&30=4;E3&

M01C0&43S&C69<2&C;8&6214;8&012&309BB4;E&?4;E2=3&9?&012&A2?0&1C;8O&3227&09&62&0=2C028&C3&

84??2=2;0&BC=C7202=3L&)A39S&3972&02F1;4D523&C=2&09&62&B=985F28&01=95E1&012&F99=84;C049;&

9?& 6901& 1C;83& M35F1& C3& 1C=79;4F3& C;8& ;9=7CA& BA5FV28& 395;83O& P14A2& 9012=3& C=2& 09& 62&

B=985F28&2TFA534<2A>&6>&9;2&1C;8&M2LEL&?4;E2=04B&C00CFV3&Z&534;E&C&0CBB4;E&02F1;4D52&Z&C=2&

B2=?9=728&6>&012&A2?0&1C;8&9;A>S&P12=2C3&F"**"-/&2+020N/FF'7a &43&09&62&BAC>28&6>&012&=4E10&

1C;8&9;A>OL&X4EL&_LH&C;8&<4829&2TC7BA2&_LH&319P&C;&2<482;0&32BC=C049;&9?&012&CF049;&9?&012&

0P9& 1C;83^& 012& 5BB2=& A4;2&843BAC>3&012&A2?0Y1C;8& ?4;E2=04B& C00CFV3S&012& 690097& A4;2&012&

F"**"-/&2+020N/FF'7a &MC&=4E10Y1C;8&F"**"-/&2&P401&1CA?&B=2335=2OL&

&

&

&

6;<I:A&TNP^&@i6A2=S&I#"$$4#(-JS&6L&]&

&



! "$%!

*143&BC=04F5AC=&BC33CE2&43S&4;&7>&<42PS&9;2&9?&012&?2P&C;02F282;03&M4?&;90&012&9;A>&9;2O&9?&

012&fBC=C720=4F43C049;W&9?&012&0P9&1C;83&4;&AB25L&&

";&C&=95;8Y0C6A2&843F53349;&620P22;&F97B932=3&C;8&B2=?9=72=3&9;&hAC53&hL&@i6A2=S&

7982=C028&9;& 012& 6A9E& *12& .C76A2=&M.5012=?9=8Ye91;39;& HIJIOS&012& F97B932=&#<C;&

e91;39;&C332=03^&fX9=&72S&;9&89560&5;?C4=A>S&@i6A2=&"$&012&482C&9?&0=2C04;E&012&=4E10&C;8&A2?0&

1C;8&9?&C&30=4;E&BAC>2=&32BC=C02A>W&Me91;39;S&4;& .5012=?9=8Ye91;39;&HIJIOL&X9=&e91;39;S&

C79;E&012&?2P&F97B932=3&P19&=4E9=953A>&B5=352&012&F9;32D52;F23&9?&@i6A2=W3&CBB=9CF1&

09& 30=4;E& P=404;ES& C;8& 403& CBBA4FC049;3& 09& 9012=& 4;30=572;0CA& ?C74A423S& C=2& )C=9;&-C3348>&

C;8&g42AC;8&@96C;L&&

& );9012=& 2TC7BA2& 9?& BC=C720=4F& B9A>B19;>& 4;& E540C=& A402=C05=2S&F974;E& ?=97&

@i6A2=W3&0=C84049;&C;8&35632D52;0&09&AB25S&43&01C0&9?&g42AC;8&@96C;&C;8&143&CBB=9CF1&09&

;90C049;&4;&)02J;#(+1LHK&";&0143&B42F2S&C3&4;&@96C;W3&9012=&4;30=572;0CA&P=404;ES&BC=C720=4F&

B9A>B19;>&43&;90C028&9;&32<2=CA&30C<23L&X4EL&_L[&C;8&<4829&2TC7BA2&_L[&319P&012&?4=30&BCE2&

9?&012&B42F2&C;8&403&34T&30C<23&Z&0P9&?9=&012&A2?0&C;8&?95=&?9=&012&=4E10&1C;8L&

*12&B42F2&27BA9>3&30C;8C=8&;90C049;&4;&012&?4=30&M690097O&30C<2S&C3&4;&012&9B2;4;E&

6C=3&J&09&KL&*12&14E1A4E1028&BC33CE2&4;&X4E&_L[S&6C=&aS&843BAC>3&012&0P9&BC=C7202=3&4;&BAC>&

?9=& 012& A2?0& 1C;8^& 012& 690097& 30C<2& 4;84FC023& fEA433C;84W& 9?& 012& ?4=30&?4;E2=& MC;8& 012&

F9;32D52;0&B934049;&F1C;E23O&P14A2&012&;2T0&30C<2&4;84FC023&C&M=1>0174FCAA>O&4;82B2;82;0&

?4E5=C049;& 9?& 012& ?95=& A2?0Y1C;8& ?4;E2=3& MP12=2& 012& ?95=& 3BCF23& 4;& 620P22;& A4;23& 4;& 012&

30C<2&72C;3&?4;E2=3&J&09&_S&?=97&690097&5BOL&c4829&2TC7BA2&_L_&319P3&012&3B2F4?4F&6C=&C3&

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
HK&*12&040A2&43&)02J;#(+1&62FC532&012&B42F2&43&4;F97BA202k&012&F97B932=&P4AA&F97BA202&012&32F9;8&C;8&014=8&32F049;3&85=4;E&
HIJKL&



! "$' !

C&FC32&9?&f=2C33276A>W&9?&2CF1&BC=C7202=S&01C0&43S&?4=30&BAC>4;E&012&690097&30C<2&9;A>S&012;&

012&32F9;8&30C<2&C;8&012;&B5004;E&6901&09E2012=L&&

&

&
&
6;<I:A&TNS^&g42AC;8&@96C;S&)02J;#(+1S&66L&JZa&

&

)3& ?9=& 012& =4E10Y1C;8&BC=C7202=3S&X4EL& _L_& C;8&<4829& 2TC7BA2& _L`&319P& 0127& 4;&

CF049;L&@2=2S&012&014=8&30C<2&?=97&012&690097&4;84FC023&012&=4E10&1C;8W3&BA5FV4;E&B934049;&

M8202=74;4;E& BA5FV4;E& B934049;3& 30C=04;E& ?=97& 012& 2;8& 9?&012&?4;E2=69C=8& 09& 395;8Y19A2&

C;8& 6=48E2Ok&012&?95=01& C;8& 34T01&?=97& 012& 690097&4;84FC02& ?4;E2=3&FN"N! N/ N#&M01576S&

4;82TS& 7488A2S& =4;E& C;8& B4;V>& ?4;E2=3S& =23B2F04<2A>Ok&C;8&012&?4?01& 30C<2&5B&319P3& 012&

30=4;E3&MJ&09&KOL&&&

&



! "$( !

&
&
6;<I:A&TNT^&@96C;S&)02J;#(+1S&66L&JKZHK&

&

*12&3>769A3&9;&012&?4?01&30C<2&4;&6C=&JaS&012&1CA?YF4=FA23&9;&09B&9?&012&;902Y12C83S&

4;84FC02&BA5FV4;E&P401&012&?4;E2=;C4A&MP12=2C3S&4;&012&C632;F2&9?&01C0&3>769AS&?A231&3195A8&

62& 27BA9>28OL& *153S& @96C;W3& ;90C049;CA& 7982A& 4;84<485C023& 6901& B1>34FCA& CF049;3& C;8&

39;4F&950F9723&MBC=04F5AC=A>&0476=2O&P401&14E1&B=2F4349;k&19P2<2=S&012&;90C028&0C3V3&B932&

F1CAA2;E23&01C0&7CV2&84??4F5A0&C&f9;2Y09Y9;2&0=C;3AC049;W&9?&012&02T0&M35F1&C3&012&f(C=0zVW&

F"**"-/&"&C;8&C=B2EE493& 4;& 6C=& H`S& 4;& P14F1& 012& ;90C028& <2A9F40>&4;02=?2=23& P401&012&

4;02AA4E464A40>&9?&012&C=B2EE493OL&

);9012=& F97B932=& P1932& P9=V& 43& =2AC028&09&012& f82F95BA4;EW& 482C& 43& .4F1C=8&

(C==200S&P19&4;84FC023^&&



! "$) !

"& ?95;8& @i6A2=W3& 9632334<2A>& 019=95E1& 84372762=4;E& 9?& 4;30=572;0CA& 02F1;4D52&
B=200>&30C=0A4;E&P12;&"&?4=30&FC72&CF=933&40S&C;8&40&PC3&3972014;E&"&?2A0&40&;2F233C=>&
09& 82?4;2& 7>& PC>& 9?& A99V4;E& C0& 014;E3& 4;& =2AC049;& 09S& 650& C0& 012& 3C72& 0472& 40W3&
47B9=0C;0&09&;902&01C0&012&482C3&P2=2;W0&P401950&B=2F282;0&Z&?4=30A>&4;&012&897C4;&
9?&47B=9<43C049;CA&B2=?9=7C;F2S&C3&"W<2&CA=2C8>&72;049;28S&650&CA39&4;&012&P9=V&9?&
F97B932=3&A4V2&@9AA4E2=&M0P9&2TC7BA23^&X4=30&'0=4;E&o5C=020&MJb][OS&C;8&,&'3"#+\<#(+
5#.(J;b0%#&MJb]bOS&012&AC002=&624;E&P=4002;&4;&0C6AC05=2&01=95E1950OS&UCF12;7C;;&
M96<4953A>OS& hCE2A& M012& F2AA9& BC=03& 9?&5/&-. O& C;8& 2<2;& (2=49& M012& 1C=B& C;8&
0=9769;2&,#S'#0*/$ OL& %;2& 014;E& 01C0& 7930& 9?& 01932& 2TC7BA23& 1C<2& 4;& F9779;S&
P14F1&4;&012&2;8&"&?22A&FA932=&09&MC;8&4;8228&P14F1&"&?22A&1C3&E=2C02=&B902;04CA&4;&C&
79=2& E2;2=CA& 32;32OS& 43& C& F9;F2=;& ;90& \530& P401& 012& 843C33276A>& 9?& 4;30=572;0CA&
02F1;4D52&650&CA39&012;&403&=2C33276A>&4;09&;2P&F9;?4E5=C049;3S&f;2P&4;30=572;03WL&
M(C==200S&4;&.5012=?9=8Ye91;39;&HIJIO&
&

)FF9=84;E&09&(C==200S&@i6A2=&PC3&B=96C6A>&012&?4=30&09&;90C02&012&82F95BA4;E&482C&Z&

P14F1&(C==200&CA39&02=73&012&f843C33276A>N=2C33276A>W&482C&Z&650&40&PC3&?=97&012&P9=V&9?&

3972& 47B=9<432=3&01C0&(C==200& F9;3482=3& 0143& 482C&09& 1C<2& 82=4<28S&9<2=& C& 75F1&A9;E2=&

14309=>k&09&62&B=2F432S&f012&P9=V&9?&B29BA2&A4V2&/CAF9A7&$9A83024;&9=&(C==>&$5>&9=&#<C;&

GC=V2=W&M4648LOL&(C==200W3&4;02=230&4;&47B=9<434;E&7534F4C;3&43&2<482;0&4;&143&2A2F0=4F&E540C=&

B42F2&&(/0$!"$$"20+MJbbKZbbOS&012& F2;0=CA& 01=2C8& 9?& 012& AC=E2=& P9=V&MGI)+ 5GAA:I&

MF97BA2028&4;&HII[OS&4;&P14F1&9;2&9?&012&B94;03&9?&82BC=05=2&PC3^&

C;& C0027B0& 09& =2F9;F24<2& 012& 2A2F0=4F& E540C=& 4032A?S& ;24012=& C3& C;& 2TBC;828& M9=&
47B9<2=43128S&82B2;84;E&9;&9;2W3&B94;0&9?&<42PO&<2=349;&9?&403&fFAC334FCAW&?9=262C=S&
;9=& C3& C& 728457& ?9=& 2??2F04;E& C& ?C3149;YF9;3F4953& ?5349;& P401& 403& ?C74A4C=&
F9;027B9=C=>&<9FC65AC=>L&&(/0$!"$$"20&5323&C&f1>6=48W&4;30=572;0&2D54BB28&P401&
6901&f2A2F0=4FW&C;8&fCF95304FW&950B503S&C;8&5323&BAC>4;E&02F1;4D523&=2AC028&09&6901&
9?&012&C69<2&0=C84049;3&C3&P2AA&C3&MB=96C6A>&7930&47B9=0C;0A>O&P1C0&!2=2V&(C4A2>&
FCAA3&f;9; Y48497C04F& 47B=9<43C049;W&M09& P14F1& "& P95A8& B=2?2=& 012& 02=7&f=C84FCAA>&
48497C04FWOL& #CF1& 9?& 012& 34T& 32F049;3& 27698423& C& 84??2=2;0& C;EA2& 9?& <42P& 9;& 012&
4;30=572;0&4032A?&MC3&P2AA&C3&9;&012&C?9=272;049;28&F97B934049;CA&7C02=4CAS&P14F1&
4;& 012& 2;8& F9723& 09& 012& 3C72& 014;EOk& 2CF1& CA39& 5323& C& 84??2=2;0& =2AC049;314B&
620P22;& 012& 4;30=572;0& C;8& 403& 2A2F0=9;4F&f2;<4=9;72;0WS& P14F1& 4;& 2CF1& FC32&
4;<9A<23&;90C028&BC=03&?9=&9;2&9=&79=2&?990B28CA3S&C??2F04;E&35F1&8472;349;3&C3&
B40F1Y314?04;E&C;8&0476=CA&7985AC049;&C3&P2AA&C3&<9A572L&M(C==200&JbbbO&
&



! "$* !

(C4A2>W3& f;9;Y48497C04F& 47B=9<43C049;WS& 143& ?9=75AC049;& 9?& 012& 02=7& f?=22&

47B=9<43C049;W&M322&(C==200&HIJ_S&BL&KHOS&32273&09&62&C;&4;8228&f48497C04FWS&2<2;&B1>34FCAS&

0=CF2& 4;&&(/0$!"$$"20L& *12& 5;2<2;Y;5762=28&32F049;3& 4;&&(/0$!"$$"20&C=2& 09& 62& BAC>28&

P401& ?4;E2=;C4A3& C;8& fCF95304FW& 950B503SH]&P12=2C3& 2<2;Y;5762=28&32F049;3&C=2& 09& 62&

BAC>28&P401&BA2F0=57&C;8&4;<9A<2&79=2&f2A2F0=4FW&395;83&Z&C;8&?=22&47B=9<43C049;&B=9B2=S&

7930& ;90C6A>& 4;&&(/0$!"$$"20+ 1c&Ha&MC;8& 09& C& A2332=& 2T02;0& 4;& 319=0N4;02=\2F028& 6C=3& 4;&

&(/0$!"$$"20+ cOL& *153S&&(/0$!"$$"20&4AA530=C023& 012& 482C& 01C0&f4;FA584;E& 47B=9<43C09=>&

?2C05=23&4;&C&;90C028&F97B934049;&1C3&012&4;02;049;S&9=&012&2??2F0S&9?&Q?=224;ER&B2=?9=72=3&

?=97&012&Q0>=C;;>R&9?&B=2F432&;90C049;W&M4648LOL&&

& (C==200W3&&(/0$!"$$"20&F9723&4;09&BAC>&4;&0143&F1CB02=&C3&40&43&C&84=2F0&C;02F282;0&?9=&

-C3348>W3&AB25L&-C3348>&4;84FC023&01C0&012&040A2&9?&143&2A2F0=4F&E540C=&P9=V&43&C&82?2=2;04CA&

=2?2=2;F2& 09&(C==200W3&MGI)+ 5GAA:IS& C;8& 79=2& 3B2F4?4FCAA>& 09&&(/0$!"$$"208+'474AC=40423&

620P22;& 6901& B42F23& 4;FA582& 012& 4;30=572;0^& 4;& 6901& P9=V3& C;& 2A2F0=4F& E540C=& P401& 0P9&

950B503&M7CE;204F&C;8&B42d9O&C3&P2AA&C3&012&532&9?&B28CA3&M;90C028&4;&012&3C72&PC>O&43&

=2D54=28k&19P2<2=S&4;&AB25&012=2&43&;9&<9A572&B28CAS&P14A2&012&532&9?&012&0=279A9&6C=&

MP14F1& 4;&AB25&43& ?5;8C72;0CAO&43&4;&&(/0$!"$$"20&\530& 9FFC349;CAL& )3& ?9=& 012& 532& 9?&

0C6AC05=2&;90C049;S&012&5BB2=&30C<2&4;&&(/0$!"$$"20&Z&322&X4EL&_L`&Z&4;84<485C023&012&B40F123&

27BA9>28& 4;& =2AC049;& 09& 0124=& CAA9FC049;&9;& 012& ?4;E2=69C=8& C;8& 30=4;E3k&19P2<2=S&012&

;90C049;&43&;90&C3&B=23F=4B04<2&C3&4;&-C3348>W3&3F9=2L&&

&

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
H]&*12&4;30=572;0&=2D54=23&C&B42d9&B4FV5BL&
Ha&(C==200&CA39&=2?2=3&09&0143&B42F2&C3&C;&2TC7BA2&9?&f322828&47B=9<43C049;W&M322&(C==200&HIJ_S&BBL&K_Z̀ OL&



! "$+ !

&
&
&
6;<I:A&TNU^&.4F1C=8&(C==200S&&(/0$!"$$"20S&66L&JZK&

&

)&?4;CA&=27C=VS&B=49=&09&843F5334;E&AB25S&43&01C0&fB1>34FCA40>W&9FF5B423&C;&47B9=0C;0&

BACF2&4;&(C==200W3&C2301204F3S&C3&012&F97B932=&30C023^&

"W7& 4;02=23028& 4;& C& 7534F& P14F1& 2TB9323& 012& B1>34FCA& 72C;3& C;8& B=9F23323& 9?&
B=985F4;E& 395;8& C;8& 7CV23& 0143& 2TB935=2& BC=0& 9?& 403& 39;4FN30=5F05=CAN2TB=2334<2&
<9FC65AC=>L&M(C==200S&4;&.5012=?9=8Ye91;39;&HIJIO&

&
&



! "%, !

&(/0$!"$$"20&PC3&9=4E4;CAA>&4;&7>&BAC;3&09&62&4;FA5828&4;&012&B9=0?9A49&9?&0143&012343S&

650&CA0195E1&"&A2C=;0&012&;9023&4;&012&A2339;3&"&099V&P401&!C=>A&(5FVA2>S&012&9BB9=05;40>&

848&;90&C=432&09&7220&(C==200&4;&9=82=&09&39=0&950&012&2A2F0=9;4F3&9?&012&P9=VS&P14F1&C=2&

B=96A27C04F&09&012&2T02;0&01C0&012&2A2F0=9;4F&BC=0&=2D54=23&C&B2=?9=72=&C6A2&09&47B=9<432k&

012& 9;A>& 0P9& <2=349;3&09& 8C02&Z&!C=>A&(5FVA2>W3& =2F9=84;E& C;8& B2=?9=7C;F23& C;8& '201&

e932AW3& B2=?9=7C;F23&Z&1C<2& 4;<9A<28&012& F97B932=& 14732A?& 9;&2A2F0=9;4F3L&(C==200W3&

4;02;049;3&C=2&09&5B8C02&7930&9?&012&2A2F0=9;4F3&6>&B=9E=C774;E&;2P&/)l&BC0F123S&C;8&

7 >&B2=?9=7C;F2&9?&&(/0$!"$$"20&P4AA&012=2?9=2&62&C&?505=2&F9;04;5C049;&9?&012&CF04<40423&

62E5;&5;82=&012&576=2AAC&9?&0143&G1!L&&

)3& ?9=& 012& B1>34FCA& F97B9;2;0& 9?&&(/0$!"$$"20H&7C;>& 9?& 012& F19=83& C=2& 14E1A>&

B=96A27C04F& 62FC532& (C==200& 5328& C& 37CAA& E540C=& 4;& 143& F97B934049;CA& 2TBA9=C049;3&

MCBBC=2;0A>&C&319=0Y3FCA2&E540C=S&?9=&37CAA2=&1C;83OS&C;8&;90&BC=04F5AC=A>&62FC532&9?&C474;E&

C0&84??4F5A0>&9=&5;BAC>C64A40>&C3&C;&2;8&4;&4032A?L&(C==200&30C023^&&

F97B934;E&?9=& CF95304F& 4;30=572;03& 43& M?4A02=28& 01=95E1& ;90C049;S& P401& CAA& 012&
A4740C049;3& C3& P2AA& C3& 9BB9=05;40423& 40& 9??2=3O& C& <4349;& 9?& 19P& "W8& BAC>& 01932&
4;30=572;03& 7>32A?S& 4?& "& F95A8^& 01C0W3& 012& V4;8& 9?& 2;ECE272;0& P401& 395;8& C;8&
B1>34FCA40>&"W7&0=>4;E&09&C47&C0L&M(C==200S&4;&.5012=?9=8Ye91;39;&HIJIO&
&

";&-C3348>W3&C2301204F3&099&Z&C;8&4;&BC=04F5AC=&4;&AB25&Z&B1>34FCA40>&43&C;&2TB=2334<2&

2;8&4;&4032A?L&

&

TNP& 4@??;L9W?&A)%&B9%*+1&.=&2*++%#&&

A.#+B;#/&$+2>+5/&&#(S&?9=&39A9&2A2F0=4F&E540C=&P401&01=22&950B503&C;8&2A2F0=9;4F&B=9F2334;ES&

0CV23&403&040A2&?=97&012&?4=30&F1CB02=&9?&!2A25d2W3&A.#+=2;3S&C;&4;<2304EC049;&9?&012&(C=9D52S&



! "%"!

U246;4dS&C;8&012&79;C8L&-C3348>&4;84FC023^&

"0& 43& C& P9=V& 01C0& 2TBA9=23& 012& ;C05=2& 9?& ?9A83S& 62;83S& C;8& BA2C03S& C;8& 0124=&
F9;F9740C;0&47BA4FC049;3&9?&35=BA53S&2;<2A9B4;ES&F9AACB34;ES&C;8&96?53FC049;L&"0&43&C&
P9=V& 4;& P14F1& 9<2=?A9P4;E& 0=C\2F09=423& 9?& 7C02=4CA& C;8& B=9F233& F9AA482S& 9<2=ACBS&
F9AACB32S&C;8&3A482S&P12=2&30=C0C&72A0&C;8&=5B05=2&C;8&82?9=7S&C;8&P12=2&?9=7&
C;8&31CB2&C=2&9;A>&012&?4;CA&6>YB=985F0&9?&A4;23&?9A84;E&4;09&9;2&C;9012=S&9?&31CB23&
35635728&6>&9012=&31CB23S&9?&?9=73&0P43028&P4014;&9012=&?9=73L&M-C3348>&HIJ`O&
&

*12& P9=V& PC3& 62E5;& 4;& HII`& C;8& F97BA2028& 4;& HII]S& C;8& 40& 43& 8284FC028& 09& 012&

)530=CA4C;&E540C=430&!C=>A&(5FVA2>L&);&4;\5=>&B=2<2;028&(5FVA2>&?=97&B=2742=4;E&012&B42F2S&

P14F1& PC3& ?4;CAA>& B2=?9=728& ?9=& 012& ?4=30& 0472& CA7930& 02;& >2C=3& C?02=& -C3348>& 62EC;&

F97B934;E&40S&P12;&"&EC<2&403&B=2742=2&9;&HI&X26=5C=>&HIJ`&C0&012&#A2F0=4F&'B=4;E&X2304<CA&

C0&012&:;4<2=340>&9?&@5882=3?42A8&M322&?5AA&B2=?9=7C;F2&4;&B9=0?9A49&9?&?5AA&B2=?9=7C;F23OL&

*12&B=9E=C772&;902&?9=&012&B42F2&=2C83^&

*12& E540C=& 4032A?S& 9=& C0& A2C30& 012& B1>34FCAS& 395;8YB=985F4;E& 7C;4B5AC049;& 9?& 012&
4;30=572;0S& 43& C& ?9A84;E^& 012& 4;02=CF049;& 620P22;& ?4;E2=& C;8& 30=4;E& C;8& ?=20S& 012&
62;84;E& C;8& P=CBB4;E& 9?& 30=4;E3& P401& 012& ;50& C;8& 6=48E2& C;8& 05;4;E& B2E3S& 012&
?9A84;E& C;8& 3ACFV2;4;E& ?=97& 012& 0=279A9& 6C=& r& ";& 0143& P9=VS& 01232& ?9A83& C=2& CAA&
7C82&4;82B2;82;0S&;90&39&75F1&AC>2=28&C3&72=2A>&3475A0C;2953&C;8&2;0C;EA28L&
*12& 0P9& 1C;83& 0=C<2=32& 012& ?=2069C=8& 4;82B2;82;0A>S& ?=228& ?=97& 0124=&
F9;<2;049;CA&=9A23&C;8&E29E=CB1423L&#4012=&1C;8&74E10&C0&C;>&7972;0&62&BA5FV4;ES&
30=5774;ES&82B=2334;E&C&30=4;ES&3F=CB4;ES&3A484;ES&9=&62;84;ES&C;8&79=29<2=S&01232&
CF049;3&C=2&C3&A4V2A>&09&CBB2C=&6214;8&9=&C69<2&C;&CA=2C8>Y82B=23328&?=20&C3&62A9PL&
e94;4;E& 0143& 4;02=?CF2& 620P22;& ?4;E2=& C;8& ?=20& C;8& 30=4;E& C=2& 012& CF049;3& 9?& 012&
0=279A9& 6C=& M9=& fP1C77>W& 6C=OS& 4032A?& 62;0& C;8& ?9A828& 6>& 6901& 1C;83& C;8& 012&
9FFC349;CA&2A69PS&0P9&?990B28CA3&01C0&62;8&C;8&31CB2&C;8&0P430&B40F1&C;8&0476=2S&
C;8&C&?5=012=&C==C>&9?&C7BA4?4FC049;&C;8&B=9F2334;E&7984?4FC049;3&9;&0P9&C884049;CA&
2A2F0=9;4F&30=C;83L&M-C3348>&HII]O&
&

)3& 72;049;28& C69<2S&012& 3F9=2& 843BAC>3&C;& 2T02;828& 0C6AC05=2&;90C049;S& P14F1&

4;84FC023& B=2F432& B1>34FCA& CF049;3& 9?& 2CF1& 1C;8& M;90C028& 9;& C& 32BC=C02& 34TYA4;2& 30C??&

4;84FC04;E&012&34T&30=4;E3&9?&012&4;30=572;0OS&C&0=279A9&6C=&M09&62&BAC>28&6>&6901&1C;83&C;8&



! "%#!

012&=4E10&2A69PO&C;8&0P9&2T02=;CA&B28CA3&M9;2&B=9F2334;E&2??2F03S&012&9012=&C&B40F1&B28CAOL&

*12&;90C049;&43&2;04=2A>&B=23F=4B04<2S&?9F534;E&5B9;&395;8YB=985F4;E&CF049;3&M4;FA584;E&012&

395;8Y7984?>4;E&CF049;3&9?&0=279A9&6C=&C;8&B28CA3O&=C012=&01C;&012&39;4F&=235A03L&&

&

TNPNO&-A?>I:A&>98A?&

*12& 7C4;&395;8YB=985F4;E&CF049;3& 4;& 012& B42F2& C=2& BA5FV4;ES& 82B=2334;ES& 30=4V4;E& C;8&

3F=CB4;E& 012& 30=4;E3& P401& 6901& 1C;83k& 843BAC>28& 4;& F9764;C049;& P401& EA433C;89S& 62;83S&

0=4AA3S&0=279A93&C;8&<46=C09&MC;8&32<2=CA&395;8Y7984?>4;E&CF049;3&?=97&012&0=279A9&6C=&C;8&

B28CA3OL&)AA&B93346A2&F9764;C049;3&9?&01232&30=C0C&Z&FC=2?5AA>&7CBB28&950&Z&47652&2CF1&

E2305=2S& 2CF1& B=23F=4628& 79<272;0S& P401& C& 320& 9?& 7534FCA& 8C0C& 82?4;4;E& 403& 7534FCA&

482;040>&f4;&35F1&C&PC>&01C0&012&E2305=CA&CF049;&43&4032A?&CA=2C8>&C&7534FCA&96\2F0W&M-C3348>&u&

-C30=9&HIJ`OL&

%;2&9?&012&7C4;&CF049;3&43&012&?4;E2=&B2=F53349;&C00CFVL&*12&=4E10&1C;8&4;&012&0P9&

9B2;4;E&6C=3&843BAC>3&C&?2P&<2=349;3&?9=&0143&V4;8&9?&C00CFVS&4;&F9764;C049;&P401&EA433C;893&

C;8& 0=4AA3&Z&322& 012& =28& =2F0C;EA2& 4;& X4EL& _LKL& @2=2S& 012& ?4=30& C00CFV& =27C=V3& C;& CA=2C8>&

30=9;E&7534FCA&482;040>S&C;8&;90&?=97&E540C=&BAC>4;E&0=C84049;3&650&?=97&B4C;9^&40&43&C&B4C;9&

$&/--/&2L&)3&843F53328&P401&012&F97B932=S&0143&E2305=CA&0>B2&9B2=C023&2TCF0A>&A4V2&C&B4C;9&

30CFFC09& 9;& 012& B1>34FCA& A2<2A&Z&01C0& 43S& 012& 8>;C74F& 84=2F049;& C??2F03& 012& 8430C;F2& 9?&

B=2BC=C049;&M012&A9582=&012&C00CFVS&012&A9;E2=&012&8430C;F2OL&@9P2<2=S&39;4FCAA>S&40&;90C6A>&

84??2=3&C3&012&9B2;&30=4;E&=239;C023&4;&012&E540C=&9;F2&9;2&A4?03&012&?4;E2=&C?02=&012&C00CFV&

M5;A4V2&9;&C&B4C;9OS&C3&FC;&62&12C=8&4;&<4829&2TC7BA2&_LKL&



! "%$!

&
6;<I:A&TNV^&)C=9;&-C3348>S&A.#+B;#/&$+2>+5/&&#(S&66L&JZH&

&

*12& 6A52& =2F0C;EA2& 4;& 012& 3C72& X4EL& _LK& 14E1A4E103& 012& A2?0& 1C;8& C;8& 403& ?4;E2=Y

82B=2334;E&CF049;3S&6214;8&C;8&C69<2&012&?=203&Z&322&<4829&2TC7BA2&_L]L&*12&0=279A9&6C=&

CF049;S& 4;& F99=84;C049;& P401& 3972& ?4;E2=& CF049;3S& 43& P4014;& 012& >2AA9P& =2F0C;EA2L&c4829&

2TC7BA2&_La&319P3&012&=4E10YC=7&CF049;3&Z&01C0&43S&=4E10Y1C;8&C;8&0=279A9Y6C=&30C<23&Z&



! "%%!

P1932& 753F5AC=& F99=84;C049;& 05=;3& 79=2& F97BA2T& C?02=& C884;E& 012& AC>2=& 012& 2A69P&

CF049;3L&*12& A9FCA4dC049;& 9?& 012& 753FA2& 2??9=0& 4;& 012& ?4;E2=YB2=F53349;& C00CFV3& 43& 79=2&

F97BA2T&4;&F97BC=439;&09&E540C=4303W&F9779;&753F5AC=&=2?A2T23k&"&B=9B932&012&3195A82=&C3&

012&9=4E4;&9?&012&753FA2&2??9=0&M23B2F4CAA>&4;&C&A958&8>;C74FOS&P12=2C3&314?04;E&BACF23&012&

753F5AC=&?9F53&9;&012&2A69PS&C;8&?4;E2=&\94;03&C=2&?4T28&4;&9=82=&09&=23430&012&4;02;340>&9?&

CF049;3&Z&6234823&P14F1S&012&CF049;&9?&012&2A69P&4;&F9;0CF0&P401&012&0=279A9&6C=&P401&012&

3C72& C=7& ;90C6A>& F97BA2T4?423& 012& 753F5AC=& F99=84;C049;L&X4;CAA>S& C3& C;& 2TC7BA2& 9?&

=2C33276A>&9?&012&C69<2Y72;049;28&BC=C7202=3&C;8&CF049;3S&<4829&2TC7BA2&_Lb&B503&0127&

CAA&09E2012=S&C884;E&012&2;0=C;F2&9?&2??2F03&4;&012&32F9;8&6C=&ME=22;&=2F0C;EA2&4;&X4EL&_LKOL&&

&
6;<I:A&TNY^&-C3348>S&A.#+B;#/&$+2>+5/&&#(S&66L&J[ZJ_&
&

X4EL&_L]&319P3&C&BC33CE2&C=95;8&6C=3&J[ZJ_S&4;&P14F1&012&=4E10&1C;8&843BAC>3&79=2&

E2305=CA&0>B23&82=4<28&?=97&?4;E2=&B2=F53349;&35F1&C3&&(#!2;/032$&4;&32BC=C02&30=4;E3&MCA39&



! "%' !

B2=?9=728&P401&BA5FV28&30=4;E3S&012&AC30&0472&6214;8&012&A2?0&1C;8OL&*12&A2?0&1C;8&843BAC>3&

3972&CF049;3&9?&82B=2334;E&?4;E2=3&C;8&0=4AA3&C;8S&7930&47B9=0C;0A>&Z&C;8&14E1A4E1028&4;&

012& =28& =2F0C;EA2&Z&C& FC32& 9?& B9A>B19;>& 9;& 9;2& 34;EA2& 30=4;E^& 9;2& ?4;E2=& B2=?9=73& C&

EA433C;89&?=97&?=20&JJ&09&JK&P14A2&C;9012=&?4;E2=&BAC>3&01=22&30CFFC09&C00CFV3S&6214;8&012&

EA433C;89&?4;E2=S&9;&?=20&JIL&M'22&<4829&2TC7BA2&_LJILO&*143&FC32&9?&C&0P9YBC=0&B9A>B19;>&

9;&9;2&34;EA2&30=4;ES&19P2<2=S&43&;90&012&7930&2T0=272&FC32L&

&
&
6;<I:A&TNZ^&-C3348>S&A.#+B;#/&$+2>+5/&&#(S&66L&HaZb&

&

*12& 14E1A4E1028&BC33CE2& P4014;& 012& =28& =2F0C;EA2& 4;& X4E& _La& 319P3& 012& 7930&

2T0=272&FC32&9?&B9A>B19;>&9;&C&34;EA2&30=4;ES&4;&P14F1&012&CF049;3&9;&012&`01&30=4;E&843BAC>&



! "%(!

C& 01=22YBC=0& B9A>B19;>& M4L2L& C69<2S& 6214;8& C;8& 620P22;& 0P9& 82B=2334;E& ?4;E2=3OL&

@9P2<2=S&40&=27C4;3&79=2&C&fB9A>B19;>&9?&CF049;3W&=C012=&01C;&C&B9A>B19;>&9?&395;83S&C3&

012&027B4&C;8&2??2F03&B=9F2334;E&84309=0&012&39;4F&=235A03&Z&322&<4829&2TC7BA2&_LJJL&

) ;9012=& 753F5AC=& BC=C7202=& 01C0& 62F9723& C& E2305=CA& 0>B2& MCA0195E1S& 30=4F0A>&

3B2CV4;ES&C&0>B2&9?&395;8Y?CF4A40C04;E&E2305=2O&43&01C0&9?&\94;0&=90C049;3^&7930&;90C6A>S&4;&

6C=&JJaS&012&=4E10&1C;8&B2=?9=73&C&32=423&9?&P=430&=90C049;3&C3&B=97B028&6>&012&7C02=4CA&

M;902& 012& =28& C==9P3& 4;& X4EL& _LbO&Z&322&<4829& 2TC7BA2& _LJHL& *12& A2?0& 1C;8& 4;& 012& 3C72&

BC33CE2S& 4;& C884049;S& BAC>3& C69<2& 012& ?=2069C=8&Z&<4829& 2TC7BA2& _LJ[L& G5004;E& 09E2012=&

6901&1C;83S&012&=235A0&43&012&9<2=CAA&BC33CE2&4;&<4829&2TC7BA2&_LJ_L&

&
&
6;<I:A&TN[^&-C3348>S&A.#+B;#/&$+2>+5/&&#(S&66L&JJaZb&
&

)3& ?9=& 395;8Y7984?>4;E& E2305=23S& 6234823& 012& CF049;& 9?& 012& ?990& B28CA3& 012&

B933464A40423&82=4<28&?=97&012&532&9?&012&0=279A9&6C=&C=2&?5AA>&2TBA9=28&4;&-C3348>W3&2A2F0=4F&



! "%)!

E540C=&P=404;EL&";&C884049;&09&012&PC>&4;&P14F1&012&532&9?&012&2A69P&F97BA4FC023&012&9<2=CAA&

753F5AC=&F99=84;C049;&MC3&322;&4;&X4EL&_LKOS&012&CA02=;C049;&9?&=4E10Y&C;8&A2?0Y1C;8&CF049;3&

9;&012&0=279A9&6C=&C883&C&;2PS&F19=29E=CB14FCA&8472;349;S&C3&319P;&4;&X4EL&_LJI&M<4829&

2TC7BA2&_LJ`OL&&

&

&
&
6;<I:A&TNOM^&-C3348>S&A.#+B;#/&$+2>+5/&&#(S&66L&`IZ̀ H&

&

";&C;9012=&2TC7BA2&9?&403&532S&012&0=279A9&6C=&FC;&CF0&C3&C&02T05=CA&6CFVE=95;8S&9;&

P14F1& 6=42?& 4;02=\2F049;3& 9?& E2305=CA& 5;403& 9<2=ACBS& C3& 43& ;904F2C6A2& 4;& X4EL& _LJJ& M<4829&

2TC7BA2&_LJKOL&

&&



! "%*!

&

6;<I:A&TNOO^&-C3348>S&A.#+B;#/&$+2>+5/&&#(S&66L&JIJZH&

&

TNPNP& 3=9?;E@F;>9&&

";&C;&4;02=<42P&01C0&!C=>A&(5FVA2>&F9;85F028&P401&)C=9;&-C3348>&4;&%F0962=&HIJHS&P12;&

D523049;28& 9;& 143&B=49=4043C049;& 9?& 79<272;0& C;8&9; &P1C0& (5FVA2>&02=73&-C3348>W3&

f;2EC04<2&CBB=9CF1&09&395;8W&Z&01C0&43S&012&82E=22&9?&4;8202=74;CF>&9?&012&39;4F&=235A03&Z&40&

272=E28&01C0&-C3348>W3&79012=&MP19&PC3&143&?4=30&7534F&02CF12=O&0=C4;28&147&4;&B4C;9&C;8&

4;&!CAF=9d2W3&720198&9?&25=1>0174F3S&C&720198&01C0&02CF123&F9;F2B03&9?&7534FCA&30=5F05=2&

C;8&2TB=23349;&09&F14A8=2;&6>&72C;3&9?&79<272;0^&

X=97&C;&2C=A>&CE2S&79<272;0&?9=&-C3348>&848&;90&F9;3040502&C&32BC=C02&=23B9;32&09&
395;8S&650&PC3&F9E;404<2A>&72=E28&P401&012&39;4F&2<2;03L&/9<272;0&PC3&395;8S&
C;8&E"-#+E#($/L&-C3348>&1C3&?=22A>&CFV;9PA28E28&01C0&143&35632D52;0&F97B934049;CA&



! "%+!

?9F53& 9;& C& E2305=CA& AC;E5CE2& 62C=3& 012& 7C=V3& 9?& 0143& 2C=A>& A2C=;4;E& 3>;012343L&
M(5FVA2>&HIJ` S&BL&HJO&

&

&& )3&C&B2=?9=72=&9?&-C3348>W3&7534FS&7>&2TB2=42;F2&1C3&622;&01C0&143&CBB=9CF1&09&

;90C049;&C;8&B1>34FCA40>&43&4;8228&2??2F04<2&4;&fB3>F19A9E4d4;EW&012&B2=?9=7C;F2&CF0LHb&);8&

0143& C3B2F0& 32273& 09& 62& C;& CF05CA& F97B9;2;0& 9?& -C3348>W3& C2301204F& 4;02;049;3S& C3& 12&

4;84FC023&4;&AB25 &̂

'9&?9=&2TC7BA2S&4?&"&1C8&3972014;E&=2CAA>&347BA2&A4V2&C&7CT47CA&3C>&:GZ&
!%g,&r&C;8&P2&099V&012&E540C=&?4;E2=69C=8k&4?&"&1C<2&012&2;04=2&3BCF2&01C0&
43&C<C4AC6A2&01C0&79<272;0&E2;2=C023&9;2&BC=04F5AC=&V4;8&9?&2;2=E>S&650&
P12;&"&014;V&C6950&01C0&79<272;0&4;&C&37CAA&3BCF2S&4;&C&F9;30=4F028&3BCF2L&
"0W3&C;&2;2=E>L&);8&39&012&E2305=2&43&84??2=2;0&4?&40&1CBB2;3&C0&012&09B&9?&012&
?4;E2=69C=8&9=&012&690097&9?&012&?4;E2=69C=8&62FC532&9?&19P&40&=2AC023&09&012&
F2;02=&9?&012&698>S&F1C;E4;E&01932&2;2=E423L&M-C3348>S&4;&(5FVA2>&HIJ`S&BL&H[O&

&
&

*12=2&C=2&32<2=CA&2TC7BA23&9?&0143&843B2=349;&9?&2;2=E423S&C3&CBB=9CF128&01=95E1&

B5=2& B1>34FCA40>L& @C;83& F=9334;ES& 7C;>& 04723S& FC;& 62& 322;& C3& 9B2=C04;E& 4;&01C0& PC>^&

84305=64;E&012&B2=?9=72=W3&32;3C049;&9?&C&F2;0=2&9?&E=C<40>&C;8&843B2=34;E&12=&2;2=E423L&X9=&

2TC7BA2S& 4;&X4EL& _LJH&M<4829& 2TC7BA2& _LJ]O&012& 14E1A4E1028& =2F0C;EA23& 319P& 19P&

9FFC349;CAA>& 012& =4E10& 1C;8& F=93323& 09& BAC>& C0& f?4;E2=69C=8& B934049;WS& 8230C64A4d4;E&012&

E540C=430W3&F2;0=2&9?&E=C<40>L&

&

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
Hb&*143&F9;F2B0&43&F9779;A>&2;F95;02=28&4;&843F53349;3&9?&012&;90C049;NB2=?9=7C;F2&4;02=?CF2&4;&X2=;2>195E1W3&7534F&
M322&?9=&2TC7BA2&X40F1W3&F9772;0&D59028&4;&-1CB02=&HS&32F049;&HLHL[OL&*12&P9=8&CBB2C=3&4;&X2=;2>195E1W3&9P;&P=404;E3S&
35F1&C3&4;&012&fG2=?9=7C;F2&,9023W&4;&012&3F9=2&9?&012&B4C;9&B42F2&T#!!/ N1-20N:F"%(/! &MX2=;2>195E1&JbaHOL&'22&CA39S&
?9=&2TC7BA2S&X2=;2>195E1&JbbaS&BL&]L&



! "', !

&
&&&&&

6;<I:A&TNOP^&-C3348>S&A.#+B;#/&$+2>+5/&&#(S&66L&_JZH&

&

";& C& 3474AC=& <24;S&X4EL& _LJ[& 843BAC>3& C& ?=CE72;0& 4;& P14F1& 012&

f843B2=349;N82F2;0=CA4dC049;W& B=4;F4BA2& 43& 4;& BAC>&09&C;& 2<2;& AC=E2=& 2T02;0^& 012& BC33CE2&

=27C4;3&4;&C&F=93328&1C;8&B934049;S&C;8&6901&1C;83&4;&=C012=&2T0=272&B934049;3L&*12&?=203&

C<C4AC6A2& ?9=& 012& =4E10& 1C;8& =C;E2&?=97&?=203& _& 09& aS&P14A2& 012& A2?0Y1C;8& CF049;3& 9FF5=&

620P22;&?=203&J`&C;8&JaL&)A39S&6901&1C;83&C=2&F9;?4;28&09&3972&BC=04F5AC=&C;8&A474028&

V4;83&9?&E2305=2&0>B23L&*12&=4E10&1C;8&B2=?9=73&f?4;E2=&B2=F53349;&&(#!2;"W&C;8&fEA433C;84W&

9;A>S& P12=2C3&012&A2?0& 1C;8& B2=?9=73& C& =C;E2& 9?& B40F1& 62;83S& BA5FV28& 30=4;E3& C;8& 09& C&

A2332=&2T02;0&B2=F53349;&C00CFV3L&";&C884049;S&012&=4E10&1C;8&C<9483&012&0P9&5BB2=&30=4;E3S&

P14A2&012&A2?0&1C;8&C<9483&012&0P9&F2;0=CA&30=4;E3L&&



! "'" !

) AA&01232&A4740C049;3&82?4;2&012&2TB=2334<40>&9?&01232&B1>34FCA&CF049;3&C3&7C=V28&6>&

012&C630=CF0&82A4740C049;&9?&?=20&3BCF2&MC;8&843B2=349;&9?&2;2=E423OS&C;8&;90&;2F233C=4A>&C3&

395;83L&)3&-C3348>&B503&40^&f01232&C=2&;9023&;90&C3&Q395;83R&650&=C012=&C3&Q?9A83RW&M-C3348>&

u&-C30=9&HIJ`OL&'22&<4829&2TC7BA2&_LJaL&&

&

&
&
6;<I:A&TNOS^&-C3348>S&A.#+B;#/&$+2>+5/&&#(S&6L&aK&

&

'5632D52;0A>S& -C3348>& =2?2=3&09& 01232& MB1>34FCAO& B=9F23323& 9?& 82A4740C049;& C;8&

F9AA4349;&9?&2;2=E423&C3&143&9P;&82?4;4049;&9?&7534FCA&f7C02=4CAW^&&



! "'# !

";& 9012=& P9=83S& f7C02=4CAW& 43& <2=>& =C=2A>& B=232;0& C3& 35F1S& 9=&C0& A2C30S&7534FCA&
7C02=4CA&43&;2<2=&B=232;0&C3&C;&96\2F0S&C3&C&82?4;28&C;8&82A474028&2<2;0&9=&2;040>L&
";302C8S&7C02=4CA&43&012&(#$';&&9?&?9=F23S&?A9P3&C;8&2;2=E423&Z&79<272;03&9?&?4;E2=3S&
30=4;E3S&2A69P3&C;8&?220&Z&01C0&B531&CEC4;30&695;8C=>&3BCF23&9;&012&4;30=572;0&
01C0&C=2&012732A<23&4;&?A5TL&*12&F9AA4349;3&C;8&02;349;3&620P22;&01232&f79<272;0&
3BCF23W& C;8& 09B9E=CB14FCA& f695;8C=>& 3BCF23W& ?9=F2& C&>2;3"0%L& M-C3348>& u& -C30=9&
HIJ`O&
&

&

TNPNS& 'A>@8=7:;E@F&L7B@;C?.&>=A&G7FL&@CL&AFAE>:7C;E&8:7EA??;C<&+

";&A.#+ =2;3&Z&823F=4628& C3& fC;& 4;<2304EC049;& 9?& 012& (C=9D52S& U246;4dS& C;8& 012& 79;C8W&Z&

!2A25d2&MJbb[O&FAC473&01C0&012&(C=9D52&43&C;&9B2=C04<2&?5;F049;&2;8A233A>&B=985F4;E&?9A83S&

?9A83&01C0&E9&09&C;&4;?4;40>&P14F1&43&F97B9328&9?&0P9&84=2F049;3^&F;#/&$+2>+!/&&#(&C;8&>2;3$+

"0+&.#+,2';8&*1932&C=2&=2B=232;028&4;&012&CAA2E9=>&9?&012&(C=9D52&1972&M322&X4EL&_LJ_OL&&

&

&
6;<I:A&TNOT^&A.#+V/(2S'#+.2!#+C/;;#%2(7D+4;&!2A25d2W3&A.#+=2;3S&4;&P14F1&012&5BB2=&?A99=&43&fC&FA9328S&B=4<C02&
=997S&8=CB28&P401&C&fFA901&84<2=34?428&6>&?9A83WS&P12=2C3&4;&012&A9P2=&?A99=&012=2&C=2&fF9779;&=9973&P401&fC&
?2P&37CAA&9B2;4;E3^&012&?4<2&32;323W&M!2A25d2&Jbb[S&BL&`OL&&
&
&

*1232& 0P9& A2<2A3& C=2& F9;;2F028& 6>& 3B=4;E3& 9=& =9B23& 01C0& 79<2& P12;& 7C002=&

0=4EE2=3& <46=C049;3& C0& 012& A9P2=& 2T0=272& 9?& 012& =9B23& 01=95E1& 012& P4;89P3&M012& ?4<2&

32;323O&C0&A9P2=&A2<2AL&)3&!2A25d2&30C023^&&



! "'$ !

U246;4d&F9;30=5F03&C&E=2C0&(C=9D52&79;0CE2&01C0&79<23&620P22;&012&A9P2=&?A99=S&
B42=F28& P401& P4;89P3S& C;8& 012& 5BB2=& ?A99=S& 6A4;8& C;8& FA9328S& 650& 9;& 012&9012=&
1C;8& =239;C04;E& C3& 4?& 40& P2=2& C& 7534FCA& 3CA9;&0=C;3AC04;E& 012& <4346A2& 79<272;03&
62A9P&4;09&395;83&5B&C69<2L&MJbb[S&BL&_O!
&

)FF9=84;EA>S& 40& F95A8& 62& C=E528& 01C0& -C3348>W3& CBB=9CF1& 09& 2A2F0=9;4F& B=9F2334;E&

FC;& 62& =2EC=828& C3& C;& CAA2E9=>& 9?& 012& 0P9& A2<2A3& 9?& 012& (C=9D52& 19532L& *12& 14E1A>&

B=23F=4B04<2&;90C049;&9?&B1>34FCA&79049;3&F9;0=C303&012&CF05CA&39;4F&4;8202=74;CF>S&P14F1&

-C3348>& B503& ?9=PC=8& C3& fC& 32=423& 9?& ECB3&Z&9=& 4;8228&>2;3$&Z&01C0& 32BC=C02& B=23F=4628&

CF049;3& ?=97& 0124=& B902;04CA& 395;84;E& =235A03W& M-C3348>&u&-C30=9& HIJ`O& 01=95E1& 012&

2A2F0=9;4F& B=9F2334;EL& @9P2<2=S& 40& 43& 012& 2A2F0=4F& E540C=& 4032A?S& C3& C;& 4;30=572;0S& P14F1&

843BAC>3& C& 7C334<2& F1C37& 620P22;& 395;8YB=985F4;E& CF049;3& C;8& 395;84;E& =235A03L& *143&

C64A40>& 9?& 32BC=C04;E& 012& B1>34FCA& ?=97& 012& C5=CA& F9723&?=97& 012& <C=4953& AC>2=3& 9?&

2A2F0=9;4F&7C;4B5AC049;&01C0&012&F9779;&B2=?9=74;E&B=CF04F2&9?&0143&4;30=572;0&B9=0=C>3&

C3&403&2332;F2L&);8&-C3348>&C473&09&B50&0143&?9=PC=8S&C3&12&4;84FC023^&

*143& P9=V& C473& ?4=30& 09& B531& 012& ACF5;C2& 9?& 0143& 32BC=C049;& 09& 0124=& A47403S& C;8&
32F9;8& 09& 2;<2A9B& C;8& 276=CF2& 01232& ECB3& C3& 624;E& BC=0& 9?& 012& 2332;04CA& C;8&
?5;8C72;0CA&F1C=CF02=&9?&012&4;30=572;0L&M4648LO&
&

);9012=&?CF09=&F9;0=46504;E&09&012&39;4F&4;8202=74;CF>&9?&AB25&43&C&f8=C7C04F&C;8&

5;B=284F0C6A2&3F9=8C05=CW&M4648LO&320&5B&C0&012&62E4;;4;EL&*12&4;84FC049;&09&012&B2=?9=72=&

43&09&04E102;&012&34T&30=4;E3&C3&?C=&C3&B93346A2&MC&B=9F233&P14F1&43&F12FV28&;90&CFF9=84;E&09&

012&395;8N05;4;E&9?&2CF1&30=4;E&650&403&02;349;S&P14F1&FC;&62&023028&6>&B=2334;ENB5314;E&

012&30=4;E&C;8&?22A4;E&403&=23430C;F2&9;&C&B5=2A>&B1>34FCA&A2<2AO&62?9=2&F974;E&9;&30CE2L&";&

C884049;S& 35632D52;0& 7984?4FC049;3& 09& 012& 05;4;E& 9?& 4;84<485CA& 30=4;E3& C=2& E4<2;& C3&

?=CF049;3&9?&C&?5AA&05;4;E&B2E&M2LEL&C&1CA?&05=;S&C&D5C=02=&05=;&C;8&39&9;O&01=95E1950&012&



! "'% !

P9=VL&*153S&012&=235A04;E&B40F1&7C02=4CA&P4AA&<C=>&4;&2CF1&B2=?9=7C;F2S&82B2;84;E&9;&012&

3F9=8C05=C&C0&012&62E4;;4;EL&&

)3& C& 39=0& 9?& 4;<2=349;& 9?& 0143& 9B2;4;E& 3F9=8C05=CS& 4;& 6C=& [_& 012=2& 43& C& 7C334<2&

8205;4;E& 4;& P14F1& CAA& 012& 30=4;E3& C=2& 09& 62& A9932;28& C0& 012& B2=?9=72=W3& 843F=2049;S& 012&

=235A0&9?&P14F1&FC;&62&322;&4;&X4EL&_LJ`&M<4829&2TC7BA2&_LJbOL&

&

&
&
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