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!"#$%&'(&)'*+%*+,!
?I-'/78,-!:/;;&)H! ! ! ! ! ! ! ! ! 5!
%)-2&'-! ! ! ! ! ! ! ! ! ! #!
J.7)3*/'783.! ! ! ! ! ! ! ! ! ! K!
! LM-989!N/7<8.-!
%&)7!J! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! "4!
!
;".4'#)$<$=$>"6$7.)'3(34.'3+0$ $ $ $ $ $ $ "O$
$
1&)(-7!23)!P3H&<78-9! ! ! ! ! ! ! ! ! "O$
! LM-!;&)(-7!;3*-<! ! ! ! ! ! ! ! "O!
! LM-!.&783.&<!8*-.787H! ! ! ! ! ! ! ! "5!
LM-!Q)--(!'&9-! ! ! ! ! ! ! ! ! "#!
! LM-!;&)(-7! ! ! ! ! ! ! ! ! "#!
! LM-!Q)--(!8*-.787H! ! ! ! ! ! ! ! "R!
LM-!)3<-!32!S-G!63;;/.8'&783.!L-'M.3<3BH!8.!7M-!1&)(-7!23)!P3H&<78-9! ! 44!
T-B/<&783.!,9!%&)78'8A&73)H!B3,-).&.'-! ! ! ! ! ! 4#!
$
;".4'#)$<<$?$7.)'3(34.'3+0$!"#+)6$ $ $ $ $ $ $ 4U$
$
V-28.8783.!32!%&)78'8A&783.! ! ! ! ! ! ! ! 4U!
! T-9-&)'M!1-7M3*! ! ! ! ! ! ! ! O"!

P87-)&7/)-!T-,8-G! ! ! ! ! ! ! ! O4!
6<&99828'&783.!;3*-<! ! ! ! ! ! ! ! O#!

L)&.98783.8.B!2)3;!W-)78'&<!73!X3)8Y3.7&<!73!W8)&<!%&)78'8A&783.! ! ! OR!
%&)78'8A&783.!6</97-)9! ! ! ! ! ! ! ! ! =O!
! W-)78'&<! ! ! ! ! ! ! ! ! =O!
! ! Q3,-).;-.7! ! ! ! ! ! ! ! =O!
! ! 63)A3)&7-! ! ! ! ! ! ! ! =K!
! X3)8Y3.7&<! ! ! ! ! ! ! ! ! 5"!
! ! J.*8,8*/&<! ! ! ! ! ! ! ! 5"!
! ! 63;;/.87H! ! ! ! ! ! ! ! 5=!
! ! 6/<7/)&<! ! ! ! ! ! ! ! #$!
! W8)&<! ! ! ! ! ! ! ! ! ! #"!
! ! V8B87&<! ! ! ! ! ! ! ! ! #"!
! ! L-'M.3<3B8'&<! ! ! ! ! ! ! ! K"!
7.)'$<<$$ $ $ $ $ $ $ $ $ $ K=$
!
;".4'#)$<<<$?$2383'.&$7.)'3(34.'3+0$<03'3.'3@#:$ $ $ $ $ $ K5$
$
Z8-<*!T-9-&)'M!28.*8.B9! ! ! ! ! ! ! ! K5!
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63*-!23)!+;-)8'&! ! ! ! ! ! ! ! K#!
W378Y-.! ! ! ! ! ! ! ! ! KK!
+'78,-!W38'-! ! ! ! ! ! ! ! ! KR!
P-993.9!P-&).-*! ! ! ! ! ! ! ! R=!

$
;".4'#)$<A$=$7.)'3(34.'3+0$;+55B03(.'3+0$7&.0$ $ $ $ $ R#$
!
?[B3,-).&.'-@!\-.-2879!&.*!V)&GF&'(9! ! ! ! ! ! R#!
! \-.-2879! ! ! ! ! ! ! ! ! R=!
! V)&GF&'(9! ! ! ! ! ! ! ! ! RR!
63;;/.8'&783.!:7)&7-BH! ! ! ! ! ! ! ! U$!
! %-3A<-!! ! ! ! ! ! ! ! U"!
! NF]-'78,-! ! ! ! ! ! ! ! ! U#!
! :7)&7-BH! ! ! ! ! ! ! ! ! UK!
! L-'M.3<3BH! ! ! ! ! ! ! ! ! "$"!
%)3A39-*!\/98.-99!%<&.! ! ! ! ! ! ! ! "$K!
! J*-.782H8.B!7M-!%)3F<-;! ! ! ! ! ! ! "$K!
! :/BB-97-*!N)B&.8Y&783.!:7)/'7/)-! ! ! ! ! ! "$R!
! ! Z/.'783.! ! ! ! ! ! ! ! ""$!
$
;+0(&B:3+0$ $ $ $ $ $ $ $ $ $ ""=$
!
13,8.B!Z3)G&)*! ! ! ! ! ! ! ! ! ""=!
?A8<3B/-! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ""#! !
! ! ! ! ! ! ! ! ! !
+AA-.*8I!"@!S&783.&<!&.*!J.7-).&783.&<!1-*8&!63,-)&B-!&.&<H989!3.!! ! ""R!
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!Q)--'-!8.!4$""! ! ! ! ! ! ! !
+AA-.*8I!4@!P8.'3<.!L33<(87! ! ! ! ! ! ! ! "4K!
+AA-.*8I!O@!X-<<-.8'!:7&78978'!:-),8'-!Q)&AM9!2)3;!6M&A7-)!=! ! ! "=$!
\8F<83B)&AMH! ! ! ! ! ! ! ! ! ! "=O!
!
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!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
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!"#$%&'(#)*%++,-.!
!

LM89!G3)(!&8;9!73!9-7!&!2)&;-G3)(!23)!B3,-).;-.79!8.!')8989!73!97)-.B7M-.!7M-8)!

8*-.787H!A3G-)!&.*!)-B&8.!7M-!7)/97!32!'878Y-.90!,8&!A&)78'8A&783.!&.*!.-G!'3;;/.8'&783.!

7-'M.3<3B8-9C!LM-!'3.7)8F/783.!32!7M89!7M-989!73!-I8978.B!<87-)&7/)-!89!7M-!8.7)3*/'783.!32!

-<-'7)3.8'!B3,-).&.'-!&.*!'878Y-.!A&)78'8A&783.!&9!&!;-&.9!73!)-973)-!.&783.&<!8*-.787H!8.!

&!;&)(-7!23)!<3H&<78-90!8.97-&*!32!)-B/<&783.!&.*!'3.7)3<!32!7M-!8.23);&783.!2<3GC!!

!LM89! G3)(! &<93! 8.7)3*/'-9! &! '3;A)-M-.98,-! A&)78'8A&783.! '<&99828'&783.! ;3*-<!

&.*! ,8)&<! A&)78'8A&783.! &9! &! .-G! &'&*-;8'! 7-);0! GM8'M! ;/97! F-! 2/)7M-)! )-9-&)'M-*C!

\&9-*! 3.! 7M-! <87-)&7/)-! &.*! 28-<*! )-9-&)'M! 3.! 7M-! *-,-<3A;-.7! &.*! A)3;3783.! 32!

A&)78'8A&73)H! 8.878&78,-90! &! *-7&8<-*! A&)78'8A&783.! '3;;/.8'&783.! 97)&7-BH! 73! &'M8-,-!

'878Y-.!-.B&B-;-.7!89!9/BB-97-*C!P&97<H0!7M-!F/98.-99!3/7<8.-!32!&!A&)78'8A&73)H!8.878&78,-!

73!&**)-99!'3))/A783.!8.!Q)--'-!89!A)3A39-*!&.*!89!9/F]-'7!73!2/)7M-)!;3*828'&783.9C!

!

9#6$ /+)1:C! .&783.&<! 8*-.787H0! )-B/<&783.0! A&)78'8A&783.0! .-G! '3;;/.8'&783.!

7-'M.3<3B8-90! 7)&*8783.&<! &.*! .-G! ;-*8&0! -<-'7)3.8'! B3,-).&.'-0! 8.'</983.0! '3.7)3<0!

'3<<&F3)&783.0!'3;;/.8'&783.0!'3))/A783.0!7-<-AM3.HC!!
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!
!
!
!
!
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!"#$%&#!
LM-!A)-9-.7!7M-989!89!&!)-9/<7!32!&!7G3[H-&)!)-9-&)'M!A)3]-'7!'3.*/'7-*!F-7G--.!

7M-!>.87-*!:7&7-9!^>:_!&.*!:G87Y-)<&.*C!+9!&!B)&*/&7-!97/*-.7!&7!7M-!Z<-7'M-)!:'M33<!32!

P&G!&.*!V8A<3;&'H0!&!T-9-&)'M!:'M3<&)!&7!7M-!J.9787/7-!32!1-*8&!&.*!63;;/.8'&783.9!

1&.&B-;-.7! &7! 7M-! >.8,-)987H! 32! :7C! Q&<<-.0! &.*! &! Z-<<3G! 32! 7M-! X87&'M8! 6-.7-)! 32!

L-'M.3<3BH! &.*! J.7-).&783.&<! +22&8)90! J! *-,-<3A-*! (.3G<-*B-! &)3/.*! 7M-! ,&)83/9!

A&)78'8A&783.!23);90!&.*!F/8<7!&!93<8*!/.*-)97&.*8.B!32!M3G!7M39-!'3))-9A3.*!73!.--*9!

&.*! )-<&7-! 73!3.-! &.37M-)!322<8.-! &.*!3.<8.-C! LM-!3F]-'78,-!32! 7M89!;&97-)! 7M-989! 89! 73!

9/BB-97!M3G!A&)78'8A&783.!8.878&78,-9!'&.!F-!'3;F8.-*!G87M!-I8978.B!&.*!.-G!7-'M.3<3BH0!

8.'</*8.B!;-*8&0!73!-;A3G-)!7M-!'3;;/.87H!&.*!)-9A3.*!73!.&783.&<!')89-9C!

63;8.B! 2)3;!Q)--'-! 7M-! 9-<-'783.!32! 7M89! 73A8'! 89!.3! 9/)A)89-0! &.*! 7M-!A)-9-.7!

G3)(! 89! ;/'M!;3)-! 7M&.! &.! &'&*-;8'! 7-I7C! J.! &! MHA-)['3..-'7-*! G3)<*0! ;H! A)8;&)H!

3F]-'78,-! 89! 73! -97&F<89M! &.*! A)3;37-! A&)78'8A&73)H! B3,-).&.'-! 8.! Q)--'-! /98.B! .-G!

'3;;/.8'&783.!7-'M.3<3B8-9!&.*!7M-!A3G-)!32!;-*8&C!LM-!'3;;/.8'&783.!B&A!F-7G--.!

'878Y-.9!&.*! 8.9787/783.9! 89!G8*-<H!(.3G.0!F/7!;H!;378,&783.! 89!73!'3;-!/A!G87M!&!.-G!

93</783.!73!7&'(<-!7M89!<3.B[97&.*8.B!899/-C!!

1H!;&97-)!7M-989!89!&!;8<-973.-!73G&)*!7M-!.3.[A)3287!3)B&.8Y&783.!J!&;!&9A8)8.B!

73! <&/.'M! 8.! Q)--'-! `63*-Z3)Q)--'-C3)B`! G87M! 7M-! &8;! 73! &**)-99! '3))/A783.! 8.! 7M-!

B3,-).;-.7!&.*!'3)A3)&7-!9-'73)9!7M)3/BM!'878Y-.!A&)78'8A&783.C!LM-!A/)9/87!32!7M89!B3&<!

89! 8.*--*!&!G3)(! 8.!A)3B)-99!&.*!73!*&7-!9-,-)&<!97-A9!M&,-!F--.!'3;A<-7-*! 8.'</*8.B!

7M-! 23);&783.! 32! 7M-! <-&*8.B! 7-&;0! 7M-! ,&</-! A)3A398783.! &.*! -223)79! 73! -97&F<89M!

A&)7.-)9M8A9!&.*!'3<<&F3)&783.!78-9!G87M!98;8<&)!8.878&78,-9!&')399!7M-!>:C!
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LM-!*-,-<3A;-.7!&.*!'3;A<-783.!32!7M89!G3)(!G3/<*!.37!F-!A3998F<-!G87M3/7!7M-!

9/AA3)7!&.*!B/8*&.'-!2)3;!&!./;F-)!32!'M&)89;&78'!8.*8,8*/&<9!97&)78.B!2)3;!;H!7M-989!

&*,893)! 6M)8973AM-)! L/..&)*a! ;H! A)32-993)9! S8''3! 1-<-0! 6&)3<H.! Q8*-3.0! b-..82-)!

P-).-)0!&.*!+<&.!cM&Y-8!&7!7M-!Z<-7'M-)!:'M33<!32!P&G!&.*!V8A<3;&'H!&.*!7M-!c-..-*H!

:'M33<! 32! Q3,-).;-.7a! &.*! ;H! '3[G3)(-)9! 6M)8978&.! X322;&..0! 6)8973AM! P/7Y! &.*!

6M)8978&.! Z8-9-<-)! &7! 7M-! >.8,-)987H! 32! :7C! Q&<<-.0! GM3! M-<A-*! ;-! F)3&*-.! ;H!

A-)9A-'78,-9!&.*!8.7-B)&7-!;/<78A<-!&9A-'79!8.!7M89!-.*-&,3)C!!

"#$%! &'(#)%*+%,-! .! /*+%! %#! %0*+1! 2+3)4/! 5*$&467! 2+&,! 8*$07! 94+! :*,10*7!

;*%04)&+4! <)*=-7! >4,4+! ?=0+4&34)7! ?0**3-! ?*,40&7! 2,4@! ;#$%#(#A,#$7! ?%4(04+!

2)B#C*$%7! 8*D4! <&+4%%&7! 5&=0*)3! :*)14)7! 2,4@! .#*++&3&$7! E4#)C&#$! 8&*'*+%#(#A,#$7!

:*+*C&#%&$! F,*=0#$! *+3! "*)&#$! <4,&B*$$*1&$7! /0#! %##1! %&'4! #GG! G)#'! %04&)! BA$-!

$=043A,4$!%#!04*)!'-!=#+=4)+$!*B#A%!%04!GA%A)4!#G!C#D4)+*+=47!*+$/4)!'-!HA4$%&#+$!

*B#A%! (*)%&=&(*%&#+! *+3! 3&C&%*,! (,*%G#)'$! *+3! M-<A!;-! )-*-28.-!;H! 7M-989!3F]-'78,-!

&.*!A)32-9983.&<!-.*-&,3)9C!

P&97!F/7!.37! <-*$%7! .!/*+%! %#! %0*+1!'-! G*'&,-! B*=1! &+!E)44=47! I#%&+&7! E4#)C4!

*+3!;#+$%*+%&+7! G#)!*,/*-$!B4,&4D&+C! &+!'47!'-!)##''*%4$! 94+7!2,47! 94$$&!*+3!:)*4!

G#)! B4&+C! A+34)$%*+3&+C! #G!'-! $&,4+=4! #D4)! %04! (*$%! G4/!'#+%0$7! *+3!'-! G)&4+3$!

I*-47! J*%*,&47! <&11*! *+3! "*$$*B! G#)! B4&+C! $A((#)%&D4! &+! %0&$! ,4*)+&+C! *+3!

$-+%04$&K&+C!()#=4$$L!

!"#$%&'(#)%"!
LM-! Q)--(! B3,-).;-.7! M&9! )-A-7878,-<H! *3;8.&7-*! 7M-! B<3F&<! ;-*8&! &B-.*&!

98.'-! 4$$RC! ?>! A)-99! )-<-&9-90! -IA-)7! )-A3)790! .-G9! &)78'<-90! F<3B90! A3979! &.*! 7G--79!
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'&A7/)-! F879! &.*! A8-'-9! 32! 7M-! ')89890! 9--(! 73! 8*-.782H! '&/9-90! &.*! A)3,8*-! 9'&77-)-*!

93</783.9C!%3<878'&<0!93'8&<0!&.*!-'3.3;8'!2&'73)9!'3.9A8)-*!73!F)8.B!7M-!'3/.7)H!GM-)-!87!

89! 73*&HC! LM-! B)&.*! B3,-).;-.7! 3F]-'78,-! 89! 73!;&(-! 7M-! '3/.7)H! -'3.3;8'&<<H! ,8&F<-!

&B&8.C!X3G-,-)0!A)39A-)87H!G8<<!F-!A3998F<-!3.<H! 82! 7M-!B3,-).;-.70!'878Y-.9!&.*!;-*8&!

'3<<&F3)&7-! 73! 3,-)'3;-! 7M-! ')8989C! LM&7! 89! GMH! &! *8B87&<! 8.7-)&'78,-! '3;;/.8'&783.!

97)&7-BH!89!-99-.78&<!73!F)8.B!&<<!*-;3')&'H!97&(-M3<*-)9!'<39-)C!+27-)!&<<!M/;&.!'&A87&<!

&.*!J.23);&783.!63;;/.8'&783.!L-'M.3<3BH!^J6L_!&)-!M8BM<H!)-<-,&.7!73!B)3G7M!^T3;-)!

"UR#0"UU$a!P/'&9!"UUOa!W/!4$""_C!

!"#$%%! &! '()(*$+! ,-'.()/$0! 1()2! 2-! /)3$02! /)! ,-4)25/$0! *-3$5)$+! 67!

25()0.(5$),7!()+!8(/5! 54%$09:!S37M8.B!;&(-9!;3)-!9-.9-!2)3;!&!'3)A3)&7-!B3,-).&.'-!

A-)9A-'78,-!7M&.!7M89!97&7-;-.70!F/7!28,-!H-&)9! 8.73!7M-!Q)--(!28.&.'8&<!')89890! <877<-!M&9!

F--.!*3.-!8.!7M89!*8)-'783.C!LM-!'/))-.7!8.97&F8<87H!8.!7M-!Q)--(!;&)(-7!*89'3/)&B-9!<3'&<!

&.*!23)-8B.!8.,-97;-.790!')-&78.B!&!,8'83/9!-'3.3;8'!'H'<-!&.*!<877<-!)33;!23)!A)3B)-99C!!

EM8<-!7M-!<3'&<!&.*!8.7-).&783.&<!-IA-)79!7&'(<-!7M-!28.&.'8&<!*897)-99!&9!7M-!'3)-!

')8989!899/-0!7M-!A)3F<-;!)-&<<H!<8-9!F-.-&7MC!LM-!'3<<&F3)&783.!78-9!F-7G--.!B3,-).;-.7!

&.*! '878Y-.9! &)-! &F9-.70! &.*! 7M-)-23)-! 93! 89! 7)/97C! J.-,87&F<H0! -I'</*8.B! '878Y-.9! 2)3;!

A3<878'&<! *-'8983.[;&(8.B! 89! )&898.B! 9-)83/9! 7)&.9A&)-.'H! '3.'-).90! '&/98.B! 2)/97)&783.!

&.*! B)-&7-)! 8.97&F8<87H0! &.*! ;&(8.B! )-A)-9-.7&78,-! *-;3')&'H! 3F93<-7-C! LM-)-23)-!

A&)78'8A&783.!89!A)3A39-*!&9!&!93</783.!73!)--97&F<89M!7)/97!&.*!)-93<,-!7M89!<3.B[97&.*8.B!

899/-C!!

J7!;/97!F-!'<&)828-*!7M&7!A&)78'8A&783.!89!.37!3.<H!&F3/7!A3<878'9!&.*!B3,-).;-.7!

;&77-)90!&.*!-,-.!82!87!G&90!7M-)-!89!;/'M!;3)-!73!87!7M&.!7M-!)8BM7!73!,37-!^X&)/7&!&.*!
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T&*/0!4$$Ua! Z89M(8.0!4$$Ua!c33.7Y0! "UUU_C!%&)78'8A&783.! 89! &!M3<8978'! 93'8-7&<!;3,-! 7M&7!

2/.'783.9!,-)78'&<<H0!M3)8Y3.7&<<H!&.*!.3G&*&H9!,8)&<<H0!7M&.(9!73!7-'M.3<3BHC!Z3)!7M-!28)97!

78;-!8.!M8973)H0!A&)78'8A&783.!89!A3998F<-!&.*!;-&9/)&F<-0!;&8.<H!F-'&/9-!32!7M-!J.7-).-7!

7M&7!'3.97&.7<H!-,3<,-9!73!322-)!.-G!8.'-.78,-9!73!-.B&B-!A-3A<-C!!

S-G!'3;;/.8'&783.!7-'M.3<3B8-9!&)-!&!;-&.9!32!8.23);&783.!*899-;8.&783.!&.*!

&!A<&723);!7M&7!;&(-9!A&)78'8A&783.!-&98-)!73!/)B-!&.*!;3.873)!&;3.B!&'78,-!/9-)9C!LM-!

93'8&<!;-*8&! 8;A&'7! 89! B)3G8.B!&.*!'&.!F-!&!A3G-)2/<! 733<! 8.! 7M-!M&.*9!32! '878Y-.9! 73!

'M&.B-!7M-!;-*8&!2)&;-9![!GM8'M!A)3<3.B!'878Y-.!*-;378,&783.!FH!'3.78./3/9!.-B&78,-!

A)8;8.B!7M&7!2)&B;-.7!7M-!.&783.&<!8*-.787H!`!98;A<H!FH!')-&78.B!7)-.*9!32!.-G9!2)&;-*!

*822-)-.7<H!3.<8.-C!

N,-)! 7M-! A&97! 4$! H-&)9! Q)--'-! M&9! 7&(-.! 97-A9! 73! &<<3G! 98B.828'&.7! ;-*8&!

8.*-A-.*-.'-! G87M8.! 7M-!;-*8&[97&7-! )-<&783.9M8A0"!F/7! 7M-! -'3.3;8'! ')8989! 8.')-&9-*!

7M-!./;F-)!32!'3.2<8'78.B!,38'-9!8.!7M-!'3/.7)H0!GM8'M!'3.9-'/78,-<H!7M)-&7-.-*!.&783.&<!

97&F8<87HC!\&9-*!3.!)-'-.7!-,-.79! 8.! 7M-!Q)--(!;-*8&!9'-.-0! 9/'M!&9! 7M-!9/9A-.983.!32!

7M)--! ]3/).&<8979! 7M&7! 3A-.<H! ')878'8Y-*! 7M-! B3,-).;-.7! -87M-)! FH! '3;;-.7&)8-9! 3)! FH!

A/F<89M8.B! A)8,&7-! 28.&.'8&<! 8.23);&783.! 32! '878Y-.9!GM3!G-)-! 9/9A8'83/9! 32! '3))/A783.!

&.*! 7&I! -,&983.! 8.! N'73F-)! 4$"4a4!87! 89! A)-9/;-*! 7M&7! 7M-! B3,-).;-.7! 89! <33(8.B! 73!

)-973)-!7M-!97&7/9!d/3!&.*!)--97&F<89M!7M-!.&783.&<!8*-.787HC!!

\-98*-9! &/73')&78'! )-B8;-9! <8(-! 6M8.&! 3)! 6/F&0! -,-.! *-;3')&78'! B3,-).;-.79!

9--(! 73!;&8.7&8.! /.87H! &.*!A)37-'7! 7M-8)! .&783.&<! 8*-.787H0! -9A-'8&<<H! 8.! 78;-9! 32! ')8989!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
M!.+! %04! :)4$$! I)443#'! .+34@! G#)! NOMMPNOMN7! E)44=4! )*+1$! QO%0! #A%! #G! MQR7! &+3&=*%&+C! *! $*%&$G*=%#)-! ,4D4,! #G!
I)443#'!#G!?(44=07!:)4$$!*+3!.+G#)'*%&#+L!
N!?A=0!$A$(4+$&#+!&$!=#+$%&%A%&#+*,,-!*==4(%43!&+!E)44=4!C&D4+!()#D&$&#+!B!A+34)!2)%&=,4!MS!#+!I)443#'!#G!%04!
:)4$$T!/0&=0!6A$%&G&4$!*=%&#+!%#!'&%&C*%4!&+$A,%&+C!()4$$!(AB,&=*%&#+$!*C*&+$%!%04!:)4$&34+%!#G!84'#=)*=-!UE)441!
;#+$%&%A%&#+7! 2)%&=,4! MSV! :)4$$! 54,4*$4W! E)44=4W! :)4$$! G)443#'!A+34)! %0)4*%! B-! C#D4)+'4+%! *%%4'(%$! %#! ,&'&%!
=)&%&=&$'!#+!///L*)%&=,4MRL#)C!
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&.*!'3.2<8'70!93;-78;-9!FH!<8;878.B!7M-!2)--*3;!32!9A--'MC! !LM89!A&A-)!FH!.3!;-&.9!89!

&*,3'&78.B! 23)! 7M-! )-97)8'783.! 32! 2)--*3;! 32! 9A--'M! &')399! 7M-! Q)--(! ;-*8&0! 3.! 7M-!

'3.7)&)HC! X3G-,-)0! 73! )-[-97&F<89M! &! '3;;3.! Q)--(! 8*-.787H! &.*! )-B&8.! 7M-! 7)/97! 32!

A-3A<-! 73! 7M-8)! '3/.7)H! &.*! B3,-).&.'-0! &! .-G! 23)'-!;/97! )89-! `! 7M-! ,38'-! 32! &'78,-!

'878Y-.9M8A!3.<8.-C!S-,-)7M-<-990! B8,-.! 7M-! 8.23);&783.! )-,3</783.0! 8;A398.B!.-G! )/<-9!

&.*!97)8'7!)-B/<&783.!73!'3.7)3<!7M-!8.23);&783.!2<3G0!89!.37!&.!3A783.C!!

T-B&)*<-99!32!GM&7! 7M-!B3,-).;-.7! 8.7-.79! 23)! 7M-!A/)9/87!32!.&783.&<! 8*-.787H0!

'/))-.7<H! Q)--(9! 9A3)&*8'&<<H! -IA)-99! 7M-8)! *899&7892&'783.! A)37-978.B! 8.! 7M-! 97)--79! 32!

+7M-.9!&''3;A<89M8.B!<877<-!3)!.3!)-9/<79C!LM89!)-9-&)'M!G8<<!*-;3.97)&7-!M3G!Q)--(9!'&.!

97)&7-B8'&<<H!/9-!7M-!J.7-).-7!&.*!7-'M.3<3BH0!73!-IA)-990!&.*!28BM7!23)!7M-8)!)8BM79a!GM8<-!

8.2</-.'8.B!7M-!A3<878'&<!&.*!'3)A3)&7-!*-'8983.[;&(8.B!&9!G-<<!&9!7M-!;-*8&!2)&;-9C!!

N,-)&<<0! 8.! 7M-! -)&! 32! *8B87&<! 8.23);&783.! &.*! 8.7-)&'78,-! '3;;/.8'&783.! 87! 89!

8;A<8'87!23)!B3,-).;-.79!&')399!7M-!A3<878'&<!9A-'7)/;!73!&*&A7!73!7M-!.-G!97&7/9!d/30!

8.7-B)&7-!7-'M.3<3BH!&.*!F-'3;-!8.'</98,-C!LM89!.--*!F-'3;-9!-,-.!;3)-!8;;8.-.7!23)!

'3/.7)8-9!8.!')89890!<8(-!Q)--'-C!LM-!A)3'-99!32!8.7-B)&78.B!7-'M.3<3BH!8.!B3,-).&.'-!G8<<!

F-! &! 78;-<H! A)3'-990! G87M! 9-,-)&<! 8.9787/783.&<! &.*! <-B&<! 3F97&'<-9! 73! 9/)A&990! &.*!

)-d/8)8.B!7M-!A3G-)!'3;F8.&783.!32!7)&*8783.&<!&.*!.-G!;-*8&C!LM-!*-'8983.!32!'878Y-.9!

73!7&(-!&'783.!89!A)-)-d/8987-!&.*!7M-)-23)-!;/97!F-!-.'3/)&B-*C!!

!"#:3:$DB'&30#$
LM-!A)-9-.7!7M-989! 89!*8,8*-*! 8.!7G3!A&)79!&.*!'3;A)89-9!32! 23/)!'M&A7-)9C! !LM-!

28)97!'M&A7-)!9--(9!73!')-&7-!&!F&989!23)!7M-!)-&*-)!73!/.*-)97&.*!GMH!A&)78'8A&783.!89!7M-!

&.9G-)!73!F-77-)!B3,-).&.'-C!!%)8'-e9!1&)(-7!23)!P3H&<78-9!2)&;-G3)(!89!)-,8987-*!3.!7M-!

A)-;89-9!32!.-G!7-'M.3<3BH!&.*!'878Y-.!A&)78'8A&783.0!&.*!89!/9-*!73!&.&<HY-!7M-!'/))-.7!
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987/&783.! 8.!Q)--'-C!LM-!;3*-<! 89!-I7-.*-*!73!9/BB-97!M3G!B3,-).;-.79!'&.!)-8.23)'-!

7M-! .&783.&<! 8*-.787H! /98.B! 7-'M.3<3BH! &9! &! 733<! 73! -.'3/)&B-! '878Y-.! A&)78'8A&783.! 8.!

*-'8983.[;&(8.B!&.*!8.2</-.'-!;-*8&!2)&;8.BC!!

LM-! 9-'3.*! 'M&A7-)! 89! *-*8'&7-*! 73! 7M-! &.&<H989! 32! 7M-! *822-)-.7! A&)78'8A&783.!

2&'-79!&.*!M3G!7M39-!)-<&7-!&.*!7)&.9<&7-!8.!'HF-)9A&'-!&''3)*8.B!73!<87-)&7/)-!)-,8-GC!

6M&A7-)! 7G3! 89! 2/.*&;-.7&<! 23)! 7M-! /.*-)97&.*8.B! 32! M3G!-<-'7)3.8'! B3,-).&.'-! &.*!

'878Y-.!A&)78'8A&783.!'&.!F-!-22-'78,-C!+!'3;A)-M-.98,-!'<&99828'&783.!;3*-<!'3;A)898.B!

7M-!,&)83/9!A&)78'8A&783.!'</97-)9!89!A)3A39-*0!73!*-;3.97)&7-!M3G!7M39-!)-<&7-!&.*!<-&*!

73!7M-!-22-'78,-!*-98B.!32!A&)78'8A&73)H!8.878&78,-9C!

6M&A7-)!7M)--!98B.828-9!7M-!7)&.98783.!73!%&)7!JJ!&.*!73!7M-!-;A8)8'&<!A&)7!7M&7!

G8<<!-<&F3)&7-!3.!7M)--!-I&;A<-9! 2)3;!7M-!'3.*/'7-*!28-<*!)-9-&)'M!&')399!\3973.0!

S-G! f3)(! &.*! :&.! Z)&.'89'30! 9A3.93)-*! FH! 7M-! X87&'M8! 6-.7-)! 23)! J.7-).&783.&<!

+22&8)9C! LM-! )-,8-G-*! 3)B&.8Y&783.9! 23)! 7M-! A/)A39-! 32! 7M89! 7M-989! &)-! 63*-! 23)!

+;-)8'&0! W378Y-.0! &.*! +'78,-! W38'-0! F/7! 7M-! <-993.9! <-&).-*! )-2-)! 73! 7M-! -<-,-.!

8.878&78,-9!)-,8-G-*!8.!737&<C!

+''3)*8.B! 73! 7M-! 28-<*! )-9-&)'M! 28.*8.B90! 7M-! <&97! 'M&A7-)! 89! <&H8.B! 3/7! &!

A&)78'8A&783.! '3;;/.8'&783.! 97)&7-BH! 73! F-! 8;A<-;-.7-*! FH! 7M-! B3,-).;-.7C! +!

93<8*! '3;;/.8'&783.! 3/7)-&'M! 89! -99-.78&<! 73! )&89-! &G&)-.-99! 32! A&)78'8A&73)H!

A)3B)&;90!-*/'&7-!'878Y-.9!32!7M-8)!A37-.78&<!&.*!9-7!7M-8)!-IA-'7&783.9!32!GM&7!'&.!

&.*!'&..37!F-!&'M8-,-*C!P&97!F/7!.37!<-&970!'M&A7-)!23/)!89!'<398.B!G87M!7M-!F/98.-99!

A<&.! 3/7<8.-! 23)! 63*-Z3)Q)--'-C3)B0! GM8'M! 89! 7M-! .3.[A)3287! 3.<8.-[F&9-*!

3)B&.8Y&783.!J!A<&.!73!-97&F<89M!8.!7M-!'3;8.B!H-&)9C!
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!"#$%&!

X0-!:*)%&=&(*%&#+! :*)%&=&(*%&#+!
Y04#)-!

8&C&%*,!
:*)%&=&(*%&#+!
.+&%&*%&D4$!

:*)%&=&(*%&#+!
;#''A+&=*%&#+!

?%)*%4C-!
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Chapter I 

!"#$%&'()#'*)+",&-%.'(#"/%0)#$!
!"#$5.)E#'$5+1#&$

%)8'-e9!;&)(-7! 23)! <3H&<78-9! 2)&;-G3)(! 89! 9-<-'7-*! 73!&.&<HY-! 7M-! )3<-!32! 8.!&.*!

3/7[32[97&7-! &'73)9! 8.! Q)--'-! &''3)*8.B! 73! .-3'<&998'&<! -'3.3;8'! 7M-3)HC! :8.'-! 7M-!

.&783.&<! 8.23);&783.! 2<3G! M&9! 'M&.B-*! *)&978'&<<H! */-! 73! *-)-B/<&783.! &.*! .-G!

7-'M.3<3B8-90!7M-!'&)7-<!32!8;&B-)H!&.*!7M-!Q)--(!8*-.787H!&)-!*8228'/<7!73!A)-9-),-!G87M!

-I8978.B! 3)! .-G! )/<-9! &.*! )-B/<&783.9C! J.! &.! -223)7! 73! &99897! Q)--'-! '3.97)/'7! &!;3)-!

'3M-)-.7!.&783.&<! 8*-.787H0! 7M89!7M-989!9/BB-979!'878Y-.!A&)78'8A&783.!73!B3,-).&.'-!&9!&!

;-&.9! 73! ;&.&B-! ;/<78A<-! ,38'-9! 8.! 7M-! ;&)(-7! &.*! A)-9-),-! &! '3;;3.! .&783.&<!

8*-.787HC!\-23)-!&.&<HY8.B!7M-!Q)--(!;&)(-7!97)/'7/)-0!87!89!8;A3)7&.7!73!/.*-)97&.*!7M-!

'3))-9A3.*8.B!)-<&783.9M8A!F-7G--.!-'3.3;8'!&.*!97&7-!&'73)9!^Z8B/)-!"_@!!

%38B)#$FC$G(+0+53($H.)E#'$@:$H.)E#'$,+)$-+6.&'3#:$

G(+0+53(:$ H.)E#'$,+)$-+6.&'3#:$

:-<<-)! Q3,-).;-.7g%3G-)!M3<*-)!

\/H-)! 6878Y-.!

6/))-.'H! P3H&<7H!

%)3*/'7! J*-.787H!

X0-!:*)%&=&(*%&#+! :*)%&=&(*%&#+!
Y04#)-!

8&C&%*,!
:*)%&=&(*%&#+!
.+&%&*%&D4$!

:*)%&=&(*%&#+!
;#''A+&=*%&#+!

?%)*%4C-!
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J.! &! 98;A<-! ;&)(-7! -'3.3;H! 7M-)-! &)-! 9-<<-)90! F/H-)90! '/))-.'H! &.*! B33*9C!

63.9/;-)9!F/H!A)3*/'79!*-A-.*8.B!3.!7M-8)!.--*9C!LM-!9-<<-)!GM3!M&9!7M-!3.<H!3)!7M-!

F-97! A)3*/'7! '&.! *-;&.*! M8BM-)! A)8'-! &.*! 7M/9! 87! 89! 3.<H! .&7/)&<! 7M&7! 9-<<-)9! &8;! 23)!

;3.3A3<H! )&7M-)! 7M&.! A</)&<89;C! 1&)(-78.B! &.*! &*,-)7898.B! F3397! 7M-! A)3;3783.! 32!

A)3*/'79!8.!7M-!;&)(-70!GM-)-&9!8.!&!;3.3A3<H!98.'-!7M-)-!89!.3!3A783.0!'3.9/;-)9!F/H!

8.73!GM&7!89!&,&8<&F<-!)-B&)*<-99!32!7M-!A)8'-C!!

LM-! *-9')8F-*! -'3.3;8'!;3*-<! &AA<8-9! 8.! B3,-).&.'-!G87M! &! 2-G! &*]/97;-.79!

&''3)*8.B!73!%)8'-C!LM-!9-<<-)9!&)-!7M-!B3,-).;-.79!3)!37M-)!A3G-)!M3<*-)9!9/'M!&9!<&)B-!

'3)A3)&783.9! &.*! ;-*8&0! &.*! 7M-! F/H-)9! &)-! 7M-! '878Y-.9C! Q3,-).;-.79! &.*! A3G-)!

M3<*-)9!A)3*/'-!8*-.787H!F&9-*!3.!;H7M90!*)-&;9!&.*!M8973)H!&.*!'878Y-.9!F/H!8.73!7M-;!

G87M!<3H&<7H!^%)8'-0!4$$4_C!P8(-!&*,-)7898.B0!7M-!;-*8&!A<&H!&.!8;A3)7&.7!)3<-!73!'3.,-H!

8*-.787H[;-99&B-9! 73! 7M-!A/F<8'C!LM-! <-99! 8*-.7878-9! 8.! 7M-!;&)(-7! 7M-! <-99! 7M-!*-;&.*!

'/),-!-<&978'87H0!GM8'M!;-&.9!<-99!,38'-9!F/7!;3)-!A3G-)!23)!7M-!A)-*3;8.&.7!8*-.7878-9!

3,-)!'878Y-.9!^6&<<897-)0!4$$#_C!

%)8'-! ^4$$4_! *-28.-9! .&783.&<! 8*-.787H! &9! &! 9-7! 32! A3<878'&<! ,8-G9! &.*! '/<7/)&<!

&7787/*-0!GM8'M!&77)8F/7-9!A3G-)! 73! 7M-!B3,-).;-.7!97)/'7/)-! 82! '3.9897-.7!&;3.B! 7M-!

A3A/<&783.C! \H! '3.7)3<<8.B! 7M-! 8.23);&783.! 2<3G! 32! 7)&*8783.&<! &.*! .-G! ;-*8&0!

B3,-).;-.79! &.*! 37M-)! A3G-)! M3<*-)90! 8.')-&9-! 7M-! 97)-.B7M! 32! 7M-8)! A)3*/'7! &.*!

*-')-&9-!7M-!9A&'-!23)!37M-)! 8*-.7878-9!73!-;-)B-! 8.!7M-!9&;-!;&)(-7C! J.!'&9-9!GM-)-!

7M-!A3<878'&<!<3H&<7H!F-'3;-9!G-&(-)0!B3,-).;-.79!*-;3')&78'!3)!.370!7HA8'&<<H!9--(!73!

)-973)-!7M-8)!A3G-)!32!8.2</-.'-!&.*!;&8.7&8.!7M-!97&7/9!d/3!,8&!)-B/<&783.C!
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:8;8<&)! 73! -'3.3;8'! ;3.3A3<8-90! -IA<8'87! '3.7)3<! 3,-)! ;-*8&0! 8.7-))/A79!

'3;A-78783.!&.*!,83<&7-9!2/.*&;-.7&<!'3.9787/783.&<!)8BM790!9/'M!&9!2)--*3;!32!9A--'M0!

A)-99!3)!2)--!&''-99!73!8.23);&783.C!J.!&!;&)(-7!23)!<3H&<78-9!GM-)-!7M-!'3.7)3<!89!9M&)-*!

8;A<8'870!7M-!B3,-).;-.7!M&9!7M-!3A783.!73!h9&2-B/&)*i!F&98'!)8BM79!FH!3A-.8.B!7M-!'&)7-<!

&.*!8.')-&98.B!7M-!./;F-)!32!;&)(-7!A<&H-)9!/.*-)!9/),-8<<&.'-C!!

LM-! '3.'-A7! 32! 8.23);&783.! &''-99! 8.! *-;3')&'8-9! 89! '3.97&.7<H! -,3<,8.B0!

-9A-'8&<<H!*/-!73!7M-!J.7-).-7!&.*!7M-!&F9-.'-!32!*-28.-*!)-B/<&783.!/A3.!87a!GM8'M!&<93!

)-*/'-9! 7M-! 9A&'-! 23)! 97)8'7! '&)7-<9C! ?I'-A7! .-G! 7-'M.3<3B8-90! B<3F&<8Y&783.! &.*!

8.7-).&783.&<!;-*8&!A39-!&.37M-)!7M)-&7!73!7M-!'&)7-<!32!8;&B-)H!&.*!.&783.&<!8*-.7878-90!

F-'&/9-! *3;-978'! )-B/<&73)H! A)3,8983.9! '&..37! 28<7-)! 7)&.9F3)*-)! F)3&*'&978.B! /.<-99!

7M-H! F&.! 87! ^:'M-]7-)0! 4$$U_C! J.! &! 2)--! ;&)(-7! G3)<*! 87! G3/<*! F-! 3A78;&<! 73! 2)--! 7M-!

;&)(-7! 23)! <3H&<78-9! 32! '3.7)3<0! &.*! -.&F<-! -,-)H3.-! 73! A&)78'8A&7-a! F/7! B3,-).;-.79!

G&.7!73!M3<*!3.73!7M-8)!A3G-)!32!.&783.&<!8*-.787HC!%)8'-!9/BB-979!7G3!3A783.9!73!A)37-'7!

97&F8<87H!&.*!.&783.&<!8*-.787H!73!B3,-).;-.790!-87M-)!73!)&89-!7M-!)-B/<&73)H!F&))8-)90!3)!

73!8.'</*-!.-G!-.7)&.79!73!7M-!'&)7-<C!!

!"#$0.'3+0.&$31#0'3'6$

\-H3.*!%)8'-e9!'&)7-<!32! 8;&B-)H!&.*! 7M-! 8*-.787H!A3G-)0!-I8978.B! <87-)&7/)-!M&9!

)-A-7878,-<H! A38.7-*! 73! 7M-! 8;A3)7&.'-! 32! &! '3;;3.! 8*-.787H! 73! &,38*! '3.2<8'7C!EM-.!

,&)83/9! 8*-.7878-9! '3.7)8F/7-! 73! 7M-! ')-&783.! 32! 8.7-)-97! B)3/A9! 8.! 93'8-7H! 8.97&F8<87H! 89!

8.-,87&F<-C!6&)-H!^"UUR_!&)B/-90!"2;$!'$+/(!.%(7!(!,$)25(%!5-%$!/)!2;$!8-5'(2/-)!-8!*5-4.0!

1/2;!2;$!.-2$)2/(%!8-5!,-)8%/,2!<=>!?$%$3/0/-)@!)$10.(.$50!()+!/)2$5)$2!(5$!84)+('$)2(%%7!

5$0.-)0/6%$!8-5!2;$!/)8-5'(2/-)!()+!/)2$)0/8/,(2/-)!-8!)(2/-)(%!()+!$2;)/,!,-''4)/2/$0:9!!
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J.7-.9828-*! -7M.8'! '3;;/.87H! 8.7-)-979!;&H! <-&*! 73! .&783.&<! '3.2<8'7C! L3! )-&'M!

7M89!-I7)-;-0!7M-!23);&783.!32!&!B)3/A!8*-.787H!89!.-'-99&)HC!!+''3)*8.B!73!X/**H!^4$$O_!

9/'M! 8*-.787H! '&.! F-! 978))-*! &;3.B! 8.*8,8*/&<9! FH! )-&<8978'! 3)! 9H;F3<8'! 7M)-&79C!

6M&<<-.B-9! 32! A3G-)! 3)! ;&7-)8&<! )-93/)'-9! &)-! A-)'-8,-*! &9! )-&<8978'! 7M)-&79! &.*!

&.H7M8.B!)-<&7-*!73!2&'-0!97&7/9!&.*!8;&B-!&9!9H;F3<8'C!\37M!&9A-'79!&)-!8.7-))-<&7-*C!

13)-3,-)0! ?<<89! ^4$$#_! &)B/-9! 7M&70! ".$-.%$! 1/%%! 2-%$5(2$! ()+! 5$'(/)! 5$%(2/3$%7!

6$)/*)! /)! 2;$! 8(,$! -8! +/88/,4%2! ()+! 4)A402! $,-)-'/,! ,-)+/2/-)09! ?;$7! (%'-02! 0$$'! 2-!

(,,$.2!2;$/5!8(2$!-8!.-3$527!-5!0254**%$9!B42!/8!2;$/5!$2;)/,!*5-4.!/0!;4'/%/(2$+@!0%()+$5$+@!

-5! +/0;-)-5$+! /)! ()7! 1(7! 2;$7! (5$! ,(.(6%$! -8! 5$(,2/)*! 1/2;! $C2$)0/3$! 3/-%$),$9:!!

J.*8,8*/&<9! M&,-! &! A)3A-.987H! 73! '3..-'7! G87M! 37M-)9! &.*! F/8<*! 73G&)*9! &! '3;;3.!

8*-.787H0! 97)3.B! 3)!G-&(0! &)3/.*! -,-)H7M8.B! 7M-H! '&.! )-<&7-! 730! 9/'M! &9! 9A3)790! 3)8B8.0!

<&.B/&B-0!)-<8B83.0!A3<878'&<!F-<8-290!)&'-!-7'!^?<<890!4$$#_C!

63..-'7-*! G87M! ?<<89e9! ,8-G0! :7-).! ^4$$O_0! 8.! M-)! 97/*H! 3.! )-<8B83/9! ;8<87&.79!

8*-.7828-9! h&<8-.&783.i! &9! &! '&/9-! 32! h8.! B)3/Ai! F-M&,83)! &.*! 7M-! 23);&783.! 32! B)3/A!

8*-.787Ha!&.*!9M-!*-28.-9!8*-.782H!&9!&!;8I!32!F37M!M8973)H!<-B&'H!&.*!2/7/)-!A)3;89-C!

!"#$%&##'$()*#!
!"#$5.)E#'$

Q)--'-!&9!&!*-;3')&78'!;-;F-)!32!7M-!?>!M&*!.3!'M38'-!F/7!73!*-)-B/<&7-!7M-!

97&7-!;-*8&!;3.3A3<H!&.*!3A-.!/A!7M-!;-*8&!&)-.&!23)!A)8,&7-!'3;A&.8-9!73!F/H!7M-8)!

9M&)-!32!8.23);&783.!2<3G!^%)8'-!4$$4_!8.!"URU!^P&G!"R##g"URU_C!!LM-!')-&783.!32!9-,-)&<!
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8.*-A-.*-.7!7-<-,8983.0!)&*830!&.*!A)8.7!;-*8&!F-98*-9!,-)H!2-G!97&7-!;-*8&O0!<-*!73!7M-!

23);&783.!32!&!.-G!'&)7-<0!GM8'M!7M-!B3,-).;-.7!&<<3G-*!73!3A-)&7-!&9!87!'3.78./-*!73!

'3.7)3<!87!8.!7M-!.&;-!32!.&783.&<!97&F8<87H!&.*!7M-!A/F<8'!B33*C!!

:3;-!-I&;A<-9!32!7M-!B3,-).;-.7!'3.7)3<!&.*!)-B/<&783.!8.!&!A)8,&78Y-*!;-*8&!

;&)(-7!&)-!8_!A)3M8F8783.!32!;-*8&!3G.-)9M8A!'3.'-.7)&783.!&.*!'-.93)9M8A!FH!&)78'<-!"=!

32! 7M-! Q)--(! '3.9787/783.0! 88_! A)37-'783.! 32! 7M-! 2)--*3;! 32! -IA)-9983.! &9! <3.B! &9! 87!

'3;A<8-9!G87M! 7M-! 97&7-! <&G90! 888_! <-B&<!A)3,8983.!-.9/)8.B!.&783.&<! 7-<-,8983.!&''-99!FH!

7M-! ;&]3)87H! 32! 93'8&<! B)3/A9! 73! <-,-)&B-! A/F<8'! 8.7-)-97! ^P&G! "KO$g"URK_0! 8,_!

'3.78./&783.! 32! 9&7-<<87-! 7)&.9F3)*-)! F)3&*'&978.B! 23)! B3,-).;-.7! ^&9!G-<<! &9! A)8,&7-_!

'M&..-<9!73!'3/.7)8-9!G87M!98B.828'&.7!Q)--(!*8&9A3)&!^!8C-C!>C:C!&.*!+/97)&<8&_0!!3)!,_!7M-!

-I'</983.! 32! A)8,&7-! 3A-)&73)9! 2)3;! 7M-! *-,-<3A;-.7! 32! F)3&*'&978.B! 8.2)&97)/'7/)-9!

/.78<! "UURC! ?,8*-.7<H0! 7M-! B3,-).;-.7! 2)3;! F-8.B! 7M-! 93<-! 8*-.787H[A)3*/'-)0! F-'&;-!

A&)7!32!7M-!'&)7-<0!&.*!7M/9!7M-!Q)--(!;&)(-7!23)!<3H&<78-9!9M827-*!2)3;!&!;3.3A3<H!73!&!

)-B/<&7-*!3<8B3A3<HC!!

V-9A87-! 7M-! 3,-)&)'M8.B! B3,-).;-.7! '3.7)3<! 3,-)! 7M-! )&.B-! 32! ;&)(-7!

A&)78'8A&.790!A)8,&78Y&783.!8;A&'7-*!93,-)-8B.7H!&9!87!G-&(-.-*!7M-!'/<7/)&<!'3..-'783.!

^%)8'-0!4$$4_C!LM-!./;F-)!32!A<&H-)9! 8.!7M-!Q)--(!;&)(-7!-IA&.*-*!3.'-!;3)-!&9!7M-!

A-.-7)&783.!32!J.7-).-7!8.')-&9-*!8.!7M-!Q)--(!M3/9-M3<*9C!LM89!.-G!8.23);&783.!93/)'-!

'M&.B-*! 7M-! ;&)(-7! F3/.*&)8-9! &.*! '&<<-*! 23)! &**8783.&<! )-B/<&783.C! LM-! Q)--(!

J.23);&783.! :3'8-7H! A)3B)&;! '3;F8.-*! G87M! 7M-! S&783.&<! :7)&7-B8'! T-2-)-.'-!

Z)&;-G3)(!4$$K[4$"O!A)3;37-*!7M-!/9-!32!.-G!;-*8&!/.*-)!7M-!8;A<8'87!'3.7)3<!32!7M-!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
Z!Y04! E)441! C#D4)+'4+%! #/+$! %0)44! %4,4D&$&#+! $%*%&#+$W! [5YM7! J[Y7! [5YZ! *+3! G&D4! )*3&#! $%*%&#+$! ?4=#+3!
:)#C)*'7![52\Z7!J[Y!5*3&#7![52!?(#)%7!*+3!]#$'#$L!
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B3,-).;-.7C! X3G-,-)0! ;-*8&! '3.,-)B-.'-! &.*! 7M-! &/B;-.7&783.! 32! ,38'-9! 3.<8.-!

')-&7-*! &! .-G! ;3;-.7/;0! A&)78'/<&)<H! 98.'-! F<3BB-)9! 97&)7-*! 73! '3.,-H! &! *822-)-.7!

.-G9!&B-.*&C!!

EM8<-! ]3/).&<897! /.83.9! &.*!;-*8&! 8.*/97)H! 3)B&.8Y&783.9! B&8.-*! A3A/<&)87H0! &!

'3.93<8*&7-*! .&783.&<! .-G9! &B-.'H! &)39-! 2)3;! 7M-! ;-)B8.B! 32! 7M-! +7M-.9! &.*!

1&'-*3.8&.!.-G9! &B-.'8-9! 8.! 4$$#! 73! -;A3G-)! 7M-! B3,-).;-.7! ,38'-C! Z3)! 7M-!;397!

A&)70! 7M-! '3;A-78.B! ;-*8&! ,38'-9! G-)-! '33)*8.&7-*! &9! 7M-! A3<878'9! F-7G--.! 7M-!

B3,-).;-.7!&.*!A)8,&7-!;-*8&!'3;A&.8-9!/9/&<<H! 8;A<8-*!9-<2['-.93)9M8A!&.*!'3.7-.7!

28<7-)8.B! 73! 9-),-! hA/F<8'! 8.7-)-97i! &.*! -.9/)-! 9;337M! 3A-)&783.9! G87M8.! 7M-! <-B&<!

2)&;-G3)(C!!

J.!78;-9!32!.&783.&<!')8989!7M89!h*-!2&'73i!&<8B.;-.7!32!7M-!;-*8&!&.*!B3,-).;-.7!

89!*-28.87-<H!.37!B/&)&.7--*0!A398.B!&!9-)83/9!7M)-&7!23)!7M-!.&783.&<!8*-.787H0!&.*!7M&7!89!

-I&'7<H!GM&7!M&AA-.-*!8.!Q)--'-!7M-!28.&.'8&<!')8989!*&G.!8.!4$$RC!

!"#$I)##E$31#0'3'6$

J.! &!./79M-<<0! 8.! ,8-G!32! 7M-! 28.&.'8&<! ')89890! 7M-!;-*8&!A)8;8.B! 9A&)(-*! 9;&<<-)!

'3;;/.87H!23);&783.9!F&9-*!3.!9M&)-*!8.7-)-979!8.!7M-!Q)--(!;&)(-7!23)!<3H&<78-9C!LM-!

.-G<H!23);-*!'3;;/.878-9!B)&*/&<<H!F/8<7!&.!8*-.787H!7M-H!'3/<*!)-<&7-!730!8.!,8-G!32!7M-!

-'3.3;8'! 7M)-&7C! :7)8(-9! &.*! *-;3.97)&783.9! 97&)7-*! FH! 8*-.787H! B)3/A9! 73! B/&)*! 7M-!

)8BM79!32!7M-8)!A--)9!8.97-&*!32!A/)9/8.B!7M-8)!3G.!A-)93.&<!F-.-287!3)!7M-!A/F<8'!B33*C!

LM-! ;&8.! )-&93.! 23)! 7M89! 3/7F/)97! G&9! 7M-! '878Y-.! &<8-.&783.! 2)3;! 7M-! B3,-).;-.7!

*-'8983.[;&(8.B!&.*!7M-!&F9-.'-!32!2/7/)-!A)39A-'79!,8983.C!!
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EM-.!7M-!-'3.3;8'!')8989!G&9!3.!7M-!'3/.7)He9!*33)97-A0!7M-!8*-.787H!')8989!G&9!

.37!93!8.7-.9828-*!&9!A-3A<-!G-)-!978<<!F/H8.B!8.73!7M-!;&8.!B3,-).;-.7!8*-.787H!32!F-8.B!

&! M8973)8'! .&783.! G87M! 1-*87-))&.-&.! 7-;A-)&;-.7! &.*! -I'/9-*! &.H! B3,-).;-.7!

8.-228'8-.'H! &9! A&)7! 32! 7M-! '/<7/)-C!EM-.! A)3F<-;9! &AA-&)-*! /.*-)! 7M-! <-&*-)9M8A! 32!

c397&9! c&)&;&.<890! &.*! -9'&<&7-*! */)8.B! 7M-! B3,-).;-.7! 32! Q-3)B-! %&A&.*)-3/a! 7M-!

;-*8&!733(!'M&)B-!&.*!2<33*-*!7M-!;&)(-7!G87M!.-G!8*-.787H!9A&)(9!7M&7!*8;8.89M-*!&.H!

2/7/)-!A)39A-'79C!!

+7! 28)970! 7M-! 8.23);&<!B3,-).;-.7! 8.2</-.'-!3,-)!7M-!;-*8&!A)-,&8<-*0!&9!;-*8&!

G-)-! ')878'&<! F/7! 978<<! 9-<2['-.93)-*! 73! &<8B.! G87M! 7M-! B3,-).;-.7! 8.! A3G-)! 3)! 7M-!

3AA398783.0! 97&H8.B! <3H&<! 73! 7M-! A3<&)8Y-*! A</)&<! ;-*8&! &.*! A3<878'9! ;3*-<! ^X&<<8.0!

1&.'8.8!4$$=_C!J7!G&9!.37!/.78<!7M-!28)97!'3))/A783.!9'&.*&<9!G-)-!/.'3,-)-*0!GM-.!7M-!

;-*8&!97)3,-!&G&H!2)3;!7M-!B3,-).;-.7!'3;;/.8'&783.!<8.-C!!

LM-!;-*8&!A)8;8.B!&.*!2)&;8.B!9M33(!7M-!.&783.&<!8*-.787H!A)3*/'7!&.*!A)8;&)8<H!

3A-.<H!M-<*!A/F<8'!3228'8&<9!)-9A3.98F<-!23)!7M-!'3/.7)He9!'3.*8783.C!:3;-!32!7M-!A3A/<&)!

'&9-9!&7!7M-!78;-!G-)-!7M-!:8-;-.9!'3.7)3,-)9H0!7M-!W&73A-*8!9'&.*&<0!7M-!9-I!7&A-!32!

7M-! Q-.-)&<! :-')-7&)H! 32! 7M-! 6/<7/)-! 18.897)H0! 7M-! 2-))H! '3.7)&'79! *89A/7-! &.*! ;&.H!

;3)-C! ! LM-! 2)&;-[32[F<&;-! G&9! B)&*/&<<H! )-*8)-'7-*! 73G&)*! M8BM<H! )-G&)*-*! A/F<8'!

A-)93.&90! &.*! 7M-.! 7&'(-*! 7M-! &,-)&B-! '878Y-.! 7M&7! G&9! -;A<3H-*! */-! 73! A-)93.&<!

)-<&783.9!)&7M-)!7M&.!;-)87C!!

Z)3;!7M&7!A38.7!3.G&)*90!7M-!;-*8&!2)&;8.B!'3.9897-.7<H!23'/9-*!3.!A)3;378.B!

7M-! 8.7-)-979! 32! 7M-! *822-)-.7! 93'83-'3.3;8'! B)3/A90! A38.78.B! 3/7! 7M-! 8.-d/&<878-9!

F-7G--.!7M-;C!LM-!;&)(-7!G&9!&2<3&7!G87M!8*-.7878-9!&.*!Q)--(9!8*-.7828-*!7M-;9-<,-9!
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&9! A&)7! 32! B)3/A9!G87M! 7M-!;-;F-)9! 32!GM8'M! 7M-H! 9M&)-*! 7M-!;397! 8.! '3;;3.C! LM-!

,38'-9! 8.! 7M-!;&)(-7!;/<78A<8-*0!&9!-&'M!9/F[B)3/A!F-B/.! 73!3)B&.8Y-!A)37-979! 23)! 7M-!

A/)9/87!32! 7M-8)! )8BM79C!1&.H!32! 7M39-!3)B&.8Y-*!B&7M-)8.B90! <&7-)!*-,-<3A-*! 73!,83<-.7!

*-;3.97)&783.9!&.*!)8379!7M&7!'M&.B-*!7M-!9'-.-!32!+7M-.9!2)3;!&!M8973)8'!*-978.&783.!

73!&!F&77<-28-<*C!!

LM-)-!G&9! 78;-!A-)83*!GM-.!A)37-979! 733(!A<&'-! 8.! 7M-!'-.7-)!32!+7M-.9!-,-)H!

*&H0!GM-)-!,&)83/9!B)3/A90!2)3;!*3'73)90! <&H-)90!;&)8.-90!.&,H!G3)(-)90!7&I8!*)8,-)9!73!

AM&);&'89790! 733(!3,-)! 7M-! 97)--79! 32! 7M-! '&A87&<! 23)! 7M-!A/)9/87! 32! 7M-8)! 3G.!&B-.*&C!

LM89!*8,8983.!32!Q)--(9!8.!8.7-)-97!B)3/A90!.37!3.<H!8;A&'7-*!7M-!Q)--(!8*-.787H0!F/7!&<93!

97)3,-! 7M-! &77-.783.! 32! 7M-! B3,-).;-.7! &.*! '878Y-.9! &G&H! 2)3;! 7M-! .&783.&<! .--*90!

GM8'M!9M3/<*!F-!7M-!A)83)87HC!!

V-9A87-! 7M-! /.)-970! 7M-! 7)&*8783.&<! ;-*8&! ]/97828-*! 7M-! 2)&;-[32[F<&;-! 8.! 7M-!

.&;-!32!7)/7M0!GM8<-!*)8,-.!FH!A)3287C!LM-!987/&783.!G&9!32!'3/)9-!&;A<828-*0!GM-.!B<3F&<!

;-*8&!]38.-*!7M-!Q)--(!')8989!'3,-)&B-!')-&78.B!.-G!8*-.7878-9!G87M8.!Q)--'-!&.*!7M-!?>!

/.*-)! 7M-! 7M)-&7! 32! -I7)&! F/)*-.! 23)! 7M-8)! -'3.3;8-9C=!:8.'-! .-8BMF3)8.B! 97&7-9! &)-!

&22-'7-*!GM-.!&!97&7-!8.!7M-8)!)-B83.!89!*-'<8.8.B0!7M-!?>!*8,8*-!G&9!F-7G--.!A)3!&.!&.78!

Q)--(!9/AA3)7-)90!9-,-)-<H!8.2</-.'8.B!7M-!3,-)&<<!)-<&783.!32!7M-!'3/.7)H!G87M!879!A--)9C!!

J.!37M-)!78;-9!32!')8989!8.!Q)--'-!<8(-!8.!"UU4!G87M!7M-!.&783.&<!899/-!32!ZfTN10!

^?<<890!4$$#_0!3)!8.!"UU5!G87M!7M-!L/)(89M!,83<&783.!32!7M-!Q)--(!93,-)-8B.7H!&.*!7M-!J;8&!

6)8989! ^1&.890! 4$$U_0! 7M-! ;-*8&! 2)&;8.B! 97)-.B7M-.-*! 7M-! Q)--(! 8*-.787H! &.*!

'3<<&F3)&783.!&9!87!G&9!*-,-<3A-*!3.!7M-!F&989!32!')8989!&.*!&.!8;;8.-.7!-I7-).&<!7M)-&7!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
S!:--!+AA-.*8I!"!23)!7M-!.&783.&<!&.*!8.7-).&783.&<!;-*8&!'3,-)&B-!&.&<H989!3.!Q)--'-!8.!4$""!
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73!7M-!Q)--(!A-3A<-C!EM&7!89!*822-)-.7!8.!7M-!'/))-.7!987/&783.!89!7M&7!7M-!7M)-&7!89!F37M!

-I7-).&<!&.*!8.7-).&<0!&.*!89!A-)93.828-*!8.!7M-!F3*H!32!,&)83/9!;&)(-7!A<&H-)9!8.'</*8.B!

7M-! B3,-).;-.7! 98;/<7&.-3/9<HC! J2! 87! G-)-! 3.<H! 23)! 7M-! 8.7-).&783.&<! ;-*8&! 2)&;-! 32!

Q)--'-!&9!7M-!9'&A-B3&7!23)!7M-!B<3F&<!-'3.3;8'!')89890!7M-!Q)--(!)-9A3.9-!G3/<*!*822-)!

B)-&7<HC! J7! 89! 7M-! '3.2<8'78.B! B)3/A! 8.7-)-979! 7M&7! A&)&<HY-! /.828-*! &'783.! &B&8.97! 7M-!

A)3F<-;C!

\-H3.*!7M-!A3G-)!32!3228'8&<!.-G9!&B-.'H!F)3&*'&9790!98;8<&)!73!7M-!+)&F!9A)8.B0!

8.!Q)--'-!98.'-!7M-!F-B8..8.B!32!7M-!')89890!7M-!J.7-).-7!&'7-*!&9!&!733<!F37M!23)!'878Y-.9!

&.*! A)32-9983.&<! ]3/).&<8979! 73! ,38'-! A3<878'&<! 2)/97)&783.0! 9M&)-! 8.23);&783.! &.*!

'3;;-.7!3.!B3,-).;-.7!*-'8983.9!&9!G-<<! &9!3)B&.8Y-! 93'8&<! B&7M-)8.B9!&.*!A)37-979C!

Z)3;!LW0!73!)&*830!73!A)-990!73!7M-!J.7-).-70!7M-!,38'-9!&.*!.-3AMH7-!8*-.7878-9!F-'&;-!

97)3.B-)! 23)782H8.B! 8.97&F8<87H! 8.! 7M-! ;&)(-7! 23)! <3H&<78-9! G87M8.! &.*! F-H3.*! .&783.&<!

F3)*-)9C!+27-)!&<<0!",-5.-5(2$!'$+/(D0!-60$00/-)!1/2;!)(2/-)(%!;/02-5/$0!.$5.$24(2$0!2;$!

.5/'(,7! -8! )(2/-)(%! /+$)2/27! ()+! 2;$! 02(240! E4-! /)! -..-0/2/-)! 2-! 2;-0$! "-420/+$:! /20!

6-5+$50:!^c--F<-!-7!&<C!4$"$_C!

633A-)&783.!&.*!'33)*8.&783.!F-7G--.!;-*8&!&B-.'8-9!'3/<*!)-*/'-!7-.983.!8.!

7M-!'3/.7)H0!F/7!./;-)3/9!'M&<<-.B-9!&AA<HC!\-98*-9!'3.2<8'78.B!A3<878'&<!8.7-)-970!;-*8&!

8.!B-.-)&<0!&)-!8.'<8.-*!73!'3,-)!-,-.79!7M&7!8.'</*-!,83<-.'-!3)!'3.2<8'7!98.'-!7M-9-!(8.*9!

32!.-G9!M&,-!8;;8.-.7!8;A&'7!&.*!97--)!&77-.783.!^E3<292-<*0!4$$=_C!6)8989!)-A3)78.B!89!

;/'M!;3)-!98;A<8978'!7M&.!A-&'-!!^E3<292-<*0!4$$=_!98.'-! 87! ]/97!)-d/8)-9!)-A3)78.B! 8.!&!

'-)7&8.!73.-!32!,38'-!&.*!&!2&8)!&;3/.7!32!;8.*!'&A7/)8.B!8;&B-90!GM8'M!B-.-)&7-!A)3287!
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23)!7M-!;-*8&!'3.B<3;-)&7-9!^?<<890!4$$#_C!X3G-,-)0!7M89!7)-.*!'&.!F-!'M&.B-*!82!'878Y-.9!

<-&).!73!/9-!93'8&<!;-*8&!97)&7-B8'&<<H!&9!7M-!.-I7!9-'783.!8<</97)&7-9C!

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

LM-!'3.'-A7!32!'878Y-.!-.B&B8.B!73!G87M!.-G!'3;;/.8'&783.!7-'M.3<3BH!&8;8.B!

73!'M&.B-!7M-!.-G9!&B-.*&!*-)8,-*!2)3;!7M-!'3;F8.&783.!&.*!2/)7M-)!*-,-<3A;-.7!32!

7G3! 7M-3)-78'&<! 2)&;-G3)(9@! E3<292-<*e9! ^4$$=_! %3<878'9[1-*8&[%3<878'9! 'H'<-! &.*!

?.7;&.e9!^4$$=_!'&9'&*8.B!;3*-<C!

!! :A-'828'&<<H0! 7M-! %3<878'9! `!1-*8&! `! %3<878'9! 'H'<-! 8.7)3*/'-*! FH! Q&*8!E3<292-<*!

^4$$=_0!9/BB-979!&.!3.B38.B!'H'<-!GM-)-!A3<878'9!&.*!;-*8&! 8.2</-.'-!3.-!&.37M-)!&.*!

)-23);!7M-!.-G9!&B-.*&!8.!)-9A3.9-!73!7M-!)898.B!A3<878'&<!8.7-)-979!&.*!;-*8&!2)&;-9C!J.!

Q)--'-0! GM-)-! ;-*8&! 23<<3G! 7M-! A3<&)8Y-*! A</)&<! ;3*-<! ^X&<<8.0! 1&.'8.8! 4$$=_0!

E3<292-<*e9!'H'<-!89!*-28.87-<H!&AA<8'&F<-0!&9!7M-!,&)83/9!;-*8&!3/7<-79!9--(!73!&<8B.!G87M!

7M-8)!9/AA3)78.B!A&)7H!8.7-)-979C!!

\&9-*! 3.! 7M89! 7M-3)-78'&<! F&9890! &.*! 7&(8.B! 8.73! '3.98*-)&783.! 7M-! 8.')-&98.B!

93'8&<!;-*8&!A3A/<&)87H!&.*!M3G!.-G!'3;;/.8'&783.!;-*8/;9!F-'3;-! 8.7-B)&7-*!FH!

7)&*8783.&<!.-G9!&B-.'8-90!87!'&.!F-!&)B/-*!7M-)-!89!&!97)3.B!8.7-))-<&783.!F-7G--.!.-G!

&.*! 7)&*8783.&<! ;-*8&0! 7M&7! 23);! &! .-G! 'H'<-! 32! 8.2</-.'-@! 1-*8&! `! :3'8&<! 1-*8&! `!

1-*8&0!GM8'M!'M&.B-9!7M-!2<3G!32!.-G9!&.*!'3.28);9!7M-!A3G-)!32!7M-!A/F<8'!&9!&!.-G9!

93/)'-! &.*! -,-.7/&<<H! &9! &! 93/)'-! 32! 8.2</-.'-! 8.! A3<878'9C! 6/))-.7<H! 7M-! G3)<*! 89!
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G87.-998.B!7M-!A)-<8;8.&)H!97&B-9!32!7M89!)-<&783.0!F/7!;3*-).!7)-.*9!8.*8'&7-!7M89!.-G!

'H'<-!73!F-!&!A3G-)2/<!3.-!8.!7M-!2/7/)-C!

J7! ;/97! F-! '<&)828-*0! 7M&7! '/))-.7! 93'8&<! ;-*8&! )-A3)78.B! '&..37! )-A<&'-! 7M-!

A)32-9983.&<! )-A3)78.B0! M3G-,-)0! 7&(8.B! 8.73! &''3/.7! 7M-! )&A8*! 7-'M.3<3BH!

&*,&.'-;-.790! 87! 89!-IA-'7-*!7M&7!')3G*!93/)'-*!7)&.9A&)-.'H!^\-)737!-7!&<0!4$"$_!G8<<!

&<<3G!8.*8,8*/&<!)-A3)78.B!73!B&8.!;3)-!')-*8F8<87H! 8.!78;-C!+.37M-)! 899/-!73!'3.98*-)! 89!

7M-!2&'7!7M&7!8.!7M-!A3<&)8Y-*!A</)&<!;3*-<0!87!89!-IA-'7-*!7M&7!;-*8&!G8<<!9-<-'78,-<H!&,38*!

)-9A3.*8.B! 73! '-)7&8.! 93'8&<!;-*8&!.-G9! 7)-.*9! 2)3;! 7M-!A/F<8'0! 82! 7M39-! '3.2<8'7!G87M!

7M-8)! 8.7-)-979! &.*! 8*-.7878-9! ^X&<<8.0! 1&.'8.8! 4$$=_C! X3G-,-)0! GM-.! 87! '3;-9! 73!

A3G-)2/<!93'8&<!;3,-90!7M-!978B;&!32!8B.3)8.B!.-G9!.37!'3.23);8.B!G87M!7M-!8.7-)-979!32!

&!;-*8&!3/7<-70!G3/<*!F-!;/'M!B)-&7-)!7M&.!7M-!8;A&'7!32!)-A3)78.B!7M&7!A8-'-!32!.-G9C!!!

L3!2/)7M-)!9/AA3)7!7M-!8*-&!32!7M89!.-G!)-<&783.9M8A!32!8.2</-.'-!F-7G--.!93'8&<!

;-*8&! &.*! .-G9! &B-.'8-90! 7M-! )-,-)9-*! '&9'&*8.B! &'78,&783.!;3*-<! 32! ?.7;&.! ^4$$=_!

&AA<8-9C!+''3)*8.B! 73! ?.7;&.0! 7M-! '&9'&*-!.-7G3)(! &'79! 73A! 73!F3773;0!;-&.8.B! 7M&7!

7M-!*-'8983.9!7&(-.!FH!&!A3<878'&<!<-&*-)!&)-!'&9'&*-*!*3G.!73!7M-!A/F<8'!8.!7M-!23<<3G8.B!

3)*-)@! +*;8.897)&783.0! N7M-)! ?<87-90! 1-*8&0! S-G9! Z)&;-90! %/F<8'C! X3G-,-)0! 7M-!

8.')-&98.B!3.<8.-!A&)78'8A&73)H!B3,-).&.'-!8.878&78,-9!B)&*/&<<H!'M&.B-!7M-!*H.&;8'9!32!

?.7;&.e9!;3*-<C!!

EM8<-! A)-,83/9<H! A3<878'8&.9! &.*!;-*8&! M&*! 7M-! '3.7)3<! 32! GM&7! &.*! M3G!G&9!

'3;;/.8'&7-*!73!7M-!A/F<8'0!.3G&*&H9!7M-!<&/.'M!32!8.7-)&'78,-!3.<8.-!'3;;/.8'&783.!

'M&..-<9!F-7G--.!7M-!B3,-).;-.7!&.*!;-*8&0!89!'M&.B8.B!7M-!)/<-9!32!7M-!B&;-C!V/-!73!

'3;;-)'8&<8Y&783.0!7M-!A/)A39-!32!7M-!;-*8&!M&9!&<G&H9!F--.!73!'3;;/.8'&7-!&9A-'79!
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32! 7M-! 7)/7M! 3.! 73A8'9! 7M&7!G3/<*! F-97! 9/87! 7M-8)! &/*8-.'-0! 8.! 7M-! .&;-! 32! A)3287! &.*!

<3H&<7HC! LM-! *822-)-.'-! .3G! 89! 7M-! &F/.*&.'-! 32! 8.23);&783.! 7M&7! &<<3G9! A-3A<-! 73!

'M339-! GM&7! 7M-H! G&.7! 73! )-&*! &.*! ;-*8&! '&.! -&98<H! )-9-&)'M! GM&7! 7M-8)! &/*8-.'-!

A)-2-)9!3)!G&.79!73!M-&)0!98;A<H!FH!&.&<HY8.B!7M-8)!3.<8.-!F-M&,83)C!63.9-d/-.7<H0! 87! 89!

8;A3998F<-! 2)3;!;-*8&! 73! 8B.3)-!GM&7!A-3A<-! 97&7-!3.<8.-! 8.! )-9A3.9-! 73!-,-.790! &.*!

7M/9!87!89!8;A<8'87!7M&7!.-G9!&B-.'8-9!&*]/97!7M-8)!2)&;-9!73!)-2<-'7!7M-!A/F<8'!3A8.83.0!8.!

'3.7)&97!73!?.7;&.e9!&AA)3&'MC!!

LM-!)898.B!d/-9783.!2)3;!7M89!&.&<H989!89!M3G!&'78,-!&)-!7M-!'878Y-.9!&9!&!GM3<-!8.!

7M-! 23);&783.! 32! A/F<8'! 3A8.83.! 3.! <8.-j! 6/))-.7<H0! .37! 93!;/'M0! &9! 7M-)-! &)-! '-)7&8.!

B)3/A9!7M&7!7-.*!73!F-!;3)-!&'78,-!7M&.!37M-)90!M-.'-!9(-G8.B!GM&7!89!A-)'-8,-*!&9!7M-!

'878Y-.9!3A8.83.!A/<9-C!X3G-,-)0!7M89!899/-!89!-IA-'7-*!73!'M&.B-!8.!7M-!9A&.!32!78;-0!&9!

7M-!./;F-)!32!J.7-).-7!/9-)9!8.')-&9-9!*&8<H!G3)<*G8*-C!!

!T-B&)*<-99!32! 7M-!'/))-.7!*)&GF&'(90! 7M-! 8.'</98,-!9M827! 8.! 7M-!;-*8&!'3,-)&B-!

&AA)3&'M!89!&<)-&*H!M&AA-.8.B0!&.*!8.!-22-'7!M&9!2<8AA-*!7M-!?.7;&.e9!'&9'&*-!;3*-<!3.!

879!M-&*!FH! 8.7-B)&78.B! 7M-!A/F<8'!3A8.83.! 8.! 7M-8)! &B-.*&C!LM-! 93'8&<!;-*8&! 9A)-&*! 890!

G87M3/7! &! *3/F70! )&A8*<H! B)3G8.B0! B)&.78.B! /9-)9! ;3)-! A3G-)! 73! 8.2</-.'-! 7M-8)!

8;;-*8&7-!-.,8)3.;-.7C!%-3A<-!G8<<!97&)7!A<&H8.B!&!;3)-!&'78,-!)3<-!8.!7M-!23);&783.!32!

A3<878'&<!*-'8983.90!82!7M-H!<-&).!73!/78<8Y-!7M-!&,&8<&F<-!7-'M.3<3BH!733<9!97)&7-B8'&<<HC!

J.!&**8783.!73!8.*8,8*/&<9e!3.<8.-!)-A3)78.B!F-M&,83)!3.!&!G8*-!,&)8-7H!32!73A8'90!

7M-! &'783.9! 32! 7M-! 93'8&<! ;-*8&! <-&*-)9! ;/97! F-! 7&(-.! 8.73! &''3/.7C! V/-! 73! <8;87-*!

)-B/<&783.! 8.! 7M-! J.7-).-7! 9A&'-0! 7M-! B8&.7! J.7-).-7! '3.B<3;-)&7-9! M&,-! 8.')-&98.B!

8*-.787H! A3G-)0! &.*! '&.! 7&(-! &*,&.7&B-! 32! 7M-8)!;3.3A3<H! 73! ')-&7-! 3)! -,-.! F3H'377!
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93'8&<! 'M&.B-! /98.B! 7M-8)! '&)7-<C! T-'-.7<H0! 7M-! 23/.*-)! 32! Z&'-F33(0!1&)(! k/'(-)F-)B!

97&)7-*!7M-!GGGC2G*C/9!8.878&78,-0!73!-97&F<89M!&!'3;A)-M-.98,-!8;;8B)&783.!)-23);!8.!

7M-!>:C!L3!*&7-0!7M-!A&B-!M&9!7G-.7H[98I!7M3/9&.*!9/AA3)7-)90!GM8'M!89!&!./;F-)!;/'M!

B)-&7-)!7M&.!7M-!EM87-!X3/9-!3.<8.-!A-78783.5!B&7M-)-*!-&)<8-)!3.!8.!4$"OC!

LM89! -I&;A<-! 32! k/'(-)F-)Be9! 93'8&<! -.7)-A)-.-/)9M8A! ,9! 7M-! B3,-).;-.7e9!

&77-;A7! 73! 8.978<<! '878Y-.! A&)78'8A&783.! 8.! *-'8983.[;&(8.B0! 89! 8.*8'&78,-! 32! 7M-! 93'8&<!

;-*8&!&AA-&<!73!7M-!&,-)&B-!J.7-).-7!/9-)0!&.*!M3G!8.878&78,-9!7M&7!&)-!&<)-&*H!3.<8.-!8.!

A)3;8.-.7! 987-90! 9/'M! &9! 7M-! EM87-! X3/9-e90! *3! .37! )-'-8,-! 7M-! -IA-'7-*! &77-.783.C!

Q-.-)&<<H! 9A-&(8.B0! 23);&<! 8.9787/783.&<! 987-9! &)-! .37! &! A&)7! 32! 7M-! *&8<H! J.7-).-7! /9-)!

]3/).-H!8.!'HF-)9A&'-0!&.*!7M&7!89!&!9-)83/9!*)&GF&'(!23)!7M-!A)3;3783.!32!B3,-).;-.7!

3G.-*! 3.<8.-! A<&723);9C! LM-)-23)-0! F-98*-9! 7M-! 3F,83/9! .--*! 73! <8.(! B3,-).;-.7!

8.878&78,-9!G87M!93'8&<!;-*8&!73!)&89-!&G&)-.-99!&;3.B!'878Y-.9a!87!89!-99-.78&<!73!;3*82H!

)-B/<&73)H! A)3,8983.9! &.*! 97&)7! 7)-&78.B! J.7-).-7! &'78,87H! 9-)83/9<HC! :3'8&<! ;-*8&! 89! .3!

<3.B-)!&!9A&'-!23)!7--.&B-)9!73!2/;-!&.*!,-.7!F/7!7M-!A<&723);!GM-)-!-,-)H3.-!,38'-9!

7M-8)!3A8.83.0!)-A3)79!3.!-,-.790!3AA39-9!*-'8983.9!&.*!9M&)-9!'3.7-.7C!!

LM-! 8;A&'7! 32! 93'8&<! ;-*8&! 89! 8.-,87&F<-! &.*! '&.! F-! /9-*! 73! 9-),-! ;/<78A<-!

A/)A39-9! 2)3;! 7M-! 9A&)(! 32! .-G! ;3,-90! 7M-! 9A)-&*! 32! 8*-&90! 73! 7M-! A)3;3783.! 32!

.&783.&<!8*-.787HC!J7!89!8;A3)7&.7!7M&7!Q)--(9!/.*-)97&.*!7M-!A3G-)!32!.-G!;-*8&!8.!7M-!

;&)(-7! &.*! <-&).! M3G! 73! F-.-287! 2)3;! 7M-! A)3A-)! /9-! 32! 7M-! &,&8<&F<-! 733<9C! :7&H8.B!

23'/9-*!3.!7M-!&.&<H989!32!7M-!7)&*8783.&<!3/7<-79!89!.37!-22-'78,-!98.'-!7M-!A3G-)9!32!LW0!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
^ !0%%($WPP(4%&%&#+$L/0&%40#A$4LC#DP(4%&%&#+P()#'#%4\4+%)4()4+4A)$0&(\*+3\=)4*%4\6#B$\C&D&+C\&''&C)*+%$\
$%4'\34C)44$\A$\A+&D4)$&%&4$\C)44+\=*)3$P0+D1X_)$!
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)&*83!&.*!A)-990!&<7M3/BM!978<<!97)3.B0!9--;!73!F-!2&*8.B!GM-.!'3;A&)-*!73!)89-!32!93'8&<!

;-*8&C!!

LM-! 28)97! 97-A! 73! ;&(-! B3,-).&.'-! 8.'</98,-! 89! 7M-! 8.7-B)&783.! 32! .-G!

'3;;/.8'&783.!7-'M.3<3B8-9C!LM-!2/7/)-!.-G9!F)3&*'&979!&)-!-IA-'7-*!73!F-!&!F<-.*!32!

A3<878'90!;-*8&!&.*!93'8&<!;-*8&!8.A/7!^Z8B/)-!4_0!&9!<3.B!&9!A-3A<-!)-&<8Y-!7M-!A37-.78&<

7M-H!M&,-!8.!7M-8)!28.B-)78A9C!!

%38B)#$JC$K#/$H#13.$;6(&#$7+&3'3(:$=$H#13.$=$*+(3.&$H#13.$=$H#13.$?$7+&3'3(:$

!"#$%&'()*+!"#$%&'()(*%'+&,#!!"#$%&%'#(!
Q38.B!F&'(! 73! %)8'-e9!1&)(-7! 23)! P3H&<78-9! &.*! 7&(8.B! 8.73! &''3/.7! 7M-! '/))-.7!

2&'79!3.!7M-!B)3/.*0!8.-,87&F<H!Q)--'-!M&9!<397!879!A3G-)!/A3.!7M-!8.23);&783.!2<3G!73!

7M-!;&)(-7!A3G-)!M3<*-)90!GM8'M!&)-! 7M-!;-*8&0!&.*! 7M-!*-)8,-*! 8*-.787H!B)3/A9C!LM-!

./;F-)!32!A<&H-)9!8.!7M89!;&)(-7!23)!<3H&<78-9!M&9!9M&(-.!7M-!B3,-).;-.7!8*-.787H!A3G-)!

:#,&%&=$!

"43&*!?#=&*,!
"43&*!

"43&*!
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&.*!'&/9-*!8.97&F8<87HC!+''3)*8.B!73!X8)9'M;&.e9!^"UK$_!;3*-<!32!-I870!,38'-!&.*!<3H&<7Ha!

7M-! 28)97! 'M&)&'7-)8978'! 9--;9! 73! A)-,&8<! 8.! 7M-! '&9-! 32! Q)--'-C! LM-! '878Y-.! 78-9! 73! 7M-!

B3,-).;-.7! M&,-! F-'3;-! 93! G-&(0! A-3A<-! 'M339-! 73! <-&,-! 7M-! '3/.7)H! &.*! &77&8.!

F-77-)!d/&<87H!32! <82-!-<9-GM-)-C! J2! 7M-)-!G-)-! <3H&<7H!7M-!'/))-.7!F)&8.!*)&8.!G3/<*!F-!

<-99!8.7-.9828-*!^6M)8978*-90!4$"4_C!?,-.!82!'878Y-.9!M&,-!&!,38'-0!8.!7M-!&F9-.'-!32!<3H&<7H!

7M-H!&)-!.37!<8(-<H!73!/9-!7M-8)!)8BM7!73!-IA)-9983.!&.*!<-&*!'M&.B-0!F-'&/9-!7M-)-!89!.3!

-,8*-.'-!32!*8)-'7!F-.-287!8.!*38.B!93C!

+9! &<)-&*H! *-9')8F-*0! B3,-).;-.79! GM3! G89M! 73! ;&8.7&8.! 7M-! A3G-)! 32! 7M-8)!

.&783.&<!8*-.787H0!M&,-!7M-!3A783.!73!)&89-!7M-!)-B/<&73)H!F&))8-)90!3)!73!8.'</*-!7M-!.-G!

-.7)&.79! 73! 7M-! '&)7-<! ^%)8'-0! 4$$4_C! LM-! A)-,83/9<H! ;-.783.-*! ]3/).&<8979! 9/9A-.983.!

2)3;! 7M-! .&783.&<! 7-<-,8983.! 9-),8'-! '<&8;8.B! '3.9787/783.&<! A)3,8983.9! &.*! -I8978.B!

)-B/<&783.! 73! 973A! ')878'&<! '3;;-.79 # 0! 89! &! A)332! 32! %)8'-e9! &)B/;-.7! 7M&7! GM-.!

B3,-).;-.7! '&)7-<9! <39-! A3G-)0! 7M-! 7-.*-.'H! 89! 73! 7/).! 73! )-B/<&783.C! \/7! 98.'-! 7M-!

Q)--(!'&9-!89!.37!93!;/'M!&!d/-9783.!32!*3;8.&.'-!F/7!&!d/-9783.!32!'3;;3.!B)3/.*!

&.*! /.87H0! 7M-! Q)--(! B3,-).;-.7! 9M3/<*! 3A7! 23)! 7M-! -.7)&.7! 8.'</983.! 3A783.! 8.! 7M-!

A<&'-! 32! )-B/<&783.C! ! J.! 37M-)! G3)*90! 7M-! 93</783.! 89! 7M-! -.'3/)&B-;-.7! 32! '878Y-.!

A&)78'8A&783.C!

Z/)7M-);3)-0! 8.! 7M-! *8B87&<! 8.23);&783.! &B-0! )-B/<&783.! 89! -,8*-.7<H! .37! 7M-!

&.9G-)!73!7M-!Q)--(! 8*-.787H!A)3F<-;C!S-G!;-*8&!M&,-!F-'3;-!8;A3998F<-!73!'3.7)3<!

&.*! F&..8.B! 7M-! J.7-).-7! &''-99! 89! .37! &.! 3A783.! G87M8.! &! *-;3')&78'! '3;;/.87H! 32!

.&783.9! <8(-! 7M-!?>C!13)-3,-)0!B8,-.! 7M-! )3<-!32!B<3F&<!;-*8&! 8.! 7M-!Q)--(!'&)7-<0!&.H!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
`!:--!AC!U!
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.&783.&<! )-B/<&73)H! 93</783.! 73! A)-9-),-! 7M-! .&783.&<! 8*-.787H! G3/<*! F-! A38.7<-990! &9!

;8I-*!8.23);&783.!;-99&B-9!2)3;!<3'&<!&.*!8.7-).&783.&<!.-G9!&B-.'8-9!G3/<*!*--A-.!

7M-!8*-.787H!')8989C!:/'M!)-B/<&783.!G3/<*!&<93!F-!A-)'-8,-*!&9!,83<&78.B!73!7M-!2)--*3;!

32! 9A--'M! 8.!&!*-;3')&78'! '3/.7)H0! &.*! 7M&7!G3/<*!F-!&B&8.97! 7M-!.&783.9!*-;3')&78'!

A)8.'8A<-9C!!

?,-.! 7M3/BM! 7M-! B3,-).;-.7! '&..37! )-B/<&7-! 7M-! .-G9! '3.7-.70! 7M-! A)-,83/9!

9-'783.! *-;3.97)&7-*! M3G! A-3A<-! M&,-! 7M-! A3G-)! 73! 'M&.B-! 7M-!;-*8&! 2)&;-9!G87M!

7M-8)! 3.<8.-! &'78,87HC! LM-! 9/BB-97-*! 2)&;-G3)(! 23)! 7M-! A/)9/87! 32! &! 97)3.B! .&783.&<!

8*-.787H! FH! 8.'</983.! )-d/8)-9! 7M-! -97&F<89M;-.7! 32! &! A&)78'8A&73)H! B3,-).;-.70! &'78,-!

'878Y-.9M8A0!G8*-<H!/9-*!.-G!;-*8&!&.*!8.7-B)&78.B!7)&*8783.&<!;-*8&!^Z8B/)-!O_C!

%38B)#$LC$K.'3+0.&$<1#0'3'6$*B88#:'#1$%).5#/+)E

:*)%&=&(*%#)-!E#D4)+'4+%!
a! .+=,A$&D4!34=&$&#+!'*1&+C!
a!J4/!%4=0+#,#C-!&+%4C)*%&#+!
a!8&C&%*,!:*)%&=&(*%&#+!:,*%G#)'$!

2=%&D4!;&%&K4+$0&(!
a![+C*C4'4+%!&+!(AB,&=!&$$A4$!
a!?#=&*,!'43&*!A$4!
a!:*)%&=&(*%&#+!&+!C#D4)+*+=4!

Y)*3&%&#+*,!"43&*!
a!54=4(%&D4!%#!(AB,&=!(A,$4!
a!J4/!Y4=0+#,#C-!&+%4C)*%&#+!
a!"#)4!b,4@&B,4!G)*'4$!

J4/!"43&*!
a!:4#(,4!3)&D4+!
a!E#D4)+'4+%!A$43!
a!Y)*3&%&#+*,!'43&*!*==4(%43!

J*%&#+*,!
.34+%&%-!
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J.97-&*!32! 7)H8.B! 73!'3.7)3<!GM&7! 89! 9&8*0! 7M-!B3,-).;-.7!9M3/<*! 7&(-!&'783.!73!

'3;-! '<39-)! 73! 879! A-3A<-! &.*! -.M&.'-! 7M89! )-<&783.9M8A! FH! &<<3G8.B! A&)78'8A&783.! 73!

*-'8983.!;&(8.BC! J2! '878Y-.9!-.B&B-!G87M! B3,-).;-.7! 8.878&78,-90! 7M-!;-*8&! 2)&;-9!G8<<!

)-A3)7!3.!7M-!)-<&783.9M8A!'M&.B-C!J.!&**8783.0!82!'878Y-.9!97&)7!7)/978.B!7M-!B3,-).;-.7!

&B&8.0!&.*!/9-!.-G!;-*8&!73!9M&)-!7M-8)!,8-G!32!7M-!3A-.!B3,-).;-.7!3)!7M-8)!3A78;89;!

23)! 7M-! 2/7/)-0! 7M-.!;-*8&! 2)&;-9! &)-! <8(-<H! 73! 'M&.B-!&''3)*8.B<HC!S-,-)7M-<-990! 8.! &!

*-;3')&78'!-.,8)3.;-.7! 7M-!'3..-'783.!&.*!'3<<&F3)&783.!32!'878Y-.9!&.*!B3,-).;-.7!

9M3/<*!F-!7M-!.3);!)&7M-)!7M&.!7M-!-I'-A783.!73!7M-!)/<-0!&.*!7M89!89!&!B)-&7!3AA3)7/.87H!

23)!7M-!Q)--(!B3,-).;-.7!73!'M&.B-C!!

J.!'3.'</983.0!7M-!(-H!73!;&8.7&8.8.B!&!'3.97&.7!8*-.787H!8.!&!;3*-).!8.23);&783.!

93'8-7H! [&7! <-&97!GM-.! 87!'3;-9!73!.&783.&<! 899/-9[!F-B8.9!FH! 2397-)8.B!'878Y-.! 8.'</983.!

8.97-&*!32!&<8-.&783.C!N22-)8.B!A-3A<-!7M-!3AA3)7/.87H!73!A&)78'8A&7-!8.!B3,-).&.'-!&.*!

*-'8983.[;&(8.B! '3;F8.-*! G87M! 7)&*8783.&<! &.*! .-G! ;-*8&! 8.2</-.'-0! G8<<! F-! ;3)-!

-22-'78,-! 7M&.! 7)H8.B! 73! ;&.8A/<&7-! 7M-! A/F<8'! 3A8.83.! FH! <8;878.B! 8.23);&783.! 3)! FH!

)-B/<&78.B!;-*8&!3G.-)9M8A!&.*!.-G9!F)3&*'&97-)9C!!

LM-!7)&.98783.!73!A&)78'8A&73)H!B3,-).&.'-! 89!&!78;-<H!&.*!'3;A<8'&7-*!A)3'-990!

F/7!87!89!.3G!;3)-!&77&8.&F<-!7M&.!-,-)0!7M&.(9!73!*8B87&<!7-'M.3<3BHC!LM-!/9-!32!*8B87&<!

733<9! &.*! A<&723);9! 73! -.&F<-! '878Y-.! A&)78'8A&783.! 89! G8*-<H! (.3G.! &9! -<-'7)3.8'!

B3,-).&.'-! ^-[B3,-).&.'-_C! ! LM-)-23)-0! 7M-! Q)--(! B3,-).;-.7! 9M3/<*! 8;A<-;-.7! -[

B3,-).&.'-!73!)-[-97&F<89M!879!8*-.787H!A)3*/'8.B!A3G-)!8.!7M-!;&)(-7!23)!<3H&<78-90!&.*!

.&783.&<!97&F8<87HC!!
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\-23)-! 3/7<8.8.B! 7M-! 9A-'828'! )-d/8)-;-.79! 32! 8;A<-;-.78.B! -[B3,-).&.'-0! 87! 89!

-99-.78&<! 73!/.*-)97&.*! 7M-!.3783.!32!A&)78'8A&783.0! 879!*822-)-.7! 2&'-79!&.*!M3G!7M39-!

)-<&7-!73!3.-!&.37M-)0!'&.!')-&7-!'M&.B-!&.*!;&(-!&.!8;A&'7!8.!7M-!'3;;/.878-9!GM-)-!

A-3A<-!;&.&B-!73!&<8B.!7M-8)!&'783.!23)!7M-!A/)9/87!32!&!A/)A39-C!LM-!.-I7!'M&A7-)!89!&!

)-9/<7! 32! &! 7M)--[;3.7M! <87-)&7/)-! )-,8-G! 3.! 322<8.-! &.*! 3.<8.-! '878Y-.! A&)78'8A&783.!

)-9-&)'M! &.*! 8.878&78,-9! 7M&7! G8<<! -.*3G! 7M-! )-&*-)! G87M! &! B-.-)8'! F/7! M3<8978'!

/.*-)97&.*8.B!32!A&)78'8A&783.!&.*!879!&AA<8'&783.!73!-,-)H*&H!<82-C!

Chapter II 

!"#$%$&$'%('#()*+&$,$-*&$'%!
%&)78'8A&783.! 89! 8.')-&98.B<H! &AA)-'8&7-*! 3,-)! 7M-! )-'-.7! H-&)9! &9! 87! &AA<8-9! 73!

9-,-)&<! &9A-'79! 32! *&8<H! <82-0! 97&)78.B! 98;A<-! 2)3;! 7M-! 8;;-*8&7-! 93'8-7&<! '8)'<-9! 8C-C!

.-8BMF3)M33*! &.*! 8.*8,8*/&<! ,3</.7&)89;! 73! &99897! &! .-8BMF3)0! &.*! )-&'M8.B! ;3)-!

'3;A<-I! .3783.9! <8(-! 7M-! 8*-&<! 32! A&)78'8A&73)H! *-;3')&'H! &.*! '878Y-.! -;A3G-);-.7C!

J.*8,8*/&<90! <3'&<! '3;;/.878-90! '3)A3)&783.9! 3)! B3,-).;-.7! &/7M3)878-9! 3)B&.8Y-! &.*!

<-&*!9/'M!'8,8<!&.*!'8,8'!A&)78'8A&783.!8.878&78,-9C!!

%&)78'8A&783.! 8.! 7M89!F3*H!32!G3)(! 89!/.*-)9733*!&9!"2;$!(,2!-8! 2(F/)*!.(52! /)!(!

1/+$! 5()*$! -8! 0-,/(%! ()+! ,/3/,! (,2/3/2/$0@:! ^\)3*8-! -7! &<C0! 4$$U_! 97&)78.B! 2)3;! A&78-.7!

A&)78'8A&783.! 73! A&)78'8A&78.B! 8.! &! <3'&<! 9A3)79! B&;-! 73! /78<8Y8.B! -<-'7)3.8'! B3,-).&.'-!

X0-!:*)%&=&(*%&#+!! +! :*)%&=&(*%&#+!
Y04#)-!

8&C&%*,!
:*)%&=&(*%&#+!
.+&%&*%&D4$!

:*)%&=&(*%&#+!
;#''A+&=*%&#+!

?%)*%4C-!
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9-),8'-9! &.*! )-<-,&.7! G-F987-9! 73! A&)78'8A&7-! 8.! B3,-).;-.7! &.*! '3)A3)&7-! *-'8983.!

;&(8.BC!!

LM-! )-,8-G-*! <87-)&7/)-! A38.79! 73! *822-)-.7! 7HA-9! 32! A&)78'8A&783.! 9/'M! &9!

8.*8,8*/&<0!93'8&<!&.*!A/F<8'a! ^\)3*8-!-7!&<C0!4$$U_!*822-)-.7!23);9!<8(-!'<39-*0! 8.,87-*!3)!

')-&7-*a!^Q&,-.7&!4$$K_!GM8'M!3''/)!8.!*822-)-.7!<-,-<9!9/'M!&9!<3'&<0!.&783.&<!3)!B<3F&<!

^Q&,-.7&0! 4$$Ka! \)3*8-! -7! &<C0! 4$$U_! &.*! 2/.'783.! -87M-)! M3)8Y3.7&<<H! 3)! ,-)78'&<<H!

^6M&.&.0!4$$O_!&.*!;&H!F-!23);&<!3)!8.23);&<!^E8<<8&;9!"UUR_0!-I'</983.&)H!3)!*8,898,-!

^%/7.&;0!4$$$_C!N,-)&<<0!A&)78'8A&783.! 89!&!F)3&*<H!*89'/99-*! 7-);!&.*! 7M-!-<-;-.79! 87!

)-&<<H!-.7&8<9!)-d/8)-!2/)7M-)!)-9-&)'M!&.*!&.&<H989!73!F-!*-28.-*0!-9A-'8&<<H!8.!7M-!-)&!32!

,8)&<!8.23);&783.!7)&.9;89983.0!&.*!&!.-G!(8.*!32!A&)78'8A&783.@!,8)&<C!

J.*8,8*/&<9!A&)78'8A&7-!8.!./;-)3/9!&'78,878-90!GM8'M!&)-!<&/.'M-*!&.*!A)3;37-*!

-,-)H!*&H!G87M8.!7M-!9&;-!'3;;/.87H0!7M-!9&;-!93'8-7H!&.*!-,-.!;3)-!G87M8.!7M-!9&;-!

'3/.7)HC! ?<-'7)3.8'! ,378.B! ^-[,378.B_0! &! )-'H'<8.B! 8.878&78,-0! 3)! &! '3;;/.87H! *&.'8.B!

B)3/A! &)-! &! 2-G! 32! 7M-;! &.*! M&,-! -.3);3/9! A3G-)! 73! ')-&7-! &.*! <-&*! 'M&.B-! 82!

97)&7-B8'&<<H! '33)*8.&7-*C! 1-&9/)8.B! 7M-! 8;A&'7! 32! 7M39-! A&)78'8A&783.! 8.878&78,-9!

)-B&)*<-99!32!7M-8)!7HA-!89!-99-.78&<!73!&'M8-,-!&!M3<8978'!'33)*8.&7-*!A&)78'8A&783.!;3*-<C!!

%-3A<-e9! -.B&B-;-.7! 8.!*822-)-.7!A&)78'8A&73)H! &'78,878-9! 89! &! 2&'70! M3G-,-)! 7M-!

)&783.&<! F-M8.*!-&'M!&'783.! 89! *822-)-.7C! J.*8,8*/&<! *)8,-9! <8(-! ,&</-90! -7M8'90! 3)!*8B.87H!

,&)H! B)-&7<H! &;3.B! A-3A<-! &.*! ;397! 32! 7M-! 78;-9! &)-! .37! d/&.7828&F<-! 3)! -&9H! 73!

;3.873)C! LM-)-23)-0! 7M-! d/-9783.! &F3/7! M3G! 73!;-&9/)-! &.*! -,&</&7-! 7M-! 8;A&'7! 32!

A&)78'8A&783.! )-;&8.9! H-7! /.&.9G-)-*C! LM/90! 87! 89! A)&'78'&<<H! 8;A3998F<-! 73! ;&.&B-!
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A&)78'8A&783.! 8.878&78,-9! 97)&7-B8'&<<H0! &! 2&'7! 7M&7! <-*! 73! L3;! V-1&)'3e9! 2&;3/9!

;&.&B-;-.7!d/37-!7M&7!"7-4!,()D2!,-)25-%!1;(2!7-4!,()D2!'$(045$:9!^V-1&)'30!"UR4_!

L&(8.B! 8.73! &''3/.7! 7M&7! A&)78'8A&783.! 89! .37! &! .-G! 7)-.*0! 7M-! A/)A39-! 32! 7M89!

'M&A7-)! 89!.37!&.!&77-;A7! 73!&.9G-)!M3G! 73!;-&9/)-! 7M-! 8;A&'7!32!A&)78'8A&783.0!F/7!

)&7M-)!73!&**!&!*822-)-.7!A38.7!32!,8-G!8.!7M-!-I8978.B! <87-)&7/)-!3.!M3G!73!'<&9982H!&.*!

/.*-)97&.*!7M-!.3783.!7)&*8783.&<!&.*!-;-)B8.B!A&)78'8A&783.!23);9!.3G&*&H9C!+27-)!7M-!

23);9! 32! A&)78'8A&783.! &)-! &**)-99-*0! 7M-! .-I7! 97-A0! 8.! 'M&A7-)! 7M)--! 89! 73! -I&;8.-!

-I8978.B!A&)78'8A&73)H!8.878&78,-9!8.!7M-!>:C!

M#:#.)("$H#'"+1$
LM89! A&)78'8A&783.! &.&<H989! 89! F&9-*!3.! <87-)&7/)-! )-,8-G!32! 7M-! 23<<3G8.B! &)-&9@!

J.*8,8*/&<0! 63;;/.87H0! 6/<7/)&<0! 63)A3)&7-0! Q3,-).;-.70! V8B87&<! &.*! L-'M.3<3B8'&<!

A&)78'8A&783.! 23);9! &.*! 7M-8)! )-9A-'78,-! 9/F9-'783.9C! LM-9-! &)-&9! G-)-! *-28.-*0!

'<&99828-*! 8.! 7M)--! F)3&*-)! '&7-B3)8-9! &9! ,-)78'&<0! M3)8Y3.7&<! &.*! ,8)&<! 7HA-90! &.*!G-)-!

2/)7M-)!97/*8-*!G87M8.!7M-!2)&;-G3)(!32!7M-!)-,8-G-*!<87-)&7/)-C!LM-!<87-)&7/)-!)-9-&)'M!

G&9!'3.*/'7-*!/98.B!3.<8.-!9-&)'M!733<9!9/'M!&9!b973)0!?F9'30!%)3d/-970!Q33B<-0!Q33B<-!

:'M3<&)! &.*! 37M-)! &'&*-;8'! J.7-).-7! *&7&F&9-9! 9/'M! &9! 1-.*-<-H0! 7M-! +61! V8B87&<!

P8F)&)H0!7M-!:3'8&<!:'8-.'-!T-9-&)'M!S-7G3)(!&.*!7M-!+'&*-;8'!b3/).&<9!V&7&F&9-C!

LM-! 9-&)'M-9! 8.'</*-*! 7M-! 7-);9@! '8,8<0! '8,8'0! A/F<8'0! -;A<3H--0! 9M&)-M3<*-)0!

97&(-M3<*-)0! A&78-.70! ,-)78'&<0! M3)8Y3.7&<0! ,8)&<0! -I'</98,-0! *8,898,-0! 9A3)70! 7-'M.3<3B8'&<0!

8.23);&783.&<0! <-B89<&78,-0! &*;8.897)&78,-0! A&)78'8A&783.0! -[A&)78'8A&783.0! <87-)&'H0! -[

<87-)&'H0!-;A3G-);-.70!93'8&<!;-*8&0!*8B87&<!*8,8*-0!*8B87&<!;8B)&783.0!*8B87&<!-)&0!*8B87&<!

.&78,-90! *8B87&<! 8;;8B)&.790! 3.<8.-! ;89)-A)-9-.7&783.0! *-'8983.! ;&(8.B0! *8)-'7! &.*!
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8.*8)-'7! *-;3')&'H0! 23);&<0! 8.23);&<0! B3,-).&.'-0! ,3</.7&)89;0! &'78,89;0! A&)78'8A&783.!

;-&9/)-;-.70!;-7)8'90!8;A&'7a!-87M-)!8.*-A-.*-.7!3)!'3;F8.-*!8.!;&.H!*822-)-.7!G&H9C!!

+G&)-.-99!32!93;-!7-);9!3)!A&)78'8A&783.!23);9!9/'M!&9!hA&78-.7!A&)78'8A&783.i!3)!7M-!

F)-&*7M! 32! (.3G.! 23);9! <8(-! h'/<7/)&<! A&)78'8A&783.i!G&9! <8;87-*! 3)! .3.-I897-.70! 7M/9!

/A3.!7M-8)!-.'3/.7-)!9A-'828'!9-&)'M-9!G-)-!'3.*/'7-*!73!&**)-99!7M-;C!!

c-H! 23)! 7M-! 8.'-A783.!32! 7M-!.-G!A&)78'8A&783.! '<&99828'&783.!;3*-<!G&9! 7M-!>c!

A)3]-'7!"G(2;1(70!2;5-4*;!G(52/,/.(2/-):K!&.*!8.!A&)78'/<&)!7M-!G3)(!32!\)3*8-0!63G<8.B!

&.*! S899-.! 8.! '3<<&F3)&783.! G87M! %&8.-0! b3'M/;! &.*! E&)F/)73.! GM3! '3.7)8F/7-*! &.!

-I7-.98,-! <87-)&7/)-!)-,8-G!3.!"H)+$502()+/)*!G(52/,/.(2/-):! ^\)3*8-!-7!&<C0!4$$U_C!LM89!

)-,8-G!G&9!/9-*!&9!7M-!F&989!32!7M89!'M&A7-)!&.*!2/.'783.-*!&9!&!93/)'-!73!7M-!-I8978.B!

<87-)&7/)-!3.!A&)78'8A&783.C!1&.H!'M&A7-)!7M-;-9!-;-)B-*!2)3;!7M-!)-,8-G-*!&)78'<-9C!

LM-!73A8'!32!%&)78'8A&783.! 89!-I7)-;-<H!F)3&*!&.*!7M-!-I8978.B! <87-)&7/)-! 89!d/87-!

-I7-.98,-0!7M/9!87!89!A3998F<-!7M&7!93;-!8;A3)7&.7!97/*8-9!;&H!M&,-!F--.!3;877-*!*/)8.B!

7M-!)-9-&)'M!&.*!7M/9!&)-!.37!'3.98*-)-*!8.!7M-!<87-)&7/)-!&.&<H989C!

-3'#).'B)#$M#@3#/$
V-28.8.B! A&)78'8A&783.! 89! &! '3;A<-I! 7&9(! &9! 87! 89! *-7-);8.-*! FH! 7M-! 9-778.B! 8.!

GM8'M!87!7&(-9!A<&'-!&.*!M3G!A-3A<-!A-)'-8,-!870!-87M-)!&9!A)8.'8A<-!3)!A)&'78'-C!8!!1397!32!

7M-!-.'3/.7-)-*!*-28.8783.9!97)-99!7M-!*8;-.983.!32!A-3A<-!-;A3G-);-.7!&.*!'3.7)3<!

3,-)!B3,-).;-.7!8.9787/783.9C!^+);87&B-!"URR0!!1&.B&!&.*!1/'(<-!"UUK_!!

LM-! '3)-! d/-9783.! 7M-! )-,8-G-*! <87-)&7/)-! 89! 7)H8.B! 73! &.9G-)! 89! 7M-! 8;A&'7! 32!

A&)78'8A&783.C!1&.H! '&9-! 97/*8-9! &.*! A&A-)9! &)-! F&9-*! 3.! d/&.782H8.B! &.*!;-&9/)8.B!

A&)78'8A&783.! 8.! &! 9A-'828'! *3;&8.! 3)! 73A8'! 9/'M! &9! '/<7/)-0! 9A3)790! -22-'78,-! <&.*! /9-0!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
Q!0%%(WPP(*%0/*-$%0)#AC0(*)%&=&(*%&#+L#)CLA1P!
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&*/<7!-*/'&783.0!3)!XJW!'3;F&70!^E8<8&;90!4$"$a!P-97)-<8.!-7!&<C!4$""a!63<<8.9!-7!&<C!"UUKa!

+97M&.&!&.*!N397,3B-<90!"UUU_0!F/7!.3.-!8.7)3*/'-!&!B-.-)8'!;-&9/)8.B!;-'M&.89;C!+<<!

7M-! )-,8-G-*! A&A-)9! &'(.3G<-*B-! 7M&7! ;-&9/)8.B! 7M-! )-9/<79! 32! &'78,-! A&)78'8A&783.!

8.878&78,-9! 89! ,-)H! *8228'/<7! -9A-'8&<<H! 98.'-0! &<<! 23);9! 32! A&)78'8A&783.! &.*! 7M-!

8.7-)'3..-'783.!A&77-).9!8.!F-7G--.!7M-;!&)-!.37!'<-&)<H!8*-.7828-*C!^l/8.7-<8-)0!4$$R_!!

+.37M-)!)-A-&7-*!d/-9783.0!GM8'M!89!M8BM<H!)-<-,&.7!73!7M-!A/)A39-!32!7M89!7M-9890!

89! &F3/7! A&)78'8A&73)H! 8.878&78,-9! &.*! M3G! 7M39-! '3;-! 8.73! A<&H! )-B&)*8.B! F)3&*-)!

'3.'-A79! 9/'M! &9! &.! 8.7-)&'78,-! )-<&783.! F-7G--.! 7M-! '3;;/.87H! &.*! 8.*8,8*/&<90! 7M-!

B3,-).;-.7!&.*!'878Y-.9!3)!98;A<H!8.!7M-!'&9-!32!&'78,-!8.*8,8*/&<9!8.!7M-8)!A-)93.&<!<82-C!

Z3)! -I&;A<-! ,-)04'$5! (,2/3/0'! 3)! .-%/2/,(%! ,-)04'$5/0'! '3/<*! F-! 8.7-)A)-7-*! &9!

8.*8,8*/&<!A3<878'&<!A&)78'8A&783.C!^X33B<-!&.*!18'M-<-7780!4$$5_!! J7! 89!7M-)-23)-!)&)-!7M&7!

7M-!A-)'-A783.!&.*!'<&99828'&783.!32!A&)78'8A&783.!89!'<-&)!3)!-&98<H!*-28.-*C!

LM-!;&]3)87H!32!7M-!)-,8-G-*!<87-)&7/)-!23'/9-9!;&8.<H!3.!A3<878'&<!3)!B3,-).&.'-!

A&)78'8A&783.! &.*! 879! '3.7)8F/783.! 73! '878Y-.! -;A3G-);-.7C! ^\-97! &.*! c)/-B-)0! 4$$5a!

6M3.B! &.*! T3B-)90! 4$$5a! E&B<-0! 4$$#a! c/-.Y80! 4$$#a! X3G-0! 4$$#a! P&V/-P&(-! &.*!

X/'(2-<*70!"UURa!13M&;;&*8!-7!&<C0!4$"$0!4$""_!LM-! <&77-)! 89!&!'3.'-A7!7M&7!M&9!F--.!

&.&<HY-*! FH! :M-))H! +).97-8.! 8.! 7M-! <&7-! "U#$9C! :M-! A)3A39-*! 7M-! <&**-)! 32! '878Y-.!

A&)78'8A&783.! ^+).97-8.0! "U#U_C!E87M! 7M89! ;3*-<! +).97-8.! -;AM&98Y-*! 3.! 7M-! 2&'7! 7M&7!

A&)78'8A&78.B! 89! *822-)-.7! 2)3;! &'7/&<<H! M&,8.B! 7M-! A3G-)! 73! <-&*! 'M&.B-C! %3G-)!

)-*897)8F/783.! 89! 7M-!(-H! 73!'3.98*-)!A&)78'8A&783.!&9!9/''-992/<C! !Z/)7M-);3)-0!G87M3/7!

A&)7.-)9M8A!&.*!&!'3;;3.!B3&<!87!89!M&)*!73!&77&8.!A)3287!32!&.H!(8.*C!
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J.!*-7&8<0!+).97-8.!8*-.7828-*!R!7HA-9!32!A&)78'8A&783.!7M&7!&)-!'3.98*-)-*!-87M-)!&9!

.3.[A&)78'8A&783.0!73(-.89;!3)!'878Y-.!A3G-)C!LM-!F3773;!32!7M-!<&**-)!)-2-)9!73!A-3A<-!

GM3!)-;&8.!A&998,-0!&''-A7! 8.23);&783.!F/7!M&,-!.3!)-&<!,38'-!3)! 8;A&'7!3.!*-'8983.[

;&(8.BC! L3(-.89;! 89! 7M-! 97&B-! GM-)-! '878Y-.9! M&,-! &! )-'8A)3'&<! )-<&783.! G87M! A3G-)!

M3<*-)9! 8.! 7-);9! .37! 3.<H! )-'-8,8.B! 8.23);&783.! F/7! &<93! F-8.B! M-&)*C! X&,8.B! &! ,38'-!

*3-9!.37!B/&)&.7--!8;A&'7!3.!B3,-).&.'-!/.<-99!'878Y-.9!)-&'M!7M-!<&97!<-,-<!GM-)-!7M-H!

M&,-! 7M-! A3G-)! 73! .-B378&7-! &.*! A/)9/-! 7M-8)! F-.-287! 8.! '3<<&F3)&783.! G87M! A3G-)!

M3<*-)9C! \-<3G! 89! 7M-! B)&AM! ^Z8B/)-! =_! 8<</97)&78.B! 7M-! -8BM7! <-,-<9! 32! A&)78'8A&783.! 8.!

93'8-7H!&9!A-)!+).97-8.e9!,8-G@!

%38B)#$NC$!"#$&.11#)$+,$(3'3O#0$4.)'3(34.'3+0$P6$*"#))6$Q)0:'#30R$FSTS$

J7! 89! 8;A3)7&.7! 73! .37-! 7M&7! +).97-8.! 23)! 7M-! A/)A39-! 32! 7M89! &.&<H989! -d/&7-*!

&'78,-!G87M!.3.[&'78,-!A&)78'8A&.790!GM8'M!89!&.!-I7)-;-!,8-G!98.'-!7M-9-!7G3!B)3/A9!&)-!

*-28.-*!FH!*822-)-.7!*-;3B)&AM8'9!9/'M!&9! 7M-8)!93'8&<!3)!-*/'&783.&<!97&7/9C!LM-!.3.[

&

!"#"$%&'!(&#)(*'

+%*%,-#%.'/(0%)'

/-)#&%)12"3'

/*-4-#"(&'

!(&15*#-#"(&'

6&7()8"&,'

92%)-3:'

;-&"35*-#"(&'

!
6878Y-.!%3G-)!
!
!
!
!
L3(-.89;!
!
!
!
S3.!%&)78'8A&783.!
!



! 36 

A&)78'8A&.79! &)-! ,8-G-*! &9! 7M39-! G87M! <877<-! 3)! .3! 8.7-)-97! 8.! A3<878'9! */-! 73! <&'(! 32!

(.3G<-*B-!3)!7M-!&''-A7&.'-!32!7M-!97&7/9!d/3!&9!A-);&.-.70!GM-)-&9!7M-!&'78,-!3.-9!

&)-!7M-!3.-9!GM3!A-)'-8,-!A3G-)!&9!&!B8,-.!&.*!2--<!7M&7!7M-H!'&.!)/<-!7M-!;&99-9C!

LM89! ;3*-<! M&9! F--.! &! A&99-[A&)73/7! 23)! ;/<78A<-! '&9-9! GM-)-! A&)78'8A&783.!

&AA<8-*C! J7!M&9!F--.!;3*828-*!&.*!)-&*]/97-*!73!F-77-)!;--7!7M-!.--*9!32!-&'M!9A-'8&<!

'&9-! 8C-C! 23)! H3/7M! &.*! 'M8<*)-.! A&)78'8A&783.C! LM89! .--*! 23)! )-&*]/97;-.7! 89! &! 28)97!

8.*8'&783.!7M&7!A&)78'8A&783.!M&9!;&.H!;3)-!*8;-.983.9!7M&.!A3<878'9!7M&7!M&,-!3)!.--*!

73!F-!-IA<3)-*C!!

\&9-*! 3.! )-'-.7! <87-)&7/)-0! .3G&*&H9! 7M-! *H.&;8'9! 32! A&)78'8A&783.! M&,-!

'M&.B-*C! ! S3.[A&)78'8A&783.! 8.! B3,-).&.'-! *3-9! .37! .-'-99&)8<H! 8.*8'&7-! 8.&'78,-.-99C!

J.*8,8*/&<9! M&,-!*822-)-.7! 8.7-)-979! &.*!;&H! 'M339-! 73! &<<3'&7-! 7M-8)! 78;-! 8.!*822-)-.7!

A&)78'8A&783.!'</97-)9!9/'M!&9!'/<7/)-0!'3;;/.87H!3)!-;-)B8.B!&)-&9!<8(-!*8B87&<!^\-..-770!

"UURa! ?<8&93AM0! "UURa! P8'M7-);&.0! "UU#_! &9!;&.H! 97/*8-9! 8.*8'&7-*C! ! +.H! &)-&! GM-)-!

'878Y-.9!&)-!&'78,-0! 73!F-!&.&<HY-*!2)3;!&!A&)78'8A&783.!A-)9A-'78,-!&.*!7M-!-22-'79!&)-!

98B.828'&.7! 23)! 7M-! '3;;/.87HC! 1397! &)-&9! 93;-M3G! 8.7-))-<&7-! 3)! 3,-)<&A! 98.'-! 7M-!

A-3A<-!GM3!9/AA3)7!7M-;!&)-!/9/&<<H!8.,3<,-*!8.!;3)-!7M&.!3.-!8.878&78,-C!LM/90!-,-)H!

&'78,87H! '3..-'79! 73! '3;;/.87H! &.*! '3.9-d/-.7<H! 73! B3,-).;-.7! ^l/8.7-<8-)0! 4$$Ra!

b3'M/;!-7!&<C0!4$$5_C!

T-'-.7<H0!B3,-).;-.79!&)-!M8BM<H!-.B&B-*!8.!A)3;378.B!A&)78'8A&783.!8.878&78,-90!

*/-!73!7M-!8.')-&98.B!./;F-)!32!'878Y-.9!&')399!7M-!G3)<*!7M&7!*-;3.97)&7-*!<877<-!3)!.3!

8.7-)-97!8.!A3<878'9C!^b3'M/;0!-7!&<C0!4$$5_!LM-!h'8,8'!)-.-G&<i!;3,-!89!&8;8.B!73!8.')-&9-!
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7M-! &G&)-.-99! &.*! 8.7-)-97! 32! '878Y-.9! 73! A&)78'8A&7-! 8.! B3,-).;-.7! &.*! B3,-).&.'-!

;&77-)9C!^JF8*_!!!!!

J.!&**8783.0!'8,8<!A&)78'8A&783.!8.!3.-!3)!;3)-!8.878&78,-9!89!&!A39878,-!8.*8'&73)!7M&7!

'878Y-.9! &)-! '&A&F<-! 32! F-8.B! &'78,-! 8.! 7M-! B3,-).;-.7C! LM-! F8BB-97! 3F97&'<-9! 73!

-.'3/)&B-! '878Y-.9! 73! F-'3;-! &'78,-! 8.! B3,-).&.'-! &)-! 7M-! 2--<8.B9! 32! *897&.'-! &.*!

*897)/97! 73G&)*! B3,-).;-.7C! ^b3'M/;! -7! &<C0! 4$$5_! ! T-9-&)'M! 9M3G-*! 7M&7! A-3A<-!

A&)78'8A&7-!-87M-)!3.!&.!8.*8,8*/&<!3)!B)3/A!F&9890!F-'&/9-!7M-H!2--<!7M-H!'&.!*3!7M8.B9!

F-77-)!3.!7M-8)!3G.C!^b3'M/;!-7!&<C0!4$$5_!!!

L3! &'M8-,-! &! F&<&.'-! F-7G--.! B3,-).;-.70! &.*! '878Y-.! 8.878&78,-9! G87M8.! &!

'3;;/.87H0!7M-)-!M&9!73!F-!;/7/&<!/.*-)97&.*8.B!&.*!&.!-223)7!73!8.')-&9-!&G&)-.-99!

7M&7! A&)7.-)9M8A! &.*! '3<<&F3)&783.! F-7G--.! *822-)-.7! -.7878-9! 89! '&A&F<-! 32! &'M8-,8.B!

;3)-!7M&.!&.!8.*8,8*/&<!3)!&!B)3/A!32!A-3A<-C!LM-)-23)-0!G-!)-7/).!73!7M-!.-'-9987H!32!

97)&7-B8'!'33)*8.&783.0!GM8'M!G8<<!F-!&!78;-<H!F/7!G3)7MGM8<-!A)3'-99C!

!"#$$%&%'#(%)*+,)-."!
L3! /.*-)97&.*! M3G! A&)78'8A&783.! 2/.'783.90! 7M-! ,&)83/9! A&)78'8A&783.! &9A-'79!

M&,-! F--.! '<&99828-*! 8.73! 7G3! <-,-<9@! '&7-B3)8-9! &.*! '</97-)9C! ?&'M! '</97-)! 89! 2/)7M-)!

9-B;-.7-*!73!;3)-!9A-'828'!9/F!9-B;-.79!73!&**)-99!&9!;&.H!23);9!32!A&)78'8A&783.9!&9!

A3998F<-C!

LM-!9-,-.!8*-.7828-*!A&)78'8A&783.!'</97-)9!&)-@!<013@31B.&R$;+55B03'6R$;B&'B).&R$

;+)4+).'#R$I+@#)05#0'R$2383'.&$&.*!!#("0+&+83(.&C! !LM-9-!'</97-)9!&)-!B)3/A-*!/.*-)!

7M)--!B-.-)8'!'&7-B3)8-9!*-28.-*!&9!@#)'3(.&R$"+)3O+0'.&$&.*$@3).&$,+)5:!32!A&)78'8A&783.C!

LM89! &**8783.&<! B)3/A8.B! &<<3G9!/9! 73! *8978.B/89M! A&)78'8A&783.! &9! &!"3#).)("3(.&R$ :+(3.&!
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&.*! @3).&! 2/.'783.!GM8<97! &'(.3G<-*B8.B! 7M-! 8.7-)'3..-'783.! &.*! 3,-)<&A9! &;3.B! 7M-!

7M)--C! \-<3G! 89! &.! 8<</97)&783.! ^Z8B/)-! 5_! 32! 7M-! A&)78'8A&783.! '<&99828'&783.!;3*-<! 7M89!

'M&A7-)!9/BB-979@!

%38B)#$U$C$*B88#:'#1$7.)'3(34.'3+0$;&.::3,3(.'3+0$H+1#&$

J.! 7M-! 23<<3G8.B! A&B-90! 7M-! F)-&(*3G.! &.&<H989! 32! 7M-! 9/BB-97-*! '<&99828'&783.!

;3*-<!G8<<!F-B8.!G87M!7M-!&.&<H989!32!7M-!7M)--!'&7-B3)8-9!&.*!A)3B)-998,-<H!73/'M!/A3.!

-&'M!32!7M-!9-,-.!'</97-)9!&.*!7M-8)!)-9A-'78,-!9/F!9-B;-.790!G87M!7M-!;&]3)!-;AM&989!

F-8.B!3.!,-)78'&<!'</97-)9C!

:*)%&=&(*%&#+!

F4)%&=*,!!

E#D4)+'4+%!

;#)(#)*%4!

>#)&K#+%*,!

.+3&D&3A*,!

;#''A+&%-!

;A,%A)*,!

F&)*,!

8&C&%*,!!

Y4=0+#,#C&=*,!
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!"#$%&'&($!"#!!"#$%&'"()*+,%(#%!"#$%"&'()*
!"!!"#$%&'$#(")"*$("+,!

J.! Q3,-).;-.7! &.*! 63)A3)&7-! '</97-)9! A&)78'8A&783.! 89! A#)'3(.&! */-! 73! 7M-!

M8-)&)'MH!3)*-)!7M&7!M&9!F--.!-97&F<89M-*!73!;&8.7&8.!3)*-)!^6M&.&.0!4$$Oa!T3G93.!-7!

&<C0!4$"$_C!!LM-!,-)78'&<!)-<&783.9M8A!89!A-)'-8,-*!&9!8.-d/&<87H!^\<&/0!"UKK_C!+''3)*8.B!73!

7M-!23/.*&783.!32!+).97-8.e9!<&**-)!32!A&)78'8A&783.0!8.!7M89!F3*H!32!G3)(!&)B/-9!7M&7!7M-!

2<3G!32!*-'8983.9!'&.!F-!73A[*3G.!3)!F3773;[/AC!!

LM-!73A[*3G.!&AA)3&'M!)-2-)9!73!&!B3,-).;-.7!97)/'7/)-!7M&7!&<<3G9!<8;87-*!3)!

Y-)3!'878Y-.!A&)78'8A&783.C!N.!7M-!'3.7)&)H0!7M-!F3773;[/A!&AA)3&'M!A)-9/;-9!&.!&'78,-!

A/F<8'! 7M&7! 89! 8.7-)-97-*! 8.! 7M-! A3<878'&<! *-'8983.[;&(8.B! &.*! ,38'-9! 879! 3A8.83.! 3)!

8.878&7-9! B)3/A9! &.*! &'78,878-9! 73! )&89-! &G&)-.-990! 73! -IA)-99! 9/AA3)7! 3)! 3AA398783.! 73!

A3<8'8-9g*-'8983.9!&.*! 8.2</-.'-! 7M-!B3,-).;-.7C!Z3)!-I&;A<-! 82! '878Y-.9!3)!-;A<3H--9!

B)3/A! 23)!3)!&B&8.97!&!A3<8'H0! 87! 89!/A3.! 7M-!B3,-).;-.7!3)! '3)A3)&7-!;&.&B-;-.7! 73!

)-,8-G0!8;A<-;-.70!&*]/97!3)!)-]-'7!7M-!)-d/-97C!!

J.*8,8*/&<0! 63;;/.87H! &.*! 6/<7/)&<! A&)78'8A&783.! 89!V+)3O+0'.&W$ ^6M&.&.0! 4$$O0!

T3G93.!-7!&<C!4$"$_C!LM-! 8*-&!32!&!M3)8Y3.7&<! )-<&783.9M8A! 8.97-&*!32! 8.-d/&<87H!-.7&8<9!

7M-! .3783.! 32! M-7-)3B-.-87H! ^\<&/0! "UKK_C! N.-! 8.*8,8*/&<! 8.2</-.'-9! &.37M-)a! 3.-!

'3;;/.87H!-22-'79!&.37M-)0!&9!M&AA-.9!G87M!'/<7/)-!7M)3/BM3/7!M8973)HC!N2!'3/)9-0!7M89!

')399[F3)*-)!A&)78'8A&783.!A3G-)!*3-9!.37!3.<H!3''/)!F-7G--.!7M-!;-.783.-*!-.7878-9!

F/7!&<93!G87M8.!7M-;C!X3)8Y3.7&<!A&)78'8A&783.!89!/9/&<<H!<-99!23);&<!'3;A&)-*!73!W-)78'&<!

&.*! 89! 23/.*! 8.! <8;87-*! 3)! F)3&*-)! 93'8&<! <-,-<! &.*! 87! '&.! F-! &.H7M8.B! 2)3;! &! 93'8&<!

B&7M-)8.B!G87M8.!7M-!2)&;-G3)(!32!&!.&783.&<!M3<8*&H0!&!7)&*-!/.83.!3)!7M-!3)B&.8Y&783.!
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32! &! 7)--! A<&.78.B! 3)! F-&'M! '<-&.8.B! ^?<8&93AM0! "UURa! \-..-770! 4$$Oa! V-8F-)70! 4$$$_C!

LM-9-! (8.*9! 32! &'78,878-9! '&.! F-! 8.9A8)&783.&<! &.*!;378,&783.&<! 23)! 37M-)! '3;;/.878-9!

7M&7!;&H!3)!;&H!.37!'M339-!73!8.'3)A3)&7-!7M-;!8.!7M-8)!3G.!&B-.*&C!

?22-'78,-! M3)8Y3.7&<! A&)78'8A&783.! )-d/8)-9! '<39-! )-<&783.9! &.*! '3<<&F3)&783.!

&;3.B!7M-!'878Y-.9!93!&9!73!2--*!7M-!8.7-)-97!32!93'8-7H!.37!3.<H!8.!7M-8)!8;;-*8&7-!93'8&<!

9AM-)-! F/7! &<93! 8.! B3,-).;-.7! &22&8)9C! +9! &! ;&77-)! 32! 2&'70! 97)3.B! M3)8Y3.7&<!

A&)78'8A&783.! 89! '3.98*-)-*! 73! F-! &! 93<8*! 23/.*&783.! 23)! 7M-! B)3G7M! 32! ,-)78'&<!

A&)78'8A&783.!F/7!.37!7M-!'3.7)&)H!^l/8.7-<8-)0!4$$Ra!b3'M/;!-7!&<C0!4$$5_C!!

LM89!97&7-;-.7! 89!&99/;8.B!7M&7!&'78,-!'878Y-.9!3.!&!93'8&<! <-,-<!G3/<*!F-!;3)-!

<8(-<H!73!F-'3;-!;3)-!&'78,-<H!8.,3<,-*!8.!B3,-).&.'-!899/-9!&.*!-.'3/)&B-!7M-8)!*8)-'7!

3)!-,-.!8.*8)-'7!93'8&<!78-9!73!]38.!7M-!-223)7C!LM-!'3.7)&)H!G3/<*!.37!F-!A3998F<-!*/-!73!

7M-! 2&'7! 7M&7!B3,-).;-.7!A&)78'8A&783.! 89!M&)*-)! 73!&77&8.! 8.! 7M-!&F9-.'-!32!M3)8Y3.7&<!

78-9! ^6M&.&.0! 4$$O_C! LM-)-23)-0! 7M-! 8.7-)'3..-'783.! F-7G--.! ,-)78'&<! &.*! M3)8Y3.7&<!

A&)78'8A&783.! 89! -,8*-.7C! LM-! -I897-.'-! 32! '3;;/.87H! A&)78'8A&783.! *3-9! .37! -I'</*-!

B3,-).;-.7!A&)78'8A&783.!F/7!3.!7M-!'3.7)&)H0!9-79!7M-!B)3/.*!23)!87C!

LM-!8;;-*8&7-!8;A&'7!32!F37M!W-)78'&<!&.*!X3)8Y3.7&<!A&)78'8A&783.!89!*8228'/<7!73!

*-28.-!3)!;-&9/)-C!Z3)!8.97&.'-0!.3G&*&H9!,37-)!&F978.-.'-!89!'3.98*-)-*!&9!&!23);!32!

.3.[A&)78'8A&783.0! GM-)-&9! 87! '&.! &<93! F-! 8.7-)A)-7-*! &9! &! 23);! 32! '878Y-.! -IA)-9983.!

73G&)*9! A3<878'9! &.*! 7M/9! 89! A&)78'8A&783.C! LM89! -I&;A<-! *-)8,-9! 2)3;! 7M-! 2&'7! 7M&7!

7)&*8783.&<! 23);9! 32! A&)78'8A&783.! &)-! )-A<&'-*! FH! .-G! ^Q/.*-<&'M0! "UR=_C! J.! 9/'M!

'3.7)&*8'78.B!'&9-9!87!89!'M&<<-.B8.B!73!*-28.-!A&)78'8A&783.!879-<20!<-7!&<3.-!879!8;A&'7C!!!
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LM-!.3783.!32!A3).&!A&)78'8A&783.!89!d/87-!.-G!&.*!M&)*<H!-,-)!;-.783.-*!8.!7M-!

)-,8-G-*!<87-)&7/)-C!LM-)-23)-!7M-!8.7)3*/'783.0!*-28.8783.!&.*!/9-!32!7M-!7-);!&9!&!.-G!

A&)78'8A&783.! 2/.'783.! 8.! 7M89! 7M-9890! &)-! ,&</&F<-! &**8783.9! 73! -I8978.B! <87-)&7/)-C! W8)&<!

A&)78'8A&783.! 89! A3998F<-! */-! 73! 7M-! E3)<*! E8*-! E-F! &.*! '3;A)89-9! ,-)78'&<! &.*!

M3)8Y3.7&<!A&)78'8A&783.!8.878&78,-9!3.<8.-C!!

LM-! 7-);! G&9! 8.9A8)-*! 2)3;! ,8)&<! -;&8<9! 7M&7! 8.97&.7<H! A)3A&B&7-! &.*! -.B&B-!

;3)-!A-3A<-! 8.!7M-8)!9A)-&*C!W8)&<!A&)78'8A&783.! 89! 7M-!-.B&B-;-.7!73!B3,-).;-.7!&.*!

93'8&<!8.878&78,-9!3.<8.-C!Z)3;!A/F<8'!9-),8'-90!73!A-78783.90!73!-.7-)7&8.;-.7!&.*!B&;8.B!

-,-)H7M8.B! 89! )-A)-9-.7-*! 3.<8.-0! &.*! A-3A<-! '&.! &*]/97! 7M-8)! F-M&,83)! 3.<8.-C! LM-!

J.7-).-7!*)&978'&<<H! 'M&.B-*!A&)78'8A&783.0! 98.'-! 87! -I7-.*-*! 7M-! )&.B-!32! A&)78'8A&783.!

7HA-9!2)3;!A)&'78'&<!3)!AMH98'&<!73!,8)7/&<C!!

LM89!89!7M-!A&)78'8A&783.!*)8,-!32!7M-!2/7/)-0!98.'-!93'8&<!;-*8&!8.!7M-!*-,-<3A-*!

&.*! *-,-<3A8.B! G3)<*0! 2&'8<87&7-! 7M-! ,8)&<! 9A)-&*! 32! 8.23);&783.0! &.*! 7M-! &F8<87H! 73!

)-9A3.*! 3)! 7&(-! &'783.C! W8)&<! A&)78'8A&783.! A)3,8*-9! /.<8;87-*! 7)8BB-)9! 73! -.'3/)&B-!

;3)-! 8.7-).-7! /9-)9! 73! A&)78'8A&7-! 8.! &! G8*-! )&.B-! 32! 7&8<3)[;&*-! '&/9-90! 3)! '/))-.7!

7)-.*9!98;A<H!FH!/98.B!&.!-<-'7)3.8'!9-&)'M!-.B8.-!<8(-!Q33B<-C!

J.!7M-!+)&F!:A)8.B0!3.-!'&.!-&98<H!8*-.782H!7M-!8.*8,8*/&<!M3)8Y3.7&<!A&)78'8A&783.0!

GM8'M!G&9!-IA)-99-*!,8&! 93'8&<!;-*8&!&.*!-.'3/)&B-*!;3)-!A-3A<-! 73! ]38.! 7M-!;3,-0!

&.*! 7M/9! ')-&7-! &! M3)8Y3.7&<! A&)78'8A&783.! &<-)7C! LM-! ;&998,-! M3)8Y3.7&<! A&)78'8A&783.!

3/7'3;-! 'M&.B-*! 7M-! *H.&;8'9! 32! 7M-! ,-)78'&<! B3,-).;-.7! A&)78'8A&783.! -d/8<8F)8/;0!

GM8'M!)-9/<7-*!73!7M-!<3.B!&G&87-*!'878Y-.!-;A3G-);-.7!,9C!7M-!B3,-).;-.7!&/7M3)87H!
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8.! &/73')&78'! )-B8;-9C! LM89! 8.7-)A<&H!F-7G--.! ,-)78'&<! &.*!M3)8Y3.7&<! A&)78'8A&783.! 89! &!

)-9/<7!32!,8)&<!A&)78'8A&783.C!!

Z3<<3G8.B! 7M-! +)&F! :A)8.B0! ;3)-! ,8)&<! A&)78'8A&783.! ;3,-9! -;-)B-*! <8(-! 7M-!

B<3F&<! hN''/AHi! ;3,-0! 7M-! :A&.89M! hJ.*8B.&*39i! &.*! 7M-8)! -d/8,&<-.7! Q)--(! ,-)983.!

h+B&.&(789;-.38i! GM8'M! 97&.*9! 23)! 7M-! 3.-9! GM3! M&*! -.3/BMC!EM&7! 7M-! ;-.783.-*!

-I&;A<-9!M&,-!A)8;&)8<H! 8.! '3;;3.0! 89! 7M-! 2&'7! 7M&7! 7M-9-!;3,-9! 97&)7-*0! 9A)-&*!&.*!

'3.78./-*! ,8&! 7M-! /9-! 32! 3.<8.-!;-*8/;9! 73! )&89-! &G&)-.-990! 3)B&.8Y-!;--78.B9! &.*!

;3F8<8Y-! 7M3/9&.*9! 32! A-3A<-! 23)! &! 9A-'828'! '&/9-! &')399! 7M-! G3)<*C! NF,83/9<H! 7M-!

3F]-'78,-!;8BM7! .37! M&,-!F--.! -I&'7<H! '<-&)! 8.! &<<! 7M-!;-.783.-*! -I&;A<-90! F/7! 98.'-!

7M89!89!7M-!F-B8..8.B!32!,8)&<!A&)78'8A&783.0!GM&7!3.-!.--*9!73!'3.98*-)!89!GM&7!G3/<*!F-!

7M-!8;A&'7!32!7M-9-!;3,-9!82!7M39-!G-)-!F-77-)!3)B&.8Y-*!&.*!A)3;37-*C!!

\-98*-9! 879! )&A8*! &.*! G8*-! 9A)-&*! 'M&)&'7-)8978'90! W8)&<! A&)78'8A&783.! '&.! F-!

d/&.7828-*! &.*!;-&9/)-*! 98.'-! 7M-! 8.7-).-7! /9-)! &'78,87H! '&.! F-!;3.873)-*! 3.<8.-0! 8.!

'3.7)&97! 73! 7M-! 7)&*8783.&<! 23);9! 32! ,-)78'&<! &.*! M3)8Y3.7&<! A&)78'8A&783.C! ^\-97! &.*!

c)/-B-)a!4$$5_!!LM-!A37-.78&<!32!,8)&<!A&)78'8A&783.!89!-.3);3/9!&.*!8.9787/783.9!&9!G-<<!

&9!8.*8,8*/&<9!;/97!A)-A&)-!73!;&.&B-!87C!Q3,-).;-.79!9M3/<*!23'/9!73!/.*-)97&.*!7M-!

A3G-)!J.7-).-7!&.*!93'8&<!;-*8&!&''/;/<&7-!8.!7M-!M&.*9!32!A-3A<-!&.*!8.7)3*/'-!.-G!

G&H9!73!/78<8Y-! 87!-22-'78,-<H0!9/'M!&9!3.<8.-!A&)78'8A&73)H!A<&723);9!23)!7M-!A/)9/87!32!&!

'3;;3.!F-.-287C!!

J.!W-)78'&<!&.*!X3)8Y3.7&<!A&)78'8A&783.!'</97-)90!&9!7M89!A&A-)!/.*-)97&.*9!7M-;0!

7M-)-!89!.3!.--*!73!'<&9982H!8.*8,8*/&<9!&9!A&998,-!3)!&'78,-!F-'&/9-!7M-8)!9A-'7)/;!89!93!

F)3&*!7M&7!&!'878Y-.!'&.!F-!&'78,-!8.!*822-)-.7!G&H90!9/'M!&9!&F97&8.8.B!2)3;!-<-'783.9!3)!
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*&.'8.B!8.!&!23<(<3)-!7-&;C!X3G-,-)0!8.!7M-!'&9-!32!W8)&<!A&)78'8A&783.!7M-)-!89!.--*!23)!

'<&99828'&783.!73!A&998,-!&.*!&'78,-!/9-)90!*/-!73!7M-!2&'7!7M&7!<&'(!32!J.7-).-7!&''-99!3)!

9(8<<9!;&H!A)-,-.7!7M-!')-&783.!32!'3.7-.7!3.<8.-!&.*!'3.9-d/-.7<H!A&)78'8A&783.C!^EM87-!

-7!&<C0!4$""_C!!

%38B)#$TC$7.)'3(34.'3+0$;.'#8+)3#:$$H.')3X$

!

S3G! 7M&7! &! '<-&)! 2)&;-G3)(! 32! 7M-! 7M)--! A&)78'8A&783.! '&7-B3)8-9! M&9! F--.!

-97&F<89M-*!^Z8B/)-!#_0!7M-!.-I7!3F]-'78,-!32!7M89!'M&A7-)!89!73!/.*-)97&.*!M3G!7M-!9-,-.!

'</97-)9!&.*!7M-8)!)-9A-'78,-!9/F!9-B;-.79!8.7-)'3..-'7!&.*!8.2</-.'-!3.-!&.37M-)C!

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

!"#$%&'$&()
LM-!28)97!&.*!;397!(.3G.!A&)78'8A&783.!'</97-)![!&7!<-&97!8.!7M-!<87-)&7/)-![!89!7M&7!

32! 7M-!I+@#)05#0'$ ^&<93! 23/.*!&9!4BP&3(R$ (3@3($3)$ 4+&3'3(.&$A&)78'8A&783._! ^\)3*8-!-7!&<C!

4$$U_C!LM-!7-);!hB3,-).;-.7!A&)78'8A&783.i!G&9!9-<-'7-*!8.!3)*-)!73!'<-&)<H!*8978.B/89M!

;.'#8+)3#:$ %B0('3+0$ Q1@.0'.8#:$ ;".&&#08#:$

A#)'3(.&$

YV3#).)("3(.&Z$

L3A[*3G.0!3)!!

\3773;[/A!

?;A3G-);-.7!

V-28.-*!97)/'7/)-!

J.-d/&<87H!

:7&7/9!d/3!

V+)3O+0'.&$

Y*+(3.&Z$

63..-'783.!P8.(9! 63<<&F3)&783.!

63;;3.!F-.-287!

X-7-)3B-.-87H!

V8228'/<7!73!1-&9/)-!

A3).&$

Y2383'.&Z$

W8)&<! ?d/&<!NAA3)7/.87H!

1-&9/)&F<-!

V8B87&<!V8,8*-!

J.2)&97)/'7/)-!
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87!2)3;!&.H!(8.*!32!'3;;/.87H!A&)78'8A&783.0!F-'&/9-!7M-!7-);!hA/F<8'i!A&)78'8A&783.!89!

,-)H!F)3&*!&.*!327-.!M&)*!73!*822-)-.78&7-!2)3;!'3;;/.87H!A&)78'8A&783.0!&9!7M89!A&A-)!

/.*-)97&.*9!87C!

+99/;8.B! 7M&7!V-;3')&'H! 89! 7M-! 8*-&<!A3<878'&<! 9H97-;0! 7M-.! 87! 89! -IA-'7-*! 7M&7!

'878Y-.9! M&,-! &! 98B.828'&.7! )3<-! 8.! B3,-).&.'-! ^*8)-'7! *-;3')&'H_C! LM89! -IA-'7&783.!

7M3/BM!89!.37!)-2<-'7-*!8.!)-&<87HC!>.78<!)-'-.7<H0!8.!7M-!F-97!'&9-!9'-.&)83!'878Y-.9!G-)-!

'&<<-*! 73! -I-)'89-! 7M-8)! )8BM7! 73! ,37-! &.*! )-<8-*! 3.! 7M-! '&A&F8<878-9! 32! 7M-! -<-'7-*!

)-A)-9-.7&78,-9! ^8.*8)-'7! *-;3')&'H_C! J.! -&)<8-)! H-&)90! *8)-'7! A&)78'8A&73)H! *-;3')&'H!

G&9! F-H3.*! )-&<8978'! &9! 7M-)-! G-)-! &! <37! 32! 8.9787/783.&<! &.*! <-B&<! 3F97&'<-9! 7M&7!

A)3M8F87-*! 7M-! F3*H! 32! A-3A<-! 2)3;! '3.7)8F/78.B! 73! 7M-! A3<878'&<! *-'8983.[;&(8.B!

^\)-/-)0! 4$""_C! \)8BM7! -I'-A783.! 89! /.*-.8&F<H! 7M-! '&9-! 32! :G87Y-)<&.*0! GM8'M! 89! 7M-!

'<39-97! -I&;A<-! 73! *8)-'7! *-;3')&'H! &.*! &'78,-! '878Y-.! A&)78'8A&783.! 8.! 7M-! A3<878'&<!

*-'8983.[;&(8.B!98.'-!879!"R=R!2-*-)&<!'3.9787/783.C!!!

X3G-,-)0! 7M89! ,8-G! 32! *8)-'7! *-;3')&'H! F-'3;-9! ;3)-! &.*! ;3)-! A3A/<&)! 8.!

'3/.7)8-9!<8(-!+/97)&<8&!3)!7M-!>c!&.*!87! 89!A3998F<-!73!&77&8.!G87M!7M-!9/AA3)7!32!3.<8.-!

A<&723);9! 8.! 7M-! A397! 8.7-).-7! -)&C! Q3,-).;-.790! A3<878'&<! A&)78-90! ;/.8'8A&<878-9! 3)!

A3<878'8&.9! M&,-! 97&)7-*! -IA<3)8.B! 7M-! A37-.78&<! 32! ^7M-_! J.7-).-7! &.*! 97&)7-*! /78<8Y8.B!

8.23);&783.! &.*! '3;;/.8'&783.! 7-'M.3<3BH! ^J6L_! 73! A)3,8*-! 9-),8'-9! Y#?8+@#)05#0'Z!

&.*!&AA)3&'M!'878Y-.9!73!8.'</*-!7M-;!8.!7M-!A)3'-99!32!B3,-).&.'-!Y#?8+@#)0.0(#ZW!!

?[B3,-).;-.7! 89! &F3/7! 7M-! A)3,8983.! 32! A/F<8'! 9-),8'-9! ,8&! 7M-! J.7-).-7!

2&'8<87&78.B!7M-!'878Y-.e9!<82-!&.*!)-*/'8.B!7M-!&;3/.7!32!G3)(!8.!7M-!B3,-).;-.7!3228'-90!

^b-3.B0! 4$$K_! <8(-! 7M-!3.<8.-! &../&<! 7&I! )-A3)7! 9/F;89983.C! LM-! 2<3G!32! -[B3,-).;-.7!
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'3;;/.8'&783.!89!3.-[G&H0!2)3;!7M-!Q3,-).;-.7!73!7M-!'878Y-.9C!N.!7M-!37M-)!M&.*0!-[

B3,-).&.'-! '3,-)9! 7M-! F)-&*7M! 32! B3,-).&.'-! 9/F! 9-B;-.79! <8(-! 4+&3'3(.&R$ #&#('+).&R$

&#83:&.'3@#$3)$.15303:').'3@#$A&)78'8A&783.0!GM8'M!'&.!F-!-IA)-99-*!FH!/)B8.B!'878Y-.9!73!

-IA)-99! 7M-8)! 3A8.83.! 3.! A3<8'H! )-'3;;-.*&783.9! ,8&! &! )-2-)-.*/;C! J.! 7M-! '&9-! 32!

B3,-).&.'-0! 7M-! /<78;&7-! 3F]-'78,-! 89! 7M-! -97&F<89M;-.7! 32! 7G3[G&H! )-'8A)3'&<!

'3;;/.8'&783.a! 2)3;! 7M-! B3,-).;-.7! 73! '878Y-.9! &.*! ,8'-! ,-)9&C! ^T399-<0! &.*! Z8.B-)0!

4$$K_! \37M! ?[B3,-).;-.7! &.*! ?[B3,-).&.'-! 2&<<! /.*-)! 7M-! '</97-)! 32! *8B87&<!

A&)78'8A&783.0!GM8'M!G8<<!F-!*-9')8F-*!8.!&!<&7-)!9-'783.C!

LM-! )-9/<79! 32! 7M89! B3,-).;-.7! &.*! B3,-).&.'-! 7)&.98783.! 3.<8.-! &)-! .37! H-7!

B)3/.*! F)-&(8.B! &9! 7M-! A-)'-.7&B-! 32! A-3A<-! GM3! &'7/&<<H! /9-! 7M-! 8.7-).-7! 73! 7&(-!

&*,&.7&B-! 32! 3.<8.-! A/F<8'! 9-),8'-9! &.*! A&)78'8A&7-! 8.! B3,-).&.'-! 89! ,-)H! <3GC! LM-!

;&]3)87H!32!A-3A<-!978<<! 7-.*!73!'M339-!7)&*8783.&<!G&H9!73!'3;A-7-!7M-8)!7&9(9!9/'M!&9!

7-<-AM3.-0!3)!7M-!A/F<8'!9-),8'-!3228'-9!^?FF-)90!%8-7-)93.0!S33);&.0!4$$R_C!LM89!89!.37!&!

9/)A)898.B!'878Y-.!F-M&,83)!7&(8.B!8.73!&''3/.7!*8B87&<!8.-d/&<87H!^EM87-!-7!&<C!4$""a!W&.!

V8](0!4$$Ra!X&)B877&8!4$$R_C!1&.H!'878Y-.9!<&'(!*8B87&<!9(8<<9!&.*!-,-.!7M3/BM!7M-H!;8BM7!

M&,-!&''-99!73!7M-!8.7-).-7!7M-8)!'3;A-7-.'-!;8BM7!.37!&<<3G!7M-;!73!/78<8Y-!7M-!322-)-*!

A/F<8'! 9-),8'-9C! +.37M-)! 9'-.&)83! 89! 7M&7! '878Y-.9! ;&H! .37! F-! &G&)-! 32! 7M-! &,&8<&F<-!

3A783.90!3)!-,-.!7M-H!;8BM7!.37!F-!-&B-)!73!/9-!;3*-).!'3;;/.8'&783.!;-*8&!23)!9/'M!

A/)A39-9C!^W&.V-/)9-.0!W&.!V8](0!4$$Ra!!\)&.*7G-8.-)!-7!&<C0!4$"$_!

E87M8.! 7M-! 9'3A-! 32! 7M89! 7M-989! G3)(0! &! 98B.828'&.7! ./;F-)! 32! J.7-).-7[F&9-*!

B3,-).;-.7! A&)78'8A&73)H! 8.878&78,-9! M&,-! F--.! )-9-&)'M-*! 3.! &!G3)<*G8*-! F&989C! LM-!

8.878&78,-9! -.'3/.7-)-*0! &**)-99! &! ,&)8-7H! 32! B3,-).&.'-! &9A-'79! &.*! &)-! <33(8.B! 73!
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)-*897)8F/7-!7M-!A3G-)!32!*-'8983.!;&(8.B!3)!&7!<-&97!7&(-!8.73!'3.98*-)&783.!7M-!3A8.83.!

32!'878Y-.9C!+;3.B!7M-!)-,8-G-*!8.7-).-7!987-9!7M-)-!G-)-!&!2-G!G3)7M!;-.783.8.B!9/'M!

&9@!LM-!Q-);&.!"I$;5!J$'-F5(2/$:!&!.3.[A&)7H!3)B&.8Y&783.!A)3;378.B!*-;3')&'H! 8.!

7M-! ?>aR!7M-! >:! "K-2/L$):! &.! 3.<8.-! .-7G3)(! GM8'M! &<<3G9! ,37-)9! 73! '3..-'7! &.*!

A)3;37-!7M-8)!8.7-)-979!,8&!93'8&<!;-*8&aU!3)!7M-!+/97)&<8&.!"M$)(2-5!N)%/)$:!GM8'M!89!&.!

8.7-).-7! F&9-*! A3<878'&<! A&)7H! 8.! +/97)&<8&! 7M&7! -.&F<-9! *8)-'7! '878Y-.! &''-99! 73! 7M-!

A&)<8&;-.7!,8&!&.!3.<8.-!A3<<C"$!

+<<! 7M)--! ;-.783.-*! -I&;A<-9! &)-! *-28.-*! FH! *822-)-.7! B3&<9! F/7! 7M-! ;&8.!

3F]-'78,-!89!73!-;A3G-)!A-3A<-!&.*!-.*3G!7M-;!G87M!7M-!&F8<87H!73!-IA)-99!7M-8)!,8-G!

3.!&!)#83+0.&0!0.'3+0.&!3)!&+(.&$ <-,-<!&.*!-.M&.'-!7M-8)!<8,8.BC!LM-9-!-I&;A<-9!8.*8'&7-!

A3998F<-! A&)78'8A&783.! 9A&'-9! &.*! M3G! ,-)78'&<! &.*! ,8)&<! A&)78'8A&783.! 8.7-))-<&7-! &.*!

'3;A<-;-.7!-&'M!37M-)C!!

J7! ;/97! F-! -;AM&98Y-*! 7M&7! A-3A<-e9! -;A3G-);-.7! 89! &! B)&*/&<! A)3'-99! &.*!

8.878&78,-9!&7!7M89!A38.7!&)-!.37!-IA-'7-*!73!M&,-!)&*8'&<!)-9/<79!F/7!73!9-7!7M-!F&989!32!&!

2/.*&;-.7&<!A3G-)!9M827! 8.!7M-!<3.B!)/.C!?9A-'8&<<H! 8.!7M-!Q3,-).;-.7!'</97-)!7M89! 89!&!

h7)8&<!&.*!-))3)i!A-)83*!GM-)-!&/7M3)878-9!&)-!7-978.B!&AA)3A)8&7-.-99!&.*!-228'8-.'H!&.*!

A-3A<-!&)-!<-&).8.B!GM&7!7M-H!&)-!'&A&F<-!32!&'M8-,8.B!GM-.!/98.B!7M-!&,&8<&F<-!3.<8.-!

733<9C!

L&(8.B! 8.73!&''3/.7! 7M-!B-.-)&783.!B&A!F-7G--.!V8B87&<! J;;8B)&.79!&.*!V8B87&<!

S&78,-9! ^%)-.9(H0!4$$"_0! 87! 89!A)-9/;-*!7M&7!;8B)&78.B! 73!-[A&)78'8A&783.! 8.878&78,-9!G8<<!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
c!0%%(WPP///L'40)\34'#1)*%&4L34P4+C,&$0\+4/$\'#)4\34'#=)*=-L0%',!
R!0%%(WPP///LD#%&K4+L=#'!
MO!!0%%(WPP///L$4+*%#)#+,&+4L#)CL*AP!

!
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F-! 'M&<<-.B8.B! &9!F-M&,83)&<! A&77-).9!*3!.37! 'M&.B-!d/8'(<H0! F/7! 87! 89! '-)7&8.! 7M&7! 7M-!

*8B87&<! .&78,-9!G8<<! 2/)7M-)!*-,-<3A!G87M8.! 7M-! 7-'M.3<3B8'&<! -,3</783.! 7M-H! B)-G!/A! 8.!

^P8.73.! &.*! :'M/'MM&)*0! 4$$U_C! X3G-,-)0! )&898.B! &G&)-.-99! 32! 3.<8.-! ;-*8/;9! &.*!

/9&B-! 32! -[B3,-).;-.7! &.*! -[B3,-).&.'-! A<&723);9! &;3.B!V8B87&<! J;;8B)&.79! 9M3/<*!

F-! &! B3,-).;-.7! A)83)87H! 8.! 7M-! '3;8.B! *-'&*-9! 73! &**)-99! 7M-! *8B87&<! *8,8*-! ^\<3'(0!

4$$=_C!!

+.! -I'-<<-.7! 8*-&! 73! )&89-! &G&)-.-99! 32! 3.<8.-! 9-),8'-9! &.*! 7M-8)! /9&B-! G&9!

8;A<-;-.7-*! FH! 7M-! \)8789M! \)3&*'&978.B! 63)A3)&783.! ^\\6_C! \\6! <&/.'M-*! &.! 3.<8.-!

8.878&78,-! '&<<-*! "O/502! P%/,F:! GM8'M! &;3.B! 37M-)9! M&9! &! 9-778.B! '&<<-*! "Q/3$! ()! ;-45:!

7M)3/BM!GM8'M!\)8789M!'878Y-.9!GM3!G87M!8.7-).-7!9(8<<9!&)-!-.'3/)&B-*!73!/9-!&.!M3/)!32!

7M-8)! 78;-! 73!M-<A! 93;-3.-!F-'3;-!'3.28*-.7!3.<8.-C""!L&(8.B! 8.73! '3.98*-)&783.! 7M&7!

\\6!89!&!A/F<8'!;-*8&!'M&..-<!7M89! 8.878&78,-! 89!&8;8.B!73!-*/'&7-!'878Y-.9!73!/9-!3.<8.-!

9-778.B9! 7M&7! G3/<*! -.&F<-! 7M-;! 73! A&)78'8A&7-! 8.! -[B3,-).;-.7! 3)! -[B3,-).&.'-!

8.878&78,-9!3.!7M-!<3.B!)/.C!!

X3G-,-)0! 8.! 7M-! \\6! -I&;A<-0! 7M-! 2&'7! 7M&7! 3.-! '878Y-.! 89! 7M-! -I&;A<-! 23)!

&.37M-)! 89! &! 23);!32! M3)8Y3.7&<! &.*!.37! ,-)78'&<! A&)78'8A&783.C! LM89! 7M8.!*822-)-.78&783.!

<8.-! `! *-9')8F-*! &F3,-! `! ;&(-9! B3,-).;-.7! A&)78'8A&783.! M&)*-)! 73! *8978.B/89MC!

Q3,-).;-.7! A&)78'8A&783.! 89! ;/<78[*8;-.983.&<! &9! 7M-)-! &)-! &! <37! ;3)-! A&)78'8A&783.!

-I&;A<-9! 7M&7! '&.!F-! '<&99828-*!/.*-)!;3)-! 7M&.!3.-!'</97-)0! 98.'-!&.H! 8.878&78,-!FH!&!

'878Y-.!7M&7!&8;9!73!h28Ii!93;-7M8.B!8.!93'8-7H!*8)-'7<H!3)!8.*8)-'7<H!9-),-9!&!B3,-).&.'-!

A/)A39-C!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
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LM-)-23)-0! '33)*8.&78.B! B3,-).;-.7! A&)78'8A&783.! 89! *8228'/<7! -,-.! 82!;-&9/)8.B!

7-'M.8d/-9! G-)-! &,&8<&F<-0! */-! 73! 7M-! 2&'7! 87! 89! M&)*! 73! *-'8*-! GM8'M! 8.878&78,-9! &)-!

)-<&7-*!73!B3,-).;-.7!A&)78'8A&783.C!J2!G-!'M39-!73!8.'</*-!3.<H!7M-!3.-9!&/7M3)8Y-*!FH!

7M-!B3,-).;-.7!7M-.!7M-!9A-'7)/;!G3/<*!F-!.&))3G!&.*!7M-!&77-.783.!G3/<*!F-!*)&G.!

&G&H! 2)3;! 7M-! '878Y-.!A3G-)! 73! 97&)7! &.*! '3.78./-! 8.878&78,-9! 7M&7! 8;A&'7! B3,-).&.'-!

&.*! '&/9-! 'M&.B-C! LM-)-23)-0! B3,-).;-.7! A&)78'8A&783.! 89! M8BM<H! &993'8&7-*! G87M!

'3;;/.87H!&.*!8.*8,8*/&<!A&)78'8A&783.0!GM8'M!&)-!M3)8Y3.7&<!23);9!32!A&)78'8A&783.C!

*"%+"%,($)
J.! 7M-! 63)A3)&7-! G3)<*! 7M-! 9M827! 89! 98;8<&)0! 7M89! 78;-! 73G&)*9! -;A<3H--9! &.*!

9M&)-M3<*-)9!^97&(-M3<*-)9_!8.97-&*!32!'878Y-.9C!LM-!63)A3)&7-!B3&<!89!73!;&(-!A)3'-99-9!

;3)-!*-;3')&78'!&.*!B8,-!,38'-!&.*!7M-!&F8<87H!73!9M&A-!*-'8983.9!73!7M-8)!97&(-M3<*-)9C!!

%&)78'8A&783.!8.!7M-!'3)A3)&7-!9-'73)!M&9!F--.!97/*8-*!&9!&!;-&.9!73!8;A)3,-!F/98.-99!

)-<&7-*! A)3'-99-9! 97&)78.B! 2)3;! A)3*/'78,87H! 73! -;A<3H--! 9&7892&'783.C! ^Q)--.G33*0!

4$$Ka!:M-7Y-)0!"UUO_!

>A! /.78<! )-'-.7<H0! '3)A3)&783.9! A)8.'8A&<<H! 23<<3G-*! &! 3.-[G&H! ,-)78'&<!

A&)78'8A&783.C!LM-!*-'8983.!2<3G!G&9!;&8.<H!73A!*3G.!2)3;!;&.&B-;-.7!73!-;A<3H--90!

9M&)-M3<*-)9! &.*! 7M8)*! A&)7H! &228<8&7-90! G87M! &! 2-G! -I'-A783.9! GM-)-! <&F3)! /.83.9! 3)!

9M&)-M3<*-)9!97)3.B<H!3AA39-*!'3)A3)&7-!*-'8983.9!&.*!'M&.B-!G&9!8;A39-*C!

Z)3;! &! '3)A3)&7-! B3,-).&.'-! A-)9A-'78,-0! 3.-! ;8BM7! &)B/-! 7M&7! -;A3G-)8.B!

97&(-! M3<*-)9! &.*! -.B&B8.B! 7M-;! 8.73! *-'8983.! ;&(8.B! '&.! '&/9-! ;&.&B-;-.7!

'3.2/983.0! F/7! 7M89! 89! &! 2&<9-! &99/;A783.! -9A-'8&<<H! 23)! A/F<8'<H! 3G.-*! '3;A&.8-9! 3)!

8.7-).&783.&<!3)B&.8Y&783.9!GM-)-! )8B8*!;3.873)8.B!&.*!*-28.-*!A)83)878-9!&)-!-IA-'7-*!

^>778.B0!4$$"_C!J7! 89!/9/&<<H!7M-!2&;8<H!3G.-*!F/98.-99-90!GM8'M!&)-!B3,-).-*!FH!2&;8<H!
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;-;F-)9! 7M&7!;&H!3AA39-! 8.7-),-.783.!32! &.H!37M-)! 97&(-M3<*-)! 98.'-! 7M-8)! A-)93.&<!

^2&;8<H_! 8.7-)-97!;8BM7! .37! '38.'8*-!G87M! 7M-! '3;A&.H! 8.7-)-97! 97&(-M3<*-)9e! 9/AA3)7C!

^W8<<&<3.B&!&.*!+;87!4$$=_!!

J.! &**8783.0! 7M-! 98Y-! 32! 7M-! '3)A3)&783.! 89! &.! 8;A3)7&.7! 2&'73)C! J.7-).&783.&<!

3)B&.8Y&783.9!G87M!28);!3)B&.8Y&783.&<!97)/'7/)-!'&.!2&'8<87&7-!&.*!9/''-992/<<H!8.7)3*/'-!

;/<78[97&(-M3<*-)!A&)78'8A&783.! 8.878&78,-90!GM-)-&9! 8.!9;&<<-)!'3)A3)&783.9!3)!A)8,&7-<H!

3G.-*!F/98.-99-9!A&)78'8A&783.!89!.37!&.!8;;-*8&7-!A)83)87H!82!&7!&<<!'3.98*-)-*0!*/-!73!

7M-!.-'-9987H!32!'3.9897-.7!A)3'-99-9!&.*!)-B/<&783.9!7M&7!;&H!.37!F-!8.!A<&'-!&.*!&)-!

*8228'/<7!73!8;A<-;-.7C!^>778.B0!4$$"_!!

S-,-)7M-<-990! '<-&)<H! 9M&)-M3<*-)9! A)3,8*-! 7M-! '3;A&.H! '&A87&<! &.*! 7M/9! &)-!

-99-.78&<! A-)! 9-C! \H! 8.')-&98.B! 9M&)-M3<*-)! A&)78'8A&783.0! 7M-! A3998F8<87H! 7M-H! G8<<!

'3.78./-!9/AA3)78.B!7M-!'3;A&.H!G87M!7M-8)!2/.*9!&<93! 8.')-&9-9C!:8;8<&)<H0!-;A<3H--9!

;&8.7&8.! 7M-! '3;A&.H! 3A-)&783.9! G87M! 7M-8)! <&F3)! &.*! 7&(8.B! 8.73! &''3/.7! 7M-8)!

-IA-)8-.'-!3.!-,-)H*&H!;&77-)90!7M-8)!8.A/7!&.*!9/BB-9783.9!'&.!8;A)3,-!7M-!'3;A&.H!

2/.'783.9! 3)! -,-.! &;-<83)&7-! 7M-! G3)(8.B! -.,8)3.;-.7C! LM/9! &! ;-.7&<87H! 9M827! 3.! &!

'3)A3)&7-! B3,-).&.'-! <-,-<! 89! 2/.*&;-.7&<! 23)! 7M-! -22-'78,-.-99! 32! A&)78'8A&783.!

8.878&78,-9!8.!7M-!'3)A3)&7-!9-'73)C!

+7! 7M89! A38.7! 7M-! *822-)-.78&783.! 32! -;A<3H--! A&)78'8A&783.! 2)3;! -;A<3H--!

8.,3<,-;-.7! 89! 8;A<8'87C! %&)78'8A&783.! 89! &! '3<<-'78,-! 23);! 32! &'78,89;! 3.! ;&77-)9! 7M&7!

&22-'7!7M-!3,-)&<<!3)B&.8Y&783.!*-'8983.9!&.*!-;A<3H--!G-<<F-8.B0!GM-)-&9!8.,3<,-;-.7!

M&9!&.!8.*8,8*/&<8978'!9-.9-!7M&7!&8;9!3.<H!3.!7M-!F-.-287!32!7M-!-;A<3H--!F3*HC!^c&<-)0!

"UUUa! E8<73.0! 4$""_! ! LM-! '3)A3)&7-! '/<7/)-! A<&H9! &.! 8.7-B)&<! A&)7! 8.! 7M89! &9! 89! 327-.!
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)-2-))-*!73!&9!"2;$!8(,2-5!-8!04,,$00!/)!,;()*$:!^!1&)78.9!-7!&<0!4$$#_0!&.*!;&.&B-;-.7!

89! &''3/.7&F<-! 73! ./)7/)-! 7M-! 97&(-M3<*-)! -.B&B-;-.7! 73! &'M8-,-! -22-'78,-!

A&)78'8A&783.C!

:&;-!&9!8.!Q3,-).;-.7!7M-)-!&)-!*822-)-.7!23);9!32!'3)A3)&7-!A&)78'8A&783.!9/'M!

&9! G54&+6##R$ *".)#"+&1#)R$ Q15303:').'3@#$ 3)! -,-.$ ;+)4+).'#$ *+(3.&$ M#:4+0:3P3&3'6$

Y;*MZC!N.!&.37M-)! <-,-<!32!&.&<H9890! 82!G-!-I&;8.-!-&'M!32! 7M39-! 23);9!'<39-)0!G-!G8<<!

28.*! 7M&7! 9-B;-.7&783.! '3.78./-9C! Z3)! 8.97&.'-0! -;A<3H--! A&)78'8A&783.! '&.! P#$

+4#).'3+0.&R$ ,30.0(3.&R$ 1#&#8.'+)6$ 3)! -,-.$ 30,+)5308! &9! &! A)-*-'-993)! 32! &'78,-!

-;A<3H--!A&)78'8A&783.!8.!7M-!*-'8983.[;&(8.BC!^c&<-)0!"UUU_!!

N.!&.!8.7-).&<!&.*!-I7-).&<!3)B&.8Y&783.&<!97)/'7/)-!7M-!M&)*-97!97&B-!89!7M-!9M827!

2)3;$ (+0:B&'.'3+0! 73! (+?1#'#)530.'3+0C! 63.9/<7&783.! ;-&.9! 7M&7! ;&.&B-;-.7! 7&(-9!

8.73! '3.98*-)&783.! 7M-!-;A<3H--!3)! 9M&)-M3<*-)9! 8.A/7!F/7! 978<<!;&(-9! &!*-'8983.! 7M&7!

*3-9!.37!.-'-99&)8<H!-;F3*H!7M-!'3.9/<7&783.!'3)-0!GM-)-&9!'3[*-7-);8.&783.!89!&F3/7!

;&.&B-;-.7!'3;8.B!73B-7M-)!G87M!7M-!97&(-!M3<*-)9!&.*!*-'8*-!'3<<-'78,-<H0!8.97-&*!32!

M&,8.B!7M-!;&.&B-;-.7!8.23);8.B!&F3/7!7M-!*-'8983.9!;&*-C!LM-!8*-&!32!A&)78'8A&78,-!

;&.&B-;-.7!*&7-9!F&'(!8.!"UOU!^P-G8.!-7!&<C0!"UOU_!&.*!M&9!F--.!'M&)&'7-)8Y-*!<&7-)!3.!

&9!7M-!"2;/5+!'()(*$5/(%!5$3-%42/-):!^%)-973.!&.*!%3970!"UK=_C!

:M8278.B!73!'3[*-7-);8.&783.!89!'M&<<-.B8.B!73!)-&<8Y-!8.!&!'3)A3)&7-!-.,8)3.;-.7!

GM-)-!M8-)&)'MH!89!)-9A3.98F<-!73!9-7!B/8*-<8.-9!23)!7M-!;&]3)87HC!^c&<-)0!"UUU_! !N.'-!&!

'3;A&.H! 89! 9-7! 73! &<<3G! &.*! A)3;37-! A&)78'8A&783.! 7M-)-! 89! &! ,&)8-7H! 32! A&)78'8A&783.!

8.878&78,-9!7M&7!'&.!F-!8;A<-;-.7-*!8.!A&)78'/<&)!G87M!7M-!9/AA3)7!32!7-'M.3<3BH0!97&)78.B!

2)3;!3.<8.-!8.23);&783.!23)/;9!73!,8)7/&<!9M&)-M3<*-)!;--78.B9!^W&.!V-)!c)&.90!4$$K_C!!
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1/7/&<<H0!-;A<3H--9!'&.!F-!-.'3/)&B-*!73!A&)78'8A&7-!/98.B!7M-!'3;A&.H!8.7)&.-7!G87M!

d/-9783..&8)-9!&.*!3.<8.-!7M-;&78'!23)/;9C!!^E8<73.0!4$""_!

J.! '3.7)&97! 73! B3,-).;-.7! A&)78'8A&783.0! '3)A3)&7-! 89! -&98-)! 73! 8.878&7-0! *-28.-!

&.*!'3.7)3<C!LM-!'3;A&.H!97&(-M3<*-)9!^-;A<3H--9!&.*!9M&)-M3<*-)9_!&)-!;3)-!<8(-<H!73!

()#.'#!&.!8.878&78,-!3)!&'78,-<H!A&)78'8A&7-!73!3.-!82!7M-!;&.&B-;-.7!7-&;!30@3'#:$7M-;!

^Q&,-.7&!4$$K0!\)3*8-!-7!&<C0!4$$U_0!'3;A&)-*!73!'878Y-.9!!

1&)(-7!<-&*8.B!'3)A3)&783.9!&<)-&*H!97&)7-*!73!9-7!7M-!-I&;A<-!8.!7M-!'3)A3)&7-!

9-'73)C! Z3)! -I&;A<-! V-<<! ')-&7-*! &! A&B-! 3.! 7M-! '3;A&.H! G-F987-! '&<<-*! "R)3$02-5!

S$%(2/-)0:!GM-)-!9M&)-M3<*-)9!&)-!-.'3/)&B-*!73!97&H!'3..-'7-*!G87M!7M-!'3)A3)&783.!

&.*!(--A!/A!G87M!7M-!)-'-.7!/A*&7-9C"4!!

+.37M-)! -I&;A<-! 32! -;A<3H--! A&)78'8A&783.! 8.! 7M-! *-'8983.! ;&(8.B! A)3'-99!

'3;-9! 2)3;! ;H! A)32-9983.&<! -IA-)8-.'-! G87M! X:\6! F&.(0! GM-)-! 7M-! ;&.&B-;-.7!

*-'8*-*!73!)-.3,&7-!3.-!32! 7M-!-97&F<89M;-.79!&.*!7M-!Z&'8<878-9!V-A&)7;-.7!9-7!/A!&!

F<3B! GM-)-! -;A<3H--9! G-)-! '&<<-*! 73! 9/F;87! 7M-8)! A)3A39&<9! 3.! 7M-8)! h8*-&<! G3)(!

-.,8)3.;-.7iC!LM-!;&.&B-;-.7!9-<-'7-*!7M-!;397!'397!-22-'78,-!9/BB-9783.9!&.*!7M-.!

-;A<3H--9!G-)-!'&<<-*!73!,37-!,8&!&.!3.<8.-!A3<<C!

LM89!3A-.0!*-;3')&78'!&AA)3&'M!G87M8.!'3)A3)&783.9!7M&7!'3;-9!8.73!A<&H!89!7M-!

-,8*-.'-!7M&7!A&)78'8A&783.!;3;-.7/;!89!&'(.3G<-*B-*C!X-.'-0!'3)A3)&783.9!&)-!7)H8.B!

73! 8.7-B)&7-! 97&(-M3<*-)9! 8.! 7M-!A)3'-99! 32! *-'8983.!;&(8.B0!GM8'M!F-98*-9! F-8.B! 2&8)0!

*-;3')&78'!&.*!'3.97)/'78,-! 87! 89!&<93! 8.')-&98.B!7M-!'3;A&.H!7)&.9A&)-.'H!&.*!A/F<8'!

A)328<-C! J.!&**8783.0!&9! 2&)!&9! 87! '3.'-).9! 7M-!'3;A&.H!A/F<8'!A)328<-0!6:T!A&)78'8A&783.!

8.878&78,-9! 8.')-&9-! 7M-! -;A<3H--! &.*! 9M&)-M3<*-)! -.B&B-;-.7! GM8<97! <-,-)&B8.B! 7M-!
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
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'3;A&.H!8;&B-!8.!7M-!'3;;/.87HC!T-B&)*<-99!32!7M-!6:T!&'78,87H!9'3A-0!6:T!'&.!&<93!F-!

'M&)&'7-)8Y-*!&9!'3;;/.87H!A&)78'8A&783.!G87M8.!&!'3)A3)&783.C!LM-!F-.-2879!&)-!*/&<!&9!

7M-H!&AA-&<!F37M!73!7M-!'3)A3)&783.!&.*!879!97&(-M3<*-)9!^Q)--.G33*0!4$$K_!&9!G-<<!&9!

93'8-7HC!

V+)3O+0'.&$

-&./#/.0,1)
J.*8,8*/&<!A&)78'8A&783.!)-&<<H!)-2-)9!73!7M-!A-)93.&<!'M38'-9!&.*!*-'8983.9!;&*-!

FH!&.! 8.*8,8*/&<! 8.!M89!3)!A-)93.&<! <82-C!Z3)!-I&;A<-! 82!&.! 8.*8,8*/&<!'M339-9!73!)-'H'<-0!

A/)'M&9-!)-'H'<-*!A&A-)!&.*!2&8)! 7)&*-!A)3*/'790!98B.!A-78783.9!3)!*3.&7-!;3.-H!23)!&!

'&/9-0!M-!3)!9M-!89!&/73;&78'&<<H!A&)78'8A&78.B!8.!&!./;F-)!32!8.878&78,-9C!!

?,-.! 7M3/BM! 7M-9-!&)-!-I&;A<-9! 7M&7! <8.(! 73! 7M-!-,-)H*&H! <82-!32!&!'878Y-.!GM3!

;&H!98;/<7&.-3/9<H!&'7!&9!&!)3<-!;3*-<!23)!M89!3)!M-)!8;;-*8&7-!'8)'<-!32!2&;8<H0!2)8-.*9!

&.*!&'d/&8.7&.'-90!7M-9-!'M38'-9!&)-!.37!<8;87-*!3.<H!73!M3)8Y3.7&<!A&)78'8A&783.!G87M8.!

&! '3;;/.87H0! F/7! &<93! 73/'M! /A3.! ,-)78'&<! A&)78'8A&783.! &.*! 8.! A&)78'/<&)! 7M-!

B3,-).;-.7!&.*!'3)A3)&7-!'</97-)9C!Z3)!-I&;A<-0! 82!&.! 8.*8,8*/&<!'M339-9!73!F3H'377!&!

A)3*/'7! 23)! A3<878'&<! 3)! 93'8&<! )-&93.90! 7M89! 89! &.! 8.*8,8*/&<! A&)78'8A&783.! *-'8983.! M&9!

F37M!&!B3,-).;-.7!&.*!'3)A3)&7-!8;A&'7C!

J.*8,8*/&<! 8.,3<,-;-.7! &<93! M&9! 73! *3!G87M! 7M-! 9-.9-! 32! )-9A3.98F8<87H! 73G&)*9!

A/F<8'! 9&2-7H0! GM8'M! G3/<*! F-! '&<<8.B! 7M-! A3<8'-! GM-.! 7M-)-! 89! &! )3FF-)H! 3)! 7M-! 28)-!

F)8B&*-!GM-.! 7M-)-! 89! &! 28)-! -87M-)! 8.! 7M-! .-8BMF3)e9! &A&)7;-.7! 3)! 7M-! .-&)FH! 23)-97C!

^b3'M/;!-7!&<C0!4$$5_!!!

X3G-,-)0! 7M-)-! 89! &! *822-)-.'-! F-7G--.! '&<<8.B! 7M-! A3<8'-! &.*! F-'3;8.B! 7M-!

A3<8'-C! T-'-.7<H! &! G3;&.! 8.! Q-);&.H! ')-&7-*! &! A&B-! 3.! Z&'-F33(! &9(8.B! A-3A<-! 73!
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&99897!M-)! 28.*!M-)! )&A897! &27-)! 7M-!A3<8'-!-223)79! 2&8<-*! 73!&))-97!M8;C"O!?,-.! 7M3/BM! 8.!

7M89! '&9-! 7M-! A3<8'-! &/7M3)8Y-*! 7M89! (8.*! 32! &'783.! 7M-)-! &)-! d/-9783.9! 8.! )-B&)*9! 73!

&'7/&<<H! <-778.B! '878Y-.9! A/)9/-! ]/978'-! ,8&! 7M-8)! 3G.! ;-&.9! 8.97-&*! 32! 7M-! /98.B! 7M-!

-97&F<89M-*!&/7M3)878-9!&.*!GM-7M-)!7M89!A)&'78'-!'&.!7/).!3/7!73!F-!A)3F<-;&78'!8.!7M-!

2/7/)-C!

7.'3#0'$4.)'3(34.'3+0!8.!7M89!G3)(0!89!&<93!'<&99828-*!/.*-)!8.*8,8*/&<!A&)78'8A&783.C!

%&78-.7!A&)78'8A&783.!89!/.*-)9733*!&9!7M-!A)3'-99!32!8.,3<,8.B!&!A&78-.7!73!7M-!*-'8983.!

;&(8.B!32! 879!*3'73)! 8.!)-B&)*9!73!M89!3)!M-)!;-*8'&<!'3.*8783.!&.*!7M-!7)-&7;-.7!7M&7!

;/97!F-!23<<3G-*!^Q/&*-B.3<8!&.*!E&)*0!"UUR_C!Q/&*-B.3<8!&.*!E&)*!'3.'</*-!8.!7M-8)!

A&A-)!7M&7!A&78-.7!A&)78'8A&783.!89!]/97828-*!FH!7M-8)!)8BM7!73!<82-!&.*!7M/9!*3'73)9e!A)83)87H!

9M3/<*! F-! 73! 8.23);! 7M-! A&78-.7! 32! 7M-! 97-A9! 73! F-! 23<<3G-*! &.*! &<<3G! 7M-! A&78-.7! 73!

'3.7)8F/7-!G87M!M89!3)!M-)!3A8.83.C!!

Z/)7M-);3)-0! )-9-&)'M! 8.*8'&7-*! 7M&7! 3<*-)! A-3A<-! &)-! (--.! 73! 3F7&8.! ;3)-!

8.23);&783.! &F3/7! 7M-8)! '3.*8783.! F/7! 7M-H! &)-! <-99! <8(-<H! 73! )-d/-97! &.! &'78,-! )3<-! 8.!

*-'8983.[;&(8.BC!^%8.d/&)7!&.*!V/F-)97-8.0!4$$=_!! J7! 89!*-F&7&F<-!GM-7M-)!A&78-.79!&)-!

8.!&!A398783.!73!]/*B-!23)!7M-!97&7/9!32!7M-8)!M-&<7M!&9!7M-H!<&'(!2/.*&;-.7&<!(.3G<-*B-!

F/7!-87M-)!G&H!A&78-.79!9M3/<*!M&,-!7M-!)8BM7!73!F-!7M3)3/BM<H!8.23);-*!&F3/7!7M-!)89(9!

3)!F-.-2879!8.,3<,-*!8.!7M-!A)3'-99!&.*!A&)78'8A&7-!8.!7M-!;-*8'&<!*-'8983.!;&(8.B!82!7M-H!

G89M!73C!^Q/&*-B.3<8!&.*!E&)*0!"UUR_!

\H!&<<3G8.B!3)!-.'3/)&B8.B!A&78-.79!73!A&)78'8A&7-!8.!7M-8)!7)-&7;-.7!&.*!A<&H!&!

;3)-!&'78,-!)3<-0!7M-! 8;&B-!32!;-*8'8.-!F-'3;-9! <-99!2)8BM7-.8.B!&.*!7M-!)-<&783.9M8A!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
MZ!I)*A!9*C%!F4)C4/*,%&C4)!(4)!I*=4B##1!0%%(WPP///LBK\B4),&+L34P*1%A4,,P34A%$=0,*+3PG)*A\6*C%\D4)C4/*,%&C4)\
(4)\G*=4B##1\*)%&=,4M^MS`^cL0%',!
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F-7G--.!7M-!*3'73)!&.*!7M-!A&78-.7!89!.3!<3.B-)!A&7-).&<8978'!F/7!F-'3;-9!8.7-)&'78,-C!

^%8.d/&)7!&.*!V/F-)97-8.0!4$$=_!Z3<<3G!/A!)-9-&)'M!8.*8'&7-*!7M&7!A&78-.7!A&)78'8A&783.!

89!.37!3.<H!F-.-28'8&<!23)!7M-!A&78-.79!&9!87!8.2</-.'-9!7M-!F-M&,83)!32!AMH98'8&.9!&<93!&.*!

;&(-9! 7M-;! G&.7! 73! 9M&)-! ;3)-! 8.23);&783.! 7M&.! 7M-H! G3/<*! .3);&<<H! *3! G87M!

A&78-.79C!^6-B&<&!-7!&<C0!4$$K_!

LM-! 9M827! 73! &! ;3)-! ".(2/$)2T,$)2$5$+! 027%$! -8! ,-''4)/,(2/-):! ^6-B&<&! -7! &<C!

4$$K_! 89! &! )-9/<7! 32! 7M-! A&78-.79e! 8.7-)-97! 73! A&)78'8A&7-! &.*! <-&).! ;3)-! &F3/7! 7M-8)!

;-*8'&<!'3.*8783.!&.*!7M-!7M-)&AH!73!F-!23<<3G-*C!1/7/&<<H0!8.!&.!-223)7!23)!8.*8,8*/&<9!

73! &77&8.! &! '878Y-.['-.7-)-*! 97H<-! 32! '3;;/.8'&783.! FH! 7M-8)! B3,-).;-.7! 3)! &.!

-;A<3H--['-.7-)-*! '3;;/.8'&783.!FH! 7M-! '3;A&.H! 7M-H!G3)(! 23)0! 7M-! 28)97! 97-A! 89! 73!

*-;3.97)&7-! &'78,-! 8.7-)-97C! LM89! F)8-2! ;-.783.! 73! A&78-.7! A&)78'8A&783.! 89! 73!

*-;3.97)&7-! 7M-! ,&)83/9! 7HA-9! 8.*8,8*/&<! A&)78'8A&783.! &.*! M8BM<8BM7! 7M-! 98;8<&)878-9!

F-7G--.!7M-;C!:7&)78.B!G87M!7M-!-I&;A<-!32!&!A&78-.7['-.7-)-*!&AA)3&'M0!7M-!28)97!97-A!

73G&)*9!&!'878Y-.['-.7-)-*!B3,-).;-.7!'3;;/.8'&783.!89!8.*8,8*/&<!8.7-)-97C!!

L3!'3.'</*-!3.!8.*8,8*/&<!A&)78'8A&783.!&.*!8.!A&)78'/<&)!3.!A&78-.7!A&)78'8A&783.0!

87!;/97!F-!97)-99-*0!7M&7!.3.-!32!7M-!&)78'<-9!-.'3/.7-)-*!*/)8.B!7M-!<87-)&7/)-!)-9-&)'M!

3.!A&78-.7!A&)78'8A&783.!&**)-99!7M-!8;A&'7!32!A&78-.7!A&)78'8A&783.!3.!;-*8'8.-!8.97-&*!

32!7M-!AMH98'8&.9!&7787/*-C!LM&7!;8BM7!F-!&.!8.7-)-978.B!)-9-&)'M!&)-&C!

*"''0&/(2)
63;;/.87H! A&)78'8A&783.! ^&<93! 23/.*! &9! :+(3.&0! 3)! (3@3&_! 89! A)3F&F<H! 7M-! ;397!

-I7-.98,-!&.*!F)3&*!3/7!32!&<<!7M-!M3)8Y3.7&<!A&)78'8A&783.!'</97-)9!^\)3*8-!-7!&<C0!4$$U_C!

L3!F-B8.!7&<(8.B!&F3/7!'3;;/.87H!A&)78'8A&783.0!7M-!7-);!'3;;/.87H!;/97!F-!*-28.-*C!

+!'878Y-.!'3;;/.87H!'&.!.3!<3.B-)!F-!*-7-);8.-*!F&9-*!3.<H!3.!B-3B)&AM8'!F3/.*&)8-9!
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F/7!3.! 7M-! '3..-'783.9!&;3.B!A-3A<-C!63;;/.878-9!&)-! 8.7-)<8.(-*! 73!-&'M!37M-)! ,8&!

93'8&<!.-7G3)(9!7M&7!8;A&'7!7M-!F-M&,83)!&.*!G-<<F-8.B!32!7M-8)!'878Y-.9!^T3G93.!-7!&<C0!

4$"$_C!+.! 8.*8,8*/&<!'&.!F-!A&)7!32!;3)-!7M&.!3.-!'3;;/.87HC!LM39-!'&.!F-!&.H7M8.B!

2)3;! 7M-!.-8BMF3)M33*0! 97/*-.7! '3/.'8<0! &! B)3/A!32! 2)8-.*9! 7M&7!.3G! <8,-! 8.! '3/.7)8-9!

37M-)!7M&.!7M-8)!'3/.7)H!32!3)8B8.0!&.!8.7-).&783.&<!F/98.-99!7-&;!3)!7M-!A3A/<&783.!32!&!

'3/.7)HC!

J.! &.! 8*-&<! A&)78'8A&73)H! 93'8-7H! 7M-)-! &)-! ;&.H! '-.7-)9! 32! &'78,87H! &.*! 7M-!

*8,-)9828-*!7&<-.7! 89!-,-.<H!&<<3'&7-*!73!&**)-99!*822-)-.7! 899/-9!^T-8*0!4$$$_C!N2!'3/)9-!

)-&<87H!89!2&)!2)3;!/73A8&!F/7!87!89!*-28.87-<H!;3,8.B!3.!7M-!)8BM7!7)&'(C!6878Y-.9!.3G!;3)-!

7M&.! -,-)! M&,-! F--.! '3<<&F3)&78.B! 73! 8*-.782H! &)-&9! 32! *-,-<3A;-.7! &.*! <&/.'M!

8.878&78,-9!73!'3;F&7!3)!A)3;37-! 899/-90!;&(8.B!7M-8)!&'78,87H!(.3G!,8&!G3)*!32!;3/7M!

&.*!93'8&<!;-*8&C!!

:-<2[M-<A0!;/7/&<! &8*! &.*! AM8<&.7M)3AH! &)-! 7M)--! ,&</-9! 7M&7! *)8,-! '3;;/.87H!

A&)78'8A&783.! ^\)3*8-! -7! &<C0! 4$$U_C! LM-! )-,8-G-*! <87-)&7/)-! A38.79! &7! '3;;/.87H!

A&)78'8A&783.!&9!7M-!23/.*&783.!23)!A-3A<-e9!-;A3G-);-.7!73!F)8.B!'M&.B-C!LM89!'M&.B-!

3.!&! '3;;/.87H! <-,-<! 89! '<39-<H! &993'8&7-*!G87M! B)3G7M!&.*!*-,-<3A;-.7! 8.! &! 93'8-7H!

^c3)7-.0!"UU$0!"UU5a!EM87-0!"URKa!1&I[S--20!"UU"a!X-<<8B.B-)0!"URRa!:;8<<8-0!"UU"_C!+9!&!

;&77-)! 32! 2&'7! E3)*! \&.(! )-A3)79! &'(.3G<-*B-! 7M-! 8;A3)7&.'-! 32! '3;;/.87H!

A&)78'8A&783.! 8.! &! ./;F-)! 32! *-,-<3A;-.7! A)3]-'79! 97&)78.B! 2)3;! G&7-)! 8))8B&783.!

9H97-;90!73!-.M&.'8.B!G3;-.!A&)78'8A&783.!^E3)<*!\&.(0!"UU50!"UUU0!4$$"0!4$$O_C!

N.! 7M-!37M-)! M&.*0! 7M-)-! 89! <87-)&7/)-! 7M&7! 9/AA3)79! 7M-! *-'<8.-! 32! '3;;/.87H!

A&)78'8A&783.! 8.! 7M-! 23);!32!3)B&.8Y-*! 8.878&78,-9! 9/'M!&9! <&F3)!/.83.9! ^%/7.&;0!4$$$_C!
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LM-! &F9-.'-! 32! '3;;/.87H! B)3/A9! 89! .37! -d/&7-*! G87M! 7M-! &F9-.'-! 32! '3;;/.87H!

A&)78'8A&783.C! Q)3/A! ;-;F-)! 8.7-)&'783.! 89! 9&8*! 73! M&,-! F--.! )-A<&'-*! FH! 3.<8.-!

8.7-)&'783.90! ^c)&/7! -7! &<C0! "UURa! :;87Ma! "UUU_! B)&*/&<<H! 7/).8.B! '878Y-.9M8A! 73! -[

'878Y-.9M8A!^E-<<;&.!4$$4a!E-<<;&.!-7!&<C0!4$$O_C!"U$21-5F$+!R)+/3/+4(%/0':!89!.37!7M-!

-.*! 32! '3;;/.87H! A&)78'8A&783.! F/7! &! .-G! (8.*! 32! '3..-'783.! &;3.B! '878Y-.9! 7M&7!

A)3;37-9! '3;;/.8'&783.! 7M)3/BM! 93'8&<! .-7G3)(9! 8.97-&*! 32! B)3/A!;-;F-)9! A-)! 9-C!

^6&97-<<90!"UU#a!E-<<;&.!4$$4_C!

b/*B8.B! FH! 7M-! 8;A&'7! 32! .-7G3)(-*! 8.*8,8*/&<89;! 8.! 7M-! +)&F! :A)8.B! 3)! 7M-!

N''/AH! ;3,-0! 7M-.! 87! 89! -&9H! 73! 23)-9--! &! 2/7/)-! GM-)-! F37M! (8.*9! 32! '3;;/.87H!

A&)78'8A&783.! ^)-&<! &.*! ,8)7/&<_! G8<<! '3-I897! &.*! 9/AA3)7! 3.-! &.37M-)C! S3G&*&H90! 87! 89!

327-.! 7M-!'&9-! 7M&7!GM-.!&.! 8.*8,8*/&<!G&.79! 73!3)B&.8Y-!&! 93'8&<! B&7M-)8.B!-87M-)! 23)!

<-89/)-! 3)! A)32-9983.&<! A/)A39-0! /9-9! J.7-).-7! 733<9! 73! 3)B&.8Y-! 7M-! B)3/A! ;--78.BC!

LM-9-! 733<9!'&.!F-!&.H7M8.B! 2)3;!&.!3.<8.-! 8.,87&783.0!&!Z&'-F33(!Q)3/A0!&!A397!3.!&!

\<3B!3)!A)32-9983.&<!'&<-.*&)!9327G&)-!9/'M!&9!P37/9!S37-9C!LM89!-,3</783.!A)3,-9!7M&7!87!

89! A3998F<-! 73! 3)B&.8Y-! B)3/A9! 32! 8.*8,8*/&<9!G87M! 7M-! 9/AA3)7! 32! 3.<8.-! 733<9! 7M&7! &)-!

G8*-9A)-&*!&.*!-&98<H!&''-998F<-!82!F&98'!J.7-).-7!9(8<<9!&AA<HC!

A+&B0'.)3:5$89!7M-!/<78;&7-!23/.*&783.!32!'3;;/.87H!A&)78'8A&783.!&.*!879!)-&'MC!

13)-3,-)0! "'$'6$50;/.! -8! 3-%4)2(57! -5*()/L(2/-)0! '(F$0! .$-.%$! '-5$! %/F$%7! 2-!

.(52/,/.(2$!/)!.-%/2/,0!/)!'4%2/.%$!1(70:!^l/8.7-<8-)0!4$$R_C!W3</.7--)8.B!73!A&)78'8A&7-!8.!

7M-!A&)-.7e9!'3/.'8<0!73!M397!&!7/73)8.B!9-9983.0!73!'33(!&7!&!M3;-<-99!9M-<7-)0!73!'3&'M!&!

'M8<*)-.e9! 93''-)! 7-&;!3)! 73!F&FH987! 7M-!.-8BMF3)e9! 'M8<*! &)-!&<<! 23);9!32! ,3</.7&)89;C!

63;;/.87H!A&)78'8A&783.!89!&<93!7&(8.B!&!A&)7!8.!&!<3'&<!*)&;&!7-&;0!73!A<&H!8.!&!9A3)79!
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7-&;0! 3)! 73! &! *&.'-! B)3/AC! :/'M! 23);&<! 3)! 8.23);&<! '3;;/.87H! B&7M-)8.B9! &)-! 7M-!

23/.*&783.!32!",-''4)/27!5$0/%/$),$!()+!$'.-1$5'$)2:9!^T3G93.!-7!&<C0!4$"$_!!

N2! '3/)9-! A&)78'8A&78.B! 8.! &<<! 7M-! &F3,-[;-.783.-*! &'78,878-9! '3/<*! &<93! F-! 23)[

A&H! &.*! 7M&7! G3/<*! ;&(-! &! *822-)-.'-! F-7G--.! 8.23);&<! &.*! 23);&<! A&)78'8A&783.C!

J.23);&<!A&)78'8A&783.!89!M&)*!73!7)&'(!&.*!;3.873)!9/'M!&9!7&(8.B!7M-!.-8BMF3)e9!*3B!23)!

&!G&<(!G87M3/7!A&HC!N.!7M-!37M-)!M&.*0!23);&<!A&)78'8A&783.!8.878&78,-9!9/'M!&9!7M-!G3)(!

32! &! )-B897-)-*! SQN! GM8'M! 89! )-'3)*-*! 8.! &../&<! )-A3)790! ;&(-9! ;3.873)8.B! &.*!

;-&9/)8.B!7M-!8;A&'7!32!A&)78'8A&783.!-&98-)C!!^E8<<8&;9!"UURa!\)3*8-!-7!&<C!4$$U_!$

Q('3@3:5!89!&.37M-)!&9A-'7!32!'3;;/.87H!A&)78'8A&783.a!7M&7!89!23)!-I&;A<-!GM-.!

&! B)3/A! 32! A-3A<-! 97&)79! &! '&;A&8B.! &B&8.97! &.8;&<! A)3*/'7! 7-978.B! 3)! A)3! 2&8)! 7)&*-!

;-)'M&.*89-C!LM-9-!(8.*!32!8.878&78,-9!'&.!M&,-!&!B3,-).;-.7&<!3)!'3)A3)&7-!8;A&'7!&.*!

;&H!A)3,-!A-3A<-e9!-;A3G-);-.7! 82! 7M-!'3)A3)&783.!3)!B3,-).;-.7! 7&(-!9/F9-d/-.7!

&'783.9C!!

J.! 4$""! LJ1?!;&B&Y8.-! 9-<-'7-*! "?;$! G5-2$02$5:! &9! 7M-! A-)93.! 32! 7M-! f-&)C"=!

:3'8&<! ;3,-;-.79! 9/'M! &9! A)37-979! &)-! &! 23);! 32! '3;;/.87H! A&)78'8A&783.0! GM8'M! 89!

M-&,8<H! *-A-.*-.7! 3.! 93'8&<! .-7G3)(9! &.*! 78-9! &;3.B97! 7M-8)! ;-;F-)9! ^:.3G! -7! &<C0!

"UR$_C!S3G!;3)-! 7M&.!-,-)! 97)3.B!3)!G-&(! 78-9!&;3.B! 8.*8,8*/&<9! '&.!F-!-97&F<89M-*!

&.*!;&8.7&8.-*!7M)3/BM!7M-!/9-!32! J.7-).-7!&.*!93'8&<!;-*8&C!N.'-!;3)-0!")$21-5F$+!

/)+/3/+4(%/0':!89!2/.*&;-.7&<!23)!7M-!'3..-'783.!32!8.*8,8*/&<9!3.<8.-!&.*!8.!)-&<87HC!

+.! 8.7-)-978.B!2&'7!&F3/7!7M-9-!93'8&<!;-*8&!A)37-979! 89!7M-!*822-)-.'-!F-7G--.!

;3F8<8Y&783.!&.*!3)B&.8Y&783.C!LM-!+)&F!:A)8.B!A)37-979!G-)-!78BM7!73!9A-'828'!&!9A-'828'!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
MS !2+34)$4+7! ]L! U84=4'B4)! MS7! NOMMV! Y04! :)#%4$%4)L! Y&'4! "*C*K&+4!
0%%(WPP///L%&'4L=#'P%&'4P$(4=&*,$P(*=1*C4$P*)%&=,4PO7NccOS7NMOMQS^dNMONMZNdNMONZQZ7OOL0%',!
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A/)A39-! &.*! A-3A<-! F3/BM7! 8.! 7M-! A/)9/87! 32! 7M-! 3F]-'78,-! &.*! '&;-! 73B-7M-)! 8.! 7M-!

97)--79C! X3G-,-)0! 7M-9-! ;3F8<8Y&783.9! M&,-! &! h28)-G3)(! -22-'7i! B8,-.! 7M&7! GM-.! 7M-!

3F]-'78,-!89!&'M8-,-*0!7M-)-!89!.3!23<<3G!/A!&'783.C!LM-!<&'(!32!'3.78./87H!M8BM<8BM79!7M-!

.-'-9987H!32!3)B&.8Y&783.!73!&'M8-,-!B)-&7-)!)-9/<79!3.!&.!3.B38.B!F&989!&.*!7M-!G&H!73!

*3!7M&7!G8<<!F-!&.&<HY-*!8.!7M-!-;A8)8'&<!9-'783.C!

J.-,87&F<H0!M3)8Y3.7&<!&.*!,-)78'&<!A&)78'8A&783.!8.7-))-<&7-!&.*!&22-'7!-&'M!37M-)C!

Z)3;! &! B3,-).;-.7! A-)9A-'78,-0! 8.! )-B&)*9! 73! A)3;378.B! &'78,-! '3;;/.87H!

A&)78'8A&783.! F37M! ,-)78'&<<H! &.*! M3)8Y3.7&<<H! G87M8.! 879! )-B83.a! 8.23);&783.! 3.! 93'8&<!

.-7G3)(9!&.*!&.&<H989!32!7M-!'3;;/.87He9!97)3.B!&.*!G-&(!78-9!'&.!F-!/9-*!73!F/8<*!&!

97)&7-BH! 73! <-,-)&B-! A&)78'8A&78,-! F-M&,83)! 73G&)*9! B3,-).&.'-! &.*! ,3</.7--)8.B! 73!

*)8,-!A39878,-!'M&.B-!8.!'3;;/.87HC!^T3G93.!-7!&<C0!4$"$_!Q8,-.!7M-!;/<78A<-!23);9!32!

'3;;/.87H!A&)78'8A&783.! 7M-.! 87! 89! -&9H! 73! '3.'</*-! 7M-! '3;A<-I! '3..-'783.!F-7G--.!

B3,-).;-.7!&.*!'3;;/.87H!A&)78'8A&783.C!

LM-!;/<78A<8'87H!32!A&)78'8A&73)H!8.878&78,-9!89!F37M!F-.-28'8&<!&.*!'M&<<-.B8.B!2)3;!

&!B3,-).;-.7&<!A-)9A-'78,-C!6878Y-.9!7&(-!7M-!<-&*!73!&**)-99!'3;;/.87H!A)3F<-;9!&.*!

7&(-!&'783.!73!93<,-!7M39-!3.!7M-8)!3G.C!LM89!AM-.3;-.3.!89!A39878,-!8.!'&9-9!GM-)-!7M-!

'3;;/.87H!89!G3)(8.B!73!8.')-&9-!7M-!B)--.!9A&'-9!8.!879!&)-&!23)!-I&;A<-C!!

N.!7M-!37M-)!M&.*0!'3;;/.87H! 8.878&78,-9!;8BM7!F-!'3.2<8'78.B!G87M!7M-! <3'&<!3)!

.&783.&<! &/7M3)878-9! &.*! '&/9-! A)3F<-;9C! T-'-.7<H0! &!Q-);&.! &*/<7! 3)B&.8Y-*! &! 93'8&<!

B&7M-)8.B! &7! P&(-! c3.97&.Y! 7M)3/BM! Z&'-F33(0! &.*! &! 2-G! 7M3/9&.*! A-3A<-! 9&8*! 7M-H!

G3/<*! &77-.*C! LM-! A3<8'-! 23/.*! 3/7! &F3/7! 7M-! -,-.7! &.*! A)3M8F87-*! 7M-! -,-.7! 2)3;!

M&AA-.8.B0! 8.!,8-G!32! 8;;8.-.7!*&;&B-!M&Y&)*! 23)!7M-! <&(-!&.*!37M-)!9-'/)87H! 899/-9C!
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X3G-,-)0!3.! 7M-!3)8B8.&<<H!9'M-*/<-*!-,-.7!*&7-!"!M-<8'3A7-)0!O$$!A3<8'-;-.!&.*!"5$!

A-3A<-!'&;-!73!7M-!;--78.B!A<&'-!*-9A87-!32!7M-!G&).8.BC!LM-!A3<8'-!&))-97-*!R!A-3A<-!

&.*! 7M-! 4$[H-&)[3<*! hA&)7Hi! 3)B&.8Y-)! G&9! 28.-*! G87M! 44K0$$$! -/)39! 23)! 7M-! '397! 32!

A3<8'-!<&F3)!&.*!*-97)/'783.!32!A/F<8'!3)*-)C"5!

LM89! 973)H!G&9! &.! 8.23);&<! '3;;/.87H! 8.878&78,-! 7M&7! '&/9-*! &! <37! 32! /.)-97! 8.!

<3'&<! B3,-).&.'-C! :8.'-! 7M-9-! 8.878&78,-9!;&H!F-! 23);&<!3)! 8.23);&<! `!-9A-'8&<<H! 8.! 7M-!

*8B87&<!-)&![!87!89!*8228'/<7!73!&''/)&7-<H!-978;&7-!7M-!9-)83/9.-99!32!&.!-,-.7!&.*!A)-A&)-!

23)! 87! &''3)*8.B<HC! LM89! (8.*! 32! -,3</783.! )-d/8)-9! '3))-9A3.*8.B! 'M&.B-9! 8.! 7M-! <-B&<!

2)&;-G3)(!32! &! B3,-).&.'-! 9H97-;0! 73! -.9/)-! 7M&7! '878Y-.9! &.*!&/7M3)878-9! &)-! &G&)-!

&.*!&<8B.-*C!

+/7M3)878-9! ;/97! 28)97! <-&).! &.*! /.*-)97&.*! ;3)-! &F3/7! 7M-! A&)78'8A&783.!

;3;-.7/;! 8.! 7M-8)! )-B83.! &.*! 7M-.! -97&F<89M! 7M-! 23/.*&783.! 73! 28.-[7/.-! 7M-;C! J7! 89!

'-)7&8.!7M&7!7M-!'3)-!23/.*&783.!G8<<!F-!*822-)-.78&7-*!2)3;!3.-!97&7-!73!&.37M-)!98.'-!

<87-)&7/)-! A38.79! 3/7! 73! *822-)-.7! A&)78'8A&783.! )&.B-9! *-A-.*8.B! 3.! 7M-! )-B83.!

8.*8,8*/&<9!'3;-!2)3;!&.*!7M-!'3))-9A3.*8.B!.--*9C!!

+''3)*8.B! 73! 7M-! )-,8-G-*! <87-)&7/)-0! 7M-! F-97! G&H! 73! &'M8-,-! '3<<&F3)&783.!

F-7G--.! Q3,-).;-.7! &.*! A-3A<-! 89! 73! ')-&7-! A&)7.-)9M8A9! G87M! &<)-&*H! -97&F<89M-*!

'3;;/.87H!8.878&78,-9!73!8.')-&9-!7M-8)!-.B&B-;-.7!&.*!,&<8*&7-!7M-8)!'3/)9-!32!&'783.C!

+9!&!;&77-)!32! 2&'70!B3,-).;-.79!&<)-&*H!97&)7-*! 73! )-'3B.8Y-!A37-.78&<! 8.! 7M89! 9-'73)0!

&.*!9/'M!'3<<&F3)&78,-!9'M-;-9!M&,-!&<)-&*H!F--.!-97&F<89M-*!!^b3'M/;!-7!&<C!4$$5_C!\H!

')-&78.B!78-9!G87M!&<)-&*H!-I8978.B!9/''-992/<!'3;;/.87H!3)B&.8Y&783.9!87!F-'3;-9!-&98-)!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
M^ !<4&! I*=4B##1! D4)1,&=1%!W! 5A+3! NNQ7OOO! [A)#! ?%)*G4! 0%%(WPP///LB&,3L34P3&C&%*,P&+%4)+4%PG*=4B##1\
(*)%-P1#$%4%\&+&%&*%#)\A4B4)\NOOOOO\4A)#\N^ZcZOOOLB&,3L0%',!
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23)! 7M-! B3,-).;-.7! 73! B&8.! 7M-! 7)/97! &.*! -.B&B-;-.7! 32! 7M-!A-3A<-! 7M&7! &)-! &<)-&*H!

8.,3<,-*!G87M!7M-!3)B&.8Y&783.!&.*!7M-)-23)-!;&(-9!87!-&98-)!73!-IA&.*C!!

N.! &! 98;8<&)! F&989! 23)! '3)A3)&783.90! 87! 89! )&783.&<! 73! -97&F<89M! '<39-)! '3..-'783.!

78-9!G87M!7M-!)-9A-'78,-!<&F3)!/.83.9!3)!8.[M3/9-!3)B&.8Y&783.!73!B&8.!7)/97!&.*!-.B&B-!

-;A<3H--9C!

!P33(8.B! 23)G&)*! 8.! 7M-! 2/7/)-0! 87! 89! -.,8983.-*! 7M&7! *822-)-.7! A&)78'8A&783.!

8.878&78,-9!G8<<!F-!'33)*8.&7-*!`!&7! <-&97!3.!&!.&783.&<! <-,-<! [!&.*!7M-8)! 8;A-7/9!G8<<!F-!

A)3A-)<H!/78<8Y-*!&.*!*897)8F/7-*!23)!&!'3;;3.!A/)A39-@!+.!&'78,-!'8,8<!93'8-7H!7M&7!&8;9!

M8BM!&.*!G3)(9!F37M!23)!7M-!8.*8,8*/&<!F-.-287!&.*!23)!7M-!97&7-!A)3B)-99!&9!&!GM3<-C!

*01(0%,1)
LM-! 73A8'! 32! '/<7/)&<! A&)78'8A&783.! 89! .37! A3A/<&)! &')399! <87-)&7/)-C! LM-)-! M&,-!

F--.!&!2-G!*&7&!'3<<-'783.!-223)79!FH!7M-!>S!&.*!?>!F/7!.3!98B.828'&.7!)-9-&)'M!M&9!F--.!

-.'3/.7-)-*C!V/-!73!7M-!2&'7!7M&7!.3!9A-'828'!*-28.8783.!G&9!-97&F<89M-*!8.!7M-!)-,8-G-*!

&)78'<-90!7M89!A&A-)!/.*-)97&.*9!'/<7/)&<!A&)78'8A&783.!&9!&.H!23);!32!8.*8,8*/&<!3)!B)3/A!

'3.7)8F/783.!73!'/<7/)&<!&'78,878-9!2)3;!7M-!'3.78./&783.!32!'/973;90!73!7M-!-,3</783.!32!

&)79! &.*! -.7-)7&8.;-.7C! P&.B/&B-0! )-<8B83.0! 7)&*8783.0! &)'M87-'7/)-! &.*! M8973)H! &)-!

A-)'-8,-*!&9!-<-;-.79!32! '/973;9C!1/98'!&.*!&)79! ^7M-&7-)0!*&.'-0! 9'/<A7/)-0!A&8.78.B!

&.*!<87-)&7/)-!-7'_!&)-!*H.&;8'!A8<<&)9!32!-.7-)7&8.;-.7!&.*!32!7M-!'3;;/.87H!'/<7/)&<!

8*-.787HC!!

6/<7/)&<!A&)78'8A&783.!89!7M-!;397!'3;;3.!&;3.B!A-3A<-!98.'-!87!'3.98979!A&)7!32!

*&8<H! <82-! &.*! *3-9! .37! .-'-99&)8<H! )-d/8)-! &! <37! 32! A-)93.&<! -223)7! '3;A&)-*! 73!

'3;;/.87H! 3)! B3,-).;-.7! A&)78'8A&783.C! J.! V-'-;F-)! 4$$#! >S?:6N! A/F<89M-*!

"Q4/+$%/)$0! 8-5!'$(045/)*! ,4%245(%!.(52/,/.(2/-):! &.*! 8*-.7828-*! 7M)--! 7HA-9!32! '/<7/)&<!
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A&)78'8A&783.@! &_! .''#01308[$ )#(#3@3080! F_! 7#),+)5.0(#[4)+1B('3+0! &.*! '_! 30'#).('3+0!

&')399!R!'&7-B3)8-9@!Q)'3:'3($.01$H+0B5#0'.&$"#)3'.8#R$Q)("3@#:R$-3P).)3#:R$\++E:$.01$

7)#::R$ A3:B.&$ Q)':R$ Q)("3'#('B)#R$ 7#),+)5308$ Q)':$&.*$ QB13+@3:B.&$ 5#13.[5B&'35#13.W!

LM-!3F]-'78,-!32!7M89!9/),-H!G&9!73!-I&;8.-!7M-!A&)78'8A&783.!8.!G-97-).!'3/.7)8-9!F37M!

&;3.B! <3'&<9! &.*! -7M.8'! ;8.3)878-9! ^>S?:6N0! 4$$#_0! LM-! >S?:6N! A&A-)! -I'</*-*!

<&.B/&B-!2)3;!'/<7/)-!GM8'M!J!*89&B)--!G87M!&9!37M-)!<87-)&7/)-!^b8&.B0"UUUa!6M&AA-<!&.*!

1'Q)-B3)0!"UU#_!'3.98*-)9!<&.B/&B-!73!F-!&.!8.*89A-.9&F<-!A&)7!32!'/<7/)-C!

LM89! 9-'783.! 32! 7M-! 7M-989! 89! *-*8'&7-*! 73! 322-)8.B! &! F-77-)! /.*-)97&.*8.B! 32!

'/<7/)&<! A&)78'8A&783.! 73! 7M-! )-&*-)0! &**8.B! &.37M-)! A&)78'8A&783.! *8978.'783.! 8.! 7M-!

<87-)&7/)-!7M&7!J!F-<8-,-!73!F-!&!,-)H!8;A3)7&.7!&**8783.!73!7M-!-I8978.B!<87-)&7/)-C!

34(($&./&5)"%)%$6$/#/&5:!8.*8'&7-9!7M&7!;397!A-3A<-!&)-!-IA39-*!73!93;-!(8.*!32!

'/<7/)&<! &'78,87H! )-B&)*<-99! 32! 7M-8)! 8.7-.783.! 73! *3! 93C! "7$%8"%',&6$) "%) 7%".06(/"&9!

A)3,-9! 7M&7! A-3A<-! 'M39-! 73! F-! &'78,-<H! 8.,3<,-*! &.*! B-.-)&7-! 7M-8)! 3G.! '3.7-.7!

'3.7)8F/783.!8.!'/<7/)-!-87M-)!FH!A-)23);8.B!8.!&!A<&H0!G)878.B!&!F33(0!*&.'8.B!8.!9M3G0!

3)!A<&H8.B!&!;/98'&<!8.97)/;-.7C!LM-!<&97!7HA-!89!7M-!;397!8.7-)-978.B!&9!87!F)8.B9!23)G&)*!

7M-!-<-;-.7!32!]30'#).('3+0^!GM8'M!)-A)-9-.79!7M-!7)-.*!32!7M-!A397!J.7-).-7!-)&!&.*!-[

A&)78'8A&783.C!!

%-3A<-!M&,-!7M-!&F8<87H!73!/9-!7M-!;3*-).!;-*8&!&.*!')-&7-!'3.7-.7!7M&7!89!-&98<H!

7)&.9;877-*! &.*! &''-998F<-! FH! &! G8*-)! &/*8-.'-! G87M! &! 98.B<-! h'<8'(iC! LM-! &F8<87H! 73!

A)3,8*-! &.*! )-'-8,-! 2--*F&'(! &<<3G9! 23)! &'78,-! '3.7)8F/783.! 32! A-3A<-! 73! 7M-!

A)-9-),&783.! &.*! 23);&783.! 32! '/<7/)-C! LM-)-23)-0! A-3A<-! &)-! .37! ]/97! '3.9/;-)9! 32!

'/<7/)-!F/7!&<93!A)3*/'-)9C!LM-!'3.'-A7!32!4)+:B5#):!^A)3*/'-)9!m!'3.9/;-)9_! 89!.3G!



! 62 

;3)-!A3A/<&)!7M&.!-,-)!^L322<-)0!"UR"_0!&.*!23)!7M-!28)97!78;-!A-3A<-!M&,-!7M-!A3G-)!73!

'3;;/.8'&7-! 7M-8)! ')-&783.9! 73! &! G8*-)! &/*8-.'-! G87M! -&9-C! 6/<7/)-! 89! *)&978'&<<H!

-,3<,8.B!&.*!'M&.B8.B!F&9-*!3.!7M-!&'78,-!'3.7)8F/783.!32!A-3A<-C!!

A3).&$

:/5/(,1)
! +9! 87! M&9! &<)-&*H! F--.! ;-.783.-*0! -[A&)78'8A&783.! 89! 7M-! 7)-.*! 32! 7M-! A397!

J.7-).-7! -)&C! LM-! '</97-)! 32! V8B87&<! A&)78'8A&783.! 89! ')/'8&<! 23)!Q3,-).;-.70! 63)A3)&7-0!

63;;/.87H0! 6/<7/)&<! &.*! J.*8,8*/&<! A&)78'8A&783.! &9! 87! -.7&8<9! 7M-! &23)-;-.783.-*!

'</97-)9! &.*! -,-)H7M8.B! )-<&7-*! 73! 7M-;! 3.<8.-C! LM-! 7)&.9<&783.! 32! A&)78'8A&783.! 8.!

'HF-)9A&'-!89!&.!-I7)-;-<H!8.7-)-978.B!AM-.3;-.3.C!+<<!32!7M-!A&)78'8A&783.!'</97-)9!&)-!

)-A)-9-.7-*!3.!7M-!J.7-).-7!,8&!G-F987-9!&.*!A&)78'8A&73)H!A<&723);9C!!

V8B87&<! A&)78'8A&783.! ;&H! F-! A&998,-! ^.3.['3.7-.7! ')-&78.B_! 3)! &'78,-! ^'3.7-.7!

')-&78.B_C!LM89!B)3/A8.B!;&H!&<93!'3))-9A3.*!73!V8B87&<! J;;8B)&.79!&.*!V8B87&<!S&78,-9!

)-9A-'78,-<H0! ^%)-.9(H0! 4$$"_! F/7! .37! &<G&H90! 98.'-! 7M-)-! &)-! A-3A<-! GM3! /9-! 7M-!

J.7-).-7!&.*!&''-99!3.<8.-! 8.23);&783.!F/7! 'M339-!.37! 73! ')-&7-! '3.7-.7C! LM89! (8.*!32!

&'78,87H!89!(.3G.!&9!</)(8.B!^:3)3(&!&.*!T&2&-<80!4$$#_C!!

!>.<8(-! ,-)78'&<! &.*! M3)8Y3.7&<! 23);90! 8.! ,8)&<! &.*! ;3)-! 9A-'828'&<<H! 8.! V8B87&<!

A&)78'8A&783.! -,-)H3.-! M&9! 7M-! )8BM7! 73! A&)78'8A&7-! &.*! 7M-! 9-.9-! 32! M8-)&)'MH! 3)!

M-7-)3B-.-87H!89!<-99!)8B8*!98.'-!&.H!8.*8,8*/&<!'&.!-IA)-99!&.*!'3;;/.8'&7-!-d/&<<H!8.!

A)8.'8A<-C!J.!&'7/&<!7-);9!7M-!*8B87&<!*8,8*-!89!GM&7!')-&7-9!8.-d/&<87H!GM-.!87!'3;-9!73!

J.7-).-7!&''-99!3)!/9-!^EM87-!-7!&<C!4$""0!W&.!V8](0!4$$Ra!X&)B877&8_C!Z3)!7M-!A/)A39-!32!

7M89!A&A-)!7M-!'</97-)!32!A&)78'8A&783.!89!F)3(-.!73!7M)--!;&8.!9/F!9-B;-.79@!<0'#).('3@#R$

K#'/+)E308$&.*$<0,+)5.'3+0.&$7M&7!&)-!&<93!&.&<HY-*!2/)7M-)!8.!9/F!'&7-B3)8-9C!!!
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<0'#).('3@#$1383'.&$4.)'3(34.'3+0!89!&F3/7!'3;;/.8'&783.C!!N.<8.-!'3;;/.8'&783.!

'&.!3.<H!F-!&'78,-!A&)78'8A&783.!&.*!87!'&.!97&)7!&9!98;A<-!&9!9-.*8.B!&.!-;&8<0!*-,-<3A!

73! 93'8&<! ;-*8&! /9&B-! &.*! F-'3;-! ;3)-! '3;A<-I! FH! &<<3G8.B! /9-)9! 73! &'78,-<H!

A&)78'8A&7-! 73! -[B3,-).;-.7! &.*! -[B3,-).&.'-! 'M&..-<90! 3)! '3)A3)&7-! 97&(-M3<*-)!

A&)78'8A&73)H!987-90!73!8.7-)&'78.B!G87M!.-G9!&B-.'8-9C!!

+.&<HY8.B! 7M-9-! &9A-'79! 32! 8.7-)&'78,-! *8B87&<! A&)78'8A&783.! 8.*8,8*/&<<H0! -;&8<! 89!

3F,83/9<H! 3.-! 32! 7M-! A)8;&)H! 23);9! 32! 3.<8.-! '3;;/.8'&783.! &.*! )-d/8)-9! ;8.8;/;!

J.7-).-7! 9(8<<9! 73! &77&8.C! :3'8&<! ;-*8&! &7! 7M-! ;3;-.7! &)-! 7M-! hF8B! M870i! &9! 7M-H! 322-)!

,&)83/9! 2-&7/)-9! 73! -.&F<-! /9-)9! 73! (--A! 8.! 73/'M! G87M! 2)8-.*90! 73! 8.878&7-! .-G!

'3..-'783.90! ')-&7-! B)3/A9! 23)! 2/.! 3)! 23)! &! '&/9-0! 3)! -,-.! <33(! 23)! &! ]3FC! +<930! 93'8&<!

;-*8&! A)3,8*-! /9-)9! G87M! &! A<&723);! 73! A397! '3.7-.7! [! '3;;-.790! A8'7/)-90! &)78'<-90!

d/37-90!'&;A&8B.90!93.B90!&*,-)789-;-.79!-7'C!V-A-.*8.B!3.!7M-!9-<-'7-*!;-*8/;0!7M-!

/9-)! '&.! 'M339-! 73!;&(-! 7M-! '3.7-.7! &,&8<&F<-! A/F<8'<H0! 73! <8;87-*! ,8-G-)9! 3)! (--A! 87!

A)8,&7-C!!

?,8*-.7<H0! G87M! 7M-! 9/AA3)7! 32! 7-'M.3<3BH! 87! 89! -&98-)! 73! F-'3;-! &! A)39/;-)!

)&7M-)! 7M&.! )-;&8.8.B! &! A&998,-! '3.9/;-)C! J.*8,8*/&<9! 3.! &! A-)93.&<! 3)! A)32-9983.&<!

'&A&'87H0!/9-!9/'M!93'8&<!;-*8&!2-&7/)-9!FH!B3,-).;-.790!FH!'3)A3)&783.90!8.7-).&783.&<!

3)B&.8Y&783.9! &.*!;&.H!;3)-! -.7878-90! GM3! &;3.B! 37M-)9! &8;! 73! A)3;37-! 899/-90! 73!

)&89-! &G&)-.-99! 32! '&/9-90! 8.878&78,-9! 3)! 98;A<H! 7M-8)! F)&.*! .&;-0! 73! 3)B&.8Y-! 93'8&<!

B&7M-)8.B9!-87M-)!23)!-.7-)7&8.;-.7!3)!23)!&.!-,-.7!3)!-,-.!&!A)37-97C!!

:3'8&<! ;-*8&! 2397-)! 7M-! ')-&783.! 32! 93'8&<! .-7G3)(9! &9! 7M-H! &<<3G! /9-)9! 73!

'3..-'70! 8.7-)&'7! &.*! -I'M&.B-! 8.23);&783.! 3.! 7M-8)! *8B87&<! A<&723);C! LM-! 93'8&<!
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.-7G3)(9!')-&7-*!3.<8.-!&)-!.-87M-)!93<-<H!*-28.-*!FH!8.-d/&<87H!.3)!FH!M-7-)3B-.-87H!&9!

7M-H!&)-!2/.*&;-.7&<<H!)-<&783.&<! ^T3G93.!-7!&<0!4$"$_!&.*! 8.23);&783.!9A)-&*9!,8)&<<H!

2)3;!3.-!3.<8.-!'3;;/.87H!73!7M-!37M-)C!63..-'78.B!'3;;/.878-9!,8)7/&<<H!89!&!97-A!73!

'3..-'7!7M-8)!;-;F-)9!8.!)-&<87H!3)!,8'-!,-)9&0!-I8978.B!B)3/A!'3;;/.878-9!;&H!'M339-!

73!'3..-'7!3.<8.-!73!;&8.7&8.!'3.7&'7!-&98-)C!!

LM-! *8,-)987H! 32!G&H9! 93'8&<!;-*8&! '&.! F-! -IA<387-*! (--A9! -IA&.*8.B! &.*! 7M&7!

;-&.9!;3)-! A3G-)! F/7! &<93! )-9A3.98F8<87H! 8.! 7M-! M&.*9! 32! A-3A<-C! LM-! 4$"4!N<H;A8'!

Q&;-9!8.!P3.*3.!B&,-!,-)H!,8,8*!-I&;A<-9!3.!G&H9!93'8&<!;-*8&!'&.!F-!/9-*!3)!&F/9-*C!

LM-!J.7-).&783.&<!N<H;A8'!63;;877--!^J6N_!A)3;37-*!7M-!/9-!32!93'8&<!;-*8&!&;3.B97!

7M-! "$0R$$! &7M<-7-9! /)B8.B! 7M-;! 73! '3;;/.8'&7-! 7M-! N<H;A8'! :A8)87! G87M! 7M-8)! 2&.9C!

X3G-,-)0! 7M-! J6N! -97&F<89M-*! F-M&,83)&<! 97&.*&)*9! 7M-! &7M<-7-9! 9M3/<*! &<8B.! G87MC!

+;3.B! 7M3/9&.*9! 32! 7G--790! F<3B9! &.*! A39790! 7G3!;&*-! &! 9-)83/9! *822-)-.'-! 23)! 7M-!

'&)--)!32!&!Q)--(!&.*!&!:G899!&7M<-7-0!&9! 7M39-! 2&8<-*! 73!'3;A<H!G87M! 7M-!9-7!N<H;A8'!

8*-&<9C!!

LM-!Q)--(!&7M<-7-!W3/<&!%&A&'M)8973/!G&9!*89d/&<828-*!2)3;!A&)78'8A&78.B!8.!7M-!

B&;-90!F-'&/9-!9M-!A397-*!&!)&'897!'3;;-.7!3.!LG877-)!&F3/7!7M-!+2)8'&.!8;;8B)&.79!8.!

+7M-.9C"#!Z3<<3G8.B! 7M-!*89d/&<828'&783.!32! 7M-!&7M<-7-0!&!A/F<8'!3/7)&B-!G&9!-IA)-99-*!

3.!7M-!J.7-).-7C!%-3A<-!A397-*!&)78'<-90!3A!-*90!A8'7/)-9!32!7M-!&7M<-7-!&.*!-IA)-99-*!&!

,&)8-7H! 32! )-&'783.9! 3.<8.-C! :3;-! -,-.! /9-*! 7M-8)! 97&7/9! /A*&7-9! 73! 9/AA3)7! 7M-!

A-);89983.!32!7M-!H3/.B!&7M<-7-!73!A&)78'8A&7-!8.!7M-!B&;-9!3)!7M-!'3.7)&)HC!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
M`!I*A,1+4)7!]L!"=84)'#%%7!JL!U!9A,-!N`7!NOMNV!]&=143!#A%!G#)!*!)*=&$%!%/44%W!E)441!%)&(,4!6A'(4)!&$!B*++43!G)#'!
%04!E*'4$!*G%4)!04)!2G)&=*+!e6#14eL!8*&,-'*&,!
0%%(WPP///L3*&,-'*&,L=#LA1P+4/$P*)%&=,4\NMQccZ`Pf#+3#+\NOMN\g,-'(&=$\E)441\*%0,4%4\F#A,*\:*(*=0)&$%#A\
B*++43\)*=&$%\6#14\Y/&%%4)L0%',!
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LM-! A38.7! 32! 7M89! -I&;A<-! 89! 7M&7! 8.7-)&'78,-! *8B87&<! A&)78'8A&783.! M&9! &!

7)-;-.*3/9!;3;-.7/;!&.*!8;A&'79!7M-!8.*8,8*/&<!^W3/<&!G&9!*89d/&<828-*!F-'&/9-!32!&!

7G--7! 7M&7! '&;-!&')399! &9! )&'897_0! 7M-! '3;;/.87H! ^1397<H!Q)--(9! [F/7! .37! <8;87-*! 73[!

-IA)-99-*!7M-8)!3A8.83.!3.!7M-!899/-_0!7M-!'3/.7)H!^7M-!Q3,-).;-.7!A398783.!G&9!3A-.<H!

A)&89-*!3)!')878'8Y-*!&.*!7M&7!M&9!A3<878'&<!'397_!&.*!7M-!3,-)&<<!A/F<8'!3A8.83.!!^GM8'M!8.!

7M89!'&9-!89!G8*-)!98.'-!7M-!N<H;A8'!Q&;-9!&)-!B<3F&<!&.*!Q)--'-!89!A3A/<&)!8.!7M-!.-G9!

<&7-<H_C!

Z-G! *&H9! <&7-)0! 7M-! 9-'3.*! '&9-! '&;-! 2)3;! 7M-! :G899! 93''-)! A<&H-)! 18'M-<!

13)B&.-<<&!GM3!2&'-*!7M-!9&;-!'3.9-d/-.'-9C!LM-!&7M<-7-0!8.!&.!&77-;A7!73!-IA)-99!M89!

2)/97)&783.!&27-)! 7M-!:G899! 7-&;!M&*!F--.!*-2-&7-*!FH!7M-!:3/7M!c3)-&.!93''-)! 7-&;0!

7G--7-*! &! )&'897! '3;;-.7! &B&8.97! M89! N<H;A8'! 3AA3.-.79! GM8'M! )-9/<7-*! 73! M89!

*89d/&<828'&783.!2)3;!7M-!N<H;A8'9!&.*!2/)7M-);3)-0!M89!7G877-)!A&B-!G&9!&<93!*-<-7-*C!"K!!

\37M!&7M<-7-9!*-28.87-<H!<-&).-*!&!<-993.!7M-!M&)*!G&H0!F/7!&<93!7&/BM7!7M-!G3)<*!

7M&7!93'8&<!;-*8&!A3G-)!'&.!M&,-!9-,-)-!'3.9-d/-.'-9!82!&F/9-*C!\37M!8.'8*-.79!)&89-*!

899/-9!3.!GM-7M-)!93;-3.-!9M3/<*!F-!]/*B-*!3.!879!A-)93.&<!'&A&'87H!GM-.!87!)-<&7-9!73!

A)32-9983.&<!;&77-)9! &.*! ,8'-! ,-)9&0! F/7!GM&7! 89!;3)-! 8.7-)-978.B! 89! 7M&7! 7M-! 8.7-).-7!

-,3</783.!89!&**)-998.B!&!<-B&<!B&A!7M&7!.--*9!73!F-!&**)-99-*!&.*!')-&7-!)/<-9!23)!9/'M!

-,-.79C!

!EM-.!*8B87&<!&)'M8,-9!&)-!'3.7)3<<-*!A-)!73A8'!87!89!-&9H!73!B-7!&!F-77-)!2--<!32!7M-!

A/F<8'! A/<9-! &.*! &99897! 7M-! B3,-).;-.7! 3)! '3)A3)&7-! &/7M3)878-9! 73! &*]/97! 7M-8)!

*-'8983.90!3)!A)3,8*-!)-<-,&.7!9-),8'-9C!Q3,-).;-.7!&.*!'3)A3)&7-!3.<8.-!8.878&78,-9!&)-!
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
MQ!<#+37! 2L! U! 9A,-! ZO7! NOMNV! ?/&$$! G##%B*,,4)! $4+%! 0#'4! G)#'! g,-'(&=$! &+! 3&$C)*=4! G#)! =*,,&+C! ?#A%0! ]#)4*+$!
h'#+C#,#&3$i! #+! Y/&%%4)! *+3! $*-&+C! %04-! h=*+! C#! BA)+i! *G%4)! N\M! 34G4*%L! 8*&,-'*&,!
0%%(WPP///L3*&,-'*&,L=#LA1P+4/$P*)%&=,4\NMcMNMSPg,-'(&=\G##%B*,,\NOMN\"&=04,\"#)C*+4,,*\$4+%\0#'4\
3&$C)*=4\=*,,&+C\?#A%0\]#)4*+$\'#+C#,#&3$\Y/&%%4)L0%',!
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&8;8.B! 73! &**)-99! *822-)-.7! 899/-9! &.*! <33(! 73! -.'3/)&B-! A&)78'8A&783.! FH! F-'3;8.B!

;3)-! &''-998F<-! 3.<8.-! &9! 87! M&9! &<)-&*H! F--.! ;-.783.-*! 8.! 7M-! )-9A-'78,-! '</97-)!

&.&<H989C!!!

S-G9! &B-.'8-90! 8.! &.! -223)7! 73! (--A! /A! G87M! 7M-! J.7-).-7! )-,3</783.! M&,-!

&*]/97-*! 7M-8)! 3.<8.-! 8.7-)2&'-! &.*! G-<'3;-! '3;;-.79! 3.! 7M-! A/F<89M-*! &)78'<-9C!

V-A-.*8.B! 3.! 7M-! 73A8'0! '3;;-.79! F-'3;-! ,8F)&.7! '3.,-)9&783.9! 32! )-<-,&.7!

8.23);&783.!-I'M&.B-C!LM89!(8.*!32!)-&*-)!2--*F&'(!89!&<93!'&A7/)8.B!7M-!A/F<8'!3A8.83.!

A/<9-! 3.! &! 73A8'C! X3G-,-)0! 7M89! 7HA-! 32! A&)78'8A&783.! '&.! 93;-78;-9! F-! -I'</983.&)H0!

-,-.! 7M3/BM! 87! 89!3A-.! 73!-,-)H3.-a!F-'&/9-! 7M-!A-3A<-!GM3!'3;;-.7!/.*-)!9A-'828'!

7M-;-9!&)-!/9/&<<H!.37!7M-!&,-)&B-!A3A/<&783.!F/7!7M-!A-3A<-!GM3!M&,-!&.!8.7-)-97!8.!

7M-!73A8'C!^\-97!&.*!c)/-B-)0!4$$5_!

J.!,8-G!32!7M-!>:!-<-'783.9!8.!S3,-;F-)!4$"40!LG877-)!<&/.'M-*!&!A3<878'&<!8.*-I!

^(.3G.! &9! LG8.*-I_a! GM8'M! ;3.873)-*! 7M-! A3A/<&)87H! 32! 7M-! -<-'783.! '&.*8*&7-90!

%)-98*-.7!NF&;&!&.*!1877!T3;.-H0!&''3)*8.B!73!7M-!./;F-)!&.*!'3.7-.7!32!7G--79!A-)!

*&H! ;-.783.8.B! -87M-)! 32! 7M-! '&.*8*&7-9e! .&;-9C"R !S-,-)7M-<-990! LG8.*-I! G&9! .37!

'&A&F<-! 32! A)3]-'78.B! 7M-! )-&<! A/<9-! 32! >:! '878Y-.9! .-87M-)! 32! A)-*8'78.B! 7M-! -<-'783.!

)-9/<7!98.'-! 879!/9-)9!7-.*!73!F-!H3/.B-)!&.*!;8BM7!9/AA3)7!*-;3')&78'!F-<8-290!F/7!3.!

7M-!37M-)!M&.*0!)-A/F<8'&.9!7-.*!73!F-!;3)-!&'78,-!3.!7G877-)C"U!J.!&**8783.0!.37!-,-)H!

>:! '878Y-.!/9-*! LG877-)0! &.*! -,-.! 82! 7M-H! *8*0! 87! 89! .37! 23)! 2&'7! 7M&7! 7M-H!G3/<*! 7G--7!

&F3/7!7M-!-<-'783.9C!LM89!-I&;A<-!&**)-99-9!3.'-!;3)-!7M-!*8B87&<!*8,8*-0!GM8'M!'&.!F-!

&F3/7! <&'(! 3)! &''-99! 3)! 9(8<<90! F/7! '&.! &<93! F-! &F3/7! <&'(! 32! &''-99! 3)! 8.7-)-97! 73! &!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
Mc !"##)47! "L! U2ACA$%! M7! NOMNV! Y/&%%4)! .+34@! %)*=1$! $4+%&'4+%! #+! gB*'*7! 5#'+4-L! j?2! Y#3*-L!
0%%(WPP///LA$*%#3*-L=#'P+4/$P(#,&%&=$P$%#)-PNOMN\Oc\OMP%/&%%4)\(#,&%&=*,\&+34@P^``SR`QcPM!
MR!.B&3!
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*89'/9983.C!+99/;8.B!7M&7!9/'M!(8.*!32!8.-d/&<878-9!G8<<!F-!&**)-99-*!&.*!)-*/'-*!8.!7M-!

2/7/)-0! LG8.*-I! 89! &! 28)97! 97-A! 73G&)*9! &!;3)-! -.B&B8.B! &.*! )-2<-'78.B! (8.*! 32! *8B87&<!

A&)78'8A&783.!8.!7M-!2/7/)-C!!!

63.78./8.B! 7M-!'3.,-)9&783.! 8.! 7M-!A3<878'&<! '&;A&8B.!9A&'-0! 87! 89! 8.7-)-978.B! 73!

9--!7M-!7)&.98783.!32!93'8&<!;-*8&!/9-!*/)8.B!7M-!-<-'783.!78;-C!Z3)!-I&;A<-0!8.!7M-!4$$R!

>:!-<-'783.! 7M-!NF&;&!'&;A&8B.!G&9!A83.--)8.B! 7M-!/9-!32! 93'8&<!;-*8&! 73! )-&'M!M-!

&/*8-.'-!&.*!'3..-'7C!LM-!-IA-)789-!F/8<70!'M&.B-*!7M-!/9-!32!93'8&<!;-*8&!87!7M-!4$"4!

-<-'783.! 73! F-! ;3)-! 97)&7-B8'! &.*! 7&)B-7-*C! +9! &! )-9/<7! 93'8&<! ;-*8&! GM-)-! /9-*!

'3;F8.-*!G87M!7)&*8783.&<!'&;A&8B.8.B!;-7M3*90!&.*!87!89!9&2-!73!9&H!7M&7!93'8&<!;-*8&!

GM-)-!/9-*!73!F3397!7M-!-22-'78,-.-99!32!7)&*8783.&<!;-*8&C!LM89!)-&<8Y&783.!89!F)8.B8.B!73!

<8BM7! &.37M-)! A-)9A-'78,-! 32! M3G! 93'8&<!;-*8&! '3/<*! F-!/9-*0!G87M3/7! 7M89! .-'-99&)8<H!

F-8.B!&!A39878,-!7/).3/70!&9!87!*3-9!.37!8;A&'7!7M-!8))&783.&<!&;3/.7!32!;3.-H!8.,-97-*!

8.!A3<878'&<!'&;A&8B.8.B!GM8<97!93'8&<!;-*8&!'3/<*!<-99-)!7M-!'397!8.,3<,-*!8.!7M-!-<-'783.!

A)3'-99C!!

K#'/+)E308$1383'.&$4.)'3(34.'3+0!89!&F3/7!7M-!/9-!32!3.<8.-!'M&..-<9!23)!A-)93.&<!

A)3;3783.C! %-)93.&<! A)3;3783.! '&.! F-! -IA)-99-*! 8.! .-7G3)(8.B! 93'8&<! 987-9C! LM89! 89! &!

B)-&7! -;A3G-)8.B! 733<! &9! 87! -.&F<-9! &''-99! 73! A)32-9983.&<! '3.7&'79! 7M&7! 87! G3/<*! F-!

M&)*!73!'3.7&'7!/.*-)!37M-)!'8)'/;97&.'-9C!"M-,/(%!)$21-5F0!(5$!$88$,2/3$!(2!/),5$(0/)*!

.(52/,/.(2/-)!67!%$00$)/)*!2;$!%$3$%!-8!'-2/3(2/-)!2;(2!.(52/,/.(2/-)!5$E4/5$0:!4$!!

EM&7! 89! 8.7-)-978.B0! 8.!.-7G3)(8.B!A&)78'8A&783.! 89! 7M&7!B3,-).;-.7&<!F)&.'M-90!

'3)A3)&783.90!37M-)!3)B&.8Y&783.9!&.*!F/98.-99-9!&<93! ]38.! 7M89! 7HA-!32! 93'8&<!;-*8&! 8.!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
NO !E,*3/4,,7! "L! UNOMOV! ! ?'*,,! ;0*+C47! Y04! J4/! k#)14)!
0%%(WPP///L+4/-#)14)L=#'P)4(#)%&+CPNOMOPMOPOSPMOMOOSG*dG*=%dC,*3/4,,!
!
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3)*-)!73!F-!&''-998F<-!FH!&.*!M&,-!&''-99!73!A37-.78&<!-;A<3H--9C!LM89!89!&.37M-)!7HA-!

32!B3,-).;-.7!&.*!'3)A3)&7-!A&)78'8A&783.!7M&7!'&.!F-!7)&.9<&7-*!&9!&.!3)B&.8Y&783.&<!

-223)7! 73! '3;-! '<39-)! 73! 7M-! A-3A<-0! GM8'M! 8.*8'&7-9! 7M-! -;A3G-);-.7! 32! 93'8&<!

.-7G3)(9!&.*!93'8&<!'&A87&<C!

<0,+)5.'3+0.&! *8B87&<! A&)78'8A&783.! 89! &! ,-)H! F)3&*! 9/F! 9-B;-.7! &.*! 87! '&.! F-!

F37M!&'78,-!&.*!A&998,-C!+'78,-!89!A3978.B!8.23);&783.!3.<8.-!GM-)-&9!A&998,-!89!)-&*8.B!

8.23);&783.!37M-)9!M&,-!A397-*C!X3G-,-)0!7M-!A-3A<-!GM3!'M39-!73!7&(-!7M-!78;-!&.*!

-*87!3)!A397!&!'3;;-.7!&)-!,-)H!2-G0!7-.*!73!M&,-!M8BM-)!93'83-'3.3;8'!*-;3B)&AM8'9!

^\-97!&.*!c)/-B-)0!4$$5_!&.*!7M-!.&7/)-!32!'3;;-.79!;&*-!'&.!F-!-87M-)!'3.97)/'78,-!

3)!&F/98,-C!!

+9! (+0:')B('3@#$ #?4.)'3(34.'3+0! 7M89! A&A-)! '3.98*-)9! &.H! 23);! 32! 3A8.83.!

-IA)-9983.! 3)! 8.23);&783.! '3.7)8F/783.! 3.<8.-C! N.! 7M-! 37M-)! M&.*0! .PB:3@#$ #?

4.)'3(34.'3+0!89!'3.98*-)-*!&9!&.H!23);!32!&F/98,-!73.-!3)!<&.B/&B-!73G&)*9!7M-!&/7M3)!

3)! &! 73A8'! &**)-99-*0! 3)! 73G&)*9! &.H! 32! 7M-! 37M-)! '3;;-.7&73)9C! E8(8A-*8&! 89! &!

'3.97)/'78,-! -[A&)78'8A&783.! -I&;A<-0! -;F3*H8.B! 7M-! -,3</783.! 8.! 7M-! *3;&8.! 32!

8.23);&783.! &.*! 7M-! A-3A<-! -;A3G-);-.70! 98.'-! -,-)H3.-! M&9! 7M-! 3A783.! 73! -*87!

8.23);&783.! 3.! &! 73A8'C! N2! '3/)9-! 7M-)-! 89! &! )89(! 32! ;898.23);&783.! &.*! 87! 89! M&)*! 73!

'3.7)3<! 87! -9A-'8&<<H! GM-.! 87! '3;-9! 73! <8,-! 3.<8.-! *89'/9983.9C! +F/98,-! *8B87&<!

A&)78'8A&783.!G&9! -.'3/.7-)-*! 8.! 7M-! '&9-! 32! S&783.&<! %/F<8'! T&*83! ^S%T_! 8.! 7M-! >:+!

GM-)-! 8.*8,8*/&<9! &77&'(-*! S%T! 97&22! &.*! )-A-&7-*<H! 'M&<<-.B-*! 7M-8)! A)32-9983.&<!

'3;A-7-.'H!-,-.!&27-)!7M-8)!A)328<-9!M&*!F--.!F<3'(-*!2)3;!A3978.B!3.!7M-!S%T!987-C4"!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
NM!?04(*)37! 2L! UNOMMV! g+,&+4! ;#''4+%$W! 8&*,#CA4! #)! 8&*%)&B4l! ! J&4'*+! 54(#)%$! /4B$&%47! >*)D*)3! j+&D4)$&%-!
0%%(WPP///L+&4'*+L0*)D*)3L43AP)4(#)%$P*)%&=,4PMON`SQPg+,&+4\;#''4+%$\8&*,#CA4\#)\8&*%)&B4L*$(@!!!
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+.37M-)! 8.7-)-978.B! &9A-'7! 32! 8.23);&783.&<! A&)78'8A&783.! 89! 7M-! )&78.B! &.*!

-,&</&78.B! 987-9! 7M&7! -,3<,-*! hE3)*!32!13/7Mi! ^EN1_!GM8'M! 89! "2;$!-%+$02!'$()0!-8!

$C,;()*/)*!-./)/-)0!-)!3(5/-40!*--+0!()+!0$53/,$0!-88$5$+!67!'(5F$20:!^Q3H-77-!-7!&<C0!

4$"$_!73!hE3)*!32!13/9-i!^-EN1_C!EN1!.3G&*&H9!M&9!&!*822-)-.7!(8.*!32!')-*8F8<87H!

&9!87!89!&)'M8,-*!3.!7M-!E-F!^P-'8.9(80!4$""_C!!

1&.H!G-F987-9!M&,-!F--.!')-&7-*!73!9A-'828'&<<H!-,&</&7-!A)3*/'79!&.*!9-),8'-9!

9/'M!&9!-<-'7)3.8'9!&.*!;3,8-90!(.3G.!&9!'3;A&)893.!987-9C!N7M-)!'3;;-)'8&<!G-F987-9!

-.'3/)&B-! 7M-8)! '/973;-)9! 73! -,&</&7-! 7M-8)! 3G.! A)3*/'7! 3)! 9-),8'-! d/&<87H! 9/'M! &9!

M37-<9!&.*!-<-'7)3.8'!;-)'M&.79!9/'M!&9!+;&Y3.!3)!-\&HC!J.!7M89!G&H!'878Y-.9!M&,-!7M-!

A3G-)! 73! 'M339-! F&9-*! 3.! /9-)! 2--*F&'(C!E87M! 7M-! J.7-).-7! -,3</783.0! 7M-! .&7/)-! 32!

EN1! 'M&.B-*! &.*! 87! 89! .37! 3.<H! &F3/7! A)3*/'79C! -EN1! 89! )-2<-'78.B! 7M-! 3A8.83.! 32!

A-3A<-!3.!A3<878'90!3.!A/F<8'!A-)93.&90!3.!8..3,&783.!&.*!;&.H!;3)-C!

Z3)!7M-!;397!A&)70!A-3A<-!7-.*!73!,38'-!.-B&78,-!&9A-'79!32!&!9-),8'-!3)!&!A)3*/'7!

&.*!)&)-<H!7&(-!7M-!78;-!73!<-&,-!A39878,-!)-,8-G90!')-&78.B!&.!8;F&<&.'-!32!8.23);&783.!

B-.-)&783.! &.*! )&898.B! 899/-9! &)3/.*! *8B87&<! 7)&.9A&)-.'H! &.*! 7M-! G&H! 73! &'7/&<<H!

)-'-8,-!)-<8&F<-!8.23);&783.!3.<8.-C!

T-B&)*8.B!.-G9!&.*!-,-)H*&H!2&'790!.3G&*&H90!F-98*-9!A)32-9983.&<! ]3/).&<89790!

&.H3.-!'&.!G)87-!&.!&)78'<-0!F<3B0!'3;;-.7!3.!.-G90!7G--7!&.!-,-.70!)-A3)7!&!')8989!3)!

A397! 37M-)! 8.23);&783.C! X3G-,-)0! 7M89! (8.*! 32! 8.23);&783.! *899-;8.&783.! *3-9! .37!

)-A<&'-!7M-!.--*!23)!A)32-9983.&<!]3/).&<89;!&9!87!89!/9/&<<H!.37!7M3)3/BM<H!8.,-978B&7-*!

&.*!7-.*9!73!F-!F8&9-*!&''3)*8.B!73!7M-!/9-)e9!A-)93.&<!F-<8-29C!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
!
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!LM-!&F/.*&.'-!32!8.23);&783.!93/)'-9!93;-78;-9!;&(-9!87!M&)*!23)!7M-!/9-)!73!

*8978.B/89M!)-<8&F<-! 2)3;!/.)-<8&F<-! 8.23);&783.C!LM&7! 89!3.-!32! 7M-!*8B87&<!A&)78'8A&783.!

'M&<<-.B-90! 98.'-! 7M-)-! 89! <8;87-*! 3)! .3! '3.7)3<<8.BC! :8;8<&)<H0! GM-.! 87! '3;-9! 73!

B3,-).;-.7!3)!'3)A3)&7-!A&)78'8A&783.0! 8.*8,8*/&<9!3)!B)3/A9!;&H!')-&7-!2&(-!G-F987-9!

7M&7!-.'3/)&B-!A-3A<-!73!8.A/7!8.23);&783.!7M&7!G8<<!F-!/9-*!23)!2)&/*/<-.7!&'783.9C!LM89!

7HA-!32!2)&/*/<-.7!&'78,87H!89!'&<<-*!AM89M8.B!&.*!89!3.-!32!7M-!.-B&78,-!&9A-'79!32!*8B87&<!

A&)78'8A&783.C!

+9! &! )-9/<7! 32! AM89M8.B! &'78,878-90! -['3;;-)'-! /9-)9! <39-! 7)/97! 3.! 7M-! J.7-).-7!

^\-&77H!-7!&<C!4$""_!&.*!)-2)&8.!2)3;!/98.B!37M-)!-<-'7)3.8'!2&'8<878-9!7M&7!G3/<*!-.&F<-!

7M-;! 73! ;&.&B-! 7M-8)! F&.(! &''3/.7! 3)! A&H! 7M-8)! -<-'7)8'87H! F8<<! 3.<8.-C! J.! &**8783.0!

A)8,&'H! 899/-9! '3;-! 8.73! A<&H!GM-)-! A-3A<-! *3! .37! 2--<! '3;23)7&F<-!G87M! 7M-! 8*-&! 32!

8.A/778.B! A-)93.&<! 8.23);&783.! 3.! <8.-! ^:'M-3.F&'M<-)! n! Q3)*3.0! 4$$4a!E&.B! -7! &<C0!

4$$=_!LM-!&F9-.'-!32!7)/97!89!&!9-)83/9!*)&GF&'(!23)!7M-!/9-!32!3.<8.-!9-),8'-9!^X322;&.!

-7! &<C0! "UUU&a! 1'c.8BM7! -7! &<C0! 4$$4&a! >)F&.! -7! &<C0! 4$$U_! &.*! 2/)7M-);3)-! 23)! 7M-!

-.B&B-;-.7!32!A-3A<-!8.!3.<8.-!A&)78'8A&783.!8.878&78,-9!-87M-)!B3,-).;-.7&<!3)!.3.C!

N.'-!A)8,&'H!&.*!9-'/)87H!3.<8.-!F-'3;-!<-99!,/<.-)&F<-0!A-3A<-!&)-!;3)-!<8(-<H!

73! 97&)7!/98.B!3.<8.-! 9-),8'-90! 97&)78.B! 2)3;!;3.-H! 7)&.9&'783.90! 73! 28<8.B! 7M-8)! 8.'3;-!

7&I! )-A3)7! 3)! A<&H8.B! &.! 3.<8.-! B&;-! G87M! 37M-)! 8.*8,8*/&<9C! ^13)B&.! n! X/.70! "UU=a!

6/<.&.!n!+);97)3.B0!"UUUa!18<.-!n!\3Y&0!"UUUa!X322;&.!-7!&<C0!"UUU&a!b&),-.A&&!-7!&<C0!

4$$$a!?&97<8'(!-7!&<C0!4$$#_C!LM-!2&;8<8&)8Y&783.!&.*!/9-!32!3.<8.-!9-),8'-9!89!&.!-I'-<<-.7!

8.*8'&73)!32!7M-!/9-)!<8(-<8M33*!73!F-'3;-!8.,3<,-*!73!3.<8.-!A&)78'8A&73)H!8.878&78,-9C!
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J.23);&783.&<!A&)78'8A&783.!&<93!8.'</*-9!'3.7-.7!')-&783.!3.!f3/L/F-!3)!W8;-3C!

Z3)! -I&;A<-! &;&7-/)!;/98'8&.9! '&.! )-'3)*! 7M-;9-<,-9!A-)23);8.B!&.*!/A<3&*! ,8*-39!

3.!7M-!J.7-).-7C!J.!7M89!G&H!7M-H!&)-!A)3;378.B!7M-8)!G3)(!^.-7G3)(8.B_!GM8<97!A)3,8*8.B!

&.37M-)! A38.7! 32! ,8-G! 73! 7M-! <897-.-)9! ^8.23);&783.&<_! &.*! '3.7)8F/78.B! 73! '/<7/)-! FH!

7)&.9;8778.B! 8..3,&78,-! ;/98'! ,8*-39C! LM89! (8.*! 32! 2)--*3;! &.*! ')-&78,87H! 89! )&898.B!

9-,-)&<! 8.7-<<-'7/&<! A)3A-)7H! )8BM79! 899/-90! &9! 7M-! 7)-.*! 87! 93! /9-! -I8978.B! ;&7-)8&<! 73!

')-&7-! .-GC! LM89! ;3;-.7/;! 89! <8(-<H! 73! <-&*! 73! 7M-! 7)&.923);&783.! 32! 8.7-<<-'7/&<!

A)3A-)7H! )8BM79! <&G9! &9! 7M-! .-G! '/<7/)-! 89! A)3;378.B! 9H.7M-989! &.*! )-')-&783.! )&7M-)!

7M&.!8.,-.78.B!&.*!A&7-.78.BC!

S--*<-99!73!9&H!7M&7!7M-9-!(8.*!32!)-97)8'783.9!9A)-&*!F-H3.*!7M-!;/98'!8.*/97)H!

&9! A<&723);9! <8(-! f3/L/F-! &.*!W-,3! &)-! .3! <3.B-)! <8;87-*! 73!;/98'! 98.'-! &.H3.-! '&.!

A397!&!,8*-3!G87M!8*-&9!3)!37M-)!(8.*!32!8.23);&783.!7M&7!'&.!F-!-.7-)7&8.8.B!3)!A)&'78'&<!

23)!/9-)9C!:3;-!-I&;A<-9!-.7&8<!,8*-3!7/73)8&<9!3.!M3G!73!/9-!:%::0!M3G!73!'33(0!3)!M3G!

73!;&(-!H3/)!3G.!G-F987-C!LM89!7)&.9;89983.!32!/9-2/<!8.23);&783.!<-&*9!/9!73!7M-!<&97!

A&)78'8A&783.!'</97-)0!GM8'M!89!&F3/7!L-'M.3<3BH!&.*!3A-.!93/)'-!*&7&C!

;$6<&"1"5/6,1)
L-'M.3<3B8'&<!A&)78'8A&783.! 89!.37!&! )-'3B.8Y-*! 23);!32!A&)78'8A&783.!&')399! 7M-!

)-,8-G-*! <87-)&7/)-C! J7! 89! -d/&7-*! G87M! 3A-.! 93/)'-! 8.23);&783.0! A)3B)&;;8.B! &.*!

&AA<8'&783.! ')-&783.! &9!G-<<! &9! .-G! 9327G&)-!*-,-<3A;-.7! 7M&7! &)-! /9-*! 73! 9-),-! 7M-!

-,-)H*&H!<82-!32!A-3A<-C!LM89!(8.*!32!A&)78'8A&783.!89!*822-)-.7!&9!.37!-,-)H3.-!89!&F<-!73!

A<&H!&.!8.7-B)&<!A&)7!F/7!87!*3-9!9-),-!-,-)H3.-0!&.*!'&.!-.&F<-!-,-)H3.-!73!A&)78'8A&7-!

8.!*822-)-.7!8.878&78,-9!FH!A)3,8*8.B!7M-!-99-.78&<!8.23);&783.C$
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h63*-!23)!+;-)8'&i!89!7M-!.-G!(8.*!32!A/F<8'!9-),8'-!3)B&.8Y&783.C44!J7!'3.98979!32!

A)3B)&;! *-,-<3A-)90! *-98B.-)9! &.*! -.7)-A)-.-/)9! 7M&7! 23'/9! 3.! F/8<*8.B! .-7G3)(!

A<&723);9!73!&<<3G!'878Y-.9!73!7&(-!&'783.!&.*!8;A)3,-!7M-8)!.-8BMF3)M33*C! J.!7M89!G&H!

7M-!G3)(!32!2-G!-.&F<-9!7M-!A&)78'8A&783.!32!;&.HC!63*-!23)!+;-)8'&!89!&.!3A-.!93/)'-!

3)B&.8Y&783.0! GM8'M!;-&.9! 7M&.! &.H3.-! '&.! 7&(-! -I8978.B! 9327G&)-! &.*! *-,-<3A! 87! 73!

9-),-! &.37M-)! .--*C! J.! 7M&7!G&H! A-3A<-!GM3! M&,-! 7M-! .-'-99&)H! (.3G! M3G! '&.! &<93!

'3.7)8F/7-!&.*!&**)-99!&.*!899/-!7M&7!G&9!.37!&'(.3G<-*B-*!FH!37M-)9!8.!7M-!28-<*C$LM89!

(8.*!32!7-'M.3<3B8'&<!8.878&78,-!89!')-&78.B!7M-!23/.*&783.!23)!&!.-G!(8.*!32!B3,-).;-.7!

8.! 7M-!4"97! '-.7/)HC! P3B8'&<<H0! 82! 98;8<&)! 8.878&78,-9!&)-! 8;A<-;-.7-*! 8.!*822-)-.7! 9-'73)9!

7M-!G&H!G-!*3!7M8.B9!'&.!'M&.B-!'3;A<-7-<HC$

J.! 7-);9! 32! '878Y-.! -;A3G-);-.70! >9M&M8*8! 89! &.! 3A-.! 93/)'-! ')8989[;&AA8.B!

A<&723);!7M&7!A-3A<-!'&.!'/973;8Y-!&.*!&*]/97!73!;--7!.--*9C4O!+9!32!73*&H!87!M&9!F--.!

*-A<3H-*!8.!'3/.7)8-9!<8(-!c-.H&0!VT!63.B30!Q&Y&0!J.*8&0!?BHA70!X&8780!+2BM&.897&.0!P8FH&a!

3)!3.!&!B<3F&<!F&989! 73!)-A3)7!')89-9!9/'M!&9!7M-!9G8.-!2</!3/7F)-&(C!LM89!;&AA8.B!733<!

G3/<*!F-!/9-<-99!G87M3/7!7M-!A&)78'8A&783.!32!A-3A<-!GM3!'&.!'3.7)8F/7-!G87M!&!98;A<-!

7-I7! ;-99&B-0! ,8*-3! 3)! -;&8<C! +.37M-)! -I&;A<-! 8.! &! .3.! `B3,-).;-.7&<! <-,-<! 89!

h+)*/8.3i0!&.!3A-.!93/)'-!-<-'7)3.8'9!A)3737HA8.B!A<&723);!7M&7!&<<3G9!A-3A<-!G87M3/7!

&.H!7-'M.8'&<!F&'(B)3/.*!73!')-&7-!7&8<3)!;&*-!*-,8'-9!73!9-),-!7M-8)!.--*9C4=!$

+.!8.*8,8*/&<!;&H!')-&7-!&.!&AA<8'&783.!23)!&!9;&)7!AM3.-!73!2&'8<87&7-!7M-!98;A<-!

.--*9! <8(-! (--A8.B! 7)&'(! 32!;3.7M<H! -IA-.*87/)-0! 3)! '3;A<-I! <8(-! &.! &AA<8'&783.! 7M&7!

7)&.9;87! 7M-! M-&)7! '3.*8783.! 32! &! A&78-.7! 3.! 7M-! AM3.-! 32! &! '&)*83<3B897C! LM89! 89! &!
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
NN!0%%(WPP=#34G#)*'4)&=*L#)CP!
NZ!:&#+44)!#+,&+4!'*((&+C!%##,!=#'()&$&+C!3&GG4)4+%!%4=0+#,#C&4$!%#!*,,#/!(*)%&=&(*%&#+!0%%(WPPA$0*0&3&L=#'P!
NS !Y0&$! &$! *+! 4@*'(,4! #G! /0*%! GA%A)4$! $&%4! /&,,! B4! ,&147! =)4*%&D47! &+%4)*=%&D4! *+3! 43A=*%&#+*,!
0%%(WPP///L*)3A&+#L==P!
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A&)78'8A&783.! 7HA-! 7M&7! '3/<*! F-! 'M&)&'7-)8Y-*! &9! 8.*8,8*/&<! 98.'-! 7M-! A-)93.! 89!

*-,-<3A8.B!9327G&)-!23)!A-)93.&<!/9-!3)!&9!'3;;/.87H!98.'-!;&(8.B!7M89!&,&8<&F<-!M-<A9!

37M-)9!&.*!B8,-9!&.!-I&;A<-!73!F-!23<<3G-*C!J.!;H!A-)'-A783.!7M3/BM0!7M89!89!GM&7!,8)&<!

A&)78'8A&783.! 89! &<<! &F3/7C! 6)-&78.B! 93;-7M8.B! <8(-! &.! &AA<8'&783.! 8.! 7M-! A)-*&78.B!

J.7-).-7! -)&!G3/<*! F-! 8;A3998F<-! &.*! &.H! &<7-).&78,-!G3/<*! .37! F-! &9! -&9H! &.*! '397!

-22-'78,-!73!7)&.9;87!&.*!)-A)3*/'-C!!

J7!;/97! F-! 97&7-*0! 7M&7! *8B87&<! A&)78'8A&783.!G3/<*! .37! -I897! 8.! 879! 23);0! 8.! 7M-!

&F9-.'-!32!7-'M.3<3B8'&<C!V-9A87-!7M-!2&'7!7M&7!7-'M.3<3B8'&<!A&)78'8A&783.!9--;9!73!F-!

-I'</983.&)H0! 7M-! 3A-.! 93/)'-!;3,-;-.7! 89! &! A)3;89-! 7M&7! 933.!;3)-!A-3A<-!G8<<! F-!

&F<-! 73! ]38.C! W8)&<! A&)78'8A&783.!G8<<! 2397-)! ,-)78'&<! &.*! M3)8Y3.7&<! '</97-)9! F/7!G8<<! .37!

)-A<&'-!7M-;C!!!

+7!7M89!A38.7! 87! 89!'<-&)!7M&7!A&)78'8A&783.!89!&!;/<782&'-7-*!7-);!&.*!82!;&.&B-*!

-22-'78,-<H!'&.!9/)-<H!;&(-!&!*822-)-.'-!23)!93'8-7H!98;A<H!FH!-.B&B8.B!'878Y-.9!8.!&!G8*-!

)&.B-! 32! &'78,878-9C! S3G&*&H9! 7M-! 8.')-&98.B! A3A/<&)87H! 32! .-G! '3;;/.8'&783.!

7-'M.3<3B8-9!&.*!9A-'828'&<<H!32!7M-!J.7-).-7!&9!&!A<&723);!'M&.B-*!7M-!)/<-9!32!7M-!B&;-!

FH!;&(8.B!A&)78'8A&783.! 8.878&78,-9!-&98-)! 73! 8.7)3*/'-0!;3.873)!&.*!;&.&B-!/.*-)! 7M-!

,8)&<!A&)78'8A&783.!'&7-B3)HC!

LM-! 7M8)*! A&)7! 32! 7M89! 7M-989! 3.! A&)78'8A&783.0! G8<<! -I&;8.-! 9A-'828'! ,8)&<!

A&)78'8A&783.! 97&)7[/A! 3)B&.8Y&783.9! 7M&7! 23'/9! ;&8.<H! 73! 2397-)! B3,-).;-.7!

-.B&B-;-.7C! \H! -I'-A783.0! 7M-)-!G8<<! &<93! F-! 3.-!;-.783.! 73! M3)8Y3.7&<! A&)78'8A&783.!

3)B&.8Y&783.9!73!-IA<3)-!M3G!7M-8)!G3)(!'3/<*!F-!7)&.9<&7-*!8.!7M-!'HF-)9A&'-C!

!
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!"#$%&!!

X0-!:*)%&=&(*%&#+! :*)%&=&(*%&#+!
Y04#)-!

8&C&%*,!
:*)%&=&(*%&#+!
.+&%&*%&D4$!

:*)%&=&(*%&#+!
;#''A+&=*%&#+!

?%)*%4C-!



75 

Chapter III 

!"#$%&'#(#)*+,&!"-%"-.(
LM-! '3.7-.7!32! 'M&A7-)! 7M)--! 89! 93<-<H! &!A)3*/'7!32!;H!3G.! 28-<*! )-9-&)'M!&.*!

A-)93.&<!,8-G!3.!'8,8'!A&)78'8A&783.!8.878&78,-9!8.!7M-!'878-9!32!\3973.0!S-G!f3)(!&.*!:&.!

Z)&.'89'3C!LM-!A/)A39-!32!7M89!-;A8)8'&<!)-9-&)'M!G&9!73!*-,-<3A!&!F-77-)!/.*-)97&.*8.B!

32!93'8&<!-.7)-A)-.-/)9M8A!&.*!*-;3.97)&7-!M3G!'878Y-.9!'&.!F-'3;-!8.23);-*0!&'78,-!

&.*! M&,-! &.! 8;A&'7! /98.B! 7-'M.3<3BHC! J.7-).-7! A<&723);9! M&,-! '3.97&.7<H! 8.')-&98.B!

'&A&F8<878-9!7M&.(9!73!7M-!'3;F8.&783.!32!-I8978.B!&.*!.-G!7-'M.3<3B8-90!&.*!7M-)-23)-!

7M-)-!&)-!8.28.87-!,&)8&783.9!32!3.<8.-!'8,8'!-.B&B-;-.7!3)B&.8Y&783.9C!!

Z)3;! -<-,-.! d/&<87&78,-! 8.7-),8-G9! G87M! 23/.*-)9! &.*! 7-&;! ;-;F-)9045!7M)--

3)B&.8Y&783.9! G-)-! 9-<-'7-*! 73! &**)-99! 7M-! *822-)-.7! /9-9! 32! -I8978.B! &.*! .-G!

7-'M.3<3BH! &.*!M8BM<8BM7! 7M-! <-993.9! 2)3;! 7M-! 28-<*! )-9-&)'M! &.*!M3G! 7M39-! '3/<*! F-!

/9-*!8.*8,8*/&<<H!3)!'3;F8.-*!73!&**)-99!7M-!.--*9!32!Q)--'-C!:8;8<&)!73!-,-)H!'M&.B-0!

-.B&B8.B! '878Y-.9! &.*! 8.9787/783.9! 8.! &! .-G! 23);! 32! B3,-).&.'-! F&9-*! 3.! ;/7/&<!

/.*-)97&.*8.B!&.*!'3<<&F3)&783.!23)!7M-!'3;;3.!F-.-2870!G8<<!F-!&!78;-<H!A)3'-99!7M&7!

)-d/8)-9! '3.9897-.'H0! A-)9897-.7! '3;;/.8'&783.! 32! 7M-! &**-*!F-.-2879! &.*! 9/F97&.78&<!

7)&8.8.B!73!B-7!97&(-M3<*-)9!8.,3<,-*!73!3.<8.-!,-.7/)-9C!!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
N^!:4)$#+*,!84'#=)*=-!"43&*7!2=%&D*%47!8*$04$L=#'7!F#%&K4+7!?%#)&G-7!;#34!G#)!2'4)&=*7!;&%&!k4*)7!>4*,%0!f4*3$7!
2=%&D4!F#&=47!;&%-!k4*)7!<4)1,4-!;#''A+&%-!"43&*!

:*)%&=&(*%&#+! :*)%&=&(*%#)-!
E#D4)+*+=4!

8&C&%*,!
:*)%&=&(*%&#+!
.+&%&*%&D4$!

:*)%&=&(*%&#+!
;#''A+&=*%&#+!

?%)*%4C-!
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;+1#$,+)$Q5#)3(.$
+9!;-.783.-*!-&)<8-)0!63*-!23)!+;-)8'&!89!&.!8.878&78,-!7M&7!G&9!-97&F<89M-*!&9!&!

")$1! )-)T.5-8/2:! 3)B&.8Y&783.! 7M&7! 89! &! A-)2-'7! )-A)-9-.7&783.! 32! 7-'M.3<3B8'&<!

A&)78'8A&783.0!GM-)-!2-G!G-F!*-,-<3A-)9!&.*!7-'M.3<3BH!-IA-)79!&)-!')-&78.B!A<&723);9!

73!-;A3G-)!7M-!'3;;/.87HC!\-H3.*!7-'M.3<3B8'&<!A&)78'8A&783.0!7M89!8.878&78,-!-;F3*8-9!

&<<!A&)78'8A&783.!23);9!M8BM<8BM78.B!'-)7&8.!&9A-'79!&7!&!78;-!*-A-.*8.B!3.!7M-!A)3]-'7C!!

LM-! 28)97! 78;-! J! -.'3/.7-)-*!63*-! 23)!+;-)8'&0!G&9! */)8.B! 7M-! '3.*/'7! 32! 7M-!

<87-)&7/)-! )-,8-G! 23)! 7M89! 7M-989C! LM-)-! G-)-! 28,-! &9A-'79! 32! 7M89! 8.878&78,-! 7M&7!

8;;-*8&7-<H! '&A7/)-*! ;H! &77-.783.@! 7M-! *8,-)987H! 32! /.*-)7&(-.! 7&9(90! 7M-! *8)-'7!

8.,3<,-;-.7! G87M! 7M-! B3,-).;-.70! 7M-! 8;;-*8&7-! '878Y-.9! A&)78'8A&783.0! 7M-! 3A-.!

93/)'-! A)3B)&;! *-,-<3A;-.70! 7M-! -,3<,8.B! 8.2)&97)/'7/)-! 73! 9/AA3)7! &.*! '3<<&F3)&7-!

G87M!.-G!8.878&78,-9!

J.!37M-)!G3)*90! 7M89! -I&;A<-!A)-9-.79! &!A)3;898.B!;3*-<!GM-)-! -,-)H3.-! '&.!

M&,-!&!98B.828'&.7!)3<-!8.!*822-)-.7!A&)79!32!7M-!A)3'-990!97&)78.B!2)3;!&!'3;;/.87H!<-,-<!

&.*!B)&*/&<<H!)-&'M8.B!&!<3'&<0!97&7-!3)!-,-.!.&783.&<!97&B-C!N2!'3/)9-!7M89!89!&!<3.B[7-);0!

;/<78<-,-<!&.*!'3;A<8'&7-*!&9A8)&783.0!F/7!GM&7!;&77-)9!;397! 89! 7M-!A37-.78&<!&.*!7M-!

A3998F8<87H! 73! &*]/97! 7M89! F/98.-99! ;3*-<! &.*! &**)-99! '3;;/.87H! 899/-9! F-H3.*! 7M-!

>.87-*!:7&7-9C!!

E87M!7M89!8*-&!8.!;8.*0!J!7)&,-<-*!73!:&.!Z)&.'89'3!GM-)-!J!;-7!G87M!7M-!23/.*-)!

32! 7M89! )$1! F/)+! -8! .46%/,! 0$53/,$@! b-..82-)! %&M<(&C! ! E-! 97&)7-*! 7M-! '3.,-)9&783.!

*89'/998.B! 7M-!;&.&B-;-.7!;3*-<! 32! &/73.3;H0!;&97-)H! &.*!A/)A39-!FH!V&.8-<! %8.(!

&.*!GM-7M-)!87!G3/<*!F-!&AA<8'&F<-!8.!B3,-).&.'-!3,-)!7M-!'3/)9-!32!7M-!.-I7!*-'&*-C!

%-)!7M89!7M-3)H0!%8.(!&*,3'&7-9!7M&7!A-3A<-!.--*!9-<2[*8)-'783.!^&/73.3;H_0!7M-H!G&.7!73!
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B-7! F-77-)! &7! *38.B! 7M8.B9! ^;&97-)H_! &.*! 7M-H! &<93! G&.7! 73! '3.7)8F/7-! 73! &! B)-&7-)!

A/)A39-C!LM-!A/)A39-!89!73!*89'3,-)!GM&7!B-79!A-3A<-!;378,&7-*0!&.*!7M89!89!GM&7!63*-!

Z3)!+;-)8'&!'&A87&<8Y-9!3.C!!

LM-!A/)A39-!32!F-'3;8.B!&.!&'78,-!'3;;/.87H!;-;F-)!89!&!.3F<-!3.-0!F/7!89!.37!

&.! -&9H! 3.-! 73! '3.,-HC! J.!;&.H! '3/.7)8-9! 8.'</*8.B! 7M-!>.87-*! :7&7-90! 87! 89! -I7)-;-<H!

'M&<<-.B8.B! 73!9M827! 7M-!;-.7&<87H!32!A-3A<-! 73G&)*!98;A<-!A&)78'8A&783.! 23);9!9/'M!&9!

,378.B0! <-7! &<3.-!;3)-! '3;A<-I! 8.878&78,-9! <8(-! A&)78'8A&73)H! *-'8983.[;&(8.BC! LM89! 89! &!

)-9/<7!32!7M-!M8-)&)'M8'&<!2/.'783.!32!B3,-).&.'-!/A!/.78<!.3G0!GM8'M!;&(-9!'878Y-.9!73!

F-<8-,-!7M-8)!,38'-!G8<<!M&,-!.3!8;A&'7C!

%-3A<-! G8<<! F-! F-77-)! A)-A&)-*! 73! '3.7)8F/7-! 73! B3,-).&.'-! 82! 7M-H! F-B8.! FH!

;&(8.B!&!*822-)-.'-!8.!7M-8)!'3;;/.87H!28)97C!?*/'&78.B!'878Y-.9!73!&AA)-'8&7-!7M-!A3G-)!

73!'M339-!GM-)-!7M-H!G&.7!73!;&(-!&!*822-)-.'-0!F-'3;-!F-77-)!&.*!'3.7)8F/7-!73!7M-!

)-93</783.!32!&!A)3F<-;!23)!7M-!'3;;3.!F-.-2870!;/97!97&)7!G87M!9;&<<-)!-.*-&,3)9C!J.!

\3973.!7M-!A)3]-'7!73!V+-.2!(!O/5$!W7+5()2@!89!&.!-I&;A<-!32!&!9;&<<!)-9A3.98F8<87H!7M&7!

7-&'M-9!A&)78'8A&.79!M3G!73!B8,-!F&'(!73!7M-!'3;;/.87H!&<<3'&78.B!&!<877<-!32!7M-8)!78;-C!

:8;A<-!7&9(9!<8(-!7M89!89!&!G&H!73!7-&'M!A-3A<-!M3G!&!9;&<<!'3.7)8F/783.!'&.!;&(-!&!F8B!

*822-)-.'-!23)!7M-!'3;;/.87HC!

LM-! B)-&7-)! d/-9783.! 7M&7! )&89-*! 2)3;! 7M89! '3.,-)9&783.! G87M! b-..82-)0! 89! M3G!

;/'M!78;-!*3!H3/!)-&<<H!M&,-!73!23);!F-M&,83)9!8.!'3/.7)8-9!8.!')89890!<8(-!Q)--'-0!GM-)-!

7M-!.--*!32!'878Y-.!&'783.!73!'M&.B-!7M-!97&7/9!d/3!89!8;;8.-.7j!J.!'3.7)&97!73!M-&<7MH!

*-;3')&'8-90!GM-)-!7M-!&,-)&B-!'878Y-.!.--*9!&.!8.'-.78,-!73!*-,-<3A!8.7-)-97!8.!A3<878'9!

3)!7M-!3,-)&<<!B3,-).&.'-0!'3/.7)8-9!8.!')8989!A)-9-.7!&!*822-)-.7!9'-.-C!!
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+9! 7M-! )-'-.7!A)37-979! 2)3;! 7M-!+)&F!:A)8.B0! 73! :A&8.0!Q)--'-!&.*! 7M-!N''/AH!

;3,-! M&,-! *-;3.97)&7-*0! A-3A<-! GM3! <8,-! /.*-)! .3.! *-;3')&78'! )-B8;-9! 3)! 8.!

'3/.7)8-9! 8.! ')89890! M&,-! &! 98B.828'&.7<H! 97)3.B-)! 8.7-)-97! 8.! A3<878'9! &.*! 7M-)-23)-! &)-!

;3)-! <8(-<H! 73! -.B&B-! &.*! '3.7)8F/7-! 73! &! B)-&7-)! A/)A39-! &8;8.B! 73! &;-<83)&7-! 7M-!

A3<878'&<!987/&783.!8.!7M-8)!'3/.7)8-9C!

LM-9-!/A)898.B!-I&;A<-9!32!)-'-.7!M8973)H0!A)-9-.7!&!B)-&7!9&;A<-!32!GM&7!'&.!F-!

&'M8-,-*! FH! 9/AA3)78.B! 7M-! A3G-)! 32! M/;&.! '&A87&<! G87M! 7-'M.3<3BHC! X3G-,-)0! 7M-!

&27-);&7M! 32! 7M39-! ;3,-9! M8BM<8BM7-*! 7M-! *822-)-.'-! F-7G--.! ;3F8<8Y&783.! &.*!

3)B&.8Y&783.C!LM-!&23)-;-.783.-*!'&9-9!A)-9-.7!&!B)-&7!-I&;A<-!32!'878Y-.!;3F8<8Y&783.!

/.*-)!&!'&/9-0!F/7!7M-!&F9-.'-!32!'-.7)&<!3)B&.8Y&783.!'3.'</*-*!G87M!'878Y-.!8.&'783.C!!!

LM89!3F9-),&783.!-;AM&98Y-9!7M-!8;A3)7&.'-!32!3)B&.8Y&783.!23)!7M-!A/)9/87!32!&!

9/97&8.&F<-!A&)78'8A&73)H!;3*-<!7M&7!G8<<!<-&*!73!&!F-77-)!'3;;/.87H!8.2)&97)/'7/)-C!LM89!

89!GM-)-!3)B&.8Y&783.9!<8(-!63*-!Z3)!+;-)8'&!M&,-!&!)3<-!73!A<&HC!\H!A)3,8*8.B!&.!3A-.!

93/)'-!A<&723);!23)!-,-)H3.-! 73!'3.7)8F/7-!&.*!'3.78./-!&**8.B!.-G!733<9! 73!&**)-99!

.-G!.--*90!7M-!A-3A<-!M&,-!7M-!A3G-)!73!')-&7-!&!.-G!(8.*!32!8.9787/783.!&.*!9M&A-!7M-!

.-G!(8.*!32!B3,-).&.'-C!

LM-! .-G! (8.*! 32! B3,-).&.'-! 8*-&! 89! .37! 73! 9&H! 7M&7! 7M-! -I8978.B! B3,-).;-.7!

97)/'7/)-! 9M3/<*! F-! )-A<&'-*C! \H! 2&'8<87&78.B! &'78,-! '878Y-.! 8.,3<,-;-.7! 8.! .3.[

B3,-).;-.7&<! A&)78'8A&73)H! 8.'-.78,-9!G87M! '3;;/.87H! 8;A&'70! '878Y-.9! ')-&7-! &! 7)-.*!

7M&7! G8<<! F-! 23<<3G-*! FH! B3,-).;-.79! &.*! '&A7/)-*! FH! 7M-!;-*8&C! LM89! 8*-&! 89! .37! &!

.3,8'-!'3.'-A7!7&(8.B!8.73!'3.98*-)&783.!7M-!*-F/7!32!93'8&<!;-*8&!&.*!M3G!2)3;!F-8.B!
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'3.98*-)-*! /.)-<8&F<-! 3)! /.A)32-9983.&<0! 7M-H! .3G! '3.9787/7-! &.! 8.23);&783.! 'M&..-<!

7M&7!89!-;F)&'-*!&.*!8.'3)A3)&7-*!FH!8.9787/783.9!&')399!7M-!9A-'7)/;C!!

A+'3O#0$
W378Y-.!89!&!A3<878'&<!&*,3'&'H!987-0!93<-<H!*-A-.*-.7!3.!,8)&<!A&)78'8A&783.0!*8B87&<!

&.*! 7-'M.3<3B8'&<0! 7M&7! 97&)7-*! 3/7! 8.! 4$"$! &7! 7M-! G-97! '3&970! 8.! 13/.7&8.! W8-G0!

6&<823).8&C! LM-! 7M)--! 23/.*-)90!V&,-!\8.-7780! b&93.!%/73)78! &.*!1&77! :.8*-)! &9A8)-*! 73!

')-&7-!&.!3.<8.-!.-7G3)(!32!'878Y-.9!`!,378Y-.9!`!73!7&(-!'3<<-'78,-!&'783.!&.*!8.2</-.'-!

-<-'783.! )-9/<79! /98.B! 93'8&<!;-*8&C!EM-.! ,378Y-.9! <3B! 3.! 73! 7M-! A<&723);! /98.B! 7M-8)!

Z&'-F33(!3)!LG877-)!+''3/.70! 7M-H!'&.!9--!GM8'M!A-3A<-! 8.! 7M-8)!.-7G3)(!9/AA3)7! 7M-!

9&;-!A3<878'&<! '&.*8*&7-!&.*! 7&(-! 7M-! )-9A3.98F8<87H! 73!A)3;A7! 7M-9-!,37-)9! 73! 7/).! 8.!

7M-8)!F&<<37C!!

J.! &**8783.0! 7M-! 3)B&.8Y&783.! ')-&7-9! A)328<-9! 32! &'78,-! 9/AA3)7-)9! &.*! 9M&)-9!

7M39-!G87M!7M-!A3<878'&<!'&.*8*&7-9!9M3G8.B!7M-!'3;;87;-.7!32!A-3A<-!73!7M-8)!;89983.C!

J.!-22-'70!W378Y-.!'&.!F-!*-9')8F-*!&9!&!93'8&<!;-*8&!')3G*!93/)'-*!'&;A&8B.8.B!733<C!

W378Y-.0! G87M! ;3)-! 7M&.! &! ;8<<83.! /9-)9! G&9! *-28.87-<H! &! G-<<[-97&F<89M-*! A)3287&F<-!

3.<8.-! '878Y-.! A&)78'8A&783.! 8.878&78,-0! )-'-.7<H! &'d/8)-*! FH! 6&/9-90! &.! 3.<8.-! 93'8&<!

8;A&'7!3)B&.8Y&783.4#C!!

EM&7!89!G3)7M!;-.783.8.B!89!7M&7!F37M!6&/9-9!&.*!W378Y-.!F/8<7!7M-8)!A3A/<&)87H!

7M)3/BM! 37M-)! 93'8&<! ;-*8&! A<&723);9C! 6&/9-9! 97&)7-*! 3/7! 3.! Z&'-F33(0! &.*! W378Y-.!

G-.7!,8)&<!3.!LG877-)C!+.&<HY8.B!7M-!3)B&.8Y&783.e9!;3*-<0!7M-!;&8.!d/-9783.9!G-)-!M3G!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
N` !63.978.-0! bC! ^4$"O_! 6&/9-9! +'d/8)-9! W378Y-.! 73! V-;3')&78Y-! V-;3')&'H0! +''-99-*! 1&H! 50! 4$"O!
M77A@gg7-'M')/.'MC'3;g4$"Og$"g"$g'&/9-9[&'d/8)-9[,378Y-.g!
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73! '3.,8.'-!A-3A<-! 73! 9M&)-! 7M-8)! A3<878'&<! 3)8-.7&783.! &.*!GM&7! 89! 7M-!F-.-287! 23)! 7M-!

/9-)9!'&;A&8B.8.B!3.!F-M&<2!32!&!'&.*8*&7-!23)!.3!*8)-'7!)-G&)*j!

! V&,-!\8.-7780!3.-!32!7M-!W378Y-.!23/.*-)9!&B)--*!73!M&,-!&!7-<-AM3.-!8.7-),8-G!

G87M! ;-! &.*! &.9G-)! ;H! d/-9783.9! &F3/7! 7M89! '3.9/;-)! 7-'M.3<3BH! '3;A&.HC! LM-!

8..3,&78,-! A)3A398783.! 32! W378Y-.! '3/<*! ,-)H! G-<<! F-! *-9')8F-*! &9! 7M-! -,3</783.! 32!

7-<-AM3.-!A3<<8.BC!18B)&78.B!'878Y-.!&'78,87H!73!3.<8.-!A<&723);9!89!7M-!G&H!73!*3!7M8.B9!

F/7! &9! V&,-! &77-97-*! "8-51(5+! 2;/)F/)*! +-$0! )-2! (%/*)! 1/2;! 2$,;)/,(%! ()+! .5(,2/,(%!

,(.(6/%/2/$09:!

! S&7/)&<<H0!7M-!-.7)-A)-.-/)!)-A<8-*!73!F37M!32!;H!d/-9783.9!G87M!3.-!-I&;A<-C!

LM-! -I&;A<-! G&9! <3H&<7H! '&)*9C! %-3A<-0! GM3! <8(-! 73! 9M3A! 2)3;! &! '-)7&8.! ,-.*3)0! &)-!

M&AAH! 73! 9M&)-! 7M-8)! A-)93.&<! 8.23);&783.! 8.! -I'M&.B-!32! &! <3H&<7H! '&)*! 7M&7!G8<<! B8,-!

7M-;!F-.-2879!8.!7M-!<3.B!)/.C!63;A-.9&783.!/9/&<<H!*8;8.89M-9!7M-!'3.'-).9!32!9M&)8.B!

8.23);&783.C!EM&7!'&/9-9!*897)/97!89!GM-.!7M-!,3</.7&)8<H!A)3,8*-*!*&7&!89!/9-*!8.!&!G&H!

7M&7!G&9!.37!*-9')8F-*!8.!7M-!8.878&<!&B)--;-.7C!:&H!7M-!*&7&!GM-)-!9M&)-*!G87M!&!7M8)*!

A&)7H!'3;A&.H!G87M3/7!7M-!'/973;-)!'3.9-.7C!!

! W378Y-.0!&<7M3/BM!*3-9!.37!A)3,8*-!*8)-'7!F-.-2879!73!/9-)9! <8(-! <3H&<7H!'&)*90! 87!

-;A3G-)9! '878Y-.9! 73! &*,3'&7-! 23)! 7M-8)! 8.7-)-979! &.*! A3<878'&<! F-<8-29C! LM-!

'3;A-.9&783.! 89! 7M-! A/)9/87! 32! '3;;3.! B33*0! &.*! 7M&7! 8.! 879-<2! 89! &! ,-)H! A3G-)2/<!

)-G&)*C!J.!7-);9!32!A)8,&'H0!W378Y-.!89!,-)H!;-78'/<3/9!&F3/7!87!&.*!8.23);9!A-3A<-!8.!&!

'3;A)-M-.98,-!;&..-)! &F3/7! M3G! 7M-8)! 8.23);&783.! 89! B38.B! 73! F-! /9-*C! J.! &**8783.0!

)8BM7!&27-)!7M-!&'d/898783.!32!W378Y-.!FH!6&/9-90!7M-!*-97)/'783.!32!&<<!/9-)! 8.23);&783.!

G&9!8;;-*8&7-<H!&..3/.'-*!3.!7M-!G-F987-!73!-.9/)-!<3H&<7HC!
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! ?'3.3;8'9!&)-!/.8,-)9&<!&.*!7M89!-I&;A<-!A3)7)&H9!7M&7!'878Y-.9!G8<<!*3!7M8.B9!&9!

<3.B! &9! 7M-H! F-.-287! *8)-'7<H! 3)! 8.*8)-'7<HC! J.*--*0! 7M-! 8.*8,8*/&<! ;&)B8.&<! F-.-287! 89!

9;&<<-)!8.!<&)B-!B)3/A90!F/7!'&.!F-!;3)-!82!H3/!A&)7.-)!-&'M!,37-!23)!8.97&.'-0!&.*!G8<<!

F-! 9/F97&.78&<! '3<<-'78,-<HC! ?,8*-.7<H! 93'8&<! ;-*8&! &<<3G! 23)! '3<<-'78,-! 8;A&'7! &.*! 87!

)-;&8.9!73!2/)7M-)!-IA<387!7M89!A37-.78&<!73!&**)-99!&!G8*-!)&.B-!32!93'8&<!899/-9C!

Q('3@#$A+3(#$
+'78,-!W38'-!&.!3)B&.8Y&783.!F&9-*!8.!:&.!Z)&.'89'3!<-,-)&B8.B!93'8&<!'M&.B-!FH!

7M-! ')-&78,-! /9-! 32! 28<;! 73! -22-'78,-<H! '3;;/.8'&7-! 973)8-9! &F3/7! '3;;3.<H!

-.'3/.7-)-*! 93'8&<! A)3F<-;9! <8(-! )&'89;0! -.,8)3.;-.7&<! 899/-90! 3)! M-&<7MC! LM89!

3)B&.8Y&783.!;&8.<H!-;F3*8-9!7M-!M3)8Y3.7&<!A&)78'8A&783.!2&'-790!8.*8,8*/&<0!'3;;/.87H!

&.*! '/<7/)&<0! &.*! '/))-.7<H! ,-)H! <877<-!*8B87&<! A&)78'8A&783.C! LM-!3)B&.8Y&783.!M&9!3.<8.-!

A3)7&<9!7M&7!;&8.<H!9M&)-!'3.7-.7!F/7!&<<3G!<8;87-*!8.7-)&'783.!&7!7M-!;3;-.7C!!

!1H!8.7-)-97!8.!7M-!3)B&.8Y&783.!89!7M-!2&'7!87!'&A87&<8Y-9!3.!7M-!A3G-)!32!-I8978.B!

&.*!G8*-<H!9A)-&*!733<9!<8(-!LW![!GM8'M!&)-!978<<!G8*-9A)-&*!;-*8/;9!'3;A&)-*!73!.-G!

7-'M.3<3BH!&')399! 7M-!G3)<*!`! 73!')-&7-!93'8&<!'M&.B-C!:7/*H8.B!-I7-.98,-<H! 7M-!*8B87&<!

*8,8*-!*/)8.B!7M-!<87-)&7/)-!)-,8-G0!87!d/8'(<H!F-'&;-!-,8*-.7!7M&7!)-<H8.B!'3;A<-7-<H!3.!

J.7-).-7! A<&723);9! 89! .37! &.! -22-'78,-! 93</783.! 73! M3<8978'&<<H! &**)-99! &.H! '3;;/.87HC!

LM-)-! 89!978<<!&! <&)B-!A3A/<&783.!A-)'-.7&B-! 8.!7M-!*-,-<3A-*!&9!G-<<!&9!7M-!*-,-<3A8.B!

G3)<*0! 7M&7! M&9! -87M-)! .-,-)! /9-*! 3)! (.3G9! ,-)H! <877<-! &F3/7! .-G! '3;;/.8'&783.!

7-'M.3<3B8-9C!E87M! 7M89! 2&'7! 8.!;8.*0! 87! 89! -99-.78&<! 23)! B3,-).;-.79! 73! <-,-)&B-! 7M-8)!

A&)78'8A&73)H!A)328<-!/78<8Y8.B!F37M!-I8978.B!&.*!.-G!7-'M.3<3BHC!

\-B8..8.B!G87M!7M-!MHA37M-989!7M&7!+'78,-!W38'-!89!&.!-I'-<<-.7!;3*-<!73!&**)-99!

7M-! *8B87&<! *8,8*-! B&A! ;898.23);&783.! &.*! &'M8-,-! '3;;/.87H! -.B&B-;-.70! 8.! -&)<H!
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b&./&)H!J!9A-.7!&!2-G!*&H9!G3)(8.B!G87M!7M-!3)B&.8Y&783.C!LM-!A/)A39-!32!7M89!987-!,8987!

G&9!73!-.M&.'-!;H!/.*-)97&.*8.B!32!+'78,-!W38'-e9!;89983.!&.*!8*-.782H!M3G!879!9-),8'-9!

'&.!F-!&*]/97-*!73!;--7!B3,-).&.'-!&9!G-<<!&9!'3)A3)&7-!.--*9C!!

?<<-.!:'M.-8*-)0!7M-!23/.*-)!32!+'78,-!W38'-0!B&,-!;-!&.!3,-),8-G!32!7M-!)-'-.7!

&.*! '/))-.7! A)3]-'79! &7! 7M-! 78;-C! ?&'M! ;-99&B-! *-<8,-)H! ;-'M&.89;! M&9! &! 93<8*!

97)/'7/)-0! *-,-<3A-*! &)3/.*! &! .&))&78,-! &.*! 78-*! 73! &! 93'8&<! 899/-0! GM8'M! 89! 7M-.!

97)&7-B8'&<<H! '3;;/.8'&7-*! 73! ')-&7-! 9/97&8.&F<-! 8;A&'7C! :/'M!-I&;A<-9! &)-! 7M-! 28<;9!

O--+!R),@!?;$!K/0/2-5@!&.*!M;$%673/%%$@!GM8'M!G-)-!<33(8.B!73!)&89-!&G&)-.-99!&)3/.*!7M-!

233*! 8.*/97)H0! 8;;8B)&783.! <&G90!&.*!'3;;/.87H! 9-B)-B&783.! )-9A-'78,-<HC!\-H3.*! 7M-!

)8BM7!;-99&B-0!?<<-.!M8BM<8BM7-*!3)B&.8Y&783.&<!A&)7.-)9M8A9!73!F-!,87&<!23)!7M-!A/)9/87!32!

<3.B[7-);!B3&<9!&.*!M-.'-!&!;8<-973.-!23)!7M-!9/97&8.&F8<87H!32!93'8&<!'M&.B-C!

V/)8.B!7M-!*&H9!J!9A-.7!G87M!+'78,-!,38'-0!J!M&*!7M-!3AA3)7/.87H!73!9--!M3G!93'8&<!

'M&.B-! *-)8,-9! 2)3;! 7M-! &)7! 32! 973)H7-<<8.B! ,8&! 7M-! &'&*-;H! &G&)*! G8..8.B! 28<;!

"X/),-%)9:!%&)78'8A&.7!1-*8&0!7M-!A)3*/'8.B!'3;A&.H!32!"X/),-%):0!8.!'3<<&F3)&783.!G87M!

+'78,-! ,38'-! G3)(-*! 73! 8.978<<! 7M-! *89'/9983.! &)3/.*! )&'89;! 8.! 7M-! ;3*-).! -)&0! FH!

F)8.B8.B! '3;;/.878-9! 73B-7M-)! 23)! &! 2)--!;3,8-! 9')--.8.BC! S37! 9/)A)898.B<H! 7M-)-! &)-!

9-,-)&<! '3;;/.878-9! .&;-*! &27-)! 7M-! 2&;3/9! +;-)8'&.! A)-98*-.7! &')399! 7M-!>:a! &.*!

7M&7!G&9!GM-)-!7M-!'3.,-)9&783.!97&)7-*C!

?8BM7!'3;;/.878-9!&B)--*!73!A&)78'8A&7-!8.!7M-!8.878&78,-!&.*!F)8.B!7M-8)!'878Y-.9!

73B-7M-)! 23)! &.! &'78,-!*89'/9983.! 23<<3G8.B! 7M-! 2)--! 28<;! 9')--.8.BC!X3G-,-)0! 7M89!G&9!

.37!&!98;A<-!7&9(!&9!*822-)-.7!;-7M3*9!M&*!73!F-!/9-*!73!)&89-!&G&)-.-99!32!7M-!-,-.70!

2)3;!*8)-'7!'&<<8.B0!73!7M-!/9-!32!93'8&<!;-*8&!73!.-G9A&A-)!&.*!)&*83!&*,-)789-;-.790!
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*-A-.*8.B! 3.! 7M-! )-9A-'78,-! '3;;/.87H! A&)78'/<&)878-9C! +! 733<(87! G&9! *-,-<3A-*! &.*!

'8)'/<&7-*!73!-.9/)-!7M-!-22-'78,-!&.*!'3.9897-.7!-,-.7!A)3;3783.!^+AA-.*8I!4_C!!

1397! 8;A3)7&.7<H0!GM&7!97)3(-!;-!8.!7M89!A)3'-99! 89!7M-!2&'7!7M&7!7M-!;/.8'8A&<!

&/7M3)878-9! 2)3;! -&'M! 32! 7M-! -8BM7! P8.'3<.! 73G.9! 7M&7! &B)--*! 73! A&)78'8A&7-! 8.! 7M-!

9')--.8.B0!,3</.7--)-*!7M-8)!78;-!&.*!*8*!-I7)&!G3)(!23)!.3!&**8783.&<!'3;A-.9&783.C!J.!

7M89!'&9-0!7M89!2&'7!A)3,-9!7M&7!)&'89;!G&9!)-'3B.8Y-*!&9!&.!899/-!8.!7M-9-!'3;;/.878-9!

&.*!M-.'-!7M-H!9&G!,&</-!8.!A)3;378.B!7M-!*8&<3B/-C!:8;8<&)<H0! 87!'&.!F-!&99/;-*!7M&7!

A-3A<-!G8<<! ,3</.7--)! 73! 9/AA3)7! &! ./;F-)! 32! 8.878&78,-9! 2&'-*! FH! 7M-8)! '3;;/.87H! &9!

<3.B!&9!7M-)-!89!&.!8.2)&97)/'7/)-!7M&7!&<<3G9!7M-;!73!7&(-!&'783.C!!

E87M8.! 7M89! 2)&;-G3)(!32! ,3</.7&)8<H! &**)-998.B! 93'8&<! 899/-90! 7M-! -8BM7! X/),-%)!

9')--.8.B9! 3.! 7M-! "47M! 32! Z-F)/&)H! 4$"O0! G-)-! 8.*--*! ,&</&F<-! 3.! F37M! &! <3'&<! &.*!

.&783.&<! <-,-<C!N.!&! <3'&<! <-,-<0! F-'&/9-! 7M-! )-9A-'78,-! &*;8.897)&783.9! <-&).-*! 73!/9-!

9-,-)&<!'3;;/.8'&783.!733<9!73!)-&'M!7M-!'3;;/.87H!;-;F-)90!&.*!3)B&.8Y-!7M-;!73!

7&(-!A&)7!8.!&.!&'78,87H0!9-778.B!7M-!F&989!23)!2/7/)-!-,-.79C!N.!&!.&783.&<!<-,-<0!F-'&/9-!

7M89! 3)B&.8Y-*! 98;/<7&.-3/9! 8.878&78,-! *-;3.97)&7-*! 73! 7M-9-! '3;;/.878-9! M3G! 73!

'33)*8.&7-! &.*! ')-&7-! &! B)-&7-)! 8;A&'7! 7M&.! 7M-H! G3/<*! 37M-)G89-C! J7! &<93! &77)&'7-*!

;-*8&!A/F<8'87H0!GM8'M!<-,-)&B-*!7M-!*8&<3B/-!3.!&!;/'M!F)3&*-)!<-,-<C!

LM-! 3)B&.8Y-*! .&783.&<! ;-*8&! '3,-)&B-! '3;F8.-*! G87M! 7M-! A3G-)! 32! 93'8&<!

;-*8&!M-<A-*!73!)&89-!&G&)-.-99!32!7M-!;3,8-!9')--.8.B!&.*!879!;-99&B-9!F-H3.*!7M-9-!

-8BM7!'3;;/.878-90!8.*8'&78.B!3.'-!;3)-!7M-!.-'-9987H!32!'33)*8.&783.!F-7G--.!-I8978.B!

&.*! .-G! '3;;/.8'&783.! 7-'M.3<3B8-9C! LM-! X/),-%)! 9')--.8.B! -I&;A<-! 89! &! A83.--)! 32!

M3G!73!/9-!)-<-,&.7!973)H!7-<<8.B!;&7-)8&<!&.*!)&89-!&G&)-.-99!&F3/7!7M-!7&'(<-*!899/-90!
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&.*! &<93! 73! *-,-<3A! '3<<&F3)&783.! &;3.B! 9-,-)&<! *822-)-.7! '3;;/.878-9! 23)! 7M-! 9&;-!

A/)A39-C!

J7! 89! &<93! G3)7M! -;AM&98Y8.B! 7M&7! 73! -.9/)-! '3;;/.87H! &77-.*&.'-! 73! 7M89!

'-<-F)&73)H!;-&.8.B2/<!-,-.70! 7M-)-!M&*!73!F-!&.! 8.'-.78,-C!+9!;-.783.-*!-&)<8-)0! 7M-!

9')--.8.B!G&9! 2)--0! 73!B/&)&.7--!&9!;&.H!A-3A<-!&9!A3998F<-! ]38.-*!7M-!*8&<3B/-C!LM89!

&AA)3&'M!,-)828-9!8.'-.78,-90!&.*!F-.-2879!&9!&!'3)-!'3;A3.-.79!32!F-M&,83)&<!&.*!93'8&<!

'M&.B-C! %-3A<-! ;/97! -IA-)8-.'-! 28)97[M&.*! GM&7! '3;;/.87H! A&)78'8A&783.! 890! 73!

/.*-)97&.*!7M-!A37-.78&<!32!M/;&.!'&A87&<!&.*!F-'3;-!8.,3<,-*C!

+7! 7M-!-.*!32!;H! 9M3)7! 97&H!G87M!+'78,-!W38'-0!;H!A)-<8;8.&)H!MHA37M-989! 7M&7!

+'78,-!W38'-!89!&.!-I'-<<-.7!;3*-<!73!&**)-99!7M-!*8B87&<!*8,8*-!B&A!;898.23);&783.!&.*!

&'M8-,-!'3;;/.87H!-.B&B-;-.7!G&9!8.*--*!'3.28);-*!&.*!7M-!;-7M3*9!&.*!733<9!/9-*!

G8<<! F-! M8BM<H! )-<-,&.7! 23)! 7M-! A)3;3783.! 32! *8B87&<! A&)78'8A&783.! 8.878&78,-9! FH! 7M-!

B3,-).;-.7!8.!7M-!'3;;/.87HC!

-#::+0:$-#.)0#1$
LM-!&23)-;-.783.-*!-I&;A<-9!B8,-!&.!3,-),8-G!32!7M-!*8,-)987H!32! 8.878&78,-9! 8.!

7M-!;&)(-7C!LM-!63*-! 23)!+;-)8'&! 89! 9--(8.B! 73!A)3,8*-!&!A<&723);! 23)!A-3A<-! 73! 7&(-!

&'783.!&.*!'3.7)8F/7-!3.!&!'3;;/.87H!<-,-<a!W378Y-.!89!-;A3G-)8.B!A-3A<-!73!8.2</-.'-!

A3<878'9!GM8<-!+'78,-!W38'-!89!G3)(8.B!73!')-&7-!93'8&<!'M&.B-!FH!8.')-&98.B!&G&)-.-99!,8&!

973)H7-<<8.BC! LM-!;89983.! 32! 7M-9-! 3)B&.8Y&783.9! 89! .37!;/7/&<<H! -I'</98,-! &9! 7M-)-! &)-!

*-28.87-<H!3,-)<&AA8.B!B3&<9C!LM-!;&8.!<-&).8.B!A38.7!2)3;!7M89!)-9-&)'M!89!7M-!.-'-9987H!

73!'3;F8.-!-I8978.B!&.*!.-G!A)&'78'-9!73!3A78;8Y-!7M-!d/&<87H!32!<82-C!!

\&9-*! 3.! 7M-! 7M-3)-78'&<! &.&<H989! 8.! %&)7! J0! &.*! 7M-! -<-,-.! A)&'78'&<! -I&;A<-9!

)-9-&)'M-*a!A&)78'8A&73)H!B3,-).&.'-!89!.3G!-&98-)!73!A/)9/-!/98.B!.-G!7-'M.3<3BH!&.*!
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*8B87&<! A<&723);90! ^E-970! 4$$=_! &.*! &<7M3/BM! F/8<*8.B! &! 93<8*! 8.2)&97)/'7/)-! 73! 2397-)!

*8B87&<!&AA<8'&783.9!89!')/'8&<0!87!89!.37!A)-)-d/8987-C!L3!9/''--*!8.!)-8.23)'8.B!&!'3;;3.!

8*-.787H!7M-!933.-97!A3998F<-0!7M-!Q)--(!B3,-).;-.7!;/97!)-2)&8.!2)3;!9A-.*8.B!;3.-H!

3.! 78;-<H! A)3]-'79! 73! -IA&.*! 7M-! 8.2)&97)/'7/)-C! J.97-&*0! 73! &77&8.! -[B3,-).&.'-! &9!

d/8'(<H! &9! A3998F<-0! 7M-! *-98B.! 32! &! )3F/97! '3;;/.8'&783.! 97)&7-BH! /98.B! 7-'M.3<3BH!

&<)-&*H!8.!A<&'-!9/'M!&9!7-<-AM3.-0!J.7-).-7!&.*!;-*8&!89!G&H!23)G&)*C!!

J2! 87!G-)-! 23)! 7M-!Q)--(! B3,-).;-.7! 73!F-B8.!FH! ')-&78.B! &.!3)B&.8Y&783.!G87M!

3.<8.-!A)-9-.'-!73!&**)-99!&.H!32!7M-!(-H!899/-9!'/))-.7<H!2&'-*!,8&!'878Y-.!A&)78'8A&783.0!

&8;8.B! 73! 'M&.B-! 7M-! B3,-).&.'-! ;3*-<! &.*! F3397! .&783.&<! 8*-.787H0! 7M-! 23<<3G8.B!

&9A-'79!.--*!73!F-!7&(-.!8.73!'3.98*-)&783.!

• :-),8'-!;/97!F-!,&</-!&**8.B!23)!7M-!/9-)!

• :8;A<-!8.7-)2&'-!

• 1/<78A<-!A&)78'8A&783.!'M&..-<9!

• P8.(-*!73!&!9A-'828'!B3&<!

• >9-)9!;/97!F-!&G&)-!32!M3G!7M-8)!8.23);&783.!G8<<!F-!/9-*!

• >78<8Y-!-I8978.B!&.*!.-G!7-'M.3<3BH!733<9!

• Z)-d/-.7!/A*&7-!3.!A)3]-'7!A)3B)-99!

:-778.B! &! 93<8*! -[B3,-).&.'-! 23/.*&783.! G8<<! F-! ')/'8&<! 23)! 7M-! 9/''-99! 32! &.H!

A&)78'8A&73)H!8.878&78,-!8.!7M-!2/7/)-C!LM-!<&97!'M&A7-)!G8<<!-<&F3)&7-!3.!7M-!F-.-2879!&.*!

*)&GF&'(9!32!-[B3,-).&.'-0!&.*!7M-.!*-,-<3A!&!'3;;/.8'&783.!97)&7-BH!73!&**)-99!7M-!

8*-.7828-*!9M3)7'3;8.B90!23<<3G-*!FH!7M-!F/98.-99!A<&.!32!63*-Z3)Q)--'-0!7M-!A)3A39-*!

8*-&!73!-97&F<89M!7)&.9A&)-.'H!&9!7M-!;3)-!8;;8.-.7!.--*!8.!Q)--'-C!!
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Chapter IV 

!

![!"#$%&'&($)*+$&$,-./*'&0*0%'1+'(2!
LM-! 8;A<-;-.7&783.! 32! -22-'78,-! -[B3,-).&.'-! 89! &.! 3AA3)7/.87H! 23)! 7M-!Q)--(!

B3,-).;-.7! 73! 'M&.B-! 879! A-)'-A783.! &9! &! '3))/A7! 3F93<-7-! 8.9787/783.! 73! &! ;3*-).!

A&)78'8A&73)H!)3<-!;3*-<!8.!7M-!?>!&.*!F-H3.*C!J.!)-'-.7!H-&)9!Q)--'-!&<)-&*H!F-B/.!73!

*-A<3H! 7-'M.3<3BH! 73! -97&F<89M! 3.<8.-! B3,-).;-.7! 9-),8'-9a! M3G-,-)0! 7M-! A)-,&<-.7!

9'-.&)83!89!7M-!7)&*8783.&<!3.-!G87M!<8;87-*!3)!.3!'878Y-.!A&)78'8A&783.!

6878Y-.9!;&8.<H!-I-)'89-!7M-!&F93</7-!;8.8;/;!32!7M-8)!)8BM790! <8(-!7M-8)!)8BM7!73!

,37-0! &.*! 7M-.! )-<H! 3.! 7M-! '&A&F8<878-9! 32! -<-'7-*! )-A)-9-.7&78,-90! )&7M-)! 7M&.! 7&(8.B!

&'783.0! )-d/-978.B! 8.23);&783.! 3)! /78<8Y8.B! 7M-! &,&8<&F<-! 733<9C! ! \-23)-! &.&<HY8.B! M3G!

A&)78'8A&73)H! 8.878&78,-9! G3/<*! G3)(! 87! 89! .-'-99&)H! 73! &99-99! 7M-! Q)--(! <&.*9'&A-

M8BM<8BM78.B!7M-!F-.-2879!32!-[B3,-).&.'-!&.*!8;A<-;-.7&783.!*)&GF&'(9C!J7!G8<<!7M-.!F-!

*-9')8F-*!M3G!7M-!B3,-).;-.7!9M3/<*! 8.')-&9-! 879!3/7)-&'M! 73! 28)97!-.B&B-!'878Y-.9! 8.!

7M-!.3783.!32!A&)78'8A&783.!&.*!7M-.!&9(!7M-;!73!F-!A&)7!32!87C!

\#0#,3':$$
LM-!Q)--(!B3,-).;-.7!9M3/<*!-;AM&98Y-!/A3.!7M-!23/.*&783.!32! 8.7-)&'78,-!-[

B3,-).&.'-0!F-'&/9-!87!G8<<!&<<3G!23)!A3<878'&<!97&F8<87H0!F-77-)!A3<8'8-90!-22-'78,-!9-),8'-90!

7)&.9A&)-.'H!&.*!'878Y-.!-.B&B-;-.7!73!&.!8.'</98,-!8.23);&783.!93'8-7HC!

:*)%&=&(*%&#+! :*)%&=&(*%#)-!
E#D4)+*+=4!

8&C&%*,!
:*)%&=&(*%&#+!
.+&%&*%&D4$!

:*)%&=&(*%&#+!
;#''A+&=*%&#+!

?%)*%4C-!
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7"1/(/6,1)=(,>/1/(2)

+9! &<)-&*H! ;-.783.-*! 8.! 6M&A7-)! J0! &<8-.&783.! '&/9-9! 7M-! 23);&783.! 32! B)3/A!

8*-.7878-9C! LM/90! 82! '878Y-.! -I'</983.! 2)3;! A3<878'&<! *-'8983.[;&(8.B! )-9/<79! 73! 8*-.787H!

B)3/A90!)8379!&.*!.&783.&<!7/)F/<-.'-a!7M-.!&!7G3`G&H!B3,-).;-.7['878Y-.!)-<&783.9M8A!

G3/<*! 98B.828'&.7<H! &<<-,8&7-! 7M-! '3.97&.7! A3<878'&<! 7/);38<C! LM-! A)3;3783.! 32! &'78,-!

'878Y-.9M8A!&.*!')3G*93/)'8.B!F37M!322<8.-!&.*!3.<8.-!&)-!/<78;&7-!'3;A3.-.79!73G&)*9!

7M-!8;A)3,-;-.7!32!.&783.&<!B3,-).&.'-0!B)3G7M!&.*!8*-.787HC!!

7"1/62)',?/&5)

?[B3,-).&.'-! A)3,8*-9! 7M-! 9A&'-! 23)! *-'8983.! [! ;&(8.B! /A3.! A3<8'8-9! 7M&7!

'3.'-).! '878Y-.9! &.*! 7M-! A/F<8'! B33*0! G87M! M3<8978'! A&)78'8A&783.C! %-3A<-! 3)! -.7878-9!

8.7-)-97-*! 8.! '-)7&8.! A3<8'H! &)-&9! '&.! &''-99! )-<-,&.7! 8.23);&783.! &.*! 7M-! M&,-! 7M-!

&F8<87H!73!9M&A-!7M-!28.&<!A3<8'H!'3.7)8F/78.B!73!F-77-)!B3,-).&.'-!&.*!<&G9!7M&7!)-2<-'7!

/A3.!7M-!.--*9!32!7M-!A-3A<-C!^Z-))80!4$"$_!

@$%#/6$=),&.);%,&=+,%$&62)

E87M8.! 7M-! 2)&;-G3)(! 32! -[B3,-).&.'-0! -[B3,-).;-.7! 9-),8'-9! -.M&.'-! 7M-!

A/F<8'! 322-)8.B! 73! 8;A)3,-! 7M-! '878Y-.! <82-0! &.*! )-*/'-! 7M-! '397! 32! B3,-).;-.7! G3)(!

^b-3.B0!4$$K_C!Z&97-)!&.*!'397!-22-'78,-!9-),8'-90!3A-.!B3,-).;-.7!8.878&78,-9!&.*!A/F<8'!

8.23);&783.0!G8<<! 8.')-&9-! 7)&.9A&)-.'H0! &''3/.7&F8<87H! &.*! 7)/97! ^1'S-&<! -7! &<C! 4$$R_C!

L-'M.3<3BH! 8.! 7M89! 9-.9-! &<93! '3.7)8F/7-9! 73! 7M-! A/F<8'! '3.28*-.'-0! &9! ,8)7/&<!

'3;;/.8'&783.!&.*!8.23);&783.!2)3;!7M-!B3,-).;-.7!89!'3.97&.7!^1'S-&<!-7!&<C!4$$R_C!
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*/(/A$&)B&5,5$'$&()

J.!'3.7)&97!73!7M-!3.-[G&H!2<3G!32!-[B3,-).;-.7!9-),8'-90!-[B3,-).&.'-!89!&F3/7!

;/7/&<! '3;;/.8'&783.C! ?[B3,-).&.'-! '3.'-).9! 7M-! F)-&*7M! 32! B3,-).&.'-! 9/F[

9-B;-.79! 2)3;! -<-'73)&<0! <-B89<&78,-! 73! &*;8.897)&78,-! ;&77-)9! &.*! F-H3.*C! >)B8.B!

'878Y-.9! 73! A&)78'8A&7-! 8.! *-'8983.9! 7M&7! M&,-! &.! 8;A&'7! 8.! 7M-8)! <82-! G8<<! 'M&.B-! 7M-8)!

F-M&,83)! 2)3;! A&998,-! 73! &'78,-! '878Y-.9M8A! 8.! 7M-! G8*-)! '3;;/.87H! 8.! &**8783.! 73!

A3<878'9C!Q3,-).;-.7!&.*!'3;;/.87H!A&)78'8A&783.!G8<<!8.')-&9-!7M-!9-.9-!32!F-<3.B8.B0!

;/7/&<!A/)A39-!&.*!'3;;3.!8*-.787H!&;3.B97!Q)--(9C!!

2)./P.(E:$
!

LM-!*)&GF&'(9!32!&!*8B87&<!97)&7-BH!73! 8.')-&9-!'3<<&F3)&783.!&.*! 8.'</983.!,&)H!

2)3;! 7)/97! 899/-90! 73! .&783.&<! A)83)878-90! <8;87-*! *8B87&<! <87-)&'H! 73! G-&(! 7-'M.3<3B8'&<!

8.2)&97)/'7/)-! 8.! '-)7&8.! &)-&9C! +.37M-)! 3F97&'<-! 89! 7M-! 9M827! 32! '878Y-.! ;-.7&<87H0!

-9A-'8&<<H! 32! *8B87&<! 8;8B)&.790! 73! /9-! &! .-G! 9-),8'-! &.*! 2&;8<8&)8Y-! G87M! 93;-GM&7!

'3;A<-I!A)3'-99-90!GM-.!7M-H!&)-!'3.23)7&F<-!/98.B!&.37M-)!9H97-;!&<)-&*HC!

;%0=()

V-9A87-! 7M-! '<-&)! F-.-2879! 32! &! '<39-)! B3,-).;-.7['878Y-.! )-<&783.9M8A0! /)B8.B!

Q)--(9!73!-;F)&'-!&.H!B3,-).;-.7!8.878&78,-!&7!7M-!;3;-.7!G8<<!F-!'M&<<-.B8.B!*/-!73!

7M-! <&'(! 32! <3H&<7HC! P8;87-*! 7)/97! 32! '878Y-.9! 73G&)*9! 7M-8)! B3,-).;-.7! 89! &! B-.-)&<!

AM-.3;-.3.! 3,-)! 7M-! '3/)9-! 32! 7M-! <&97! 23/)! *-'&*-9! ^%/7.&;0! 4$$$_! 7M&7! M&9! &<93!

F--.!&77)8F/7-*!73!7M-!&F9-.'-!32!A&)78'8A&783.!-.B&B-;-.7!^S3))890!"UUU_C!!
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L)/97! 899/-9! &<93! 3''/)! &;3.B! '878Y-.9! F-'&/9-! 32! 3.<8.-! 9&2-7H! &.*! A)8,&'H!

7M)-&79!&.*!7M&7!;8BM7!&<93!F-!9-)83/9!*)&GF&'(!23)!A-3A<-!73!-.B&B-!G87M!B3,-).;-.7!

*8B87&<!A<&723);9C!^>)F&.!-7!&<C!4$$$_!

C,(/"&,1)7%/"%/(/$=)

6/))-.7<H! 7M-! A3<878'&<! &77-.783.! 89! 23'/9-*! 3.! 7M-! 28.&.'8&<! *-F7! )-97)/'7/)8.B!

)&7M-)!7M&.!7M-! 8;A3)7&.'-!32!-[B3,-).&.'-C!13)-3,-)0!98.'-!7M-!'3/.7)H!-.7-)-*!7M-!

-'3.3;8'!*-&*<3'(0!&<<!-[B3,-).;-.70!*8B87&<!<87-)&'H!&.*!F)3&*F&.*!.-7G3)(!-IA&.983.!

-223)79! G-)-! A397A3.-*! 73! 4$"R0! 98.'-! 9A-.*8.B! ;3.-H! 3.! 7-'M.8'&<! 8.2)&97)/'7/)-!

9--;9!28.&.'8&<<H!&.*!97)&7-B8'&<<H!/.)-&<8978'!&7!7M-!;3;-.7C!!!

:/5/(,1)D/($%,62)

1&.H!'878Y-.9! <&'(!*8B87&<! 9(8<<9!&.*!-,-.!7M3/BM!7M-H!;8BM7!M&,-!&''-99! 73! 7M-!

8.7-).-7! 7M-8)! '3;A-7-.'-!;8BM7!.37!&<<3G! 7M-;!73!/78<8Y-! 7M-!322-)-*!A/F<8'! 9-),8'-9C!

+.37M-)!9'-.&)83!89!7M&7!'878Y-.9!;&H!.37!F-!&G&)-!32!7M-!&,&8<&F<-!3A783.90!3)!-,-.!7M-H!

;8BM7!.37!F-!-&B-)! 73!/9-!.-G!;-*8&!'M&..-<9! 23)! 9/'M!A/)A39-9! ^W&.V-/)9-.!-7!&<C0!

4$$Ra! \)&.*7G-8.-)! -7! &<C0! 4$"$_C! X-.'-0! 7M-! A)83)87H! 89! .37! &! )3F/97! 7-'M.3<3B8'&<!

8.2)&97)/'7/)-0!F/7!7M-!8.')-&9-!32!*8B87&<!<87-)&'H!&;3.B!Q)--(9C!

;$6<&"1"5/6,1)-&8%,=(%06(0%$)

Q)--'-!89!2&)!F-M8.*!879!?>!A--)9!8.!7-);9!32!G8)-<-99!\)3&*F&.*0!&.*!M3/9-M3<*9!

'3.78./-!73!;&8.<H!3A-)&7-!G87M!V:P!J.7-).-7!'3..-'783.90!<-&,8.B!&!<&)B-!A-)'-.7!32!7M-!

A3A/<&783.!*89'3..-'7-*!*-9A87-!7M-!78;-0!;3.-H!&.*!-223)7!A/7! 8.!7M89!A)3]-'7!93! 2&)C!

L-<-AM3.H! 3.! 7M-! 37M-)! M&.*! 89! G-<<! *-,-<3A-*C! J.! A)-9-.70! 7M-! ;3F8<-! 7-<-AM3.-!
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;&)(-7! 89! /.*-)B38.B! &! ')8989! -.'3/.7-)8.B! 98B.828'&.7! )-,-./-! <399-9! */-! 73! 8.7-.9-!

'3;A-78783.!7M&7!<3G-)-*!7-<-AM3.H!A)8'-9!B)-&7<HC!$

13)-3,-)0! Q)--'-! M&9! ,-)H! <8;87-*! &/7M3)87H! 3,-)! 7M-! 7-<-'3;;/.8'&783.!

'3;A&.8-9a!4K!&.*!7M89!;&(-9!7M-!;&)(-7!*3;8.&78.B!'&))8-)9!NL?0!W3*&23.-!&.*!E8.*!

98B.828'&.7!A3G-)!M3<*-)90!&9!87!G3/<*!.37!F-!8;A3998F<-!82!&<<!3)!-87M-)!3.-!32!7M39-!G-.7!

3.!&!97)8(-!&.*!<-27!7M-!'3/.7)H!8.!8.23);&783.!*&)(.-99C!!

!"##$%&'()&"%*+),()-./!
b/97!&!98;A<-!Q33B<-!9-&)'M! 23)!"M25(2$*7! 8-5!Q5$$,$:!F)8.B9!/A!;3)-!7M&.!4$$!

;8<<83.! )-9/<790! 7M-! B)&.*! ;&]3)87H! 32! GM8'M! &AA)3&'M! 28.&.'8&<! 899/-9C! LM89! )-9-&)'M!

8<</97)&7-*!M3G!&!'M&.B-!8.!7M-!3,-)&<<!B3,-).&.'-!;3*-<!89!)-d/8987-!23)!7M-!)-93</783.!

32!7M-!.&783.&<!A)3F<-;90!8.'</*8.B!7M-!289'&<!)-23);C!S3G!89!7M-!78;-!73!'M&.B-!7M-!2&'-!

32! Q)--(! A3<878'9! FH! -.M&.'8.B! &.*! A)3;378.B! 7M-! -I8978.B! -[B3,-).&.'-! 9H97-;! 73!

8.')-&9-!'878Y-.!A&)78'8A&783.C!

+<7M3/BM!7M-!/<78;&7-!3F]-'78,-!32!7M89!A&A-)!89!73!&*,89-!3.!7M-!*-,-<3A;-.7!32!

63*-Z3)Q)--'-C3)B0! &! A<&723);! 73! -.&F<-! '878Y-.9! 73! )-A3)7! '3))/A783.! &.*! 8.')-&9-!

7)&.9A&)-.'H0!<-,-)&B8.B!7M89!8.878&78,-!;/97!F-!F&9-*!3.!&!93<8*!'3;;/.8'&783.!97)&7-BH!

-*/'&78.B!'878Y-.9!&F3/7!7M-!A&)78'8A&783.!F-.-28790!GM&7!73!-IA-'7!&.*!7M-!G&H9!A-3A<-!

'&.!B-7!8.,3<,-*C!!

J.!&''3)*&.'-!G87M!b3M.!\-).322e9!%N:L!93'8&<!97)&7-BH!;-7M3*0!23/)!;&8.!&)-&9!

G8<<!F-!*89'/99-*!8.!7M89!9-'783.0!73!*-98B.!7M-!'3;;/.8'&783.!97)&7-BH!7M&7!G8<<!7&(-!-[

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
NQ!Y04!'*6#)&%-!#G!=#''#+!=*))&4)$!*)4!()&D*%4!/&%0!%04!4@=4(%&#+!#G!gY[!/0&=0!&$!MOm!C#D4)+'4+%!#/+43L!Y04!
>4,,4+&=!Y4,4=#''A+&=*%&#+$!*+3!:#$%!;#''&$$&#+!U[[YYV!&$!%04!&+34(4+34+%!4+%&%-!&+!=0*)C4!#G!)4$#,D&+C!*+3!
)4CA,*%&+C!'*)14%!=#'(4%&%&#+!&$$A4$!*+3!0*$!+#!(#/4)!#D4)!%04!Y4,4=#''A+&=*%&#+!'*)14%!4&%04)L!
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B3,-).&.'-!73!7M-!.-I7!<-,-<!8.!Q)--'-@!7M-!A-3A<-0!7M-!3F]-'78,-0!7M-!97)&7-BH0!&.*!7M-!

7-'M.3<3BH!73!A)3;37-!7M-!8.878&78,-!8.!7M-!'3;;/.87HC!

LM-!3,-)&)'M8.B!&8;!32!7M89!93'8&<!97)&7-BH!89!73!&99897!7M-!Q)--(!B3,-).;-.7!73!

8;A<-;-.7! 7-'M.3<3BH! &')399!*822-)-.7!*89'8A<8.-9! &.*! &;-<83)&7-! 879! )-<&783.9M8A!G87M!

7M-! Q)--(! A-3A<-C! Z3)! 7M-! 97)&7-BH! 73! F-! -22-'78,-! 87! 89! 8;A-)&78,-! 73! 97&)7! FH!

/.*-)97&.*8.B! 7M-! .--*9! &.*! '&A&'878-9! 32!Q)--(90! 9-7! )-&<8978'! 3F]-'78,-90! &.*!*-98B.!

7M-! A8<<&)9! &''3)*8.B<HC! LM-! d/-9783.! 89! .37!GM&7! 7M-!Q)--(! B3,-).;-.7!;/97! *30! F/7!

GM&7!.--*9!73!F-!&''3;A<89M-*!B8,-.!7M-!2&'79!3.!7M-!B)3/.*C!

7#+4&#$
+''3)*8.B! 73! )-9-&)'M!3.!?>!&.*!Q)--(!97&78978'! )-A3)79! 7M&7!G&9!'3;A<-7-*! 8.!

V-'-;F-)! 4$"40! 7M-! 23<<3G8.B! '3.*8783.9! *-28.-! 7M-! 3/7<33(! 32! Q)--(9! 73G&)*9!

7-'M.3<3BH!&.*!7M-!J.7-).-7@!

• =5o!32!Q)--(9!.-,-)!/9-*!7M-!J.7-).-70!

• J.7-.9-!/9&B-!B&A!F-7G--.!*8B87&<!8;;8B)&.79!&.*!.&78,-90!

• LM-!J.7-).-7!89!;&8.<H!/9-*!&9!&!9-&)'M!-.B8.-0!

• V:P!'3..-'783.9!A)-,&8<!GM8<-!\)3&*F&.*!89!&,&8<&F<-!8.!<&)B-!'878-90!&.*!

• :;&)7!AM3.-9!&.*!7&F<-79!M&,-!&!M8BM!;&)(-7!A-.-7)&783.C!

EFG)"8)!%$$?=)&$#$%)0=$.)(<$)-&($%&$()
P33(8.B!&7!7M-!?/)397&7!)-A3)7!3.!J.7-).-7!/9-!8.!M3/9-M3<*9!&.*!FH!8.*8,8*/&<9!

8.!4$""0!7M-!J.7-).-7!/9-)9!&')399!7M-!4K!?>!'3/.7)8-9!)-&'M-*!KOo!3.!&.!&../&<!F&989C!

X3G-,-)0!7M-!9&;-!)-A3)7!8.*8'&7-9!7M&7!J.7-).-7!/9-)9!8.!Q)--'-!&)-!98B.828'&.7<H!<3G-)!

7M&.! 7M-! ?>! &,-)&B-! &7! 5OoC! EM&7! 89! 97)8(8.B! 89! 7M&7! Q)--'-! M&9! 7M-! O)*! <&)B-97!
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A-)'-.7&B-! ^=5o_!32! '878Y-.9! 7M&7!M&,-!.-,-)!/9-*! 7M-! J.7-).-7! ^+AA-.*8I!O0! Z8B/)-!"_!

GM8<-!7M-!?>!.3.[/9-)!&,-)&B-!89!3.<H!4=oC!

?,-.!7M3/BM!7M-!A-)'-.7&B-!32! J.7-).-7!/9-! 8.!Q)--'-!M&9!)&A8*<H!-,3<,-*!3,-)!

7M-!A&97!*-'&*-! ^Z8B/)-!K_0! 7M-)-! 89! 978<<!&! <37!32!G3)(! 73!F-!*3.-!/.78<! 7M-!;&]3)87H!32!

Q)--(9!F-'3;-!'3;A-7-.7!73!A&)78'8A&7-!&.*!/78<8Y-!7M-!)&.B-!32!B3,-).;-.7!9-),8'-9!8.!

A<&'-!3)!73!F-!')-&7-*C!!

:3/)'-@!?/)397&7!

+.37M-)!899/-!7M&7!;/97!F-!.37-*!89!7M&7!3.<H!OKo!&)-!-,-)H*&H!/9-)90!GM8<-!5Oo!

/9-!87!7M)3/BM3/7!&!H-&)!^Z8B/)-!R_C!:/'M!&'78,87H!89!.37!9&7892&'73)H!73!9/BB-97!7M&7!5Oo!

32! Q)--(9! G3/<*! /78<8Y-! 73! -[B3,-).;-.7! 8.878&78,-9! 8.! A<&'-! 3)! 73! F-! ')-&7-*C! J7! 89!

A3998F<-!F/7!.37!<8(-<HC!!

?#A)=4W![A)#$%*%!

-&($&=$)0=,5$)5,+)>$(H$$&)./5/(,1)/''/5%,&(=),&.)&,(/#$=)
Z/)7M-);3)-0! <8(-! 8.! -,-)H! 37M-)! '3/.7)H0! 8.! Q)--'-! *-;3B)&AM8'9! <8(-! &B-0!

-*/'&783.!<-,-<!&.*!B-.*-)!;&77-)!8.!*8B87&<! <87-)&'HC!+!4$""!&.&<H989!2)3;!7M-!X-<<-.8'!

:7&78978'&<!+/7M3)87H!^?P:L+L_!3.!7M-!'3;A/7-)!&.*!J.7-).-7!/9-!A-)!&B-!B)3/A9!,-)828-9!

7M-! *8B87&<! *8,8*-! &9! H3/.B-)! A3A/<&783.9! 3)! h*8B87&<! .&78,-9i! 7-.*! 73! F-! 98B.828'&.7<H!

;3)-!&'78,-! 7M&.!3<*-)!B-.-)&783.9!(.3G.!&9!h*8B87&<! 8;;8B)&.79i! ^+AA-.*8I!O0!Z8B/)-!

%38B)#$_C$$>##E&6$<0'#)0#'$`:.8#$a$30$I)##(#$,)+5$JbbL$'+$JbFF$

JbbL$ JbbN$ JbbU$ JbbT$ Jbb_$ Jbbc$ JbbS$ JbFb$ JbFF$

FN$ F_$ Fc$ JL$ Jc$ LL$ Lc$ NF$ N_$

".15$)!78!!9*+)$*)+!:,(1)!+&'),!.*!0$))6)!.*!;!(,!#<!=>??!

@4)$&!A(&! @4)$&!B))C! B.+3.*!D!E#*+3,! B.+3.*!?=!E#*+3,! F)4)$!:,)/!

DG! HG! I=! ID! HI!
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4_C!LM89!7)-.*!89!'3.9897-.7!G87M!?>!97&78978'9C!13)-3,-)0!7M-!;397!&'78,-!J.7-).-7!/9-)9!

&)-!7M39-!8.!7M-!&B-!B)3/A!32!45[O=0!GM8'M!&)-!&<;397!O$o!32!7M-!737&<!J.7-).-7!/9-)9!8.!

7M-!'3/.7)HC!S37!9/)A)898.B<H!7M-!-*/'&7-*!A3A/<&783.!'3.98979!=5C#o!32!7M-!&'78,-!/9-)9!

GM8<-!7M-!.3.[3)!<3G-)!-*/'&7-*!&)-!3.<H!"4C5oC!+.37M-)!8.7-)-978.B!97&78978'!;-&9/)-!

8.*8'&7-9! 7M&7! ;&<-9! &)-! ;3)-! &'78,-! J.7-).-7! /9-)9! ^54C=o_! 7M&.! 2-;&<-9! ^=KC#o_C!

1/7/&<<H! 7M-9-! 7)-.*9! 32! M8BM<H! -*/'&7-*! 8.*8,8*/&<9! &.*!;3)-! &'78,-!;&<-! /9-)9! &)-!

'3.9897-.7!G87M!7M-!?>C!!

;<$)-&($%&$()/=)',/&12)0=$.),=),)=$,%6<)$&5/&$)
! 1397!Q)--(9!/9-! 7M-! J.7-).-7! 23)! 8.23);&783.! 9-&)'M-9! &7! &! )&7-! 32! K=CUo!&.*!

.-G9! )-&*8.B! &7! K4CUoC! N7M-)! &'78,878-9! 8.'</*-@! M-&<7M! &.*! 287.-99! 9-),8'-9! ^5RC5o_0!

93'8&<! ;-*8&! .-7G3)(8.B! ^5=COo_0! 3.<8.-! -.'H'<3A-*8&90! 8.23);&783.! 3.! -*/'&783.!

^OUCOo_0! 3.<8.-! '&<<8.B! ^O"CRo_0! 3.<8.-! 'M&778.B! &.*! '3;;-.78.B! ^4RCRo_0! 9327G&)-!

^4#C4o_0! ]3F!9-&)'M! ^45o_0!-[F&.(8.B! ^"#C#o_0!A&)78'8A&783.! 73!3.<8.-!B3,-).;-.7!A3<<9!

^UC#o_0! 3.<8.-! '3/)9-9! ^KCOo_0! &.*! -['3;;-)'-! ^=C5o_C! 63.98*-)8.B! 7M-! <&)B-97! /9-)!

A3A/<&783.! 8.!Q)--'-!)&.B-9!F-7G--.!7M-!&B-9!32!"#!&.*!O=0! 87! 89!.3!9/)A)89-! 7M&7! 7M-!

;397!,8987-*!987-9!&)-!Z&'-F33(0!Q33B<-0!&.*!f3/L/F-C!

! EM8<-!h*8B87&<!.&78,-9i!*3;8.&7-! <&)B-!A-)'-.7! J.7-).-7!/9&B-0!&''3)*8.B!73!7M-!

;-7)8'9! G-! '&.! 9--! &! B)3G8.B! &'78,87H! &')399! ,&)83/9! 9-'73)9! 7M&7! 322-)! 93;-! (8.*! 32!

F-.-287!73!7M-!/9-)C!LM&7!8.'</*-9!8.23);&783.0!'3;;/.8'&783.0!3)!2&97-)!7)&.9&'783.9!23)!

-I&;A<-C! J7! 89! B33*! 73! 9--! 7M&7!Q)--(9!M&,-! 9<3G<H! 97&)7-*! 73!F-'3;-!&'78,-! 8.!A/F<8'!

;&77-)9!3.<8.-!&.*!9M827!2)3;!A&998,-!73!&'78,-!J.7-).-7!/9-C!J.!2&'70!4$""!G&9!7M-!28)97!

78;-!7M89!,&)8&F<-!G&9!;-&9/)-*0!&.*!9M3G9!7M&7!Q)--(9!F-'&;-!;3)-!9-.9878,-!73G&)*!

B3,-).;-.7!*-'8983.[;&(8.BC!
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:@D)6"&&$6(/"&=)+%$#,/1)H</1$)I%",.>,&.)/=),#,/1,>1$)/&)1,%5$)6/(/$=))
LM-!-I8978.B!<87-)&7/)-!A38.79!73!&!./;F-)!32!B3,-).;-.7!-223)79!8.!-&)<H!4$$$!73!

8.')-&9-! '3..-'78,87H! 8.! Q)--'-0! ;&8.<H! ,8&! 7M-! J.23);&783.! L-'M.3<3BH! 63;;877--!

3A-)&78.B! /.*-)! 7M-! :A-'8&<! :-')-7&)8&7! 23)! V8B87&<! %<&..8.B! &7! 7M-! Q)--(! 18.897)H! 32!

?'3.3;H! &.*! Z8.&.'-C! LM-! A<&.! G&9! 73! 23<<3G! &! =[97-A! 97)&7-BH! 73! F-'3;-! *8B87&<<H!

,8&F<-!3,-)!&!K[H-&)!M3)8Y3.!97&)78.B!2)3;!4$$#!73!4$"OC!:8.'-!7M-!'3/.7)H!-.7-)-*!7M-!

-'3.3;8'! *-&*<3'(! 7M39-! -223)79! G-)-! A397A3.-*! 73! 4$"R! 98.'-! 9A-.*8.B! 4C"! F8<<83.!

?/)39!3.!7M-!F)3&*F&.*!.-7G3)(!-IA&.983.!89!/.)-&<8978'C!L3*&H0!Q)--'-!89!2&)!F-M8.*!879!

?>! A--)90! &.*! M3/9-M3<*9! '3.78./-! 73!;&8.<H! 3A-)&7-!G87M!V:P! J.7-).-7! '3..-'783.90!

<-&,8.B! &! <&)B-! A-)'-.7! 32! 7M-! A3A/<&783.! *89'3..-'7-*! *-9A87-! 7M-! 78;-0!;3.-H! &.*!

-223)7!A/7!8.!7M89!A)3]-'7!93!2&)!^+AA-.*8I!O0!Z8B/)-!O_C!

@',%()+<"&$=),&.)(,>1$()6"'+0($%=)<,#$),)</5<)',%?$()+$&$(%,(/"&)
>.78<! )-'-.7<H!Q)--(9!&''-99-*!7M-! J.7-).-7!23);!A/F<8'!987-9! <8(-! J.7-).-7!'&2p9!

&.*!M37!9A3790!F/7!B)&*/&<<H!7M89!7-.*-.'H!89!9M8278.B!&9!M3/9-M3<*9!B-7!V:P!3)!8.!93;-!

'&9-9!F)3&*F&.*!'3..-'783.9C!X3G-,-)!GM&7!89! 8.7-)-978.B!89!7M&7!#4COo32!7M-!-I8978.B!

/9-)9! &''-99! 7M-! 8.7-).-7!3.! 7M-8)! <&A73A!3)! 7&F<-7!*-,8'-! &.*!=#C=o!/9-! 7M-8)!;3F8<-!

AM3.-9!73!9/)2!7M-!8.7-).-7!8.*8'&78.B!M8BM!*8B87&<!<87-)&'H!^+AA-.*8I!O0!Z8B/)-!=_C!!

LM89!9M827!89!.37!9/)A)898.B!GM-.!'3.98*-)8.B!7M-!;&)(-7!B)3G7M!32!9;&)7!AM3.-90!

.-7F33(90! .37-F33(9! &.*! 7&F<-79! 8.! Q)--'-C! 6-<</<&)! A-.-7)&783.! 8.! 4$""! G&9! "OUoa!

GM8'M!89!8;A)-998,-!F/7!87!89!&'7/&<<H!;/'M!<3G-)!7M&.!4$$U!GM-.!87!G&9!"R#oC!EM&7!89!

97)8(8.B! &''3)*8.B! 73! &.! &)78'<-! 8.!E8)-*!1&B&Y8.-! 8.! 4$""! 89! 7M&7! Q)--'-! )&.(9! "#7M!

&;3.B! 7M-! =4! '3/.7)8-9!G87M! 7M-! M8BM-97! 9;&)7! AM3.-! A-.-7)&783.! A-)! '&A87&C! +7! 7M-!

;3;-.70! 7M-!;3F8<-! 7-<-AM3.H!;&)(-7! 89! /.*-)B38.B! &! ')8989! -.'3/.7-)8.B! 98B.828'&.7!
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)-,-./-! <399-9! */-! 73! 8.7-.9-! '3;A-78783.! 7M&7! <3G-)-*! 7M-! 7-<-AM3.H!A)8'-9! B)-&7<HC!

T-'-.7<H! 3.-! 32! 7M-! 7M)--! A)8.'8A<-! 7-<-AM3.H! '3;A&.8-90! E8.*0! 2&'-*! 9-)83/9!

F&.()/A7'H! 899/-90! F/7! 89! F&'(! 8.! 7M-! B&;-!G3)(8.B! 3.! <3G-)!;3F8<-! F)3&*F&.*! &.*!

M8BM-)!d/&<87H!9-),8'-!322-)8.B9C!

;,%5$()4%$,)
\&9-*! 3.! 7M-! &.&<H989! 32! 7M-! Q)--(! <&.*9'&A-! &.*! 7M-! 7-'M.3<3B8'&<!

'3;A-7-.'8-9!32! 7M-!A3A/<&783.0! 87!G3/<*!F-!A)&'78'&<<H! 8;A3998F<-! 73!&**)-99! 7M-! 7M-!

GM3<-!'3/.7)H!&7!3.'-0!&.*!978)!A&)78'8A&783.!*)8,-9C!LM-!8..3,&78,-!.&7/)-!32!-<-'7)3.8'!

B3,-).&.'-!&9! 7M-!A)-9-.7!F3*H!32!G3)(!*-28.-9! 870! 8;A<8-9! 7M&7! 7M-! 28)97!A&)78'8A&73)H!

A<&723);!A8<37!89!7-97-*!8.!9;&<<-)!9'&<-!&.*0!82!9/''-992/<0!7M-.!;/.8'8A&<878-9!'&.!9M&)-!

F-97!A)&'78'-9!&')399!7M-!'3/.7)H!*-A-.*8.B!3.!7M-8)!)-93/)'-!&,&8<&F8<87HC!LM-!*-98B.!32!

*8B87&<!97)&7-BH!73!9-),-!.&783.&<!A/)A39-9![!-,-.!3.!&!9;&<<-)!9'&<-![!89!'M&<<-.B8.B!&.*!

;/97!F-!F&9-*!/A3.!A)&'78'&<!-,8*-.'-!&.*!)-A)-9-.7&78,-!'878Y-.!&77)8F/7-9C!!

+''3)*8.B!73!4$""!97&78978'90!O=COo!32!7M-!Q)--(!A3A/<&783.!<8,-*!8.!7M-!F)3&*-)!

)-B83.!32!+778(80!3/7!32!GM8'M!#$C4o!G-)-!J.7-).-7!/9-)9C!+778(8!89!*8,8*-*!8.73!23/)!;&8.!

*897)8'79@! .3)7M0! 93/7M0!G-970! &.*! '-.7)&<C! +7M-.90! 7M-! '&A87&<! 32!Q)--'-0! 89! 7M-! '-.7)&<!

*897)8'7! 32! +778(80! &.*! 89! 7M-! 8*-&<! A<&'-! 73! 7-97! A8<37! -[B3,-).&.'-! 8.878&78,-9C! LM89!

9/BB-9783.! 89! )&783.&<8Y-*! F-'&/9-! &AA)3I8;&7-<H! K5$0$$$! Q)--(9! <8,-! 8.! +7M-.90! 7M-!

*-;3B)&AM8'9! &)-! )-A)-9-.7&78,-0! 7M-! '&A87&<! 89! 7M-! ;397! 7-'M.3<3B8'&<<H! &*,&.'-*!

)-B83.!&.*!GM-)-!7M-!;&]3)87H!32!.&783.&<!9-),8'-9!&)-!<3'&7-*C!

DPd#('3@#$$
E87M! &.! /.*-)97&.*8.B! 32! GM&7! &)-! 7M-! .&783.&<! A)83)878-9! &.*! GM&7! 89! 7M-!

7-'M.3<3B8'&<! <87-)&'H!32! 7M-!Q)--(!A-3A<-0! 7M-! '3/.7)H!.--*9!&! B)&.*! '3;;/.8'&783.!
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97)&7-BH! 73! A)8;&)8<H! A)-A&)-! Q)--(! '878Y-.9! 73! F-'3;-! &'78,-! 3.<8.-0! &.*! 7M-.! 73!

8.'-.78,8Y-! 7M-;! 73! -.B&B-! 73! A&)78'8A&73)H! B3,-).&.'-! A<&723);9C! LM/90! 7M-!

B3,-).;-.7!3F]-'78,-9!8.!&!7M)--[H-&)!M3)8Y3.0!2)3;!4$"=[4$"K!9M3/<*!F-!73@!

• 63;;/.8'&7-!7M-!F-.-2879!32!A&)78'8A&783.!

• J.')-&9-!7M-!./;F-)!32!-,-)H*&H!J.7-).-7!/9-)9!FH!4$o!

• \)3&*-.!7M-!G&H9!'878Y-.9!A&)78'8A&7-!8.!B3,-).&.'-!

• 6)-&7-!&.*!A)3;37-!7M-!/9-!32!8.7-)&'78,-!J.7-).-7!A<&723);9!

• >78<8Y-!-I8978.B!7-'M.3<3BH!G87M3/7!2/)7M-)!-IA-.*87/)-!

+9! 7M-! 28-<*! )-9-&)'M! 8.*8'&7-*0! -&9-0! -228'8-.'H0!;3.873)8.B! &.*!;-.7&<87H! &)-!

9/F9-d/-.7! A8<<&)9! 7M&7! ;/97! F-! 8.*8,8*/&<<H! &.*! M3<8978'&<<H! &**)-99-*! 73! &'M8-,-! &!

,8&F<-!A&)78'8A&783.!;3*-<C!%)3B)&;9!&.*!A<&723);9!;/97!F-!-&9H!73!/9-!23)!-,-)H3.-a!

37M-)G89-! A-3A<-!G8<<! F-! *89'3/)&B-*! 73! 8.,-97! 7M-8)! 78;-! &.*! -223)7C! L3! F-! -228'8-.70!

-&'M! 8.878&78,-! ;/97! B8,-! 93;-7M8.B! 8.! )-7/).0! &! '<-&)! F-.-287! .37! .-'-99&)8<H! 73! 7M-!

8.*8,8*/&<! F/7! 73! 7M-! A/F<8'! B33*0! 73!;378,&7-! '878Y-.9! 73! -.B&B-! 8.! '&/9-9! &9! A&)7! 32!

7M-8)! *&8<H! )3/78.-C! +**8783.&<<H0! -228'8-.'H! 8;A<8-9! 7M-! 8.878&78,-9e! )-9/<79! 73! F-!

;-&9/)&F<-C!!

J.!7M-!&F9-.'-!32!;-7)8'9!;&.&B8.B!9/'M!A<&723);9!G3/<*!F-!8;A3998F<-C!1-7)8'9!

G8<<! &<<3G! 7M-! B3,-).;-.7! 73!;&(-! 97)&7-BH! &*]/97;-.79! &.*!&<93! '3;;/.8'&7-!GM&7!

M&9!F--.!&''3;A<89M-*!G87M!'878Y-.9!&7!&.H!B8,-.!A38.7C!P&97<H!&.*!;397!8;A3)7&.7<H0!7M-!

;-.7&<87H! 32! A-3A<-! 73G&)*9! A3<878'9! &.*! 7-'M.3<3BH! ;/97! 'M&.B-C! %-3A<-! ;/97!

/.*-)97&.*! 7M&7! A3<878'9! &.*! 7-'M.3<3BH! &)-! .37! 893<&7-*! &.*! M&)*! 73! &AA)3&'MC! N2!

'3/)9-0!'M&.B8.B!.3);9!89!.37!-&9H!&.*!7M&7!89!GMH!7M89!89!&!<3.B-)[7-);!3F]-'78,-C!!



! 97 

*').'#86$

*"''0&/6,($)(<$)>$&$8/(=)"8)+,%(/6/+,(/"&)
63;;/.8'&783.! 89! 7M-! (-H! '3;A3.-.7! 23)! 7M-! -97&F<89M;-.7! 32! A&)78'8A&73)H!

B3,-).&.'-C!E87M3/7! 97)&7-B8'! 3/7)-&'M! 87! G3/<*! F-! 78;-<H! 73! )&89-! &G&)-.-99! 32! 7M-!

&,&8<&F<-! 9/F[9-),8'-9! &.*! 8.878&78,-9! &')399!+7M-.9!3)! <&7-)! &')399! 7M-! '3/.7)H0! &.*! 8.!

7M-! &F9-.'-! 32! /)B-! 87! 89! /.<8(-<H! 7M&7! A-3A<-! G3/<*! -.B&B-! 3.! 7M-8)! 3G.C! L3! 8.978<<!

A&)78'8A&73)H!F-M&,83)!&.*!&*,&.'-!*8B87&<!<87-)&'H0!7M-!23<<3G8.B!;/97!F-!8;A<-;-.7-*@!

• +F3,-!&.*!F-<3G[7M-[<8.-!;&)(-78.B!'&;A&8B.9!A)3;378.B!7M-!'<-&)!F-.-2879!32!

&'78,-!'878Y-.9M8A9!&.*!)&89-!&G&)-.-99!32!9-),8'-9!&<)-&*H!8.!A<&'-0!

• N.<8.-! 8.7-)&'78,-! F&..-)90! 9/),-H9! &.*! A3<<9!;/97! F-! 3.B38.B! 73! '&A7/)-! 7M-!

'878Y-.!A/<9-!&.*!;&(-!&*]/97;-.79!&''3)*8.B<H0!&.*!

• %&)7.-)9M8A9!G87M!SQN9! 73!-.B&B-! 7M-8)!.-7G3)(! 8.!B3,-).;-.7! 8.878&78,-9!&.*!

9A)-&*!7M-!G3)*!32!;3/7MC!

LM-!F-97!G&H!73!&'M8-,-!'3<<&F3)&783.!F-7G--.!Q3,-).;-.7!&.*!7M-!A-3A<-!89!73!

')-&7-! A&)7.-)9M8A9! G87M! &<)-&*H! -97&F<89M-*! '3;;/.87H! 8.878&78,-9! 73! 8.')-&9-! 7M-8)!

-.B&B-;-.7! &.*! ,&<8*&7-! 7M-8)! '3/)9-! 32! &'783.C! +9! &! ;&77-)! 32! 2&'70! B3,-).;-.79!

-<9-GM-)-! &<)-&*H! 97&)7-*! 73! )-'3B.8Y-! A37-.78&<! 8.! 7M89! 9-'73)! &.*! 9/'M! '3<<&F3)&78,-!

A)3B)&;9!M&,-!&<)-&*H!F--.!-97&F<89M-*!!^b3'M/;!-7!&<C!4$$5_C!

J2!7M-!'&;A&8B.!89!'3.9897-.7!&.*!7M-!A)3;37-*!8.878&78,-9!&)-!7&)B-7-*!73!;--7!

7M-! .--*9! 32! Q)--(9! 7M-.! A&)78'8A&73)H! B3,-).&.'-! G8<<! 2-&98F<-C! LM-! A&)78'8A&783.!

A)3;3783.&<! &'78,87H! G8<<! &<93! &77)&'7! 7M-! ;-*8&! &77-.783.0! GM8'M! G8<<! )-8.23)'-! 7M-!

B3,-).;-.7!-223)7!&')399!7M-!A/F<8'C!S3.-7M-<-990!87!;/97!F-!'<&)828-*!7M&7!A&)78'8A&783.!

89!.37!&!;-&.!73!;&.8A/<&7-!7M-!A/F<8'!G8<<0!F/7!&!G&H!73!&99897!879!-IA)-9983.!&.*!&*]/97!
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7M-! .&783.&<! &B-.*&! &''3)*8.B<HC! LM-! B3,-).;-.7! .--*9! 73! <897-.! &.*! 8.7-)&'7! G87M!

'878Y-.9!&.*!87!89!')/'8&<!73!*-;3.97)&7-!7M89!8.7-.783.C!

-&6%$,=$)(<$)&0'>$%)"8)$#$%2.,2)-&($%&$()0=$%=)>2)JKG)
Q8,-.! 7M-! '3.97&.7! B)3G7M! )&7-! 32! J.7-).-7! /9-)9! ^Z8B/)-! K0! ACU5_! 3.-! G3/<*!

&99/;-!7M89!9M3/<*!.37!F-!M&)*!73!&'M8-,-C!\/7!8.*--*!87!89!F-'&/9-!GM&7!;&7-)9!89!7M-!

7HA-!&.*!2)-d/-.'H!32!/9-C!LM-!;&8.!)-&93.9!GMH!A-3A<-!'M339-!.37!73!/9-!7M-!J.7-).-7!

&)-! 7G3@! ! P&'(! 32! 9(8<<9! &.*! 8.7-)-97C! 6397! 32! -d/8A;-.7! &.*! &''-99! 23<<3G0! GM8<-! 7M-!

&F9-.'-! 32! F)3&*F&.*! 89! FH! 2&)! 7M-! <-&97! 8;A3)7&.7! &''3)*8.B! 73! ?P:L+L! ;-7)8'9C! L3!

8.')-&9-!7M-!./;F-)!32!*&8<H!/9-)9!2)3;!OKo!73!5Ko!7M-!23<<3G8.B!;/97!F-!&**)-99-*@!

• J.'-.78,-9!23)!7M-!*-,-<3A;-.7!32!*8B87&<!9(8<<90!!

• +G&)-.-99!32!J.7-).-7!A37-.78&<0!&.*!

• Z&,3)&F<-!)&7-9!23)!-I8978.B!&.*!.-G!J.7-).-7!'3..-'783.!&.*!-d/8A;-.7C!

I%",.$&)(<$)H,2=)6/(/A$&=)+,%(/6/+,($)/&)5"#$%&,&6$)
! %)3,8*-*! 7M&7! =5o! 32! Q)--(9! .-,-)! /9-*! 7M-! J.7-).-70! F/8<*8.B! &! 97)&7-BH! 73!

2397-)!A&)78'8A&783.!*-A-.*8.B!3.<H!3.!7M-!J.7-).-7!G3/<*!3F,83/9<H!F-!8.-228'8-.70!&9!87!

G3/<*!&/73;&78'&<<H!-I'</*-!M&<2!.&783.&<9C!Q8,-.!7M89!97)&7-BH!89!7&8<3)!;&*-!23)!+7M-.90!

7M-!)&783!32!.3.[/9-)9! 89!*-28.87-<H! <3G-)!F/7!978<<!98B.828'&.7C!LM/90!73!&**)-99!A37-.78&<!

8.-d/&<878-9! &.*! -.9/)-! ;&I8;/;! A&)78'8A&783.! 3AA3)7/.87H0! 7M-! B3,-).;-.7! ;/97!

8.7)3*/'-!;-&9/)&F<-!&<7-).&78,-9!73!7M-!J.7-).-70!8.'</*8.B@!

• 1&99! '3;;/.8'&783.! &/73;&7-*! '&<<8.B! 9H97-;! A)3,8*8.B! 8.23);&783.! &.*!

'3<<-'78.B!)-9A3.9-90!

• V-'8983.!A<&723);9!GM-)-!'878Y-.9!'&.!'3.7)8F/7-!G87M!98;A<-!:1:0!!

• V-,-<3A!&AA<8'&783.9!73!9/AA3)7!;3F8<-!A&)78'8A&783.0!



! 99 

• J.7-).-7! 97&783.9! ^8C-C! 7&F<-7! '3;A/7-)9_! &7! A/F<8'! 9-),8'-! 3228'-9! 23)! '878Y-.9! 73!

/9-!/.*-)!97&22!3)!,3</.7--)!B/8*&.'-0!&.*!!

• ?;F-*!A3<<9!8.!.-G9!)-<&7-*!G-FA&B-9C!

7%"'"($)(<$)0=$)"8)/&($%,6(/#$)-&($%&$()+1,(8"%'=)
+')399! 7M-! <87-)&7/)-! 3.! ')-&78.B! 28F-)! *8B87&<! '3;;/.87H! .&783.90! 7M-! ;&8.!

d/-9783.!89!M3G!73!F)8*B-!7M-!7-'M.3<3B8'&<!B-.-)&783.!B&A!&.*!;&(-!-[A&)78'8A&783.!7M-!

.3);C! ?,-)H3.-! )-'3B.8Y-9! 7M89! 89! &! <3.B[7-);! A)3'-99! &.*! M&9! <877<-! 3)! 8.98B.828'&.7!

A)-9-.7!8;A&'70!GM8'M!'&.!F-!-I7)-;-<H!*-;378,&78.BC!Q8,-.!7M-!8.7-).&783.&<!7)-.*9!3.!

J6L! 87! 89! -99-.78&<! 73! *-A<3H! &<<! &,&8<&F<-! 7-'M.3<3B8-9! 73! &'M8-,-! A&)78'8A&73)H!

B3,-).&.'-!.3GC!:3'8&<!;-*8&!'M&..-<9!9M3/<*!F-!/9-*!73!7&)B-7!H3/.B-)!&/*8-.'-9!&.*!

8.978<<!&!'3;;/.87H!9-.9-!7M&7!G3/<*!B)&*/&<<H!;&(-!7M-;!;3)-!&'78,-C!N.!7M-!'3.7)&)H0!

9/'M!;-*8/;9!G3/<*!.37!F-!&AA-&<8.B!73!3<*-)!A3A/<&783.90!7M/9!7-<-AM3.H!&.*!;-*8&!

9M3/<*!F-!*-A<3H-*! 73! -.B&B-! 7M-;C! LM-)-23)-0! 7M-!3/7)-&'M! 97)&7-BH! '3.98979! 32! 7M-!

23<<3G8.B!&'783.9@!

• J.'-.78,-9! 23)! A-3A<-! 73! ,37-! 3.! 9A-'828'! *-'8983.90! 73! -IA)-99! 3.! &! 73A8'! 7M&7!

;&77-)9!73!7M-;!&.*!73!F-'3;-!8.,3<,-*!8.!7M-8)!'3;;/.87H0!

• ?;&8<!97)&7-BH!73!/)B-!-I8978.B!8.7-).-7!/9-)9!73!F-'3;-!&'78,-!'878Y-.90!

• :3'8&<!1-*8&!'&;A&8B.!3.!7M-!8.878&78,-90!

• :8;A<828-*!3.<8.-!A<&723);!8.7-)2&'-9!GM-)-!A-3A<-!'3/<*!<3B!8.!/98.B!7M-8)!::S!

• S&783.&<! &.*! A)8,&7-! .-G9! 97&783.9! &<8B.;-.7! `! <8,-0! A)8.70! &.*! 3.<8.-! [! 73!

A)3;37-!B3,-).;-.7!A&)78'8A&73)H!-223)79!&.*!)&89-!&G&)-.-99!&;3.B!A-3A<-!32!

&<<!&B-90!
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• Z3'/9! 3.! -*/'&783.! &.*! 7-&'M! 'M8<*)-.! &.*! 7--.&B-)9! 73! /9-! 7M-9-! 9-),8'-9! 8.!

9'M33<0!

• SQN!A&)7.-)9M8A9!73!'3;;/.8'&7-!8.878&78,-9!&.*!/)B-!A-3A<-!73!F-'3;-!&'78,-!

-87M-)!FH!A&)78'8A&78.B!3.<8.-0!,89878.B! 7M-8)!.-&)-97!6878Y-.!:-),8'-!6-.7-)! ^c?%_!

73!9--(!B/8*&.'-!3)!98;A<H!FH!/98.B!7M-8)!AM3.-!&AA<8'&783.9!3)!:1:!9-778.B90!

• V-98B.!7&8<3)!;&*-!9-;8.&)9!3.!&'78,-!'878Y-.9M8A!23)!*822-)-.7!23'/9!B)3/A90!&.*!

• 1&8.7&8.! 3.<8.-! 'M&7[)33;90! &.*! '878Y-.[9-),8'-! AM3.-! )-A)-9-.7&78,-9! GM-)-!

A-3A<-!'&.!*89'/99!<8,-!G87M!<3'&<!&/7M3)878-9C!

L(/1/A$)$M/=(/&5)($6<&"1"52)H/(<"0()80%(<$%)$M+$&./(0%$)
LM-!d/-9783.!)898.B!M-)-!89!GM-7M-)!7M-!&F9-.'-!32!\)3&*F&.*!89!&!*)&GF&'(!23)!

7M-! 8;A<-;-.7&783.! 32! A&)78'8A&73)H! B3,-).&.'-! 8.! Q)--'-C! :/)A&998.B! 7M-! 7-'M.8'&<!

8.2)&97)/'7/)-! 899/-9! 8.! 7M-! '3/.7)H! &.*! -;AM&98Y8.B! &B&8.! 3.! 7M-! A-3A<-0! )-9-&)'M!

8.*8'&7-*!7M&7!*8B87&<!<87-)&'H!89!;3)-!*8228'/<7!73!8.978<<!8.!&*/<7!A3A/<&783.9C!J.!4$$40!7M-!

S&783.&<! +'783.! %<&.! 23)! ?;A<3H;-.7! 8.! Q)--'-! F-B/.! 73! 8.7)3*/'-! J.7-).-7[F&9-*!

7)&8.8.B!;3*/<-9!73!8.')-&9-!7M-!*8B87&<!<87-)&'H!8.!&*/<79!F/7!7M-!-22-'79!32!7M-9-!-223)79!

G-)-! .37! 98B.828'&.7! 8.! -<*-)! B)3/A9C! Q8,-.! 7M89! 2&'70! 7M-! &.9G-)! 73! 7M-! d/-9783.! 89!

&F93</7-<H! .37C! ?,-.! 82! 7M-)-!G&9! &! .-7G3)(0! 7M-!;&)(-7! 89! .37! )-&*H! 73!;&I8;8Y-! 879!

/78<87HC!13)-3,-)0! 98.'-! 7M89! 89! &!*3G.98*-! 23)!A)8,&7-! 7-<-'3;!'3;A&.8-9!GM3!'M339-!

.37!73!8.,-97!8.!9/'M!*-,-<3A;-.790!7M-!B3,-).;-.7!9M3/<*!)-2)&8.!2)3;!8.,-978.B!&<93C!!

LM-!28.&.'8&<!A)39A-'79!8.!Q)--'-!<-&,-!.3!)33;!23)!M3A-!7M&7!)3F/97!\)3&*F&.*!

.-7G3)(!G8<<!F-!&'M8-,-*!G87M8.!7M-!.-I7!"$!H-&)9!&.*!7M&7!9M3/<*!.37!*89'3/)&B-!A/F<8'!

3228'8&<9!3)!'878Y-.9!&7!&<<C!L3! 8.')-&9-!J6L!97)-.B7M!&.*!')-&7-!.-G!;&)(-7!&'78,87H!G87M!



! 101 

A)8,&7-! 8.,-97;-.70! 7M-! Q3,-).;-.7! ;/97! )-;&8.! 23'/9-*! 73! 8.7-.982H! J.7-).-7! /9-!

&;3.B!'878Y-.9!&.*!7M&7!G8<<!-,-.7/&<<H!')-&7-!.-G!;&)(-7!.--*9!73!97--)!7M-!-'3.3;H!

&.*!-,-.7/&<<H!-.M&.'-!F)3&*F&.*!&''-99!8.!7M-!<3.B!)/.C!1-&.GM8<-!7M-!97)&7-BH!89!73!

F-.-287!2)3;!7M-!/9-!32!7M-!L-<-'3;!&.*!1-*8&!8.2)&97)/'7/)-9!&9!*-9')8F-*!-&)<8-)C!

!#("0+&+86$
L3! *&7-0! 7M-! Q)--(! B3,-).;-.7! M&9! 7&(-.! &! 9/F97&.78&<! &;3/.7! 32! 8.878&78,-9!

97&)78.B! 2)3;! ]38.8.B! 7M-! 3A-.! B3,-).;-.7! A&)7.-)9M8A! 73! ')-&78.B! 7M-! V8B87&<! P-&A!

W-.7/)-!6&A87&<!Z/.*C!LM-!B3,-).;-.7!&<)-&*H!;&*-!&!F)3&*F&.*!&'783.!A<&.!&.*!B&,-!

8.'-.78,-9! 73! 97/*-.79! 73! &''-99! 7M-! J.7-).-7! ^V83*39! A)3B)&;_! &.*! &<93! <&/.'M-*! &!

*8B87&<!&G&)-.-99!'&;A&8B.C!:-,-)&<!A)3]-'79!M&,-!F--.!8.878&7-*0!F/7!.3G!;397!32!7M-;!

M&,-!9<3G-*!*3G.!3)!973AA-*!F-'&/9-!32!7M-!28.&.'8&<!')8989C!!

6)&278.B!&!97)&7-BH!F&9-*!3.!-I8978.B!7-'M.3<3BH!89!A3998F<-!*-9A87-!7M-!&F9-.'-!

32! <&)B-! 9A-.*8.B! F/*B-79C! \&9-*! 3.! 7M-! *89'/99-*! B3,-).;-.7! 3F]-'78,-9! &.*!

)-9A-'78,-! 97)&7-B8-90! 7M-! /9-! 32! L-<-AM3.H0! J.7-).-7! &.*! 1-*8&! 7-'M.3<3B8-9! 89!

9/BB-97-*0! 73! A)3;37-! A&)78'8A&783.0! <-,-)&B-! 7M-! B3,-).;-.7['878Y-.! )-<&783.9! &.*!

-,-.7/&<<H!F)8.B!93'8&<!'M&.B-!8.!;/<78A<-!9-'73)9C!

;$1$+<"&2)
LM-)-! 89! M/B-! 7-<-AM3.H! B)3G7M! 8.! Q)--'-! &.*! 8.! +7M-.9C! Z3<<3G8.B! -I8978.B!

-I&;A<-9! <8(-! 7M-!P/2/L$)0! P-))$,2! 9;&)7! AM3.-! &AA<8'&783.! 8.! \3973.0! &AA<8'&783.9! 73!

&;-<83)&7-!9;&<<!899/-9!&')399!7M-!'3;;/.87H!&)-!A)3A39-*C!Q8,-.!7M-!&;3/.7!32!)8379!

)-'3)*-*!3,-)!7M-!H-&)90!87!89!)-'3;;-.*-*!73!*-,-<3A!')8989[;&AA8.B!733<!&AA9!23)!7M-!

'87H!GM-)-!A-3A<-! '&.! 8.97&.7<H! )-A3)7! )83790! 28)-90! 3)! 37M-)! ')8;-9! 73! &<-)7! &/7M3)878-9!

&.*! A)37-'7! 37M-)! '878Y-.9C! S--*<-99! 73! 9&H0! 7M-! ;-.783.-*! ')8989! ;&AA8.B! AM3.-!
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&AA<8'&783.9! G8<<! F-! <8.(-*! 73! &.! 3.<8.-! A<&723);C! 13)-3,-)0! 7M-! ;/.8'8A&<87H! 9M3/<*!

<&/.'M!&!,378.B!&AA!23)!*-'8983.9!7M&7!'3.'-).!7M-!&)-&!GM-)-!A-3A<-!'3/<*!7)&'(!&.*!

;3.873)!'/))-.7!&.*!A&97!&'78,87HC!

\-H3.*!&AA<8'&783.9!23)!9;&)7!AM3.-90!+7M-.9!;/97!'3.98*-)!7M39-!GM3!/9-!"97!

B-.-)&783.!;3F8<-!*-,8'-9!3)!3.<H!M&,-!&!<&.*<8.-!AM3.-!9-),8'-C!L3!)-&'M!&.*!-.B&B-!

7M-!3G.-)9!32!9/'M!7-<-AM3.-!9-),8'-90!-I8978.B!&AA9!&.*!3.<8.-!A<&723);9!;/97!<8.(!73!

7-I7! ;-99&B-! 9-),-)9! &.*! A)3'-99! 7-I79! &9! J.7-).-7! F&9-*! -.7)8-9C! +! F&9-! '&9-!

7-'M.3<3BH!89!H0;(;/+/0!GM8'M!'&.!)-'-8,-!&.*!A)3'-99!:1:0!11:0!&.*!-;&8<!&9!82!7M-H!

G-)-!32!9&;-!.&7/)-C!!

Z3)! 7M39-! GM3! *3! .37! /9-! ;3F8<-! *-,8'-90! /9/&<<H! 7M-! &B-! B)3/A! 32! #5m0! &.!

&/73;&7-*!7-<-AM3.-!9H97-;!9M3/<*!F-!-97&F<89M-*!73!322-)!A&)78'8A&783.!3AA3)7/.87H!73!

&<<!/9-)9!3.!7M-8)!'3;;/.87H!*-'8983.9!&.*!8.23);&783.!3.!7M-8)!.-8BMF3)M33*C!+!B)-&7!

733<!89!N)$P(%%U-1!GM8'M!2&'8<87&7-9!8.23);&783.!'3;;/.8'&783.!&.*!)-9A3.9-!)-'3)*8.B!

8.97&.7<HC!!

L-<-'3;!'3;A&.8-9!A)3,8*-!F37M!7-<-AM3.-!&.*!J.7-).-7!9-),8'-!8.!7M-!'3/.7)H0!

8.! 7M-! 23);! 32! 25/.%$T.%(7! A)3*/'7! 322-)8.B! 8.'</*8.B! <&.*<8.-0!;3F8<-0! &.*! J.7-).-7C! J2!

7-<-'3;! '3;A&.8-9!G-)-! 73! '/7! 7M-8)! 9-),8'-! 7M-! .-7G3)(!G3/<*! F-! .3.[-I897-.7! &.*!

7M&7!89!&!9-)83/9!899/-C!N.!7M-!37M-)!M&.*0!7-<-'3;!'3;A&.8-9!8.!7M-8)!-223)7!73!8.')-&9-!

)-,-./-9! &8;! 73! 9-<<! ;3)-! ;3F8<-! &.*! V:P! J.7-).-70! GM8'M! B)&*/&<<H! 8.')-&9-9! 7M-!

3,-)&<<!'3..-'78,87HC!6<39-!'3<<&F3)&783.!G87M!7-<-'3;!'3;A&.8-9!G8<<!F-!&**-*!,&</-!23)!

7M-!A)3;3783.!32!A&)78'8A&783.!&9!G-<<!&9!'3;A&.H!)-,-./-9C!N.!&.37M-)!.37-0!9A-&(8.B!

&F3/7! 7M-! 8.7-).-7! &.*! 7-<-AM3.H! '3.7)3<! FH! A)8,&7-! '3;A&.8-9! 87!G3/<*! F-! 9;&)7! 73!
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97&)7! -IA<3)8.B!;3F8<-!;-9M!.-7G3)(9! 73!-.9/)-! '3..-'78,87H! 8.! '&9-!32!-;-)B-.'H!3)!

')8989C!!

-&($%&$()
:7-A!3.-!89!73!')-&7-!&'78,-'878Y-.CB)0!&!/9-)[2)8-.*<H!98;A<-!8.7-)2&'-!73!A397!&<<!

)-<-,&.7! 8.23);&783.!3.! 8.878&78,-9!&.*! <8.(! 87! 7M-! )-9A-'78,-!A)3]-'79C!LM89!G-F987-!G8<<!

M&,-!&!LG877-)!2--*!&.*!&!<8,-!F<3B!23)!A-3A<-!73!97&)7!*89'/9983.9!&.*!9M&)-!8.23);&783.C!

P8.(9!73!7M-!987-9!32!37M-)!SQN9!&.*!8.878&78,-9!7M&7!9/AA3)7!7M-!+7M-.9!&'78,-'878Y-.CB)!

8.'-.78,-!9M3/<*!F-!A)3,8*-*!8.!&!9-A&)&7-!7&F!73!8.')-&9-!&G&)-.-99!32!8.878&78,-9!7M&7!

A-3A<-!'&.!-.B&B-!G87M!8.!7M-8)!'3;;/.878-9C!

63*8.B!&.*!')-&78.B!<&.B/&B-!23)!.-G!&AA<8'&783.9!89!.-'-99&)H!F/7!A)3B)&;;-)9!

'&.!F-!-IA-.98,-!&.*!M&9!&<)-&*H!'397!7M-!Q)--(!B3,-).;-.7!;&.H!7M3/9&.*9!32!?/)39C!

J.!7M-!-)&!32!3A-.!93/)'-!87!89!.37!8;A3998F<-!73!M&,-!'878Y-.9!A&)78'8A&7-!&.*!')-&7-!7M-!

'M&.B-9! 8.97-&*! 32! M8)8.B! &.! -IA-)7! '3;A&.HC! 6)3G*93/)'8.B!G&9! A)3,-.! -22-'78,-! 8.!

E8(8A-*8&!&.*!J!9--!.3!)-&93.!GMH!87!G3/<*!.37!G3)(!23)!&!B3,-).;-.7!7&9(!9-7!&98*-!87!

89!23)!A&)78'8A&783.C!6)3G*93/)'8.B!*-,-<3A;-.7!32!&AA<8'&783.90!9327G&)-0!&.*!G-F987-!

A&B-9!23)!&!A/F<8'!A/)A39-!87!7M-!F-97!G&H!7-'M.3<3BH!'&.!F)8.B!A-3A<-!&.*!B3,-).;-.7!

73B-7M-)!&.*!'3<<&F3)&7-C!LM89!3AA3)7/.87H!'&.!F-!'3;;/.8'&7-*!&9!&!'3;A-78783.! 23)!

&.!&G&)*C! P8,8.B! 8.!&!;&7-)8&<!G3)<*! 87! 89! &;&Y8.B!M3G!;&.H! 7M8.B9!A-3A<-!*3! 23)! 7M-!

B<3)HC!+<7-).&78,-<H!&!B)3/A!32! 7-'M! 9&,,H! 8.*8,8*/&<9! '&.!*)8,-! 7M89!;3,-!&.*!-*/'&7-!

37M-)9!73!A&)78'8A&7-!23<<3G8.B!7M-!97-A9!32!63*-!23)!+;-)8'&C!

Z3);! &! '3;;/.8'&783.! A-)9A-'78,-! 7M-! J.7-).-7! &9! &! A<&723);! 89! &! 2&.7&978'!

;&)(-78.B! '&.,&9! &.*! 7M-)-23)-! +7M-.9! 9M3/<*! <33(! 8.73! &*,-)7898.B! &'78,-'878Y-.CB)!

*8B87&<!F&..-)9!&')399!879!-[9-),8'-9!&.*!3228'8&<!A&B-9C!LM-!F&..-)9!9M3/<*!F-!8.7-)&'78,-!
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/)B8.B! 987-!,89873)9! 73!'<8'(!3.! 7M-;!&.*! <-&).!;3)-C! J.23);&783.!;/97!F-!'3.'89-!&.*!

7M-! <&.B/&B-! 98;A<-C! Z&8<8.B! 73! '&A7/)-! 7M-! &77-.783.! 7M-! 28)97! 78;-!G8<<! A397A3.-! 7M-!

;-.7&<87H!&.*!F-M&,83)&<!'M&.B-!32!'878Y-.9C!+A&)7!2)3;!3.<8.-!;&)(-78.B!-;AM&989!89!32!

'3/)9-!3.!3.<8.-!93'8&<!.-7G3)(8.B!A<&723);9C!

:3'8&<!;-*8&!'&.!2397-)!&!9A&'-!23)!2&.9!&.*!23<<3G-)9!73!<-&).0!8.7-)&'7!&.*!9M&)-!

8*-&9!&.*!8.878&78,-9C!J7!89!8;A<8'87!7M&7!7M-!B3,-).;-.7!<8.(9!879!&'78,87H!73!93'8&<!;-*8&!73!

)&89-! &G&)-.-990! &9! *-;3.97)&7-*! FH! 7M-! '&9-! 32! W378Y-.! &.*! 6&/9-9! 7M&7! &'d/8)-*!

;8<<83.9!32!/9-)9!,8&!Z&'-F33(!&.*!LG877-)C!N.<8.-!A&B-!;3;-.7/;!89!.37!8.97&.7&.-3/9!

&.*!)-d/8)-9!&! <37!32!;&8.7-.&.'-!F/7!7M&7!9M3/<*!F-!&77&8.&F<-!G87M!3.-!3)! 7G3!97&22!

;-;F-)9C! >98.B! Z&'-F33(! &.*! LG877-)! '&;A&8B.9! 73! 89! 9/BB-97-*! 73! -.B&B-! *8B87&<!

.&78,-9C!+7M-.8&.9!9M3/<*!F-!8.,87-*!73!A&)78'8A&7-!FH!')-&78.B!&.*!/A<3&*8.B!7M-8)!3G.!

f3/L/F-! ,8*-3! 3.!GM&7! A&)78'8A&783.!;-&.9! 73! 7M-;C! LM-! F-97! 32! 7M-! -.7)8-9! '&.! F-!

/9-*! &9! 7M-! &*,-)7898.B! '&;A&8B.! 32! &'78,-'878Y-.CB)! &.*! <&7-)! 3.! '&.! F-! /9-*! &9!

A)3;3783.&<! A&)78'8A&783.! ;&7-)8&<! 8.! 37M-)! ;/.8'8A&<878-9! 8.! +778(8! &.*! 7M-! )-97! 32!

Q)--'-C!!

J.*-A-.*-.7!3)B&.8Y&783.9!7M&7!<33(!73!-;A3G-)!'3;;/.878-9!/98.B!;-*8&!<8(-!

+'78,-! W38'-0! 9M3/<*! F-! 8.,87-*! 73! 9/AA3)7! 7M-! 8.878&78,-! A)3,8*8.B! 3.<8.-! 7/73)8&<9! 3.!

*8B87&<! 973)H! 7-<<8.BC! :73)82HC'3;! 89! &.37M-)! 7HA-! 32! *8B87&<! 973)H7-<<8.B! &.*! 7M-)-23)-! &!

'3;A-78783.! 8*-&! 23)! 7--.&B-)9! 89! 73! ;3.873)! 3.<8.-! )-A3)78.B! 32! <3'&<! ;-*8&! 3.!

A&)78'8A&73)H!&'783.9!<8(-!7)--!A<&.78.B!&27-)!&!'&7&97)3AM8'!28)-0!&.*!;&(-!973)8-9!3/7!32!

7M-!.-G9!7M&7!G8<<!F-!-,&</&7-*!&.*!&G&)*-*!3.!&!F8[;3.7M<H!F&989C!
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N$./,)
LW!A-.-7)&783.!8.!Q)--'-!89!;3)-!7M&.!"$$o!;-&.8.B!7M&7!-,-)H!M3/9-M3<*!M&9!

&7! <-&97! 3.-! LW! 9-7C! >.<8(-! 7M-! >:0! ;397! LW! 'M&..-<9! 8.! Q)--'-! &)-! 2)--! 32! 'M&)B-!

8.')-&98.B!7M-!'M&.'-9!7M&7!7M-!;&]3)87H!32!A-3A<-!M&,-!&''-99!73!7M-!9&;-!8.23);&783.C!

LM-)-23)-!&.!&F3,-[7M-[<8.-!'&;A&8B.!A)3;378.B!M3G!A-3A<-!'&.!F-'3;-!8.,3<,-*!3.!

<3'&<!LW!&8)78;-!G3/<*!M&,-!AM-.3;-.&<! )-9/<79!&9!&<;397!-,-)H3.-!G3/<*! 9--! 87!&.*!

<-&).!;3)-!&F3/7! 87C!LM-9-!(8.*!32!&*,-)7898.B!9M3/<*!&<G&H9!F-!78BM7!73!'&<<! 23)!&'783.!

/)B8.B!'878Y-.9!73!B3!3.<8.-0!7-I70!'&<<!3)!,8987!7M-8)!.-&)-97!A/F<8'!9-),8'-!3228'-!73!<-&).!

;3)-C!LM89!&'78,87H!G3/<*!&<<3G!7M-!B3,-).;-.7!73!;-&9/)-!7M-!-22-'7!32!7M-!'&;A&8B.!

FH!7M-!./;F-)!32!'<8'(90!7-I790!'&<<9!3)!,89879!7M-)-!G-)-!*/)8.B!7M-!'&;A&8B.C!!

EM&7! 89! 8;A3)7&.7! 8.! 7M89!.&7/)-!32!&*,-)7898.B! 89!'3.78./87H!&.*!'3.9897-.'H! 73!

F-'3;-! ;3)-! 8.2</-.78&<C! +.*! 7M3/BM! LW! &8)78;-! 89! -IA-.98,-! 73! F/H! 23)! A)8,&7-!

3)B&.8Y&783.90!B3,-).;-.7!&*,-)789-;-.79!7M&7!9-),-!A/F<8'!A/)A39-9!&)-!2)--0!322-)8.B!

&.37M-)! 8.'-.78,-! 73! ')-&7-! 9/'M! '&;A&8B.C! :8;8<&)! <3B8'! &AA<8-9! 73! )&*83! &.*!

.-G9A&A-)9C!X3G-,-)0!'3;;/.8'&783.!.--*9!73!F-!;3)-!7&)B-7-*!&9!)&*83!97&783.9!&.*!

.-G9!&B-.'8-9!M&,-!,-)H!9A-'828'!&/*8-.'-9!7M/9!2)-d/-.7!)-A-78783.!;&H!F-!;3)-!/9-2/<!

8.!97&783.9!G87M!3<*-)!&/*8-.'-9!7M&7!;&H!.37!9--!7M-!'&;A&8B.9!7M&7!)/.!3.<8.-C!!

%)8.7! &*,-)789-;-.79! 9M3/<*! F-! *89A<&H-*! 8.! A/F<8'! A<&'-90! ;&B&Y8.-9! &.*!

.-G9A&A-)9!&)-!&<93!A&)7!32! 7M-!A<&.C!LM-!'&;A&8B.!;3773!9M3/<*!F-!-.B&B8.B!&9(8.B!

A-3A<-!d/-9783.90! <8(-!hGM&7!G3/<*!H3/!*3!73!;&(-!+7M-.9!F-77-)ji!&.*!hGM&7!G3/<*!

H3/!*3!73!-.B&B-!A-3A<-!8.!H3/)!'&/9-ji!-7'C!LM-!A)8.7!&*9!G8<<!&<93!'&<<!23)!&'783.!/)B8.B!

'878Y-.9! 73! 9/F;87! 7M-8)! 8*-&9! 3.<8.-0! ,8&! 7-I7! 3)! 7-<-AM3.-C!+'783.9! <8(-! 7M89! -;A3G-)!

A&)78'8A&783.!&.*!&7!7M-!9&;-!78;-!F/8<*!/A3.!7M-!'878Y-.!*8B87&<!<87-)&'H!9(8<<9C!6/)83987H!
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&.*! 8.7-)-97! '&.! 8.978<<! F-M&,83)&<! 'M&.B-! &.*! 8.878&78,-9! 7M&7! '&<<! 73! &'783.! M&,-! 9/'M!

-22-'7!&9!7M-H!-*/'&7-!/9-)9!73!7)H!.-G!7-'M.3<3B8-9C!

:/5/(,1)1/($%,62)
! 63..-'7-*!G87M! 7M89! ,8-G0! 7M-! 97)&7-BH! 73! 8.')-&9-!*8B87&<! <87-)&'H! 9M3/<*!-.7&8<!

7)&8.8.B! 9-;8.&)9! F/7! 9M3/<*! .37! )-<H! M-&,8<H! 3.! 7M-;C! P-&).8.B! 73! /9-! 7-'M.3<3BH!

9-),8'-9!89!.37!&!;&77-)!32!7M-3)H!F/7!32!A)&'78'-C!J.'-.78,-9!9/'M!&9!7M-!*-9')8F-*!3.<8.-!

'3;A-78783.9!&.*!8*-&!9M&)8.B!;8BM7!*)8,-!;3)-!&'78,87H!7M&.!A-)93.&<!*)8,-C!\H!A<&'8.B!

J.7-).-7! 97&783.9! 9/'M! &9! 7&F<-7! '3;A/7-)9! &7! A/F<8'! 9-),8'-! 3228'-9! 23)! '878Y-.9! 73! /9-!

/.*-)!97&22!3)!,3</.7--)!B/8*&.'-0!G8<<!&<93!F-!&.!-I'-<<-.7!28)97!'3.7&'7!G87M!7-'M.3<3BH!

-9A-'8&<<H!23)!h*8B87&<!8;;8B)&.79i!32!3<*-)!&B-9C!!

N.!7M-!37M-)!M&.*0!7)&8.8.B!9-9983.9!&.*!7-'M.3<3BH!)-<&7-*!'3/)9-9!&)-!8;A<8'87!

23)! H3/.B-)! B-.-)&783.9C! P8(-! -.,8)3.;-.7&<! &G&)-.-990! *8B87&<! <87-)&'H! 3/BM7! 73! 97&)7!

23);!7M-!-&)<H!97&B-9!32!<82-C!+7!7M89!97&B-!87!89!&<93!&AA)3A)8&7-!73!7-&'M!'M8<*)-.!M3G!73!

&'78,-<H! A&)78'8A&7-! 8.! B3,-).;-.7! &.*! '3;;/.87HC! Z/)7M-);3)-! 98.'-! 7M-! GM3<-!

A/)A39-!32! 7M89!;3,-! 89! 73!;&(-!93'8-7H!A&)78'8A&7-!&9!&!GM3<-0! 7M-!BBP!Q/3$!()!W-45!

'3;A/7-)!<87-)&'H!'&;A&8B.0!GM8'M!-.'3/)&B-9!3.-!'878Y-.!73!7)&8.!&.37M-)!M3G!73!/9-!

*8B87&<!A<&723);90!89!M8BM<H!)-'3;;-.*-*C!!

!

!

!

!

!
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!"#$#%&'(!"#$%&##'()*%!
<1#0'3,6308$'"#$4)+P&#5$
!

S3G!7M&7!7M-!97)&7-BH!73!A)3;37-!A&)78'8A&73)H!8.878&78,-9!8.!7M-!Q)--(!1&)(-7!89!

&)78'/<&7-*0!87!89!&AA)3A)8&7-!73!7&(-!&!97-A!2/)7M-)!&.*!&**)-99!GM&7!9M3/<*!F-!7M-!28)97!

899/-!73!F-!7&'(<-*C!\H!&!d/8'(!&99-99;-.7!32!7M-!'/))-.7!899/-9!7M-!A/F<8'!9-'73)!89!2&'-*!

G87M0! &9! *-9')8F-*! 8.! 6M&A7-)! J0! '3))/A783.! 9--;9! 73! F-! 7M-! ;397! 9-)83/9! A)3F<-;!

F-'&/9-!87!*8973)79!7)/97!&.*!8.')-&9-9!7M-!*-28'87!&.*!*89'3/)&B-9!.-G!8.,-97;-.7C!!!

+9!&!;&77-)!32!2&'70!7M-!?>!<39-9!q"4$!F8<<83.!73!'3))/A783.!-,-)H!H-&)0!&.*!&.78[

'3))/A783.!<-B89<&783.!M&9!.37!&'M8-,-*!7M-!*-98)-*!)-9/<79!73!*&7-C!LM-!%JJQ:!^%3)7/B&<0!

J7&<H0! J)-<&.*0!Q)--'-!&.*!:A&8._!M&,-!9-)83/9!*-28'879! 8.!A/F<8'!&''3/.7&F8<87HC!LM-! <8.(!

F-7G--.! '3))/A783.! &.*! 3.B38.B! 28.&.'8&<! ')8989! 89! -,8*-.7! &''3)*8.B! 73! ?5()0.(5$),7!

R)2$5)(2/-)(%9!

Q)--'-! 89! U=7M! &;3.B! "K#! )-,8-G-*! '3/.7)8-9! &.*! 7-))873)8-9! 8.! 7M-! 4$"4!

'3))/A783.! A-)'-A783.9! 8.*-IC!E87M! &! 9'3)-! 32! O#0! Q)--'-! M&9! 7M-! M8BM-97! '3))/A783.!

<-,-<!&')399!7M-!?>0!GM8'M!89!"U!A<&'-9!&27-)!\/<B&)8&0!3.-!32!7M-!<&7-97!?>!-.7)&.79C!LM-!

<&'(! 32! 7)&.9A&)-.'H! 8.! F37M! A/F<8'! &.*! A)8,&7-! 9-'73)9! 8.7-.9828-9! 7M-! -'3.3;8'! ')8989!

&.*!*89'3/)&B-9!.-G!8.,-97;-.79C!

Q)--'-!M&9!&!2&;8<H!'3.7)3<<-*!A3<878'&<!&.*!'3)A3)&7-!9'-.-C!+9!&!)-9/<7!7M-)-!89!

&! ,&B/-! <8.-! F-7G--.! '3.7)3<! &.*! 3G.-)9M8A0! &9! G-<<! &9! F-7G--.! 7M-! A/)9/87! 32! 7M-!

'3;;3.! &.*! 8.*8,8*/&<! F-.-287C! LM-! 97&7/9! d/3! <-*! Q)--(9! 73! &! 2)--! )8*-)!;-.7&<87H0!

GM-)-!'878Y-.9!)-<H!3.!A-)93.&<!'3..-'783.9!&.*!'3))/A7!)-<&783.9M8A9!23)!7M-!A/)9/87!32!

7M-8)!8.7-)-979!)&7M-)!7M&.!;-)87C!
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J.! 7M89!'<8;&7-0! 87! 89!3F,83/9! 7M&7! 7M-! )8BM79!3.! 7M-!;8.3)87H! 97&(-M3<*-)9! 8.! 7M-!

9H97-;!&)-! /.*-);8.-*! ')-&78.B! &.*! )-8.23)'8.B! &.37M-)! ,8'83/9! '8)'<-! 32! *897)/97! &.*!

*89<3H&<7H! 73G&)*9! 7M-! B3,-).;-.70! A/F<8'! 3228'8&<90! '3)A3)&783.9! &.*! '878Y-.9! &;3.B97!

7M-;9-<,-9C!

LM-!.--*!23)!93'8&<!'M&.B-!73!;8.8;8Y-!'3))/A783.!89!3F,83/9!&.*!7M-!?/)3A-&.!

63;;89983.! A)-9-.7-*! &.! &.78'3))/A783.! A<&.! 8.! V-'-;F-)! 4$"4C! X3G-,-)0! 7M89!

;-&9/)-! 2&8<9! 73! &**)-99! 7M-! <3.B97&.*8.B! A)3F<-;! 32! 8.-22-'78,-! <-B89<&78,-! A3<8'8-9C!

EM-.!8.9787/783.9!&)-!'3))/A7! 89! 87!&7! <-&97!/73A8'!73!-IA-'7!7M&7!7M39-!G8<<!9/''-992/<<H!

8;A<-;-.7!&.78['3))/A7!;-&9/)-9C!!

L)&.9A&)-.'H! 9M3/<*! F-! A/)9/-*! 2)3;! 7G3! <8.-90! 7M-! <-B89<&78,-! &.*! 7M-!

A&)78'8A&73)H0! G87M8.! 7M-! 2)&;-G3)(! 32! 7M-! B<3F&<! NA-.! Q3,-).;-.7! ;3,-C! +! <-B&<!

2)&;-G3)(!89!8.*89A-.9&F<-!M3G-,-)!7M-!8;A<-;-.7&783.!;/97!F-!9/AA3)7-*!FH!F3773;!

`!/A!'878Y-.!A&)78'8A&783.! 73!-22-'78,-<H! h;3.873)i! 7M-!-228'8-.7!3A-)&783.!32! 7M-!A/F<8'!

&.*!'3)A3)&7-!9-'73)9C!!

*B88#:'#1$D)8.03O.'3+0$*')B('B)#$$
?&)<8-)!3.0!8.!6M&A7-)!JJ0!/.*-)!63;;/.87H!A&)78'8A&783.0!87!G&9!;-.783.-*!7M&7!87!

89! 327-.! 7M-! '&9-! GM-.! 7M-! B3,-).;-.7! 8.97-&*! 32! 97&)78.B! &.! 8.878&78,-! 2)3;! 9')&7'M!

A&)7.-)9! 8.97-&*! G87M! -I8978.B! 3)B&.8Y&783.9! )/.! FH! '878Y-.9C! LM89! 89! &.! -&9H! G&H! 73!

-97&F<89M! '3<<&F3)&783.! F-7G--.! '878Y-.9! &.*! 7M-! B3,-).;-.7! &9! 7M-! 3)B&.8Y&783.!

&<)-&*H!M&9!&! 9/AA3)7!.-7G3)(! 7M&7!G8<<! F-!-&98-)! 73!F-'3;-! 8.,3<,-*C!Q8,-.! 7M-!&<93!

*-9')8F-*!-&)<8-)!8.!7M89!'M&A7-)0!<&'(!32!'878Y-.!7)/97!73!B3,-).;-.7!8.878&78,-90!87!;8BM7!

F-!F-97!73!23<<3G!7M-!A&)7.-)8.B!97)&7-BH!&7!28)97C!
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LM)3/BM! &! A&)7.-)9M8A! G87M! &! 7-&;! 32! -IA-)79! ;&.&B8.B! &.! &.78['3))/A783.!

97)&7-BH0!7M-!B3,-).;-.7!G8<<!F-.-287!2)3;!3/793/)'8.B!3.-!)-9A3.98F8<87H!73!7M-!A-3A<-!

97&H8.B! 7)/-! 73! 7M-! A&)78'8A&783.! 3F]-'78,-0! &.*! 2)3;! 7M-! &'d/898783.! 32! 9A-'8&<8Y-*!

7-'M.8'&<! -IA-)789-! 7M&7! 89! '/))-.7<H! )&)-C! LM-)-23)-0! 7M-! A)3A39-*! &.78['3))/A783.!

F/98.-99!;3*-<!8.!7M-!.-I7!A&B-9!89!*-,-<3A-*!73!F-!)/.!FH!'878Y-.90!F/7!'3/<*!-&98<H!F-!

&*]/97-*!73!F-'3;-!8.7-B)&7-*!FH!7M-!B3,-).;-.7C!

6/))-.7! 8.7-).&783.&<! &.78['3))/A783.! 8.878&78,-90! 9/'M! &9! 7M-! T-B83.&<! +.78[

63))/A783.! J.878&78,-! ^T+J_0! 7M-! %&)7.-)8.B! &B&8.97! 63))/A783.! J.878&78,-! ^%+6J_0! 7M-!

6<-&.CQ3,C\8Y!`!N?6V!+.78[63))/A783.!J.878&78,-0!3)!7M-!?/)3A-&.!63;;89983.!-223)79!73!

&**)-99!'3))/A783.!7M)3/BM3/7!7M-!?>0!*-A-.*!3.!.-G!<-B89<&783.!&.*!)-B/<&783.!GM8<-!

7M89!;-7M3*!M&9!&<)-&*H!F--.!A)3,-.! 8.-22-'78,-!&9!;-.783.-*!A)-,83/9<HC! J.!&**8783.0!

-I8978.B! ;3*-<9! *3! .37! &<<3G! 23)! '878Y-.! A&)78'8A&783.! &.*! M&,-! <8;87-*! 7-'M.3<3B8'&<!

2/.'783.9!73!-;A3G-)!7M-!'3;;/.87H!

LM-!9/BB-97-*!3)B&.8Y&783.!9M3/<*!F-!;3*-<-*!&27-)!63*-!23)!+;-)8'&!^Z8B/)-!U_!

G87M!7M-!;89983.!32!?I7)&'78,-!J.*/97)8-9!L)&.9A&)-.'H!J.878&78,-0!GM8'M!&8;9!73!8.')-&9-!

7)&.9A&)-.'H! 8.! 7M-! 7)&.9&'783.9! F-7G--.! 38<! -I7)&'78.B! '3;A&.8-9! &.*! B3,-).;-.790!

&.*!7M-!'&A&'87H!32!7M-!3.<8.-!;&AA8.B!A<&723);!>9M&M8*8!7M&7!G&9!*89'/99-*!8.!6M&A7-)!

JJC! LM-! 9/BB-97-*! 3)B&.8Y&783.! .&;-! 89! 63*-Z3)Q)--'-C3)B0! &.*! 7M-! 9-),8'-! ,&</-!

322-)8.B!G8<<! )-<H!3.! 7M-! B/8*&.'-!&.*! 9/AA3)7!32! 63*-! 23)!+;-)8'&0! &! 7-&;!32! 2827--.!

-IA-)79! 8.!A3<8'H0!'3;;/.8'&783.!&.*!A)3B)&;!*-,-<3A;-.7!^Z8B/)-!"$_0!&.*!3.!&'78,-!

'878Y-.!A&)78'8A&783.C!LM-!F-.-287!32!A&)78'8A&78.B!89!7M-!'3.7)8F/783.!73!'M&.B-!7M-!2&'-!

32!Q)--(!A3<878'9!2)3;!'3))/A7!73!9/97&8.&F<-C!!
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%B0('3+0$
63*-Z3)Q)--'-C3)B! G8<<! 23<<3G! 7M-! B/8*-<8.-9! &.*! 3F]-'78,-9! 32! 7M-! 3A-.!

B3,-).;-.7!*&7&!;3,-0!F/7!G8<<!&<93!A)3,8*-!A3<8'H!9/BB-9783.!73!7M-!B3,-).;-.7!3.!&!

)-B/<&)! F&989C! 6878Y-.9! G8<<! F-! 8.,87-*! 73! ]38.! 7M-! &.78['3))/A783.! -223)7! FH! )-A3)78.B!

'3))/A7!8.'8*-.79!&')399!9-'73)9!/98.B!7M-8)!;3F8<-0!'3;A/7-)0!3)!AM3.-C!!

63))/A7!&'783.!89!*-28.-*!&.H!987/&783.!GM-)-!&!<3'&<!3228'8&<0!-;A<3H--!3)!37M-)!

97&(-M3<*-)!)-d/-979! 23)!&.H!(8.*!32!'3;A-.9&783.! 23)! 7M-!A-)23);&.'-!32!&! 7&9(!7M&7!

G3/<*!M&,-!&!*822-)-.7!'397!37M-)G89-C!!

%38B)#$SC$;+1#$,+)$I)##(#$@:$;+1#$,+)$Q5#)3(.$

!

!LM-!*&7&!G8<<!F-!B&7M-)-*!&.*!B)3/A-*!FH!&)-&!&.*!9-'73)!&.*!G8<<!F-!A3A/<&7-*!

3.!&!M-&7-*!'3))/A783.!3.<8.-!;&AC!LM-!A3<8'H!-IA-)79!G8<<!*)&G!'3.'</983.9! 2)3;!7M-!

*&7&! &.&<H989! &.*! 9/BB-97! A3<8'8-9! 73! 'M&<<-.B-! '3))/A783.!3.! &! '&9-[FH['&9-! 9'-.&)83C!

LM-!)-9A3.9-!73!)-A3)7-*!8.'8*-.79!G3/<*!.37!F-!8;;-*8&7-!&9!87!89!.-'-99&)H!73!,-)82H!

7M-! ,&<8*87H! 32! 7M-! )-A3)79! F&9-*! 3.! ')3G*! 93/)'-*! 7)&.9A&)-.'H! *&7&! 73! -.9/)-! 2&8)!

-,&</&783.!32!)-A3)78.BC!

63*-!23)!Q)--'-! 63*-!23)!+;-)8'&!

+**)-99-9!'3))/A783.!&')399!;/<78A<-!9-'73)9! +**)-99-9!;/<78A<-!899/-9!&')399!7M-!'3;;/.87H!

LM-!&.78['3))/A783.!)-A3)78.B!;3,-!G8<<!F-!*)8,-.!

FH!&!*-*8'&7-*!7-&;!7M&7!G8<<!;3F8<8Y-!7M-!

'3;;/.87H!7M)3/BM3/7!Q)--'-!

J.878&78,-9!&)-!*)8,-.!FH!&!7-&;!32!2-<<3G9!7M&7!G3)(!

'<39-<H!G87M!9A-'828'!;/.8'8A&<!&/7M3)878-9!7M&7!

-IA)-99-*!8.7-)-97!

:3'8&<!978B;&!23)!7M39-!GM3!'M339-!.37!73!'3;A<H!

G87M!7M-!&.78['3))/A783.!;3,-!

LM-)-!89!.3!A-.&<7H!23)!7M-!97&7-9!GM3!'M39-!.37!

A&)78'8A&7-!
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LM-! 9327G&)-! *-,-<3A;-.7! 7-&;0! F-H3.*! 7M-! A<&723);! ;&8.7-.&.'-0! G8<<! F-!

G3)(8.B! 73! 9/AA3)7! 7M-! A&)7.-)! .-7G3)(! 73! ]38.! 7M-! 3A-.! B3,-).;-.7! ;3,-! ,8&! 7M-!

*-,-<3A;-.7! 32! '/973;8Y-*! A<&723);9! 23)! 7M-! 3)B&.8Y&783.9! 73! A/F<8'<H! 9M&)-! 7M-8)!

8.23);&783.!3.!7M-8)!G-F987-C!P-&*8.B!'3;A&.8-9!G8<<!F-!&AA)3&'M-*!73! ]38.!7M-!;3,-!

&.*!9-7!7M-!-I&;A<-!23)!37M-)9!73!23<<3G!&.*!]38.!7M-!3A-.!;3,-CN.!7M-!37M-)!M&.*0!7M-!

A3<8'H!-IA-)790! 8.!&**8783.!73!7M-8)! <-B&<!G3)(0!7M-H!G8<<!A)3,8*-!9/AA3)7!73!7M-!A&)7.-)!

.-7G3)(! 73! 'M&.B-! 7M-! <&.B/&B-! 32! 7M-8)! A/F<8'! 28.&.'8&<! )-A3)78.B! 73! F-'3;-!

'3;A)-M-.98,-!&.*!-&9H!73!/.*-)97&.*!FH!7M-!G8*-)!A/F<8'C!

63*-Z3)Q)--'-C3)Be9! ;89983.! G8<<! F-! 73! 'M&.B-! 7M-! .&7/)-! 32! Q)--(! %3<878'9!

7)3/BM!'878Y-.!A&)78'8A&783.0!'M&<<-.B-!'3))/A783.!FH!9-'73)!F&9-*!3.!&!'878Y-.!)-A3)78.B!

9H97-;0! &.*! 73!;&(-!A3<8'H! )-'3;;-.*&783.! &''3)*8.B! 73! '878Y-.! )-A3)78.BC! ?,-)H3.-!

&F3,-! 7M-!&B-!32!"R!G8<<!F-!&F<-!A&)78'8A&7-!&.*!F-.-287! 2)3;!&.!-,3<,8.B! 7)&.9A&)-.7!

-.,8)3.;-.70! 98;A<H! FH! 9-.*8.B! &.! :1:0! 11:0! ?;&8<0! ;&(8.B! &! AM3.-! '&<<! 3)! FH!

)-A3)78.B!'3))/A7!8.'8*-.79!*8)-'7<H!3.!7M-!63*-Z3)Q)--'-C3)B!A<&723);C!

%38B)#$FbC$!"#$;+1#$,+)$I)##(#$GX4#)':$!#.5$

!

;[g!
:*+*C&#%*!]*,%$*!

;#''A+&%-!!
gA%)4*=0!

"*)&*!.#*++#A!

E#D4)+'4+%!
2GG*&)$!
[,4+*![CC,4K#A!

;#)(#)*%4!
*GG*&)$!*GG*&)$!

2+3)4*$!!
;0)&$%#C&*++&+!

f4C*,!2GG*&)$!
[D3#1&*!!

?1&*3#(#A,#A!

"*)14%&+C!*+3!
:5!

2,4@&*!]*)*(*%$&*!

.+D4$%#)!
54,*%&#+$0&(!

8&'&%)&$!:$*)*1&$!

:#,&=-![@(4)%!
:*+#$!F,*=0#$!

:#,&=-![@(4)%$!
Y4*'!

Y<8\N!

:)#C)*'!
84D4,#('4+%!

E4#)C4!
8&*'*+%#(#A,#$!

84D4,#(4)$!
Y4*'$!

Y<8\S!



! 112 

!Z3)!7M-!A)3;3783.!32!7M89! 8.878&78,-!&')399!7M-!Q)--(!1&)(-70!A&)7.-)9M8A9!G87M!

<8(-[;8.*-*!3)B&.8Y&783.9! &)-! 2/.*&;-.7&<C! LM-! 9/AA3)7! 32! 7M-! ?/)3A-&.!63;;89983.!

&.*!L)&.9A&)-.'H! J.7-).&783.&<!G8<<!F-!)-d/-97-*!3.!&.! 8.7-).&783.&<! <-,-<0!GM8<-! <3'&<!

A&)7.-)9M8A9!G8<<!F-!A/)9/-*!FH!8.,878.B!<&)B-!'3)A3)&783.9!&.*!8.9787/783.9!8.'</*8.B!7M-!

B3,-).;-.70!73!]38.!7M-!;3,-C!P8(-!8.!7M-!'&9-!32!?JLJ0!7M-)-!G8<<!F-!.3!A-.&<7H!23)!7M-!

B3,-).;-.7!3)!&.H!'3)A3)&783.! 82! 7M-H!'M39-!.37! 73!A&)78'8A&7-! 8.!63*-Z3)Q)--'-C3)B0!

F/7!7M-!93'8&<!978B;&!G8<<!F-!;/'M!B)-&7-)!;378,&783.!73!]38.!,3</.7&)8<HC!!

+9!;-.783.-*! 8.! 7M-!%&)78'8A&783.!63;;/.8'&783.!:7)&7-BH0!+7M-.9! 89! 7M-! 8*-&<!

A<&'-! 73! <&/.'M! A8<37! A&)78'8A&73)H! 8.878&78,-90! &.*! 7M/9! 63*-Z3)Q)--'-C3)B! G8<<! 28)97!

<&/.'M!8.!7M-!'&A87&<C!J.!7M-!9-'3.*!H-&)!32!3A-)&783.9!37M-)!'878-9!&)3/.*!Q)--'-!G8<<!F-!

A)3;A7-*! 73! ]38.! 7M-! ;3,-! &''3)*8.B! 73! 7M-8)! A3A/<&783.0! <3'&783.! &.*! 7-'M.3<3BH!

97&78978'9C! LM-! 7M8)*! H-&)! 32! 3A-)&783.0! 7M-! ;&998,-! -IA&.983.! A<&.! G8<<! 7&(-! A<&'-! 73!

&**)-99!7M-!.--*9!32!7M-!'3/.7)H!M3<8978'&<<H!^Z8B/)-!""_C!

$ Z8B/)-!""@!LM-!63*-23)Q)--'-C3)B!?IA&.983.!:7)&7-BH$

4$"=$ %8<37!<&/.'M!8.!Q'"#0:$.01$'"#$P)+.1#)$)#83+0$+,$Q''3E3W!

4$"5$ HB03(34.&3'3#:$ /3&&$ P#$ :#&#('#1$ :').'#83(.&&6$F&9-*!3.!A3A/<&783.!;-7)8'9!

73!A)3;A7!7M-8)!'878Y-.9!73!-;F)&'-!7M-!8.878&78,-!FH!/78<8Y8.B!&,&8<&F<-!733<9!

4$"#$ T&A8*!-IA&.983.!97)&7-BH!.()+::$'"#$(+B0')6!

!

+9!;-.783.-*!8.!6M&A7-)!=!;-&9/)8.B!A&)78'8A&783.!&.*!;-&9/)8.B!7M-!-22-'79!32!

A&)78'8A&783.! 89! 'M&<<-.B8.B! F/7! -99-.78&<! 7M/9! 63*-Z3)Q)--'-C3)B! G8<<! F-! &99-99-*! 3.!

7G3!<-,-<9@!!
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"C KB5P#)$+,$)#(+)1#1$)#4+)':$@:$0B5P#)$+,$354&#5#0'#1$354)+@#5#0':!

• +<<!'878Y-.!&'78,87H!89!;-&9/)&F<-!&.*!7)&'(-*!3.!&!3.<8.-!;&AA8.B!733<!

• T-A3)79!G8<<!F-!&99-99-*!G87M!d/&.787&78,-!&.*!d/&<87&78,-!')87-)8&!!

4C KB5P#)$+,$4+&3(6$)#(+55#01.'3+0:$@:$0B5P#)$+,$)#8B&.'+)6$(".08#:$4.::#1!

• T-'3;;-.*&783.9! G8<<! ')-&7-! &! .&783.&<! '3))/A783.! ;&A! 7M&7! G8<<! M8BM<8BM7!

A3<8'H!.--*9!

• LM-!A3<8'H!-IA-)79!7-&;!8.!'3<<&F3)&783.!G87M!7M-!?/)3A-&.!63;;89983.!&.*!

7M-!Q)--(!Q3,-).;-.7!G8<<!G3)(!73!8;A<-;-.7!7M-!)-d/8987-!'M&.B-9!

!

P&97!F/7!.37!<-&970!7M-!3)B&.8Y&783.!28.&.'8&<9C!+<7M3/BM!63*-Z3)Q)--'-C3)B!89!&!&!

.3.[A)3287! 3)B&.8Y&783.! F&9-*! 3.! 7M-! ,3</.7&)H! A&)78'8A&783.! 32! '878Y-.90! 98B.828'&.7!

'&A87&<!89!)-d/8)-*!73!&**)-99!7M-!3A-)&783.!.--*9!32!7M-!28)97!7M)--!H-&)9@!

%38B)#$FJC$!"#$;+1#,+)I)##(#W+)8$%30.0(3.&$%+)#(.:'308$

J7-;$ 4$"=$ 4$"5$ 4$"#$

D,,3(#$&#.:#$e$`'3&3'3#:$ r!4$0$$$! r!4$0$$$! r!4$0$$$!

V.)1/.)#$.01$+,,3(#$#fB345#0'$ r"50$$$! r!40$$$! r!40$$$!

7&.',+)5$1#@#&+45#0'$e$5.30'#0.0(#$ r5$0$$$! r4$0$$$! r!"$0$$$!

H.)E#'308$7)+5+'3+0$ r"$$0$$$! rR$0$$$! r!5$0$$$!

*'.,,308$ r!O$$0$$$!! r!O$$0$$$! r!O$$0$$$!

!+'.&$4#)$6#.)$ r!=R50$$$! r!=440$$$! r!OR40$$$!

!

!
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Conclusion 

!"#$%&'(")*+),!
E87M8.! 7M-! ;&)(-7! 23)! <3H&<78-9! 2)&;-G3)(0! &8;8.B! 73! 97)-.B7M-.! 7M-! Q)--(!

8*-.787H!&.*!973A!A3<878'&<!/.)-97!8.!7M-!'3/.7)H0!7M-!Q)--(!B3,-).;-.7!;/97!8.'</*-!7M-!

.-G!-.7)&.79!73!7M-!'&)7-<C!J7!M&9!F--.!&.&<HY-*!GMH!)&898.B!)-B/<&783.!G3/<*!.37!G3)(!

8.!7M-!-)&!32!8.23);&783.!)-,3</783.!&.*!M3G!-[B3,-).&.'-!&.*!'878Y-.!A&)78'8A&783.!G8<<!

;878B&7-! '3.2<8'78.B! ,38'-9! 8.! 7M-! ;&)(-7C! LM-! '878Y-.! /9-! 32! 93'8&<! ;-*8&! '&.! M&,-!

7)-;-.*3/9!8;A&'7!3.!7)&*8783.&<!;-*8&!2)&;-9!&.*!7M/9!;/97!F-!-.'3/)&B-*C!

%&)78'8A&783.!G&9!*-28.-*0!&.&<HY-*!&.*!'&7-B3)8Y-*!73!-97&F<89M!&!F&9-!32!GM&7!

&)-!7M-!A&)78'8A&783.!2&'-790!M3G!&)-!7M-H!-.'3/.7-)-*!8.!7M-!'3;;/.87H0!M3G!&)-!7M-H!

8.7-)'3..-'7-*!&.*!-IA)-99-*!322<8.-!&.*!3.<8.-C!LM-!'<&99828'&783.!;3*-<!89!&!/9-2/<!733<!

23)!7M-!B3,-).;-.7!73!/78<8Y-!GM-.!87!'3;-9!73!*-98B.8.B!3.<8.-!A&)78'8A&73)H!A<&723);9C!

EM&7!89!;397!8;A3)7&.7!73!(--A!8.!;8.*!89!7M&7!8.*8,8*/&<9!&9!G-<<!&9!3)B&.8Y&783.9!&)-!

&'78,-! 8.!;3)-! 7M&.!3.-! 23);9!32!A&)78'8A&783.! 8.!*&8<H! <82-0!F/7!&<<!32! 7M-!A&)78'8A&783.!

23);9!&)-!7)&.9<&7-*!8.!7M-!'HF-)9A&'-!GM-)-!87!89!-&98-)!73!;3.873)!&.*!;-&9/)-C!

J.! 7M-! A)3'-99! 32! 8;A<-;-.78.B! -[B3,-).&.'-0! 7M-! B3,-).;-.7! ;/97! 9--(! 73!

<-&).! 2)3;! 7M-! -I&;A<-9! 32! 37M-)! B3,-).;-.79a! A3<878'&<! A&)78-90! ;/.8'8A&<878-9! &.*!

A3<878'8&.90! '3)A3)&783.9! &.*!A)8,&7-!3)B&.8Y&783.9! 7M&7!;&*-! J6L! &! A)83)87H! 73!A)3,8*-!

9-),8'-90!&.*!&AA)3&'M!'878Y-.9!73!8.'</*-!7M-;!8.!7M-!A)3'-99!32!*-'8983.C!!

X0-!:*)%&=&(*%&#+! :*)%&=&(*%&#+!
Y04#)-!

8&C&%*,!
:*)%&=&(*%&#+!
.+&%&*%&D4$!

:*)%&=&(*%&#+!
;#''A+&=*%&#+!

?%)*%4C-!
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c--A8.B! 8.! ;8.*! 7M-! J.7-).-7! &''-99! *89A&)87H! 8.! Q)--'-0! 7M-! *-,-<3A;-.7! 32!

3.<8.-! A&)78'8A&73)H! 9'M-;-9! 89! 3.<H! A&)7! 32! 7M-! 93</783.C! LM-! 23/.*&783.! 32! *8)-'7!

B3,-).&.'-!9M3/<*!F-!*8,-)9828-*!&.*!.37!M-&,8<H!*-A-.*-.7!/A3.!3.-!7-'M.3<3BHC!LM-!

Q)--(! B3,-).;-.7! 9M3/<*! 8..3,&7-! &.*! F/8<*! /A3.! 7M89! A3<878'9! 7)&.923);&783.! FH!

8.7)3*/'8.B!7-<-AM3.-!&9!&!'3)-!'3;A3.-.7!32!879!A&)78'8A&73)H!97)&7-BHC!!

EM8<-!.-7G3)(!.-/7)&<87H! )-d/8)-9! )-B/<&783.0! :&.*,8B! ^4$$#_!&*,3'&7-9! 23)! 7M-!

8*-.7828'&783.! 32! ! "1;(2! .46%/,! +42/$0! 2;$! R)2$5)$2! /0! '$()2! 2-! 0$53$:! &.*! 7M-! Q)--(!

B3,-).;-.7!;/97!23'/9!3.!8*-.782H8.B!GM&7!&)-!7M39-!&.*!*-,-<3A!7&)B-7-*!)&7M-)!7M&.!

B-.-)8'!A<&723);9C!!

Z/)7M-);3)-0! 23)! &! '3M-)-.7! .&783.&<! 8*-.787H! 87! 89! ,87&<! 7M&7! -[B3,-).&.'-!

3/7'3;-0! A3<8'H! 'M&.B-9! &.*! *-'8983.! )-9/<79! &)-! 9M&)-*! &.*! '3;;/.8'&7-*! 23)! 7M-!

A-3A<-! 73! /.*-)97&.*! 7M-! 8;A&'7! 32! 7M-8)! A&)78'8A&783.C!>98.B!;-*8&! 73! &*,-)789-! &.*!

A)3;37-! 7M-! /78<87H! 32! A&)78'8A&73)H! 733<9! &.*! 9'M-;-9! 89! .-'-99&)H! 73! -.'3/)&B-!

A&)78'8A&783.C!J.!&**8783.0!7M-!&AA<8'&783.!32!F-M&,83)&<!-'3.3;8'9!&.*!8.'-.78,-9!G87M8.!

7M-! 2)&;-G3)(! 32! -[B3,-).&.'-! 89! '-.7)&<! 73! B)&*/&<<H! 'M&.B-! '878Y-.! F-M&,83)! 2)3;!

A&998,-!73!A&)78'8A&73)HC!

L3! 8.')-&9-! J6L! )3F/97.-99! &.*! ')-&7-! .-G! ;&)(-7! &'78,87H! G87M! A)8,&7-!

8.,-97;-.70! 7M-! Q3,-).;-.7! ;/97! 23'/9! 3.! 7M-! 8;A<-;-.7&783.! 32! 7M-! 9/BB-97-*!

A&)78'8A&783.! '3;;/.8'&783.! 97)&7-BH! &.*! '3.97&.7<H!G3)(! 73! 8.')-&9-! 7M-! ./;F-)! 32!

J.7-).-7! /9-)9! &.*! &;-<83)&7-! *8B87&<! <87-)&'H! &;3.B! '878Y-.9C! LM-! .-G! 9(8<<9! &<<3G!

'878Y-.9!73!F-'3;-!&'78,-!3.<8.-!&.*!9M&)-!7M-8)!A39878,-!-IA-)8-.'-9!&F3/7!7M-!'3/.7)H0!
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GM8'M!G8<<!8.2</-.'-!7M-!;-*8&!&.*!-,-.7/&<<H!G8<<!')-&7-!.-G!;&)(-7!.--*9!73!97--)!7M-!

-'3.3;H0!9/'M!&9!7M-!-IA&.983.!32!G8)-<-99!F)3&*F&.*!.-7G3)(9C!!

LM)3/BM3/7! 7M89! )-9-&)'M0! '3))/A783.! G&9! 7M-! ;397! '3;;3.! A)3F<-;! 8.! 7M-!

Q)--(!'3;;/.87HC!63*-Z3)Q)--'-C3)B! 89! &!.-G!&AA)3&'M! 73!&**)-998.B! '3))/A783.!,8&!

'878Y-.!A&)78'8A&783.!&.*!7-'M.3<3BH!)&7M-)!7M&.!)-B/<&783.C! J7! 89!'397!-22-'78,-!&9!-,-)H!

'878Y-.!89!-22-'78,-<H!&.!&/*873)C!?,-)H3.-!'&.!A&)78'8A&7-!&.*!2--<!A&)7!32!&!M3<8978'!;3,-C!

LM-!933.-)!7M89!3)B&.8Y8.B!A)3'-99!97&)790! 7M-!933.-)!Q)--'-!G8<<!F-'3;-!7)&.9A&)-.70!

&.*!)-B&8.!7)/97!73!879!A3<878'&<!3228'8&<9!&.*!&77)&'7!.-G!8.,-97;-.79!

S--*<-99! 73!9&H! 7M&7! 2/)7M-)! )-9-&)'M!3.!&<<! 7M-!;-.783.-*!*-,-<3A;-.7!&)-&9!

2)3;!M3G!73!<8.(!*822-)-.7!7-'M.3<3B8-90!73!8.')-&9-!*8B87&<!<87-)&'H!73!J6L0!89!A)-)-d/8987-!

23)! &! 9/''-992/<! *8B87&<! 97)&7-BH! 73! 8;A<-;-.7! -[B3,-).&.'-C! V-A<3H8.B! A&)78'8A&73)H!

A)3B)&;9! 89! 7M-! G&H! 73! ;3,-! 23)G&)*! 23)! F37M! .&783.&<! &.*! '3)A3)&7-! B3,-).&.'-C!

V8)-'7!*-;3')&'H!&.*!B33*!B3,-).&.'-!G8<<!-;A3G-)!.&783.&<! 8*-.787H!&.*!97&F8<87H! 8.!

7M-!;&)(-7!23)!<3H&<78-90!'M&.B8.B!7M-!*H.&;8'9!2)3;!)-B/<&783.!73!8.'</983.C!

$

!"#$%&'(!
!

h?,-)H7M8.B! 7M&7! '&.! F-! '3/.7-*! *3-9! .37! .-'-99&)8<H! '3/.7a! -,-)H7M8.B! 7M&7!

'3/.79! '&..37! .-'-99&)8<H! F-! '3/.7-*i! ?8.97-8.! G89-<H! 97&7-*C! %&)78'8A&783.! GM-7M-)!

;-&9/)&F<-! 3)! .370! *-28.87-<H! M&9! &.! 8;A&'7C! LM-! 23'/9! 32! B3,-).;-.79! 9M3/<*! F-! 3.!

/.*-)97&.*8.B! 7M-! ;3;-.7/;! )&7M-)! 7M&.! 7)H8.B! 73! '3.7)3<! 7M-! '878Y-.! A3G-)C!
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Q3,-).;-.79! 9M3/<*! -;AM&98Y-! 8.! -*/'&78.B! A-3A<-! 73! A)3A-)<H! /9-! B3,-).&.'-! -[

9-),8'-9!&.*!'3.98*-)!;&)(-78.B!'&;A&8B.9!73!)&89-!&G&)-.-99!32!7M-!322-)-*!9-),8'-9C!!

J.!&.!'3.7)&*8'78.B!F&<&.'-!F-7G--.!7M-!*-,-<3A-*!&.*!*-,-<3A8.B!G3)<*!GM-)-!

7M-!28)97!7)H!73!97)8,-!&G&H!2)3;!8.9787/783.9!&.*!7M-!<&77-)!73!F-'3;-!8.9787/783.&<8Y-*0!

7M-!&.9G-)!87!73!')-&7-!&!.-G!(8.*!32!B3,-).&.'-!GM-)-!A-3A<-!&.*!8.9787/783.9!G8<<!F-!

-d/&<!'3.7)8F/73)9!8.!*-'8983.!;&(8.B!23)!7M-!'3;;3.!F-.-287!&.*!*8B87&<!A&)78'8A&783.!89!

7M-!G&H!23)G&)*C!+<<!8.9787/783.9!&.*!A-3A<-!M&,-!73!*3!89!<-&).!M3G!73!/9-!87!&.*!;&(-!

7M-!;397!3/7!32!87C!!

+9!&!93'8&<!-.7)-A)-.-/)!J!9--!7M89!')8989!&9!&.!3AA3)7/.87H!73!)-[8.,-.7!7M-!Q)--(!

9H97-;!&.*!-97&F<89M!&!A&)78'8A&73)H!B3,-).&.'-!;3*-<!7M&7!G8<<!F-!*)8,-.!FH!7M-!A-3A<-!

G87M!7M-!9/AA3)7!32!.-G!&.*!-I8978.B!7-'M.3<3BH0!8.!'3<<&F3)&783.!G87M!7M-!B3,-).;-.7!

73G&)*! &! 9/97&8.&F<-! 8.'</98,-! 2/7/)-C! >.*-.8&F<H! 7M-! 3F97&'<-9! &.*! *)&GF&'(9! &)-!

;&.H0!F/7!7M-!'M&.B-!32!8.9787/783.&<89;!;/97!97&)7!73*&HC!+27-)!&<<0!/2!/0!(%1(70!2-!$(5%7!

6$8-5$!/2!/0!2--!%(2$9!

!

!

$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
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National and International Media 
Coverage analysis on Greece in 2011 

FW K.'3+0.&$5#13.$.01$'"#$I)##E$;)3:3:$
P33(8.B!&7!7M-!Q)--(!;-*8&!'3,-)&B-!3,-)!4$""!23);!&.!/.F8&9-*!A-)9A-'78,-0!82!

87!G&9!73!*-'3*-!7M-!2)&;-9!/9-*!23)!.-G9!)-A3)78.B0!87!'3/<*!F-!&)B/-*!7M&7!7M-!;-*8&!

/.*-);8.-*!7M-!A)3;3783.!32!A-&'-!8.!Q)--'-C!N.!&!*&8<H!F&989!7M-!;-*8&!F)3&*'&97-*!

7M-!/.23)7/.&7-!987/&783.!A)-9-.78.B!7M-!Q)--(!A-3A<-!&9!7M-!,8'78;!GM3!M&*!.3!'M&.'-!

73! -9'&A-! 7M-! *33;-*! 2/7/)-C! +9! X&<<8.!n! %&A&7M&.&993A3/<39! ^4$$4_! *-9')8F-! "K$57!

-82$)!Q5$$F!)$10!'$+/(!(5$!6%('$+!67!.5-8$00/-)(%!*5-4.0!8-5!,5$(2/)*!(!6%$(F! /'(*$!

8-5!2;$!,-4)257!()+!(!)$*(2/3$!'--+!1;/,;!+$$.$)0!2;$!5$,$00/-)9!?$%$3/0/-)!()+!5(+/-!

)$10,(020!2;5-4*;!,-''$)2(57!()+!,;-/,$!-8!'40/,!;(3$!40$+!8$(5!(..$(%0!()+!;/*;%7!

.$00/'/02/,!'-+$0!-8!5$.-52/)*9:!

X-&*<8.-9!3AA398.B!7M-!B3,-).;-.7!&.*!7M-!&/97-)87H!;-&9/)-9!8;A<-;-.7&783.!

3)!&B&8.97!7M-!B)3/A9!7M&7!&AA-&)-*!73!F-.-287!2)3;!'-)7&8.!B3,-).;-.7!)-B/<&783.9!73!

7M-!-IA-.9-!32!7M-!37M-)90!'3;F8.-*!G87M!7M-!3/7)&B-3/9!)-A3)78.B!32!)8378.B!&7)3'878-9!

9--;-*!73!F-!7M-!.3);!)&7M-)!7M&.!7M-!-I'-A783.C!+9!*-9')8F-*!8.!7M-!A)-,83/9!9-'783.0!

7M-!;-*8&!A3G-)! '3/<*!A39878,-<H! 8;A&'7! 7M-!/.87H! 9A8)87! &;3.B97! 7M-!Q)--(! 93'8-7H! 82!

3.<H! 7M-! A)8.'8A<-9! 32! A-&'-! ]3/).&<89;0! 3)! &7! <-&97! 93;-0! G-)-! 8;A<-;-.7-*! 73!

F)3&*'&97!7M-!.-G9!3.!7M-!-'3.3;8'!')8989C!!

!

Z3)!7M-!A/)A39-!32!7M89!A&A-)!&.*!&8;8.B!73!&99897!7M-!)-&*-)!73!23);!&!B-.-)&<!

8*-&! 32! 7M-! '<8;&7-! ')-&7-*! FH! 7M-! Q)--(!;-*8&! 3,-)! 7M-! A&97! H-&)0! 7M-! 'M&)7! F-<3G!

8.*8'&7-9!&!)&.*3;!9-<-'783.!32!787<-9!2)3;!,&)83/9!.-G9A&A-)9!7)&.9<&7-*!&9!A/F<89M-*!
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A-)!;3.7M!3.!7M-!9&;-!*&7-!`!7M-!"#7MC!!J.!7M89!G&H!7M-!9M827!32!-,-.79!'&.!F-!8*-.7828-*!

3,-)!7M-!'3/)9-!32!-I&'7<H!3.-!;3.7M!2)3;!7M-!A)-,83/9!*&7-@!

!

V&7-!

!

X-&*<<8.-!

!

S-G9A&A-)!

FWFTWJbFF$ ?>!*-'8*-90!Q)--'-!M3A-9!

s!tCtC!uvwxuyz{|}0!~!t��ÄÅu!vÇwyÅwÉÄ!

c&7M8;-)8.8!

JWFTWJbFF$ J.!)-'-9983.!G87M3/7!&.!-I87!A<&.!

Ñ|!Öx|y~!ÜáÇzà!yÜâÅ}w!|äãÅwå!

c&7M8;-)8.8!

LWFTWJbFF$ hc8.B*3;-i! 32! '3))/A783.! 8.! M39A87&<90! 8.<&.*! 9-),8'-9! &.*! /)F&.!

A<&..8.B!3228'-9!

hçuy}�|Ö|}i!~!Å}uxéwÇÄ!y|!èwywÉwêzuC!|xwÇz|à0!vw�|wÅwêz|à!

?<-/7M-)39!LHA39!

NWFTWJbFF$ Q)--(!F3.*9!&.*!973'(9!7/).-*!8.73!B&)F&B-!

ëí}èuè!ÑÉwåvzÅ}u!ìu!|��~è}ÉÄ!wêã�wíu!Éu}!w}!

î|ìwÜ|à!

+/)8&.8!

UWFTWJbFF$ :-I0! <3&.9! &.*! '3<<&7-)&<[! )3/BM! 7-);9! 23)! 7M-! .-I7! <3&.! 7)&.'M-!

&.*!/.'-)7&8.7H!&27-)!7M-!i:7)&/99!c&M.!9'&.*&<i!

Ñâä0! ÅÄè|}u! Éu}! åvwéïÉ|à! `! ÑÉ�~Çwz! ãÇw}! í}u! ì~è! |vãê|è~! Åãy~!

Éu}!uñ|ñu}ãì~ìu!ê|ìÄ!ìw!èâw!yÉÄèÅu�w!ÑìÇãà[óÄè!

L&!S-&!

TWFTWJbFF$ %&A&.*)-3/!`!:&;&)&9@!%3(-)!3,-)!7M-!%3<<!

òuvuÅÇâwå[ÑuêuÇÄà@!òãÉ|Ç!vÄèá!uvã!ì~è!ÉÄ�v~!!

L&!S-&!

_WFTWJbFF$ h\<&'(i!+/B/97!23)!7M-!A/F<8'!9-),&.79!

hîuÖÇwài!ôÖíwåyìwà!í}u!ìwåà!Å~êwyzwåà!åvu��ï�wåà!

?<-/7M-)39!LHA39!

cWFTWJbFF$ E3)(8.B!;-.!32!"O5!*&H9!

tÇíu{ãê|èw}!"O5!~ê|Çöè!

?<-/7M-)37HA8&!

SWFTWJbFF$ +))-97-*!8.!M89!9/;;-)!M3/9-!`!1&(89!%93;8&*89!

Ñåè|�ïxé|}!yì~è!Éuìw}Ézu!`!îÄÉ~à!õáê}ÄÅ~à!

c&7M8;-)8.8!
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FbWFTWJbFF$ ?IA<3983.!8.!93'8-7H0!'8,8<!G&)!8.!%+:Nc!

ëÉÇ~ä~!yì~è!Éw}èáèzu0!|êxÖ�}wà!yìw!òôÑúó!

cH)8&(&78(8!

?<-/7M-)37HA8&!

FFWFTWJbFF$ %+:Nc!/A98*-[*3G.!73!)-93<,-!9/''-9983.!

ùèá[ÉÄìá!ìw!òôÑúó!ê|!ì~è!Å}uÅwÜï!

+*-9;-/739!7HA39!

FJWFTWJbFF$ LM-!h;.-;3.8/;i!2&8<-*!&.*!)/8.-*!7M-!'3/.7)H!

ûw!êè~êãè}w!uvâìåÜ|!Éu}!ÉuìâyìÇ|á|!ì~!ÜöÇu!

+/)8&.8!

!

!

N.! 7M-! -I&;A<-9! *-;3.97)&7-*! &F3,-0! 7M-! /9-! 32! ;-7&AM3)8'! -.7&8<;-.79! 73!

')-&7-!9-.78;-.79!32!2-&)0!/.'-)7&8.7H!&.*!2)/97)&783.!89!-,8*-.7C!LM-!B3,-).;-.7!8;&B-!

89!A3)7)&H-*!&9!G-&(0! 8.'&A&F<-! 73!;&(-!&!*-'8983.0! '3))/A7-*0!M/)78.B! 7M-! 8.7-)-97!32!

7M-!A-3A<-0!/.&F<-!73!&77)8F/7-!]/978'-C!LM-!?>!9--;9!73!F-!*-28.8.B!7M-!*-'8983.9!;&*-!

23)!Q)--'-!3,-)A&998.B!7M-!'3/.7)He9!93,-)-8B.7HC!+<3.B!7M-!37M-)!M-&*<8.-9!23/.*!3,-)!

7M89! )-9-&)'M!&.37M-)!.&783.&<! 899/-!7M&7!&AA-&)9!;3)-!&.*!;3)-!327-.! 8.! 7M-!.-G9! 89!

7M&7!32!/.-;A<3H;-.7!&.*!7M-!8.&F8<87H!32!Q)--(!M3/9-M3<*9!73!A&H!7M-8)!F8<<9!&.*!'3,-)!

7M-8)!F&98'!.--*9C!!

LM-! -<-;-.7! 32! )&.*3;.-99! 8.! 7M-! A3<878'&<! *-'8983.! ;&(8.B! A)3'-99! 89! &<93!

-,8*-.7a!B8,-.! 7M&7! 7M-)-! 89!.3!A)332!32! 9A-'828'!A<&..8.B0!*8)-'783.!3)! 2/7/)-!&27-)! 7M-!

')8989C! Z/)7M-)! ;3)-0! 3.! 7M-! B)3/.*9! 32! A)8;8.B! 7M-3)H0! 87! ;&H! F-! &)B/-*! 7M&7! 7M-!

'3.78./3/9!-;89983.!32!A)37-973)9e! 8;&B-90!)8379!&.*!'3.2<8'79!G87M!A3<8'-! 23)'-9! 8.!7M-!

'-.7-)! 32! +7M-.9! FH! 7M-! Q)--(!;-*8&!;&H! M&,-! A)3,3(-*!;3)-! *-;3.97)&783.9C! LM-!

)-A-7878,-.-99!32!7M-!9&;-!73A8'!&B-.*&!8.!98;8<&)!2)&;-9!&.*!<&.B/&B-!9<3G<H!.37!3.<H!

F/8<7! /A3.! 7M-! ')-&783.! 32! 8.7-)-97! B)3/A9! F/7! &<93! '3.7)8F/7-*! 8.! 7M-! <399! 32! 7)/97!

73G&)*9!7M-!Q)--(!B3,-).;-.7!&.*!Q)--'-!&9!&!GM3<-!-,-.!FH!879!3G.!A-3A<-C!
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EM&7!82!7M-!2)&;-9!G-)-!*822-)-.7j!!

+27-)!7M-!:-A7-;F-)!""7M!'3<<&A9-!32!7M-!E3)<*!L)&*-!6-.7-)0!A&7)83789;!8.!7M-!

>:!8.')-&9-*!9-,-)-<H0!.37!3.<H!F-'&/9-!32!7M-!7)&B-*H!32!7M-!;&.H!8..3'-.7!<8,-9!7M&7!

G-)-!<397!F/7!&<93!F-'&/9-!7M-!;-*8&!A)3;37-*!&!9-.9-!32!/.87H!7M&7! <&97-*!23)!&! <3.B!

A-)83*C!J.97-&*!32!G&)!8;&B-9!2)3;!+2BM&.897&.!7M-!>:!;-*8&!'M&..-<9!23'/9-*!3.!7M-!

*-;3.97)&783.9!32!<3,-!&.*!-;A&7MH!73G&)*9!7M-!,8'78;9!&.*!7M-8)!2&;8<8-9C!S3!3.-!G&9!

-,-)!&9!A)3/*!73!F-!&.!+;-)8'&.C!LM-!>:!;-*8&!&27-)!Ug""!')-&7-*!&!A3<878'&<!G&,-!7M&7!

23'/9-*! 7M-! A/F<8'! &77-.783.! 3.! 7M-! 8.'8*-.7! &.*! 7M-! 8;A3)7&.'-! 32! 7M-! A-3A<-! F--.!

/.87-*! F-23)-! 7M-! 7-))3)! 7M)-&7C! LM89! G&,-! ]/97828-*! 7M-! G&)! .-'-9987H! &.*! *8*! .37!

d/-9783.!87!23)!&!<3.B!78;-C!!

Z/)7M-)!-IA<3878.B!7M-!A37-.78&<!32!')-&78.B!A3<878'&<!G&,-9!&.*!M3G!7M39-!'3/<*!

F-!/9-*!23)!7M-!A)3;3783.!32!A&'828'!;-99&B-9!G3/<*!F-!&!,&</&F<-!&99-7C! J.!7M-!9&;-!

'3.7-I70!7M-!Q)--(!;-*8&!'3/<*!*-,-<3A!2)&;-9!7M&7!A)3;37-!7M-!/.87H!32!Q)--(9!F-23)-!

')8989! &.*! 9--(! 73!*-,-<3A!&! 9-.9-!32! )-9A3.98F8<87H! 8.! -,-)H! '878Y-.! 73! '3.7)8F/7-!G87M!

/.*-)97&.*8.B! &.*!;&7/)87H! 73G&)*9! GM&7!;/97! F-! *3.-! 73! 3,-)'3;-! 7M-! -'3.3;8'!

')8989!8.97-&*!32!F<&;8.B!-,-)H3.-!&.*!)-&'78.B!G87M!.3!&AA&)-.7!3F]-'78,-9C!!

Q)--(! ;-*8&! '3/<*! '3<<&F3)&7-! 73G&)*9! 7M-! ')-&783.! 32! &! A3<878'&<! G&,-! 7M&7!

G3/<*!<-,-)&B-!7M-!)-<&783.9M8A9!F-7G--.!A-3A<-!&.*!/)B-!7M-;!73!'3.2)3.7!7M-!')8989!

&9!&!.&783.!&.*!.37!&9! 8.*8,8*/&<9!G87M3/7!&!B-.-)&<! 8*-.787HC!+<7M3/BM!7M89!9/BB-9783.!

;8BM7!'3;-!&')399!&9!/.)-&<8978'!3)!/.2&8)0!87!89!F-77-)!73!7)H!73!8;A&'7!)-&<87H!A)3;378.B!

A-&'-2/<! ;-&.9! )&7M-)! 7M&.! )-A-7878,-! ,83<-.7! &'79! 7M&7! M&,-! .3! A39878,-! 3/7'3;-C!

LM3/BM0!&.H!MHA37M-78'&<!&77-;A7!FH!3.<H!3.-!3)!7G3!;-*8&!&B-.'8-9!G3/<*!.37!;&(-!
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&.H!*822-)-.'-0!98.'-!7M-!A3G-)!3)!7M-!)-97!'3;F8.-*!G3/<*!;&(-!7M-!9;&<<!A-&'-!-223)7!

,&.89M!d/8'(<HC!!

+7! 7M89! A38.7! 87! ;/97! F-! .37-*! 7M&7! 7M-)-! 89! &! '/))-.7<H! 23);8.B! 7M-3)H! GM8'M!

G&.79!A)37-979!73!F-!7M-!.-G!G&H!32!A-3A<-!'3;;/.8'&78.B!7M-8)!A398783.9!73!7M-!G3)<*C!

+9! &!;&77-)! 32! 2&'70! 87! 89!G3)7M!;-.783.8.B! 7M-! )-'-.7! 899/-! 32! LJ1?!;&B&Y8.-!GM8'M!

9-<-'7-*!h7M-!%)37-97-)i!&9!A-)93.!32!7M-!H-&)0!G87M!7M-!9/F!<8.-!h2)3;!7M-!+)&F!:A)8.B!

73!+7M-.90!2)3;!N''/AH!E&<<!:7)--7!73!139'3GiCNc!LM-!d/-9783.!&)898.B!89!GM-7M-)!7M89!

89! )-&<<H! &! .-G! -)&! 8.! A3<878'9! 3)! &! 7)-.*! 7M&7! G&9! ')-&7-*! 7M)3/BM! ;-*8&! &.*! ;3)-!

9A-'828'&<<H!7M)3/BM!93'8&<!;-*8&C!!

JW$<0'#)0.'3+0.&$H#13.$.01$'"#$I)##E$;)3:3:$
N.!&!98;8<&)!A&77-).!73!7M39-!32!7M-!Q)--(!;-*8&0!7M-!8.7-).&783.&<!;-*8&!&7!28)97!

&AA)3&'M-*!7M-!Q)--(!')8989!G87M!9H;A&7MH0!GM8'M!B)&*/&<<H!7/).-*!8.73!G8*-!'3,-)&B-!

/98.B!M8BM<H!-;3783.&<!3)!')878'&<!G3)*8.B!73!*-28.-!7M-!A3<878'&<!&.*!-'3.3;8'!*-&*<3'(!

Q)--'-!M&*!B377-.! 8.73C!V/-! 7M-! ,&97!;&]3)87H!32!.-G9! )-<-&9-9!&<<! 3,-)! 7M-!G3)<*0! 8.!

3)*-)! 73! &AA)3&'M! 7M89! 899/-! 23)! 7M-!A)-9-.7! &998B.;-.70! J! 23'/9-*!3.! 7M-!.-G9A&A-)!

A/F<8'&783.9!32!7M-!Z8.&.'8&<!L8;-9!899/-*!98.'-!:-A7-;F-)!4$""C!!

Q38.B! 3,-)! 7M-! M-&*<8.-9! &.*! )-9-&)'M8.B! 23)! &)78'<-9! )-<&7-*! 73! Q)--'-! &!

h.3);&<!*897)8F/783.i!'/),-!32!.-G9!3,-)! 7M-!'3/)9-!32!O!;3.7M90!G&9!&'(.3G<-*B-*C!

EM&7!89!;-&.7!73!F-!9&8*!87!7M&7! 8.!.-G9!'3,-)&B-!&F3/7!Q)--'-!97&)7-*!G87M!,-)H!2-G!

)-2-)-.'-9!3.!A&B-!R!3)!U!GM8'M!G87M!B-3;-7)8'!9-d/-.'-!8.')-&9-*!2)3;!7M-!F-B8..8.B!

32! N'73F-)! )-&'M8.B! &! M8BM! A-&(! 8.! 7M-! F-B8..8.B! 32! S3,-;F-)! &.*! 98.'-! 7M-.! 7M-!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
Nc!Y&'4!&$$A4!#G!84=4'B4)!N`7!NOMM!n!F#,L!MQc!J#L!N^!
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'3,-)&B-! 3.! 97&)7-*! 73! 2&*-! &G&H! 73! 7M-! -I7-.7! 7M&7! 8.! ;8*[V-'-;F-)! 89! &<;397!

.3.-I897-.7C!!

T-9-&)'M8.B! 2/)7M-)! 8.73! 7M-! A/F<89M-*! &)78'<-9! &.*! .-G9! 973)8-9! 3,-)! 7M-!

A)-*-28.-*!A-)83*!32!:-A7-;F-)!`!V-'-;F-)0!;3)-!)-<-,&.7! 2)&;-9!G-)-! 8*-.7828-*! 8.!

7M-! ZL! A&B-9C! LM-! A)8;&)H! 2)&;-! G&9! 7M&7! 32! Q)--'-! 2&8<8.B! &.*! &22-'78.B! 7M-!

A-)23);&.'-!32! 8.7-).&783.&<!;&)(-79C!N7M-)!*3;8.&.7!3.-9!G-)-! 7M39-!32! 7M-!Q)--(!

*-2&/<7! &.*! 879! )-<-,&.'-! 73! 7M-! ?/)3! *-2&/<70! 7M-! )-7/).! 73! *)&'M;&9! 3)! 7M-! Q)--(!

-IA-<<8.B! 2)3;! 7M-! ?>C! N2! '3/)9-! 7M-! Q)--(! B3,-).&.'-!G&9! '3;;-.*-*! &9! 97)&7-BH!

<-990! 8.'&A&F<-0!3)!G-&(C!N.!&.37M-)! <-,-<! 87!G&9!.378'-&F<-!7M&7!7M-!*-2&/<7!32!Q)--'-!

G&9!8.7-))-<&7-*!.37!3.<H!G87M!7M-!-/)3!'/))-.'H!*-2&/<7!F/7!&<93!G87M!7M-!h-.*!32!7M-!

?>iC!!

$

2.'#$

$

%30.0(3.&$!35#:$V#.1&30#:$

SWJcWJbFF$ 6)&'(9!8.!Q)--(!F&8<[3/7!

FbWJWJbFF$ :7)8(-)9!M87!Q)--(!)-9'/-!?223)7!

FbWbLWJbFF$ Q)--'-e9!'&F8.-7!&B)--9!73!<&)B-!'/79!

FbWNWJbFF$ V-I8&!M3<*9!-;-)B-.'H!7&<(9!

FbWFUWJbFF$ J.,-973)!7M)-&7!73!Q)--(!F&8<[3/7!

FbWJJWJbFF$ S-G!&<&);!3,-)!Q)--(!?'3.3;H!

FFWbNWJbFF$ Q)--(!%1!*)3A9!)-2-)-.*/;!

FFWb_WJbFF$ Q)--'-!'3&<8783.!

!

?,-)H! A/F<8'&783.! &F3/7!Q)--'-!G&9! 8.-,87&F<H! '3..-'7-*!G87M! 7M-! ?>!A3<878'&<!

<-&*-)90! 7M-! 8.7-).&783.&<! )-9'/-!-223)7!&.*!GM8'M!d/-9783.-*!7M-! )-9A3.98F8<87H!32! 7M-!
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?>!73!9&,-!Q)--'-!3)!73!<-7!87!2&8<C!P8(-!8.!7M-!'&9-!32!Q)--(!;-*8&!'3,-)&B-!3.!7M-!')89890!

7M-!8.7-).&783.&<!;-*8&!'3,-)&B-!M&*!&!98;8<&)!8;A&'7C!LM-!.-G9!&9!8<</97)&7-*0!')-&7-*!

8.7-)-97! B)3/A9!G87M8.! 7M-!?>!&.*!&')399! 7M-!G3)<*! 7M&7!-87M-)! 9/AA3)7-*!3)!3F]-'7-*!

7M-!A)39A-'7!32!Q)--'-!97&H8.B!G87M8.!7M-!?>C!LM89!&AA)3&'M!'&/9-!&!<37!32!7-.983.!.37!

3.<H! 3.! &! M8BM! 8.7-).&783.&<! A3<878'&<! <-,-<! F/7! &<93! 3.! &! 93'8&<! <-,-<! &9! 87! )&89-*! 7M-!

A-)'-A783.! 32! h37M-)! '3/.7)8-9i! '&))H8.B! 7M-! F/)*-.!32! 7M-!Q)--(! 8.&F8<87H! 73!;&.&B-!

7M-8)!3G.!28.&.'8&<!;&77-)9C!!

+27-)! 7M-! 9-<-'783.! 32! 7M-! 8.7-)8;! B3,-).;-.7! 8.! Q)--'-0! 7M-! 8.7-).&783.&<!

'3,-)&B-! M&9! 9337M-*! *3G.0! F-'&/9-! &.H! .-G9! 3.! Q)--'-! &)-! .3! <3.B-)! 7M-! hM37!

9-<<8.Bi! 899/-C!N.!7M-!'3.7)&)H0!37M-)!?>!'3/.7)8-9!&AA-&)! 73!F-'3;-!hA3A/<&)i! 8.! 7M-!

8.7-).&783.&<!.-G9!'3,-)&B-C! !S-G! 2)&;-9!&)89-! 23'/98.B!;3)-!3.! J7&<H!&.*!:A&8.!&.*!

7M-8)! A37-.78&<! *-2&/<7! &.*! 8;A&'7! 3.! 7M-! ?>! &9!G-<<! &9! 7M-!Q<3F&<! -'3.3;HC! ?d/&<<H0!

7M-)-! &)-! )-2-)-.'-9! 73! J)-<&.*! &.*! %3)7/B&<! F/7! 7M39-! &)-! .37! 93! '3.9897-.7! &.*! &9!

2)-d/-.7!&9!7M-!3.-9!23)!7M-!h1-*87-))&.-&.!97&7-9iC!

!

V&7-!

!

Z8.&.'8&<!L8;-9!X-&*<8.-9!

FbWFbWJbFF$ L8;-!89!9M3)7!23)!?/)3Y3.-!

FbWF_WJbFF$ Q4$!'&<<9!23)!9A--*H!?>!A&'(&B-!

FbWFSWJbFF$ :A&.89M!*-F7!'3979!93&)!&M-&*!32!-<-'783.!

FbWJNWJbFF$ %)-99/)-!3.!J7&<H!8.!?/)3Y3.-!97)/BB<-!

FbWJcWJbFF$ 6M8.&!9-7!73!&8*!?/)3!F&8<[3/7!

FFWJWJbFF$ T&'-!73!9&,-!?/)3Y3.-!*-&<!

FFWFbWJbFF$ 63.28*-.'-!2-&)9!7-97!J7&<H!



! 126 

FFWJcWJbFF$ ?/)3A-&.!\&.(9!2--<!2/.*8.B!')/.'M!

!

P33(8.B!7M)3/BM!7M-9-!2)&;-9!87!89!d/-9783.&F<-!GM-7M-)!7M-!8.7-).&783.&<!;-*8&!

'3,-)&B-!3.!Q)--'-!G&9!)-&<<H!&F3/7!7M-!'3/.7)H!879-<2!3)!82!87!G&9!&!A&77-).!7M&7!98B.828-9!

&!)&*8'&<!'M&.B-!3)!-,-.!7M-!-.*!32!7M-!?>C!J9!Q)--'-!)-&<<H!7M-!A)3*8B&<!93.!32!7M-!?>!3)!

]/97! &! 9'&A-B3&7! 7M&7! G&9! /9-*! 73! 7&(-! *3G.! &.! 8.7-).&783.&<! 8.9787/783.j! LM&7! 89! &!

d/-9783.! 7M&7! '3/<*!F-!&.9G-)-*!3.<H! 7M)3/BM!*--A! )-9-&)'M0!GM8'M! 89!.37!G87M8.! 7M-!

3F]-'78,-9!32!7M89!&998B.;-.70!F/7!87!89!*-28.87-<H!G3)7MH!32!-I&;8.8.B!8.!7M-!2/7/)-C!

$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
$
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Lincoln Event Planning Toolkit  
:7&.*!L&<<@!P8,-!P8(-!P8.'3<.!!
X/),-%)!63;;/.87H!:')--.8.B9!!
Z-F)/&)H!"40!4$"O!!
$
!Q\-G$D%$;DK!GK!*$!
%C!"!J.7)3*/'783.!!
%C!"!>98.B!Z8<;!73!:A&)(!V8&<3B/-!!
%C!4!%<&..8.B!&!:/''-992/<!h:7&.*!L&<<i!?,-.7!!
%C!5!P3'&<!%)3;3783.!&.*!%/F<8'87H!!
%C!R!L-'M.8'&<!P3B8978'9!!
%C!U!L8A9!23)!S8BM7!32!:')--.8.B!!
%C!"$!:/97&8.8.B!7M-!13;-.7/;!!
%C!""!+F3/7!7M-!h:7&.*!L&<<i!L-&;!!
!
<K!MD2`;!<DK$!
+F)&M&;!P8.'3<.0!7M-!"#7M!A)-98*-.7!32!7M-!>.87-*!:7&7-90!M&9!F-'3;-!&.!+;-)8'&.!8'3.!
32! '3/)&B-0! <-&*-)9M8A0! *8A<3;&'H! &.*! ;3)&<! 23)787/*-C! N.! Z-F)/&)H! "40! 4$"O0! -8BM7!
+;-)8'&.! 73G.9!.&;-*!&27-)! P8.'3<.!G8<<! 7&(-!A&)7! 8.! &!.&783.&<! -,-.7! '-<-F)&78.B!M89!
<-B&'HC!Z-&7/)8.B!-I'</98,-!9')--.8.B9!32!:7-,-.!:A8-<F-)Be9!X/),-%)@!-&'M!73G.!G8<<!/9-!
P8.'3<.e9!973)H!&9!&!]/;A8.B!322!A38.7!73!-I&;8.-!7M-!;-&.8.B!32!h97&.*8.B!7&<<0i!-IA<3)-!
3/)! '3;A<-I! M8973)8-9! &.*! )-2<-'7! 3.! 7M-! 8;A3)7&.'-! 32! <-&*-)9M8A! &.*! '8,8'!
-.B&B-;-.7C! %8.A38.78.B! &! '3;A<8'&7-*! &.*! A8,37&<! ;3;-.7! 8.! 3/)! .&783.e9! M8973)H0!
X/),-%)!&<93!3A-.9!3AA3)7/.878-9!73!*89'/99!&.*!)-2<-'7!3.!7M-!;-&.8.B!32!2)--*3;!&.*!
-d/&<87H0!M3G!2&)!G-e,-!'3;-!&9!&!.&783.0!&.*!7M-!'M&<<-.B-9!G-!978<<!.--*!73!3,-)'3;-C!!
LM89! 733<(87! 89! *-98B.-*! 73! M-<A! '3;;/.878-9! /9-! 7M-! 28<;! &9! &! 9A)8.BF3&)*! 73! -IA<3)-!
<3'&<!M8973)8-90!'-<-F)&7-!<3'&<!<-&*-)9!&.*!*89'/99!M3G!G-!'&.!&<<!97&.*!7&<<! 8.!3/)!3G.!
G&HC!!
$
`*<KI$%<-H$!D$*7QM9$2<Q-DI`G$!
Z8<;!'&.!F-!&!,-)H!/9-2/<! 733<! 73!F)8.B!A-3A<-!73B-7M-)0! 8.9A8)-!A)3F<-;!93<,8.B0!9A&)(!
.-G! A&)7.-)9M8A9! &.*! B-.-)&7-! '3<<-'78,-! &'783.C! Z8<;9ü-9A-'8&<<H! 7M39-! 7M&7! 2-&7/)-!
'3;A<-I!&.*!2&9'8.&78.B!'M&)&'7-)9ü'&.!)-&'M!A-3A<-!3.!&.!8;;-*8&7-!&.*!-;3783.&<!
<-,-<0! 3A-.8.B! 7M-;! /A! 73! .-G! 8*-&9! &.*! A3998F8<878-9C! 6M&)&'7-)[*)8,-.! 28<;9! 9/'M! &9!
X/),-%)!A)3,8*-!&!'3;;3.!7-I7!2)3;!GM8'M!73!97&)7!&!'3.,-)9&783.0!&.*!'&.!A/7!&!M/;&.!
2&'-!3.!93'8&<0!'/<7/)&<!&.*!'8,8'!899/-9C!Z8<;!'&.!&<93!F-!/9-*!73@!!
! X-8BM7-.!7M-!,898F8<87H!32!H3/)!3)B&.8Y&783.!!
! T&89-!&G&)-.-99!32!&.!899/-!!
! +77)&'7!.-G!&<<8-9g;-;F-)9g9/AA3)7-)9!32!H3/)!3)B&.8Y&783.!!
! :A&)(!.-7G3)(8.B0!-9A-'8&<<H!G87M!37M-)!B)3/A9!8.!7M-!'3;;/.87H!3)!.-&)FH!73G.9!!
! %)3,8*-!&!A<&723);!23)!'3;;/.87H!;-;F-)9!73!9M&)-!7M-8)!7M3/BM790!8*-&90!'3.'-).90!
-7'C!!
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V+/$(.0$6+B$B:#$D/&6"1&)'+$:4.)E$13.&+8B#$30$6+B)$(+55B03'6g$M#.1$+0$'+$,301$+B'h$

7-QKK<KI$Q$*`;;G**%`-$]*!QK2$!Q--^$GAGK!$!
LM-!(-H!73!&!9/''-992/<!-,-.7!^87e9!)-&<<H!.3!F8B!9-')-7_! 89!F-8.B!A)-A&)-*†!LM89!97-A[FH[
97-A!B/8*-!G8<<!M-<A!H3/!7M8.(!7M)3/BM!&<<!32!7M-!A<&..8.B!&.*!A)-A&)&783.!.--*-*!73!A/7!
3.!&!B)-&7!-,-.7C!!
$
FW$2#,30#$'"#$8+.&:$+,$6+B)$:()##0308$$
J.! &**8783.! 73! G&7'M8.B! &! A3A/<&)! &.*! -.7-)7&8.8.B! 28<;0! H3/)! h:7&.*! L&<<i! -,-.7! G8<<!
&<<3G!H3/)!'3;;/.87H!73!)-2<-'7!73B-7M-)!3.!P8.'3<.e9!<-B&'H!&.*!7M-!73/BM!*-'8983.9!M-!
;&*-! 8.! 7M-! 28<;C!E-!M3A-!&.!-,-.7! <8(-! 7M89! '&.! 8.9A8)-! )-.-G-*!&.*! 8;A)3,-*!'8,8'!
A&)78'8A&783.!&.*!<-&*-)9M8A!8.!H3/)!73G.0!GM-7M-)!7M&7e9!&!*89'/9983.!&F3/7!M3G!73!F-!
;3)-! 8.,3<,-*! 8.! <3'&<! B3,-).;-.70! 3)! 3)B&.8Y8.B! &! *&H! 32! 9-),8'-C! +9! 7M-! -,-.7!
3)B&.8Y-)0! 82! H3/! G3)(! 23)! &! '8,8'! 8.9787/783.0! GM&7! &)-! 7M-! <3.B-)[7-);! B3&<9! 32! H3/)!
G3)(0! &.*! M3G! '&.! 7M89! 9')--.8.B! -,-.7! &<8B.! G87M! M-<A8.B! H3/! &'M8-,-! 7M39-! B3&<9j!
%-)M&A9!7M89!89!&!G&H!73!A/7!H3/)!73G.!3.!7M-!;&A!23)!9/))3/.*8.B!'878-90!3)!&!'M&.'-!73!
B8,-! &.! /A*&7-! 3.! 8;A3)7&.7! '3;;/.87H! *-,-<3A;-.79C! J*-.782H! M3G! H3/e*! <8(-! H3/)!
'3;;/.87H! 73! 'M&.B-! 23)! 7M-! F-77-)0! &.*! 73B-7M-)!G-! '&.! 7M8.(! &F3/7! M3G! 7M89! 28<;!
9')--.8.B!'&.!9/AA3)7!7M&7!'M&.B-C!!
!
JW$-+(.'#$.01$(+0,3)5$.$@#0B#$!
LM-)-!&)-!,&)83/9!7M8.B9!73!'3.98*-)!GM-.!A8'(8.B!7M-!)8BM7!,-./-!23)!H3/)!'3;;/.87H!
9')--.8.BC!!
!
• :8Y-! &.*! 6&A&'87H@! J2! H3/)! 73G.! *3-9! .37! M&,-! &! <3'&<!;3,8-! 7M-&7-)0! H3/e<<! 28)97!

M&,-! 73! 8*-.782H! &! 9A&'-! <&)B-! -.3/BM! 73! &''3;;3*&7-! 7M-! *-98)-*! ./;F-)! 32!
&/*8-.'-!;-;F-)9!^4$$[45$!A-3A<-0!F/7!8.!93;-!'&9-90!2-G-)_C!!

• +''-998F8<87H@! S-I70! H3/e<<! G&.7! 73! '3.98*-)! 82! 7M-! ,-./-! 89! 8.! &! <3'&783.! 7M&7! 7M-!
B-.-)&<!&/*8-.'-!'&.!-&98<H!&''-99C!J9!87!&.!8.'</98,-!'3;;/.87H[3)8-.7-*!9A&'-j!J9!
87!'-.7)&<<H[<3'&7-*!8.!73G.0!'3.,-.8-.70!89!7M-)-!A&)(8.B!&,&8<&F<-j!!

• P&H3/7@!V3-9!7M-!9A&'-!M&,-!&!)-'-A783.!&)-&!3)! 89! 87!F8B!-.3/BM!73!M&,-!&!9A&'-!
23)!;8.B<8.Bj!LM89!89!.37!-99-.78&<0!F/7!'&.!F-!M-<A2/<!8.!2&'8<87&78.B!8.7-)&'783.!&.*!
'3.,-)9&783.C!!

• +gW! ?d/8A;-.7@! V3-9! 7M-! 9A&'-! M&,-! 9/87&F<-! 9')--.8.B! &.*! &/*83! -d/8A;-.7!
&,&8<&F<-j!LM89! 8.'</*-9!&! 9')--.! ^3)!GM87-!G&<<_0!A)3]-'73)0! <&A73A!3)!*,*!A<&H-)0!
9A-&(-)90!&.*!&<<!32!7M-!)8BM7!'3)*9!7M&7!'3..-'7!7M-;C!J2!.370!&**8783.&<!A<&..8.B!
&.*!&))&.B-;-.79!G8<<!F-!.-'-99&)H!^7M-!-d/8A;-.7!H3/!.--*!'&.!F-!8.'</*-*!8.!
H3/)!978A-.*!F/*B-79_C!!

• N7M-)! '3.98*-)&783.9@! +''-99! 23)! A-3A<-! G87M! *89&F8<878-90! M-&78.B0! '3;23)7&F<-!
'M&8)90!-7'C!!
!
!

!
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LW$2#'#)530#$'"#$,+)5.'$.01$:("#1B&#$+,$'"#$#@#0'$$
f3/)!9')--.8.B!-,-.7!9M3/<*!'3.7&8.!7M-9-!F&98'!-<-;-.790!F/7!32!'3/)9-!87!89!/A!73!H3/!
73!9-7!7M-!-I&'7!9'M-*/<-!&.*!23);&7!&''3)*8.B!73!GM&7!G3)(9!F-97!G87M!H3/)!,-./-!&.*!
'3;;/.87HC!
!
Q('3@3'6$! !35#,).5#$! 7B)4+:#[2#'.3&:$!
%)-[9')--.8.B!T-'-A783.!!
^3A783.&<_!!

"!M3/)!! \/8<*9!-I'87-;-.7!23)!7M-!9')--.8.B!-,-.7C!
^L8A9!&.*!8*-&9!23)!7M-!A)-[9')--.8.B!
)-'-A783.!3.!%&B-!=@!hLM8.(!2/.!&.*!*)-&;!
F8B†i_!!

Z8<;!J.7)3*/'783.!! 5!;8./7-9!! Q8,-9!'3.7-I7!73!7M-!-,-.7C!V-7&8<9!&.*!
7&<(8.B!A38.79!23)!7M-!8.7)3*/'783.!&)-!3.!
%&B-!UC!!

X/),-%)!Z8<;!:')--.8.B!! 4C5!M3/)9!! Q8,-.!7M-!G8.7-)!*&7-!32!7M-!9')--.8.B0!&.*!
7M-!<-.B7M!32!7M-!28<;0!G-!-.'3/)&B-!73!97&)7!
7M-!9')--.8.B!.3!<&7-)!7M&.!#A;C!!

%397[9')--.8.B!V89'/9983.!! O$!;8./7-9!! Z-&7/)8.B!H3/)!*-98B.&7-*!A&.-<8979!&.*!
9A-&(-)90!H3/!G&.7!73!M&,-!&!B)-&7!
2&'8<87&7-*!'3.,-)9&783.!F/7!&<93!F-!
)-9A-'72/<!32!A-3A<-e9!&77-.783.!9A&.9!&.*!
F&'(98*-9†!!

%397[9')--.8.B!T-'-A783.!
^3A783.&<_!!

"!M3/)!! %-3A<-!;&H!G&.7!73!B&7M-)!23)!*8..-)!3)!&7!&!
.-&)FH!F&)0!3)!<8.B-)!8.!7M-!9A&'-!73!*89'/99!
2/)7M-)!7M3/BM79!&.*!8*-&9!&F3/7!7M-!28<;C!!

!
NW$%).5#$'"#$#@#0'$.01$4+:'?13:(B::3+0$$
EM&7!(8.*!32!'3.,-)9&783.!*3!H3/!G&.7!73!2&'8<87&7-!7M&7!)-<&7-9!73!P8.'3<.e9!<-B&'H0!'8,8'!
-.B&B-;-.7! &.*! <-&*-)9M8A! 8.! H3/)! 73G.j! LM8.(! &F3/7! 7M-! A)3F<-;90! 899/-9! &.*!
'3.'-).9! 8.! H3/)! 73G.0! 3)! '3.,-)9-<H0! 7M-! A39878,-! *-,-<3A;-.79! H3/! 9--C! 63/<*! 7M89!
-,-.7! F-! &! A)3*/'78,-! &.*! 9&2-! A<&723);! 73! *89'/99! 93;-7M8.B! )-<-,&.7! 73! H3/)!
'3;;/.87Hj!LM-)-!&)-!;&.H!*822-)-.7!*8)-'783.9!7M&7!H3/)!'3;;/.87H!'3.,-)9&783.!'&.!
B3üF-<3G!&)-!]/97!&!2-G!-I&;A<-9@!!

&C!V89'/99!P8.'3<.e9!<-B&'H!8.!H3/)!73G.!&.*!'3..-'7!87!73!;3*-).!*&H!!
FC!?IA<3)-!<3'&<!*8,8*-9!3)!'3.2<8'790!&.*!*89'/99!3AA3)7/.878-9!23)!F)8*B-[F/8<*8.B!!
'C! 6-<-F)&7-! *822-)-.7! 7HA-9! 32! <-&*-)9! 8.! H3/)! '3;;/.87H! ^2&87M! <-&*-)90!
7-&'M-)90!H3/.B!A-3A<-0!9-),8'-!G3)(-)90!B3,-).;-.7!3228'8&<90!-7'C_!!
*C!X8BM<8BM7!&!A)3B)&;!3)!B)3/A!7M&7!89!*38.B!B)-&7!G3)(!8.!7M-!'3;;/.87H!7M&7!
37M-)9!;&H!.37!(.3G!&F3/7!!
-C!V89'/99!M3G!H3/)!73G.!M&9!'M&.B-*!3,-)!78;-0!&.*!M3G!<-&*-)9M8A!)3<-9!M&,-!
9M827-*!&''3)*8.B<H!!

!
UW$<1#0'3,6$.0$#5(##$!
:/''-992/<!-,-.79!327-.!M&,-!&!'M&)89;&78'!-;'--!73!;3,-!7M-!A)3B)&;!&<3.BC!J.,87-!&!
98B.828'&.7!<-&*-)!3)!<3'&<!A-)93.&<87H!73!8.7)3*/'-!7M-!28<;!^9/'M!&9!7M-!;&H3)0!3)!&!<3'&<!
)&*83!M397!3)! &..3/.'-)0! M8BM! 9'M33<!A)8.'8A&<0! -7'C_ü3)!32! '3/)9-0! 7M-! <-&*!3)B&.8Y-)!
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'&.!*3!87†!J2!H3/!M&,-!&.!-;'--0!-87M-)!;&(-!9/)-!7M-H!'&.!B8,-!'3.7-I7!3.!7M-!F)3&*-)!
'&;A&8B.0!3)!*-98B.&7-!&!*822-)-.7!A-)93.!73!7&<(!&F3/7!7M89!*/)8.B!7M-!8.7)3*/'783.C!LM-!
-;'--!'3/<*!&<93!F-!7M-!;3*-)&73)!32!7M-!A397[9')--.8.B!*89'/9983.0!F/7!*3-9.e7!M&,-!
73!F-C$
$
TW$M#()B3'$4.)'0#):$.01$:4#.E#):$!
X/),-%)! )&89-9! 7M-;-9! 7M&7! &)-! )-<-,&.7! 73! ;&.H! '3;;/.87H! 8.9787/783.9! &.*!
3)B&.8Y&783.9C! J.! &.! -223)7! 73! 9A)-&*! 7M-! G3)*! &.*! -.B&B-! A-3A<-! &')399! H3/)! 73G.0!
)-&'M! 3/7! 73! *822-)-.7! B)3/A9! GM3! '&.! <8.(! /A! 73! 7M-! -,-.7! &9! A&)7.-)9C! LM-! ;3)-!
A&)7.-)9!H3/!M&,-!3.!F3&)*0!7M-!F)3&*-)!7M-!9/AA3)7!&.*!9-.9-!32!'3;;/.87H!H3/e<<!F-!
&F<-!73!'/<78,&7-C!+.*0!7M-!;3)-!<8(-<H!7M-!-,-.7!G8<<!F-!A/F<8'8Y-*!73!*822-)-.7!A&)79!32!
7M-! '3;;/.87H0! &.*! A)3,8*-! &! B33*!;8I! 32! &77-.*--9! 73! 7M-! -,-.7C! P-&*-)9! 32! H3/)!
A&)7.-)! B)3/A9g3)B&.8Y&783.9! '&.! &<93! 9-),-! &9! A&.-<8979! 23)! 7M-! A397[9')--.8.B!
*89'/9983.C!LM-!B3&<9!32!H3/)!-,-.7!&.*!7M-!7HA-!32!'3.,-)9&783.!H3/!G&.7!73!M&,-!'&.!
&<93!M-<A!H3/!*-7-);8.-!GM3!73!)-&'M!3/7!23)!A&)7.-)9M8A9C!%&.-<8979!9M3/<*!F-!<-&*-)9!
8.!7M-!'3;;/.87H0!&.*!)-A)-9-.7!&!,&)8-*!9-<-'783.C!LM-H!'3/<*!8.'</*-!)-A)-9-.7&78,-9!
2)3;@!!
• :'M33<!&*;8.897)&783.!!
• 687H!B3,-).;-.7!!
• P8F)&)8-9!!
• X8973)8'&<!:3'8-7H!!
• 6M/)'M-9!!
• P-&B/-!32!E3;-.!W37-)9!!
• c8G&.89!6</F9!!
• T37&)H!6</F9!!
• WZE!!
• S-&)FH!.&783.&<!3)!97&7-!A&)(9!!

!
_W$!"30E$,B0$.01$1)#.5$P38h$!
V/)8.B!7M-!A)-[9')--.8.B!)-'-A783.0!7M8.(!32!G&H9!H3/!'&.!;&(-!7M-!-,-.7!;3)-!2/.!&.*!
-.7-)7&8.8.BüB8,-! 3/7! 3)! 9-<<! A3A'3).! &.*! '3.'-9983.90! M&,-! <3'&<! A-)23);-)9! A<&H!
A-)83*[-)&!;/98'0!8.,87-!P8.'3<.!2&.9!73!9M&)-!7M-8)!'3<<-'783.9!32!68,8<!E&)!A&)&AM-).&<8&C!
X&,-!&!)&22<-!3)!&!B8,-&G&H!87-;!9/'M!&9!&!'3/A3.!73!&!<3'&<!97&7-!;3./;-.70!3)!&.!87-;!
A-3A<-! '&.! G-&)! <8(-! &! A8.0! 973,-! A8A-! M&70! A--<[3.! F-&)*0! -7'C! Q-7! -.7M/98&978'!
,3</.7--)9! 73! *)-99! /A! 8.! A-)83*! *)-990! 3)! B8,-! &! A)8Y-! 73! 7M-! A-)93.! GM3! '&.! ;397!
&''/)&7-<H! )-'87-! 7M-! Q-77H9F/)B! +**)-99C! 63.98*-)! 2-978,-! A&7)8378'! 3)! A-)83*[
&AA)3A)8&7-!*-'3)&783.9!3)!&!97&783.!GM-)-!97/*-.79!'&.!G)87-!<-77-)9!73!P8.'3<.!^3)!7M-!
;&H3)_!8.!A-.[&.*[8.(C!P3'&<!A&)7.-)9!'&.!&<93!9-7!/A!7&F<-9!A)3;378.B!7M-8)!G3)(0!G87M!
7M-8)!3G.!2/.!&**8783.9C!!
!
!
!
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cW$!).(E$M*A7:$!
E-! 97)3.B<H! )-'3;;-.*! B&7M-)8.B! T:W%9! 73! 7M89! -,-.70! -9A-'8&<<H! 82! H3/)! ,-./-! M&9!
<8;87-*!9-&78.BC!X-)-!&)-!78A9!7M&7!9M3/<*!M-<A!H3/!7M)3/BM!7M89!A)3'-99@!!
• J.!H3/)!2<H-)9!&.*!&*9!A)3;378.B!7M-!9')--.8.B0!)-d/-97!7M&7!A-3A<-!'&<<!3)!-;&8<!

&M-&*!32!78;-0!73!)-9-),-!&!9-&7C!LM-!)-9A3.9-9!G8<<!M-<A!H3/!B&/B-!8.7-)-97!8.!7M-!
-,-.7C!!

• J7!89!8;A3)7&.7!73!9-7!&!*-&*<8.-!23)!T:W%9!&!2-G!*&H9!F-23)-!7M-!&'7/&<!-,-.7!^23)!
7M-! Z-F! "47M! -,-.70! G-! )-'3;;-.*! :/.*&H0! Z-F)/&)H! "$7M_C! J2! H3/! B-7! 2-G-)!
)-9A3.9-9! 7M&.! -IA-'7-*0! H3/! G8<<! 978<<! M&,-! -.3/BM! 78;-! 73! )-&'M! 3/7! 73!;3)-!
A-3A<-0!&.*!82!7M-)-!9)-!;3)-!7M&.!-IA-'7-*0!H3/!'&.!.3782H!A-3A<-!8.!&*,&.'-!7M&7!
7M-H!;&H!.37!F-!B/&)&.7--*!&!9-&7C!!

• J2! H3/)! '3;;/.87H! 89! &'78,-! 3.! 7M-! 8.7-).-70! '3.98*-)! ')-&78.B! &! Z&'-F33(! -,-.7!
^9--! 7M-! :3'8&<! 1-*8&! 9-'783.! 3.! %&B-! K! 23)! ;3)-! *-7&8<9_0! 3)! &.! ?,-.7F)87-!
^-,-.7F)87-C'3;_!-,-.7C!!

• J2!H3/!*3.e7!M&,-!7M-!'&A&'87H! 73!'3<<-'7!T:W%90!H3/!'&.!&*,-)789-! 7M&7! 7M-!-,-.7!
M&9!<8;87-*!9-&78.B!7M&7!G8<<!28<<!3.!&!28)97['3;-!28)97[9-),-*!F&989C!!

• N.!7M-!.8BM7!32!7M-!9')--.8.B0!M&,-!&.!&<AM&F-78'&<<H[3)*-)-*!B/-97! <897!M&.*H!73!
(--A! 7)&'(!32!GM3! '3;-90! &.*!M3G!;&.H!/.-IA-'7-*!A-3A<-! 9M3G!/AC! LM89!G8<<!
B8,-!H3/!&.!8*-&!32!M3G!)-9A3.98,-!H3/)!'3;;/.87H!89!73!T:W%8.B!&M-&*!32!78;-C!
V3.e7!A/7!&<<!H3/)!2&87M!8.!7M-!T:W%!<8970!7M-)-!G8<<!&<G&H9!F-!.3[9M3G9!^'3/<*!F-!/A!
73!O$o!*)3A[322_0!F/7!A-3A<-!GM3!*8*!.37!T:W%!G8<<!&<93!9M3G!/AC!L)&'(8.B!&M-&*!
32!78;-!]/97!B8,-9!H3/!&.!8.*8'&73)!32!GM&7!73!-IA-'7C!!

$
-D;Q-$7MDHD!<DK$QK2$7`\-<;<!i$!
:8.'-! H3/e)-! A/778.B! 93!;/'M! -223)7! 8.73! A<&..8.B! 7M89! B)-&7! -,-.70! H3/! &<93! G&.7! 73!
;&(-!9/)-!A-3A<-!&77-.*†!N.-!32!7M-!F-97!7M8.B9!H3/!M&,-!G3)(8.B!8.!H3/)!2&,3)!89!7M&7!
&*;89983.!89!ZT??C!+<930!X/),-%)!89!&!.-G!&.*!A3A/<&)!;3,8-!7M&7!M&9!F--.!.3;8.&7-*!23)!
"4!+'&*-;H!+G&)*9°C!+!;&8.!9-<<8.B!A38.7!9M3/<*!F-!7M&7!87e9!&!B)-&7!'3;;/.87H!-,-.7!
&.*! '3<<&F3)&783.0! &.*! &! 9A-'8&<! 3AA3)7/.87H! 73! F-! 9')--.8.B! 7M-! 28<;C! X3G-,-)0! 7M-!
9')--.8.B!89!3.!&!G--(.8BM7!^P8.'3<.e9!4$=7M!F8)7M*&H†_0!&.*!A-3A<-!;&H!F-!*-7-))-*!FH!
'3<*! G-&7M-)C! J7e9! H3/)! ]3F! 73! ;&(-! 9/)-! A-3A<-! /.*-)97&.*! 7M-! -,-.7! 89! .37! 73! F-!
;899-*†!!
!
LM-)-! &)-! *822-)-.7! G&H9! 73! A)3;37-! &.! -,-.70! -&'M! G87M! &! *822-)-.7! 2/.'783.C! T-&*!
7M)3/BM!7M-!'&7-B3)8-9!3/7<8.-*!F-<3G0!&.*!A8'(!&!2-G!7&'78'9!F&9-*!3.!GM&7!H3/!7M8.(!
G8<<!F-!;397!9/''-992/<!8.!H3/)!'3;;/.87HC!Z--<!2)--!73!&9(!S8'3<-!2)3;!+'78,-!W38'-!23)!
&.H!&**8783.&<!-IA<&.&783.!3)!78A9!^.8'3<-D&'78,-,38'-C.-7_C!!
$
$
$
%&6#)$e$7+:'#)$23:')3PB'3+0$!
• >9-! 3/)! 2<H-)! 7-;A<&7-! &.*! &**! 8.! H3/)! 9A-'828'! -,-.7! *-7&8<9C! V897)8F/7-! 87! 73!

A&)7.-)!3)B&.8Y&783.90!&.*!M&.*!3/7!&7!-,-.79!&.*g3)!;--78.B9!7M&7!3''/)!A)83)!73!
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H3/)!X/),-%)!9')--.8.B!^'M/)'M!9-),8'-90!'87H!'3/.'8<!;--78.B90!'</F!;--78.B90!%L+!
;--78.B90!-7'C_C!!

• Q3!73!<3'&<!973)-9!3)!F/98.-99-9!.-&)!7M-!,-./-!73!A397!H3/)!2<H-)C!Z8.*!A/F<8'!&)-&9!
G87M! M8BM! 2337! 7)&228'ü9/'M! &9! B)3'-)H! 973)-90! '3;;/.87H! '-.7-)90! 9'M33<90!
'M/)'M-90!A&)(90! <8F)&)8-9!3)!.-&)FH!/.8,-)9878-9ü7M&7!G3/<*!B-7!&! <37!32!-H-9!3.!
7M-!2<H-)9C!!

• 63.98*-)! 9-.*8.B!3/7! 7M-! 2<H-)9! 8.!&!;&8<8.B! 73!A-3A<-e9!M3;-!&**)-99-90!3)! 28.*!
93;-!,3</.7--)9!73!*3!&!*33)[73[*33)!2<H-)!*)3A[322C!!

!
;.&#01.)$-3:'308:$$
!
• +**!H3/)!-,-.7!73! <3'&<!'3;;/.87H!'&<-.*&)9!&.*!G-F987-9C!S-G9A&A-)90!G--(<H!

&.*!;3.7M<H!;&B&Y8.-90! 'M&;F-)9! 32! '3;;-)'-! &.*! 73/)89;!3)B&.8Y&783.90! &.*!
-,-.! &)-&! LW! 3)! )&*83! 97&783.9! 327-.! M&,-! '3;;/.87H! '&<-.*&)9! 7M&7! &)-! 2)--!
&*,-)7898.B!23)!-,-.79!<8(-!7M89C!?;&8<!3)!'&<<!73!<-7!7M-;!(.3G!&F3/7!H3/)!-,-.7C!!

>#P$!
• +..3/.'-! 7M-! -,-.7! 3.! H3/)! 3)B&.8Y&783.gB)3/Ae9! G-F987-C! P-&*8.B! /A! 73! 7M-!

-,-.70! 87! 9M3/<*! F-! 3.! H3/)! M3;-A&B-†! J2! &AA)3A)8&7-0! G-! -.'3/)&B-! H3/! 73!
')-&7-! &! 9-'783.! 3.! H3/)! G-F987-! G87M! -,-.7! 8.23);&783.0! &! <8.(! 73! 7M-! X/),-%)!
;3,8-! 7)&8<-)0! &.*! <8.(9! 73!+'78,-!W38'-! &.*!%&)78'8A&.7!1-*8&C!+'78,-!W38'-!G8<<!
A)3,8*-!H3/!G87M!7M-!<&.B/&B-!&.*!AM3739!73!A397C!!

!
G5.3&$\&.:':$!
?;&8<!&<<!32!H3/)!'3.7&'79!&F3/7!7M89!/A'3;8.B!-,-.7C!LM-)-!&)-!/A!73!7M)--!-;&8<!F<&979!
H3/!'3/<*!9-.*!3/70!<897-*!F-<3GC!Z3)!-&'M0!-.'3/)&B-!A-3A<-!73!23)G&)*!7M-!-;&8<9!73!
7M-!'3.7&'79!8.!7M-8)!.-7G3)(9C!!
"_!LM-!28)97!-;&8<!F<&97!&..3/.'-9!7M-!-,-.7!&.*!A)3,8*-9!*-7&8<9!3.!7M-!*&7-0!<3'&783.0!
-7'C!^9-.7!3/7!&9!933.!&9!A3998F<-_!!
4_! LM-! 9-'3.*! -;&8<! 89! &! )-;8.*-)! &.*! A)3,8*-9! &.H! .-G! 9A-'828'! *-7&8<9! 3)! 9A-'8&<!
2-&7/)-9g9A-&(-)9g&'78,878-90!-7'C!^9-.7!&!2-G!*&H9!F-23)-!7M-!-,-.7_!!
O_!+27-)!7M-!-,-.70!H3/!'&.!9M&)-!(-H!7&(-&G&H9!2)3;!7M-!*89'/9983.!&9!G-<<!&9!9A-'828'!
'&<<!73!&'783.!A)3;A79C!LM-!<&97!-;&8<!9M3/<*!9M&)-!8.23);&783.!&F3/7!GM&7!7M89!&'78,87H!
;-&.7!23)!7M-!'3;;/.87H!&.*!M3G!H3/!'&.!'3.78./-!'3.7)8F/78.BC!!
!
+'78,-!W38'-!G8<<!A)3,8*-!H3/!G87M!7-;A<&7-!<&.B/&B-!23)!7M-9-!-;&8<90!97&H!7/.-*†!!
$
7.)'0#)$7)+5+'3+0$!

• 1&(-!9/)-!7M&7!H3/)!A&)7.-)!3)B&.8Y&783.9!&.*!B)3/A9!&)-!(-A7!8.!7M-!
<33A! G87M! H3/)! A)3;3783.! ;&7-)8&<9! &.*! 2<H-)90! 93! 7M&7! 7M-H! '&.!
A)3;37-! 7M-!-,-.7!G8*-<H!&9!G-<<C!+9(! 7M-!*8)-'73)!32! 7M-!B)3/A9! 73!
9-.*!3/7!&.!-;&8<!F<&970!/98.B!7M-!A)3,8*-*!7-;A<&7-9C!1&(-!9/)-!H3/!
B8,-!7M-;!&!B33*!&;3/.7!32!<-&*!78;-!73!A)3;37-!7M-!-,-.7C!%&99!3.!
&.H!78A9!2)3;!7M89!733<(87!&9!G-<<†!!
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!
7"+0#$(.&&:$.01$,.(#$'+$,.(#$(+0@#):.'3+0$!
L-<-AM3.-!A)3;3783.!'&<<9!'&.!F-!/9-2/<0!-9A-'8&<<H!8.!'3;;/.878-9!G87M!3<*-)!)-98*-.79C!
LM89!'3/<*!F-!&!B33*!/9-!32!&.H!,3</.7--)9!GM3!G&.7!73!M-<A!G87M!A)3;378.B!7M-!-,-.7C!!
7)#::$!
%&)78'8A&.7!1-*8&! G8<<! A/F<8'<H! &..3/.'-! 7M-! h:7&.*! L&<<i! '&;A&8B.! 3.! Z-F)/&)H! =7M0!
4$"O!9/F]-'7! 73! 28<;;&(-)9e!&AA)3,&<C!%)83)! 73! 7M89!*&7-0!+'78,-!W38'-!G8<<!A)3,8*-!H3/!
G87M!&!7-;A<&7-!A)-99!)-<-&9-!7M&7!H3/!'&.!'/973;8Y-!23)!H3/)!-,-.70!&.*!23)G&)*!73!&<<!
<3'&<! &.*! 97&7-!.-G9A&A-)9C!%<-&9-!*3!.37! )-<-&9-!&.H!A)-99! )-<-&9-9!A)83)! 73! b&./&)H!
4U7M0!4$"OC!Z3)!9A-'828'!A)-99!8.d/8)8-9!&.*!987/&783.90!A<-&9-!'3.7&'7!S8'3<-!2)3;!+'78,-!
W38'-!&7!.8'3<-D&'78,-,38'-C.-7C!
!
*+(3.&$H#13.$!
J2!H3/)!73G.!89!G-<<['3..-'7-*!3.!93'8&<!.-7G3)(9!<8(-!Z&'-F33(!&.*!LG877-)0!7M-H!'&.!F-!
,-)H!A3G-)2/<!A)3;3783.!733<9C!Z&'-F33(!?,-.79!&)-!B)-&7!23)!B-778.B!8.23);&783.!3/7!73!
H3/)! 3.<8.-! '3;;/.87H0! -9A-'8&<<H! H3/.B-)! &/*8-.'-9C! J2! H3/)! 3)B&.8Y&783.! *3-9! .37!
M&,-!&!Z&'-F33(!A&B-0!7M89!'3/<*!F-!&!)-&93.!73!97&)7!3.-C!+'78,-!W38'-!'&.!B8,-!H3/!&!
97-A!FH!97-A! 7/73)8&<!3.!')-&78.B!&!Z&'-F33(!A&B-!&.*g3)!LG877-)!&''3/.7! 82!H3/e*! <8(-!
M-<A!B-778.B!97&)7-*C!Z3)!7M39-!GM3!&)-!&'78,-!8.!93'8&<!;-*8&0!M-)-!&)-!93;-!78A9†!!
• Q-7! 63..-'7-*! 3.! Z&'-F33(! n! LG877-)@! hP8(-i! X/),-%)0! +'78,-! W38'-! &.*!

L&(-%&)7C'3;! ^7M-!*8B87&<! *8,8983.!32!%&)78'8A&.7!1-*8&_!3.! Z&'-F33(!&.*! hZ3<<3Gi!
7M-;!3.!LG877-)C!!
o X/),-%)!7M-!28<;@!LG--7!DP8.'3<.13,8-a!2&'-F33(C'3;gP8.'3<.13,8-!!

o +'78,-!W38'-@!LG--7!D&'78,-¢,38'-a!2&'-F33(C'3;g&'78,-,38'-9!!

o L&(-%&)7C'3;@!LG--7!DL&(-%&)7a!2&'-F33(C'3;g7&(-A&)7!!
• 63..-'7!G87M!7M-!37M-)!P8.'3<.!73G.9!7M&7!&)-!&'78,-!3.!93'8&<!;-*8&C!:/AA3)7!&.*!

97&H!/A!73!*&7-!3.!7M-!&'783.9!32!H3/)!2-<<3G!P8.'3<.!73G.9C!!
• 6)-&7-!&!Z&'-F33(!-,-.70!&.*!A397!&F3/7!7M-!-,-.7!3.!H3/)!Z&'-F33(!A&B-C!+27-)!

H3/! ')-&7-! 7M-! -,-.7! A&B-0! A)-2-)&F<H! /.*-)! H3/)! 3228'8&<! Z&'-F33(! '3;;/.87H!
A&B-!^82!H3/!M&,-!3.-_0!H3/!9M3/<*!&8;!73!/9-!7M89!733<!&9!&!A<&723);!GM-)-!H3/!'&.!
9M&)-!)-<-,&.7!8.23);&783.!F-H3.*!7M-!28<;0!97&)7!*89'/9983.90!&.*!'3.78./-!73!)&89-!
&G&)-.-99!32!7M-!899/-9!H3/e<<!*89'/99!8.!7M-!A397[9')--.8.B!*89'/9983.C!!

!
M('.%$!O(,$6--F!G-020!!
!
• hPJS6NPS!89!'3;8.B!73!P8.'3<.†!:--!7M-!28<;!23)!ZT??!3.!Z-F!"4!&7!£<3'&783.§0!23<<3G-*!FH!&!

*89'/9983.!&F3/7!GM&7!87!;-&.9!73!97&.*!7&<<Ci!!

• h+!;3,8-!.8BM7!G87M!%)-98*-.7!P8.'3<.†!63;-!73!£<3'&783.§!3.!Z-F!"4!73!9--!7M-!.-G!28<;!
23)!ZT??!&.*!;--7!37M-)!<3'&<!<-&*-)9!8.!7M-!'3;;/.87HCi!!

!
\-!9/)-!73!;-.783.!82!)-2)-9M;-.79!G8<<!F-!A)3,8*-*0!-9A-'8&<<H!82!87e9!2)--C!+7!7M-!-.*!32!
-&'M!A3970!9M&)-!&.!8;&B-!2)3;!7M-!28<;0!&!<8.(!73!H3/)!Z&'-F33(!-,-.70!3)!&!<8.(!73!7M-!
M397!3)B&.8Y&783.e9!G-F987-C!!
!
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?1/22$5!S$,-''$)+(2/-)0!!
• LG--7!3.'-!&!*&H! 8.!7M-!7G3!G--(9! <-&*8.B!/A!73!7M-!-,-.7!^82!A3998F<-_C!LG--79!;/97!F-!

9M3)70!'3.'89-!&.*!98;A<-C!>9-!7M-!-,-.7!M&9M7&B@!j*'.01!.&&$!

• L&B!DP8.'3<.13,8-!3)!•P8.'3<.13,8-!&9!;/'M!&9!A3998F<-0!23)!G8*-)!,898F8<87HC!!

• +9! &! A)3;3783.&<! 7&'78'0! 8*-.782H! <3'&<! 7G--7-)9! GM3! ;&H! M&,-! &! G8*-! )-&'M! ^)&*83!
A-)93.&<878-90!'8,8'!<-&*-)90!-7'C_!&.*!7&B!7M-;!8.!H3/)!A39790!73!-.'3/)&B-!7M-;!73!)-7G--7C!!

• :&;A<-!A3979@!!

• •:7&.*L&<<!G87M!/9!3.!L/-9!4g"4!D!£<3'&783.!&.*!78;-§!73!9--!7M-!.-G!DP8.'3<.13,8-!23)!
ZT??C! £&! 2-G!G3)*9!&F3/7! 233*!&.*!&'78,878-9§!DL&(-%&)7!D&'78,-¢,38'-! ^8.9-)7!Z&'-F33(!
-,-.7!<8.(_!!

• :--!7M-!.-G!•P8.'3<.13,8-!3.!L/-9!4g"4!&.*!•:7&.*L&<<!G87M!H3/)!'3;;/.87H†!DL&(-%&)7!
D&'78,-¢,38'-!!

• :A-'8&<!9')--.8.B!32!DP8.'3<.13,8-!3.!4g"4ü]38.!/9!23)!£233*0!&'78,878-90!-7'§!&.*!&!
*89'/9983.!3.!M3G!73!•:7&.*L&<<!DL&(-%&)7!D&'78,-¢,38'-!!
!

+9! G87M! &! Z&'-F33(! A&B-0! 82! H3/! *3! .37! M&,-! &! LG877-)! &''3/.7! 7M89! 89! &.! -I'-<<-.7!
3AA3)7/.87H! 73! ')-&7-! 3.-C! ?,-.! 82! H3/! *3! .37! A<&.! 73! /9-! 87! &27-)G&)*90! H3/!;&H! F-!
9/)A)89-*!&.*!'M&.B-!H3/)!;8.*!&27-)!7M-!-,-.7C!+9(!+'78,-!W38'-!23)!&99897&.'-!9M3/<*!
H3/!M&,-!&.H!d/-9783.9†!!
!
I).::)++':$H.)E#'308$;"#(E&3:'$!
X&,8.B!7)3/F<-!(--A8.B!87!&<<!97)&8BM7j!X-)-e9!&!73[*3!<897!73!;&(-!9/)-!H3/e)-!)8BM7!3.!
7)&'(@!!
" 6/973;8Y-!&.*!*897)8F/7-!&!2<H-)!G87M!7M-!2<H-)!7-;A<&7-!A)3,8*-*!73!H3/!2)3;!+'78,-!
W38'-!!
" 63.7&'7!37M-)!3)B&.8Y&783.9!8.!H3/)!'3;;/.87H!3)!.-&)FH!73G.9!73!'3[M397!&.*!
A)3;37-!7M-!9')--.8.B!!
" :-.*!3/7!&.!-[;&8<!F<&97!/98.B!7M-!7-;A<&7-!A)3,8*-*!FH!+'78,-!W38'-!!
" %397!&F3/7!H3/)!X/),-%)!9')--.8.B!-,-.7!3.!H3/)!3)B&.8Y&783.9e!G-F987-!!
" hP8(-i!&.*!hZ3<<3Gi!X/),-%)0!+'78,-!W38'-!&.*!L&(-%&)7C'3;!3.!Z&'-F33(!&.*!
LG877-)!!
" 6)-&7-!&!Z&'-F33(!-,-.7!^¶3A783.&<_!!
" %397!&!<8.(!73!7M-!X/),-%)!;3,8-!7)&8<-)!3.!H3/)!Z&'-F33(0!LG877-)!A&B-!&.*g3)!
G-F987-!!
" 6/973;8Y-!&.*!*897)8F/7-!&!A)-99!)-<-&9-!&27-)!b&./&)H!4U7M!!
" L)&'(!T:W%9!!
!
+'78,-!W38'-!G8<<!A)3,8*-!7M-!23<<3G8.B!)-93/)'-9!73!&8*!H3/!G87M!A)3;3783.@!!
• Z<H-)!7-;A<&7-!!
• %)-99!)-<-&9-!7-;A<&7-!!
• ?;&8<!F<&97!7-;A<&7-!<&.B/&B-!!
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• %397-)!8;&B-!!
• X/),-%)!787<-!&)7!M-&*-)!!
• +'78,-!W38'-!&.*!%&)78'8A&.7!1-*8&!<3B39!!
• J;&B-9!2)3;!7M-!28<;!!
!
+<<!32!7M-9-!)-93/)'-90!&<3.B!G87M!&!<8.(!73!7M89!733<(870!G8<<!&<93!F-!973)-*!73B-7M-)!3.!&.!
3.<8.-!987-!23)!-&9H!&''-99C!!
!
!G;VK<;Q-$-DI<*!<;*$!
f3/! G8<<! )-'-8,-! &! '3AH! 32! 7M-! X/),-%)!VWV! ^3)! \</[)&H0! 82! &AA<8'&F<-_! ]/97! &! 2-G! *&H9!
F-23)-!7M-!9')--.8.B!*&7-C!+!7-'M['M-'(!)/.[7M)3/BM!89!M8BM<H!)-'3;;-.*-*†!:'M-*/<-!
&! 7-97! &<<! 32! H3/)!-d/8A;-.7! ^8.'</*8.B! 9')--.0! 9A-&(-)90!A)3]-'73)0! <&A73Ag*,*!A<&H-)0!
-7'C_!&7!7M-!,-./-!GM-)-!7M-!28<;!G8<<!F-!9')--.-*0!&.*!;&(-!9/)-!7M-)-!&)-!.3!93/.*!3)!
A8'7/)-!d/&<87H! 899/-9C!+'78,-!W38'-!G8<<! 9-.*!H3/!&**8783.&<! 8.23);&783.!3.!7-'M.3<3BH!
9A-'828'&783.9!&.*!78A90!F/7!;&(8.B!9/)-!7M-!VWV!9-7[/A!G3)(9!A-)2-'7<H!89!&!(-H!97-A!7M&7!
9M3/<*!.37!F-!3,-)<33(-*!3)! <-27!/.78<! 7M-!*&H[32!7M-!-,-.7C!+27-)!7M-!9')--.8.B!-,-.70!
VWV9!;/97! F-! )-7/).-*! 73! 7M-!+'78,-!W38'-! 7-&;C!S--*<-99! 73! 9&H0! .3! '3A8-9!;&H!F-!
;&*-†!
!
%DM$K<IV!$D%$*;MGGK<KI$$
\-23)-!7M-!-,-.7!97&)790!M/**<-!G87M!H3/)!<3'&<!A&)7.-)9!&.*!A&.-<8979!73!B-7!-,-)H3.-!
3.!7M-!9&;-!A&B-!)-B&)*8.B!H3/)!8.7)3*/'783.9!&.*!A397[9')--.8.B!*89'/9983.C!!
" :-7!/A!&.H!7&F<-9!3)!*89A<&H!;&7-)8&<9!!
" +998B.!3.-!3)!7G3!A-3A<-!73!B)--7!A-3A<-!&9!7M-H!&))8,-0!&.*!*897)8F/7-!A)3B)&;90!
;&7-)8&<90!-7'C!!
" +998B.!&!78;-!(--A-)!73!(--A!H3/!3.!7)&'(!23)!7M-!A)-[!&.*!A397[9')--.8.B!
A)-9-.7&783.9!!
" 6M-'([8.!G87M!H3/)!AM373B)&AM-)!73!;&(-!9/)-!M-g9M-!/.*-)97&.*9!7M-!B38.B9[3.!32!
7M-!-,-.7!^+'78,-!W38'-!G8<<!9-.*!&!9A-'!9M--7!&.*!2/)7M-)!*-7&8<9!23)!7M-!AM373B)&AM-)!
A)83)!73!7M-!-,-.7_!!
" V-98B.&7-!&!h93'8&<!;-*8&!'&A7&8.i!73!7G--7!*/)8.B!H3/)!-,-.7†!!
!
IB#:'$Q))3@.&$!
%<&'-!&!98B.[8.!7&F<-!&7!H3/)!-.7)&.'-!73!(--A!7)&'(!32!M3G!;&.H!A-3A<-!&77-.*-*!H3/)!
-,-.7C!>9-! H3/)!T:W%! <8970! &.*! '&A7/)-! 7M-!.&;-9! &.*!-;&8<9! 32! .-G!A-3A<-C! ^1&HF-!
M&,-!7G3!,3</.7--)9!)/.!7M890!3)!M8BM!9'M33<!97/*-.790!-7'C_!J2!H3/!M&,-!&!2)--!B8,-&G&H0!
7M89! '&.! F-! &! *897)8F/783.! A38.7C! N)! A-)M&A9!G87M! 'M-'([8.0! 7M-H! B-7! &! 78'(-7! 23)! 7M-8)!
'3;A<8;-.7&)H!9.&'(C!!
!.&E308$7+30':C$<0')+1B('+)6$M#5.)E:$!
c--A! 87! 73! 28,-! ;8./7-9! 3)! <-99C! LM-9-! 23);&<878-9! 9M3/<*! F-! '-<-F)&73)H! &.*! .37! 733!
<-.B7MHC!Q/-979!9M3/<*!F-!G-<'3;-*!&.*!8.7-B)&7-*!&9!'3)-!'3;A3.-.79!32!7M-!-,-.7@!
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7M-8)!A)-9-.'-!89!8;A3)7&.7!73!'3;;/.8'&7-!7M-!;-99&B-!32!7M-!-,-.7!F-H3.*!7M-!G&<<9!
32!7M-!9')--.8.B†!!
! J.7)3*/'-!H3/)!3)B&.8Y&783.!&.*!GMH!H3/!7M8.(!7M-!-,-.7!89!8;A3)7&.7!73!H3/)!
'3;;/.87HC!!
! 1-.783.!7M&7!H3/)!73G.!89!3.-!32!-8BM7!73G.9!9-<-'7-*!73!A&)78'8A&7-!8.!7M-!h:7&.*!
L&<<i!'&;A&8B.C!!
! ?.'3/)&B-!A-3A<-!73!978'(!&)3/.*!23)!7M-!*89'/9983.!&27-)G&)*9C!!
! LM&.(!&.H!98B.828'&.7!A&)7.-)90!9/AA3)7-)90!-7'C!!
!
!.&E308$7+30':C$7+:'?*()##0308$23:(B::3+0$!
! +AA38.78.B!&!*89'/9983.!;3*-)&73)!89!)-'3;;-.*-*!73!-.9/)-!7M&7!&<<!A38.79!&)-!
&**)-99-*!8.!7M-!78;-!H3/!M&,-!9'M-*/<-*!23)!*89'/9983.C!!
! J.,87-!9A-&(-)9!73!-IA)-99!7M-8)!7M3/BM79!F&9-*!3.!7M-!A)-*-28.-*!(-H!A38.79C!!
! f3/!^3)!7M-!;3*-)&73)0!8.!93;-!'&9-9_!'&.!9-7!7M-!97&B-!G87M!)-<-,&.7!97&78978'9!3)!
&.-'*37-9!&F3/7!GM&7e9!M&AA-.8.B!8.!H3/)!'3;;/.87H!&9!&!G&H!73!<3'&<8Y-!7M-!973)H!
-,-.!;3)-C!!
! J2!H3/e)-!*38.B!&!98;A<-!*89'/9983.0!&9(!H3/)!9A-&(-)9!73!8.7)3*/'-!7M-;9-<,-90!7M-8)!
3)B&.8Y&783.0!&.*!M3G!7M-8)!G3)(!89!98;8<&)!73!GM&7!G&9!]/97!9--.!8.!7M-!28<;C!+.*!7M-.!
3A-.!87!/A!73!d/-9783.9!2)3;!7M-!&/*8-.'-C!!
! J2!H3/e)-!*38.B!&!23);&<!A&.-<!*89'/9983.0!7&<(!G87M!S8'3<-!&F3/7!8*-&9!3.!M3G!73!
2)&;-!7M-!*89'/9983.C!!
! Q('3@#$A+3(#$/3&&$:#01$6+B$.113'3+0.&$13:(B::3+0$4)+54':$.01$4.0#&$'34:$'".'$6+B$
(.0$:".)#$/3'"$6+B)$5+1#).'+)$4)3+)$'+$'"#$#@#0'W$!
!
D'"#)$M#:+B)(#:$e$K38"'?+,?*()##0308$2+(B5#0':$!
+'78,-!W38'-!G8<<!A)3,8*-!7M-!23<<3G8.B!)-93/)'-9!73!&8*!H3/!G87M!.8BM7[32[9')--.8.B!
<3B8978'9@!!
• :8B.[/A!9M--7!7-;A<&7-@!*3.e7!;899!&!B)-&7!3AA3)7/.87H!23)!H3/)!3)B&.8Y&783.!73!

'3<<-'7!.&;-9!&.*!-[;&8<!&**)-99-9!73!'3.78./-!7M-!'3.,-)9&783.!&.*!73!B)3G!H3/)!
F&9-C!!

• %M373!)-<-&9-!hS378'-!73!+<<!+77-.*--9i!98B.!7-;A<&7-@!73!F-!*89A<&H-*!A)3;8.-.7<H!
&7!&<<!-.7)&.'-9!73!7M-!9')--.8.B!<3'&783.!9A&'-C!!

• X/),-%)!;&7-)8&<9@!+'78,-!W38'-!G8<<!9-.*!H3/!&**8783.&<!;&7-)8&<9!9A-'828'!73!7M-!28<;!
7M&7!G-e<<!&9(!H3/!73!*89A<&H!&.*g3)!*897)8F/7-!73!&/*8-.'-9C!%)3,8*-!;&7-)8&<9!&F3/7!
H3/)!3G.!3)B&.8Y&783.9!&.*!A)3B)&;9!&9!G-<<†!!

!
*`*!Q<K<KI$!VG$HDHGK!`H$!
LM-!'3.,-)9&783.!*3-9.e7!.--*!73!-.*!GM-.!H3/)!-,-.7!89!3,-)†!?9A-'8&<<H!98.'-!H3/!
G3.e7!M&,-!&!<37!32!78;-!23)!&/*8-.'-!8.7-)&'783.0!G-!M3A-!7M&7!7M-!-,-.7!'&.!F-!&!
A&7MG&H!23)!&**8783.&<!&'78,878-9!&.*!'3.,-)9&783.9!7M&7!'&.!(--A!P8.'3<.e9!<-B&'H!&<8,-!
&.*!-.'3/)&B-!*8&<3B/-0!'3;;/.87H!&'783.!&.*!'8,8'!-.B&B-;-.7C!LM8.(!&F3/7!GM&7!
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H3/e*!<8(-!73!9--!M&AA-.!F-23)-!P8.'3<.e9!.-I7!F8)7M*&H0!&.*!/9-!7M&7!&9!&!B3&<!23)!.-I7!
H-&)C!!
!
*B88#:'#1$%+&&+/?`4$Q('3@3'3#:$!
• E)87-!&F3/7!H3/)!-IA-)8-.'-!&9!A&)7!32!7M89!'&;A&8B.!23)!7M-!L&(-%&)7!F<3B!^&9(!

+'78,-!W38'-!23)!*-7&8<9_!!
• :7&)7!&!28<;!9-)8-9!7M&7!'-<-F)&7-9!P8.'3<.e9!<-B&'H!&.*!8.,87-!'3;;/.87H!*89'/9983.!

^&9(!+'78,-!W38'-!23)!9/BB-9783.9_!!
• ?.'3/)&B-!<3'&<!2&87M!'3;;/.878-9!73!M397!&!9-)8-9!32!7&<(9!&F3/7!7M-!;-&.8.B!32!

h97&.*8.B!7&<<i!!
• 1378,&7-!<3'&<!'</F9!73!78-!P8.'3<.!7M-;-9!8.73!7M-8)!)-B/<&)!;--78.B9!!
• E3)(!G87M!9'M33<9!73!B-7!H3/.B!A-3A<-!8.,3<,-*!8.!'3;;/.87H!9-),8'-!A)3]-'79!!
• :7&)7!&.!3)&<!M8973)H!A)3]-'7!7M&7!)-'3)*9!7M-!M8973)H!32!H3/)!73G.!!
• 63.98*-)!7M-!')-&783.!32!&!F<3B!GM-)-!A-3A<-!'&.!A397!&F3/7!M3G!7M-H!&AA<8-*!7M-!

;3,8-!7&(-&G&H9!73!7M-8)!<3'&<!'3;;/.87HC!+<7-).&78,-<H0!8.97-&*!32!&!F<3B0!
'3;;/.878-9!'&.!/9-!&!93'8&<!;-*8&!A<&723);!73!'3<<-'7!2--*F&'(!&.*!978;/<&7-!
*89'/9983.9C!!

!
9##4308$*+(3.&$H#13.$\BOO$Q&3@#$!
?,-.7!A8'7/)-9!9M3/<*!F-!A397-*!3.!H3/)!G-F987-!3)!Z&'-F33(!A&B-!73!9M3G!322!GM&7!&!
9/''-992/<!-,-.7!H3/!A/7!3.†!>9-!93'8&<!;-*8&!73!7M&.(!7M-!A&)78'8A&.790!9A3.93)9!&.*!
9A-&(-)9!23)!'3.7)8F/78.BC!E87M!LG877-)0!*3.e7!23)B-7!73!/9-!7M-!M&9M7&B!•:7&.*L&<<!!
-30(+&0$!+/0$7.)'0#):"34:$$
!
+'78,-!W38'-!89!M3A8.B!7M&7!7M-!-8BM7!P8.'3<.!73G.9!G8<<!'3.78./-!73!97&H!8.!73/'M!F-H3.*!
7M-! X/),-%)! 28<;! 9')--.8.B9C! \-H3.*! M&,8.B! M&*! 7M-! 9M&)-*! -IA-)8-.'-! 32! M3978.B!
9')--.8.B9! &9! A&)7! 32! 7M89! .&783.&<! -,-.70! H3/! &<93! M&,-! P8.'3<.e9! <-B&'H! 8.! '3;;3.C!
1&.H! 32! H3/)! 73G.9!G-)-! 23/.*-*! &)3/.*! 7M-! 9&;-! 78;-C! :7&H! '3..-'7-*!G87M! -&'M!
37M-)! 73! 9M&)-! 78A9! 3.! 2/7/)-! -,-.790! B-7! 2--*F&'(! 3.! /A'3;8.B! &'78,878-90! 3)! -,-.!
'3.98*-)! 23);8.B! 93;-! 93)7! 32! .&783.&<! &<<8&.'-! 3)! '3<<&F3)&78,-! A)3]-'7! 73! )&89-! H3/)!
73G.9e!A)328<-!3.!&!.&783.&<!<-,-<C!%-)M&A9!H3/!'&.!)-['3.,-.-!.-I7!H-&)0!3)!G8<<!'3.98*-)!
,89878.B! -&'M! 37M-)e9! 73G.9! &.*! &77-.*8.B! -&'M! 37M-)9e! P8.'3<.[7M-;-*! -,-.79C!
%&)7.-)9M8A9!&.*!'3<<&F3)&783.9!F-7G--.!7M-!-8BM7!P8.'3<.!73G.9!G3/<*!F-!&.!&;&Y8.B!
<3.B[7-);!3/7'3;-C!!
!
IDD2$-`;9R$>GkMG$VGMG$%DM$iD`h$!
+'78,-!W38'-!89!M-)-!73!<897-.!73!H3/)!8*-&90!9/AA3)7!H3/)!A<&.90!&.*!322-)!&*,8'-!&.*!
B/8*&.'-!73!H3/!&9!.--*-*C!V3!.37!M-987&7-!73!'3.7&'7!/9†!E-!&)-!&<G&H9!M&AAH!73!M-&)!
2)3;!3/)!A&)7.-)9!&')399!7M-!.&783.C!!
!
!
!
!
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Q\D`!$!VG$]*!QK2$!Q--^$!GQH$!
QP+B'$7.)'3(34.0'$H#13.$!
%&)78'8A&.7!1-*8&!^A&)78'8A&.7;-*8&C'3;_!89!&.!-.7-)7&8.;-.7!'3;A&.H!7M&7!23'/9-9!3.!
*3'/;-.7&)H! &.*! .3.[*3'/;-.7&)H! 2-&7/)-! 28<;90! 7-<-,8983.0! A/F<89M8.B! &.*! *8B87&<!
'3.7-.7!&F3/7! 7M-!)-&<! 899/-9!7M&7!9M&A-!3/)! <8,-9C!Z3)!-&'M!32! 879!A)3]-'790!%&)78'8A&.7!
')-&7-9! 93'8&<! &'783.! &.*! &*,3'&'H! A)3B)&;9! 73! 7)&.923);! 7M-! 8;A&'7! 32! 7M-! ;-*8&!
-IA-)8-.'-!8.73!8.*8,8*/&<!&.*!'3;;/.87H!&'783.C!%&)78'8A&.7e9!3.<8.-!*8,8983.!&.*!:3'8&<!
+'783.!S-7G3)(!89!L&(-%&)7!^7&(-A&)7C'3;_C!%&)78'8A&.7!G&9!23/.*-*!FH!b-22!:(3<<!8.!4$$=!
&.*!b8;!\-)(!9-),-9!&9!6?NC!%&)78'8A&.7e9!28<;9!8.'</*-!?;$!Y/2$!S4))$5a!P;(5%/$!#/%0-)D0!
#(5a!V)! R),-)3$)/$)2! ?542;a!Q--+! U/*;2@! ()+! Q--+! X4,Fa! ?;$! K/0/2-5a! O--+@! R),9a! ?;$!
P-3$a!?;$!P5(L/$0a!P-4)2+-1)!2-!Z$5-a!#(/2/)*!8-5!"M4.$5'():[!O(/5!Q('$a!GVQ\!NU\]!
R)0/+$!?;$!U$1!^-5F!?/'$0a!?;$!W$%.a!P-)2(*/-)a!X(02!P(%%!(2!2;$!N(0/0a!?;$!B$02!\C-2/,!
I(5/*-%+!W-2$%a!X/),-%)!&.*!G5-'/0$+!X()+C!!
!
QP+B'$Q('3@#$A+3(#$!
+'78,-!W38'-!^&'78,-,38'-C.-7_!7&'(<-9!93'8&<! 899/-9!7M)3/BM!7M-!')-&78,-!/9-!32!28<;C!E-!
F-<8-,-!7M&7!)-&<!A)3B)-99!)-d/8)-9!)-&<!'3..-'783.0!&.*!7M&7!28<;!M&9!&!/.8d/-!A3G-)!73!
F)8.B! A-3A<-! 73B-7M-)! 8.! ;-&.8.B2/<! G&H9C! ?,-)H! *&H! +'78,-! W38'-! M-<A9! 28<;;&(-)90!
2/.*-)9!&.*!'3;;/.878-9!97&)7!7M-!'3.,-)9&783.9!&.*!)-<&783.9M8A9!7M&7!<-&*!73!<&978.B0!
;-&9/)&F<-! 'M&.B-C! :8.'-! 3/)! 8.'-A783.! 8.! 4$$"0! +'78,-! W38'-! M&9! 8.2</-.'-*! <3'&<0!
)-B83.&<! &.*! .&783.&<! *8&<3B/-! 3.! 899/-9! 8.'</*8.B! 8;;8B)&783.0! ')8;8.&<! ]/978'-0!
M-&<7M'&)-!&.*!-*/'&783.C!!
!
QP+B'$'"#$%3&5$!
:7-,-.!:A8-<F-)B!*8)-'79!7G3[78;-!+'&*-;H!+G&)*°!G8..-)!V&.8-<!V&H[P-G89!8.!X/),-%)@!
&! )-,-&<8.B! *)&;&! 7M&7! 23'/9-9! 3.! 7M-! "#7M! %)-98*-.7e9! 7/;/<7/3/9! 28.&<! ;3.7M9! 8.!
3228'-C! J.! &! .&783.! *8,8*-*! FH!G&)! &.*! 7M-! 97)3.B!G8.*9! 32! 'M&.B-0! P8.'3<.! A/)9/-9! &!
'3/)9-!32!&'783.!*-98B.-*!73!-.*!7M-!G&)0!/.87-! 7M-!'3/.7)H!&.*!&F3<89M!9<&,-)HC!E87M!
7M-!;3)&<!'3/)&B-!&.*! 28-)'-!*-7-);8.&783.!73!9/''--*0!M89!'M38'-9!*/)8.B! 7M89!')878'&<!
;3;-.7!G8<<!'M&.B-!7M-!2&7-!32!B-.-)&783.9!73!'3;-C!!
!
:7&))8.B! V&.8-<! V&H[P-G890! :&<<H! Z8-<*0! V&,8*! :7)&7M&8).0! b39-AM! Q3)*3.[P-,8770! b&;-9!
:A&*-)0! X&<! X3<F)33(! &.*! L3;;H! P--! b3.-90! X/),-%)! 89! A)3*/'-*! FH! :7-,-.! :A8-<F-)B!
&.*!c&7M<--.!c-..-*H0!G87M!&!9')--.A<&H!FH!L3.H!c/9M.-)0!&.*!89!F&9-*!8.!A&)7!3.!7M-!
F33(!?$('!-8!S/3(%0]!?;$!G-%/2/,(%!Q$)/40!-8!V65(;('!X/),-%)!FH!V3)89!c-&).9!Q33*G8.C!
LM-! 28<;! 89! &! V)-&;E3)(9gLG-.78-7M! 6-.7/)H! Z3I! A)3*/'783.! 8.! &993'8&783.! G87M!
%&)78'8A&.7!1-*8&C!
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Hellenic Statistic Graphs from Chapter 4 
".15$)!?8!;!#<!.*/.4./5(J!23#!3(4)!*)4)$!5,)/!+3)!9*+)$*)+!.*!+3)!@:!.*!=>??!

?#A)=4W![A)#$%*%!!

".15$)!=!K!;!#<!9*+)$*)+!5,)!')$!1)*/)$-!(1)!(*/!)/56(+.#*!.*!=>??!
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?#A)=4W![f?Y2Y!
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".15$)!D!K9*+)$*)+!L66),,!.*!H!%(.*!($)(,!#<!0$))6)!.*!=>?>!(*/!=>??!
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?#A)=4W![f?Y2Y!
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!

!"#$"%&'()*+!
+)BH)3A3/<3H!1C!^4$""_0!V-;3B)&AM8'!7)-.*9!8.!7M-!)-B83.!32!+778'&0!6M&)3(3A-83.!>.8,-)987H!
+).97-8.0!:C!^"U#U_!+!<&**-)!32!6878Y-.!%&)78'8A&783.!
+97M&.&0!:C!N397,3B-<90!TC!^"UUU_C!63;;/.87H!A&)78'8A&783.!8.!XJW!A)-,-.783.@!%)3F<-;9!&.*!A)39A-'79!23)!
'3;;/.87H[F&9-*!97)&7-B8-9!&;3.B!2-;&<-!9-I!G3)(-)9!8.!1&*)&9!
\-&77H0! %C0! T-&H0! JC0! V8'(0! :C0!18<<-)0! bC! ^4$""_0! 63.9/;-)! L)/97! 8.! ?[63;;-)'-!E-F987-9@! +!1-7&[:7/*H0!
>.8,-)987H!32!+<F-)7&!
\-..-770! ECPC! ^"UUR_C! LM-! >.'8,8'! 6/<7/)-@! 63;;/.8'&783.0! J*-.787H0! &.*! 7M-! T89-! 32! P82-97H<-! %3<878'9C!
%3<878'&<!:'8-.'-!&.*!%3<878'9!O"!^=_@!K="[#"!
\-..-770!ECPC!^4$$O_C!63;;/.8'&78.B!Q<3F&<!+'78,89;@!:7)-.B7M9!&.*!W/<.-)&F8<878-9!32!S-7G3)(-*!%3<878'9C!
J.23);&783.0!63;;/.8'&783.!&.*!:3'8-7H!#^4_@!"=O[#R!
\<&/0!%C!^"UKK_!J.-d/&<87H!&.*!X-7-)3B-.-87HC!Z)--!%)-990!S-G!f3)(!
\<3'(0!EC!^4$$=_CLM-!ßV8B87&<!V8,8*-ß!J9!S37!&!%)3F<-;!8.!S--*!32!T-'782H8.B!
\)&.*7G-8.-)0! TC0! V3.&70! ?C0! c-)9'MF&/;0! bC0! ^4$"$_C! X3G! 73! F-'3;-! &! 93AM8978'&7-*! /9-)@! &9! 7G3!
*8;-.983.&<!&AA)3&'M!73!-[<87-)&'HC!S-G!;-*8&!&.*!93'8-7H!
\)-/-)0!+C!^!4$""_C!NF97&'<-9!73!'878Y-.!A&)78'8A&783.!FH!*8)-'7!*-;3')&'H!8.!P&78.!+;-)8'&@!+!'3;A&)&78,-!
)-B83.&<!&.&<H989!32!<-B&<!2)&;-G3)(9!&.*!-,8*-.'-!23);!7M-!6397&!T8'&!'&9-C!V-A&)7;-.7!32!63;A&)&78,-!
%3<878'90!>.8,-)987H!32!63<3B.-0!Q-);&.H!
\)3*8-0!?C!63G<8.B0!SC!E8<9-.!^4$$U_!%&)78'8A&783.!8.!23'/9@!&.!8.7)3*/'783.!AC!=!
6&<<897-)0! %CVC! ^4$$4_! ßLM-! J.7-).-70! T-B/<&783.! &.*! 7M-!1&)(-7! 23)! P3H&<78-9@! +.! ?'3.3;8'! +.&<H989! 32!
L)&.9F3)*-)! J.23);&783.! Z<3Gß! H)/3$50/27! -8! R%%/)-/0! _-45)(%! -8! X(1@! ?$,;)-%-*7! `! G-%/,7! AAC! 5U["$KC!
+,&8<&F<-!&7@!M77A@ggG3)(9CF-A)-99C'3;gA&/<¢'&<<897-)g#!
6&<<897-)0! %CVC! ^4$$#_! ßJ*-.787H! &.*!1&)(-7! 23)! P3H&<78-9! LM-3)8-9@! LM-! 6&9-! 32! 2)--! J.23);&783.! Z<3G! 8.!
J.9/)B-.7! J)&dß! :&8.7! P3/89! H)/3$50/27! G46%/,! X(1! S$3/$1@! AAC! "4O["5O! C! +,&8<&F<-! &7@!
M77A@ggG3)(9CF-A)-99C'3;gA&/<¢'&<<897-)gO!
6&)-H0!bC!E!^"UUR_!LM-!8.7-).-7!&.*!7M-!-.*!32!7M-!.&783.&<!'3;;/.8'&783.!9H97-;C!hb3/).&<89;!&.*!1&99!
63;;/.8'&783.!l/&)7-)<H!K5@!4R[O=!
6&97-<<90!1C!^"UU#_C!LM-!)89-!32!7M-!S-7G3)(-*!:3'8-7HC!\<&'(G-<<0!1&<*-.0!1+!
6-B&<&0!Vb0!:7)--70!TCPC0!6<8.'M0!6CTC!^4$$K_!LM-!8;A&'7!32!A&78-.7!A&)78'8A&783.!3.!AMH98'8&.9e!8.23);&783.!
A)3,8983.! */)8.B! &! A)8;&)H! '&)-!;-*8'&<! 8.7-),8-G0! :'M33<! 32! 63;;/.8'&783.! n! V-A&)7;-.7! 32! Z&;8<H!
1-*8'8.-0!NM83!:7&7-!>.8,-)987H!
6M&.&.0!QC!^4$$O_!:-&)'M8.B!23)!93<8*!23/.*&783.90!NV%1!
6M&AA-<0!XC0!1'Q)-B3)0!EC0!^!"UU#_!LM-!Q)&;;&)!32!J.&<8-.&F8<87H0!+!7HA3<3B8'&<!A-)9A-'78,-!3.!F3*H!A&)7!
7-);9!&.*!7M-!A&)7[GM3<-!)-<&783.0S-G!f3)(@!13/73.!*-!Q)/H7-)!
6M)8978*-90! QC! ^4$"4_! Q)--'-! F)&8.! *)&8.! ®G)-'(8.B! ;H! 93'8&<! <82-®0! \\6! S-G9! 1&B&Y8.-0! +''-99-*!
"4C"UC4$"4!M77A@ggGGGCFF'C'3C/(g.-G9g;&B&Y8.-["R5=4==U!
6<&)(0!+C^4$$K_!T-&<!<82-!G3)(8.B!A&A-)9@!>.*-)97&.*8.B!63;;/.87H0!E-F987-!&''-99-*!3.!+/B/97!"504$"4!!
63<<8.90!1C0! \)8'(!1CbC0! c8;0! cC0! ^"UUK_! !1-&9/)8.B! %&)78'8A&783.! 8.!+*/<7! ?*/'&783.0!S&783.&<!X3/9-M3<*!
?*/'&783.!:/),-H!
V-8F-)70!TCbC! ^4$$$_C! J.7-).&783.&<!%</B! ©.!%<&Hj!6878Y-.!+'78,89;0! 7M-! J.7-).-70! &.*!Q<3F&<!%/F<8'! ! %3<8'HC!
J.7-).&783.&<!:7/*8-9!%-)9A-'78,-9!"@455[K4!
V-1&)'30!L! ^"UR4_! C63.7)3<<8.B!:327G&)-!%)3]-'79@!1&.&B-;-.701-&9/)-;-.70!&.*!?978;&783.C!%)-.78'-!
X&<<gf3/)*3.%)-990!!
?C!Q/&*&B.3<80!%C!E&)*!^"UUR_!%&78-.7!A&)78'8A&783.!8.!*-'8983.[;&(8.B0!V-A&)7;-.7!32!X-&<7M!6&)-!%3<8'H0!
X&),&)*!1-*8'&<!:'M33<0!\3973.!!
?FF-)90!EC0!%8-7-)93.0!EC0!S33);&.0!XC! ^4$$R_!?<-'7)3.8'!B3,-).;-.7@!T-7M8.(8.B!'M&..-<!;&.&B-;-.7!
97)&7-B8-9C!Q3,-).;-.7!J.23);&783.!l/&)7-)<H!45^4_0!"R"`4$"!!
?<8&93AM0SC!^"UUR_C!+,38*8.B!%3<878'9C!6&;F)8*B-@!6&;F)8*B-!>.8,-)987H!%)-99!
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?<<89!VC!QC!^4$$#_!L)&.923);8.B!'3.2<8'70!'3;;/.8'&783.!&.*!-7M.3A3<878'&<!'3.2<8'70!T3G;&.!n!P877<-28-<*!
%/F<89M-)9!J.'!!
?<97&7! ^4$"4_! :/),-H! 3.! 7M-! /9-! 32! 8.23);&783.! &.*! '3;;/.8'&783.! 7-'M.3<3B8-9! FH! M3/9-M3<*9! 4$$R0!
4$"$!&.*!4$""!)-A3)79!
?.7;&.!TC!1C! ^4$$=_! %)3]-'783.9!32! %3G-)0! Z)&;8.B!S-G90! %/F<8'!NA8.83.0! &.*!>C:C! Z3)-8B.!%3<8'H0! LM-!
>.8,-)987H!%)-990!6M8'&B3!n!P3.*3.!
?/)397&7!^4$"4_`!J.7-).-7!>9-!8.!X3/9-M3<*9!&.*!FH!J.*8,8*/&<9!8.!4$""!
Z-))80! 6C! ^4$"$_0! 6&.! %-3A<-! X-<A! P-B89<&73)9! L3! 1&(-! \-77-)! P&G9j! LM-! \)&Y8<8&.! %&)<8&;-.e7! -[
V-;3')&'8&0!+9M!6-.7-)!23)!V-;3')&78'!Q3,-).&.'-!&.*!J..3,&783.0!X&),&)*!c-..-*H!:'M33<!
Z89M(8.0! bC:C! ^4$$U_!EM-.!7M-!%-3A<-!:A-&(C!V-<8F-)&78,-!V-;3')&'H!&.*!%/F<8'!63.9/<7&783.0!S-G!f3)(@!
NI23)*!>.8,-)987H!%)-99C!
Q&,-.7&0! bC! ^4$$K_! ©6M&.B8.B! .&7/)-! 32! A3G-)@! :A&..8.B! 7M-! <3'&<0! .&783.&<! &.*! B<3F&<e0! ?:T6! :-;8.&)!
:-)8-9@!1&AA8.B!7M-!A/F<8'!A3<8'H!<&.*9'&A-!2)3;!<3'&<!73!Q<3F&<C!!P3.*3.@!?:T6gS6WNC!
Q&,-.7&0! bC! ^4$$K_! ©P-,-<90! :A&'-9! &.*! Z3);9! 32! %3G-)@! +.&<H98.B! 3AA3)7/.878-9! 23)! 'M&.B-e! 8.!
\-)-.9(3-77-)0!ZC!&.*!E8<<8&;90!1C!bC!^-*9_0!%3G-)!8.!E3)<*!%3<878'90!NI3.@!T3/7<-*B-C!
Q3H-77-0! JC0! T8'&)*0PC! \-)B-)3.0! bC0! 1&)78'377-0! ZC! ^4$"$_C! -[EN1! :'&<-@! E3)*[32[13/7M! 1-&9/)-;-.7!
:'&<-!23)!-[:-),8'-9!63.7-I7C!6&.&*8&.!b3/).&<!32!+*;8.897)&78,-!:'8-.'-90!4K@5[4O!
Q)--.G33*0!1C!^4$$K_!:7&(-M3<*-)!?.B&B-;-.7@!\-H3.*!7M-!1H7M!32!63)A3)&7-!T-9A3.98F8<87HC!b3/).&<!!32!
\/98.-99!?7M8'9!
Q/.*-<&'M0! %C! ^"UR=_C! :3'8&<! L)&923);&783.! &.*! S-G! Z3);9! 32! W3</.7&)H! +993'8&783.9C! :3'8&<! :'8-.'-!
J.23);&783.!4O^#_@"$=U[R"!
X&<<8.0!VC0!1&.'8.80!%C!^4$$=_!63;A&)8.B!1-*8&!:H97-;90!LM)--!13*-<9!32!1-*8&!&.*!%3<878'9C!6&;F)8*B-!
>.8,-)987H!%)-99!
X&<<8.0!VC0!%&A&7M&.&993A3/<390!:C!a!4$$4b!©%3<878'&<!6<8-.7-<89;!&.*!7M-!1-*8&@!:3/7M-).!?/)3A-!&.*!P&78.!
+;-)8'&! 8.! 63;A&)&78,-! %-)9A-'78,-e0! 1-*8&@! P4%245$! `! :3'8-7H! 4=a4b]! "K5TU59!
M77A@ggGGGC<8F)&)HC7/279C-*/g28.*87&77/279CB82!
W(5*/22(/0! ?C!n!QC!E&<-](3C! ^4$$R_C!LM-!G(52/,/.(2/-)!V8,8*-@!63.7-.7!6)-&783.!&.*!:M&)8.B! 8.! 7M-!V8B87&<!
+B-C!J.23);&783.0!63;;/.8'&783.!&.*!:3'8-7HC!
X&)/7&06C0!T&*/0\C!^4$$U_C!6878Y-.!!%&)78'8A&783.!8.!7M-!V-'8983.!1&(8.B!%)3'-99!&7!P3'&<!&.*!63/.7H!<-,-<9!
8.!7M-!T3;&.8&.!%/F<8'!J.9787/783.9!
X-<<8.B-)0!:C!-7!&<C!^"URR_C!+8*!23)!b/97!V-,-<3A;-.7C!\3/<*-)0!63<3)&*3@!PH..-!T-8..-)!
X8)9'M;&.0!+C!^"UK$_!?I870!W38'-!&.*!P3H&<7H0!X&),&)*!>.8,-)987H0!6&;F)8*B-!1+!
X33B<-0!10!18'M-<-7780!1!^4$$5_!%3<878'9!8.!7M-!:/A-);&)(-7@!%3<878'&<!63.9/;-)89;!&9!&!23);!32!%3<878'&<!
%&)78'8A&783.!M77A@gg]';'C8.*8&.&C-*/g,3<Rg899/-OgG-<<;&.CM7;<!
X/**H! ^4$$O_! Q)3/A! 8*-.787H! &.*! A3<878'&<! '3M-983.C! J.! 7M-! M&.*F33(! 32! A3<878'&<! A9H'M3<3BH0! -*C! VC! 3C!
:-&)90!PCX/**H0!&.*!TCb-),890!5""[5R!S-G!f3)(@!NI23)*!>.8,-)987H!%)-99_!
b-3.B!6C!XC!^4$$K_C!Z/.*&;-.7&<!32!V-,-<3A;-.7!+*;8.897)&783.C!:-<&.B3)@!:'M3<&)!%)-99C!!
b8;3H8&..890! +C! Q)&,&.80! 1C^4$""_! ?IA<3)8.B! +*/<7! V8B87&<! P87-)&'H! >98.B! P-&).-)9e! &.*! ?*/'&73)9e!
%-)'-A783.9!&.*!?IA-)8-.'-9@!LM-!6&9-!32!7M-!:-'3.*!6M&.'-!:'M33<9!8.!Q)--'-0!V-A&)7;-.7!32!:3'8&<!&.*!
?*/'&783.!%3<8'H0!>.8,-)987H!32!%-<3A3..-9-0!Q)--'-!
b3'M/;0! WC0! %)&77-.0! \C!E<*8.B0! cC! ^4$$5_C! 68,8<! T-.-G&<! &.*! +'78,-! 6878Y-.9M8A0! &! B/8*-! 73! 7M-! *-F&7-C!
S6WN!,38'-!32!7M-!,3</.7&)H!9-'73)!
b3/).&<!32!\/98.-99!?7M8'9!0!W3<C!5O0!S3C!=0!AAC!OUO[=$#!!
c&<-)0!bC!^"UUU_!>.*-)97&.*8.B!%&)78'8A&783.!
c--F<-0!TCPC0! L/<<3'M0! bC0! k3<<;&..0! ZC0! ^4$"$_!%-&'-! b3/).&<89;0!E&)!&.*!63.2<8'7!T-93</783.C!%-7-)! P&.B!
%/F<89M8.B!J.'C0!S-G!f3)(!
c33.7Y0! LC! ^"UUU_! ©+*;8.897)&73)9! &.*! 6878Y-.9@! 1-&9/)8.B! +B-.'H! N228'8&<e9! ?223)79! 73! Z397-)! &.*! >9-!
%/F<8'!J.A/7!8.!Z3)-97!%3<8'He0!b3/).&<!32!%/F<8'!+*;8.897)&783.!T-9-&)'M!&.*!LM-3)H0!,3<C!U0!.3C!40!AAC!45"[
4R$C!
c3)7-.0!VC!6C!^"UU5_C!EM-.!63)A3)&783.9!)/<-!7M-!E3)<*C!63..-'78'/7@!c/;;&)8&.!%)-99C!
c3)7-.0! VC6C! ^"UU$_! Q-778.B! 73! 7M-! 4"97! '-.7/)H@! W3</.7&)H! +'783.! &.*! Q<3F&<! +B-.*&C! 63..-'78'/7@!
c/;&)8&.!%)-99!
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c)&/70! TC0! %&77-)93.0! 1C0! P/.*;&)(0! WC0! c8-9<-)0! :C0! 1/(3A&*MH&H0! LC0! n! :'M-)<890! EC! ^"UUR_C! J.7-).-7!
A&)&*3I@! +! 93'8&<! 7-'M.3<3BH! 7M&7! )-*/'-9! 93'8&<! 8.,3<,-;-.7! &.*! A9H'M3<3B8'&<! G-<<[F-8.Bj! +;-)8'&.!
%9H'M3<3B8970!5O!^U_0!"$"K["$O"C!
P-'8.9(80!bC!^4$""_!E8..8.B!7M-!Y-)3!;3;-.7!32!7)/7M!6M8'&B3@!Q33B<-!J.'C!
P-97)-<8.0! QC0!\3/)B38.0! bC0!\3/&M3;0! \C0! 6&97-<<&0! bC60! ^4$""_C! 1-&9/)8.B! A&)78'8A&783.! 6&9-! 97/*8-9! 3.!
,8<<&B-!<&.*!/9-!A<&..8.B!8.!.3)7M-).!P&3!%VT!
P8'M7-);&.0!%C!^"UU#_C!LM-!:-&)'M!23)!%3<878'&<!63;;/.87HC!6&;F)8*B-@!6&;F)8*B-!>.8,-)987H!%)-99!
P8.73.0!%C0!:'M/MM&)*0!%C!^4$$U_C!LM-!V8B87&<!E3)<*!8.!4$45C!?/)3A-&.!J.7-).-7!Z3/.*&783.!
P/'&90!TC!?C0!b)C!^"UUO_0!1&(8.B!&!;8)&'<-C!?'3.3;-7)8'&0!#"^4_0!45"[4K4!
1&.890!+C!^4$$U_!LM-!T3<-!32!1-*8&!8.!7M-!J;8&gc&)*&(!6)8989@!LM-!J;A3)7&.'-!32!1-*8&!J.2</-.'-!&.*!J79!
P8;87&783.9j!=7M!X-<<-.8'!NF9-),&73)H!%MV!:H;A398/;!3.!63.7-;A3)&)H!Q)--'-0!?/)3A-&.!J.9787/7-0!P:?!
1&)78.90! ?C0! %/.*70! +C0! S-)*8.B-)0! ZCEC! ^4$$#_C! ?;A<3H--! %&)78'8A&783.! &.*! 63)A3)&7-! 6/<7/)-C!E3)(8.B!
%&A-)9!2)3;!%)3]-'7!L810!S3C"0!>.8,-)987H!32!T3973'(!
1&I[S--20!1C! ^"UU"_C!X/;&.! :'&<-!V-,-<3A;-.7@! 63.'-A783.0! &AA<8'&783.! &.*! 2/)7M-)! )-2<-'783.9C!S-G!
f3)(@!+A-I!%)-99C!
1'S-&<!TC0!X&<-!cC0!V377-)G-8'M0!PC!^4$$R_@!6878Y-.`Q3,-).;-.7!J.7-)&'783.!&.*!7M-!J.7-).-7@!?IA-'7&783.9!
&.*!+''3;A<89M;-.79!8.!63.7&'70!l/&<87H0!&.*!L)/970!b3/).&<!32!J.23);&783.!L-'M.3<3BH!n!%3<878'90!5@40!
4"O[44U!
S3))890!%C!^"UUU_C!6)878'&<!'878Y-.9@!Q<3F&<!9/AA3)7!23)!*-;3')&78'!B3,-).&.'-C!NI23)*@!NI23)*!>.8,-)987H!
%)-99C!
N?6V!^4$$O_0!LM-!-[Q3,-).;-.7!J;A-)&78,-0!N?6V!-[Q3,-).;-.7!:7/*8-90!N?6V!%/F<89M8.BC!
%8.d/&)70!10!V/F-)97-8.!%CTC!^4$$=_!J.23);&783.!.--*9!&.*!*-'8983.!`;&(8.B!A)3'-99-9!8.!3<*-)!'&.'-)!
A&78-.790!V-A&)7;-.7!32!V-,-<3A;-.7&<!%9H'3<3BH0!Z)8-*)8'M!:'M8<<-)!>.8,-)987H!Q-);&.H0!>.8,-)987H!32!
T3'M-97-)!;-*8'&<!6-.7-)!>:+!
%)8'-0!1C!^4$$4_C!1-*8&!&.*!:3,-)-8B.7H0!LM-!1JL!%)-99!
%/7.&;0!TC!^4$$$_C!\3G<8.B!&<3.-@!LM-!'3<<&A9-!&.*!)-,8,&<!32!+;-)8'&.!'3;;/.87HC!S-G!f3)(@!:8;3.!n!
:'M/97-)C!
l/8.7-<8-)0!?C!^!4$$R_!EM3!89!A3<878'&<<H!&'78,-@!LM-!+7M<-7-0!7M-!:'3/7!1-;F-)!3)!7M-!?.,8)3.;-.7&<!
+'78,897j@!f3/.B!%-3A<-0!W3</.7&)H!?.B&B-;-.7!&.*!%3<878'&<!%&)78'8A&783.0!
M77A@gg&9]C9&B-A/FC'3;g'3.7-.7g5"g=gO55!
T-8*0!SC!^4$$$_!X3G!A-3A<-!A3G-)!F)8.B9!9/97&8.&F<-!F-.-2879!73!'3;;/.878-9!
T3;-)0!%C!1C!^"UR#_0!J.')-&98.B!)-7/).9!&.*!<3.B[)/.!B)3G7M0!b3/).&<!32!%3<878'&<!?'3.3;H0!U=^5_0!"$$4![
"$OK!
T3;-)0!%C!1C!^"UU$_0!?.*3B-.3/9!7-'M.3<3B8'&<!'M&.B-C!b3/).&<!32!%3<878'&<!?'3.3;H0!UR^5_0!K"["$4!
T399-<0!%C0!Z8.B-)0!1C!^4$$K_!h63.'-A7/&<8Y8.B!-[Q3,-).&.'-Ci!1&.&B-;-.7!^4$$K_!@!OUU[=$KC!
T3G93.0!bC!\)33;-0!:C!b3.-90!+C!^4$"$_C!63..-'7-*!63;;/.878-90!X3G!93'8&<!.-7G3)(9!A3G-)!&.*!9/97&8.!
7M-!\8B!:3'8-7H0!!T:+!%)3]-'79!
:&.*,8B0!6C!^4$$K_!S-7G3)(!.-/7)&<87H!89!7M-!.-G!'3;;3.!'&))8&B-!?;-)&<*!Q)3/A!%/F<89M8.B!P8;87-*0!,3<C!
U0!!AAC!"O#["=K0!
:'M-]7-)0!+C! ^4$$U_0!1/78.B! J9)&-<8! *-;3')&'H@!X3G!;-*8&!A3<8'H!/.*-);8.-9! 2)--! 9A--'M0!>.8,-)987H!32!
J<<8.389!%)-990!AAC"$#[""4!
:M-7Y-)0!PC!^"UUO_C!+!93'8&<!J.23);&783.!%)3'-998.B!13*-<!32!?;A<3H--!%&)78'8A&783.C!N)B&.8Y&783.!:'8-.'-!
W3<C!=0!S3C!4C!
:;8<<8-0JC! ^"UU"_C! !1&97-)8.B! 7M-!1&'M8.-@! %3,-)7H0!+8*! &.*!L-'M.3<3BHC! \3/<*-)0! 63<3C@!E-97,8-G!%)-99!
:;87M0!1C!+C!^"UUU_C!J.,898F<-!')3G*9!8.!'HF-)9A&'-@!1&AA8.B!7M-!93'8&<!97)/'7/)-!32!7M-!>9-.-7C!J.!1C!+C!
:;87M! n! %C! c3<<3'(! ^?*9C_0! 63;;/.878-9! 8.! 'HF-)9A&'-! ^AAC! "U5[4"U_C! P3.*3.@! T3/7<-*B-C!
:.3G0VC+C0! k/)'M-)! PC+C! b)C0! ?(<&.*[N<93.0! :C! ^! "UR$_! :3'8&<! S-7G3)(9! &.*! :3'8&<! 13,-;-.79@! +!
;8')397)/'7/)&<! &AA)3&'M! 73! *822-)-.78&<! )-')/87;-.7C! +;-)8'&.! :3'83<3B8'&<! T-,8-G0! W3<C=5! KRK[R$"!
:3)3(&0! WC! T&2&-<80! :C! ^4$$#_C! J.,898F<-! %&)78'8A&.79@! X3G! 6/<7/)&<! 6&A87&<! T-<&7-9! 73! P/)(8.B! \-M&,83)C!
>.8,-)987H!32!X&82&!
:7-).0! bC! ^4$$O_! L-))3)! 8.! 7M-! .&;-! 32! Q3*@!EMH! )-<8B83/9!;8<87&.79! (8<<! ""=0! J.7-),8-G!G87M!1/]&M-*8.!
L322<-)0!+C!^"UR"_C!LM-!LM8)*!E&,-0!P3.*3.0!%&.!\33(9!PLV!
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L9&B&)3/98&.3/0!TC!^"UUU_C!S&783.&<89;0!-7M.8'!&.7&B3.89;!&.*!;&99!'3;;/.8'&783.9!8.!Q)--'-C!J.!hLM-!
;-*8&!32!63.2<8'7i0!!-*C!+<<-.!LC!&.*!:-&73.!bC0!AC!"K5["U"C!S-G!f3)(@!:7C!1&)78.e9C!
>)F&.0!QCPC0! :/<7&.0!ZC0!n!l/&<<90!ECbC!4$$$C!%<&'8.B!L)/97!&7! 7M-!6-.7-)!32!f3/)! J.7-).-7!:7)&7-BHC!:<3&.!
1&.&B-;-.7!T-,8-G0!Z&<<!J99/-0!OU[=RC!
W&.! V-)! c)&.90! +C! ^4$$K_C! LM-! W8)7/&<! :M&)-M3<*-)9! 1--78.B@! X3G! 73! ;&(-! 87! E3)(C! b3/).&<! 32!
J.7-).&783.&<!63;;-)'8&<!P&G!&.*!L-'M.3<3BH0!W3<C40!J99/-!"!!!
W&.V-/)9-.0!+0!W&.V8](0!bC! ^4$$R_!>98.B!N.<8.-!%/F<8'!:-),8'-9@!+!1-&9/)-;-.7!32!6878Y-.9e!NA-)&783.&<C!
Z3);&<0!J.23);&783.!&.*!:7)&7-B8'!:(8<<90!>.8,-)987H!32!LG-.7-0!V-A&)7;-.7!32!1-*8&0!63;;/.8'&783.!&.*!
N)B&.8Y&783.!
W8<<&<3.B&0!\C0!+;87!TC!^4$$=_C!X3G!*3!Z&;8<H!NG.-)9M8A0!63.7)3<!&.*!1&.&B-;-.7!&22-'7!Z8);!W&</-j!!
E-<<;&.0!\C!^4$$4_C!P877<-!\3I-90!Q<3'&<8Y&783.0!&.*!S-7G3)(-*!J.*8,8*/&<89;C!>.8,-)987H!32!L3)3.73!
E-<<;&.0! \C0!l/&.[X&&9-0! +C! \3&9-0! bC0! 6M-.0!EC0! X&;A73.0! cC0! V8&Y0! JCJC0!18H&7&0! cC! ^! 4$$O_C! LM-! :3'8&<!
+223)*&.'-9!32!7M-!J.7-).-7!23)!S-7G3)(-*!J.*8,8*/&<89;C!b616!R!^O_!
E-970!VC!1C!^4$$=_C!?[B3,-).;-.7!&.*!7M-!7)&.923);&783.!32!9-),8'-!*-<8,-)H!&.*!'878Y-.!&7787/*-9C!%/F<8'!
+*;8.897)&783.!T-,8-G0!#=^"_0!"5`4KC!
EM87-0!PC!^"URK_C!6)-&78.B!NAA-)7/.878-9!23)!6M&.B-@!+AA)3&'M-9!73!1&.&B8.B!V-,-<3A;-.7!%)3B)&;9C!
\3/<*-)0!63<3)&*3@!PH..-!T-8..-)C!
EM87-0!:C0!Q/.&9-(&)7&.0!+C0!:M-&0!LC0!+)B8/Y30!6C!^4$""_!1&AA8.B!7M-!Q<3F&<!V8B87&<!V8,8*-C!J.7-).&783.&<!
b3/).&<!32!\/98.-99!8.23);&783.!:H97-;9!
E8<<8&;90!bC!^4$"$_C!+<7-).&78,-!;-7M3*9!32!;-&9/)8.B!A&)78'8A&783.!8.!'/<7/)-!&.*!9A3)70!V-A&)7;-.7!23)!
'/<7/)-!;-*8&!&.*!9A3)7!
E8<<8&;90!1C!^"UUR_C!W38'-0!L)/970!&.*!1-;3)HC!%)8.'-73.0!Sb@%)8.'-73.!>.8,-)987H!%)-99!
E8<73.0!SC!^4$""_C!+.!8.7)3*/'783.!73!X/;&.!T-93/)'-!1&.&B-;-.7C!:+Q?!%/F<8'&783.9!P7*0!P3.*3.!
E8)-*!;&B&Y8.-!^4$""_!=4!1&]3)!'3/.7)8-9!)&.(-*!FH!9;&)7!AM3.-!A-.-7)&783.!)&7-9C!+''-99-*!""CO$C"4!
M77A@ggGGGCG8)-*C'3;gF-H3.*¢7M-¢F-H3.*g4$""g"4g=4[;&]3)['3/.7)8-9[)&.(-*[FH[9;&)7AM3.-[
A-.-7)&783.[)&7-9g!!
E3<292-<*0!QC!^4$$=_!1-*8&!&.*!7M-!A&7M!73!A-&'-0!6&;F)8*B-!>.8,-)987H!%)-99!
k&M&)3A3/<390!LC!a!4$$4b!©LM-!?,3</783.!32!%/F<8'!:-),8'-!T&*83!\)3&*'&978.B!8.!Q)--'-@!Z)3;!
+/7M3)87&)8&.89;!73!+.&)'MH!&.*!J))-<-,&.'-e@!Q%-6(%!I$+/(!_-45)(%!"a"b]!V52/,%$!c9!
M77A@gg<&99C'&</;-7CA/)*/-C-*/g''&gB;]gN<*:87-\&'(/Ag:/F;877-*V3'/;-.79g&)'M8,-*A&A-)9g2&<<4$$4gk
&M&)3A3/<39CM7;!!

D'"#)$*+B)(#:$$
LM-!63.9787/783.!32!Q)--'-@!M77A@ggGGGCM)8C3)Bg*3'9g9H.7&B;&g!
1-*8&!P&.*9'&A-0!Q)--'-@!M77A@ggGGGC-]'C.-7g;-*8&¢<&.*9'&A-g&)78'<-gB)--'-g!
LM-!3228'8&<!Q)--(!%3)7&<!23)!J.23);&783.!93'8-7H@!M77A@ggGGGC8.2393'CB)g8.2393'g-.[>cg-A(7Ag!
L)&.9A&)-.'H!J.7-).&783.&<0!7M-!Q<3F&<!63&<8783.!+B&8.97!63))/A783.!
0%%(WPP=(&L%)*+$(*)4+=-L#)CP=(&NOMNP)4$A,%$P!
%)-99!Z)--*3;!J.*-I!23)!4$""g4$"4!@!M77A@gg-.C)92C3)BgB)--'-CM7;<!
%)-99!T-<-&9-@!Q)--'-@!%)-99!2)--*3;!/.*-)!7M)-&7!FH!B3,-).;-.7!&77-;A79!73!<8;87!')878'89;C!+''-99-*!
"4C"KC"4!M77A@ggGGGC&)78'<-"UC3)Bg)-93/)'-9CAMAg)-93/)'-gO=U$g-.gB)--'-@[A)-99[2)--*3;[/.*-)[
7M)-&7[FH[B3,-).;-.7[&77-;A79[73[<8;87[')878'89;!
M77A@ggF87<HC'3;gF/.*<-9g3¢K(R<;85O8UgR!>cg97M.-<<&*&g'3;;877--g*-2&/<7"g73ACM7;!
M77A@ggGGGC3A-.B3,A&)7.-)9M8AC3)Bg'3/.7)8-9gB)--'-!M77A@ggGGGC8.7-).-7G3)<*97&79C'3;g97&79UCM7;!
M77A@ggGGGC8.7-).-7G3)<*97&79C'3;g-/)3A&CM7;•B)!!
M77A@ggGGGC8.7-).-7G3)<*97&79C'3;g97&79UCM7;!
M77A@ggGGGC'87H32F3973.CB3,g*387g&AA9g'878Y-.9'3..-'7C&9A!
M77A@ggGGGCF/**-C'3;C&/gT-9-&)'Mg63/.7)8-9gQ)--'-g!
M77A@ggGGGC7-<-B-3B)&AMHC'3;gA)3*/'79g'3;;9/A*&7-g&)78'<-9g4$""g"4g"5gB)--([7-<-'3;[!;&)(-7[
;&(-9[9;&<<[B&8.9[&27-)[97--A[*-'<8.-g!!
M77A@gg;3F87M8.(8.BC'3;g;3F8<-[;&)(-78.B[733<9g<&7-97[;3F8<-[97&79!
?/)397&7@!-'C-/)3A&C-/g-/)397&7!`!J.7-).-7!>9-!8.!X3/9-M3<*9!&.*!FH!J.*8,8*/&<9!8.!4$""!
?<97&7@!M77A@ggGGGC97&78978'9CB)g!`!J.7-).-7!>9-!)-A3)79!23);!4$"$[""!
M77A@gg;3F87M8.(8.BC'3;g;3F8<-[;&)(-78.B[733<9g<&7-97[;3F8<-[97&79!
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LM-!E3)<*!\&.(!^4$$K_C!63;;/.8'&783.!23)!Q33*!Q3,-).&.'-0!63;;/.8'&783.!23)!Q3,-).&.'-!&.*!
+''3/.7&F8<87H!%)3B)&;C!!
E3)<*!\&.(!^"UU5_!%&)78'8A&783.!8.!J))8B&783.a!^"UU5_!V-98B.8.B!23)!'3;;/.87H!A&)78'8A&783.!8.!
A)3'/)-;-.7!&.*!*89F/)9-;-.7a!^"UUU_!63;;/.87H!%&)78'8A&783.!8.!-*/'&783.@!EM&7!*3!G-!(.3Gja!^4$$"_!
%&)78'8A&783.!8.!V-,-<3A-*!+99897&.'-a!^4$$O_!?.M&.'8.B!G3;-.e9!A&)78'8A&783.@!P-&).8.B!2)3;!28-<*!
-IA-)8-.'-a!E3)<*!\&.(!G-F!
A&B-M77A@gg9-&)'MCG3)<*F&.(C3)Bg)-9-&)'Mjd7-);™'3;;/.87HmA&)78'8A&783.mf8-<*m"UUR!
M77A@ggGGGC)-&<<82-;-7M3*9C&'C/(gA/F<8'&783.9gG3)(8.BA&A-)9g4$$K[$5[)<;['<&)(CA*2!
M77A@gg-/3F9-),-)C'3;g]/978'-g""UO$$!
@ggGGGCB/&)*8&.C'3C/(g'3;;-.7892)--g4$"4g*-'g$5gB)--'-['3))/A783.[8.*-I[M3.B[(3.B!
M77A@gg/9M&M8*8C'3;g!
M77A@gg'3*-23)&;-)8'&C3)Bg!
M77A@gg-878C3)Bg!
!
!
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!


