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\_ciW!V".!_\c._\]l?!(((
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@$%9,(+)%)&*+$1.! -&*+($! -&! 4$1! @',4&1! ,9,(&@T,*! 0)6'(,1! ,'+8%,+,1!
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-&! 4,! @,(,@+&()<,@)8*! L! -&! 4,! )*-'%&*+,(),.! 9'&-&*! -&1&%9&t,(! 9,9&4!
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&A&*+',)1!9($A&*)Z*@),1?!!

#! 9,(+)(! -$! 1D@'4$! X! )*+($-'<)'p1&.! &%! V&*&<,.! '%,! @&()%8*),! ,*',4!
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0)6'(,1! -&! %,-&)(,?! "*)@),A,! ,S')! ,! -&1)6*,=>$! =-72-( :2( 16.*4( j3,(),! -&!
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3,1.! ,! +&(%)*$4$6),! ,-724*63-! 9$-&(H! +&(! $'+(,! $()6&%.! 4)6,-,! ,$!
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9')1! S'&4S'&! 9&'! (,)44&'(! &+! 9($0,*&.! -&!,-724**63368K( [*! &00&+.! ,A,*+!

-xZ+(&!-&A&*'1!4,!(D@(D,+)$*!9(D0D(D&!&+!@ED()&!-&! 4x&*0,*@&.! 4,!A)&!&+! 4,!
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I$-)&(l! +&*E,%! @E,%,-$! @,()*E$1,%&*+&! P1! 1',1! :$*&@,1! ,-724**63368.( -&!

)6',4!%$-$!S'&!,1!@(),*=,1!($%,*,1!$!1$T,%!0,<&(!j@$*;&+'(,-$!9$(!3,@E,-$l.!
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F8@(,+&1|!!
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!
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+'$V6. .! 2L2 %?! kk! +&*-$*.! 4)6,%&*+.! *&(0! kk! %&%:(&! A)()4( kk! @$(-&! -&!
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A)A&.! ,*)%D&! �$99$1?! P! 83-3-72-�! kk! B$U6* .! 22L2 *?.! 0,@'4+D! -&! %$'A$)(!
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U*N#- .! .2*28L2 0?! j(,@?! 2, .! @0?! 2,2347l! kk! (&9(&1&*+,+)$*.! )%)+,+)$*.!
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,)*-,! b! 9,(,! ,4D%! -&! 9$-&(! +&(! 1)-$! '%,! %,()$*&+,! $'! '%! :()*S'&-$! -&!
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!
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#*+8*)$! C$1D!-,!F)4A,r! jR4)A&)(,!ci\iW!\\hl?![1+,! +D@*)@,!-&! +T+&(&1!-&!A,(>$!&!
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S',4! 9,11,%$1! ,! -&1)6*,(! 9$(! 2,-./*0/1-( -*2,-3-! &.! @';$! &n&%94$! 9$-&%$1!
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6&*&(,4)<$'p1&! $! *$%&! -$! +T+'4$! -,! $:(,! 9&4$! $:;&+$! -&! (&9(&1&*+,=>$! j$!

:$*&@$l?!

I>$! 1&(H.! &*+>$.! $! *$11$! M$:&(+$! j0,*+$@E&l.! -$! %&1%$! %$-$! S'&! $!

"456734( :4( :2-54.! ,S'&4,! 0)6'(,! S'&! 1&%9(&! ,+)=$'! $! 9$A$! @$%! ,1! 1',1!

q9,)nQ&1.! @()%&1! &19,*+$1$1! &! 1',1! 1':4)%&1! A)(+'-&1r|! [! *>$! +&%! 1)-$! &1+&!

S'&! E$;&! @$*E&@&%$1.! @$%! A$<! -&! 9,4E&+,! &.! S'&! A&*@&! *$! 0)*,4! -,! E)1+8(),! ,!

9(89(),!%$(+&.! -)<&*-$Y! q['!%,+&)! ,!3$(+&�! #!3$(+&! &1+H!%$(+,�r.! $! E&(8)! -$!

9$A$|!!

!



 _g!

!

U)6'(,!V"\i!

"456734.!$!:$*)0(,+&.!*>$!D!$!2),:$!b!9$-&!1&(!'%!-),:(&+&!b!%,1!D.! )11$!

1)%.! -&0)*)+)A,%&*+&.! $! *$11$! &+&(*$! E&(8)! 9$9'4,(?! "456734( :4( :2-54.! $'(

"456734! 9$-&(>$! 1&(.! *'%,! 18! 9&11$,.! '%! &! $! %&1%$! 1&(Y! $! E'%,*$! &! $!

:$*&@$?!

!!

!

!

!

                                                
\i!a%,!(&9(&1&*+,=>$!-,!9&=,!!(9-756274(-$!D6-374(E4,("456734!-&!C$>$!/,'4$!F&,(,!7,(-$1$?!
N!&1S'&(-,!A&%$1!$!:,(:&)($.!@$%!$!9)*@&4!-,!:,(:,.!&!P!-)(&)+,!$! 0(&6'Z1.!$!9(89()$!"456734!
j0$+$6(,0),!6&*+)4%&*+&!@&-)-,!9&4$!J&,+($!-&!3,()$*&+,1!-$!/$(+$l?!!!
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!

THGH!A!,$%&)()-+%I!!

!

! R!+&,+($!-&!:$*)0(,+&1!+(,-)@)$*,4!j-$!%&1%$!%$-$!S'&!$!1&'!@$*6D*&(&!

+&,+($! -&! ,+$(&1! E'%,*$1l! +&A&.! &%! ,46'%! %$%&*+$! -,! 1',! s)1+8(),.! '%,!

6D*&1&! &('-)+,.! ,11&*+&.! 9$(! @&(+$.! *'%,! 4)+&(,+'(,! -&! @,()<! (&4)6)$1$?! [1+&1!

+&n+$1.!@$%!,1@&*-Z*@),!*,!"-,-&!3D-),.!@,(,@+&()<,A,%p1&!9&4,!-)A'46,=>$!-,!

%$(,4.! +&*-$! 9$(! 0)*,4)-,-&! ,! &-)0)@,=>$! -$! 9$A$?! I'%,! 9()%&)(,! 0,1&! ,!

-)0'1>$! -&1+&1! +&%,1! &(,! 4&A,-,! ,! @,:$! 9$(! @4D()6$1! )+)*&(,*+&1.! %,1!

(,9)-,%&*+&!&1+,!+,(&0,!0$)!1':1+)+'T-,!9&4$1!;$6(,)1?!

!!

R1! ;$6(,)1! $'! 1&6(D)1.! S'&! 9($4$*6,%! ,! +(,-)=>$! -$1! ,*+)6$1! %)%$1! &!

E)1+()Q&1.! 0$(,%.!*,! "-,-&!3D-),.! &! ,+D!S'&!,! )*A&*=>$!-,! )%9(&*1,!&! ,!

-)0'1>$! -$! 4)A($! (&-'<)11&%! ,! &10&(,! -,! 1',! ,@+)A)-,-&.! +$(*,*-$p4E&1!

9(,+)@,%&*+&! )*m+)4! ,! 0'*=>$.! $1! ,6&*+&1! -)A'46,-$(&1! -,! 4)+&(,+'(,!

$(,4.! 0,4,-,! &! @,*+,-,.! $! S'&! $1! $:()6,A,! ,! 1&(&%.! ,*+&1! -&!%,)1! *,-,.!

-034768(jM&:&44$!\h__W!ccl?!

!

! R1! ,11'*+$1! ,:$(-,-$1.! -&+)*E,%! 6&(,4%&*+&! '%,! @,(6,! -(,%H+)@,!

9,11TA&4!-&!1&(!+&,+(,4)<,-,.!+,*+$!@$%!,+$(&1!@$%$!@$%!:$*&@$1?!2&1+,!0$(%,!

,!%&*1,6&%!@E&6,A,!%,)1!0,@)4%&*+&!,$!9$A$!)*@'4+$.!$!S',4!1&!(&A),!b!6(,*-&!

9,(+&!-,1!A&<&1!b!*,1!A)-,1!-,1!9&(1$*,6&*1!-,1!(&9(&1&*+,=Q&1?!!

! 3,1.! $! S'&! ,+D! ,! &1+,! 0,1&! -$! q+&,+($r! &(,! A)1+$! @$%$! '%,! @'4+'(,!

9&(+&*=,! -,1! @4,11&1! 0,A$(&@)-,1! D.! 9$(! &1+,1! (,9)-,%&*+&! ,:,*-$*,-,.! 9$(!

1&(!@$*1)-&(,-,!)*-)6*,!-$!1&'!&1+,+'+$.!A)*-$!,!@,)(!&%!-&1'1$!*&1+&1!%&)$1?!

/$(D%.!$!9$A$!@$*+)*'$'!,!,-&()(.!&!$1!;$6(,)1!@$%&=,(,%!,!0,<&(!,-,9+,=Q&1!&!

,! @(&1@&(! @$%$! ,(+)1+,1! *$! 1&'! %&1+&(?! [! &1+,1! 9()%$(-),)1! %,*)0&1+,=Q&1!



 _h!

+&,+(,)1! -&(,%! $()6&%! ,! S'&! 0$11&%! ,11)%)4,-,1! 9&4,! A),! $(,4! 9&4,! @4,11&!

)4&+(,-,.! )*)@),*-$! '%! 9($@&11$! -&! )%)+,=>$.! 4$6$! -&! '%,! (&9(&1&*+,=>$!

(&*$A,-,!-,S')4$!S'&!E,A),%!,9(&&*-)-$!-&!$'A)-$?!

! sH.! 9$)1.! 0$(%,1! -&! &n9(&11>$! ,(+T1+)@,! @$%$! $! +&,+($! -&! ,+$(&1! $'! -&!

+T+&(&1! S'&.! 9,11,-$! $! 1&'! 9&(T$-$! H'(&$.! ,9&*,1! 1&! &*@$*+(,%! @$*+)*',-,1!

9&4$! 9$A$.! ,+D! S'&.! %,)1! +,(-&.! $! %'*-$! @'4+$! ,1! (&-&1@$:(&! &! 4E&1! )*1'04,!

*$A,! A)-,?! [*+(,%$1! ,S')! *$! 0$($! -&! '%,! @'4+'(,! 9$9'4,(! +(,-)@)$*,4?!

[+)%$4$6)@,%&*+&!+(,-)=>$!DW!

!

>$%&);<-! 8KJK( +(,*1%)11>$! $(,4! -$1! 0,@+$1.! 4&*-,1.! -$6%,1.! &+@?! -&! '%,!

1$@)&-,-&.! -&! 6&(,=>$! &%! 6&(,=>$! kk! @$*;'*+$! -&! -$'+()*,1! &! 9(H+)@,1!

+(,*1%)+)-,1! -&! 6&(,=>$! &%! 6&(,=>$! kk!%&%8(),Y! (&@$(-,=>$! kk! 0$(%,!

-&! 9&*1,(! $'! -&! ,6)(! E&(-,-,! -&! 6&(,=Q&1! ,*+&()$(&1Y! '1$Y! EH:)+$!

j7$1+,!63(-1K!cii^W!\o^cl?!

!

F,:&%$1! S'&! %,*)0&1+,=Q&1! @'4+'(,)1! @$%$! ,1! -$1! 94*6048( :6( '-*34(

;162<4! AZ%! -&! '%! +&%9$! ,*@&1+(,4.! @$%! (&6)1+$1! S'&! (&@',%! ,$1! 0)*,)1! -$!

1D@'4$! XV"""?! /$(D%.! 1&! ,+&*-&(%$1! P! 1',! +D@*)@,! -&! %,*)9'4,=>$! )(&%$1!

(&+($@&-&(! ,! &(,1! ,*+&()$(&1.! &*@$*+(,*-$! &n&%94$1! *,! 4)+&(,+'(,.! @$%$! D! $!

@,1$! -,! $:(,! @&(A,*+)*,! E4*( a/2<436( :6( Q-( =-*0B-.! ;H! (&0&(&*@),-,! *&1+&!

&1+'-$?( [.! &%! $'+(,1! D9$@,1! $1! ,@E,-$1! ,(S'&$486)@$1! AZ%! 0,@'4+,(p*$1! $1!

$:;&+$1!S'&!1&(A&%!9,(,!,*H4)1&!-&1+,!*$11,!+&$(),?!!

"-&*+)0)@H%$1! U(,*@)1@$! C$1D! J,9,-,1.! *,1@)-$! &%! \f\_.! @$%$! $!

9()%&)($! -$1! :$*&@(&)($1! -,! 0,%T4),! I&9$%'@&*$.! %,1! -&<,*$A&! ,*$1! ,*+&1!

-$!1&'!*,1@)%&*+$!j&%!\_hfl!EH! ;H!,!*$+T@),!-&!'%!9H($@$!-&!V)4,!V)=$1,!S'&!

%,*-,(,! S'&)%,(! +$-$! $! &1984)$! -$1! K$*&@$1! -&! F,*+$! #4&)n$?! 7E&6H%$1!

@($*$4$6)@,%&*+&! ,$! 9$*+$! -&! @$*1&6')(! )-&*+)0)@,(! ,46'%,1! 9&11$,1.! @$%$!
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U(,*@)1@$! J,9,-,1! &.! P! 0,4+,! -&! )*0$(%,=>$! S'&! *$1! 4&A,11&! ,! '%,! D9$@,!

,*+&()$(!P!1',!A)-,!-&!:$*&@(&)($.!9$-&(T,%$1!,@&)+,(.!@$%$!'%,!A&(-,-&!@$%!

,46'%!9&1$.!1&(!&1+&.!$!q9,)r!-$1!3F36768(-16*36e-*48K(#+():')(p4E&pT,%$1.!&*+>$.!

,! @(),=>$! -&1+,! ,(+&! ,*@&1+(,4?! 7$*+'-$.! *>$! D! &11&! $! @,1$! &.! *>$! +&*-$! 1)-$!

J,9,-,1! $! @(),-$(! -$1!94*6048.! (&1+,p*$1! 9&(@&:&(! 1&! ,! 6D*&1&! 1&! -&A&! ,! '%!

,'+$(!)*-)A)-',4!$'!@$4&+)A$?![!1$:(&!,!+&%H+)@,!-&!,!$()6&%!-,1!%,*)0&1+,=Q&1!

+(,-)@)$*,)1! +&(! '%! 9()*@T9)$! )*-)A)-',4! $'! @$4&+)A$.! $:1&(A&%$1! ,1! 9,4,A(,1!

-&!C$1D!#4:&(+$!F,(-)*E,W!!!

!

R! S'&! A&(-,-&)(,%&*+&! @,(,@+&()<,! ,! +(,-)=>$! 9$9'4,(! j%'1)@,4.!

@$(&$6(H0)@,.! &+@?l! *>$! D! ,! 1',! $()6&%! @$4&@+)A,! *&%! $! 4$@,4! $*-&!

9()%&)(,%&*+&! +&(H! 1)-$! 9(,+)@,-,! j,4)H1.! *,! 1',! %,)$(),.! -&!

-&+&(%)*,=>$! )%9$11TA&4l.! ;H! 9$(S'&! $! 1&'! 9()%8(-)$! D! @&(+,%&*+&!

)*-)A)-',4.! ;H! 9$(S'&! 9$-&! %&1%$! +&(! ,@$*+&@)-$! +&(! &11,! +(,-)=>$!

@,T-$! &%! -&1'1$! *$! 1&'! 4$@,4! -&! $()6&%! &! +&(p1&! %,*+)-$! *$'+($1?!

[n94)S'&%$p*$1W!,1!%,*)0&1+,=Q&1!S'&!@$*1)-&(,%$1!E$;&!9&(+&*@&(&%!

P! +(,-)=>$! 9$9'4,(! j%'1)@,4.! @$(&$6(H0)@,l! +)A&(,%! *&@&11,(),%&*+&!

'%,!$()6&%!)*-)A)-',4!j,!@(),=>$!@$4&@+)A,!D!'%!%)+$l.! 0(&S'&*+&%&*+&!

&('-)+,!$'!1&%)p&('-)+,.! 18!9,11,*-$!,! 1&(! @$4&@+)A,1!P!%&-)-,!&%!S'&!

$! 9$A$! 1&! 0$)! -&4,1! ,9($9(),*-$! &! ,1! 0$)! +(,*1%)+)*-$! P1! 6&(,=Q&1!

1&6')*+&1.! @,)*-$! *$! ,*$*)%,+$! ,! 1',! ,'+$(),! &! 9&(-&*-$.! *$!

+(,*1@'(1$! -$! +&%9$! &! -,1! 6&(,=Q&1.! ,! %,(@,! -,! 1',! $()6&%?! R! S'&!

(&4&A,.! 9$)1.! 9,(,! $! &1+'-$! &+*$486)@$! D! ,! ,-$9=>$.! 9$(! 9,(+&! -$! 9$A$.!

-&!%,+&(),)1!S'&!1>$!-&9$)1!,9($9(),-$1.!,11)%)4,-$1.!94,1%,-$1!9&4,1!

%,11,1! ,*8*)%,1! P1! 1',1! *&@&11)-,-&1.! ,$! 1&'! 1&*+)(.! P! 1',! A)-,.! &!

1':1&S'&*+&%&*+&! +(,*1%)+)-$1! P! 6&(,=>$! 1&6')*+&?! /$(! 0)%.! 18! ,1!

%,*)0&1+,=Q&1! S'&.! -&9$)1! -&! ,11)%! ,11)%)4,-,1! &! $(,4%&*+&!

+(,*1%)+)-,1.! 9&(-'(,%! ,$! 4$*6$! -&! AH(),1! 6&(,=Q&1! D! S'&! A)(>$! ,! 1&(!

@$*1)-&(,-,1! @$%$! +(,-)@)$*,)1! j37-:2324 .! -$! 4,+)%.! 1)6*)0)@,!

+(,*1%)11>$l! &! 9&(+&*=,! @$4&@+)A,! -&! +$-,! '%,! @$%'*)-,-&.! $'! 1&;,.!

9,(+&! )*+&6(,*+&! -,! @'4+'(,! 9$9'4,(! +(,-)@)$*,4?! F8! 1&! 9$-&.! 9$)1! 0,4,(!

-&!%,*)0&1+,=Q&1!@$4&@+)A,1!&!*>$!-&!$:(,1!@$4&@+)A,1!b!&!)1+$!*,!&n,@+,!



 f\!

%&-)-,! &%! S'&! ,! (&0&()-,! ,9($9(),=>$! 9&4$! 9$A$! &! 1',! '4+&()$(!

+(,*1%)11>$!1>$!0&*8%&*$1!@$4&@+)A$1!jF,(-)*E,!ci\cW!\^p\ol?!

!

#1! %,*)0&1+,=Q&1! +(,-)@)$*,)1! 1>$.! *'%! 9()%&)($! %$%&*+$.! '%!

0&*8%&*$! )*-)A)-',4.! S'&! &A$4')! 9,(,! '%,! 9&(+&*=,! @$4&+)A,! P! %&-)-,! S'&! $!

9$A$! ,1! A,)! +(,*1%)+)*-$! 9$(! A),! $(,4! P1! 6&(,=Q&1! A)*-$'(,1?! R! 9($@&11$! -&!

)%)+,=>$! A,).! @$*+'-$.! @$%!$! +&%9$.! 1$0(&*-$! ,1! )*&A)+HA&)1! ,4+&(,=Q&1.! +,*+$!

,$! *TA&4! -$1! +&n+$1! @$%$.! 9$(! &n&%94$.! -,! (&9(&1&*+,=>$! +&,+(,4?! #1!

%,*)0&1+,=Q&1!@'4+'(,)1.!@$%$!$!+&,+($!-&!:$*)0(,+&1.!A>$!1&(!,4A$!-&!%'+,=>$!

9&4,! ,-,9+,=>$! P1! AH(),1! @)(@'*1+O*@),1! P1! S',)1! A&*E,%! ,! &1+,(! 1';&)+,1.!

1&;,%!&4,1!-$!0$($!1$@),4!$'!9$4T+)@$?!!

R'+($! -$1! 0,+$(&1! 9$-&! ,-A)(! -&! ,46'%,! 1'(9(&1,! ,! S'&! $! ,(+)1+,! 9$11,!

&1+,(!1';&)+$!&.!@';,!@(),+)A)-,-&!A&*E,!,!1&(!,!1',!+H:',!-&!1,4A,=>$?!V&;,p1&!$!

&n&%94$! -$! ($:&(+&)($! #*+8*)$! 2),1! S'&.! +&*-$! $0&(&@)-$! $1! 1&'1! M$:&(+$1! ,!

'%! +,:&(*&)($! &%! +($@,! -&! %,)1! A)*E$.! AZp1&! -&19($A)-$! -$1! 1&(&1!

)*,*)%,-$1.! @$,-;'A,*+&1! *$! 1&'! 6,*E$! -)H()$?! F'(6)'p4E&! &*+>$! ,! )-&),! -&!

9&-)(! ,$! +,:&(*&)($! '%,1! +$(*&)(,1! A&4E,1! -$1! :,(()1! -&! A)*E$.! @$%! ,1! S',)1!

@$*1+(')'!*$A$1!M$:&(+$1?!!

J(,-)=>$! D.! 9$)1.! &A$4'=>$.! (&*$A,=>$?! 7,-,! :$*&@(&)($! +&%! ,9+)-Q&1!

-)0&(&*+&1!S',*+$!P!@$*1+('=>$!b!9$)1!D!&4&!9(89()$!$!&1@'4+$(!b!&!%,*)9'4,=>$!

-$1! 1&'1! :$*&@$1?! [1+&! ,(+)1+,! )(H.! ,11)%.! ,@(&1@&*+,(! *$A$1! &4&%&*+$1! P!

+(,-)=>$.!-&)n,*-$!6(,A,-$!$!1&'!@'*E$.!,!1',!)-&*+)-,-&?!!!

!

!

!

!



 fc!

!

!

THTH!A!S-S6I%$!!

!

B$1! +T+&(&1! 1$*! '*! A&(-,-&($! ,(+&! 9$9'4,(! b! ,'*S'&! 0,A$(&@)-$! -&!

+)&%9$!&*! +)&%9$!9$(! 4$1! (&L&1! b.! L! 4,!E)1+$(),!-&!'*!,(+&!9$9'4,(! &1+H!

&1@()+,! &*! &4! 0$*-$! -&! 4,! %&*+&! -&4! 9'&:4$! L! *$! &*! 4$1! 4):($1! -&! 4$1!

&('-)+$1!jV,(&L!\h^_W!fl?!!!

!

! #! *,+'(&<,! -$! +&,+($! -&! 0,*+$@E&1\\! +(,-)@)$*,4! D! &11&*@),4%&*+&!

9$9'4,(?! [1+&! D! -&19$;,-$! -&! &*0&)+&1.! :H1)@$! *,! ,9(&1&*+,=>$.! 9($@'(,*-$!

9&4,!1)%94)@)-,-&!$!%,)$(!*m%&($!-&!,'-)Z*@),!;'*+$!-,1!6(,*-&1!@,%,-,1!-$!

9m:4)@$?! R! +&,+($! -&! ($:&(+$1! A)A&! +>$p1$%&*+&! -$1! :$*&@$1! &! -$! 1&'! ,+$(p

%,*)9'4,-$(.! S'&! $1!%,*)9'4,! -&*+($! -&! '%! @,1+&4$! 1&%! +&+$Y! '%,! 6',()+,\c?!

R1! :$*&@$1! -&! 4'A,! ,+',%! &%! 9&S'&*,1! :,((,@,1! @$%! ,! 0$(%,! -&!

9,(,4&4&9T9&-$1.! 0&)+$1! @$%! ()9,1! -&! %,-&)(,! @$:&(+,1! -&! 9,*$! :,(,+$?! /$(!

)11$.!'%!D6-374(:6("4567348!D!1)%94&1!-&!%$*+,(?!#!1)%94)@)-,-&!-&!9($@&11$1!

-&! +(,:,4E$! &%! %,+D(),! -&! +&,+($! -&! :$*)0(,+&1! @$*1+)+')! S',1&! 1&%9(&! $!

(&04&n$!-&!-&+&(%)*,-,1! (&,4)-,-&1! 1$@),)1! &! &@$*8%)@,1! &! *>$!'%!%&)$!9,(,!

1&! ,4@,*=,(! '%!-,-$! 0)%Y! *&1+&! @,1$! $! -&! @,9+,(! @$%!$! 1&'! ,19&+$!%$-&1+$! ,!

1)%9,+),! &! $! @,()*E$!-,S'&4&1! @';,! &n)1+Z*@),! *>$! @$((&! 9$(! 0$(%,! ,! 9&(%)+)(!

6(,*-&1! 4'n$1! -&! ($'9,6&%?! a%! &19&+H@'4$! -&! ($:&(+$1! -&A&! 1&(! @$*@&:)-$!

+&*-$! &%! @$*+,! ,! A&(-,-&)(,! *,+'(&<,! -$1! :$*&@$1?! [! $1! ($:&(+&)($1!

                                                
\\! a1,%$1! ,S')! ,! +&(%)*$4$6),! q0,*+$@E&1r! 9,(,! -&1)6*,(! $1! :$*&@$1! -&! 4'A,.! *&1+&! @,1$!
9,(+)@'4,(.!$1!M$:&(+$1?!
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:($*@$! S'&! 9$11,! -&*'*@)Hp4$1?! [4&1! *>$! 1,:&%!*,-,! -&! +&,+($.! 1,:&%!

-$! 1&'! ()@$! 4'6,(<)*E$.! &! @,+,%! @,-,! 9&=,! ,! 0)%! -&! )%9&-)(.! 9$(!

&n&%94$.!S'&!1&!,+&*+&!@$*+(,!$1!q1,6(,-$1! 4,=$1!-$!%,+()%8*)$r?!R'!$!

4&)+$(! *>$! 1,:),! S'&! &%! /$(+'6,4! $! ,-'4+D()$! D! 9($):)-$�! *$! +&,+($|!

7$%$! D! 9($):)-$! $! 1')@T-)$.! 9($):)-$! ,4)H1.! )6',4%&*+&.! *$! *$+)@)H()$!

-$1! ;$(*,)1?![%!/$(+'6,4!*)*6'D%!1&! 4,*=,!-'%,!9$*+&!,:,)n$.!$'!9,(,!

-&:,)n$! -'%! @$%:$)$?! I>$! 1&*E$(W! @,)?! sH! ,@)-&*+&1.! &! *>$! EH!

1')@T-)$1?! 3,1! $! ,-'4+D()$.! &11&! *>$! 1&! 9$-&! +(,*10$(%,(! &%! ,@)-&*+&.!

*$! +&,+($W! 18! 9$-&! 1&(! 9'(,! &! 1)%94&1%&*+&! 9($):)-$! j3$*+&)($! \h_gW!

cicpci]l?!

!

! [1+,! -&0$(%,=>$! -,! (&4,=>$! @$%! $! (&,4! @$*+,%)*,! $!,4:/8( A2A6*:2(-$1!

9$(+'6'&1&1!S'&!A)A&%!*$!%&-$!-&!'%!9$-&(!)*1)-)$1$!S'&!$1!A)6),!1&%!@&11$.!

&! S'&! ,@,:,%! 9$(! 0)@,(! -$%)*,-$1! 9&4$! )%,6)*H()$! -,! ,%&,=,.! @$%$! *$p4$!

,9(&1&*+,!K&(*,(-$!F,*+,(&*$!j\hcip\hfilW!

!



 \]^!

3&-$?!R!%&1%$!%&-$!S'&!&*('6,!,!%,)1!9'(,!,4&6(),.!S'&!6&(,!@$:(,1!

*,!@,*,!-$1!,%,*+&1.!S'&!-&)+,!*&A&!*$1!%,)1!*&6($1!@,:&4$1.!S'&!1&@,!

$! 4&)+&! *$! 9&)+$! -,1! %>&1�! I$! %&'! 9,T1! S'&%! 6$A&(*,! D! $! %&-$�! R1!

$4E$1!&!$1!$'A)-$1!-$!%&-$!@(&1@&%!&!%'4+)94)@,%p1&!9$(!+$-,!,!9,(+&W!

*&%! $! 9,).! *&%! ,! %>&.! *&%! ,! &19$1,! 1&(A&%! -&! 9$(+$! ,:()6,-$Y!

,(%,-)4E,1! -&! +(,)=>$! &4&1! 9$-&%! 1&(! +,%:D%?! [%! /$(+'6,4.! ,1!

A,(&;&)(,1!-$!%&-$!9$(! +$-,!,!:,*-,!A$,%!&!&%!+$-,1!,1!@$'1,1.!A)A,1!

$'!%$(+,1.!-&! )%9(&A)1+$!9$'1,%?!3')+,1.!%')+T11)%,1! 1>$Y! 1&%!@$*+$.!

(&,4%&*+&?!#1!*$;&*+,1.! ,1! ,(-)4$1,1.! ,1! 9&1+T0&(,1! A,(&;&)(,1!-$!%&-$�!

j�l! I,! ['($9,! @)A)4)<,-,.! /$(+'6,4! D! ,! 0$(+,4&<,! -$! 3&-$Y! &19)Q&1! &!

9$4T@),1.!$1!1&'1!,4)@&(@&1!&!6',(-,!jF,*+,(&*$!\hooW!hhl?!!!

!

! R1! 9$(+'6'&1&1! A)A),%! 1':;'6,-$1! 9&4$! %&-$.! 9$)1! &(,%! A)6),-$1! ,!

+&%9$! )*+&)($?! y',4S'&(! %$A)%&*+$! &(,! 1'19&)+$.! S',4S'&(! 9(&+&*1>$! ,! '%,!

$9)*)>$! 9&11$,4! -)0&(&*+&! -,! +(,*1%)+)-,! 9&4,! ,'+$()-,-&! -&A)-,%&*+&!

E)&(,(S')<,-,! b! -$! 9($0&11$(! *,! &1@$4,.! -$! 9,-(&! *,! )6(&;,.! -$! 9,)! -&! 0,%T4),.!

-$! @E&0&! -&! [1+,-$! b! &! -)0&(&*+&! -,! -&!2&'1.! @$((),! $! ()1@$! -&! 1,*=Q&1?!I&1+,!

@$*1+('=>$! -&! $9)*)Q&1! '*TA$@,1.! $! )*-)AT-'$! -&1,9,(&@&! &%! 9($A&)+$! -,!

*,=>$!'*)-,!&!-$![1+,-$!I$A$?!R!)*-)AT-'$!*>$!-&A&!1,)(!-,!4)*E,!&.!1$:(&+'-$.!

*>$! -&A&! 1,)(! -,! @$*-)=>$! -&! S'&! E&(-$'! ,$! *,1@&(?! #! @&*1'(,! &! ,! 9$4T@),!

9$4T+)@,! ,11&6'(,A,%! $! @'%9()%&*+$! -,1! (&6(,1! )%9$1+,1! &! -,! &*@&*,=>$! &%!

S'&! ,! 9$9'4,=>$! -&A),! -&1&%9&*E,(! ,9&*,1! $! 9,9&4! S'&! $! [1+,-$! I$A$! 4E&!

+)*E,!,+():'T-$.!&!9,(,!$!S',4!&(,!@$*-)@)$*,-,.!-&1-&!,!%,)1! +&*(,! )-,-&.!9$(!

1)1+&%,!-&!1'6&1+>$!&!-&!A)6)4O*@),!%')+$!&n9&()%&*+,-$?!!

! #!7&*1'(,!9,11$'.!-&1+&!%$-$.!,!&1+,(!9(&1&*+&!&%!+$-$1!$1!@,%9$1!-,!

A)-,! -$1! 9$(+'6'&1&1.! +&*-$p1&! &*+(,*E,-$! -&! +,4! 0$(%,! *$! &19T()+$! -&1+&1.! $!

S'&! 4&A$'!P!9(89(),!,'+$@&*1'(,?![1+,!@$*1+)+')'!'%,!-,1! 0$(%,1!%,)1!6(,A&1!

-&! @$*-)@)$*,%&*+$! )*+&4&@+',4! &! -&! (&9(&11>$! @'4+'(,4.! 9$(S'&.! 1&%! S'&! ,1!

9&11$,1! +)A&11&%! 94&*,! @$*1@)Z*@),.! @,1+(,A,! ,! @(),+)A)-,-&! &! $! &19T()+$!



 \]o!

@(T+)@$.! +&*-),! ,! %$4-,(! ,1! %&*+,4)-,-&1.! -$! 9&(%)+)-$! $'! -$! 9$4)+)@,%&*+&!

@$((&+$.! *$! O%:)+$! -&! '%! (&6)%&! 0$(+&%&*+&! (&9(&11)A$! @$%$! &(,! $! [1+,-$!

I$A$?! R1! 9$(+'6'&1&1.! +$4E)-$1! 9&4$! %&-$.! 9,11,(,%! ,! @&*1'(,(p1&! ,*+&1! -&!

9($-'<)(&%!$!S'&!S'&(!S'&!0$11&?!F$:(&!&1+&!,11'*+$!M,'4!M&6$!(&0&(&W!

!

/$-&%$1! ,11)%! -)<&(! S'&! ,! 7&*1'(,!%,)1! A)$4&*+,! &! ,!%,)1! &0)@)&*+&! D!

,S'&4,! S'&! 1&! *>$! &n&(@&! -)(&@+,%&*+&?! 3&4E$(! -)<&*-$! ,)*-,W! ,!

9()*@)9,4! @&*1'(,! D! ,! S'&! 1&! &n&(@&! 18! 9&4$! 0,@+$! -&! &n)1+)(! ,! 7&*1'(,!

jM&6$!\hohW!c\l?!

!

! J(,+,A,p1&.! ,11)%.! -&! )*19)(,(! 64$:,4%&*+&! '%!%&-$! )*+&()$()<,-$! S'&!

@$*-'<)(),! $1! )*-)AT-'$1! ,! '%,! 0$(%,! -&! ,'+$@&*1'(,! &! -&! ,'+$@$*+($4$!

@$%9$(+,%&*+,4!%$4-,-,!9&4,!)-&$4$6),!)*@'4@,-,!9&4$![1+,-$!I$A$?!

!



 \]_!

!



 \]f!

!

[HTH!".!-:$%.!&-!$'#)*'!

!

! [HTHGH!".!#$%+&'.!-:$%.!Sh:I)(%.!

!!

! #! (&,4)-,-&! -$! 9,T1! ,+D! ,$! 6$49&! -&! cf! -&! %,)$! -&! \hco! @E&6,(,.!

1&6'*-$! $1! (&19$*1HA&)1! 9&4,! *$A,! 1)+',=>$.! ,$! 6(,'! <&($.! +&*-$! &1+&1.!

@'*E,-$! ,1! 0(,1&1! @$((&19$*-&*+&1W! $! P674( J2*-*06274.! $! P674( *-A-1.! $! P674(

G473/R724.! $! P674( 74:4A2R724! &! $! P674( G6:-.W.204?! #! 9,(+)(! -&! \h]^.! 9$-&!

,0)(%,(p1&.! S'&! ,! &@$*$%),! 9$(+'6'&1,! 1&! -&1&*A$4A&! 1$:! $! 1)6*$! -$!

94,*&,%&*+$?! I,S'&4&! ,*$! D! 9':4)@,-$! '%! -)94$%,! b! 4&)! \h\g! b! S'&! +&%! &%!

A)1+,! ,! q7604*8323/2rC4( 604*W,20-r! -$! 9,T1?! [1+&! 94,*&,%&*+$! @$%9(&&*-),! ,!

(&0$(%,! 6&(,4! -$! [nD(@)+$! &! 1&'! ,(%,%&*+$.! &! ,! (&1+,'(,=>$! -,! 3,()*E,! -&!

G'&((,Y!$!94,*$!,:(,*6&(H!$1! @,%)*E$1p-&p0&(($.! &1+(,-,1.! ,&($9$(+$1.!9$(+$1!

@$%&(@),)1! &! -&! 9&1@,.! (&-&1! +&4&6(H0)@,! &! +&4&08*)@,.! (&-&! &4D+()@,! *,@)$*,4.!

E)-(H'4)@,! ,6(T@$4,.! )(()6,=>$! &! 9$A$,%&*+$! )*+&()$(.! &1@$4,1! &! 1&(A)=$1! -$!

[1+,-$! &! (&9,(,=>$! -&! %$*'%&*+$1! *,@)$*,)1?! /,(,! ,! @$*@(&+)<,=>$! -&1+&!

9($;&+$! D! &%9(&&*-)-,! b! 4$6$! S'&! 0)*,*@&)(,%&*+&! 9$11TA&4! b! '%,! A)6$($1,!

9$4T+)@,! -&! $:(,1! 9m:4)@,1! S'&! 9($@'(,! (&9,(,(! A&4E,1! &1+('+'(,1.! (&*$A,(! $'!

,-,9+,(! $'+(,1.! @(),(! $! S'&! *>$! &n)1+),.! &! )(! ,$! &*@$*+($! -&! *&@&11)-,-&1!

9(&1&*+&1!&!9(&A)1TA&)1?!!

! R!9($6(,%,!4,*=,-$!9&4$!3)*)1+D()$!-,1!R:(,1!/m:4)@,1!&!7$%'*)@,=Q&1!

j3R/7l! @$*@&*+(,p1&! *,! -)*,%)<,=>$! &! @$*1+('=>$! -&! )*0(,&1+('+'(,1! &!

&S')9,%&*+$1! &! *'%,! &*+'1)H1+)@,! ,=>$! -&! )*+&(A&*=>$! *$1! %$*'%&*+$1!

*,@)$*,)1.! S'&! A,)! 1&(! ,! 6(,*-&! $:(,! *$! O%:)+$! -$1! &S')9,%&*+$1! @'4+'(,)1?!



 \]h!

7$*1+)+'T-$! 9$(! -&@(&+$.! &%! \h]c.! $! 3R/7! (&m*&! q1$:! ,! %&1%,! -)(&@=>$! $1!

9()*@)9,)1!1&(A)=$1!(&4,+)A$1!P!9($-'=>$!*,@)$*,4.!$!S'&!9&(%)+)(H!&1+,:&4&@&(!

'%,!$()&*+,=>$!m*)@,.!@$%!%,)$(!:&*&0T@)$!9,(,!$!9,T1r!j2&@(&+$pB&)!*z!c\g^g!

-&! _! -&! ;'4E$! -&! \h]cl?! I,! (&,4)-,-&.! $! )*A&1+)%&*+$! *,! @$*1+('=>$! -&!

&S')9,%&*+$1! &! )*0(,&1+('+'(,1.! 9(,+)@,%&*+&! ,:,*-$*,-$! -&1-&! $! 0)*,4! -$!

1D@'4$! X"X.! @$((&19$*-),! ,! '%! 9($6(,%,! '(6&*+&! &! *&@&11H()$! ,$!

-&1&*A$4A)%&*+$! &@$*8%)@$! &! ,$! @$%:,+&! ,$! -&1&%9(&6$.! *'%! 9,T1!

('(,4)<,-$.!@$%!'%!:,)n$!*TA&4!-&!)*-'1+(),4)<,=>$!&!'%,!&@$*$%),!-&%,1),-$!

-&9&*-&*+&! -,1! (&4,=Q&1! &n+&(*,1! &! @$4$*),)1?! }! *&1+&! @$*+&n+$! S'&! ,1! R:(,1!

/m:4)@,1! 1>$! '%! -$1! 1&+$(&1! -,! ,-%)*)1+(,=>$! 9m:4)@,! -$! *$A$! (&6)%&! @$%!

%,)$(!H(&,!-&!)*04'Z*@),!&!%,)$(!-$+,=>$!$(=,%&*+,4?!!

! #11)%.!$! ($1+$!-,!9$4T+)@,!-,1!$:(,1!9m:4)@,1! )*@4'T,!,!-)1+():')=>$!9&4$!

+&(()+8()$! *,@)$*,4! -&! *$A$1! &-)0T@)$1! 9m:4)@$1! S'&! (&@&:),%! $1! 1&(A)=$1! -$1!

AH()$1! %)*)1+D()$1W! *$! -$%T*)$! -,! C'1+)=,! b! ,1! @,-&),1! @$%,(@>1.! $1!

&1+,:&4&@)%&*+$1! 9()1)$*,)1! @&*+(,)1! &! $1! 9,4H@)$1! -,! ;'1+)=,Y! *,! F,m-&! b! $1!

E$19)+,)1! @)A)1.! 1,*,+8()$1! &! -)19&*1H()$1! 9,(,! ,9$)$! P! 4'+,! @$*+(,! ,!

+':&(@'4$1&! &! @&*+($1! +&(%,)1Y! *$! [*1)*$! b! ,! (&-&! -&! &1@$4,1! 9()%H(),1.! -&!

4)@&'1! &! &1@$4,1! 9($0)11)$*,)1! &! $1! @$*;'*+$1! '*)A&(1)+H()$1! -&! 7$)%:(,! &!

B)1:$,Y!&!*$!J'()1%$!b!,1!@$48*),1!-&! 0D(),1!9,(,!,!U&-&(,=>$!I,@)$*,4!9,(,!,!

#4&6(),!*$!J(,:,4E$!jUI#Jl.!s$+D)1!&!/$'1,-,1?!!!!

! 7$%'*)@,=Q&1! &! +(,*19$(+&1! (&@&:&%! ,1! 9()%&)(,1! ,+&*=Q&1?! I$! 0)%! -,!

-D@,-,! -$1! ,*$1! A)*+&.! &n)1+),%! @&(@,! -&! \g?iii! S')48%&+($1! -&! (&-&!

($-$A)H(),.!&%!9D11)%$!&1+,-$!*,!1',!6&*&(,4)-,-&Y!&*+(&!\h^i!&!\h^^.!$!9,T1!

9$11'T,!@&(@,!-&!c^?iii!S')48%&+($1!-&!:$,1!&1+(,-,1Y!&!-&<!,*$1!%,)1!+,(-&!$!

*m%&($! 1':),! 9,(,! @&(@,! -&! ]c?iii! S')48%&+($1?! 7$%&=,! ,! @$*1+('=>$! -$1!



 \gi!

9()%&)($1!4,*=$1!-,1!6(,*-&1!,'+$&1+(,-,1W!,!-$!I$(+&.!,!-$!F'4!&!,!-&!7,1@,)1?!

J$(*,p1&! )*+&*1$! $! %$A)%&*+$! -&! 9&11$,1! &! %&(@,-$(),1Y! &! ,1! @,((&)(,1! -&!

@,%)$*,6&%! @$*1+)+'&%! &4&%&*+$! )%9$(+,*+&! *$! 9($6(&11$! -$! 9,T1.! *$!

@$*+,@+$! -,1! 9$9'4,=Q&1.! *$! )%9'41$! -,-$! P! )*-m1+(),! -&! @$*1+('=>$! -&!

,'+$@,(($1!&!@,%)Q&1?!!

! I$! S'&! (&19&)+,! ,! +(,*19$(+&1! 0&(($A)H()$1.! *>$! ,'%&*+$'!

@$*1)-&(,A&4%&*+&! ,! (&19&+)A,! (&-&.! +&*-$! E,A)-$! '%,!%&4E$(),! 1)6*)0)@,+)A,!

-$! %,+&(),4! @)(@'4,*+&.! -$! %,+&(),4! -&! A),.! -$! +(,=,-$! -&1+,.! &! (&*$A,-,1! ,1!

4)*E,1! 9()*@)9,)1W! 4)6,=>$! B)1:$,p/$(+$.! 4)*E,! -$! F'4?! U$(,%! &4&+()0)@,-$1! $1!

(,%,)1!1':'(:,*$1!-,1!6(,*-&1!@)-,-&1.!&!$1!6(,*-&1!9&(@'(1$1!&!@$*1+('T-,!,!

(&-&!-&!,6374G4123-*4!-&!B)1:$,!jI$6'&)(,!ciiiW!]h\l?!!!

! /,(,! $1! +(,*19$(+&1! +&((&1+(&1! ($-$A)H()$1! &! 0&(($A)H()$1.! @$*1+($&%p1&!

'%,! 1D()&! -&! 9$*+&1?! 2$! 0$($! -&1+,1! b! 9&4,! 1',! 6(,*-&<,.! @'1+$! 0)*,*@&)($! &!

(&,4)<,=>$! +D@*)@,!b!-&1+,@,%$1!-',1W!,!@4*36(:-(;77R52:-L! 1$:(&!$!()$!2$'($.!

*$! /$(+$! j)*,'6'(,-,! &%! \ho]lY! &! ,! @4*36( Y{( :6( -5721( j,*+)6,! @4*36( '-1-P-7.!

)*,'6'(,-,!&%!\hool.!1$:(&!$!()$!J&;$.!&%!B)1:$,?!

! I$! S'&! -)<! (&19&)+$! ,$! %&4E$(,%&*+$! -&! &1+('+'(,1! S'&! 9&(%)+)11&%!

,'%&*+,(!()S'&<,!$'!+$(*,(!%,)1!0H@)4!,!1',!@(),=>$.!0$(,%!@')-,-$1!$1!9$(+$1.!

+,*+$!$1!S'&!1&!&*@$*+(,%!,:&(+$1!P!*,A&6,=>$!)*+&(*,@)$*,4!@$%$!1$:(&+'-$!

$1! -&! 9&1@,?! 3,1! D! *$! -$%T*)$! -,! 9($-'=>$! -&! &*&(6),! &! *$! -,! E)-(H'4)@,!

,6(T@$4,! S'&! ,+)*6&! %,)$(! A'4+$! ,! 9$4T+)@,! -&! 0$%&*+$! &! -&! $:(,1! 9m:4)@,1.! ,!

9,(+)(! -,! -D@,-,! -$1! ,*$1! @)*S'&*+,?! 2,1! AH(),1! :,((,6&*1! &! 1':&1+,=Q&1.!

&*'%&(,%$1! ,S')! -',1! -,1! :,((,6&*1! )*,'6'(,-,1! *,! -D@,-,! (&0&()-,W! ,!

9-77-.6,(:4(T-83614(:6(94:6.!1$:(&!$!()$!�Z<&(&Y!&!,!9-77-.6,(:4(T-77-G-3614.!

*$!()$!2$'($?!!



 \g\!

! I$! @,%9$! -,! F,m-&! 0$(,%! @(),-,1! &1+('+'(,1! *$A,1.! +,)1! @$%$W! $!

'-*-3W724(EK(T-7148(#.!&%!B)1:$,Y!$!'-*-3W724(EK(=-*/61(##.!*$!/$(+$Y!$!#*8323/34(

@473/./?8( :6( !*0414.2-.! &%! B)1:$,Y! $! V48G23-1( :6( 'C4( M4C4.! *$! /$(+$Y! &! $!

V48G23-1( :6( '-*3-( =-72-.! &%! B)1:$,?! I$! 94,*$! 1$@),4.! 1'(6)(,%! ,1! T-8-8( :4(

@4A4.! ,1!T-8-8(:48(@680-:4768.!$1!T6*3748(:6(;rC4('402-1.!$1!9-27748('402-28.!$1!

9-27748(:6(T-8-8(%04*W,20-8.!,1!T41W*2-8(#*J-*328!&!$1(T6*3748(E68G4732A48?!

! /,(,!,!)*1+,4,=>$!-&!1&(A)=$1!9m:4)@$1!1>$!@$*1+('T-$1W!*$A$1!S',(+D)1!&!

@&*+($1! 9,(,! ,1! U$(=,1! #(%,-,1Y! (&*$A,%p1&! ,1! )*1+,4,=Q&1! -&! ,46'%,1!

&1+,=Q&1!-$1!@$((&)$1.!@$%$!,1!-$!/$(+$!&!,1!-&!V)4,!M&,4.!-&1+,@,*-$p1&!&1+,1!

9&4$!1&'!A$4'%&!&!,(S')+&+'(,?!R1!1&(A)=$1!-&!;'1+)=,!&!$1!+():'*,)1!-&!+$-,1!,1!

@$%,(@,1! 1>$! )*1+,4,-$1! &%! &-)0T@)$1! *$A$1.! @$*1+('T-$1! &n9(&11,%&*+&! @$%!

&11&! $:;&+)A$?! F>$.! ,)*-,.! -&! (&0&()(! $1! &-)0T@)$1! *$A$1! $'! (&@$*1+('T-$1! 9,(,!

1&-&! -$1! @-r48( :4( T4*061B4! &%! @,-,! %'*)@T9)$.! &! ,)*-,.! ,1! )*1+,4,=Q&1! -,1!

(&9,(+)=Q&1!-&!0)*,*=,1.!&+@?!!

! [*+(&+,*+$.!9,(,!,@$%$-,(!'%,!9$9'4,=>$!&1+'-,*+)4!&%!@(&1@)%&*+$.!&!

&%! @$*1$*O*@),! @$%! ,! 9$4T+)@,! -&! $:(,1! 9m:4)@,1.! %'4+)94)@,(,%p1&! ,1!

@$*1+('=Q&1!-&!&-)0T@)$1!&1@$4,(&1.!-&1-&!9()%H()$1!,!'*)A&(1)+H()$1?![%!\hc_!

&n)1+),%! @&(@,! -&! _?iii! &1@$4,1! 9()%H(),1! -$! [1+,-$?! [%! \hgi.! D! 4,*=,-$! $!

@1-*4( :48( T6*36*R7248! 9,(,! ,! @$*1+('=>$! -&! _?cii! &-)0T@)$1.! @$%! '%! +$+,4! -&!

\c?^ii! 1,4,1! -&! ,'4,.! *$! &19,=$! -&! '%,! -D@,-,?! [%!\h_i.! 0'*@)$*,A,%! @&(@,!

-&!ci?iii!&1@$4,1!&!9$1+$1!-&!&*1)*$!9()%H()$?!

! I$1! 1&+$(&1! 1&@'*-H()$! &! 1'9&()$(.! ,1! *$A,1! &1+('+'(,1! ,+)*6&%!%,)$(!

(&4&A$?! F>$! *'%&($1$1! $1! *$A$1! 4)@&'1.! &! ,46'*1! -$1! &-)0T@)$1! ,+)*6&%! A,1+,1!

9($9$(=Q&1?! [*@$*+(,%$1! ,S')! $1! 6(,*-&1! 4)@&'1! -&! ,46'%,1! @)-,-&1! @$%$W!

K&;,.! V)4,! M&,4.! B,%&6$.! 7$)%:(,.! /$(+$.! B)1:$,.! &*+(&! $'+(,1?! #1! U,@'4-,-&1!
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-&!2)(&)+$.!-&!3&-)@)*,.!-&!B&+(,1.!&+@?.!1>$! )6',4%&*+&!-$+,-,1!-&! )*1+,4,=Q&1!

*$A,1?!}!*&1+,!1&*-,!S'&!1'(6&!,!7)-,-&!a*)A&(1)+H(),!-&!B)1:$,.!&!&*+(&!&1+,1!

$:(,1!1$:(&11,)!,!K):4)$+&@,!I,@)$*,4?!!

! R! &*1)*$! +D@*)@$! *>$! 0$)! +,%:D%! &1S'&@)-$.! 1&*-$! 0'*-,-,! &%! \h]i! ,!

a*)A&(1)-,-&! JD@*)@,! -&! B)1:$,.! )*+&6(,*-$! &1+,! ,46'%,1! &1@$4,1! ,+D! ,T!

-)19&(1,1W! $! "*1+)+'+$! F'9&()$(! JD@*)@$.! #6($*$%),.! 3&-)@)*,! V&+&()*H(),.! &!

7)Z*@),1![@$*8%)@,1!&!U)*,*@&)(,1?!/&4$!9,T1!1>$!)%94,*+,-,1!&1@$4,1!+D@*)@,1!

&! )*1+)+'+$1! )*-'1+(),)1! &! @$%&(@),)1! &%! AH(),1! @)-,-&1?! 7$*1$,*+&! ,1!

4$@,4)-,-&1!&!,1!*&@&11)-,-&1!-,1!(&19&+)A,1!H(&,1.! 1>$!%)*)1+(,-$1!@'(1$1!-&!

@$%D(@)$.!-&!)*-m1+(),1.!-&!9($0)11Q&1!&19&@),4)<,-,1!j&4&+()@)-,-&.!@$*1+('=>$!

@)A)4.!+Zn+&)1.!%&@O*)@,.!$'!$'+($1!%&1+&(&1.!-&1-&!,!1&((,4E,(),.!,$1!:$(-,-$1.!

P!@$1+'(,.!P!A)-(,(),.!P!@,(9)*+,(),.!&+@?l!jI$6'&)(,!ciiiW!g\]l?!

!

! [HTHTH!A.!3)+','%,$-.!

!!

! [*S',*+$! $! [1+,-$! -&1&*A$4A),! '%,! 0$(+&! 9$4T+)@,! -&! R:(,1! /m:4)@,1.!

@&*+(,*-$!,1!1',1!0$(=,1!*,!9($%$=>$!-&!'%,!1D()&!-&!&S')9,%&*+$1!9m:4)@$1!

S'&! ,4:&(6,A,%! $1! 1&(A)=$1! -$! [1+,-$! &! -,A,%! (&19$1+,! P1! @,(Z*@),1!

)*0(,&1+('+'(,)1! -$! 9,T1.! ,! )*)@),+)A,! 9()A,-,! ,9$1+,A,! *$1! *$A$1! 9($6(,%,1!

-&-)@,-$1! P1! ,+)A)-,-&1! -&! 4,<&(! S'&! 1&! %,+&(),4)<,A,%! &%! &S')9,%&*+$1!

'(:,*$1!-&!@,(H+&(!@$4&+)A$?! I>$! 18! &%!B)1:$,! &!*$!/$(+$.!%,1! +,%:D%!*,1!

@)-,-&1! -&! -)%&*1>$! %D-),.! &1+&1! &(,%! %')+,1! A&<&1! $1! m*)@$1! 4$@,)1! -&!

&*@$*+($!,-&S',-$1!,!'%,!:'(6'&1),! &%!,1@&*1>$!&!S'&! 1&! )*+&(&11,A,!9&4$1!

9(,<&(&1!-&!'%,!*$A,!1$@),:)4)-,-&?!
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! 3$+)A,-$1! *>$! 18! 9&4$! ,19&+$! @$%&(@),4! %,1.! ,@)%,! -&! +'-$.! 9&4$!

9(&1+T6)$! S'&! &1+,A,! ,11$@),-$! ,! &1+&1! &19,=$1! &! ,$1! &A&*+$1! S'&! *&4&1! 1&!

$(6,*)<,A,%.! &%9(&1H()$1! )1$4,-$1! $'! ,11$@),-$1! &%! 6('9$1! &%9(&1,(),)1! &!

1$@)&-,-&1!-&!,=Q&1! @(),-$1!9,(,!$!&0&)+$.! &%9&*E,A,%p1&!9($0'*-,%&*+&!*,!

,*6,(),=>$!-&! 0'*-$1.! ,S')1)=>$!-$! 4$@,4.! 9($;&+$! &! @$*1+('=>$?!#! )*+&(A&*=>$!

-&!6(,*-&1!9($9()&+H()$1!&!9&11$,1!)*04'&*+&1.!-&!@$4&+)A)-,-&1!&!,11$@),=Q&1!&!

,+D! -&! 6('9$1! -&! 9&S'&*$1! :'(6'&1&1! ,11$@),-$1! &1+,A,! 9(&1&*+&! *,1!

)*)@),+)A,1! -,! @$*1+('=>$! -$1! AH()$1! &S')9,%&*+$1! -&! 4,<&(.! *$%&,-,%&*+&!

-,S'&4&1!(&4,@)$*,-$1!@$%!$1!&19&+H@'4$1.!@';$!*$%&!0)@,A,.!&%!%')+$1!@,1$1.!

,11$@),-$!,$!-$!1&'!9($%$+$(?![*+(&!&11&!6('9$!-&!,6&*+&1!D!%')+$! 0(&S'&*+&!

&*@$*+(,(! ,! )*04'Z*@),! -$1! *$A$1! :'(6'&1&1! (&6(&11,-$1! -$! K(,1)4.!

9(&@)1,%&*+&! 9&4,! 1',! A$*+,-&! -&! ,0)(%,=>$! &! (&@$*E&@)%&*+$?! 7)+,%$1! -$)1!

&n&%94$1! *$! 3)*E$W! $! J&,+($! U$*1&@,! 3$(&)(,! j\hc\l.! &%! U&46'&)(,1! &! $!

J&,+($!7)*&%,!-&!U,0&!j\hc]l.!1$:(&!$!S',4!-)1@$((&(&%$1!,-),*+&?!!

! 7$%!$!,-A&*+$!-$!@)*&%,!*$! )*T@)$!-$!1D@'4$!XX.!$1!6$1+$1!&!EH:)+$1!-&!

@$*1'%$! -&! &19&+H@'4$1.! @$%&=,! ,! ,4+&(,(p1&?! R! @)*&%,! 9($9$(@)$*,! %')+$1!

9(,<&(&1!&!D!%,)1!:,(,+$.!,!%$-,!-$!@)*&%,!@$%&=,!,!&*+(,(!*,1!9(H+)@,1!-$1!

9$(+'6'&1&1?! #! 9,(+)(! -&! \hc_! ,11)1+&p1&! ,! '%,! -)%)*')=>$! -&! 9&-)-$1! -&!

4)@&*@),%&*+$!9,(,!,!@$*1+('=>$!-&!1,4,1!&n@4'1)A,%&*+&!9,(,!+&,+($?!#11)%.!$!

2&@(&+$pB&)! -&! %,)$! -&! \hc_! -&0)*&! -)(&+()<&1! 9,(,! ,! @$*1+('=>$! -&!

7)*&+&,+($1Y! 1,4,1! -&! @)*&%,! S'&! @$*;'6,A,%! $! %&1%$! &19,=$! @$%! $1!

(&S')1)+$1! +D@*)@$1!-$! +&,+($?!R!-&@(&+$!-&+&(%)*,A,!S'&!$!9($;&+$!,!&*+(&6,(!

*,! "*19&=>$pG&(,4! -$1! J&,+($1.! ,@$%9,*E,-$! -$! (&19&+)A$! (&S'&()%&*+$.!

-&A&(),!1&(!@$*1+)+'T-$!9$(W!!!

!!
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/4,*+,!+$9$6(H0)@,!*,!&1@,4,!-&!\W\iii!&!*'%!(,)$!-&!\ii%!-$!4$@,4!&%!

S'&! 1&! 9(&+&*-&! (&,4)<,(! ,! @$*1+('=>$Y! 94,*+,1! *,! &1@,4,! -&! \W\ii! -,1!

0'*-,=Q&1.! @$:&(+'(,1! &! 9,A)%&*+$1.! ,11)%! @$%$! -$! 9,4@$! &! 1',1!

-)%&*1Q&1.!@$4$@,=>$!-$1!1':+&((O*&$1.!@,%,()*1!&!%,)1!-&9&*-Z*@),1.!

-&A&*-$! +,%:D%! )*-)@,(! ,1! @$n),1! &! $! *m%&($! -&! 4'6,(&1! -&1+)*,-$1!

,$1!&19&@+,-$(&1!j2&@(&+$pB&)!*z!\]^og!-&!o!-&!%,)$!-&!\hc_l?!

!

!

! R1! 7)*&+&,+($1! 1'(6&%.! ,11)%.! -,! @$*+)*6Z*@),! -&! 1&(! $:()6,+8(),! ,!

@$*1+('=>$! -&! '%! J&,+($.! S',*-$! $! S'&! $1! 9($%$+$(&1! 9(&+&*-),%! &(,!

9($%$A&(! '%! 7)*&%,.! '%! *$A$! &-)0T@)$! -&1+)*,-$! ,! '%,! ,+)A)-,-&!%$-&(*,.!

,+(,+)A,! &! (&*+HA&4?! #! 9,(+)(! -&! \h^i.! &%! B)1:$,! &! *$! /$(+$! &(,%! %&1%$!

$:()6,-$1.! @$*+(,! $! 9,6,%&*+$! -&! '%,! +,n,.! ,! ,9(&1&*+,(&%! &19&+H@'4$1! -&!

+&,+($!*$!%T*)%$!\ci!-),1!9$(!,*$!&*S',*+$!S'&.!*,1! (&1+,*+&1! @)-,-&1.! &11,!

$:()6,+$()&-,-&!1&! (&1'%),!,!&%9(&1,1! +&,+(,)1! )+)*&(,*+&1!9,+($@)*,-,1!9&4$!

U'*-$! -&! J&,+($?! #! ,'+$()<,=>$! 9,(,! ,! @$*1+('=>$! -&! 1,4,1! &n@4'1)A,1! 9,(,! $!

@)*&%,!18!&(,!@$*0&()-,!S',*-$.!*,!%&1%,! 4$@,4)-,-&.! ;H!E$'A&11&!'%,!$'+(,!

1,4,!-&!&19&+H@'4$1!-&-)@,-,!,$!+&,+($?!

! I,! 1',! 0'*=>$! )*+(T*1&@,!-&! @$*@)4),(! $1! 9($6(,%,1!-&! @)*&%,!&! +&,+($.!

$1! 7)*&+&,+($1! +)A&(,%! -&! ,-$+,(! '%,! ,(S')+&+'(,! -)1+)*+,! -,1! 1,4,1! -&!

@)*&%,?! F&! 9$(! '%! 4,-$! S'&(),%! 1&(! ,11'%)-$1! @$%$! '%! &S')9,%&*+$! -&!

@,(,@+&(T1+)@,1! %$-&(*,1! S'&! 1&(A),! 0'*-,%&*+,4%&*+&! $! @)*&%,.! 9$(! $'+($!

+)*E,%!A&(-,-&)(,%&*+&!-&!@$%9,+):)4)<,(!$!&-)0T@)$! @$%!,!9(&1&*=,!-,!@,)n,!

-&!9,4@$.!-$1!@,%,()*1.!-$! 0$11$!-&!$(S'&1+(,.!&*0)%.!-&! +$-$1!$1!-)19$1)+)A$1!

9(89()$1! -$! +&,+($?! I&11&! 9($@&11$.! ,! @$%9,+):)4)<,=>$!%,)1! @$%94&n,! &1+,A,!

*,!$(6,*)<,=>$!-$1! 4'6,(&1W!&*S',*+$!*$!+&,+($!$1!%&4E$(&1.!-&!,@$(-$!@$%!,!

A)1):)4)-,-&! &! ,! -)1+)*=>$! 1$@),4.! 9,(,! ,4D%! -$1! @,%,($+&1! S'&! $! @)*&%,!
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+&$()@,%&*+&! ,:$4)'.! &(,%! $1! 4'6,(&1! %,)1! 9(8n)%$1! -$! 9,4@$?! I$! @)*&%,!

9,11,p1&! &n,+,%&*+&! $! @$*+(H()$W! $1! 4'6,(&1! -,! 0(&*+&! 9,11,(,%! ,! 1&(!

-&%,1),-$1!9(8n)%$1!-$!D@(,*.!)%9&-)*-$!,!1',!+$+,4!A)1):)4)-,-&?!!

! R! [1+,-$! )%9'*E,! (&6(,1! 9,(,! ,! @$*1+('=>$! -&! &S')9,%&*+$1! %)1+$1.!

@,9,<&1!-&!,4:&(6,(!$!@)*&%,!&!$!+&,+($?!V&;,%$1!'%!&n&%94$!-,!'+)4)<,=>$!-&!

'%,! -&11,1! 1,4,1.! $! ;H! @)+,-$! J&,+($p7)*&%,! -&! U,0&?! #4D%! -$! +&,+($! &! -$!

@)*&%,.!,!@,1,!-&!&19&+H@'4$1!0$)!'+)4)<,-,!,$!4$*6$!-$1!1&'1!,*$1!-&!,+)A)-,-&!

9&4,1! @$4&+)A)-,-&1! 4$@,)1!9,(,!%$1+(,(&%!,1! 1',1!9($-'=Q&1.!:&%!@$%$!9,(,!

,! (&,4)<,=>$! -&! 0&1+,1! -&! @,(*,A,4! &! $'+(,1! ,+)A)-,-&1.! *$! 1,4>$! *$:(&.! ,! S'&!

,9&*,1! ,@&-),%! ,1! &4)+&1! -,! A)4,?! R! J&,+($p7)*&%,! +,%:D%! 0$)! %')+,1! A&<&1!

@&-)-$!9,(,!,!(&,4)<,=>$!-&!&19&+H@'4$1!-&!:&*&0)@Z*@),.!&%!0,A$(!-&!-)A&(1,1!

)*1+)+')=Q&1! 4$@,)1?! 2&'p1&.! @$*+'-$.! $! @,1$.! &%! \h]\.! -&! $! #-%)*)1+(,-$(! -$!

7$*@&4E$.!$!@,9)+>$!2?!B'T1!-&!3&4$!+&(!0&)+$!'%!9&-)-$!-&!@&-Z*@),!-$!&19,=$!

9,(,! '%,! ,+)A)-,-&! 9$4T+)@,! -$1! -)()6&*+&1! -$! [1+,-$! I$A$.! $! S',4! 0$)!

-&@4)*,-$?!F&%9(&!0$)!+)%:(&!-$!9($9()&+H()$.!C$1D!F'%%,A)&44&!F$,(&1!j\ff\p

\hohl.! ,-A&(1H()$! @$*0&11$!-,!-)+,-'(,.!*>$! @&-&(! ,! 1',! @,1,!9,(,! 1&11Q&1!-&!

9($9,6,*-,! -&! )-&),1! @$*+(H(),1! P1! S'&! 9($0&11,A,?! B&),p1&! ,! (&19$1+,! ,$!

#-%)*)1+(,-$(W!

!

#! %)*E,! (&19$1+,! *>$! 9$-&! 1&(! ,6(,-HA&4! ,! V! [n@),.! 9$(S'&! 1&*-$.!

@$%$! 1$'.! ,-A&(1H()$! -,! -)+,-'(,.! *>$! 9$11$! @$*+():')(! -&! 0$(%,!

,46'%,! 9,(,! ,! 1',! 9($9,6,*-,?! ���! ,! 1,+)10,=>$! -$! 9&-)-$! -&! V! [n@),!

1&(),! )*-)6*,! -$! %&'! @,(,@+&(! &! '%,! A&(-,-&)(,! ,0($*+,! ,$1!

(&9':4)@,*$1!-&1+,!+&((,!j7$)%:(,!ciihW!fhl?!!

!
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! [1+,! ,0($*+,! A,4&'p4E&! $! &*@&((,%&*+$! -$! J&,+($p7)*&%,! &*+(&!

-&<&%:($! -&! \h]\! &! *$A&%:($! -&! \h]c.! @$%$! A)*6,*=,! -$! #-%)*)1+(,-$(!

4$@,4.! ,4&6,*-$! 0,4+,!-&! @$*-)=Q&1!-&! 1&6'(,*=,.! @$%$!9$-&! 1&(! 4)-$!*$! ;$(*,4!

4$@,4!;(!7:6,(&4A-.!-&!o!-&!-&<&%:($.!&!+(,*1@()+$!9$(!#(+'(!7$)%:(,W!!

!

7$%$! %&-)-,! -&! 9(&@,'=>$! 9$(! *>$! &1+,(! 0'*@)$*,*-$! *,1! @$*-)=Q&1!

-&! 1&6'(,*=,! 9(&1@()+,1! *$! M&6'4,%&*+$! G&(,4! -$1! J&,+($1.! 0$).! 9$(!

-&+&(%)*,=>$! 1'9&()$(.!%,*-,-$! &*@&((,(! $!J&,+($p7)*&%,!-&1+,!V)4,?!

B,%&*+,%$1! 1)*@&(,%&*+&! $! 0,@+$! 9$(! *$1! A&(%$1! )*):)-$1! -,!

@$1+'%,-,!1&11>$!@)*&%,+$6(H0)@,!-$%)*)@,4!S'&.!&%:$(,!-&!9($6(,%,!

(&-'<)-$.! &(,! $! m*)@$! -)A&(+)%&*+$! -)19&*1,-$! ,$! +,%:D%! (&-'<)-$!

*m%&($!-&!E,:)+',)1!&19&@+,-$(&1.!%,1!,$!%&1%$!+&%9$!*>$!9$-&%$1!

-&)n,(!-&! 4$'A,(!,! ,+)+'-&!-,1!,'+$()-,-&1! (&19&@+)A,1!S'&.! @'%9()*-$!

,! 4&).! %$1+(,%! ,11)%! )*+&(&11,(p1&! 9&4$! :&%! &! 1&6'(,*=,! -,1! 9&11$,1!

j7$)%:(,!ciihW!fhl?!

!

! /&4$!-)1@'(1$!'1,-$!*$!9&()8-)@$!;(!7:6,(&4A-()*+'T%$1!9$-&(!+&(!1)-$!

'%! ;$(*,4! 1)+',@)$*)1+,! $'.! 9&4$! %&*$1.! 1)%9,+)<,*+&! @$%! $! (&6)%&.! S',*-$!

-)<W!qB,%&*+,%$1!1)*@&(,%&*+&!$!0,@+$!9$(!*$1!A&(%$1!)*):)-$1!-,!@$1+'%,-,!

1&11>$! @)*&%,+$6(H0)@,!-$%)*)@,4r! &! q*>$!9$-&%$1!-&)n,(!-&! 4$'A,(!,! ,+)+'-&!

-,1! ,'+$()-,-&1! (&19&@+)A,1! S'&.! @'%9()*-$! ,! 4&).!%$1+(,%! ,11)%! )*+&(&11,(p

1&!9&4$!:&%!&!1&6'(,*=,!-,1!9&11$,1r?!!

! 7$*+(,(),%&*+&.! $'+($! ;$(*,4! 4$@,4.!!( E68J47r4.! 1&(),! ,*+)! 1)+',@)$*)1+,.!

$'! 9&4$! %&*$1! *&'+($?! I,! 9':4)@,=>$! -&! \i! -&! -&<&%:($! &n94)@)+,A,! S'&! *$!

-$%)*6$! *>$! 1&! E,A),! (&,4)<,-$! ,! E,:)+',4! 1&11>$! @)*&%,+$6(H0)@,! 9&4$! 0,@+$!

-&! $! #-%)*)1+(,-$(! -$! 7$*@&4E$! +&(! $(-&*,-$! $! &*@&((,%&*+$! -$! J&,+($?! [!

*'%!+$%!9(&&*@E)-$!-&!'%,!@&(+,!@(T+)@,.!-)<),W!

!
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[1+,! @,1,!-&!&19&@+H@'4$1!S'&!EH!9&(+$!-&!f! ,*$1!A&%!9($9$(@)$*,*-$!

,$! 9':4)@$! ,6(,-HA&)1! 9,11,+&%9$1! &! S'&! 6&*&($1,%&*+&! +&%! 1)-$!

@&-)-,! 9&4$! 1&'! 9($9()&+H()$! 9,(,! &19&@+H@'4$1! -&! @,()-,-&.! -&! ,(+&! &!
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[n9$1)=>$!$:+&A&!'%!&*$(%&!Zn)+$!9$9'4,(.! +&*-$!1)-$!A)1)+,-$!9$(!%,)1!-&!]!

%)4EQ&1! -&! 9&11$,1! j@H4@'4$1.! *>$!%')+$! ()6$($1$1.! +Z%! 1)+',-$! &11&! *m%&($!

&*+(&!]!&!o!%)4EQ&1!-&!A)1)+,*+&1l?!/(&A)1+,!9,(,!-&@$((&(!&*+(&!c]!-&! ;'*E$!&!

0)*,4! -&! 1&+&%:($! -&! \hgi.! ,! 1',! -'(,=>$! ,@,:$'! 9$(! 1&(! 9($4$*6,-,! ,+D!

-&<&%:($?! a%! 1'@&11$! -$! S',4! F,4,<,(! 9($@'($'! &n+(,)(! $! %Hn)%$! -&!

-)A)-&*-$1!9$4T+)@$1!9,(,!1)!&!9,(,!$!(&6)%&?!!

! #! (&,4)<,=>$! -,! G(,*-&! [n9$1)=>$! &! -$! 7$*6(&11$! -$!3'*-$! /$(+'6'Z1!

A)1,(,%.! 9$(! -&+&(%)*,=>$! -$! /(&1)-&*+&! -$! 7$*1&4E$.! ,! @$%&%$(,=>$.! *'%!

18!,+$!&!@$%!'%!(&4&A$!&n@&@)$*,4.!-&!-$)1!,*)A&(1H()$1!%,)$(&1W!$1!$)+$@&*+$1!

,*$1!-,!"*-&9&*-Z*@),!-&!/$(+'6,4!j\\gil!&!$1!+(&<&*+$1!,*$1!-,!M&1+,'(,=>$!

-,! "*-&9&*-Z*@),! j\ogil?! #(+'(! /$(+&4,.! @)+,*-$! ,1! 9,4,A(,1! -&! F,4,<,(.!

9':4)@,-,1!*$!;$(*,4!E2R724(:6(&43F02-8(-&!c_!-&!%,(=$!-&!\h]f.!+(,*1@(&A&W!!!

!

/()%&)($.!-,(!,$!9$A$!9$(+'6'Z1!'%!+8*)@$!-&!,4&6(),!&!@$*0),*=,!&%!1)!

9(89()$.!,+(,AD1!-,!&A$@,=>$!-&!$)+$!1D@'4$1!-,!1',!s)1+8(),.!S'&!0$(,%!

1)%'4+,*&,%&*+&! $)+$! 1D@'4$1! -,! s)1+8(),! -$! 3'*-$.! &! ,+(,AD1! -,!

1$4)-&<! &! +&(*)-,-&! -,! 1',! )*-&9&*-&*@),?! [%! 1&6'*-$! 4'6,(.! j�l! 9&4,!

9(&11>$!-$! +&%9$! &! 9&4$! &*+'1),%$! @(),-$(.! 4&A,(! $1! 1&(A)=$1! 9m:4)@$1!

&! 9,(+)@'4,(&1! ,! ,@&4&(,(! $! ()+%$! -,! 1',! ,@+)A)-,-&.! @$%! $! )*+')+$! -&!

,0)(%,(! ,! @,9,@)-,-&! (&,4)<,-$(,! -&! /$(+'6,4.! $1! 1&'1! 1&(A)=$1! P!

@)A)4)<,=>$! j�l?!/$(!'%!&!$'+($!%$-$!-&%$*1+(,(T,%$1!@$%!@4,(&<,!-,!



 \^g!

&A)-Z*@),! ,$1! *$11$1! 9(89()$1! $4E$1! &! ,$1! $4E$1! -&! &1+(,*E$1! S'&!

/$(+'6,4.! I,=>$! @)A)4)<,-$(,.! *>$! 0)*-$'! &! @$*+)*',.! 9&4$! @$*+(H()$.! ,!

1',!,4+,!%)11>$!*$!%'*-$!j/$(+&4,!\hf_W!_\l?!!!

!!

! #!G(,*-&![n9$1)=>$!s)1+8()@,!-$!3'*-$!/$(+'6'Z1!$@'9$'!'%,!H(&,!-&!

g^i?iii! %&+($1! S',-(,-$1?! [%9(&6$'.! -'(,*+&! @,+$(<&! %&1&1.! ^iii!

$9&(H()$1.! \^! &*6&*E&)($1.! \_! ,(S')+&+$1.! @&(@,! -&! g]! 9)*+$(&1p-&@$(,-$(&1.!

@$%! \ch! ,'n)4),(&1! &! \iii! %$-&4,-$(&1p&1+'@,-$(&1.! 1$:! ,! $()&*+,=>$! -&! _!

@E&0&1?!!

! /$(! &n9(&11,! A$*+,-&! -&! F,4,<,(! &! 1$:! ,! -)(&=>$! -$! %)*)1+($! 2',(+&!

/,@E&@$! (&,4)<,(,%p1&! $'! @$*@4'T(,%p1&.! *$! O%:)+$! -&1+,! [n9$1)=>$.! '%,!

1D()&!-&!+(,:,4E$1!9m:4)@$1!-&!6(,*-&!A)1):)4)-,-&W! 0$(,%!+&(%)*,-,1!,1!$:(,1!

-,! 7,1,! -,! 3$&-,! &! ,1! +(,*10$(%,=Q&1! -$! /,4H@)$! -&! F?! K&*+$Y! $! /,(S'&! -&!

3$*1,*+$! 0$)! A,4$()<,-$Y! )*)@),(,%p1&! ,1! @$*1+('=Q&1! -,1! 6,(&1! %,(T+)%,! &!

04'A),4! -&! #4@O*+,(,.! -$! ,&($9$(+$! -,! @,9)+,4.! -$! A),-'+$! &! -,! ,'+$&1+(,-,!

B)1:$,p7,1@,)1Y! @$*1+(')'p1&! $! [1+H-)$! I,@)$*,4Y! 0$)! (,16,-,! ,! #A&*)-,! -$!

#&($9$(+$Y!&-)0)@,(,%p1&!$1!9()%&)($1!:,)(($1!&@$*8%)@$1Y!0$(,%!(&1+,'(,-$1!

AH()$1!&-)0T@)$1!E)1+8()@$1.!@$%$!$!/,4H@)$!-&!y'&4'<!&!$!J&,+($!-&!F?!7,(4$1?!

! #! G(,*-&! [n9$1)=>$! s)1+8()@,! -$! 3'*-$! /$(+'6'Z1! -&@$((&'! *'%,!

&n+&*1,! H(&,.! *$1! +&((&*$1! &*+>$! 9(,+)@,%&*+&! ,:,*-$*,-$1! -,! C'*S'&)(,.!

&*+(&!K&4D%!&!#4@O*+,(,.! -&!c]!-&! ;'*E$! ,!c!-&!-&<&%:($!-&!\hgi?!M&,4)<,-,!

*'%!%$%&*+$!&%!S'&!,!['($9,! 1&!&*@$*+(,A,! ;H!%&(6'4E,-,!*$! +'(:)4E>$!-&!

0&(($!&! 0$6$!&%!S'&!1&!+(,*10$(%$'!(,9)-,%&*+&!,!1&6'*-,!G'&((,!3'*-),4.!,!

G(,*-&! [n9$1)=>$! 1':4)*E,A,! +,%:D%! $! ,%:)&*+&! -&! 9,<! &%! S'&.! &%!

@$*+(,9,(+)-,.! 1&! A)A),! &%! /$(+'6,4?! #S'&4&! ,@$*+&@)%&*+$! @$*1+)+')'.!

)*-)1@'+)A&4%&*+&.!-$!9$*+$!-&!A)1+,!9$4T+)@$.!@'4+'(,4!&! )-&$486)@$.!'%!6(,*-&!



 \^^!

1'@&11$! -$! (&6)%&.! S'&.! -&! ,46'%! %$-$.! &%! +&(%$1! -&! )%,6&%! 9$1)+)A,.!

@E&6$'!,T.!,$!1&'!,9$6&'?!3,1!%,(@$'.!)6',4%&*+&.!$!9()*@T9)$!-$!1&'!-&@4T*)$.!

&%:$(,! &1+&! 1&! A)&11&! ,! 9($4$*6,(! %')+$! 9,(,! ,4D%! -$! S'&! &*+>$! %')+$1!

,@(&-)+,A,%!j#<&A&-$!\hhhW!\^hp\oil?!!!!

! 2,! G(,*-&! [n9$1)=>$! -$! 3'*-$! /$(+'6'Z1! 0,<),! 9,(+&! $! 9,A)4E>$! -,!

qF&@=>$! -,! V)-,! /$9'4,(r.! $! S',4! ,981! ,46'%,1! (&0$(%'4,=Q&1.! A&)$! ,! 1&(!

)*,'6'(,-$! &%! \hgf.! @$%$!3'1&'! -&! #(+&! /$9'4,(! j3#/l! j&! S'&! 1&!%,*+D%!

,+D! E$;&l?! R! 3'1&'! 0$)! @$*@&:)-$! -&! ,@$(-$! @$%! $! 9($6(,%,! 0$(%'4,-$.! &%!

\hgo.! 9$(! #*+8*)$! U&(($! b! &*+>$! -)(&+$(! -$! F&@(&+,(),-$! -&! /($9,6,*-,!

I,@)$*,4! jF/Il!b! 1$:!,!-&*$%)*,=>$! )*)@),4!-&! q3'1&'!-$!/$A$r!&!$(6,*)<,-$!

-&!,@$(-$!@$%!,!-)A)1>$!,-%)*)1+(,+)A,!-$! +&(()+8()$!*,@)$*,4!-,!7$*1+)+')=>$!

/$(+'6'&1,!-&!\h]]?!!

/,(+&!1)6*)0)@,+)A,!-$!&1984)$!)*)@),4!-$!3'1&'!-&!#(+&!/$9'4,(!9($A)*E,!

-$! %,+&(),4! &+*$6(H0)@$! (&'*)-$! 9,(,! 0)6'(,(! *,1! -)A&(1,1! &n9$1)=Q&1!

$(6,*)<,-,1! 9&4$!F?/?I?kF?I?"! &%! /$(+'6,4! &! *$! &1+(,*6&)($.! *,1! -D@,-,1!

,*+&()$(&1!P! )*,'6'(,=>$!-$!%'1&'!&%!\hgf?!#!%,)$(),!-$!,@&(A$!&n9$1+$!*$!

3#/! +)*E,! 1)-$! ,*+&()$(%&*+&! ,9(&1&*+,-$! ,$! 9m:4)@$! *,! y')*<&*,! -&!

/$(+'6,4! &%! G&*&:(,! j\h]^l.! *,! [n9$1)=>$! -&! #(+&! /$9'4,(! /$(+'6'&1,!

j\h]ol.! *,1! [n9$1)=Q&1! "*+&(*,@)$*,)1! -&W! /,()1! j\h]_l.! -&! I$A,! "$(S'&! &! F?!

U(,*@)1@$! j\h]hl! &! *,! qF&@=>$! -,! V)-,! /$9'4,(r! *,! G(,*-&! [n9$1)=>$! -$!

3'*-$!/$(+'6'Z1!j\hgil?!!!

R! *m@4&$! -$! %'1&'! (&1'4+,A,! -&! -)0&(&*+&1! %$-&4$1! -&! )*@$(9$(,=>$!

+,)1! @$%$! ,! ,S')1)=>$.! ,1! &*@$%&*-,1! -)(&+,1! ,! ,(+&1>$1! $'! ,$1! ,(+)1+,1p

-&@$(,-$(&1! -$! F?/?I?kF?I?"?.! ,1! (&@$4E,1! 9&4,1! -)A&(1,1! (&6)Q&1! -$! +&(()+8()$!

9$(+'6'Z1! j(&'*)>$! -&! '%! 6(,*-&! *m%&($! -&! $:;&+$1! -'(,*+&! $! @$*@'(1$! -,!



 \^o!

q#4-&),!%,)1!/$(+'6'&1,!-&!/$(+'6,4r! &%!\h]fl! &! ,! )*+&6(,=>$!-&!-$,=Q&1!-&!

9,(+)@'4,(&1?!!!

2$! &1984)$! -$! 3'1&'! -&! #(+&! /$9'4,(! 0,<),%! 9,(+&! '%,! 1D()&! -&!

'+&*1T4)$1! &! $:;&+$1!-$!S'$+)-),*$! ('(,4! &!9)1@,+8()$!-$!9$A$!9$(+'6'Z1?!#S')!

9$-T,%$1! &*@$*+(,(! $1! +,9&+&1! -&! #((,)$4$1.! ,1! @$4@E,1! :$(-,-,1.! $1! 4&*=$1!

-$1! *,%$(,-$1.! &+@?! I,! F,4,! -&! J(H1p$1p3$*+&1.! 9$(! &n&%94$.! 0)6'(,A,%! ,1!

0,%$1,1! %H1@,(,1! -$1! @,(&+$1! +(,*1%$*+,*$1.! %,1! -$1! :$*&@$1! +&,+(,)1! *>$!

E,A),! S',4S'&(! A&1+T6)$?! CH! *$! I$(+&.! *$! /$(+$.! *$! 3'1&'! -&! [+*$6(,0),! &!

s)1+8(),!-$!2$'($!B)+$(,4.! &(,!9$11TA&4!A&(.! ,)*-,!S'&!*>$!,$!A)A$.! 0$+$6(,0),1!

-&!:$*)0(,+&1!-&!0&)(,W!

!

I$! 3'1&'! -&! #(+&! /$9'4,(.! &%! B)1:$,.! &*@$*+(,%p1&! &n9$1+,1! *'%,!

A)+()*,! ,46'%,1! %H1@,(,1! '+)4)<,-,1! &%! %,*)0&1+,=Q&1! @D*)@,1!

+(,*1%$*+,*,1?! y',*+$! ,! :$*)0(,+&1.! $! A,<)$! D! @$%94&+$?! I$! /$(+$.!

9$-&%! 1&(! A)1+,1.! *$!3'1&'! -&! [+*$6(,0),! &!s)1+8(),! -$!2$'($! B)+$(,4.!

0$+$6(,0),1!-&!%,()$*&+,1!0&)(&*1&1!j2&46,-$!\hof)W!^fl?!!!!!!

!!

R!3'1&'!-&![+*$6(,0),!&!s)1+8(),!-$!2$'($!B)+$(,4.!%,)1!+,(-&!3'1&'!-&!

[+*$4$6),! -$! /$(+$.! 1)+$! *$! /,4H@)$! -&! F?! C$>$! I$A$.! 0$)! &*@&((,-$! ,$! 9m:4)@$!

&%! \hhc?! s&*()S'&! 2&46,-$! A)1)+,(,! $! %'1&'! &%! -&<&%:($! -&! \hof.! $! S',4!

@$%&=,! ,! 1$0(&(! '%,! ,@&*+',-,! -&6(,-,=>$! ,! 9,(+)(! -&! \h_i.! $! S'&! 4&A$'! ,$!

1&'!0&@E$?!!

2&*+($! -$! &19T()+$! -,! 9($%$=>$! &! 9(&1&(A,=>$! -$! 9,+()%8*)$!

&+*$6(H0)@$.! +&%,! 9()*@)9,4! -,! G(,*-&! [n9$1)=>$! -$! 3'*-$! /$(+'6'Z1.! 0$)!

9($;&+,-,!$'+(,!$:(,!&%:4&%H+)@,.!)*,'6'(,-,!,!f!-&!;'*E$!-&!\hgi.!$!%&1%$!

%Z1! -,! ,:&(+'(,! -,! [n9$1)=>$! -&! K&4D%?! J(,+,A,p1&! -$! @473/.-1( :48(



 \^_!

@6>/6*2348?! [1+&.! 1)+',-$! &%! 7$)%:(,.! D! -&1-&! ,! 1',! )*,'6'(,=>$! '%! 9,(S'&!

4m-)@$p9&-,686)@$!-&1+)*,-$!&11&*@),4%&*+&!P!@(),*=,?!!

I,1@)-$! 9&4,! %>$! -&! K)11,L,! K,((&+$! j\ffop\h_gl! &! 9($;&+,-$! 9&4$!

,(S')+&+$! 7,11),*$! K(,*@$! j\fh_p\h_il.! )*+&6(,! -&1-&! \h^h! $! 9,+()%8*)$!

-,!U'*-,=>$! K)11,L,! K,((&+$!.! S'&! +&%! @$%$! 9,+($*$! &1+&! )4'1+(&! /($0&11$(?!

M&+(,+$!A)A$!-,!9$(+'6,4)-,-&!&!-,!9(&1&*=,!9$(+'6'&1,!*$!%'*-$.!$!/$(+'6,4!

-$1! /&S'&*)+$1! D! ,)*-,! E$;&! '%! (&0&(&*@),4! E)1+8()@$! &! 9&-,686)@$! -&!%')+,1!

6&(,=Q&1?! /,(,! ,4D%! -&! 1&(! '%! &19,=$! -&! ,9($n)%,=>$! -&! @'4+'(,1! &! -&!

@('<,%&*+$! &*+(&! 9$A$1.! $! /$(+'6,4! -$1! /&S'&*)+$1! D! +,%:D%! '%,! %$1+(,!

S',4)0)@,-,!-,!,(+&!&1@'4+8()@,!&!,(S')+&+8*)@,.!9&4,!%)*),+'(,!&!9&4,!%)*m@),?!

! #! G(,*-&! [n9$1)=>$! -$! 3'*-$! /$(+'6'Z1! &! $! /$(+'6,4! -$1! /&S'&*)+$1!

4&A,%p*$1! P! (&04&n>$! -&! M,'4! B)*$! j\f_hp\h_gl! 1$:(&! $! 9,+()%8*)$!

,(S')+&+8*)@$! +(,-)@)$*,4! 9$(+'6'Z1.! &n9$1+,! &%! T-8-8( @473/./68-8.! -&! @';,!

$:(,!&n+(,+,%$1!'%,!9,11,6&%W!

!

/,(,! 1&! @E&6,(! ,! ,9(&&*-&(! $! 1&*+)-$! -$! 9$(+'6'&1)1%$! *,!

,(S')+&@+'(,.! D! 9(&@)1$! 1&(p1&! -$+,-$! -&! 6$1+$.! @$%$! 1'@&-&! &%! 6&(,4!

@$%! +$-$1!$1!&1+(,*6&)($1!S'&!AZ%!,+D! @H!9,(,!&1+'-,(!$!*$11$!9,T1Y! D!

*&@&11H()$! $! ,%$(! -,1! *$11,1! @$)1,1.! 9$(S'&! -&! ,T! *,1@&(H! ,!

@$%9(&&*1>$! 9($0'*-,! -,! *$11,! T*-$4&Y! D! )*-)19&*1HA&4! 9&(@$((&(! $!

9,T1.! -&!$4E$1! ,:&(+$1! &! @$(,=>$!&*+&(*&@)-$.! @$%!,!%>$!H6)4! 9(&1+&1! ,!

+$%,(! %)4! ,9$*+,%&*+$1! @$%$A)-,%&*+&?! [! ,! @E,%,! -$! 1&*+)%&*+$!

)*-&0)*TA&4! -,1! @$)1,1! )*&n94)@HA&)1! ,@,:,(H! 9$(! :,)n,(! 1$:(&! $! ,(+)1+,!

&*,%$(,-$!jB)*$!\hhc!�\h]]�W!\\]l?!

!!

#! G(,*-&! [n9$1)=>$! -$! 3'*-$! /$(+'6'Z1! 1&(A)'.! ,@)%,! -&! +'-$.! 9,(,!

4&6)+)%,(! $1! &1+&(&8+)9$1! S'&! #*+8*)$! U&(($! b! F/I! b! )*A&*+,(,W! ,! *$)A,!



 \^f!

%)*E$+,.! $! 6,4$! -&! K,(@&4$1.! ,1! 0)4)6(,*,1.! ,! +()@,*,! @$)%:(>.! $1! +,9&+&1! -&!

,((,)$4$1.! $1! 9,'4)+&)($1! -&! 3)(,*-,! &! 3$*1,*+$! j@$%$! ,! q,4-&),! %,)1!

9$(+'6'&1,rl.!%$-&4$!-&!+(,-)=>$!&!:$%!6$1+$?!/,(,!,4D%!-&!(&-'<)(!$!9$9'4,(!

,$! ('(,4.! 1&6'*-$! '%,! )-&,4)<,=>$! &1+D+)@,! -$! @,%9$*Z1! +(,*10$(%,-$! &%!

;,(-)*&)($!-,!9,)1,6&%.!#*+8*)$!U&(($!9(&+&*-),! q,9$(+'6'&1,(r! ,1! 9,)1,6&*1!

-&! /$(+'6,4.! %&1%$! S'&! )11$! 1)6*)0)@,11&! )6*$(,(! ,! (&,4)-,-&! -$! 9,T1! &! ,1!

(&19&+)A,1!&1+('+'(,1!1$@),)1?!!

/$(! +$-$! $! 9,T1! E,A),! %H1! @$*1+('=Q&1.! &! $1! 9$(+'6'&1&1! A)A),%! &%!

@$*-)=Q&1!-&!A)-,!%')+$!-)0T@&)1?!#1!,4-&),1!b!&%:$(,!1)+',-,1!*'%,!9,)1,6&%!

()@,! -&! +$*1! A&(-&1! &! 0(&1@'(,! -&! H6',! b! @$*1+)+'T,%! @$*;'*+$1! -&! ,19&+$!

9$:(&.! 1&*>$!%)1&(HA&4?![(,!'%!9,T1! (&+,4E,-$!-&!@,%)*E$1!-&!9)1$! )((&6'4,(.!

&*@E,(@,-$1!-&!H6',!&!-&!&1+('%&.!S'&!1&(A),!-&!&19,=$!-&!(&@(&)$!,!@(),*=,1!

1';,1.!9)$4E$1,1!&!,11'1+,-)=,1?!!

!



 \^h!
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 \oc!

!

g?\?!7&*1'(,!P!"%9(&*1,!b!R1!;$(*,)1!-,!9($AT*@),!!

!

! #! ,+',=>$! -$! F/I! *>$! 1&! &16$+,A,! *,1! ,=Q&1! -&! 9($9,6,*-,! -$! (&6)%&!

*&%! *,! %,*)9'4,=>$! -,! )*0$(%,=>$?! #*+&1! 9&4$! @$*+(H()$?! R! F&@(&+,(),-$! -,!

/($9,6,*-,! I,@)$*,4! ,11'%)'p1&.! -&1-&! S'&! 0$)! )*1+)+'T-$.! @$%$! ,(%,! -&!
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%,6,4,1.! :Z:,-$1! &! 04043368 .! 0,-)1+,1! &! ('0),1l! $'! -&! @$*1,:)-,1!

,*&-$+,1! &! 8v630B68( +(,-'<)-$1! -$! 0(,*@Z1! ,4+&(*,A,%! @$%! (&%$S'&1!

P1! $:(,1! @,%,(H(),1! &! ,$! @)*&%,! *,@)$*,4.! '%! -$1! ,4A$1! 9(&-)4&@+$1!

-$1!(&A)1+&)($1!*$1!,*$1!]iW!�F&! 0,<&%!&%!7$)%:(,!,!S'&)%,!-,1! 0)+,1.!

9$(S'&! D! S'&! *>$! 1&! EHp-&! 0,<&(! &%! B)1:$,! ,! S'&)%,! -,! J$:)1|�! F8!

%,)1! +,(-&! @$%&=,(,%! ,! 1&(! +$4&(,-,1! ,1! ,4'1Q&1! ,$! -)+,-$(! -&! F,*+,!

7$%:,.! P! 1',! 9$4T+)@,! 0)*,*@&)(,.! P! 1',! 1$A)*)@&.! %,1! *'%! +$%!

9,+&(*,4)1+,.! S',1&! )*-'46&*+&.! (&%,+,*-$! ,1! %,)1! -,1! A&<&1! 9$(! '%,!

*$+,! &4$6)$1,! 9,(,! &A)+,(! $1! @$(+&1! -,! @&*1'(,?! #1! 1)%94&1! (&0&(Z*@),1!

,$!&19T()+$!(&9':4)@,*$!&(,%!9($):)-,1!jM&:&44$!\hf^W!h\l?!!!!
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!!!!!!

! #1!9&=,1!-&! +&,+($.! )*@4')*-$!,1!-$! +&,+($!-&!(&A)1+,.!&1+,A,%!1';&)+,1!,!

@&*1'(,! 9(DA),! +,*+$! ,! *TA&4! -$1! +&n+$1! $()6)*,)1.! @$%$! -,! 9(89(),!

(&9(&1&*+,=>$.!1&*-$!&1+,!m4+)%,!&n&(@)-,!,S',*-$!-$1!&*1,)$1!0)*,)1.!9,(,!$1!

S',)1! $1! F&(A)=$1! -&! 7&*1'(,! -&A),%! 1&(! $:()6,+8(),! &! 9(&A),%&*+&!

)*0$(%,-$1! -,1! (&19&+)A,1! -,+,1.! E$(,1! &! 4$@,)1! -$1! &*1,)$1! -&! ,9'($! q,!

(&,4)<,(! @$%! ,! %&1%,! )*-'%&*+H(),.! @,(,@+&()<,=Q&1! &! @&*H()$1! S'&! E>$p-&!

0)6'(,(! *,! (&9(&1&*+,=>$! 0)*,4r! j2&@(&+$pB&)! *z! gcooi! -&! ci! -&! *$A&%:($! -&!

\h^hl?! R1! &19&+H@'4$1! 9m:4)@$1.! +,)1! @$%$! ,1! 1&11Q&1! -&! +&,+($.! @)*&%,.!

:,)4,-$! &! ,1! ,'-)=Q&1! %'1)@,)1.! &(,%! 1':%&+)-$1! ,! '%! -'94$! @$*+($4$.! *,!

%&-)-,! &%! S'&! *>$! :,1+,A,! ,! ,9($A,=>$! -,! 7&*1'(,W! +)*E,%! S'&! $:+&(.!

+,%:D%.! ,'+$()<,=>$! -,! "*19&=>$! -$1! [19&+H@'4$1! 9,(,! ,! 1',! (&,4)<,=>$?!

2&9$)1!-&1+,! 0,1&!$1!,(+)1+,1! +)*E,%!-&!9,11,(!9$(!'%!1&6'*-$!&*@$*+($! @$%!

$1!@&*1$(&1.!,! 0)%!-&!,!(&19&+)A,!7$%)11>$!-&!7&*1'(,!A&()0)@,(!1&!$1!,'+$(&1.!

,+$(&1!$'! (&19$*1HA&)1!9$(!&11&1!&19&+H@'4$1! (&19&)+,A,%!$1! @$(+&1! )%9$1+$1!

,*+&@)9,-,%&*+&! 9&4,! 7&*1'(,?! R! )-&,4! 1&(),.! &A)-&*+&%&*+&.! '%,! (&A)1+,!

,11D+)@,.!+$+,4%&*+&!,9$4T+)@,.!9'($!&19&+H@'4$!%'1)@,4!&!A)1',4W!

!

#*+8*)$! U&(($.! $! 9($9,6,*-)1+,! -$! [1+,-$! I$A$! &! )*A&*+$(! -,! 1',!

�9$4T+)@,! -$! &19T()+$�.! 9($@4,%$'! *'%! -)1@'(1$! $0)@),4! S'&! �$! +&,+($!

4)6&)($.! 1&! S'&(! 1&(! '%! &19&+H@'4$! 9,(,! $1! $4E$1! 1&%!-&)n,(! -&! 1&(! '%!

&19&+H@'4$!&19)()+'$1$!���.!*>$!9(&@)1,!-,!9$4T+)@,!9,(,!*,-,.!9$(S'&!,!

9$4T+)@,! D! 1&%9(&!,! (&,4)-,-&!&!$! +&,+($! 4)6&)($.! @';,!%,+D(),p9()%,!D! ,!

0,*+,1),.!-&A&!1&(!$!1$*E$.!,! )((&,4)-,-&!S'&!*$1! 4):&(+,!-$!S'$+)-),*$.!

-$1! *$11$1! ,<&-'%&1! &! (,*@$(&1.! -,1! *$11,1! -)A&(6Z*@),1�! jM&:&44$!

\hfgW!cfl?!!

!
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!! 3,1! )1+$! 18! &(,! 9$11TA&4! P! @'1+,! -$! 1,@()0T@)$! -,1! +(,-)=Q&1! @(T+)@,1! -,!

(&A)1+,! 9$(+'6'&1,.! $! S'&! 4&A,(),! ,$! 1&'! &1A,<),%&*+$! &! 9$11TA&4!

-&1,9,(&@)%&*+$?! [1+&! 0,@+$! &(,! 9$'@$! @$*A&*)&*+&! ,$! 0,1@)1%$.! 9$(S'&.!

&*S',*+$! E$'A&11&! +(,*16(&11$(&1.! ;'1+)0)@,A,p1&! ,! (,<>$! -&! &n)1+Z*@),! -,!

@&*1'(,!&.!9$(!1',!A&<.!-$!$(6,*)1%$!S'&!+'+&4,A,!,!"*19&=>$!-$1![19&+H@'4$1.!

$!F/IkFI"W!

!

#! 7&*1'(,! %,*)0&1+,A,p1&! +,*+$! %,)1! ()6$($1,! &%! (&4,=>$! ,$! J&,+($!

S',*+$! D! @&(+$! S'&! &1+&! @$*1+)+'T,! '%,! -,1! ,@+)A)-,-&1! @'4+'(,)1!%,)1!

-)0T@)4! &! -)(&@+,%&*+&! '+)4)<HA&)1.! -&! 0$(%,! &0)@,<.! 9&4,! -)+,-'(,.! @$%$!

)*1+('%&*+$! ,9$4$6D+)@$! -$! (&6)%&! &! -$1! A,4$(&1! S'&! ,9(&6$,A,! &!

9($@'(,A,! )%9$(! ,$1! 9$(+'6'&1&1?! [*S',*+$.! ,$! @$*+(H()$.! &(,!

1'0)@)&*+&%&*+&!@$*E&@)-,!,! 0$(=,!-$!J&,+($!@$%$!'%!-$1!A&T@'4$1!9$(!

&n@&4Z*@),! -&! @'4+'(,! &! -&! +$%,-,! -&! @$*1@)Z*@),! 9$4T+)@,! &! 1$@),4!

j#<&A&-$!\hhhW!\fgl?!!!

!

! [1+,:&4&@&(,p1&.! ,11)%.! '%,! &19D@)&! -&! @'%94)@)-,-&! &*+(&! $1!

9($-'+$(&1!-&!(&A)1+,1!&!,!@&*1'(,.!$:1&(A,*-$!@&(+$1!4)%)+&1!-&!9,(+&!,!9,(+&.!

+&*-$p1&! )*1+)+'T-$! +$-$! '%! @8-)6$! -&! 1)*,)1! A&(:,)1! &! 6&1+',)1! ,+(,AD1! -$!

S',4! $1! ,'+$(&1! &1@(&A),%! *,1! &*+(&4)*E,1! &%! :(,*@$.! $1! ,+$(&1! -)<),%! '%,!

@$)1,!&!-,A,%!,!&*+&*-&(!$'+(,.! &!$!9m:4)@$! @$%9(&&*-),! 1&%!6(,*-&!&10$(=$!

'*1!&!$'+($1?!!

! N1! A&<&1! )*+($-'<),%p1&! *$! +&n+$! @&(+,1! @$)1,1! A)$4&*+,1.! @&(+,1! 0(,1&1!

-)(&+,1.! 1,:&*-$! 9&(0&)+,%&*+&! -&! ,*+&%>$! S'&! ),%! 1&(! @$(+,-,1.! 9,(,! S'&!

$'+(,1! @$)1,1! ,9,(&*+&%&*+&!%&*$1! A)$4&*+,1!9'-&11&%!9,11,(?! /($@'(,A,p1&!

S'&! $! @&*1$(! -&9,(,11&! 4$6$! @$%! &11,1! 9,11,6&*1! %,)1! A)$4&*+,1! &! 0$11&!

4&A,-$!,!(&,6)(!-&!)%&-),+$!*$!1&*+)-$!-&!,1!@$(+,(.!9$(S'&.!&*S',*+$!@$(+,A,!

&11,1! 9,11,6&*1!%,)1! A)$4&*+,1.! -&)n,A,! 9,11,(! $'+(,1! ,9,(&*+&%&*+&!%&*$1!
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1)6*)0)@,+)A,1.! %,1! S'&! +&(),%! )6',4%&*+&! 1)-$! @$(+,-,1! 1&! 9$(A&*+'(,! *>$!

+)A&11&!&1:,((,-$!*&11,1!(D94)@,1!%,)1!-)(&+,1?! "1+$! 0,<),p1&!%')+$.!1$:(&+'-$.!

*$!+&,+($!-&!(&A)1+,?!!

! F'@&-&! S'&! $! +&,+($! -&! (&A)1+,! +)*E,! *&11,! D9$@,! '%,! )%94,*+,=>$! +,4!

S'&.! 1&!9$(A&*+'(,!,! @&*1'(,! 0$11&!&n@&11)A,%&*+&! 0&($<.! ,$!9$*+$!-&!9�(!&%!

@,'1,! ,! 1':1)1+Z*@),! -$! +&,+($! -&! (&A)1+,.! )11$! @(),(),! 1&6'(,%&*+&! '%!

1&*+)%&*+$! -&! (&A$4+,! %')+$! 6(,*-&?! #! (&A)1+,! &(,.! &*+>$.! )*-)1@'+)A&4%&*+&.!

'%,!*&@&11)-,-&!)*1':1+)+'TA&4!-$!9m:4)@$.!&!0'*@)$*,A,!,+D!@&(+$!9$*+$!@$%$!

'%,!AH4A'4,!-&!&1@,9&.!&!,!@&*1'(,!+)*E,!@$*1@)Z*@),!-)11$?!#!@&*1'(,!1,:),p$.!

&!$1!,+$(&1!+,%:D%!&.!9$(!)11$.!+)*E,%!&*@$*+(,-$!'%,!0$(%,.!%')+$!1':+)4.!-&!

,!&*6,*,(?!a%!;$6$!S'&!@$*1)1+),!&%!-)<&(&%!'%,!@$)1,!-,*-$!,!)%9(&11>$!-&!

S'&!1&!+(,+,A,!-&!$'+(,!@$)1,.!)1+$!D.!*>$!(&@$((&*-$!-)(&+,%&*+&!,$!+&n+$.!%,1!

P!%T%)@,.!P!%,*&)(,!-&!-)<&(!,1!@$)1,1?!B')<!U(,*@)1@$!M&:&44$!j\hcgpci\\l!*,!

V283W72-(:4(D6-374(:6("6A283-(6,(@473/.-1(-Hp*$1!@$*+,!-,!,=>$!-,!7&*1'(,?![%!

\hg^!$1!@&*1$(&1!@$(+,(,%!^c!-,1!h\!9H6)*,1!-$! +&n+$!-,! (&A)1+,(D7-A688-(:-(

%8G67-.!&%!@';,!-&@)1>$!1&!9$-&!4&(!q,9($A,-,!@$%!@$(+&1r!jM&:&44$!\hfgW!cgl?!!

! [%! 1&+&%:($! -&! \h]h! $! J&(@&)($! M&)@E! )*A,-),! ,! /$48*),! &! -$)1!%&1&1!

%,)1! +,(-&! &1+(&,A,p1&! *$! J&,+($! 3,(),! V)+8(),! ,! (&A)1+,! !( 9-*Pb?! a%,! A&<!

%,)1.! ,! @&*1'(,!,@,:,!9$(!%'+)4,(!,!9&=,.! ,9($A,*-$!'*)@,%&*+&!'%!+&(=$!-$!

+&n+$W!

!

[1+(&,-,! &%! ]i! -&! I$A&%:($! -&! \h]h.! *$! J&,+($! 3,(),! V)+8(),.! !(

9-*Pb! 0$)!,!9()%&)(,!(&A)1+,!,!1':)(!P!@&*,!,981!,!-&@4,(,=>$!-&!6'&((,?!

j�l! B$6$! *$! 9(84$6$.! ,11)1+),p1&! ,! '%! @$*04)+$! &*+(&! $1!

&1+,:&4&@)%&*+$1!@$%&(@),)1!-,!@,9)+,4!9$(+'6'&1,W!,!J,:&(*,!"*64&1,!&!

$! s$+&4! -&! U(,*=,! 9($+&1+,A,%! 9$(! ,! 7,1,! #4&%>! +&(! �,*&n,-$�! '%!
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,(%,<D%! S'&! *>$! 4E&! 9&(+&*@),.! &*S',*+$! $! 7,0D! -,! K(,1)4&)(,.! ,! B$;,!

-,!#%D()@,!&!$!7,0D!B'1$!9($@4,%,A,%!,!1',!*&'+(,4)-,-&?!/$(+'6,4!&(,!

;( "/-( :-( @-P! j�l! &! $! @$%9~(&! @E,%,A,p1&! �D! -$1! /,@,+$1?! R'+($!

S',-($! -&1@(&A),! ,1! -&1,A&*=,1! &*+(&! $1! E819&-&1! -$!s$+&4! ['($9,?! [!

,$! 4$*6$! -$! +&n+$! -&10)4,A,%! $! 6&(&*+&! -$! R4-! [*64,*-.! $! @)@4)1+,! -$!

#+4D+)@$!74':&!-&!K&(4)%!S'&!,*-,A,!,!-,(!,!A$4+,!P!['($9,.!'%!4$@'+$(!

-&19$(+)A$! S'&! 0,<),! $! (&4,+$! -$! -&1,0)$! &*+(&! &S')9,1! -,! ['($9,!

$@)-&*+,4! &! $()&*+,4?! j�l! 3,1! ,! @&*1'(,.! +$%,*-$! @$%$! 9(&+&n+$! ,!

*&'+(,4)-,-&! 9$(+'6'&1,.! &10,@&4$'! $! +&n+$! 1&%! -8! *&%! 9)&-,-&?! 2,1!

\co! 9H6)*,1! -$! &n&%94,(! &*A),-$! ,$1! (&19&+)A$1! 1&(A)=$1.! ,9&*,1! gg!

&1@,9,(,%!,$!4H9)1!,<'4!jM&:&44$!\hf^W!\c\p\ccl?!

!

! [.!&*S',*+$!4H!0$(,!$!3'*-$!&1+,A,!&%!6'&((,.!&%!/$(+'6,4!)*,'6'(,A,p

1&! &%! \hgi! ,! G(,*-&! [n9$1)=>$! -$! 3'*-$! /$(+'6'Z1.! @$%$! +&*+,+)A,! -&!

&n,4+,=>$! -&! 6(,*-)$1)-,-&! -&! '%! 9,T1! ,6,((,-$! P! %&%8(),! -&! '%! 9,11,-$!

64$()$1$?!R!6(,*-&!,@$*+&@)%&*+$!*,@)$*,4!-&11&!,*$!0$)!&11,!&n9$1)=>$.!S'&!,!

9(&+&n+$! -&! '%,! -'94,! &0&%D()-&! b! $! $)+,A$! @&*+&*H()$! -,! U'*-,=>$! -,!

I,@)$*,4)-,-&! &! $! +&(@&)($! -,! M&1+,'(,=>$! b! 9($9'*E,! ,11)*,4,(! $! ,9$6&'! -$!

[1+,-$! I$A$.! 0)(%,-$! ,981! ,! A$+,=>$!%)1+)0)@,+8(),! -,! 7$*1+)+')=>$! -&! \h]]?!

! I,+'(,4%&*+&! ,! (&A)1+,! ,9($A&)+$'! ,! +&%H+)@,! -,! &n9$1)=>$.! @$%! $1!

9,A)4EQ&1!&!%$*'%&*+$1!-&!@$*+(,94,@,-$!&!6&11$.!$1!1&'1!@$(+&;$1.!%,(@E,1!&!

-&10)4&1! 91&'-$pE)1+8()@$1! &! 91&'-$p9$9'4,(&1.! 9,(,! -,(! 4,(6,1! P! 1',! @(),=>$!

+&,+(,4?![%!D4,-(QR(T676e-8�.(S'&!1&!&1+(&$'!&%!1&+&%:($!-&!\hgi.!*$!J&,+($!

#9$4$.! "(&*&! "1)-($! )*+&(9(&+$'!'%!/,1+$(!-&!3$*1,*+$!S'&!-,!1&((,!-&1@&'!P!

@)-,-&!9,(,!A)1)+,(!,![n9$1)=>$!-&!K&4D%.!,@,:,*-$!9$(!@E&6,(!P!@$*@4'1>$!-&!

S'&!*,-,!-,S')4$!&(,!*$A)-,-&!9,(,!&4&!9$(S'&.!q4H!-&!():,.!$4E,*-$!4D6',1!&%!

(&-$(.! A),! ,1! @,9&4)*E,1! S'&! ,4,1+(,%! -,1! +&((,1! :,)n,1.! ,4@,*-$(,*-$p1&! ,$1!

@,@E$9$1!&! +(&9,*-$!,$1!@)%$1!-,1!1&((,*),1.!$'A),!$1!1)*$1!,!@E,%,(!P1!,A&p
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%,(),1r! &! +'-$! )11$! 4E&! &*1)*,(,! S'&! q/$(+'6,4! 0$)! 1&%9(&! @()1+>$r! jM&:&44$!

\hf^W!\ccp\c]l?!

! #! ,+)A)-,-&! +&,+(,4! &(,! $:;&+$! -&! '%,! ,9&(+,-,! A)6)4O*@),.! -&! +,4!%$-$.!

S'&!,!1)%94&1!-&14$@,=>$!-,1!@$%9,*E),1!-&!+&,+($!9$(+'6'&1,1!P1!@$48*),1!$'!

,! 9,T1&1! &1+(,*6&)($1.! @,(&@),.! $:()6,+$(),%&*+&.! -&! ,'+$()<,=>$! -$! F/IkFI".!

&1+,*-$! @$*-)@)$*,-,!9&4,! )-&),! -,!9($;&=>$!%$(,4.! 9$4T+)@,! &! &1+D+)@,?!3,1.! $!

@$*+($4$! *>$! 1&! 0,<),! 1$%&*+&! *,1! 1,T-,1! 9,(,! 0$(,! -$! 9,T1.! ,! &4&! *>$!

&1@,9,A,%! +,%:D%! ,1! -)6(&11Q&1! -&*+($! -$! +&(()+8()$! @$*+)*&*+,4! &! )4E,1!

,-;,@&*+&1?!#1!@$*-)=Q&1!&(,%!1&%&4E,*+&1!P1!&n)6)-,1!9,(,!,1!-&14$@,=Q&1!P1!

9($AT*@),1!'4+(,%,()*,1!&!&1+(,*6&)($?!

! R! (&S'&()%&*+$! ,9(&1&*+,-$! 9,(,! $! &0&)+$! -&A),! @$*+&(! '%! 6(,*-&!

*m%&($! -&! &n)6Z*@),1.! -&1)6*,-,%&*+&W! )*-)@,=>$! -$! &4&*@$.! (&9&(+8()$.!

%,+&(),4! @D*)@$! &! )+)*&(H()$.! @$%! &19&@)0)@,=>$! -$1! (&@)*+$1! $*-&! ,1!

(&9(&1&*+,=Q&1! $'! &n):)=Q&1! $@$((&11&%Y! &! @89),! -$1! @$*+(,+$1! @$%! ,1!

&*+)-,-&1! 1$:! @';,! (&19$*1,:)4)-,-&! 1&! (&,4)<,A,%! $1! &19&+H@'4$1?! #$!

(&S'&()%&*+$! -&A),%.! ,)*-,.! 1&(! ;'*+$1! -$@'%&*+$1! @$%9($A,+)A$1! -,!

,9($A,=>$! 9&4$! "*1+)+'+$! I,@)$*,4! -$! J(,:,4E$! &! /(&A)-Z*@),Y! &! -&! +&(! 1)-$!

9(&1+,-,! @,'=>$! *$! %&1%$! )*1+)+'+$?! U)*,4%&*+&.! $! ,4A,(H! 9,11,-$! 9&4,!

"*19&=>$! -$1! [19&+H@'4$1! -&A),! 0,<&(! %&*=>$! -&! +$-$1! $1! @$%9$*&*+&1! -,!

&n@'(1>$.! @$*1+)+')*-$! &4&%&*+$! )*-)19&*1HA&4! 9,(,! $! &%:,(S'&! &! 9,(,!

9,11,6&%!-$1!9,11,9$(+&1?!!

! 3,1.! ,! ,9&(+,-T11)%,! A)6)4O*@),! P1! +$'(*D&1! 9&4,1! +&((,1! -$! @$*+)*&*+&!

*>$! &(,! &n&(@)-,! ,9&*,1! 9&4,! "*19&=>$! G&(,4! -$1! J&,+($1! j,+D! \hg^l! $'! ,! -,!

"*19&=>$!-$1![19&+H@'4$1!,!9,(+)(!-,S'&4,!-,+,?!R1!6$A&(*,-$(&1!@)A)1! +)*E,%!

9$(!A&<&1.!$'!1&%9(&!S'&!&*+&*-),%.!,!m4+)%,!9,4,A(,!*&1+,!%,+D(),.!@$%$!1&!
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@$*@4')! -,! )*+&(A&*=>$! -$! 6$A&(*,-$(! @)A)4! -&! V)4,! M&,4.! s$(H@)$! -&! #11)1!

G$*=,4A&1.!&%!\h!-&!F&+&%:($!-&!\h]^.!,S',*-$!-,!-&14$@,=>$!PS'&4,!@)-,-&!

+(,*1%$*+,*,!-,!@$%9,*E),!,%:'4,*+&!-&![A,*6&4)*,!3$(&*$!j[A,!F+,@E)*$l.!

9,(,! (&9(&1&*+,(.! *,S'&4,!-,+,.! *$!J&,+($!#A&*)-,.! ,! (&A)1+,!=-72-(T-0B/0B-?!

V&;,%$1! &%! 9()%&)($! 4'6,(! '%! 9&S'&*$! &n@&(+$! -$! +&n+$! $()6)*,4! -$! S',-($!

;16.72-(@4G/1-7((&@)+,-$!9&4,!,+()<!7(&%)4-,!-&!F$'1,W!

!

"I'#$)%!S-S6I%$!

j(,9,()6,!-$!9$A$.!1)%9H+)@,!&!4)%9,.!&*+(,*-$l!

!

#E.!%&'1!1&*E$(&1�!7$%$!&1+H!-)0&(&*+&!

2$!S'&!&(,!,*+)6,%&*+&!

#!,4&6(),!&%!/$(+'6,4�???!

! !

2,*+&1!$!9$A$!(),!1,+)10&)+$!

[(,!0&4)<.!,@E,A,p1&!P!A$*+,-&.!!

[(,!&n9$*+O*&$!$!1&'!@$*+&*+,%&*+$Y!

J(,<),!,!,4%,!&%!0&1+,.!$!1$4!*$!9&)+$!

[!-,A,!,$1!,((,),)1!,!%$@)-,-&!

#1!1',1!6,(6,4E,-,1.!+$-$!$!1&'!,4&*+$�!

!

! I$! -),! 1&6')*+&! P! (&9(&1&*+,=>$! $! (&9(&1&*+,*+&! -$! G$A&(*$! &%! V)4,!

M&,4! &*A)$'! '%! (&4,+8()$! 1$:(&! $! 1'@&-)-$! ,$!%)*)1+($! -$! "*+&()$(.! (&4,+8()$!

S'&! @$*1+)+')! '%! -$@'%&*+$! S'&! ,+&1+,.! @4,(,%&*+&.! ,! 1)+',=>$! A)A)-,! &%!

/$(+'6,4!-'(,*+&!$![1+,-$!I$A$W!

!

['! @$*1&*+)(,! +,4! (&9(&1&*+,=>$! -&9$)1! -,! ,'+$()<,=>$! @$*0&()-,! 9&4,!

"*19&@=>$pG&(,4! -$1! [19&@+H@'4$1! -&11,! 7,9)+,4! &! (&19&@+)A$! A)1+$! -&!

@&*1'(,!P1!9&=,1!,!(&9(&1&*+,(?!!



 \_^!

/&4$! 1)%.! 9&4$! *>$.! 1&%9(&! 0')! ,11)1+)(.! 9,(,.! 1&*-$! 9(&@)1$.! )*+&(A)(!

$9$(+'*,%&*+&.!9$)1!S'&.! *$!6D*&($! (&A)1+,.! D! 0H@)4! )*+($-'<)(! P!m4+)%,!

E$(,.!S',4S'&(!*m%&($!-&!&n94$(,=>$!-&!94,+&),?!

U$).! @(&)$.! $! S'&! ,@$*+&@&'.! S',*-$.! +,4A&<! ,!%&)$! -,! 9&=,.! ,9,(&@&! *$!

9,4@$! ,! ,@+()<! 7(&%)4-,! -&! F$'1,! j7(&11Ll! @$%! ,! (&@)+,=>$! -$! *m%&($!

q#B[GM"#!/R/aB#Mr!@';$!$()6)*,4!+&*E$!,!E$*(,!-&!&*A),(?!

R! ,%:)&*+&! -&! 94,+&),.! ;H! *,! (&9(&1&*+,=>$! -,1! +(Z1! 9&=,1! ,*+&()$(&1!

A&()0)@,(,!+&(!1)-$!&%9,4%,-$!9$(!6&*+&!)6*,(,!-,!+&((,.!S'&!-&4)(,A,!P!

%&*$(! (&0&(Z*@),! -&! -&9(&@),=>$! $'! ()-T@'4$! ,$! G$A&(*$.! ,$! 2(?!

F,4,<,(.! ,$! [1+,-$! I$A$.! P! 2)+,-'(,.! ,! +'-$! $! S'&! (&9(&1&*+,11&!

@$*1&(A,*+)1%$! $'! 9$4T+)@,! ,@+',4?! [(,! $! +,4! &19T()+$! 91TS')@$! )*1+HA&4!

S'&! &'! +,*+$! +&*E$! (&@&,-$! +$@,(! 9$(S'&! 1&)! S'&! ,$! %&*$(! 1$9($! 1&!

-&19&*E,(H!9,(,!,!&1S'&(-,�!!

U$)! $! )*&A)+HA&4?! #! ,@+()<! E$'A&p1&! 9$(! +,4! 0$(%,! *,! )*+&(9(&+,=>$.! S'&!

&'! 1&*+)! ,4+&(,(! $! ()+%$! -&! (&19)(,=>$! &! -$! :,+&(! -$! 9&)+$.! )*-)6*,-$!

9&4,!,0($*+,!P!C'1+)=,!&!P!#'+$()-,-&?!!

J)*E,! -&! 1&(?! /(&@)1,(),! -&! )*+&(A)(?! 2,!%)*E,! 0()1,! @4,%&)! +(Z1! A&<&1W!

qIeR! #/R"#2R�r! R! -&4T()$! -,! %'4+)->$! )6*,(,! 1':)'! ,$! 9,($n)1%$.!

,94,'-)*-$! $! *m%&($.! &! A$4+,-,! 9,(,! %)%.! &1:$=,A,! ,+)+'-&1! -&!

-&1(&19&)+$! &.! 9$(! A&<&1.! -&! ,%&,=,1?! [(,! ,! 4$'@'(,! -$1! %,'1! S'&! &'!

+,*+$!&A)+,(,.!S'&!9&4,!9()%&)(,!A&<!%&!-&1(&19&)+,A,?!!

[1+,1!7$%9,*E),1!,%:'4,*+&1!1>$!@,*-$*6,!-&!A&*&*$!S'&!$1!)*)%)6$1!

-,!1$@)&-,-&!%,*-,%!9&4$!/,T1.!&%!9&()6$1,1!&%:,)n,-,1!-&!-&4&+D(&,!

9($9,6,*-,?!!

2&A&(T,%$1! +,4A&<! *>$! ,1! ,'+$()<,(! 1&%! S'&! ,*-,11&%! ,@$%9,*E,-,1!

-&! '%! ,11)1+&*+&! -$! [1+,-$.! 9&(%,*&*+&! 04*37416/7! -&! -$'+()*,1.! -&!

%,*&)(,1!&!,+)+'-&1?!!

[*+>$.! A&*-$! ,! @,+&6$(),! -$1! %,*)0&1+,*+&1.! 1&*E$(&1! -,! 1,4,.! 9$(!

%&-$.! @$A,(-),! $'! @$%$-)1%$! -$1! *,@)$*,4)1+,1.! S'&! 1&(),%! -$)1!

+&(=$1! -,! ,11)1+Z*@),.! A&()0)S'&)! S'&! 1&6'*-$! '%,! 4&)! -&! 91)@$4$6),.! q#!

@$*1@)Z*@),1! ('-)%&*+,(&1! 1&!-&A&! (&19$*-&(.! S',1&! 1&%9(&.! @$%!'%,!

,@=>$! @$*+(H(),! %,1! -&! )-Z*+)@$! 1&*+)-$r.! 4&A,*+&)p%&! A)$4&*+,%&*+&.!

)*@(&9&)! $1! 4$'@$1! -&4)(,*+&1.! &! 9&6,*-$! *'%,! @,-&)(,.! 0)p4,! &%!

9&-,=$1.! %,*-,*-$! S'&! ,! 9$4T@),! &A,@',11&! )%&-),+,%&*+&! ,! 1,4,.!

-&@4,(,*-$!S'&!$!&19&@+H@'4$!*>$!@$*+)*',(),?!!



 \_o!

[! ,11)%! 0$)?! #! 1,4,! 0$)! 9($*+,%&*+&! &A,@',-,! 9&4$! S'&! %&(&@&%! '%!

9,(+)@'4,(! 4$'A$(! $1! 9$'@$1! 9$4T@),1! S'&! &1+,A,%! 9(&1&*+&1.!

E,:)4%&*+&! %,*$:(,-$1! 9&4$! 1&'! )*+&4)6&*+&.! -&1&%:,(,=,-$! &!

9('-&*+&! 7$%,*-,*+&.! $! F(?! 7,9)+>$! 3,*'&4! F$&)($! -&! U,(),.! 9,(,! $1!

S',)1!&'!9&-)(),!,!V?£![n?£!'%,!(&0&(Z*@),!&19&@),4.!9,(,!&n&%94$!-&1+,!

6&*+&!&!)*@)+,%&*+$!,$!@'%9()%&*+$!-$!-&A&(?!!

/&(@$(().!,!1&6')(.!&!-'(,*+&!'%,!E$(,.!,@$%9,*E,-$!-&!,46'*1!,%)6$1.!

,! #A&*)-,! &%! 0(&*+&! ,$! +&,+($.! &! +)A&! ,! 1,+)10,=>$! -&! A&()0)@,(! S'&.! &%!

\^! %)*'+$1.! ;H! *&%! '%! 6('9$! 9,(,-$! &1+,@)$*,A,! *&4,.! +&*-$! +'-$!

(&+)(,-$! 9,(,! 1',1! @,1,1! 1&%! S',4S'&(! $'+($! )*@)-&*+&.! 6(,=,1! ,)*-,! P!

&n@&4&*+&! $(6,*)<,=>$.! -)1@)94)*,! &! -&@)1>$! -$! @$(9$! -&! /F/! -&1+,!

@)-,-&?!!

/$(! 0)%.!%,*-&)! A)(! P!%)*E,!9(&1&*=,.! *$!G,:)*&+&! -$!G$A&(*$!7)A)4.! ,!

-)(&@+$(,! -,! 7$%9,*E),.! S'&!%&! -&@4,($'.! &%! 9(&1&*=,! -$! $()6)*,4! -,!

/&=,.! 1&%! $! A)1+$! -,! 7&*1'(,! -&! B)1:$,.! 1&(! '%,! @89),! S'&! 4E&! 0$(,!

&*A),-,! 9&4$! F(?! #*+8*)$! 3,@&-$.! &%9(&1H()$! -$! J&,+($! V,()&-,-&1!

j/,(S'&! 3,L&(l! $*-&! &1+&! *m%&($! q#4&6(),! /$9'4,(r.! &1+,A,! 1&*-$!

&n):)-$! *,! 9&=,! F,(-)*E,! #11,-,! 9&4,! ,@+()<! B')<,! F,+,*&4,.! &! 9$(! )11$!

-&A)-,%&*+&!A)1,-$?!!

[%! 9(&1&*=,! -$! S'&! %&! 9,(&@&'! q:$,! 0Dr! -,! -&@4,(,*+&.! *$! -&1&;$! -&!

(&-'<)(! $! )*@)-&*+&! ,$!%T*)%$! *&1+,! @)-,-&.! @$*@&-)! ,'+$()<,=>$! 9,(,!

S'&!,!7$%9,*E),!(&+)(,11&!-,S').!%,1!)%&-),+,%&*+&.!-&9$)1!-&!&n+(,)(!

-,! 9&=,! $! $()6)*,4! S'&! (&%&+$! ,! V?£! [n?£.! &! @$%! ,! -&@4,(,=>$! -&! E$*(,!

-&! S'&! *>$! 1&(),! ,9(&1&*+,-$! &%! *&*E'%! $'+($! 9$*+$! -,! /($AT*@),?!

/(&A&*)! ,! -)(&@+$(,! -&! S'&.! 1&! -&9$)1! 1&! A&()0)@,11&! 1&(&%! 0,41,1! ,1!

1',1!-&@4,(,=Q&1!P!,'+$()-,-&.!9$(!)11$!1&(),!,'+',-,?!!

[!9,(+)(,%!1&%!S',4S'&(!$'+($!,6(,A$?!!

I$!$()6)*,4!(&0&()-$!V?£![n?£!1&!&-)0)@,(H�!I>$!,@(&-)+,*-$!&'!S'&!E,;,!

S',4S'&(!7$%)11>$!-&!7&*1'(,!S'&!$'1,11&!9$(p4E&!$!A)1+$?![1+,!;'1+)=,!

S'&($! 0,<&(! P! -)6*,! &*+)-,-&! &*@,((&6,-,! -&! +>$!%&4)*-($1,! 0'*=>$.! &!

(&19$*1HA&4!9$(! )11$!-,!%,)1!9&()6$1,!,(%,!-&! 0$(%,=>$!-$1!&19T()+$1.!

-,1! %&*+,4)-,-&1! &! -,1! A)(+'-&1! -&! '%,! 6&(,=>$! &! -&! '%! 9$A$?!

C'*+,%&*+&! &*A)$! +,%:D%! ,! V?£! [n?£! ,! (&4,=>$! -$1! @E&0&1! -&! %$+)%.!

9(&1$1! *$! +&,+($! #A&*)-,.! &! S'&! &'! -&1&;,(),! 9�(! P! -)19$1)=>$! -$!

G$A&(*$!9,(,!&n&%94$!-&1+,!6&*+&!&!9(&1+T6)$!-,!,'+$()-,-&W!



 \__!

2)$6$!#4A&1!-,!I8:(&6,.!�@(&,-$!-&!@,0D�.!-&!gf!,*$1!-&!)-,-&Y!#*+8*)$!

#4A&1! U&((&)(,.! 1$4+&)($.! 9($9()&+H()$.! -&! cf! ,*$1Y! C$1D! G$%&1.! @,1,-$.!

1,9,+&)($.! &np6',(-,! -,! /$4T@),! -&! F&6'(,*=,! /m:4)@,.! -&! ]^! ,*$1Y!

#*+8*)$! B'T1! -&! FH! /)*+$.! 1$4+&)($.! %,*)9'4,-$(! -&! 9>$.! -&! ]^! ,*$1Y!

V)@&*+&! -&! #4%&)-,.! 1$4+&)($.! :,(:&)($.! -&! cc! ,*$1Y! U&(*,*-$! 7,(-$1$.!

1$4+&)($.! 9)*+$(.! -&! c\! ,*$1Y! &!3,*'&4! -,! 7$1+,.! 1$4+&)($.! &1+'-,*+&.! -&!

\h!,*$1!-&!)-,-&!j#<&A&-$!\hhhW!\h\p\h^l?!!

!

[%! A>$! $1! ,'+$(&1.!%,'! 6(,-$! ,! 1',! 4$*6,! &n9&()Z*@),.! -,A,%! A$4+,1! P!

)%,6)*,=>$! 9,(,! @$*+$(*,(! ,1! )%9$1)=Q&1! -,! @&*1'(,.! S'&! )%94,@,A&4%&*+&!

&4)%)*,A,! +$-,! &! S',4S'&(! (&0&(Z*@),.! ,)*-,! S'&! +T%)-,! &! A&4,-,.! ,$1!

,@$*+&@)%&*+$1! 9$4T+)@$1! -$! 9,T1?! y')1&11&! $'! *>$! S')1&11&.! ,! (&A)1+,!

@$*+():'T,! ,11)%! 9,(,! 0)n,(! ,! )%,6&%! -&! '%,! *,=>$! ,0$(+'*,-,.! $*-&! ,! A)-,!

@$((),! +(,*S')4,! &! 1&%! )*@)-&*+&1.! &%! @$*+(,1+&! @$%! ,! -&1$(-&%! &! ,!

)*S')&+,=>$!S'&!4,A(,A,%!*$1!$'+($1!9,T1&1.!6(,=,1!P!-&-)@,=>$!&!,$!1,@()0T@)$!

-$! 1&'! 9()%&)($p%)*)1+($.! -&! @';,! 9&(%,*Z*@),! *$! 9$-&(! $1! 9(89()$1! +T+'4$1!

-,A,%!+&1+&%'*E$W!!

!

• '6,G76(6,(@b!j\hgol!

• %*>/-*34(V4/A67('-*34(;*3W*24(j\h^il!

• E->/2(&2*./b,(,6(D27-(j\h^\l!

!

! [.!&*S',*+$!'*1!1&! ),%!(&*-&*-$!P1!@)(@'*1+O*@),1.!,)*-,!S'&!,9$),-$1!

&%!,46'%,1!%,*$:(,1! 1':p(&9+T@),1.! S'&!9'-&11&%!&1@,9,(! P! @&*1'(,.! $'+($1!

E$'A&! S'&! )*-)6*,-$1! @$%! ,! 0,4+,! -&! 4):&(-,-&! -&! &n9(&11>$! 1&! -&-)@,(,%.! ,!

1&'! %$-$.! ,! @$4$@,(! *,! :$@,! -,1! 9&(1$*,6&*1! -,1! 1',1! 9&=,1! -&! +&,+($! ,1!



 \_f!

)*;'1+)=,1! S'&! ),%! 1&*+)*-$! *,! 9&4&?! U$)! $! @,1$! -&! K&(*,(-$! F,*+,(&*$!

j91&'-8*)%$! -&! #*+8*)$! 3,(+)*E$! M$1H()$l.! S'&! A)'! '%! -$1! 1&'1! +&n+$1!

@&*1'(,-$1! )*+&6(,4%&*+&W! !( M/:6/.! -$! S',4! &n+(,+,%$1! '%,! 9,11,6&%.! S'&!

-&%$*1+(,!@4,(,%&*+&!,!(&A$4+,!1&*+)-,!9&4$!,'+$(W!

!

7#V#B["MR!2[!RB"V["M#!!!

j�l! I$! %&'! 9,T1! S'&%! 6$A&(*,! D! $! %&-$�! R1! $4E$1! &! $1! $'A)-$1! -$!

%&-$! @(&1@&%! &! %'4+)94)@,%p1&! 9$(! +$-,! ,! 9,(+&W! *&%! $! 9,).! *&%! ,!

%>&.! *&%! ,! &19$1,! 1&(A&%! -&! 9$(+$! ,:()6,-$Y! ,(%,-)4E,1! -&! +(,)=>$!

&4&1!9$-&%!1&(!+,%:D%?![%!/$(+'6,4.!,1!A,(&;&)(,1!-$!%&-$!9$(!+$-,!,!

:,*-,! A$,%! &! &%! +$-,1! ,1! @$'1,1.! A)A,1! $'! %$(+,1.! -&! )%9(&A)1+$!

9$'1,%?!3')+,1.!%')+T11)%,1!1>$Y!1&%!@$*+$.!(&,4%&*+&?!#1!*$;&*+,1.!,1!

,(-)4$1,1.! ,1! 9&1+T0&(,1! A,(&;&)(,1! -$! %&-$�! j�l! [19)>$! %)1&(HA&4.!

A,(&;&)(,! %,4-)+,��! j�l! 7$*E&@&%p1&! 9&4$! 0&-$(! ,! 9$-(&.! 9&4,! 4'<!

,11,11)*,! -$1! $4E$1�! j�l! I,! ['($9,! @)A)4)<,-,.! /$(+'6,4! D! ,! 0$(+,4&<,!

-$! 3&-$Y! &19)Q&1! &! 9$4T@),1.! $1! 1&'1! ,4)@&(@&1! &! 6',(-,! jF,*+,(&*$!

\hooW!hhl?!!!

!

! [1+&! @$%&*+H()$! -$! 7,A,4&)($! -&! R4)A&)(,.! )*+&4&@+',4! 0'6)+)A$! -&!

/$(+'6,4! *,! 9&=,! !( M/:6/.! 1)+',-,! *$! 1D@'4$! XV"""! 9$(+'6'Z1.! &1%,6,-$! 9&4,!

F,*+,! "*S')1)=>$! S'&.! &%!\_]h.! @$*-&*,! '%! ,'+$(! -&! +&,+($! j#*+8*)$! C$1D! -,!

F)4A,.! -)+$! q$! C'-&'rl! ,! 1&(! S'&)%,-$! &%! 9(,=,! 9m:4)@,?! [1@()+,! &%! \hoo.! ,!

9&=,!1&(H!(&9(&1&*+,-,!A)*+&!,*$1!%,)1!+,(-&.!;H!-&9$)1!-&!$!,'+$(!+&(!0,4&@)-$!

&!-&!,!M&A$4'=>$!-$1!7(,A$1!+&(!9$1+$!0)%!,!S',(&*+,!&!'%!,*$1!-&!-)+,-'(,?!R!

+&n+$.!9&4,!1',!&1+('+'(,!&!9&4$1!1&'1!9($@&11$1!-&!&1@()+,.! @)+,!$! +&,+($!D9)@$!

-&! K(&@E+! &! 1)+',! ,! ,=>$! *$! 9,11,-$! )*S')1)+$(),4! 9,(,! @()+)@,(! $! 9(&1&*+&!

-)+,+$(),4!-$![1+,-$!I$A$!-&!F,4,<,(?!!

! R! F/IkFI"! +)*E,.! @$*+'-$.! $'+(,1! 9(&$@'9,=Q&1.! 9($%$A&*-$! ,!

-)A'46,=>$.! &%! +$-$! $! 9,T1! b! *$! @$*+)*&*+&.! )4E,1! ,-;,@&*+&1! &! @$48*),1! b.! -&!



 \_h!

_gc! 9($-'=Q&1! 9(89(),1! j0)4%&1! &! -$@'%&*+H()$1! @)*&%,+$6(H0)@$1l?! 2&11,1!

_gc! 9($-'=Q&1.! hg! 0$(,%! @$*1+)+'T-,1! 9$(! -$@'%&*+H()$1! -&! ,+',4)-,-&1.!

)*+)+'4,-$1! M47*-1( @473/./?8( j&*+(&! \h]f! &! \h^cl.! &%! \h^].! $! ;$(*,4! -&!

,+',4)-,-&1! -$! FI"! 9,11$'! ,! +&(! ,! -&1)6*,=>$! -&! #,-.6*8( :6( @473/.-1.! +&*-$!

1$%,-$.!&*+(&!\h^]!&!\hoh.!ggf!&-)=Q&1!j#<&A&-$!\hhhW!cc]l?!!!!

! #!-)+,-'(,.!9,(,!%&4E$(!@$*+($4,(!&!$()&*+,(.!9$4T+)@,!&!)-&$4$6)@,%&*+&.!

,! ,+)A)-,-&! @)*&%,+$6(H0)@,.! (&@$((),! -&! )6',4! %$-$.! ,! 9,(! -,! @&*1'(,.! ,!

9$4T+)@,1! -&! ,9$)$! 0)*,*@&)($.! -&! 1':1T-)$1.! &! ,! &*@$%&*-,1! -&! 0)4%&1! &!

-$@'%&*+H()$1! ,! &*+)-,-&1! 9()A,-,1?! 2&1+&! 9($;&+$! 0)<&(,%! 9,(+&! ,46'*1!

0)4%&1.! S'&! ,9(&1&*+,A,%! '%! /$(+'6,4! -&10,1,-$! -,! (&,4)-,-&! A)A)-,! 9&4$1!

9$(+'6'&1&1.!$*-&!D!(&4&A,-,!,!)%,6&%!-$!9,T1!$(6'4E$1,%&*+&!('(,4!&!9$:(&?!

/$(! $'+($! 4,-$.! %$1+(,A,! ,1! *$A,1! 6(,*-&1! $:(,1! -$! (&6)%&.! &(6')-,1!

&19&@),4%&*+&.!&%!B)1:$,?!!

! =-72-( @-G421-.! -&! \h]_.! -,! ,'+$(),! -&! B&)+>$! -&! K,(($1.! @$%! 3)()+,!

7,1)%)($! *$! 9,9&4! 9()*@)9,4.! 0$)! $! 9()%&)($! 0)4%&! 1':1)-),-$! 9&4$! F/I?! [1+&!

0)4%&.! S'&! 0$)! ,9(&1&*+,-$! ,$!9m:4)@$! @$%$!;( 04,b:2-( G4G/1-7(=-72-(@-G421-.!

@$*+,!,!E)1+8(),!-&!'%,!(,9,()6,!-$!@,%9$!S'&!A,)!+(,:,4E,(!9,(,!B)1:$,.!$*-&!

@$*E&@&! '%!%,6,4,.! 9$(! S'&%! 1&! ,9,)n$*,.! *>$! 1,:&*-$! S'&! &1+&! 9&(+&*@&! P!

@4,11&! ,4+,?! #$! 4$*6$! -$1! \io! %)*'+$1! -&! 9&4T@'4,! Dp*$1! -,-$! ,! A)1',4)<,(! $!

[1+H-)$!I,@)$*,4.! $! "*1+)+'+$! F'9&()$(!JD@*)@$! jAH(),1! A&<&1!%&*@)$*,-$!9&4,!

9($+,6$*)1+,l.! '%! &nD(@)+$! %$*+,-$.! 1$4-,-$1! &n):)*-$! %,+&(),4! AH()$!

j,(%,%&*+$.!%H1@,(,1!-&!6H1.!&+@?l!&!'%!1$4-,-$!0,-)1+,.!&n,4+,*-$!$!&nD(@)+$!

&! ,! 9H+(),?! }! 0&)+$! $! @$*1+,*+&! 9,(,4&4)1%$! &*+(&! $! ,%:)&*+&! 9$9'4,(! &!

,()1+$@(H+)@$Y! ,1! ($%,(),1! &! $1! :,)4&1! *$1! 1,4Q&1.! ,! 0(&S'Z*@),! -,! 9(,),! j*$!
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bH[H!3'+.6$%!%-.!:-+'($')$-.!

!

#$! 4$*6$! -$1! 1D@'4$1.! $1! +)+&(&)($1! 0$(,%! -&1&*A$4A&*-$! $1! 1&'1!

&19&+H@'4$1! -&! :$*)0(,+&1.! ,9&(0&)=$,*-$! ,! +D@*)@,! @$%! $1! 1&'1! :$*&@$1?!

7$*A)A&(,%! 4,-$! ,! 4,-$! $1! :$*&@(&)($1! @$%! $! (&1+$! -,! 1$@)&-,-&.! S'&! $1! A)'!

,+',(! *,1! (',1.! (&6$<);,*-$p1&! @$%! ,1! 1',1! (&9(&1&*+,=Q&1?! #! ,+(,=>$! 9&4$1!

:$*&@$1! ,'%&*+,A,?! R! 9m:4)@$! -&)n,A,p1&! &*A$4A&(.! &*+(,*-$! *&11&! ;$6$! -&!

)4'1>$.!S',1&!%T1+)@$.!-$!%'*-$!-$!)*,*)%,-$?!#!"6(&;,!&1+,A,!,+&*+,!&!@&-$!1&!

-&'! @$*+,! -,! )*04'Z*@),! S'&! &1+&! 6D*&($! -&! +&,+($! -&19&(+,A,! *$! 9m:4)@$?!

s,A),! *,1! %,()$*&+,1! '%! 9$+&*@),4! S'&! *>$! 4E&1! 9,11$'! -&19&(@&:)-$.!

9$-&*-$! &1+&! 1&(! @,*,4)<,-$! 9,(,! $! )*+')+$! -,! "6(&;,Y! $! -,! @()1+),*)<,=>$?!

7E&6H(,%$1!,!'%! +&%9$!&%!S'&!$!74&($!9,(&@),!9(&+&*-&(! @$%'*)@,(! @$%!,1!

6&*+&1! -$! +&,+($.! *&1+&! @,1$.! @$%! $1! +)+&(&)($1?! /&(%)+),%.! ,6$(,.! ,! &1+&1!

m4+)%$1! ,! 9$11):)4)-,-&! -&! ,9(&1&*+,(&%! ,1! 1',1! 9&=,1! -&*+($! -,1! )6(&;,1?!

2&1-&!S'&!-$!1&'!(&9$(+8()$!0)<&11&%!9,(+&!$1!+&%,1!(&4)6)$1$1.!&(,p4E&1!-,-$!

,@&11$!,!,+',(&%!*&11&1!&19,=$1!1,6(,-$1?!!

3,1.! *>$! EH! :&4,! 1&%! 1&*>$?! #1! @$*-)=Q&1! ,9(&1&*+,-,1! +Z%.!

*$(%,4%&*+&.! (&6(,1! ,! @'%9()(?! [! 1&! ,1! 4&)1! &n)1+&%! 9,(,! 1&(&%! )*0()*6)-,1.!

$'+(,! @$)1,!*>$! 1&(),!-&!&19&(,(!S'&! +,4! ,@$*+&@&11&.!-&! 0,@+$?!I>$!D.!9$)1.! -&!

&1+(,*E,(! S'&! $! @,%)*E$! *>$! A)&11&! ,! 1&(! 1&6')-$! 9&4,! A),! &1+,:&4&@)-,?! R!

+&,+($!&%!6&(,4.!&!$!-&!:$*&@$1!&%!9,(+)@'4,(.!1&%9(&!+)A&(,%!@$%$!9$*+$!-&!

9,(+)-,! $! (&@(),(! -&! 1)+',=Q&1! ,*8%,4,1! P! 9(H+)@,! E'%,*,?! a%! -$1! A&T@'4$1!
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S'&! 1&! 9&(-&'! ;H! *,! s)1+8(),! -,! E'%,*)-,-&! D! 9(&@)1,%&*+&! ,! 7$%D-),.! S'&!

@$4$@,!,!*'!$1!-&0&)+$1!&!,1!A)(+'-&1!-&1+&1!1&(&1!@$%94&n$1!S'&!1$%$1?!

R! ()1$! qD! $! %&4E$(! (&%D-)$r.! D! @$1+'%&! -)<&(p1&?! CH! 3$4)~(&! -)<),.!

"2:6*:4( 0-832.-3( ,4768.( q()*-$! 1&! @,1+)6,%! b! $'! @()+)@,%! b! $1! @$1+'%&1r.!

@$*@&)+$!S'&!A&%!,+(,A&11,*-$!6&(,=Q&1!-&!-(,%,+'(6$1!-&1-&!,!,*+)6')-,-&!

@4H11)@,.! &! 9,(,! @';$! ;'T<$! $! @$%&-)86(,0$! 0(,*@Z1! @()$'! ,! 0(,1&?! R! -)+,-$!

9$9'4,(!-)<! +,%:D%!S'&!q,!()(!D!S'&!,!6&*+&!1&!&*+&*-&r?!R(,.!&1+&!6$1+$!9&4$!

()1$!&!9&4,!@(T+)@,!A&%!;H!-&!4$*6&!&!*&%!1&%9(&!+&A&!$1!,-&9+$1!-&1&;,-$1W!!

!

I$! &1+H6)$! -,! @)A)4)<,=>$! 9()%)+)A,.! $! ,19&@+$! -'94$! -,! 9&(@&9=>$! -$!

%'*-$!&!-,!A)-,!E'%,*,.!;H!&n)1+),?![*@$*+(,%$1!*$!0$4@4$(&!-$1!9$A$1!

9()%)+)A$1.! 9,(,4&4,%&*+&! ,$1! @'4+$1! 1D()$1! j9&4,! 1',! $(6,*)<,=>$! &!

9&4$!+$%l.!@'4+$1!@8%)@$1.!S'&!+($=,A,%!&!:4,10&%,A,%!-,1!-)A)*-,-&1!

jq()1$! ()+',4rlY! 9,(,4&4,%&*+&! ,$1! %)+$1! 1D()$1! $1! %)+$1! @8%)@$1! &!

)*;'()$1$1Y! 9,(,4&4,%&*+&! ,$1! E&(8)1.! $1! 1&'1! 181),1.! 9,(8-)@$1!

jK,vE+)*&!\h_iW!\gY!023-:4(G47(/,11$1W!]]l?!

!

R! +&,+($! 4)+m(6)@$! %&-)&A,4! *,1@&'.! ,$! S'&! 1&! 1,:&.! -&*+($! -,! 9(89(),!

"6(&;,?!#@$%9,*E,A,p1&!,! 4&)+'(,!-$1! +&n+$1!:T:4)@$1! @$%!,!-&%$*1+(,=>$!-$1!

,@$*+&@)%&*+$1?! 2&! )*T@)$! b! +'-$! -&! '%,! 0$(%,! ,)*-,! )*@)9)&*+&! b! &%! S'&! $1!

,+$(&1! &(,%! 1,@&(-$+&1.! (&9(&1&*+,A,%! S'&(! ,1! 0)6'(,1! %,1@'4)*,1.! S'&(! ,1!

0)6'(,1! 0&%)*)*,1! j#*;$1.! F,*+$1.! 7()1+$.! V)(6&%l?! J'-$! )1+$! ,)*-,! -&*+($! -$!

()+',4!-,!%)11,!&!,9&*,1!&%!,46'%,1!D9$@,1!-$!,*$.!9($9T@),1!,$!,11'*+$W!!

!

/H1@$,! &! I,+,4?! I,! /H1@$,.! @&*,1! -,! /,)n>$.! 3$(+&! &! M&11'((&)=>$! -&!

I$11$! F&*E$(! C&1'1! 7()1+$Y! *$! I,+,4.! $! I,1@)%&*+$! -$! 3&*)*$! &! ,!

#-$(,=>$! -$1! /,1+$(&1?! #! *&@&11)-,-&! -&! 9($9,6,(! ,! (&4)6)>$! @()1+>! ,!

'%! @,-,! A&<! %,)$(! *m%&($! -&! @(&*+&1! &! -&! $1! &-'@,(! j%$1+(,*-$! $1!

,@$*+&@)%&*+$1l! )%9'41)$*,A,! $! -&1&*A$4A)%&*+$! -,1! (&9(&1&*+,=Q&1.!
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+$(*,*-$p,1! @,-,! A&<! %,)1! ,+(,&*+&1! &! ,@&11TA&)1! ,$! 6(,*-&! 9m:4)@$.!

%,11)A,%&*+&!,*,40,:&+$!jG&0,@!cii]W!c_pcfl?!

!

#! )-&$4$6),!-$%)*,*+&! ;,%,)1!,@&)+,(),!,! )*+($%)11>$!-$! +$%!6,4E$0&)($!

)%9$1+$! 9&4,! ,((,),p%)m-,?! R1! C$6(,)1.! $'! 1&! S')1&(%$1.! $1! ,+$(&1! -$1!

9()%8(-)$1! -$! +&,+($! 9$(+'6'Z1.! ,*-,A,%!-&! +&((,! &%! +&((,!%$1+(,*-$! ,! 1',!

,(+&?![1+&!&(,.!@$*+'-$.!'%!,b3267(S'&!*>$!,6(,-,A,!,$!@4&($?![!q-&*+($!-&!'%!

%'*-$! ()6)-,%&*+&! E)&(,(S')<,-$! &%! $(-&%! P! @)-,-&! -&! 2&'1.! $! ;$6(,4.!

9,(&*+&! -$! 2),:$.! 18! @$%$! ,6&*+&! -$!%,4! 9$-),! &*@$*+(,(! $! 1&'! 4$6,(r?! 3,1.!

&1+,! @$*-)=>$! q)%9$1+,r! ,-S')()(,! ,6$(,! '%! &0&)+$! q9&()6$1,%&*+&! 1&-'+$(r!

jF,(,)A,!\h^iW!\c^lK!R!9$A$!S'&!,11)1+),!*,1! 0&1+,1!,$1! 1&(%Q&1!-$! 1,@&(-$+&!

9(&0&(),.! *$! &*+,*+$.! ,1! %,*)0&1+,=Q&1! +&,+(,)1! S'&! 4E&1! &(,%! ,9(&1&*+,-,1!

9&4,1!6&*+&1!-$!&19&+H@'4$W!!

!

2&9$)1! -&! $'A)(! ,! E)1+8(),! -$! 1,*+$! -,! 0&1+,! &! -$1! 1&'1! %)4,6(&1.!

@$*+,-,! 9&4$1! 9(&6,-$(&1.! $! @,%9$*Z1! -,1! ($%,(),1! $'! 9&(&6()*,=Q&1!

&1@'+,A,! %')+,1! A&<&1! ,$! ,(! 4)A(&! $! ;$6(,4.! S'&! +$@,A,.! @,*+,A,! &!

:,)4,A,.! %$1+(,A,! $! %,@,@$! -,*=,()*$.! 0,<),! %,4,:,()1%$1! @$%! 0,@,1!

$'! %,=>1! &! 9$(! A&<&1! (&@)+,A,! 9$&%,1! $'! @$*+,A,! *$+T@),1! -&!

4$*6T*S',1!&!&n+(,$(-)*H(),1!+&((,1?!F&!$!1,@&(-$+&!+)*E,!$!9(&1+T6)$!-$!

1,:&(! &! &*+&*-),! $1!%H6)@$1! 1)*,)1! S'&! &*&6(&@),%! $1! 4)A($1.! $! ;$6(,4.!

@$%! ,1! 1',1! E)1+8(),1! -&! 9,T1&1! 0,*+H1+)@$1! $'! -&! 6'&((&)($1!

)*A&*@TA&)1.! @$%! ,1! )*@(TA&)1! E,:)4)-,-&1! -&!%,4,:,()1+,! &! ,%&1+(,-$(!

-&! :)@E$1.! %,)1! ,! -&1&*A$4+'(,! -&! A),;,*+&! 1,:&-$(! &! -&! ,A&*+'(&)($.!

*>$! )%9(&11)$*,A,! %&*$1.! ,9&*,1! -&! -)A&(1,! %,*&)(,?! [*S',*+$! *$!

@4D()6$! 1&! A),! '%! %)*)1+($! -&! 2&'1.! '%! 6',(-)>$! -,! 9$(+,! -$! @D'.! $!

;$6(,4! 9,(&@),! '%! -)1@T9'4$! -$! -),:$.! 1&%! A&(6$*E,.! 1&%! &)(,! *&%!

:&)(,.!&((,*+&!jF,(,)A,!\h^iW!\cgl?!!!

!

I$! 0'*-$.! $! S'&! &1+,A,! ;H! &%! S'&1+>$.! &(,! $! ,*+,6$*)1%$! &*+(&! -',1!

@'4+'(,1W! ,! @'4+'(,! +&,+(,4! &@4&1)H1+)@,! &! ,()1+$@(H+)@,.! (&9(&1&*+,-,! 9&4$1!
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+&n+$1! 4)+m(6)@$1! -(,%,+)<,-$1! j3)1+D()$1.! 3$(,4)-,-&1.! 3)4,6(&1l! &! ,! @'4+'(,!

+&,+(,4!9$9'4,(.!(&9(&1&*+,-,!9&4$1!C$6(,)1.!J('Q&1.!3$%$1!&!$'+(,1!0$(%,1!-&!

&19&+H@'4$W!!

!

K)19$1! &! ,(@&:)19$1.! -&! K(,6,! ,! B)1:$,.! -,! G',(-,! ,! }A$(,.! -$! /$(+$! ,!

7$)%:(,.! *>$! 1&! 4)%)+,A,%! ,! 9($+&1+,(! @$*+(,! $1! 9&@,-$1! -,! 4'nm(),! ,!

S'&! $1! q;$6$1r! 9$-&(),%! -,(! $@,1)>$Y! &1@4,(&@),%.! 9&4$! @$*+(H()$.! S'&!

*&%! +'-$! &(,! 9($):)-$.! S'&! *>$! 1&! -&A),! -,*=,(! *,1! )6(&;,1! $'! '1,(!

%H1@,(,1! 9($0,*,1.! %,1! +>$p18! &0&@+',(! q:$,1! &! -&A$+,1!

(&9(&1&*+,=Q&1.! @$%$! ,! -$! 9(&1D9)$.! ,! -$1! (&)1! %,6$1! $'! $'+(,! -,!

%&1%,!*,+'(&<,r!j/)@@E)$!\hogW!cfl?!!!

!

R1!C$6(,)1.!S'&!&(,%!q@$%'*1!,!+$-,!,!['($9,!%&-)&A,4r!jM&:&44$!\h__W!

ccl.! A),%! $! (&9&(+8()$! -$! 1&'! %&1+&(! @)*6)-$! ,! $'+($1! &19,=$1! S'&! *>$! ,1!

)6(&;,1! $*-&! 1&! E,A),%! E,:)+',-$! ,! ,+',(?! B')<! U(,*@)1@$! M&:&44$.! *,! $:(,!!(

@72,232A4( D6-374( @473/./?8.! ,4'-&! ,! &1+&! ,11'*+$.! -,*-$p*$1! @$*+,! -,1!

4)%)+,=Q&1!,!S'&!,! "6(&;,!&!$!M&)!1';&)+,A,%!$1!,+$(&1?![(,%p4E&1.!-&1+&!%$-$.!

A&-,-,1! ,1! (&9(&1&*+,=Q&1! -&! +&%,1! 9($0,*$1.! 9&(%)+)*-$! ,9&*,1! ,1! S'&!

@$*+)A&11&%!'%!@'*E$!(&4)6)$1$W!!!!

!

I$! ,*$! -&! \ci_! j9,(,! *>$! 0,4,(! ;H! -&! 9($1@()=Q&1! &! ,*H+&%,1!

,*+&()$(&1.! @$%$! ,S'&4&1! S'&! &%! ]\g! $! 7$*@T4)$! -&! #(4&1! 0&<! -&1,:,(!

1$:(&! ;$6(,)1.! 1,4+)%:,*@$1! &! ,@+$(&1l! $! /,9,! "*$@Z*@)$! """! 9($):),.! *$!

)*+&()$(!-$1!+&%94$1.!+$-,1!,1!%,*)0&1+,=Q&1!S'&!*>$!1&!(&A&1+)11&%!-&!

'%! @,(H@+&(! &1+()+,%&*+&! 4)+m(6)@$?! I$! %&1%$! 1D@'4$.! &%! [19,*E,.! ,!

�B&)! -,1! F&+&! /,(+)-,1�! -&! #0$*1$! X.! $! FH:)$! b! S'&! (&)*$'! -&! \c^c! ,!

\cfg! b! -$! %&1%$! 9,11$! S'&! A&-,A,! ,$1! @4D()6$1! 0,<&(&%! �;$6$1! -&!

&1@H(*&$�.! ,11)1+)(&%! ,! &4&1! $'! @$*1&*+)(&%! S'&! 1&! 0)<&11&%! *,1!

)6(&;,1.! ,'+$()<,A,! ,! (&9(&1&*+,=>$! -$! �*,1@)%&*+$! -&! I$11$! F&*E$(!

C&1'1! 7()1+$.! &%! S'&! 1&! %$1+(,! @$%$! $! ,*;$! A&)$! ,$1! 9,1+$(&1! &! 4E&1!

-)11&! @$%$! &(,! C&1'1! 7()1+$! *,1@)-$Y! &! $'+($11)%! -&! @$%$! $1! +(Z1! (&)1!
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%,6$1! $! A)&(,%! ,-$(,(Y! &! -,! 1',! (&11'((&)=>$.! S'&! %$1+(,! @$%$! 0$)!

@('@)0)@,-$! &! (&11'(6)'! ,$! +&(@&)($! -),W! +,)1! @$)1,1! @$%$! &1+,1.! S'&!

%$A&%!$!E$%&%!,! 0,<&(! :&%!&! ,! E,A&(!-&A$=>$!*,! 0D.! 9$-&%! 0,<Zp4,1.!

%,1! -&A&%! 0,<Zp4,1! @$%9$1+,%&*+&! &! @$%! 6(,*-&! -&A$=>$�! jM&:&44$!

\h__W!\f.\hl?!!!!

!

2)(),! $! 9$A$! S'&.! q1&! *>$! 9$-&1! A&*@Zp4$1.! ;'*+,p+&! ,! &4&1r?! [1+&! 0$).!

@&(+,%&*+&.! $! 9&*1,%&*+$! -&! ,46'*1! ;$6(,)1! S'&! @$%&=,(,%! ,! -&-)@,(! $! 1&'!

+&%9$! P! ,-,9+,=>$! -,1! E)1+8(),1! :T:4)@,1! 9,(,! $1! 1&'1! &19&+H@'4$1?! R!

[A,*6&4E$!&1+,A,! (&94&+$!-&!&9)18-)$1!S'&!&*+&(*&@),%!$!9m:4)@$.!$!9()*@)9,4!

%8:)4!9,(,!,1!1',1!(&9(&1&*+,=Q&1W!

!

#! 9,(! -$1! +&%,1! 9,6>$1.! +&%,1! -&! @,(H@+&(! (&4)6)$1$! &*+(,%! *$!

(&9$(+8()$! ;$6(,4&1@$W! ,! KT:4),.! $*-&! EH! :$%! *m%&($! -&! @,1$1!

($%,*&1@$1! $'! 9)&-$1$1.! &! ,1! A)-,1! -$1! 1,*+$1.! &%! 9,(+)@'4,(! -$1!

%H(+)(&1!&!-$1!1,*+$1!E$%&*1!&!1,*+,1!%'4E&(&1!jF,(,)A,!\h^iW!\]gl?!!!

!

/$(D%.!$!-&1A)(+',(!-$1!+&%,1!(&4)6)$1$1.!$!-&1(&6(,%&*+$.!,!4)*6',6&%!

*$! 1&'! +$-$.! ,! '+)4)<,=>$! -&! )%,6&*1! 1,@(,1.! &! $! ()1$! 1&*+)-$! @$%$!

@$*+(,9$-&(.! 4&A,(,%! ,1! ,'+$()-,-&1! (&4)6)$1,1! &%! ,46'*1! 9,T1&1.! ,! 9($):)(!

&n9(&11,%&*+&! ,! '+)4)<,=>$! -&11,1! 0)6'(,1! &! ,! &n9'41,(! -$1! +&%94$1! $1!

&19&+H@'4$1!(&,4)<,-$1!@$%!&4,1?!M&4&6,(,%p*$1!*'%,!-&+&(%)*,-,! 0,1&!-&1+&!

9($@&11$!9,(,!$1!,-($1!-,1!)6(&;,1.!&19,=$1!&1+&1.!S'&!-$!%&1%$!%$-$.!A)&(,%!

,! 1&(! 9$1+&()$(%&*+&! )*+&(-)+$1! ,! &19&+H@'4$1! S'&.! 9$'@$! ,! 9$'@$.! 0$(,%!

9&(-&*-$!,!1',!$()6&%!(&4)6)$1,!&!1&!+$(*,(,%!9($0,*$1?![%!/$(+'6,4.!$!9$-&(!

&@4&1)H1+)@$!@()+)@,!&!-&1,9($A,!$!@$*+&m-$!-&11&1!&19&+H@'4$1W!

!

s,A),! ,)*-,! ;$6(,)1! &! ;$6(,4&1,1! 9$9'4,(&1! S'&.! *,1! 9(,=,1! 9m:4)@,1! &!

*,1! )6(&;,1.! (&9(&1&*+,A,%! -776,6:21B48 .! +,%:D%! -&*$%)*,-$1!

-776,6:48 ?! #1! ,'+$()-,-&1! &@4&1)H1+)@,1! A)(,%p1&! *,! *&@&11)-,-&! -&!
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9($):)(! $1! -776,6:21B48( (&9(&1&*+,-$1! *,1! )6(&;,1.! 9,(,! &A)+,(! AH()$1!

,:'1$1! S'&! &*+>$! 1&! A&()0)@,(,%?! 7)+,%$1.! ,! +T+'4$! -&! &n&%94$.! ,1!

T4*8323/2r�68( :4( 928G-:4( :-( $/-7:- .! -&! \^ii.! S'&! *$1! )*0$(%,%! S'&.!

&%! -),! -&! F?! [1+&A>$! &! &%! $'+(,1! 0&1+,1! -$! ,*$.! $1! 0(&6'&1&1! &!

%$(,-$(&1! -,S'&4&! :)19,-$! 4&A,A,%! P! )6(&;,! e4.7-66*8L( 48( >/-668(

,-*:-,( G467( 6( G466,( *4( G/1G634( :-( `.76e-L( :4*:6( :2P6,( ,/`3-8(

:684*6832:-:68(6(-54,2*-r466*8( 86,(6,5-7.4(:6( 86( 6*3C( 061657-7(,288-(

6( 86( J-P676,( 48( 4JJ20248( :2A2*48�( G67( 0/e-( 76P-,( 86( 86./6,( ,/`348(

-774`:48(6(4/3748(2*04*A6*26*368(jV)+&(:$!\hf]W!^h^l?!

!

R1! :$*&@(&)($1! &(,%! ,6$(,! 9$&+,1! 9$9'4,(&1! -&! )%9($A)1$.! @$%! $! S',4!

@$*1&6'),%! &1+,:&4&@&(! '%,! (&4,=>$! @$%! $! 9m:4)@$.! )*@&*+)A,*-$p$! ,! 1'6&()(!

-&)n,1!&!,!(&19$*-&(!,$1!9)($9$1!&!9($A$@,=Q&1?![1+,!,9($n)%,=>$!&!4)6,=>$!,$!

9$A$.!*>$!&(,.! @$*+'-$.!:&%!A)1+,!9&4,1!,'+$()-,-&1!&@4&1)H1+)@,1.!9$)1!-)<),%!

$! S'&! *>$! @$*A)*E,.! ,0($*+,*-$! ,1! 0)6'(,1! (&9(&1&*+,+)A,1! -,! 1$@)&-,-&?! R1!

q@4&()@)! A,6,*+&1r! jF,(-)*E,! ci\iW! o\l! b! @4D()6$1! )+)*&(,*+&1! b! +)*E,%!

-&1@$:&(+$! S'&! 9$-&(),%! +&(! 1'@&11$! ;'*+$! -$! 9$A$.! @$%! ,! ,-,9+,=>$! -&!

+&n+$1!4)+m(6)@$1!&%!0$(%,+$!@8%)@$W!!

!

2$! 1&'! (&9$(+8()$! 0,<),%! 9,(+&! ,1! @$*E&@)-,1! 9,(8-),1! P! 4)+'(6),.! @$%!

,-,9+,=>$! -&! *$A,1! 4&+(,1! ,! %m1)@,1! $()6)*,)1.! &%! 04*37-J-03/, .! :&%!

@$%$! +$-$1! $1! 6D*&($1! 9$D+)@$p%'1)@,)1! 9(,+)@,-$1! 9&4$1! ;$6(,)1.! @';,!

0$(%,! -&! A)-,! )+)*&(,*+&! 6&*&()@,%&*+&! 9,(+)4E,A,%! jF,(-)*E,! ci\iW!

ocl?!!!

!

[(,!+,4!$!-&1@$*0$(+$!1&*+)-$!9&4,!"6(&;,!S'&.!q*$1!9(89()$1!2&@(&+$1!-$!

7$*@T4)$! J()-&*+)*$! j\^g^p\^o]l.! 1'(6&%.! 9,(,4&4,%&*+&.! 9($):)=Q&1! ,!

&19&+H@'4$1! *$! )*+&()$(! -,1! )6(&;,1! j&! 9$11)A&4%&*+&! *$1! ,-($1l.! (&0&()*-$!

&n9(&11,%&*+&!0)6'(,1!,(+)@'4,-,1r!j/,11$1!\hhhW!]]lW!!

!
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#1! T4*8323/2r�68( :48( 928G-:48( -&! \^]g! ,! \^fh.! (&A&4,%p*$1! *,! 1',!

9($E):)=>$! '%,! 9$&1),! -(,%,+)@,! :,1+,*+&! ,((&)6,-,! *$1! @$1+'%&1!

9$9'4,(&1W! &44,1! *>$! 9&(%)+&%! S'&! 86( J-r-,( 76G7686*3-r�68L( -2*:-( >/6(

86e-,(:-(@-2<C4(:6(*4884(86*B47(MK(TK(4/(:-(8/-(7688/7762rC4(4/(*-806*r-(

jK(,6,!\f_i,W!ol?!!

!

R1! (&6'4,%&*+$1! )*1@()+$1! *$! 2&@(&+$! -$! 7$*@T4)$! -&! J(&*+$! j\^gop

\^o]l! &(,%! 1$:&;,%&*+&! @$*E&@)-$1! -&! +$-$! $! @4&($?! 2&1-&! ,! (&-,=>$! -,!

9()%&)(,! "-324! j%$-&4$! 9&-,686)@$! -$1! ;&1'T+,1l.( &%! \^gf.! S'&! &(,!

$:()6,+8()$! $! @$*E&@)%&*+$! -$! 7$*@T4)$! J()-&*+)*$?! [1+,! "-324( (&-)6)-,! 9$(!

I,-,4! (&@&:&'! $! *$%&! -&!E6( '3/:228( '40263-328( #68/( 63( !7:4( '3/:247/,! jB$9&1!

#*W!3)(,*-,!ciihW!]fl?!I,!A&(1>$!-&!\^hh!,!"-324('3/:247/,(:-(T4,G-*B2-(:6(

M68/8! j$! +T+'4$! $()6)*,4! &%! B,+)%! (&%&+&%$p4$! 9,(,! ,1! (&0&(Z*@),1!

:):4)$6(H0)@,1l.! &4,:$(,-,! -'(,*+&! $! 6&*&(,4,+$! -$! /,-(&! #S',A)A,! jS')*+$!

G&(,4! -,! 7$%9,*E),l.! *$! @,9T+'4$! ###( n( "6.7-8( G-7-( 4( @76J6234( :6( %83/:48( n(

G4*34(\yK.!D! 0()1,-$!S'&!q+$-$1!$1!+&84$6$1!-&A&(>$!9$11')(!+,%:D%!$!T4*0F124(

:6( D76*34( &! '%! &n&%94,(! -,! KT:4),.! @';,! 4&)+'(,! 4E&1! -&A&(H! 1&(! 0,%)4),(r!

j3)(,*-,!ciihW!\iil?!!

3,1.!+'-$!9,11,.!&!,!A&(-,-&!D!S'&.!9,11,-$!%&*$1!-&!%&)$!1D@'4$.!;H!1&!

0,<),%! $'A)(! ,1! A$<&1! -$1! :$*&@$1! *,1! )6(&;,1?! [! ,9&1,(! -,! 9(&1&*=,! -,!

"*S')1)=>$.! &%! \oii.! @$*A)A),%! 4,-$! ,! 4,-$! ,! &1+,+'H(),! %&@O*)@,! 4,)@,! &! ,!

1,@(,.! $! S'&! 4&A$'! $! FT*$-$! -&! R()E'&4,! j9&S'&*$! K)19,-$! 1':$(-)*,-$! -$!

#(@&:)19,-$!-&!V,4Z*@),l!,!(&,+,(!$1!2&@(&+$1!-$!7$*@T4)$!-&!J(&*+$W!

!

I$'1! -D0&*-$*1! S'&! -,*1! 4&1! D64)1&1! $'! ,)44&'(1! $*! (&9(D1&*+&! 4&1!

,@+)$*1!-'!7E()1+.!@&44&1!-&!4,!+(~1p1,)*+&!V)&(6&!&+!4&1!A)&1!-&!1,)*+1.!,'!

%$L&*! -&! @&1! 9&+)+&1! 0)6'(&1! %$:)4&1.! 2,-./*0/128( J2032125/8L( ,45212(
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>/-:-,( -.23-324*6( 04,G482328L( >/-8( 3236768( A/1.-72( 867,4*6( -GG611-,/8(

j3,6*)*!\focW!^fl?!

!

R!FT*$-$!-&!R()E'&4,!9($):),!S'&!*,1!"6(&;,1!$'!&%!$'+($!S',4S'&(!4$@,4!

1&!(&9(&1&*+,11&%!,=Q&1!-&!7()1+$.!-,!F,*+T11)%,!V)(6&%!&!-,!A)-,!-$1!F,*+$1.!

9$(! %&)$! -&! 9&S'&*,1! 0)6'(,1! %8A&)1?! [%! [19,*E,! 9($):),%p1&! &%! \oii! ,1!

0)6'(,1! %8A&)1! *,1! (&9(&1&*+,=Q&1! -&! ,+$1! 1,6(,-$1?! 7$*+(,(),%&*+&.! &%!

/$(+'6,4.! S',(&*+,! ,*$1! -&9$)1.! D! -&@4,(,-$! ,+(,AD1! -,1! T4*8323/2r�68(

'`*4:-68( :4( ;706528G-:4( :6( Q2854-.! ,! 9($):)=>$! -&! 0)6'(,1! A)A,1! &%! ,+$1!

1,6(,-$1! 1&%&4E,*+&1?! I'%! -$1! 4,-$1! -,! 0($*+&)(,! ,:$4),%! $1! 1&(&1!

)*,*)%,-$1.! -$! $'+($! &n9'41,A,%! $1! -&! @,(*&! &! $11$?! I&11,1! 7$*1+)+')=Q&1!

-,+,-,1!-&!\ogi!&!(&&-)+,-,1!&%!\_]_.!9$-&%$1!4&(W!

!

I,1! 7$*1+)+')=Q&1! -$! #(@&:)19,-$! -&! B)1:$,.! 9($T:&p1&! ,! (&9(&1&*+,=>$! -$1!

;/348( :-( @-2<C4(*,1! )6(&;,1W! �[! 9$(! S',*+$! -$1! #'+$1! &%! S'&! @$%! 0)6'(,1! 1&!

(&9(&1&*+,! ,! /,)n>$! -&! 7()1+$! I$11$! F&*E$(! 1&! 1&6'&%! %')+,1! )*-&@Z*@),1.!

-&0&*-&%$1! 1$:! 9&*,! -&! &n@$%'*E>$! %,)$(.! &! -&! A)*+&! @('<,-$1.! ,94)@,-$1!

9,(,! ,! 7('<,-,.! &! -&19&1,! -,! *$11,! M&4,=>$.! S'&! *&%! *,1! )6(&;,1.! *&%! *,1!

9($@)11Q&1!S'&!1&! 0,<&%!S')*+,!&!1&n+,p0&)(,!-,!F&%,*,!F,*+,!1&!76G7686*36,(

-/348(4/(:2R14.48(:-(@-2<C4 . !*&%!1&!)*+($-'<,%!0)6'(,1!A)A,1!9,(,!$!+,4!&0&)+$?!

[!+'-$.!$!S'&!*&4,1!1&!E$'A&(!-&!(&9(&1&*+,(.!1&;,!@$%!)%,6&*1!-&!9,'.!:,(($!

&!1&%&4E,*+&1!jK(,6,!\hfoW!\hol?!!!!

!

I$! 2&@(&+$! &19,*E$4! D! -&! 4&)+'(,! )*&S'TA$@,! ,! +&(%)*$4$6),! '+)4)<,-,.!

S',*-$!1&!(&0&(&!,!q9&S'&*,1!0)6'(,1!%8A&)1r?!F&(>$!&1+,1!q0)6'(,1!%8A&)1r.!,1!

%,()$*&+,1.!$'!$'+(,1!%&@,*)<,-,1|!CH!*$!&n&%94$!9$(+'6'Z1!*>$!*$1!0)@,!+>$!

@4,($!S',*+$!,$!S'&!D!-&)n,-$!@$%$!9&(%)+)-$?!3&*@)$*,!$!2&@(&+$!9$(+'6'Z1.!

q)%,6&*1!-&!9,'.!:,(($!&!1&%&4E,*+&1r.!$!S'&!P!9()%&)(,!A)1+,!9$-&!-&)n,(!'%!

&19,=$! ,:&(+$! ,! $'+(,1! )*+&(9(&+,=Q&1?! I,-,! *&1+&! &n@&(+$! )*-)@,! 1&! 1>$!

,(+)@'4,-,1.! %&@,*)<,-,1! $'! ,9&*,1! &1+H+)@,1?! 7$*+'-$.! ,$! 4&(%$1! ,! m4+)%,!
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1&*+&*=,.! q1&%&4E,*+&1r.! 9$-&(&%$1! -&-'<)(! S'&! 1&! (&0&()11&%! +,%:D%! P1!

q0)6'(,1!%8A&)1r!@$%$!@$*1+,A,!*$!2&@(&+$!&19,*E$4?!

#! 9&(1&6')=>$! P1! %,()$*&+,1! &! ,$1! 1&'1! %,*)9'4,-$(&1! &(,! '%,!

@$*1+,*+&.! +>$! 0,@)4%&*+&! $1! ,@&)+,A,%.! @$%$! $1! :,*),%?! R1! -$)1! 1&(&1! &%!

S'&1+>$.!:$*&@$!&!%,*)9'4,-$(.!9($A$@,A,%.!,$!S'&!9,(&@&.!'%!%,4p&1+,(!*$1!

1&*E$(&1!-$!9$-&(?!R1! C$6(,)1! j-&0)*)=>$!%,)1!,%94,!9,(,!S',4)0)@,(!$1!AH()$1!

,(+)1+,1! %&-)&A,)1l! ,*-,A,%! ;H! *,1! :$@,1! -$! 9$A$?! [1+,! @4,11&! ,(+T1+)@,! A),!

,6$(,!,!1',!)%,6&%!-&*&6()-,.!,!S',4!9(&@)1,A,!-&!1&(!4)%9,.!&!-&!9(&0&(Z*@),!

9$(!2&@(&+$! (D6)$?! C$E*! [,(4! V,(&L!%&*@)$*,! '%! &9)18-)$! 9($%$A)-$! 9$(! '%!

;$6(,4.! G)(,'+! M)S')&(.! S'&! (&@$((&! ,! 2?! #0$*1$! X! -&! B&>$! &! 7,1+&4,.! ,! 0)%! -&!

S'&!&1+&!0,=,!-)1+)*=>$!&*+(&!$1!-)1+)*+$1!$0T@)$1!-$1!;$6(,)1W!!

!

E601-7-32W( >/d61( 8b*B67( 76`( �&H;,JW8( :6( T-8361-( J6( G67( 1-( 8/G120-32WL( >/6(

$7K("2>/267(J6(G67(14(*4,(:6(e4.1-7K(!

B,! (&19'&1+,! -&4! (&L.! -,-,! &*! \c_^.! -)1+)*6'&! &*+(&! 4$1! 283724*68!

j+,t&-$(&1! -&! )*1+('%&*+$1l.! 4$1! 2*A6*34768! j+($A,-$(&1l! L! 4$1!

e40/1-34768(j,@(8:,+,1!L!;'6,-$(&1!-&!%,*$1l?!#!4$1!+('E,*&1!-&*$%)*,!

5/J4*68 .! L! ,! 4,! @4,1&! %H1! A)4! -&! (&9(&1&*+,*+&1! ,%:'4,*+&1.! ,! 4$1! S'&!

E,@T,*! 1,4+,(! ,! %$*$1.! %,@E$1! @,:(T$1! $! 9&(($1! L! E,@T,*! ;'&6$1! -&!

+T+&(&1.!0-P/7748(jV,(&L!\h^_W!\il?!!!!

!

R! M&)! FH:)$! *,! 1',! (&19$1+,! P! '/G120-324! ,9(&1&*+,! '%,! 4)1+,.! *,! S',4!

1':-)A)-&! $1! ;$6(,)1! &%! AH(),1! @,+&6$(),1?! [11,! @4,11)0)@,=>$! A&%! -&*&6()(!

,)*-,! %,)1! ,! )%,6&%! -$1! :$*&@(&)($1.! S'&! 1>$! @$4$@,-$1! *$! +&(%$! -&! '%,!

4)1+,6&%!@$%!'%,!-&0)*)=>$!-$!1&'!%)1+&(.!9$'@$!,+(,&*+&?![1+,!1'94)@,=>$!-&!

M)S')&(!;'*+$!-$!(&)!D!(&0&()-,!*,!$:(,!;(!72.6,(:4(I-:4W!!!

!

I$!1D@?!X""".!,!-&6(,-,=>$!-,!)%,6&%!-,!;$64,(),!j�l!4&A,!,!S'&!G&(,4-$!

M)S')&(! jS'&.! &%:$(,! A)A&*-$! *,! @$(+&! -$! (&)! -&! 7,1+&4,.! 9,(&@&!
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9&(+&*@&(.! &4&! %&1%$.! P! @$*-)=>$! -&! ;$6(,4l! 9&=,! ,! #0$*1$! X! S'&!

&1@4,(&=,! @$*@&)+$1.! -&!%$-$! ,! &A)+,(! ,1! @$*0'1Q&1! +&(%)*$486)@,1! S'&!

1&! &1+,A,%!A'46,()<,*-$!&!S'&!9(&;'-)@,A,%!$!:$%p*$%&!-&! ,46'*1?!}!

1,:)-$! @$%$! $! M&)! FH:)$! j$'! $! 9(89()$! M)S')&(l! (&19$*-&'! ,! &11,!

1'94)@,=>$.! 0&)+,! &%! *$%&! -$1! ;$6(,)1W! 9($@'($'! -,(! @4,11)0)@,=Q&1! &!

&1+,:&4&@&(!E)&(,(S'),1!jF,(-)*E,!ci\iW!o\l?!

!

#*+8*)$! C$1D! F,(,)A,.! *,!V283W72-( :-( T/13/7-( 6,( @473/.-1! -Hp*$1! @$*+,!

-,! -)1+)*=>$! &*+(&! $1! e4.7-28( 0-P/7748! b! ,$1! S',)1! 9(&0&(&! @E,%,(! q;$6(,)1!

9$9'4,(&1r! &! ,$1! (&1+,*+&1.! q;$6(,)1! 9,4,@),*$1r! jF,(,)A,! \h^iW! \o_l?! [1+&!

,'+$(!0,<!+,%:D%!%&*=>$!,$!,@$*+&@)%&*+$!9($+,6$*)<,-$!9&4$!M&)!FH:)$W!

!

#0$*1$! X! -&! B&>$! &! 7,1+&4,! -)1+)*6'&! &*+(&! ,S'&4&1! S'&! (&@)+,%! 1&%!

1&*+)-$!&.!0,4+$1!-&!:$,1!%,*&)(,1.!&n&(@)+,%!,!1',!�,(+&!A)4�!9$(!(',1!&!

9(,=,1.! 6,*E,*-$! -&1$*(,-,%&*+&! $! -)*E&)($! b! ,! S'&%! @E,%,!

�@,<'(($1�! p!&!$1!S'&!@$%!@$(+&1),!&!@)Z*@),!1,:&%!@$%9$(+,(p1&!&*+(&!

6&*+&1!()@,1.!9,(,!+$@,(!)*1+('%&*+$1.!@$*+,(!*$A,1!$'!(&4,+$1!9$D+)@$1.!

@,*+,(!A&(1$1!&!@,*=Q&1!0&)+,1!9$(!$'+($1?!F8!,!&1+&1!@$*1&*+&!$!(&)!S'&!

1&!,9(&1&*+&%!&%!@$(+&1.!&!'1&%!$!*$%&!-&!e4.7-1(jF,(,)A,!\h^iW!\cfl?!

!

C$1D! #4:&(+$! F,(-)*E,! @$%&=,! 9$(! -,(p*$1! '%,! -&0)*)=>$! -$! +&(%$!

e4.7-1.! )*-$! -&9$)1! ,$! &*@$*+($! -,! 4)1+,! @4,11)0)@,+)A,! -$1! AH()$1! &1@,4Q&1! -&!

;$6(,)1.!&4,:$(,-,!9$(!2?!#0$*1$!XW!

!

C$6(,4! &(,! '%,! -&*$%)*,=>$!%')+$! ,%94,.! S'&! ,:(,*6),! +$-$1! ,S'&4&1!

S'&!6,*E,A,%!,!A)-,!-)A&(+)*-$!$!9m:4)@$!@$%!%m1)@,.!@$%!9$&1),.!@$%!
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$! -&! %&4E$(,(! ,! )%,6&%! -$! (&6)%&.! )%9()%)*-$! ,$! %&1%$! +&%9$! %,)$(!

$9&(,@)$*,4)-,-&!&!&0)@)Z*@),!P! )*0$(%,=>$!&!P!9($9,6,*-,!-$![1+,-$!I$A$.! ;H!

*,! 9&(19&+)A,! -,! ,-,9+,=>$! -$! (&6)%&! P1! *$A,1! @$*-)=Q&1! 9$4T+)@,1! -$! 981p

6'&((,?! [1+,! ,4+&(,=>$!-&! F/I!9,(,! FI"!-&'p1&! 4$6$!*$! )*T@)$!-$! ,*$!-&!\hgg.!

&%!0&A&(&)($?!!

! U$(,%.! &*+>$.! @$*0),-,1! ,$! FI".! 9,(,! ,4D%! -,1! ,+():')=Q&1! S'&!

A)6$(,A,%! 9,(,! $! F/I.! *,1! H(&,1! -,! )*0$(%,=>$! &! -,! @'4+'(,.! $'+(,1!

@$%9&+Z*@),1?!2&1+&!%$-$.! 0)@,(,%!)*+&6(,-$1!*$!FI"!$1!1&(A)=$1!-,!"*19&=>$!

-$1![19&+H@'4$1?![1+,!"*19&=>$!0'*@)$*,A,.!1)%'4+,*&,%&*+&.!@$%$!1&(A)=$!-&!

@&*1'(,Y! @$%$! 1&(A)=$! -&! 0)1@,4)<,=>$! ,-%)*)1+(,+)A,! j@$*@&11>$! -&! 4)@&*=,1.!

-&! A)1+$1.! -&! ,'+$()<,=Q&1! 9,(,! ,! (&,4)<,=>$! -$1! %,)1! -)A&(1$1! &19&+H@'4$1.!

-&1-&! :,)4&1! ,! @$(()-,1! -&! +$'($1.! ,! &19&+H@'4$1! -&19$(+)A$1.! -&! @)(@$.! -&!

+&,+($.! &+@?lY! &! @$%$! 1&(A)=$! -&! A)6)4O*@),.! *$! )*+&(&11&! -,! $(-&%.! -,!%$(,4! &!

-$1!:$*1!@$1+'%&1?!



 cih!

! 7,:),! ,$! FI".! *$! @,%9$! -,! @'4+'(,! 9$9'4,(.! ,11&6'(,(! ,! $()&*+,=>$.! $!

&1+T%'4$!&!,!@$$(-&*,=>$!-&! +$-,1!,1!,+)A)-,-&1!S'&!1&!-&1+)*,11&%!q,!&4&A,(!

$! *TA&4! %$(,4! &! )*+&4&@+',4! -$! 9$A$! 9$(+'6'Z1! &! ,! &n,4+,(! &! A,4$()<,(! ,! 1',!

)*-)A)-',4)-,-&! *,@)$*,4r?! #$! F&@(&+,(),-$! @$%9&+),! $(6,*)<,(! &n9$1)=Q&1! -&!

$:(,1! -&! ,(+)1+,1! 9$(+'6'&1&1! &! &1+(,*6&)($1Y! 9($%$A&(! 0&1+,1! &! 6(,*-&1!

&19&+H@'4$1! @'4+'(,)1Y! $()&*+,(.! *$! &19,=$! ,(+T1+)@$.! ,1! 0&1+,1! 9m:4)@,1!

9($%$A)-,1! 9$(! $'+($1! 1&(A)=$1! -$! [1+,-$Y! ,+():')(! 9(D%)$1! 4)+&(H()$1! &!

,(+T1+)@$1Y!%,*+&(! '%! ,(S')A$!%'1)@,4Y! 0,A$(&@&(! ,! $(6,*)<,=>$! &! &1+)%'4,(! $!

-&1&*A$4A)%&*+$! -&! $(0&Q&1.! :,*-,1.! 6('9$1! @$(,)1! &! S',)1S'&(! $'+(,1!

$(6,*)<,=Q&1!S'&! +)A&11&%!9$(! 0)%!$!-&1&*A$4A)%&*+$!-,! @'4+'(,!%'1)@,4! *,1!

@4,11&1!9$9'4,(&1?!!

! [(,!+,%:D%!-,!(&19$*1,:)4)-,-&!-$!FI"!@(),(!&!0$%&*+,(!,!)*1+,4,=>$!-&!

:):4)$+&@,1! 9$9'4,(&1.! &! $(6,*)<,(! %)11Q&1! -&! @'4+'(,! &! &-'@,=>$! 9$9'4,(.!

,4D%! -&! $()&*+,(! $! +&,+($! 9$9'4,(! &! ,11&6'(,(! ,! @$*+)*')-,-&! -$! qJ&,+($! -$!

/$A$r.! :&%! @$%$! &1+)%'4,(! ,! -&0&1,! -,1! +(,-)=Q&1! 9$9'4,(&1.! &19&@),4%&*+&!

*$! S'&! -)<! (&19&)+$! P1! 0&)(,1! &! 0&1+,1! 4$@,)1! &! P! @$*1&(A,=>$! -$1! '1$1! &!

@$1+'%&1!(&6)$*,)1?!R!F&@(&+,(),-$!+)*E,!,)*-,!9$(!%)11>$!$(6,*)<,(!&n):)=Q&1!

&!@$*@'(1$1!-&!@,(H+&(!&+*$6(H0)@$Y! 1'9&()*+&*-&(!&%!%,+D(),!-&!$(6,*)<,=>$!

&! &n):)=>$! -&! 6('9$1! (&6)$*,)1Y! @$4)6)(! $! @,*@)$*&)($! 9$9'4,(! 9$(+'6'Z1Y! &!

9($@&-&(!,!&1+'-$1!&!&0&+',(!9':4)@,=Q&1!1$:(&!&+*$6(,0),!9$(+'6'&1,?!!

! #! @(),=>$! -$! F&@(&+,(),-$! I,@)$*,4! -,! "*0$(%,=>$.! 7'4+'(,! /$9'4,(! &!

J'()1%$! @$*1+)+')'! $! (&0$(=$! -$! @$*+($4$! -$! (&6)%&! 1$:(&! $1! &19&+H@'4$1! &!

-)A&(+)%&*+$1!&%!6&(,4.!+&*-$p4E&!1)-$.!)*@4'1)A,%&*+&.!,+():'T-$1!9$-&(&1!-&!

$()&*+,=>$!-,!,+)A)-,-&!@'4+'(,4!-,1!&*+)-,-&1!9,(+)@'4,(&1!-&!0)*1!(&@(&,+)A$1.!

*&1+&!@,1$!&%!@$4,:$(,=>$!@$%!,!UI#J!b!U'*-,=>$!I,@)$*,4!9,(,!,!#4&6(),!*$!



 c\i!

J(,:,4E$.! 0'*-,-,! &%! \h]^! 9$(! 2&@(&+$pB&)! *z! c^gh^.! -&! \]! -&! ;'*E$! j&1+&!

$(6,*)1%$! -&'! $()6&%! &%! \h_^! ,$! "I#J[B! b! "*1+)+'+$! I,@)$*,4! 9,(,! $!

#9($A&)+,%&*+$! -$1! J&%9$1! B)A(&1.! 2&@(&+$pB&)! *z! \fgk_^.! -&! ]! -&! ,:()4.!

,+',4!U'*-,=>$!"I#J[Bl?!#!@$*1+)+')=>$!-,!UI#J!0$)!%$-&4,-,!,!9,(+)(!-&!-',1!

$(6,*)<,=Q&1! @$*6D*&(&1W! ,! ,4&%>! �EI( n( �7-J3( E/70B( I76/:( j&%! 9$(+'6'Z1!

U$(=,! /&4,! #4&6(),l.! @(),-,! &%! \h]].! &! ,! )+,4),*,! !&E( n( !G67-( &-P24*-16(

E4G41-A474! jR:(,! I,@)$*,4! 2&9$)1! -$! J(,:,4E$l.! 0'*-,-,! &%! \hc^?! [%!

[19,*E,.! ,981! ,! )*1+)+')=>$! -,! -)+,-'(,! 0(,*S')1+,.! 1'(6&! &%! \h]_! ,!

!7.-*2P-02W*( V28G-*-( T270/,1-547.! @$*@&:)-,! 9,(,! (&1+,'(,(! ,1! 6(,*-&1!

%,*)0&1+,=Q&1! @$4&+)A,1! +(,-)@)$*,)1?! [1+&! $(6,*)1%$! A)1,A,! ,! 9($%$=>$! -,!

&-'@,=>$!&19)()+',4! &! ,!-)0'1>$!-,! @'4+'(,! j+&,+($.! @)*&%,+$6(,0),.! (,-)$0$*),.!

%m1)@,.! @,*+$! &! -,*=,.! ,(+&! &! %$(,4.! 1&*+)%&*+$! 9,+()8+)@$.! ,9&(0&)=$,%&*+$!

9($0)11)$*,4!&!@'4+'(,4l.!&-'@,=>$!0T1)@,.!,11)1+Z*@),!1$@),4!&!1,*)+H(),?!

! #!,*,4$6),!&*+(&!,4&6(),!&!+(,:,4E$!)*1@(&A&p1&!*'%!1'(+$!&n9,*1)$*)1+,!

4&A,-$!,! @,:$!9&4$1! (&6)%&1!9$4T+)@$1!,11&*+&1!*$!*,@)$*,4! 0,1@)1%$.! &%!A$6,!

&%! ,46'*1! 9,T1&1! -,! ['($9,.! *$%&,-,%&*+&! *,! #4&%,*E,.! "+H4),.! [19,*E,! &!

/$(+'6,4?! [1+,1! &1+('+'(,1! +)*E,%! @$%$! $:;&+)A$! @$%'%.! &n9(&11$! *,1! 1',1!

-&1)6*,=Q&1.! ,11$@),(! ,1! )-&),1! -&! ,4&6(),! &! +(,:,4E$.! S'&! 0$(,%! 1'9$(+&1! -$1!

(&6)%&1!-&!s)+4&(.!3'11$4)*).!U(,*@$!&!F,4,<,(?!!!!!!!!

! #! -&1)6*,=>$! q&19&+H@'4$1! &! -)A&(+)%&*+$1r! ,:(,*6),! q,1! 1&11Q&1! -&!

+&,+($.! @)*&%,.! :,)4,-$.! ,1! @$%9&+)=Q&1! -&19$(+)A,1.! ,1! +$'(,-,1.! A,@,-,1! &!

6,((,),-,1.! ,1! :,((,@,1! -&! &19&4E$1! &! -&! S')($%,*+&1.! $1! -)A&(+)%&*+$1!

%&@,*)<,-$1! &! +$-,1! ,1! (&9(&1&*+,=Q&1.! &n&@'=Q&1! &! -)A&(1Q&1! -&! *,+'(&<,!

,*H4$6,r! j2&@(&+$p4&)! *z! gcooi! -&! ci! -&! *$A&%:($! -&! \h^hl?! I&*E'%!

&19&+H@'4$! 9m:4)@$.! )*-&9&*-&*+&%&*+&! -,! 1',! *,+'(&<,.! -,! 0$(%,! S'&! 1&!



 c\\!

(&A&1+)11&! &! -$! 1&'! @$*+&m-$.! -,! E$(,! &! -$! 4$@,4! &%! S'&! 1&! (&,4)<,11&.! 9$-),!

&1@,9,(!P!0)1@,4)<,=>$!-,!"*19&=>$!-$1![19&+H@'4$1?!!

! R!4)@&*@),%&*+$!$:()6,A,!,!-',1!0,1&1W!,!9()%&)(,.!,!1':%)11>$!-$!+&n+$!

,! ,A,4),=>$.! 9,(,! $! S',4! &1+,A,! &1+,:&4&@)-$! $! 9,6,%&*+$! -&! +()*+,! &1@'-$1!

9,(,!,!M&@&)+,!-$![1+,-$.! q9($A&*)&*+&!-,! +,n,!-&A)-,!9&4$!&n,%&!-,!9&=,rY!,!

1&6'*-,! -)<),.! &*+>$.! (&19&)+$! P! $:+&*=>$! -,! B)@&*=,! -&! M&9(&1&*+,=>$.! $*-&!

@$*1+,A,!$!+T+'4$.!$!6D*&($.!$!,'+$(!&!,!@4,11)0)@,=>$!&+H(),.!-&+&(%)*,*-$!9,(,!

)11$! $! 9,6,%&*+$! -&! @)*@$! &1@'-$1?! V&;,p1&! *,1! -',1! )%,6&*1! S'&! 1&! 1&6'&%!

$1!%$-&4$1!-&!-$@'%&*+,=>$!&n)6)-,.!9,11,-$!,!BT4),!-,!U$*1&@,!9,(,!,!9&=,!;(

=6*2*-(:-($7/3-(6(-(8/-(O-72*B-.!&%!\ho\W!

!



 c\c!

!

U)6'(,!X"""cf!

                                                
cf!M&@):$!-&!9,6,%&*+$!-&!+()*+,!&1@'-$1!9,(,!,!M&@&)+,!-$![1+,-$!(&4,+)A$!P!9&=,!;(=6*2*-(:-(
$7/3-(6(-(8/-(O-72*B-.!-&!BT4),!-,!U$*1&@,!j)%,6&%!6&*+)4%&*+&!@&-)-,!9&4$!3'1&'!I,@)$*,4!-$!
J&,+($!&!-,!2,*=,l?!



 c\]!

!

U)6'(,!X"Vch!

!

!

                                                
ch!B)@&*=,!-&!M&9(&1&*+,=>$!-,!9&=,!;(=6*2*-(:-($7/3-(6(-( 8/-(O-72*B-.! -&!BT4),!-,!U$*1&@,.!
$*-&! @$*1+,! $! +T+'4$.! $! 6D*&($.! $! ,'+$(! &! ,! @4,11)0)@,=>$! &+H(),.! -&+&(%)*,*-$! 9,(,! )11$! $!
9,6,%&*+$!-&!@)*@$!&1@'-$1!j)%,6&%!6&*+)4%&*+&!@&-)-,!9&4$!3'1&'!I,@)$*,4!-$!J&,+($!&!-,!
2,*=,l?!



 c\g!

!

! #1! 4)@&*=,1! &(,%! $:()6,+8(),1! 9,(,! +$-,! ,! 6&*+&.! )*@4'1)A&! 9,(,! $1! S'&!

+(,:,4E,A,%! *,! (',.! @$%$! @$*0)(%,-$! 9&4$! ($:&(+&)($! #*+8*)$! 2),1.! *'%,!

&*+(&A)1+,!,!s&*()S'&!2&46,-$.!&%!\ho_W!!

!

b! y',)1! 1>$! $1! -$@'%&*+$1! S'&! 4E&! 1>$! &n)6)-$1! 9,(,! ,9(&1&*+,(! $1!

1&'1!&19&@+H@'4$1|!

b! J&*E$! &%! %&'! 9$-&(! $! ,4A,(H! *z! ^\\.! 9,11,-$! 9&4,! 2&4&6,=>$! -,!

"*19&@=>$! -$1! [19&+H@'4$1.! S'&! *$1! ,'+$()<,! ,! &n&(@&(! -)A&(+)%&*+$!

,%:'4,*+&! -&! 0,*+$@E&1�! *,! A),! 9m:4)@,! 1&%! @$:(,(! :)4E&+&1! j2&46,-$!

\ho_0W!hl?!

!

! 3,1.! ,9&1,(! -&! +&(&%! ,! -$@'%&*+,=>$! &%! -),.! )11$! *>$! 1)6*)0)@,A,!

$:+&(&%! ,! 4)@&*=,! @,%,(H(),?! #11)%.! 9,(,! 9$-&(&%! ,+',(! *,1! (',1.! +)*E,%!-&!

@$*+,(.!%')+,1!A&<&1.!@$%!,!:$,!A$*+,-&!-$1!9$4T@),1.!S'&!0,<),%!A)1+,!6($11,?!

s,A),.! @$*+'-$.! 1&%9(&! ,46'D%! 9$'@$! )*+&(&11,-$! *$1! :$*&@(&)($1! &! *,S')4$!

S'&! &4&1! 0,<),%.! 4&A,*-$! ,! S'&! A)&11&%! ,! 1&(! %$4&1+,-$1! 9&4,1! ,'+$()-,-&1?!

#*+8*)$! C$,S')%! J,4E)*E,1! j\h\ipcii\l.! 0$(,! ,! @&(+,! ,4+'(,! ,4A$! -&! '%,!

-&*m*@),.!(&@&:&*-$!P!1',!9$(+,!,!A)1)+,!-,!G',(-,!I,@)$*,4!M&9':4)@,*,.!@';$!

)*@)-&*+&! (&4,+,! *'%,! &*+(&A)1+,.! ,S',*-$! -$! "! F&%)*H()$! "*+&(*,@)$*,4! -$!

J&,+($!-&!3,()$*&+,1.!&%!\hh_.!&%!}A$(,W!

!

qR! 1(?! 7$%,*-,*+&! &1+H! :$%|r! R! E$%&%! ,9&(+$'p%&! ,! %>$! &! -&9$)1!

9&(6'*+$'W!

q[*+>$!$!S'&!D!)1+$!,S')|r!

qF>$!$1!K$*&@$1!-&!F,*+$!#4&)n$?r!

q['!*>$!@$*E&=$!@H!$1!K$*&@$1!-&!F,*+$!#4&)n$r.!-)<!&4&?!

q#E�!*>$!@$*E&@&|!3,1!1>$!&1+&1�r.!-)11&p4E&!&'?!

q[!$*-&!D!S'&!&1+>$!,1!4)@&*=,1!-$1!K$*&@$1|r!



 c\^!

q#1! 4)@&*=,1�! S',*-$! ,! 6&*+&! @E&6,! ,! S',4S'&(! 1T+)$! -&! *$A$! 9&-&!

4)@&*=,!,$! (&6&-$(!&! 1&! &4&!*$1!-H! 4)@&*=,!,! 6&*+&! +(,:,4E,!&! 1&!E$'A&(!

,46'%,! @$)1,.! ,%,*E>! 9,(+)@)9$! ,$! (&6&-$(! &! &4&! D! S'&! (&1$4A&! &11&!

,11'*+$?r!

[!&4&!-)<p%&!,11)%W!

qI>$.! A$@Z! ,%,*E>! +&%! S'&! &1+,(! P1! h! E$(,1! *$! /$1+$! -,! G',(-,! &%!

J&(&*,?r!

q[*+>$!9$(!S'&!D!S'&!$!1&*E$(!%&!0,<!)11$|r!

q/$(S'&!A$@Z!,*-,!0'6)-$!-,!G',(-,r.!-)11&p%&!&4&?!

qI>$!%&!-)6,!S'&!&'!,*-$! 0'6)-$!-,!G',(-,.!S'&!,!G',(-,!,)*-,!*'*@,!

0'6)'!-&!%)%.!*&%!&'!*'*@,!,*-&)!0'6)-$!-,!G',(-,?r!

q7$%$!D!S'&!A$@Z!+&1+&%'*E,!)11$|r!

qJ&1+&%'*E$! :&%?r! p! 3&+$! ,! %>$! ,S')! ,$! :$41$! &! +)($! '%! 9,9&4! S'&!

-)<),!,11)%W!

q7$%'*)@,p1&! ,! +$-,1! ,1! ,'+$()-,-&1! S'&! $! 1(?! #*+8*)$! C$,S')%!

J,4E)*E,1! &1+H! ,'+$()<,-$! ,! +(,:,4E,(! @$%! &1+&1! K$*&@$1! -&! F,*+$!

#4&)n$!&%!+$-,1!,1! 4$@,4)-,-&1!-&1+&!7$*@&4E$!jS'&!&(,!-&![1+(&%$<l!&!

,((&-$(&1?r!

R!E$%&%!,11)%!S'&!4Z!)1+$!-)11&!4$6$W!

qJ$%&!4H!;H!$!9,9&4!&!AHp1&!&%:$(,?r!

/($*+$?!#@,:$'p1&!,!@$*A&(1,!@$%!,S')4$!j�'(:,@E!ciicW!\_gl?!

!

! [%!9($4!-,!$(-&%.!-,!%$(,4!&!-$1!:$*1!@$1+'%&1.!*&*E'%!&A&*+$!9$-),!

1&(! (&,4)<,-$! 1&%! 9,11,(! 9&4$! @()A$! -$! 1&(A)=$! -&! A)6)4O*@),.! *)*6'D%! &1+,A,!

)1&*+$?! R'+(,! @$)1,! *>$! 1&(),! -&! &19&(,(! S'&! +,%:D%! $1! :$*&@(&)($1!

)+)*&(,*+&1!+)A&11&%!-&!&1+,(!&%!-),!@$%!,!9,9&4,-,!9,(,!9$-&(&%!,9(&1&*+,(!

$1!1&'1!q&19&+H@'4$1!&!-)A&(+)%&*+$1r?!

! /,(,! 0)*,4)<,(.! &! *$! ($4! -,1! -)A&(1,1! 4)@&*=,1! @(),-,1! 9&4$! 6$A&(*$! -&!

F,4,<,(.! (&@$(-,%$1! '%,! -&A&(,1! @,()@,+,Y! ,! B)@&*=,! ,*',4! 9,(,! '1$! -&!

#@&*-&-$(&1! &! "1S'&)($1.! A'46,(%&*+&! @$*E&@)-,!9$(!B)@&*=,!-&! )1S'&)($?![%!

*$A&%:($!-&!\h]_.!$!2&@(&+$pB&)!*z!cfc\h!&1+,:&4&@),!S'&!S',4S'&(!@)-,->$.!



 c\o!

9,(,!9$-&(!'+)4)<,(!)1S'&)($1!j$'!$'+($!+)9$!-&!,@&*-&-$(&1l!&%!9m:4)@$.!+)*E,!

S'&!9$11')(!'%,! 4)@&*=,?![1+,! &(,!9,11,-,!9$(!'%,!M&9,(+)=>$!-&!U)*,*=,1! &.!

&(,! *$%)*,4.! $! S'&! 1)6*)0)@,A,! S'&! '%! %&1%$! )1S'&)($! *>$! 9$-),! 1&(! '1,-$!

9$(!$'+(,!9&11$,! 1&%!S'&! &1+,! +)A&11&!'%,! 4)@&*=,!9,(,!$!'+)4)<,(?!R! A,4$(!-,!

4)@&*=,! ,*',4! &(,! -&! gi! &1@'-$1! 9,(,! $! )%9$1+$! -&! 1&4$! ,@(&1@)-$1! -&! \i!

&1@'-$1! 9,(,! $! 1&4$?! F&! ,46'D%! *>$! ,9(&1&*+,11&! ,! (&0&()-,! 4)@&*=,! ,$! 1&(!

)*+&(9&4,-$! 9$(! '%! q0)1@,4! -&! )1S'&)($1r! $'! 9$(! '%! 9$4T@),.! 1';&)+,A,p1&! ,$!

9,6,%&*+$! -&! '%,! %'4+,! *$! A,4$(! -&! c^i! &1@'-$1! &! P! ,9(&&*1>$! -$!

,@&*-&-$(?!R!-&@(&+$!0,<),!@$*1+,(!$!1&6')*+&W!

!

}!9($):)-$!$!'1$!$'!1)%94&1!-&+&*=>$!-&!,@&*-&-$(&1!$'! )1S'&)($1!S'&!

&1+&;,%! &%! @$*-)=Q&1! -&! 0'*@)$*,(! S',*-$! $1! 1&'1! 9$(+,-$(&1! *>$! 1&!

,@E&%! %'*)-$1! -&! 4)@&*=,! 0)1@,4?! R1! )*0(,@+$(&1! 1&(>$! 9'*)-$1! @$%! ,!

%'4+,! -&! c^i¦ii.! ,4D%! -,! 9&(-,! -$1! ,@&*-&-$(&1! $'! )1S'&)($1.! S'&!

1&(>$! ,9(&&*-)-$1.! 1,4A$! ,1! &n@&9=Q&1! (&6'4,-,1! 9&4$! (&19&@+)A$!

-&@(&+$p4&)?!F&!$!-&4)*S'&*+&!0$(!0'*@)$*H()$!-$![1+,-$.!@)A)4!$'!%)4)+,(.!

$'!-$1!@$(9$1!,-%)*)1+(,+)A$1.!,!%'4+,!1&(H!&4&A,-,!,$!-$:($!&!$! 0,@+$!

@$%'*)@,-$! P! &*+)-,-&! S'&! 1$:(&! &4&! +)A&(! @$%9&+Z*@),! -)1@)94)*,(?!

2,1! %'4+,1! 9&(+&*@&(>$! _i! 9$(! @&*+$! ,$! [1+,-$! &! ]i! 9$(! @&*+$! ,$!

,'+',*+&! $'! 9,(+)@)9,*+&?! s,A&*-$! -&*'*@),*+&.! 9&(+&*@&(H! ,! &1+&!

%&+,-&!-,!9,(+&!S'&!@$%9&+&!,$!,'+',*+&!j2&@(&+$pB&)!*z!cfc\h!-&!cg!

-&!*$A&%:($!-&!\h]_l?!!!

!

! [1+,! 4)@&*=,!+&(H!1)-$!@(),-,!9,(,!@$%9&*1,(!,!U$10$(&)(,!I,@)$*,4.!S'&!

A),!$1!1&'1!4'@($1!(&-'<)-$1!@$%!$!'1$!-&!)1S'&)($1.!@';,!)*-m1+(),!9&(+&*@),!,!

9()A,-$1?! 3,1.! $! -&@(&+$! @$%9(&&*-),! ,)*-,! ,1! &n@&=Q&1.! %&*@)$*,*-$!

*$%&,-,%&*+&!,!'+)4)<,=>$!-$! )1S'&)($! q-&:,)n$!-&! +&4E,r.!$!S'&!1':&*+&*-),!

$! 1&'!'1$!-&*+($!-&! @,1,?! /$(D%.! &1+,! -&1)6*,=>$! 0$)! (,9)-,%&*+&! 1':A&(+)-,!

9&4$1! @$*+&1+,+H()$1! &! 6,4E$0&)($1! &1+'-,*+&1! '*)A&(1)+H()$1! -&! 7$)%:(,?!



 c\_!

[1+&1.! -&! 0$(%,! ,! 1$4'@)$*,(! $! 9($:4&%,! -,! 4)@&*=,! &! -,1!%'4+,1.! 9,11,(,%! ,!

4&A,(! -&:,)n$! -,1! +(,-)@)$*,)1! @,9,1! '%! 9&-,=$! -&! +&4E,?! y',*-$! S'&(),%!

0'%,(.!+)(,A,%p*,!-$!:$41$!,*+&1!-&!,@&*-&(&%!$!)1S'&)($!&!@$4$@,A,%p*,!9$(!

@)%,!-,!@,:&=,.!,!0)%!-&!(&19&)+,(&%!&!@'%9()(&%!()6$($1,%&*+&!P!4&+(,!,!4&).!

S'&!&n@&+',A,!$!'1$!-&!,@&*-&-$(&1!&!)1S'&)($1!q-&:,)n$!-&!+&4E,r?!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!
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 cci!

!

cHGH!A.!D-+'(-.!&'!V%$<-!

!

#+&1+,*-$! ,! ,*+)6')-,-&! -$1! :$*&@$1! +(,-)@)$*,)1! &%! /$(+'6,4.! &%!

\ho_.!s&*()S'&!2&46,-$!j\h]fp\h_\l.! )*)@),!,!(&@$4E,!&!(&6)1+$!-$1!6('9$1!-&!

:$*&@(&)($1! 9$9'4,(&1! &! 1',! ,+)A)-,-&.! &19,4E,-$1! 9&4$! 9,T1?! I&1+&! &1+'-$.!

&*+(&A)1+,! ,!3,*'&4! C,4&@,.! '%!-$1! +)+&(&)($1! -$1! @E,%,-$1!94*6048( :6( '-*34(

;162<4.! @';,1! %,()$*&+,1! ;H! E,A),%! 1)-$! -&1@$:&(+,1! &%! \ho^! 9&4$! &+*84$6$!

0(,*@Z1.!3)@E&4!G),@$%&++)?!3,*'&4!C,4&@,!j\fh]p\h_ol!&1+,A,!&%!\ho_!;H!@$%!

_g! ,*$1.! &! -&1@$*E&@),! ,! 6D*&1&! -$1! :$*&@$1! ,4&*+&;,*$1?! F$:(&! $! ,11'*+$!

s&*()S'&!2&46,-$!-)<W!

!

U$)! E&(-&)($! -&1+,! +(,-)=>$! 3,*'&4! C,4&@,.! $! %,)1! )-$1$! S'&! ,S')!

A&%$1.! S'&! ,! (&@&:&'! -$! :)1,A�! -,! %'4E&(! @$%! S'&%! @,1$'.! 9$(! 1&'!

+'(*$! 4&6,-,! 9$(! '%,! %'4E&(! -&! F,*+$! #4&)n$?! F&! 0)<&(%$1! ,46'%,1!

@$*+,1.!18!,S').!A,%$1!9,(,(!,$!1D@'4$!XV"""!j2&46,-$!\ho_:W!\\l?!!

!

! sH! @&(+,1! 0$(%,1! -&! &n9(&11>$! ,(+T1+)@,! S'&.! 9,11,-$! $! 1&'! 9&(T$-$!

H'(&$.! ,9&*,1! 1&! &*@$*+(,%! @$*+)*',-,1! 9&4$! 9$A$.! ,+D! S'&.! %,)1! +,(-&.! $!

%'*-$! @'4+$! ,1! (&-&1@$:(&! &! 4E&1! )*1'04,! *$A,! A)-,?! [%! \ho^.! $! &+*84$6$!

0(,*@Z1! G),@$%&++)! -&1@$:(&! *$! #4&*+&;$! '%,! 0,%T4),! -&! :$*&@(&)($1.! @$%! $1!

1&'1!94*6048( :6( '-*34( ;162<4?([1+,1!%,()$*&+,1! 9&(+&*@&(,%! ,! #*+8*),!3,(),!

I&9$%'@&*$!j\fhgp\hf\l.!-&1@&*-&*+&!-$1! 0,%$1$1!I&9$%'@&*$1!-,!V)4,!-&!

F,*+$! #4&)n$]i?! U$)! P! ,+)A)-,-&! &n&(@)-,! 9&4,! 1',! 0,%T4),! ,$! 4$*6$! -&! AH(),1!

6&(,=Q&1.!&!9$(!9($A)(&%!-,S'&4,!V)4,!,4&*+&;,*,.!!S'&!0)@$'!,!-&A&(p1&!$!*$%&!

                                                
]i 7$*1'4+&p1&!,!5(A$(&!G&*&,486)@,!-&!3,*'&4!C,4&@,!&!#*+8*),!qJ)+,(&)(,r!&%!94*6048(:6('-*34(
;162<4( n( -( 8/-( ]2,^G488FA61( B283W72-K( ;8( =-724*63-8( 6,( @473/.-1( *48( 8b0/148( uO#( -( uO###( 6( 8/-(
2*J1/?*02-(*48(DF36768(;16*36e-*48?!j/,11$1!\hhhW!#*&n$!""l? 



 cc\!

qK$*&@$1! -&! F,*+$! #4&)n$r.! %,1! &1+&1! 0,*+$@E&1! +,%:D%! 0)@,(,%! @$*E&@)-$1!

9$(! qK$*&@$1! -$1! Ix9($%'@&*$1r?! #*+8*),! 3,(),! &n&(@&'! ,! ,+)A)-,-&! -&!

+)+&(&)(,!;'*+$!@$%!$!1&'!%,()-$!3,*'&4!C,4&@,!-'(,*+&!AH()$1!,*$1?!!

! [%! \hgc! C,4&@,! 1&9,(,p1&! -,! %'4E&(.! E&(-,*-$! $! &1984)$! -$1! +T+&(&1?!

#*+8*)$! J,4E)*E,1! j\h\ipcii\l.! '%! +)+&(&)($! S'&! A)*E,! +(,:,4E,*-$! @$%! &4&.!

,@,:,.! &*+(&+,*+$.!9$(! @$%9(,(p4E&! +$-$!$! &1984)$.! +$(*,*-$p1&!3,*'&4! C,4&@,!

1&'! 0'*@)$*H()$?! 3&1+(&! J,4E)*E,1! *,1@&! *,! 0(&6'&)1,! -&! F,*+),6$! -&! M)$! -&!

3$)*E$1.!@$*@&4E$!-&!K$(:,?! "*)@),!,!1',!,+)A)-,-&!,(+T1+)@,!,$1!\g!,*$1!@$%$!

@,*+$(! -&! 0&)(,! *$! A&(>$?! I$! )*A&(*$! +(,:,4E,A,! *$! @,%9$.! 1&*-$! @$*A)-,-$!

$@,1)$*,4%&*+&! 9,(,! ,+',(! &%! :$-,1?!3,)1! +,(-&.! ,! @$*A)+&! -&!3,*'&4! C,4&@,.!

+(,:,4E,! @$%$! @,*+,-$(! &! )%9($A)1,-$(.! ,+D! P! 1&9,(,=>$! -&! C,4&@,! &! -,! 1',!

%'4E&(.! #*+8*),! I&9$%'@&*$?! J,4E)*E,1! 0$)! $! -&((,-&)($! +)+&(&)($! -$1!

K$*&@$1! -&! F,*+$! #4&)n$! $()6)*,)1.! &! S'&%! 4&6$'! $! (&9&(+8()$! ,$1! *$A$1!

,+$(&1p%,()$*&+)1+,1!-$!7[I2M[V!b!7&*+($!2(,%H+)@$!-&!}A$(,.!&*+(&!\hfi!&!

\hf\?! R1! &*1,)$1! -&!%,*)9'4,=>$! &! &4$@'=>$! -)()6)-$1! 9&4$!%&1+(&! J,4E)*E,1!

0)@,(,%! ,! @,(6$! -$! G('9$! "V! -&! ,4'*$1! -,! [1@$4,! -&! U$(%,=>$! J&,+(,4?! #!

0)n,=>$! -$! +&n+$! 0$)! 0&)+,! 9&4$! ,+$(! #4&n,*-(&! /,11$1! &! +$-,! ,! 9,(+&! ,(+T1+)@,!

&1+&A&! 1$:! $()&*+,=>$! -$! @&*86(,0$! 3,*'&4! 7$1+,! 2),1?! R! (&+H:'4$! &! $1!

:$*&@$1! 0$(,%! )*+&)(,%&*+&! (&9($-'<)-$1! &! $! $()6)*,4! &*+(&6'&! *$!3'1&'! -&!

#(+&1,*,+$!-&!}A$(,?!R!)%&*1$!(&9&(+8()$!(&@$4E)-$!@$((&19$*-&(),!,!@&(@,!-&!

S',+($!E$(,1!-&!&19&+H@'4$!1&! 0$11&!,9(&1&*+,-$!*,! T*+&6(,?!I>$! 0$).!9$(! )11$.!

0H@)4!,!,9(&*-)<,6&%!-&!+$-$1!$1!9$(%&*$(&1!-,!,+',=>$!-$1!K$*&@$1!-&!F,*+$!

#4&)n$.!(&@$(-,-$!9$(!C$1D!M'11$]\W!

!

                                                
]\!2)(&+$(!-$!7&*-(&A!&!,+$(p%,()$*&+)1+,?!



 ccc!

2&1-&! 4$6$.! $! ,@$%9,*E,%&*+$!%'1)@,4.! S'&! D! ,11&6'(,-$! ,$! A)A$! 9$(!

'%,! 6')+,((,! 9$(+'6'&1,! &! S'&! +&%! '%,! )%9$(+O*@),! -&+&(%)*,*+&! *$!

()+%$! -,! (&9(&1&*+,=>$! &! *$! ,%:)&*+&! 1$*$($! -$! &19&@+H@'4$Y! ,!

%,*)9'4,=>$! -)0&(&*@),-,! -,1! 1&11&*+,! &! 1&+&! %,()$*&+,1.! '+)4)<,-,1!

*,1! AH(),1! 9&=,1! -$! (&9$(+8()$.! :&%! @$%$! $1! 1&'1! %$A)%&*+$1!

@$(&$6(H0)@$1!&.!9$(!A&<&1.!-&A&(,1!,@($:H+)@$1!jM'11$!cii_W!c]l?!!

!

! /,(,4&4,%&*+&.! ,$1! K$*&@$1! -&! F,*+$! #4&)n$.! E,A),! $'+($! +)+&(&)($! -&!

*$%&!#*+8*)$! F,*+$1.! @$*E&@)-$! 9&4,! ,4@'*E,! qF,*-&1r.! $()'*-$! -,! ,4-&),! -&!

F>$! K&*+$! -&! #*,! B$'(,?! [1+&! :$*&@(&)($! @$*+,! S'&! 0)@,(,! &*+'1),1%,-$.!

-&9$)1! -&! ,11)1+)(! @$%! cc! ,*$1! ,! '%,! (&9(&1&*+,=>$! -$1! K$*&@$1! -&! F,*+$!

#4&)n$! (&,4)<,-,! 9&4$1! I&9$%'@&*$1.! &%! R(,-,.! &! @$%$! &4&! ;H! )%9($A)1,A,!

@,*+)6,1.! -&@)-)'! 0$(%,(! @$%! $'+($1! +(,:,4E,-$(&1! '%! @$*;'*+$! -&! :$*&@$1.!

9,4@$! &! $'+($!%,+&(),4.! ,! 0)%! -&! 6,*E,(&%!%,)1! -)*E&)($?! #9&1,(! -$!%,+&(),4!

1&(! 9$'@$! &! )%9&(0&)+$.! &11&! 4,91$! 0$)! @$4%,+,-$! @$%! ,! @$%9(,! -&! %,+&(),4.!

9$(! \ii! &1@'-$1.! ,! '%! +)+&(&)($! S'&! +)*E,! ,:,*-$*,-$! ,! 1',! ,+)A)-,-&?! [%!

\h]f.! )*+&6(,-$!*$! @$*@'(1$!-,! q#4-&),!%,)1!/$(+'6'&1,!-&!/$(+'6,4r.! 9,(,!$!

S',4! ,! 9&S'&*,! 9$A$,=>$! -&! R(,-,! +)*E,! 1)-$! 1&4&@)$*,-,! 9,(,! &*+(,(! *,!

@$%9&+)=>$.! ,9(&1&*+$'! +,%:D%! $1! 1&'1! &19&+H@'4$1! -&! %,()$*&+,1?! [1+,!

)*)@),+)A,! -&A&'p1&.! &%! 9,(+&.! ,$! @$*+&((O*&$.! 9$&+,! &! 0$4@4$()1+,.! #<)*E,4!

#:&4E$.! $! S'&! 4$6($'! @E,%,(! ,! ,+&*=>$! 9,(,! &1+,! %,*)0&1+,=>$! -&! ,(+&!

9$9'4,(?!

! #@&(@,! -,! &n)1+Z*@),! -&! '%! $'+($! 6('9$! *$! #4+$! #4&*+&;$.! @$%!

@,(,@+&(T1+)@,1! )-Z*+)@,1! ,$1! K$*&@$1! -&! F,*+$! #4&)n$! &.! -,! 0$(%,! -&! ,+',=>$!

-,S'&4&.!3,*'&4!C,4&@,!(&19$*-&W!!

!



 cc]!

I'*@,! +)A&! $9$(+'*)-,-&! -&! $! ,9(&@),(.! 9$)1! ,0,1+,%$p*$1! 1&%9(&! -,1!

<$*,1! S'&! &4&! @,4@$((&),?! F,:&%$1.! *$! &*+,*+$.! S'&! $! *TA&4! -$1! 1&'1!

&19&@+H@'4$1! D! )*0&()$(! ,$! *$11$?! I'%! -$1! ,*$1! &%! S'&! *>$!

,@$%9,*E&)!$!1&*E$(!#*+8*)$!J,4E)*E,1.!&1+&!@$*+(,+$'.!&%!%&'!4'6,(.!

'%! +,4!/,'4)*$.! S'&! +(,:,4E$'! )*+&6(,-$!*$!,6('9,%&*+$!-&!F>$!K&*+$!

-&! #*,! B$'(,?! #11)%.! A)&%$1! *81! ,! -&1@$:()(! S'&! D! %')+$! 4)%)+,-$! $!

(&9&(+8()$! ,9(&1&*+,-$! 9&4$! 1&*E$(! F,*-&?! J,%:D%! 9&4$1!

@$*E&@)%&*+$1! S'&! $! /,'4)*$! %$1+($'! 9$11')(! 1$:(&! ,! +D@*)@,! -&!

%,*)9'4,=>$!-$1!:$*)0(,+&1!+)(H%$1!@$*@4'1Q&1!1$:(&!$!A,4$(!-,1!4)=Q&1!

S'&!4E&!0$(,%!%)*)1+(,-,1!j2&46,-$!\hof@W_il?!!

!

! #! ,9(&@),=>$! 0&)+,! 9&4$! 3&1+(&! C,4&@,! -&*$+,! ,46'%,! %H6$,! S',*+$! P!

S',4)-,-&! -$1! &19&+H@'4$1! ,9(&1&*+,-$1! 9$(! #*+8*)$! F,*+$1?! R! 9(89()$!

qF,*-&r! ,-%)+&! ,! 1',! 0,4+,! -&! +D@*)@,.! (&@$*E&@&*-$! ,! 1'9(&%,@),! -,! 0,%T4),!

I&9$%'@&*$! *&1+,! ,(+&! +)+&(&)(,?! [! ,! )-&),! -&! 0$(%,(! '%! 6('9$! -&! +&,+($! -&!

%,()$*&+,1.! A&)$! -,! *&@&11)-,-&! -&! ,'0&()(! %,)1! ,46'%! (&*-)%&*+$?! #11)%.!

S',4S'&(! +(,:,4E$!S'&!9'-&11&! +(,<&(!'%!&n+(,!9,(,! ,! 1',! 1':1)1+Z*@),! 1&(),.!

9$)1.!:&%pA)*-$W!!

!

sH!]_!,*$1.!@$%!cc!,*$1!-&! )-,-&?!J(,:,4E,A,.!*&11,!,4+'(,.!&%!R(,-,.!

%)*E,! ,4-&),! *,+,4.! S',*-$! 4H! 0$(,%! $1! I&9$%'@&*$1! p! $1! %,)1!

@D4&:(&1! ,*)%,-$(&1! -&! qK$*&@$1! -&! F,*+$! #4&)n$r! p.! &! &'! )*04'Tp%&.!

9$)1! ;H! &*+>$! )%9($A)1,A,! @,*+)6,1?! U$(%&)! '%,! &S')9,! @$%! $'+($1!

q6,*EQ&1r! &.! *,! @,1,! $*-&! -$(%T,%$1.! @$*1+('T%$1! :$*&@$1.! 9,4@$! &!

(&,4)<H%$1!&*1,)$1?!R!*$11$!$:;&@+)A$!&(,!6,*E,(%$1!%,)1!'*1!9,+,@$1?!

3,1! $! %,+&(),4! -&! S'&! -)19m*E,%$1! &(,! )%9&(0&)+$! &! 0,4+,A,%p*$1!

%')+,1!@$)1,1!j2&46,-$!\h_iW!\\l?!

!

J$-$1! $1! +)+&(&)($1! ,4&*+&;,*$1! &(,%! +(,:,4E,-$(&1! ('(,)1.! q6,*EQ&1r!

@$%$! ,! &4&1! 1&! (&0&(&! #*+8*)$! F,*+$1.! ;$(*,4&)($1.! 9$(+,*+$.! S'&! 1&! A),%!



 ccg!

1';&)+$1!,$!+(,:,4E$!1,<$*,4.!@$%!&19&@),4!)*@)-Z*@),!*,!9()%,A&(,!&!*$!A&(>$?!

R! qF,*-&1r! +)*E,! ,! 1&'! 0,A$(! $! 0,@+$! -&! @,*+,(! &! )%9($A)1,(! :&%.! '%! -$1!

(&S')1)+$1!9,(,!$1!&19&+H@'4$1!-$1!+T+&(&1!,4&*+&;,*$1?!

!

cHGHGH!1'.I-(%;l'.!'!I-(%).!&'!%S$'.'+,%;<-!

!

I'%! #4&*+&;$! -)A)-)-$! 9$(! %&),! -m<),! -&! 9($9()&+H()$1! -&! 6(,*-&1!

E&(-,-&1.! $1! @E,%,-$1! %$*+&1.! ,! (&1+,*+&! 9$9'4,=>$! 0)@,A,! @$*0)*,-,! ,!

9($@'(,(! $! 1&'! 1'1+&*+$! *,! 4,A$'(,?! 7$%$! +(,:,4E,-$(&1! ('(,)1.! $1! +)+&(&)($1!

1&6'),%! $! %&1%$! @,4&*-H()$! S'&! $1! (&1+,*+&1! ;$(*,4&)($1.! $@'9,-$1! @$%! $1!

-$)1! 6(,*-&1! 9($-'+$1! 9($-'<)-$1! *,S'&4,! (&6)>$Y! $! +()6$]c! &! $! A)*E$]]?! I$!

A&(>$!&(,!,!,4+'(,!-,!@&)0,!&.!*$!0)%!-&1+&.!,!A)*-)%,?!#!1&6')(!,!&1+,!D9$@,.!*$!

)*T@)$!-&!*$A&%:($.!S',*-$!$1!+(,:,4E$1!,6(T@$4,1!+&(%)*,A,%!&!$1!@&4&)($1!&!

@,1,1! -&! 6,*EQ&1! 1&! &*@$*+(,A,%! A,<)$1.! $1! :$*&@(&)($1! 0,<),%p1&! P! &1+(,-,.!

9,(,!'%,!-)6(&11>$!S'&!-'(,A,!&*+(&!@)*@$!,!1&)1!%&1&1?!#!9()%&)(,!0,1&!),!-&!

*$A&%:($! ,+D! P! ,4+'(,! -$! @,(*,A,4! &.! ,! 1&6'*-,.! -$! @,(*,A,4! ,+D! %,)$?!

                                                
]c!I,S'&4&!+&%9$!$!#4&*+&;$!&(,!@$*1)-&(,-$!$!@&4&)($!-&!/$(+'6,4?!#1!1&,(,1!&(,%!+>$!6(,*-&1.!
S'&!&n)6),%!,!@$*+(,+,=>$!-&!AH()$1!(,*@E$1!-&!+(,:,4E,-$(&1!9,(,!,S'&4,!0,)*,?!7E&6,A,%!P1!
@&*+&*,1.! A)*-$1! -,! (&6)>$! -,1! :&)(,1! jK&)(,!#4+,! &! K&)(,!K,)n,l.! ,$1! S',)1! ,! 9$9'4,=>$! 4$@,4!
@E,%,A,! q(,+)*E$1r! b! 9$(! 1&(&%! @$%$! (,+$1! b! -)19&(1$1! 9$(! ,S'&4&1! @,%9$1! -&! +()6$?! I$1!
K$*&@$1!-&!F,*+$!#4&)n$!EH!,4'1Q&1!,!&11&1!+(,:,4E,-$(&1!,+(,AD1!-,!)%)+,=>$!-$!1&'!1$+,S'&W!
q!j�l!,!9($*m*@),!1,+)()<,-,!-$1!9,1+$(&1!*$!;/34(:4(&-802,6*34(:4(=6*2*4(S'&!&A$@,!&!1,+)()<,!
$!6('9$!-$1! +(,:,4E,-$(&1! 1,<$*,)1!A)*-$!-$!I$(+&!S'&!9($@'(,A,%!&%9(&6$!*$!#4&*+&;$! j&!
*&%!1&%9(&!:&%pA)*-$1lr!j�'(:,@E!63(-1K(cii_W!g_l?!!!
]]! R! [1+,-$! I$A$! 9($%$A&'! AH(),1! %&-)-,1! 9,(,! )*+&*1)0)@,(! $! @$*1'%$! )*+&(*$! -,! ,-28(
*-024*-1( -,1! :&:)-,1?! I&1+&! O%:)+$.! &%! \h]h.! ,! C'*+,! I,@)$*,4! -$! V)*E$! jCIVl.! @(),-,! 9&4$!
2&@(&+$pB&)! *?z! c_h__.! -&! \h! -&! #6$1+$! -&! \h]_.! q9($%$A&'! '%! @$*@'(1$! -&! @,(+,<&1! -&!
9($9,6,*-,! S'&! )*@&*+)A,11&%! $! @$*1'%$! -&! A)*E$! &! -&! 'A,1?! R1! A&*@&-$(&1.! ,*'*@),*-$!
814.-*8(S'&!1&!+$(*,(,%!9$9'4,(&1!b!�:&:&(!A)*E$!D!-,(!$!9>$!,!'%!%)4E>$!-&!9$(+'6'&1&1�Y!
�@$%,%!'A,1!&!:&:,%!A)*E$�!$'!�'A,1.!0$*+&!-&!1,m-&!&!-&!,4&6(),�!p!0$(,%!(&9($-'<)-$1!,$1!
%)4E,(&1!&!-)1+():'T-$1!9&4,1!+,:&(*,1.!%&(@&,(),1.!@,1,1!-&!9,1+$!&!:,(:&,(),1!-$!9,T1r!jU(&)(&!
ci\iW!ci\l?!!



 cc^!

M&6(&11,A,%! *&11,! ,4+'(,.! 9$)1! &(,! *,! 0&)(,! -&! %,)$! S'&! 1&! 0,<),%! ,1!

@$*+(,+,=Q&1!9,(,!,1!9(8n)%,1!@&)0,1?!!

/&4,! 4$*6&A)-,-&! &! )%9$(+O*@),! -$! 6('9$! -&! F,*+),6$! -&! M)$! -&!

3$)*E$1.! 9,11,(&%$1! ,! (&0&()(p*$1.! -&! $(,! &%! -),*+&.! &n@4'1)A,%&*+&! ,$1!

K$*&@$1! -&! F,*+$! #4&)n$?! [1+&1! 9,(+),%! *'%,! @,(($=,! 9'n,-,! 9$(! '%! %',(.!

9&(*$)+,*-$!&%!+&*-,1!)%9($A)1,-,1!$'!*,!9(89(),!@,(($=,?!/$(!)11$!*'*@,!1&!

,0,1+,A,%!%,)1!-&!@&%!S')48%&+($1!-&!F,*+),6$!-&!M)$!-&!3$)*E$1?!7E&6,A,%!

,$1! 4$@,)1.!,+',*-$!&%!@&4&)($1!$'!&%!,%94$1!:,((,@Q&1!-&1$@'9,-$1!-'(,*+&!

$! )*A&(*$?! [%! @,-,! 1&%,*,! $1! %,()$*&+)1+,1! A)1)+,A,%! -',1! 4$@,4)-,-&1!

-)0&(&*+&1?!#+',A,%!,$1!1H:,-$1!&!-$%)*6$1!&!-&1@,*1,A,%!P!1&6'*-,p0&)(,?!N!

+&(=,p0&)(,! %'-,A,%! 9,(,! $'+(,! +&((,.! $*-&! (&9(&1&*+,A,%! P! S',(+,! &! P!

S')*+,p0&)(,?! N! 1&n+,p0&)(,! %'-,A,%p1&! *$A,%&*+&! 9,(,! )(&%! ,+',(! *$'+($!

1T+)$.! *$! 0)%! -&! 1&%,*,?! I,1! +&((,1! $*-&! ),%! ,9(&1&*+,(! $1! &19&+H@'4$1.!

@$*1&6'),%!S'&!,1!6&*+&1! 4$@,)1! 4E&1!@&-&11&%!$1!&19,=$1!-&!,9(&1&*+,=>$!&.!

E,A),! 1&%9(&! ,46'D%! S'&! $1! ,;'-,A,! @$%! ,! ,4)%&*+,=>$?! "1+$! ;'1+)0)@,! S'&!

9(&0&()11&%!+(,:,4E,(!*,1!<$*,1!('(,)1W!!!

!

I,1! @)-,-&1! 6,*E,p1&! :,1+,*+&! -)*E&)($.! %,1! ,1! -&19&1,1! 1>$!

)*@$%9,(,A&4%&*+&! %,)$(&1?! I$1! q%$*+&1r! ,4&*+&;,*$1! :&*&0)@),%$1!

-,! @)(@'*1+O*@),! -&! *$1! @&-&(&%! ,1! )*1+,4,=Q&1! $*-&! ,@+',%$1! &.!

*$(%,4%&*+&.! +,%:D%! -$(%)%$1?! [%! (&4,=>$! ,$1! 6,1+$1! S'&! 0,<&%$1!

@$%! ,! ,4)%&*+,=>$.! +&%$1.! )6',4%&*+&.! :$,1! (,<Q&1! 9,(,! 6$1+,(! -&!

+(,:,4E,(!*$1!9&S'&*$1!,64$%&(,-$1!9$9'4,@)$*,)1.!$*-&!&*@$*+(,%$1!

1&%9(&!S'&%!*$1!$0&(&=,!:,+,+,1.!9>$.!0,A,1.!0,()*E,.!,(($<.!9&-,=$1!-&!

@,(*&!-&!9$(@$.!&+@!j2&46,-$!\hof@W!_\l?!

!



 cco!

#1!@)-,-&1.!9$(!%')+$!,+(,+)A,1!S'&!9'-&11&%!1&(.!-$!9$*+$!-&!A)1+,!-$!

%,)$(! *m%&($! -&! &19&+,-$(&1.! &! ,! (&@&)+,! -&! &19&+H@'4$.! ,9(&1&*+,A,%.!

@$*+'-$.! ,19&+$1! *&6,+)A$1?! I,1! @)-,-&1.! $1! :$*&@(&)($1! +&(),%! -&! ,4'6,(! ,1!

1,4,1! 9,(,! ,9(&1&*+,(&%! $1! &19&+H@'4$1.! 1&%! ,! 6,(,*+),! -,! ,04'Z*@),! -&!

9m:4)@$! &! -$! @$*1&S'&*+&! (&+$(*$?! R1! 9($-'+$1! ,4)%&*+,(&1! +&(),%! -&! 1&(!

+$-$1!@$%9(,-$1?!U&)+,1!,1!@$*+,1.!,1!(&@&)+,1!*>$!-,(),%!9,(,!,1!-&19&1,1.!$!

S'&! 1&! ,0)6'(,A,! '%,! %H! &1@$4E,.! -,T! $1! :$*&@(&)($1! 9(&0&()(&%! ,1! ,4-&),1!

9,(,!,!,9(&1&*+,=>$!-$!+&,+($!-$1!+T+&(&1!,4&*+&;,*$1?!!

!

cHGHTH!=6:I)()&%&'K!&6$%;<-!&-.!'.S',d(6I-.!'!$'('),%.!!

!

#! @E&6,-,! P! ,4-&),! -$1! +)+&(&)($1.!%$*+,-$1! *,! 1',! @,(($=,! &*6,4,*,-,!

@$%!$1! AH()$1! :,m1!S'&! @$%9'*E,%!,! @&*$6(,0),! -$1! +T+&(&1! ,4&*+&;,*$1.! *>$!

9,11,A,!-&19&(@&:)-,?!R!,*m*@)$!-$!&19&+H@'4$!&(,!0&)+$!,$!1$%!-&!'%!+,%:$(!

9,(,! S'&! 9'-&11&! 1&(! $'A)-$! *>$! 18! ,4).! @$%$!9,(,! ,4&(+,(! ,1! 9$9'4,=Q&1! -$1!

9$A$,-$1! A)<)*E$1.! S'&! 1&! -&14$@,A,%! -&! +&((,1! :,1+,*+&! ,0,1+,-,1! 9,(,!

,11)1+)(&%!,$1! &19&+H@'4$1?!I,S'&4&! +&%9$!$! )*+&()$(! ,4&*+&;,*$!A)A),! )1$4,-$!

-&! +'-$.! 9&4$! S'&! &1+&! +)9$! -&! &*+(&+&*)%&*+$! A)*E,! S'&:(,(! ,! %$*$+$*),! ,!

S'&!&1+,A,%!A$+,-$1!,$!4$*6$!-$!,*$?!I>$!1&(H.!9$)1.!-&!&1+(,*E,(!,!,04'Z*@),!

-&!9m:4)@$!A)*-$!-&!9,(,6&*1!4$*6T*S',1!&%!@$*-)=Q&1.!9$(!A&<&1.!9&*$1,1?!R1!

:$*&@(&)($1!9&(@$((),%.!&*+(&+,*+$.! ,1! +,:&(*,1.! ,9($A&)+,*-$!-&9$)1!$!:$@,p

,p:$@,! 9,(,! ,! -)A'46,=>$! -$! &19&+H@'4$.! S'&! ,! 9,(+)(! -,4)! 1&! &1+,:&4&@),?! R!

('0,(! -,! @,)n,! 1&(A),! +,%:D%! @$%$! @E,%,-,! 9,(,! $! 9m:4)@$! *,! E$(,! -$!

&19&+H@'4$?!



 cc_!

#1! 1',1! -&14$@,=Q&1! ,*',)1! 0,<),%p1&! S',1&! 1&%9(&! 9,(,! $1! %&1%$1!

1T+)$1.! $! S'&! 9$-&(),! @(),(! '%! ,0,1+,%&*+$! -$! 9m:4)@$! 9$(! ;H! @$*E&@&(&%! $!

&19&+H@'4$?!/$(D%.! )11$!*>$!1&!A&()0)@,A,!9$(S'&! +)*E,%!(&9&(+8()$!1'0)@)&*+&!

9,(,!,9(&1&*+,(&%!@)*@$!&19&+H@'4$1!-)0&(&*+&1!@$%!'%,!-'(,=>$!,9($n)%,-,!

-&! +(Z1! E$(,1?! /,(,! ,4D%! -)11$.! )%9($A)1,A,%! 1&%9(&! *$A,1! 6(,=,1! &! 9),-,1!

9,(,!-)<&(!,@&(@,!-&!,46'D%!-,!,11)1+Z*@),?![1@$4E),%.!9,(,! +,4.!'%!6,($+$!-,!

+&(()$4,! $*-&! ,+',A,%! S'&! 4E&1! -,A,! )*-)@,=Q&1! -$1! -&0&)+$1! &! ,1! -)A&(1,1!

9,(+)@'4,()-,-&1! -,! 9&(1$*,4)-,-&! -,1! 9&11$,1! S'&! )(),%! ,+)*6)(.! 9($A$@,*-$!

,!E)4,()-,-&!6&(,4.!1&*-$.!9$(!A&<&1.!%$+)A$!9,(,!'%,!@$*+&*-,W!!

!

[1+&1! &19&+H@'4$1! 9($4$*6,A,%p1&! -'(,*+&! %')+T11)%,1! E$(,1.!

,:,*-$*,*-$! ,1! %'4E&(&1! &! ,1! @(),*=,1.! ,! -,-$! %$%&*+$! $! 4$@,4! -,1!

(&9(&1&*+,=Q&1.! &! 0)@,*-$! 1$%&*+&! $1! E$%&*1! S'&! @E&6,A,%! ,+D! ,$!

0)*,4.! ,9($A&)+,*-$! $! 6('9$! :$*&@(&)($! 9,(,! &*+>$! (&9(&1&*+,(! q$1!

9,11$1r!-&!4)*6',6&%!&!1)+',=Q&1!%,)1! 4)A(&1!&.!,+D!'%!9$'@$!P!)%,6&%!

-$1! %,11p%&-),.! 0,<&(! @)(@'4,(! $1! 1&6(&-$1! &! :$,+$1! -,! +&((,.! $! S'&!

4&A,A,! 9$(! A&<&1! ,! @&*,1! -&! @&(+,! A)$4Z*@),! &! 9'6)4,+$.! &*+(&! ,!

,11)1+Z*@),!j/,11$1!\hhhW!\_cl?!

!

#S'&4,!,11)1+Z*@),!9&(+&*@),!P!%&1%,!@4,11&!1$@),4!-$1! +)+&(&)($1.! +$-$1!

&4&1! +(,:,4E,-$(&1! ('(,)1.! 9$:(&1! &! )4&+(,-$1.! 1&*-$! q0H@&)1! -&! ,-)A)*E,(! ,1!

(&,=Q&1! -&1+&! 9m:4)@$! 9$9'4,(! -$! q+&,+($! 9$:(&.! 9,(,! 9$:(&1r.! @$%$! ;H! 0$)!

-&*$%)*,-$.!,$!,@4,%,(!$1!E&(8)1!&!A,),(!$1!+)(,*$1�r!j/,11$1!\hhhW!c\ol?!

#! -'(,=>$! -$1! &19&+H@'4$1! ,9(&1&*+,-$1! 9&4,1! %,()$*&+,1! ,4&*+&;,*,1!

A,(),A,.!-&9&*-&*-$!%')+$!-,!(&9&+)=>$!b!,!9&-)-$!-,!,11)1+Z*@),!b!-,1!@&*,1!

-&! %,)$(! ,6(,-$?! I$(%,4%&*+&! ,! 0'*=>$! @$%&=,A,! 9$(! A$4+,! -,1! cc! E$(,1.!



 ccf!

+&(%)*,*-$! 9&4,1! ]! E$(,1! -,!%,*E>! -$! -),! 1&6')*+&?! s$'A&! ,4+'(,1! &%!S'&! ,!

(&9(&1&*+,=>$!1&!&1+&*-&'!,+D!P1!$)+$!E$(,1!-&!(&9(&1&*+,=>$?!

R! 9(&=$! -$! :)4E&+&! $1@)4,A,! &*+(&! \¦ii! &! \¦^i.! @$:(,-$1! P! &*+(,-,?! #!

%&)$! -,! 0'*=>$! &(,%! ,9(&1&*+,-$1! $1! 9-2168( G4G/1-768.! 9&-)-$1! 9&4,!

,11)1+Z*@),!$'!-&-)@,-$1!9&4$1!+T+&(&1.!1$:!(&@$%&*-,=>$!-&!'%!,9$*+,-$(]g!,!

9&11$,1! -&! )*04'Z*@),! 4$@,4.! $'! (,9,<&1! &! (,9,()6,1! S'&! 1&! *,%$(,%.! &+@?!

J$-,A),.!$!9()%&)($!-&1+&1!D!1&%9(&!$0&(&@)-$!P!-$*,!-,1! )*1+,4,=Q&1!$*-&!1&!

,9(&1&*+,! $! &19&+H@'4$?! [*+(&+,*+$.! $! 3&1+(&pF,4,1! )*S')(),! ;'*+$! -$! 9m:4)@$!

S',4! -&4&1! -&1&;,A,! 9&-)(! '%! q:,4E)*E$r.! $! S'&! )%94)@,A,! '%,! (&+():')=>$!

%$*&+H(),.! @';,! (&19$1+,! -,! ,11)1+Z*@),! *>$! &(,! )%&-),+,?! 3,1.! ,@,:,A,! 9$(!

E,A&(! 1&%9(&! ,46'D%! -)19$1+$! ,! 9,6,(! %,)1! '%,! -,*=,?! s,A),! 1&%9(&! '%!

%$=$! ,! -&-)@,(! $! :,)4&! -$1! ,*;)*E$1! ,! '%,!%&*)*,! S'&! ,11)1+),! P! -)A&(1>$?! #!

(&@&)+,! -$! &19&+H@'4$! &(,! ,)*-,! $:+)-,! ,+(,AD1! -&! $'+($1! 9($@&11$1.! @$%$! $!

@,1$!-,!&*+(,-,!&%!@&*,!-&!'%!:$*&@$!-&19)-$.!-)<&*-$!$!:$*&@(&)($W!

!

[1+&! 9&(1$*,6&%! &1+H! *'?! sH! ,46'D%! S'&! -Z! S',4S'&(! @$)1,! 9,(,! 4E&!

0,<&(!'%!A&1+)-$|r?!

a%! ,11)1+&*+&! &*+(&6,! '%,! *$+,! -&! ci¦ii?! 3,1! $! +)+&(&)($! ,@E,! S'&!

,)*-,! *>$! D! 1'0)@)&*+&! &! (&*$A,! $! 9&-)-$W! qp! I>$! EH! 9,(,! ,T! %,)1! '%,!

*$+,|![1+,!18!-H!9,(,!,!9,(+&!-&!+(H1!-$!+(,;&r?!

R'+($! &19&@+,-$(! (&9&+&! ,! $0&(+,.! %,1! $! +)+&(&)($! *>$! 0)@,! ,)*-,!

1,+)10&)+$.!&!$:1&(A,W!qp!CH!+&%$1!@$%!S'&!$!A&1+)(?![(,!:$%.!9$(D%.!S'&!

,((,*;H11&%$1! '%,1! %,*6,1! 9,(,! %&4E$(! $! 9($+&6&(! -$! 0()$�r!

j2&46,-$!\ho_-W!\il?!

!

                                                
]g! R'! 9$*+$! b! )*-)AT-'$! -,! 4$@,4)-,-&! @$*+(,+,-$! 9,(,! )*0$(%,(! -$1! 9&S'&*$1! &1@O*-,4$1.!
*$A$1!*,%$($1.!&+@?!!



 cch!

2&9$)1!-&1+&1!%$%&*+$1.!$!:$*&@(&)($!%,*-,A,!'%,!4,+)*E,!@$%!+,%9,!

-&!@$(+)=,!@$%!'%!(,16$!,$!q(,9,<r! .!9,(,!$!&19&+,-$(!1$4)@)+,*+&!,T!-&9$1)+,(!

,! )%9$(+O*@),!S'&!,@E,11&! ;'1+$!$0&(&@&(!,$1!%,*)9'4,-$(&1!9&4$!1&'!1&(A)=$?!

N1! A&<&1! $! &19&+,-$(.! 9,(,! 9(&6,(! '%,! 9,(+)-,.! *>$! -&9$1)+,A,! *,-,.! $! S'&!

4&A,A,! ,! (&%$S'&1! ;$@$1$1! 9$(! 9,(+&! -$1! :$*&@(&)($1?! R1! 6,*E$1! A,(),A,%!

&*+(&! $1! \^i! &! $1! _ii! &1@'-$1.! -&9&*-&*-$! -$! &1+,-$! -$! +&%9$.! 0,+$(! S'&!

)*04'T,! :,1+,*+&! *&11,! $1@)4,=>$?!#*+&1! -,! @E&6,-,!-,! 4'<! &4D+()@,! *$!#4&*+&;$!

j:&%!@$%$!&%!+$-$!9,T1l!,! )4'%)*,=>$! 0,<),p1&.!-&*+($!@,1,.! @$%!@,*-&),1!-&!

,<&)+&! $'! @$%! @,*-&&)($1! -&! 9&+(84&$?! #1! *$)+&1! &(,%! %')+$! &1@'(,1.! *>$!

E,A&*-$! 4',(.! &! $1! @,%)*E$1.! -&! +&((,! :,+)-,.! @$%! ,! @E'A,! +(,*10$(%,A,%p1&!

&%!,'+Z*+)@$1!4,%,=,)1?!}!0H@)4!-&!@$%9(&&*-&(!S'&.!0,@&!,!&1+,1!@$*-)=Q&1.!,1!

9&11$,1! &A)+,11&%! 1,)(! -&! @,1,.! %$(%&*+&! 1&! +)A&11&%! -&! 1&! -&14$@,(! 9$(!

4$*6,1! -)1+O*@),1?! #1! *$)+&1! -&! +&%9$(,4! 1)6*)0)@,A,%! ,! ,04'Z*@),! -&! %&*$1!

&19&+,-$(&1.!(&1'4+,*-$.!9$(!)11$.!*'%,!%,6(,!(&@&)+,?!!

!

cHGH[H!A!$'S'$,R$)-!

!

V)%$1!*$!1':@,9T+'4$!oKYK(;(;*32./2:-:6(,46'%!6(,'!-&!9,(&*+&1@$!&*+(&!

$1!K$*&@$1!-&!F,*+$!#4&)n$.!$1!@/G2(1)@)4),*$1!&!$1!D0B-*30Bk8! :&46,1?!V&;,p1&!

-&! 1&6')-,! *$! @$*+&n+$! -$! (&9&(+8()$! ,1! -)0&(&*=,1! &*+(&! @,-,! '%! -&11&1!

+&,+($1! -&! %,()$*&+,1?! R:1&(A&%$1! $! &n&%94$! -$1! +&n+$1! -$1! :$*&@$1!

+(,-)@)$*,)1! 1)@)4),*$1.! $1! S',)1! 1&! )*19)(,%! *,! 0)6'(,! &! *,1! ,A&*+'(,1! -&!

!71-*:4( I/72484?! [%! \^]c! B'-$A)@$! #()$1+$! j\g_gp\^]]l! &-)+,! ,! A&(1>$! 0)*,4!



 c]i!

-$! 9$&%,! D9)@$! !71-*:4( I/72484\{.! @$%9$1+$! 9$(! go! @,*+$1! &! gi?iii! A&(1$1!

()%,-$1?!R!,(6'%&*+$!-$!+&n+$!+&%!9$(!0'*-$!,1!6'&((,1!&*+(&!7,(4$1!3,6*$!&!

$1! 3$'($1?! I&11&! @&*H()$! %$A)%&*+,%p1&! 9&(1$*,6&*1! 4)6,-,1! ,$! @)@4$!

@,($4T*6)$!&!,$!@)@4$!:(&+>$.!9&(+&*@&*+&1!P!+(,-)=>$!4)+&(H(),!-$1!($%,*@&1!-&!

@,A,4,(),!&!-,1!@,*=Q&1!-&!6&1+,?![*+(&!,1!9&(1$*,6&*1!%,)1!(&4&A,*+&1!,A'4+,!

R(4,*-$.!$!M$4,*-!-,!TB-*84*(:6("41-*:.!E&(8)!-&!+,*+,1!@,*=Q&1!-&!6&1+,.!&!,!

1',! 9,)n>$! 9$(! #*6&4)@,.! S'&! $! 4&A,! P! 4$'@'(,! j/&()S')+$! cii_W! \^pc]l?! J$*)!

M'%:,'! j\hghpl.! *,! $:(,! "43-8( :6( @4120B2*614( n( =-724*63-8( 6( T2:-:68( :-(

%/74G-.!@)+,!,!+&%H+)@,!,@)%,!@)+,-,.!9,+&*+&!*$1!+&n+$1!-$1!@/G2(1)@)4),*$1W!

!!

#!D9)@,!7,($4T*6),!(&,4=,-,!9&4$1!6$1+$1!%&-)&A)1+,1!-$!M$%,*+)1%$.!&!

@';,! @,(,@+&(T1+)@,! 9()*@)9,4! D! ,! &n,4+,=>$! -&! '%,! %&*+,4)-,-&! 9(Dp

%$-&(*,! :,1&,-,! *$1! 9()*@T9)$1! -,! 0,%T4),.! -,! 4&,4-,-&.! -$! @4>.! -,!

9,4,A(,!-,-,!&!-,!E$*(,?!/()*@T9)$1!S'&!,!%$-&(*)-,-&!0$)!,9,6,*-$!-$!

%,9,.! )%9)&-$1,%&*+&?! #! &n@)+,=>$! S'&! -&19&(+,A,! ,! R9&(,! -&)! /'9)!

S',*-$! ,)*-,! +)*E,! $! 1&'! 9m:4)@$! 9$9'4,(! b! $'! 1&;,.! ,+D! %&,-$1! -$!

1D@'4$! XX.! ,9($n)%,-,%&*+&! b! %,)1! *>$! 0,<),! -$! S'&! (&,0)(%,(! &1+&1!

@$*@&)+$1! -$'+()*,)1?! 7$%9(&&*-&p1&! ,11)%! ,1! -)A)1Q&1! S'&! 9($A$@,A,!

&*+(&! $! 9m:4)@$.! @$%! -&0&*1$(&1! -&! '%! $'! $'+($! E&(8)! @$*0($*+,-$1!

&*+(&!1)!b!R(4,*-$!&!M)*,4-$!&(,%!$1!6(,*-&1!()A,)1!b.!S'&!(&9($-'<),%!

,1!4'+,1!&!-)19'+,1!&*+(&!@4>1!$'!0,%T4),1.!%$+)A$!9&4$!S',4.!%,)1!-$!S'&!

'%,! A&<.! ,! 1&11>$! +&(%)*,A,! &%! 1,*6'&! $'! @$%! ,46'%,! *,A,4E,!

&19&+,-,!*$!9&)+$!-&!'%,!%,()$*&+,!jM'%:,'!ci\gW!^\l?!!

!!

M'%:,'! (&@$(-,! $1! 9()*@T9)$1! A)6&*+&1! *,! D9$@,! (&+(,+,-,! *,! $:(,! -&!

#()$1+$Y! 9($A)(! -&! '%,! :$,! 0,%T4),.! %,*+&(! ,! 9,4,A(,! &! +&(! E$*(,.! 9$(S'&!

                                                
]^!F$:(&!,!)%9$(+O*@),!&!6(,*-)$1)-,-&!-&1+&!9$&%,!D9)@$.!9$-&!4&(p1&!*,!@$*+(,@,9,!-,!$:(,!
@$*1'4+,-,W! qj�l! '%,! -,1! %,)1! ,9,)n$*,*+&1! &! )*04'&*+&1! $:(,1! -,! 4)+&(,+'(,! '*)A&(1,4! S'&!
1&(A)'!-&!)*19)(,=>$!,!$:(,1!@$%$!�2$%!y')n$+&�!-&!7&(A,*+&1!$'!�R1!B'1T,-,1�!-&!7,%Q&1r!
j/&()S')+$!cii_l?!
#!+T+'4$!-&!@'()$1)-,-&!A&;,p1&!$!+(,:,4E$!-&!)4'1+(,=>$!-&!G'1+,A&!2$(D.!$!S',4!&n&@'+$'!9,(,!
&1+,!$:(,!o^i!6(,A'(,1? 



 c]\!

q*,S'&4&! +&%9$! j�l.! &(,! %')+$! )%9$(+,*+&! +&(! '%,! 6&*&,4$6),! )4'1+(&.! S'&!

0)<&11&! ,! 0,%T4),! -&1@&*-&(! -&! '%! 6(,*-&! E&(8).! %)+$486)@$! $'! E)1+8()@$r!

j/&()S')+$!cii_W!\fl?!2'(,*+&!,1!(&9(&1&*+,=Q&1!-$1!:$*&@$1!1)@)4),*$1!,S'&4&!

9m:4)@$!9$9'4,(! (&A),p1&!*,!E)1+8(),.! A)A),p,.! (&1)-)*-$!*)1+$! $! Zn)+$!-,!!G67-(

:62( @/G2?! #1! E$1+)4)-,-&1! &*+(&! 0,%T4),1! ()A,)1! 6,*E,A,%! ,S')! 9($9$(=>$.!

@$4$@,*-$p1&! '%,! -&! @,-,! 4,-$! -,! :,(()@,-,.! '*1! -$! 4,-$! -&! R(4,*-$.! $1!

$'+($1!-$! 4,-$!-&!M)*,4-$?!#1! 4'+,1!&*+(&!$1!:$*)0(,+&1!S'&! (&9(&1&*+,A,%!,1!

-',1! 9&(1$*,6&*1! -,! E)1+8(),! &1+)%'4,A,%! $! 9m:4)@$.! S'&! +(,*10&(),! ,!

&1@,(,%'=,! (&9(&1&*+,-,!*$!9,4@$!9,(,!,!94,+&),?!#! @$*+&*-,! +&(%)*,(),.! *>$!

1&%!&1+($9),(!,46'%!-$1!@/G2K!!!!

3,)1! ,! *$(+&.! @$*@(&+,%&*+&! &%! B)~6&.! *,! KD46)@,.! A,%$1! &*@$*+(,(! $1!

D0B-*30Bk8.! )-Z*+)@$1! *,! &1+D+)@,! -&! :$*&@$1! -&! A,(>$! @$%$! $1! ,4&*+&;,*$1! &!

1)@)4),*$1.! @$%! '%! (&9&(+8()$! S'&! (&%$*+,! P1! $()6&*1! -$! +&%,! D9)@$! )*1@()+$!

*$1! +&n+$1! -(,%H+)@$1! -$1! @/G2K( R1! :$*)0(,+&1! 04,%&*6$1! (&9(&1&*+,%! '%!

(&9&(+8()$! D9)@$! 9($A&*)&*+&! -&! Q-( 0B-*84*( :6( "41-*:! $'! Q-( 0B-*84*( :68(

>/-376( J218( ;`,4*K(R! +&n+$!Q-( 0B-*84*( :6( "41-*:! D! '%!9$&%,! D9)@$! @$%9$1+$!

*$!1D@'4$!X".!$!S',4!*,((,!$!0)%!E&($)@$!-$!@$*-&!M$4,*-$.!1$:()*E$!-&!7,(4$1!

3,6*$.!S'&!9,-&@&! ;'*+$!,$1!1&'1!E$%&*1!*,!:,+,4E,!-&!M$*@&1A,4&1.! +(,A,-,!

*$!-&10)4,-&)($! @$%!$!%&1%$!*$%&! @$*+(,!$1! 1,((,@&*$1?!#!:,1&!E)1+8()@,!-$!

9$&%,!D!'%,!:,+,4E,! (&,4.!$@$(()-,!,!\^!-&!,6$1+$!-&!__f!&*+(&!,! (&+,6',(-,!

-$! &nD(@)+$! -&! 7,(4$1!3,6*$.! 1$:! $! @$%,*-$! -&! M$4,*-$.! '%! -$1! -$<&! 9,(&1!

-&! U(,*=,.! S'&! ,:,*-$*,A,! ,! 9&*T*1'4,! ":D()@,.! &! '%! 6('9$! -&!%$*+,*E&1&1!

:,1@$1.!S'&!,!@E,@)*$'?![%:$(,!+&*E,!9$(!:,1&!'%,!:,+,4E,!@';,!$@$((Z*@),!D!

@$(($:$(,-,! E)1+$()@,%&*+&.! $! (&4,+$! ,9(&1&*+,-$! *$! 9$&%,! *>$! D! 0)&4Y! $1!

,'+$(&1!-$!%,11,@(&!9,11,(,%!-&!:,1@$1!,!%'='4%,*$1.!&!+,*+$!&11,!,4+&(,=>$!



 c]c!

@$%$! $! +$%! 6&(,4! -$! 9$&%,.! ;'1+)0)@,p1&! 9&4$! @$*+&n+$! -,1! 7('<,-,1! &! -,!

M&@$*S')1+,! @()1+>! -,! 9&*T*1'4,?! 2'(,*+&! ,! "-,-&! 3D-),.! &1+&! +&n+$! &(,!

(&@)+,-$! 9$(! ;$6(,)1.! 1&*-$! $! %&1%$! S'&! )*19)($'! B'-$A)@$! #()$1+$.! 9,(,! ,!

&1@()+,!-&!!71-*:4(I/72484.!'1,-$!9&4$1!:$*&@(&)($1!-$1!@/G2K!!

R! &1984)$! -$1! K$*&@$1! -&! F,*+$! #4&)n$! @E&6$'! ,$1! *$11$1! -),1! 9$(! A),!

$(,4?! R! 0,@+$! -&! $1! +&n+$1! *>$! 1&(&%! &1@()+$1.! 4&A$'! ,! S'&! %')+$1! +)A&11&%!

-&1,9,(&@)-$! 9,(,! 1&%9(&?! U&4)<%&*+&.! ,46'*1.! ,)*-,! @$*1&6')(,%! 1&(!

(&16,+,-$1! ,$! )*&A)+HA&4! &1S'&@)%&*+$.! &*+(&+,*+$! &-)+,-$! &%! 4)A($?! R!

(&9&(+8()$! -$1! K$*&@$1! -&! F,*+$! #4&)n$! D.! -)A)-)-$! &%! 9&=,1! -&! +&$(!

&19&@)0)@,%&*+&! (&4)6)$1$! &! ,1! 9&S'&*,1!9&=,1! S'&! )*@4'&%!$1! q:,4E)*E$1r! $'!

9&=,1!@,*+,-,1W!

!

2&! ,@$(-$! @$%! ,! 4)1+,! 9':4)@,-,! 9$(! #4&n,*-(&! /,11$1.! 1>$! +(Z1! ,'+$1!

(&4)6)$1$1W! ;/34( :-( T72-rC4( :4( =/*:4L( ;/34( :4( &-802,6*34( :4( =6*2*4L(

!8(=-73F7248(:4('6*B47(j$'!;/34(:-(@-2<C4l!,$1!S',)1!/,11$1! ;'*+,!'%,!

@$*+(,-,*=,! )*+)+'4,-,! 9-216( :48( ;*e2*B48( b! ,9&*,1! @$(&$6(,0,-,?! R!

1&6'*-$!1':p6('9$!(&m*&!$1!q/,11$1!$'!"*+&(A,4$1r.!S'&!1>$!1&+&!9&=,1!

@'(+,1W!!(@-884(:4(9-756274L(;(T4*J288C4(:6(=68376H'-1-8L(;(T4*J288C4(:-(

96-3-L( !( '67,C4( :4( @-:76( TB-*0-L( ;1:4*84( 6( E474362-L( !( T-8-,6*34( :4(

�6J672*4( &! !( Q-7RL( &! qK,4E)*E$1r! $'! q1,),-,1r! @,*+,-,1W! '-2-:-(

04,-*:-:-L( ;8( Q6236272*B-8( $'! 9-216( :-8( T-*3-72*B-8L( I-:4( :4( '6*B47(

@-/14(:d;J4*860-(6(:-(=6*2*-(O27.2*2*B-(&!$!9-216(:48(TR.-:48(,$1!S',)1!

1&! ,@(&1@&*+,! ,! 9,(+&! %,1@'4)*,! -$! -'&+$! *,! 0$(%,! -&! '%! 0,-$!

j)*@$%94&+$!E$;&l!-)+$!-$!=-72*B6274(j�'(:,@E(cii_W!g\pgcl?!

!

/&4,!1',!$(6,*)<,=>$.!,1!9&=,1!-&!@,()<!(&4)6)$1$.!1>$!,1!S'&!+&(>$!A)*-$!

-&! '%! 9,11,-$! %,)1! 4$*6T*S'$.! ,$! 9,11$! S'&! ,46'*1! -$1! q:,4E)*E$1r! 0$(,%!

1&*-$! )*@$(9$(,-$1! *$! (&9&(+8()$.! @$%$! D! $! @,1$! -&! ;8( Q6236272*B-8( &.! 9$(!

@&(+$.! $!@-884( :4( 9-756274?! [1+&! m4+)%$! 9($A&)$! 9($A,A&4%&*+&! -,! E)1+8(),! -$!



 c]]!

9-756274( )*)@),-,! *$! )*T@)$! -$! 1D@'4$! XX.! -)A'46,-,! *,! ['($9,! ,+(,AD1! -,!

4)+&(,+'(,!&!-$!+&,+($!-&!%,()$*&+,1?![%!/$(+'6,4! )(&%$1!&*@$*+(,(!&1+,!9&=,.!

*$%&,-,%&*+&.! 1$:! ,! -&1)6*,=>$! !( 9-756274( E2-5W1204.! '%,! -,1! 9&=,1! -$!

(&9&(+8()$! -$! J&,+($! -&! M$:&(+$1! jA&;,p1&! 1$:(&! &1+&! +&%,! $! 1':1':@,9T+'4$!

{K\KYK( "6G673W724( -$! 1':@,9T+'4$! {K\K( !8( "4567348l?! #! &1+('+'(,! -$! @-884( :4(

9-756274( -$1! K$*&@$1! -&! F,*+$! #4&)n$! D! )-Z*+)@,! P! -$1! M$:&(+$1! *,! 0$(%,!

A)$4&*+,! -&! ,+',=>$! -$! 3&1+(&pF,4,1.! $! S',4! -)1+():')! 9,'4,-,! 9&4,1! $'+(,1!

9&(1$*,6&*1?! I&1+,! 9&=,( $! 0(&6'Z1! (&@'1,! 9,6,(! $! 1&(A)=$! 9(&1+,-$! 9&4$!

:,(:&)($?! U,@&! P! )*1)1+Z*@),! -$! :,(:&)($! &%! (&@&:&(! $! 9,6,%&*+$.! $! 0(&6'Z1!

+&)%,! &%! *>$! 9,6,(.! -)<&*-$! S'&! ,! 1',! A$*+,-&! D! -,*=,(?! 7,*1,-$! -,!

$:1+)*,=>$! -$! 0(&6'Z1.! $! :,(:&)($! ,@,:,! 9$(! @E,%,(! $! 3&1+(&pF,4,1! 9,(,!

(&1$4A&(!$!,11'*+$W!

!

UM[Ga§F!

G,1+&)! $! -)*E&)($! +$-$?! 2)*E&)($! @$%)6$! *>$! *$! +(,6$Y! &%! @,1,! *>$! $!

-&)n&)!&!9,6,(!*>$!1&)?!R!S'&!&'!S'&($!D!5-1B-7K(]E-*r-^(

(

K#MK["MR!

/$-&! 5-1B-7( P! A$*+,-&.!%,1! 9,6'&p%&! 4H! $! +(,:,4E$?! CH! 16( -)11&�! VH! 4H.!

9,11&p%&!9x(,!@H!$1!-&<!+$1+Q&1!*'%!)*1+,*+&?!

!

UM[Ga§F!

�!%&1+(&.!0,=,!4H!3-,b,(&1+,!9&=,!,11)%.!,!A&(!1&!D!@,9,<�!

!

K#MK["MR!

#)!S'&(!'%,!9&=,|!#!9&=,!0,<p1&!%,1!D!-$'+(,!%,*&)(,.!S'&(!A&(|!]'-2(6(

A413-( *4( J2,( :-( J-1-K^( �! 3&1+(&pF,4,1.! ,@$-&p%&! ,S')! S'&! A&)$! @H! '%!

0(&6'Z1!,:,)n$! 0,<&(!,!:,(:,!@$%!$1!1&'1!&0&1!&!&((&1!&!,6$(,!*>$!S'&(!

9,6,(.!$!S'&!S'&(!D!-,*=,.!E$%&%�!]O413-(-(8-27K^! j�'(:,@E!63(-1K(cii_W!

\f]l?(



 c]g!

!

7$%$! $! 0(&6'Z1! %,*+D%! ,! 1',! 9$1)=>$! &%! *>$! 9,6,(.! $! 3&1+(&pF,4,1!

%,+,p$! P! 9,'4,-,?! #! 9,(+)(! -,S')! $1! AH()$1! (&9(&1&*+,*+&1! -,! ,'+$()-,-&Y!

7,:$1!-&!R(-&*1.!F,(6&*+$!&!G&*&(,4!1>$!@$(()-$1!P!9,'4,-,.!,@,:,*-$!$1!-$)1!

9()%&)($1! 9$(! 1&(&%! %$(+$1?! R! F,(6&*+$! @$*1&6'&! &1@,9,(.! 0'6)*-$! 9,(,! $!

S',(+&4?! F&6'&p1&! ,! &*+(,-,! -$! G&*&(,4! &! -&! '%! 9&4$+>$! -&! 1$4-,-$1.! S'&!

%,+,%!$!3&1+(&pF,4,1! ,! +)($?!I$! 0)*,4!$! 0(&6'Z1!&!$!3&1+(&pF,4,1! 4&A,*+,%p1&.!

,@,:,*-$! ,! @&*,! @$%! &1+&! m4+)%$! ,! -&10&()(! 9,'4,-,1! *$! 9()%&)($?!

[*@$*+(,%$1! *&1+,! 9&=,! q,! 1$@)&-,-&! E'%,*,! +,4! @$%$! ,! @$*E&@&%$1.! S'&!

A)A&! @$*04)+$1! &! +&*1Q&1!9($A$@,-$1!9&4,!-$%)*,=>$! &!9&4,!-&1)6',4-,-&.!%,1!

@$%! ,! 9$11):)4)-,-&! -&! '%,! (&19$1+,! -,-,! 9&4,! 1':A&(1>$! ,! &4,! ,11$@),-,!

@$%$!'%,!@$*1+,*+&r!j�'(:,@E!cii_W!ghl?!

R! )%9($A)1$! &(,! '%,! @$*1+,*+&! *,1! (&9(&1&*+,=Q&1! -$1! K$*&@$1! -&!

F,*+$! #4&)n$.! 4&A,*-$! P! @(),=>$! $'! 1':1+)+')=>$! -$! (&9&(+8()$! $()6)*,4.!

,-,9+,-$!,$!6$1+$!%$-&(*$?!3)@E&4!G),@$%&++)!,A,4),!&11,!+&*-Z*@),.!-)<&*-$W!!

!

#! &1+&! (&9&(+8()$! $()6)*,4! +&*-&! ,! )*@$(9$(,(p1&! '%! @&(+$! *m%&($! -&!

1,)*&+&1! %,4)@)$1$1.! -&! 0,(1,1! 9)@,(&1@,1.! -&*+($! -$! +)9$! @$%'%! ,$1!

q($:&(+$1r! -&! 0&)(,1.! &! )1+$! &%! -&+()%&*+$! -,1! 9&=,1! ,! S'&! @E,%,%!

q)*+&(A,4$1r! ���?! [1+,! +&*-Z*@),.! S'&! ,6$(,! 1&! A&()0)@,.! 9($A$@,-,!

&11&*@),4%&*+&! 9&4$! 6$1+$! -$! 9m:4)@$! ('(,4! S'&! D! @$*-)@)$*,-$! -&!

-&94$(HA&4! 0$(%,.! 9&4,1! @$%'*)@,=Q&1! -&! %,11,.! &11,! -&1,1+($1,!

+&*-Z*@),! ,%&,=,! 1&(),%&*+&! ,! )*+&6()-,-&! -$! &19&@+H@'4$! &! +(,<! $!

()1@$!-&! 1'0$@,(! &%!:(&A&.! 1&!-&! +,4! *$1!*>$!9(&@,+,(%$1.! $! (&9&(+8()$!

+(,-)@)$*,4!jG),@$%&++)!\ho_l?!

!

R! +&n+$! %,)1! ()@$! D! $! -$! ;/34( :-( T72-rC4( :4( =/*:4( S'&.! 9&4,! 1',!

&1+('+'(,! +&%H+)@,! &! 0$(%,4.! 1&! 9$-&(H! ,9($n)%,(! S'&(! -$1! %)1+D()$1!



 c]^!

%&-)&A,)1.! S'&(! -$! +&,+($! +(,-)@)$*,4?( I,! 1',! -)%&*1>$! +&,+(,4.! ,1! 9&=,1!

(&4)6)$1,1! :,1&,-,1! *,1! &1@()+'(,1.! @$%! +&%,1! :T:4)@$1! )*19)(,-$1! *$! #*+)6$!

J&1+,%&*+$! &! (&4,@)$*,-$1! @$%! $! @,4&*-H()$! 4)+m(6)@$! &*+(&! I,+,4! &! /H1@$,.!

()A,4)<,%! @$%! $1! (&1+,*+&1! +&n+$1?! R1! -&! +&%H+)@,! (&4)6)$1,! 1>$!

@$*1+,*+&%&*+&! )*A,-)-$1! 9&4$! S'$+)-),*$! ('(,4! -$! s$%&%! ,4&*+&;,*$?! R1!

9&S'&*$1! *m%&($1! 1&(A),%! 9,(,! 1&! -&1@$:()(&%! ,46'*1! 1&6(&-$1! $'!

&1@O*-,4$1! -,! @$%'*)-,-&.! -&! $*-&! (&1'4+,A,%.! *>$! (,(,1! A&<&1.! @&*,1! -&!

6(,*-&!+'%'4+$?!!

R! @8%)@$! D! 9(&1&*=,! @$*1+,*+&! *$! (&9&(+8()$! -$1! K$*&@$1! -&! F,*+$!

#4&)n$?! #9,(&@&! ,S')! $! 3&1+(&p1,4,1.! 9&(1$*,6&%! @&*+(,4! *,! 9$1)=>$! -$!

,9(&1&*+,-$(! S'&! 1&! -)()6&! ,$! 9m:4)@$! 9,(,! $! 1,'-,(.! ,*'*@),(! &! -,(!

@$*+)*')-,-&!,$!9($6(,%,?!I$!;/34(:-(T72-rC4(:4(=/*:4.!,!@&*,!-,!T72-rC4(:6(

;:C4( 6( %A-! D! @$%&*+,-,! 9$(! 9,4,A(,1! &! 6&1+$1! :(&;&)($1! -&! 3&1+(&pF,4,1!

9&(,*+&!,!*'-&<!-,!%,()$*&+,k9&(1$*,6&%W!

!

3[FJM[pF#B#F!

K$,! +,(-&.! 1&*E$(,1! &! 1&*E$(&1�! J&%$1! .6*32( *',.! $4,(D�! J&%$1! .6*32(

*',.! $4,(D�! J&%$1! .6*32( *',.! $4,(D�! ]T-*3-741-*:4L( 8-2( -( J-P67( 4( G2*4c(

A413-( -( 6*37-7K^( #-&'1! 9,)! #->$�! #-&'1.! %>&! [A,�! 3,%,.! %,%,.!

%,%,�! y'&! ()@,1! %,%)*E,1! S'&! &4,! +&%�! ]I2*.6( >/6( 1B6( ,-,-( *-8(

,-,-8^(j�'(:,@E!63(-1K(cii_W!hol?(

!

#! &n9(&11>$! @D*)@,! D! 9$*+',-,!9&4,! )*A,1>$! (&9&+)-,!-&! )*+&(A&*=Q&1! &!

+($@,1! @8%)@,1! &! :'(4&1@,1.! S'&(! &*+(&! 9&(1$*,6&*1.! S'&(! &*+(&! ,! @&*,! &! ,!

94,+&),?! R! (&9&(+8()$! -$1! K$*&@$1! -&! F,*+$! #4&)n$! D! -$%)*,-$! 9$(! '%,!

+$*,4)-,-&! @8%)@$p1,+T()@,! 9(89(),! -,! 1',! A&(+&*+&! -&! @(T+)@,! 1$@),4! @$%!

8:A),1! )%94)@,=Q&1! )-&$486)@$p9$4T+)@,1.! ,! S',4! 1&! 0'*-&! @$%! ,! $%*)9(&1&*=,!



 c]o!

-&! '%,! -)%&*1>$! :'(4&1@,! -,1! %,()$*&+,1.! *$! 1&'! ;$6$! &! *,! 1',! 0,4,?! I,!

T72-rC4( :6( ;:C4( 6( %A-L( $! q/,-(&! [+&(*$r! j-&1)6*,=>$! *,! 9&=,! 9,(,! 2&'1l.!

)%@'%:&! #->$! -&! -,(! q*$%&! ,! +$-,1! ,1! @$)1,1! S'&! 0$(&%! @(),-,1! *$!%'*-$r!

j�'(:,@E! 63( -1K( cii_W! h^l?! 2&1+&! %$-$.! *,! @&*,! -,! @-88-.6,( :48( ;*2,-28L(

S',*-$! #->$! &1+H! ,! -,(! *$%&! ,$1! ,*)%,)1.! $! 3&1+(&pF,4,1! )*+&(AD%! @$%!

)*+&(;&)=Q&1!(&94&+,1!-&!%,4T@),W!

!

!8(-*2,-28(683C4(J47-(6(6*37-,(:-(68>/67:-(5-2<-K(=68376H'-1-8(8-2(G-7-(

-( 68>/67:-L( ;:C4( 6( %A-( 6*0483-:48( -4( 0-73C4( :-( 68>/67:-K( "612*0B4K( !(

0-A-14(6*37-(04,(4(=68376H'-1-8(,4*3-:4(04,(-8(0483-8(A413-:-8(G-7-(-(

J76*36K( !( 0-A-14( 04,6r-( -48( G/148( *4( ,624( :4( G-104( 6( :677/5-H4L( :R(

042068(6(J4.6K((

(

3[FJ[pF#B#F!

#T!%&'!,*)%,4!-'%! 0)4E$!-,!9m@,(,�!y'&! @$)1,!:(,A,�!2&'p%&! +,%,*E$!

@$)@&!,S')!*'%!@,4@,*E,(!-x'%!9D!S'&!,+D!%&!-8)!,!9$*+,!-$!*,()<?!!

!

#2eR!]'416*6^(

F&(H1!@,A,4$�!

!

3[FJM[pF#B#F!

#).! D! $! 4,-(>$! -$! @,A,4$�! &C( E,A),! -x&4&! ,+)(,(p%&! @$)@&1.! $! 0)4E$! -,!

9m@,(,�! R! 4,-(>$�.! S'&!%&! ),! -&((&,*-$! +$-$�! ]@67./*3-( g( -88283?*02-^(

S'&!,*)%,4!0$)!&1+&!S'x,S')!9,11$'|!

!

VR�!]I47-^(

U$)!'%!@,A,4$�!

!

3[FJM[pF#B#F(

7E&)(,p%&!,S')!S'&!&'!;H!,:,4$�!

!

!(G4704(A6,(:-(68>/67:-L(.7/*B6K(=68376H'-1-8(6*37-(6(04,r-(g(G-*0-:-(

-(616(6(4(G4704(A413-H86(G-7-(616(-(J4rRH14K(



 c]_!

(

3[FJM[pF#B#F!

#E�.! S'&! ,*)%,4! -'%! 0)4E,! -,! 9m@,(,.! S'&! %&! &1@,*6,4E,! +$-$?!

]T4*86./6(6*<43RH14c(4(G4704(8-2^(

(

#2eR!]'416*6^!

F&(H1!5R0-74�!

!

3[FJM[pF#B#F!

#E�.! :H@,($! -'%! 0)4E,! -,! 9'+,�! [(,! '%! 5R0-74K( [! :&%! 5R0-74( S'&! &4&!

&(,.!S'&!%&!1';$'!+$-$?!U)S'&)!+$-$!0$=,-$?!

[E!1&*E$(&1.!&*+>$!'%!0,+)*E$!S'&!&'!+(,<),!+>$!:&%!,11&,-)*E$.!$4E&%!

@$%$! &'! 0)S'&)�! 7$%$! &'! 0)S'&).! +$-$! 0$=,-$�! J,4! D! $! 4,-(>$.! E>�! }! '%!

5R0-74�! ['! *>$! 1,:),! $! S'&! &(,?! [4&! @$1+'%,! ,*-,(! P1! %)*E$@,1.! %,1!

&1+,!&1+,A,!%')+$!,4+,?!]@67./*3-(g(-88283?*02-^!y'&!,*)%,4! 0$)!&1+&!S'&!

,S')!9,11$'.!1,:&%|!

!

VR�!]I47-^(

[(,!'%!5R0-74K(

(

3[FJM[pF#B#F!

7E&)(,p%&!,S')!*$!%&'!5/7R0-74(j�'(:,@E!63(-1K(cii_W!h_phfl?(

!

3&1+(&pF,4,1! A,)! @$*+)*',*-$! ,! -&10),(! '%! ($1H()$! -&! :(&;&)()@&1! ,$!

4$*6$! -&! +$-,! ,! @&*,?! R1! +&n+$1! -$1! K$*&@$1! -&! F,*+$! #4&)n$! @,(,@+&()<,%p1&!

9&4,!+(,*1A&(1,4)-,-&!&!,!$%*)9(&1&*=,!-$!@8%)@$!@';$1!%$+)A$1!9$-&%!)(!,+D!

,$! &1@,+$486)@$! -&*$+,*-$.! @$*+'-$.! +,%:D%! '%,! 9($0'*-,! 1&*1):)4)-,-&!

9$D+)@,.! S'&(! *,! 1',! &n9(&11>$! &1+D+)@$p0$(%,4.! S'&(! *$1! &0&)+$1! A)1',)1! &!

1$*$($1!,4@,*=,-$1!*$!&19&+H@'4$?!!

!

!

!



 c]f!

! cHGHbH!E%,'$)%).!'!(-+.,$6;<-!!

!

/,(+,%$1! -,! 0(,1&! )*+&6(,-,! *,! q2&-)@,+8(),! P! 3')! I$:(&! F&*E$(,!

/&@m*),! #(6&*+)*,r! -$! DB6-374( T4,204( @473/./6P! -&! U(,*@)1@$! B'T1! #%&*$.!

S'&! 0,<! ,4'1>$! ,$1! :$*)0(,+&1! -&! A,(>$W! q,+D! 9,(&@&! S'&! ,! ,4%,! -$! ,(,%&! *$!

@$(9$!-,!@$(+)=,! 4E&! )*0'*-&!A&(-,-&)($!&19T()+$!&!*$A$!,4&*+$r!jF)4A,!\h^_W! ".!

gl?! #! q,4%,! -$! ,(,%&r! (&%&+&p*$1! -&! )%&-),+$! 9,(,! $1! K$*&@$1! -&! F,*+$!

#4&)n$.!S'&!+Z%!@$(9$1!-&!q@$(+)=,r.!9$)1.!!

!

,-%)+,p1&! 1&(&%! $1! :$*&@($1! -$! J&,+($! -$! K,)(($! #4+$.! %$A)-$1! 9$(!

A,(Q&1!-&!,(,%&.!9(&1$1!*,!@,:&=,!b!,!1',!,4%,!9,(,!$!@$(9$!-&!@$(+)=,!

b! P! 1&%&4E,*=,! -$1! S'&! 9$(! &11,! D9$@,.! @$%! %,*)9'4,=>$! )-Z*+)@,.!

,9,(&@&%! *,! s$4,*-,.! *,1! @,1,1! 1&*E$(),)1! -&! V&*&<,.! *$1! +&,+($1!

9m:4)@$1! -&! "+H4),.! &! -,S')! +&(),%! )((,-),-$! 9,(,! $'+(,1! (&6)Q&1! &!

$'+($1!9,T1&1!j/,11$1!\hhhW!_fl?!

!

I&1+&! &n@&(+$.! #4&n,*-(&! /,11$1! %&*@)$*,! $1! :$*&@$1! q%$A)-$1! 9$(!

A,(Q&1! -&! ,(,%&r! @$%$! $1! -$1! q+&,+($1! 9m:4)@$1! -&! "+H4),r?! R1! :$*)0(,+&1!

)+,4),*$1.! ,$1! S',)1! 1&! (&0&(&! /,11$1.! 1>$! $1! +(,-)@)$*,)1! @/G2( 1)@)4),*$1!

%&*@)$*,-$1! ,*+&()$(%&*+&.! @';,! +D@*)@,! D! -&1@()+,! 9$(! 2,A)-! 7'((&44! &%!

=-v2*.(-*:(=-*2G/1-32*.(=-724*63368W!

!

#! ($-p%,()$*&++&! )1! ,! A&(L! $4-! 1+L4&! $0! 9'99&+! $9&(,+&-! 0($%! ,:$A&.!

'1',44L! :L! ,! %)n+'(&! $0! ($-1! ,*-! 1+()*61?! JE&! +(,-)+)$*,4! F)@)4),*!

9'99&+1.!uE)@E! 9&(0$(%! +,4&1! $0!R(4,*-$! U'()$1$.! 1+,*-! 1$%&!\%! j]0+l!

E)6E.! ,(&! @,(A&-! +E($'6E$'+! )*! u$$-.! ,*-! E,A&! :(,11! ,(%$'(! j7'((&44!

ci\iW!\fl?!

!



 c]h!

7'((&4! (&0&(&! ,! ,*@&1+(,4)-,-&! -$1! :$*&@$1! -&! A,(>$! -&! ,(,%&.! @';,!

%,*)9'4,=>$! D! 0&)+,! 1'9&()$(%&*+&.! 9$(! %&)$! -&! ,(,%&1! &! 0)$1?! R1! :$*&@$1!

+(,-)@)$*,)1! 1)@)4),*$1! +Z%! ,! ,4+'(,! -&! \%! -&! ,4+'(,.! 1>$! &1@'49)-$1! &%!

%,-&)(,! &! (&A&1+)-$1! -&! '%,! ,(%,-'(,! %&+H4)@,?! /,(,! ,4D%! -$1! :$*&@$1!

1)@)4),*$1.! A,%$1! &*@$*+(,(.! ,)*-,.! ,1! %,()$*&+,1! -&! A,(>$! 04,%&*6,1.!

@$*6D*&(&1! -$1! K$*&@$1! -&! F,*+$! #4&)n$.! @$*+'-$.! -)0&(&*+&1! &%! ,46'*1!

,19&+$1.!@$%$!A&(&%$1!,-),*+&?!!

!I,! 9()%&)(,! @)+,=>$! -&1+&! 1':1':@,9T+'4$.! /,11$1! @E,%,! +,%:D%! ,!

,+&*=>$! 9,(,! $1! q:$*&@($1! -$! J&,+($! -$! K,)(($! #4+$r.! $1! +,)1! 54*2J7-368! -,1!

89&(,1!-$! C'-&'.!S'&!&(,%!q%$A)-$1!9$(!A,(Q&1!-&!,(,%&.!9(&1$1!*,!@,:&=,!b!

,!1',!,4%,!9,(,!$!@$(9$!-&!@$(+)=,r.!$*-&!

!

,1!(&9(&1&*+,=Q&1!&n)6),%!'%!*m%&($!@$*1)-&(HA&4!-&!9,*$1!-&!0'*-$.!

1&%9(&!%,)1! -&! '%,! -&<&*,.! &! $!%,*&;$! @$%94)@,-$! -&! $:;&@+$1W! '%,!

&1@,-,.! '%,! @,)n,! -&! ,:()(! &! 0&@E,(.! '%! :,(@$.! '%,! %&1,! 9$1+,.! '%!

%$)*E$.!&+@?!jF,(,)A,!&!B$9&1!\hfhW!^chl?!

!

[1+,! +D@*)@,! -&! @$*1+('=>$! &! @$*1&S'&*+&! %,*)9'4,=>$! 1&(),%.! 9$(!

@&(+$.! ,1!%&1%,1!S'&!*,! ,+',4)-,-&!9$-&%$1!&*@$*+(,(! ,)*-,!*$1!94*6048(:6(

'-*34( ;162<4K! R1! @E,%,-$1! 3F36768( -16*36e-*48! 1>$! ,! 9($A,.! &! $! &n&%94$! A)A$.!

-$1! :$*)0(,+&1! -&! #*+8*)$! C$1D! -,! F)4A,?! 7,-,! '%! -&1+&1! :$*&@$1! S'&!

@E&6,(,%! ,+D! ,$1! *$11$1! -),1! 1>$! ,S'&4,! q0)6'()4E,.! S'&! @$%! E'*1! 9&S'&*$1!

*&(A$1.! $'! @$(-,1! -&! A)$4,.! 1&! %$A&! P! A$*+,-&! -&! S'&%! $! 6$A&(*,r! jK4'+&,'!

\_\cW!"".!\^]l?!!!

R1!94*6048(:6('-*34(;162<4! 1>$.!9$)1.!$1!E&(-&)($1!-)(&+$1!-,S'&4&1!S'&!

q1&! ,*)%,%! -&! )%9'41$! ,4E&)$.! -$*-&! $1! ,0&@+$1! &! ,@)-&*+&1! &1+>$! *,1!



 cgi!

1$%:(,1!-$!)*,*)%,-$r!jF)4A,!\h^_W!".!^pol?![1+&1!1>$!$1!%&1%$1!:$*&@$1!@';,!

q4)*6',6&%! 4)A(&!&! &1@,+$486)@,! 0,<! (&@$(-,(!,!-$! +&,+($!-&!G)4!V)@&*+&!&! 1&'1!

&9T6$*$1r! j/,11$1! \hhhW! \\fl?! R! &19&+H@'4$! -$1! 3F36768( -16*36e-*48(%,*+D%!

,+D!E$;&!,!+(,-)=>$!&!$!1&'!@,(H@+&(!T%9,(!*$!($4!-,1!%,*)0&1+,=Q&1!+&,+(,)1!-&!

:$*&@$1!&'($9&'1.!@$%$!-&)n,!9(&1&*+&!3)@E&4!G),@$%&++)W!

!

I,! A&(-,-&! *,-,! 1&! @$*E&@&! @$%9,(HA&4! ,! &1+&! &19&@+H@'4$.! 9&4$!

%&*$1! *,! ['($9,! $@)-&*+,4.! $*-&! ,1! 0,%$1T11)%,1! %,()$*&+,1! S'&!

1$:(&A)A&%! *,! KD46)@,! &! *,! F)@T4),! *>$! 9$11'&%! ,! +,4! 9$*+$! &1+,1!

S',4)-,-&1! -&! ()6$(! &! 0,*+,1),! *,! &n9(&11>$.! *&%! +>$! 9$'@$! &1+,!

A)(+'-&!(,(,!-&!1,4'+,(!,6(&11)A)-,-&!j/,11$1!\hhhW!\\fl?!

!

#$! (&@',(%$1! *$! +&%9$! +&*+,*-$! 9&(@&:&(! ,! +D@*)@,! -$! :$*)0(,+&! -&!

#*+8*)$! C$1D! -,! F)4A,.! -&9,(H%$p*$1! @$%! '%! 4&A,*+,%&*+$! 0&)+$! 9$(! C?! [?!

V,(&L!,$!@,9T+'4$!XXV!&!XXV"!-,!1&6'*-,!9,(+&!-&!%1( #*.6*2484(T-A-11674(E4*(

a/2<436( :6( Q-( =-*0B-! -&! 7&(A,*+&1?! I&11,! ,*H4)1&.! V,(&L! 9($@'(,! 9)1+,1! *$!

+&n+$! @&(A,*+)*$! 9,(,! ,! 1',! +&$(),! &%! (&4,=>$! P! 360B*b! '+)4)<,-,! 9&4$!

+)+&()+&)($!%&1+(&!/&-($?!!

/,11$! 9$(! 9,11$! A,)! &4,:$(,*-$! $! 1&'! %&%&*+$.! ;'1+)0)@,*-$! @,-,!

-&+,4E&! )*1@()+$!*,1!9,4,A(,1!-,! $:(,!-$! ,'+$(!-&!#4@,4H! -&!s&*,(&1?! 7$%&=,!

9$(! -)<&(! S'&Y! q&n,%)*,(D! ,S'T! 4,! -&1@()9@)8*! @&(A,*+)*,! &! )*+&*+,(D! 1&t,4,(!

4$1! -&+,44&1! S'&! 1'6)&(&*! &4! +&,+($! -&! %,()$*&+,1.! &4! -&! 0,*+$@E&1! L! &4! -&!

,'+8%,+,1r! jV,(&L! \h^_W! c]cl?! V,(&L! 0,<! &0&+)A,%&*+&! &11&! &n,%&! P1! +(Z1!

+D@*)@,1!(&0&()-,1.!-,*-$p*$1.!&*+(&+,*+$.!$!1&'!9,(&@&(.!,@&(@,!-&!S',4!1&(),.!

-&! 0,@+$.!$! +)9$!-&!%,*)9'4,=>$!'1,-,!9$(!%&1+(&!/&-($?!J(,14,-,%$1!,1! +(Z1!

E)98+&1&1! ,9$*+,-,1.! @)*6)*-$p*$1.! *$! &*+,*+$.! ,! @$*1)-&(,(! ,9&*,1! ,! %,)1!

,@&)+HA&4.!,*$+,-,!9$(!V,(&L.!,!S',4!1&6')-,%&*+&!@$%&*+,(&%$1W!!(



 cg\!

!

#!4$1!+T+&(&1!-&!%,*$!9$-&%$1!&n@4')(4$1!)*%&-),+,%&*+&!j�l!,4!,+,@,(!

,4! +&,+()+$.! 2$*! y');$+&! E':)&(,! @$(+,-$! 4,1! %,*$1! ,! 3,&1&! /&-($! 1)!

E':)&1&!'1,-$!+,4&1!0,*+$@E&1?!

j�l! F)! 7&(A,*+&1! -&1@():&! -&! A&(,1! '*,! (&9(&1&*+,@)8*! -&! +T+&(&1! -&!

E)4$1.!+&*-(H!S'&!1&(!-&!%,()$*&+,1!-&4!+)9$!1)@)4),*$.!S'&!9$(!44&A,(!'*!

,4,%:(&!%&+)-$!9$(! 4,! @,:&<,.! &! E)4$1! ,! 4$1! :(,<$1! L! 9)&(*,1.! -)19$*&*!

-&! '*! +)9$! -&!%,*-$! S'&! 4&1! 9&(%)+&! ,@@)$*&1!%H1! 9$1)+)A,1! S'&! ,! 4,1!

%,()$*&+,1!1'19&*-)-,1!+$+,4%&*+&!-&!E)4$1?!

j�l! #E$(,! @$*1)-&(&%$1! 4$1! ,(6'%&*+$1! &*! 9(8! -&4! (&+,:4$! -&!

,'+8%,+,1?! [*! 9()%&(! 4'6,(.! E,L! %'@E$1! @,%:)$1! -&! &1@&*,! %'L!

-)0T@)4&1!9,(,!'*!1$4$!+)+)()+&($Y!9&($!&1!%'L!9$1):4&!S'&!*$!@,%:),1!&4,!

&1@&*,! L! S'&! &4! -)1@'(1$! -&4! )*+D(9(&+&! L! 4,! )%,6)*,@)8*! -&4! 9m:4)@$!

:,1+,1&*! 9,(,! 4$@,4)1,(! 4,! ,@@)8*?!3,1! &4!%'@E,@E$! )*-)@,! ,4! ,'-)+$()$!

1)+)$1! -)1+)*+$1! &*! S'&! +)&*&*! 4'6,(! 4$1! &9)1$-)$1W! �K'&4',*! A'&1+(,1!

3&(@&-&1!4$1!$;$1!,!,S'&44,!+$((&!S'&!,44)!9,(&@&��.!�L!A&L1!,S')!-$*-&!

1,4&*! ,! &n&@'+,(! 4,! 1&*+&*@),.! ,'*! :)&*! ,9&*,1! *$! ,')&*-$! 1)-$! 9'&1+,!

&*! &n&@'@)$*! 4,! @'49,�Y! @)+,1! S'&! 1'9$*&*! S'&! 4,! ,@@)8*! 1&! 9(&1&*+,:,!

@,1)! 1)%'4+H*&,%&*+&! &*! -)1+)*+$1! 1)+)$1?! j�l! (&1'4+,:,! :,1+,*+&! 0H@)4!

E,@&(4$! &*! '*! +&,+()+$! %&@O*)@$! -$*-&! ,'+8%,+,1.! %$A)-$1! 9$(! '*,!

('&-,! 6)(,+$(),.! (&9(&1&*+,:,*! 4$1! &)91$-)$1! &*! -)1+)*+$1!

@$%9,(+)%)&*+$1! -&4! +&,+()+$?! j�l! *$+&%$1! S'&!2$*!G,)0&($1! ,(($;,! -&!

1T!&4! +,:4&($.!,@@)8*!%'L!-)0T@)4!9,(,!'*!,'+8%,+,Y!L!S'&!3&4)1&*-(,!*$!

184$! 1&! @'&46,! -&4! :,4@8*.! 1)*$! S'&! -&1@)&*-&! +,%:)D*! L! %$*+,! ,!

@,:,44$.! 4$! S'&! *$! &1! 9$1):4&! 9,(,! '*,! 0)6'(,! ,'+8%,+,! 1)! 1&! E,@&! ,*+&!

4$1!$;$1!-&!4$1!&19&@+,-$(&1!jV,(&L!\h^_W!c]]pc]ol?!

!

2)<!V,(&L.!*$!&n@&(+$!@)+,-$.!S'&!$!(&+H:'4$!-&!%&1+(&!/&-($!q9$(!44&A,(!

'*! ,4,%:(&!%&+)-$!9$(! 4,! @,:&<,.! &! E)4$1! ,! 4$1! :(,<$1! L! 9)&(*,1.! -)19$*&*!-&!

'*!+)9$!-&!%,*-$!S'&!4&1!9&(%)+&!,@@)$*&1!%H1!9$1)+)A,1!S'&!,!4,1!%,()$*&+,1!

1'19&*-)-,1! +$+,4%&*+&! -&! E)4$1r?! [1+&! q,(,%&!%&+)-$! 9&4,! @,:&=,! &! 0)$1! *$1!

:(,=$1! &! 9&(*,1r! +(,*19$(+,p*$1! )%&-),+,%&*+&! 9,(,! $1! 94*6048( :6( '-*34(

;162<4?! [1+,! @$*1+('=>$!-$!:$*&@$! @$%!,(,%&!*,! @,:&=,! @$%! 0)$1! *,1!%>$1! &!



 cgc!

*$1! 9D1! 9&(%)+&.! D! A&(-,-&.! @$%$! -)<! V,(&L! q,@@)$*&1! %H1! 9$1)+)A,1r?! [1+&1!

@$%,*-$1! A>$! 9$11):)4)+,(! S'&! $1! :$*&@$1! ,-S')(,%! '%,!%,)$(! ,6)4)-,-&! -&!

%$A)%&*+$1.!&%!$9$1)=>$!P1!%,()$*&+,1!,9&*,1!-&!0)$1?!

R:1&(AH%$1! S'&! $1! :$*&@$1! -,1! 89&(,1! -$! C'-&'! 9$-&(>$! 1&(! $1!

,*+&9,11,-$1! 4&6T+)%$1!-$1!94*6048(:6('-*34(;162<4?!/&(@&:&%$1!+,%:D%!S'&!

$1!:$*&@$1!-&1@()+$1!9$(!7&(A,*+&1!*$!1&'!EK(a/2<436(+&(),%!,!%&1%,!+D@*)@,!

-&!%,*)9'4,=>$!S'&!$1!-$! +&,+($!-&!#*+8*)$! C$1D!-,! F)4A,! &!S'&!,!-$1! +T+&(&1!

,4&*+&;,*$1?! V)%$1! S'&! $! -(,%,+'(6$! 1&+&@&*+)1+,! 1&! )*19)(,(,! *$! @,9T+'4$!

XXV"!-,!1&6'*-,!9,(+&!-$(EK(a/2<436(@&(A,*+)*$?!!

M&04)+,%$1! ,6$(,! 1$:(&! $! +&n+$! -&! 7&(A,*+&1! &! ,! ,4'1>$! ,$1! +T+&(&1! -&!

,(,%&! &! 0)$1.! &%! @$%9,(,=>$! @$%! $1! :$*&@$1! -$( M/:6/?! J&(),! #*+8*)$! C$1D!

@$*E&@)%&*+$! -,! +D@*)@,! -$1! :$*&@$1.! )*1@()+,! *,1! &1@,11,1! )*-)@,=Q&1! S'&!

7&(A,*+&1!*$1! (&A&4,|!/,(,!,4D%!-,! )*19)(,=>$! (&@$4E)-,!*,!$:(,! 1&)1@&*+)1+,!

@&(A,*+)*,.! +&(H!$!*$11$! @$%&-)86(,0$!S'&()-$! 0,<&(!'%,!E$%&*,6&%!PS'&4&!

,'+$(.!&1+(&,*-$p1&!9(&@)1,%&*+&!@$%!,!9&=,!O2:-(:4($7-*:6(EK(a/2<436(:6(Q-(

=-*0B-(6(:4($47:4('-*0B4(@-*r-.!&%!0$(%,+$!-&!89&(,!9,(,!:$*)0(,+&1|!!

/,(,! @$%9(&&*-&(%$1!%&4E$(! $! +&,+($! -&! #*+8*)$! C$1D! -,! F)4A,.! +&%$1!

-&!)(!,$!&*@$*+($!-$1!(&1+,*+&1!@$%9$*&*+&1!S'&!@$%9'*E,%!$!&19&+H@'4$?!CH!

A)%$1!&%!#*+8*)$! C$1D!F,(,)A,!&!�1@,(!B$9&1!S'&!$!(&+H:'4$!-&!:$*)0(,+&1!-$!

C'-&'! )*+&6(,A,!q'%!*m%&($!@$*1)-&(HA&4!-&!9,*$1!-&! 0'*-$.!1&%9(&!%,)1!-&!

'%,! -&<&*,.! &! $! %,*&;$! @$%94)@,-$! -&! $:;&@+$1W! '%,! &1@,-,.! '%,! @,)n,! -&!

,:()(! &! 0&@E,(.! '%!:,(@$.! '%,!%&1,! 9$1+,.! '%!%$)*E$.! &+@?r! jF,(,)A,! &! B$9&1!

\hfhW!^chl?!

2&11&1! (&+H:'4$1! 0,<),%!9,(+&!$1! &4&%&*+$1! @D*)@$1.! &! (&,4)<,*-$p1&!,1!

(&9(&1&*+,=Q&1! -&*+($! -$1! +&,+($1! j*&1+&! @,1$! *$! J&,+($! -$! K,)(($! #4+$l.!



 cg]!

E,A),!*&@&11)-,-&!-&! )4'%)*,(!$! &19&+H@'4$?!#)*-,!E$;&! ,! )4'%)*,=>$!-&! @&*,!

-$1!94*6048(:6('-*34(;162<4(D!0&)+,!9$(!%&)$!-&!'%,!@,*-&),!-&!,<&)+&!-&!-$)1!

:)@$1?!!

I$! 1D@?! XV""! j&! ,! (&,4)-,-&! '%! 1D@'4$! -&9$)1! *>$! 1&(),! -)0&(&*+&l! ,1!

A&4,1! -&1+)*,-,1! ,$! '1$! S'$+)-),*$! &(,%! -&! 1&:$?! #1! S'&.! 9$(D%.! -,A,%!

%&4E$(! (&1'4+,-$! &(,%! ,1! -&! 6$(-'(,! -&! $A&4E,?! I$! @,9T+'4$! XXV! -,! 1&6'*-,!

9,(+&! -&! !( %*.6*B484( I2:-1.4( EK( a/2<436( :6( Q-( =-*0B-! -&! 7&(A,*+&1.! D!

,9(&1&*+,-$! $! &19,=$! @D*)@$! -,! (&9(&1&*+,=>$! -$1! +T+&(&1?! R! *,((,-$(!

-&1@(&A&! S'&! q&1+,',! &4! (&+,:4$! 9'&1+$! L! -&1@':)&(+$.! 44&*$! 9$(! +$-,1! 9,(+&1!

-&! @,*-&4)44,1! -&! @&(,! &*@&*-)-,1.! S'&! 4&1! E,<),*! A)1+$1$! L! (&194,*-&@)&*+&r!

j7&(A,*+&1!\o\^W!hhl?!!

I&11&! %&1%$! 1D@'4$.! *'%! (&6)1+$! -&! Q-( $7-*.6.! D! 0&)+,! %&*=>$! -,!

9()%&)(,! ,9(&1&*+,=>$!-,! 9&=,!Q6( 54/7.6428( .6*321B4,,6( jR!:'(6'Z1! 0)-,46$l!

-&! 3$4)~(&.! $*-&! 1&! 6,1+,(,%! ^gf! A&4,1?! M&@$(-,*-$! $! S'&! ,@$*+&@),! @$%! $!

+&,+($!-$!=68376( 0(,*@Z1.! ,9&(@&:&%$p*$1.! 1&%!&%:,(6$.!-&!S'&!,! )4'%)*,=>$!

9,(,!,1!9&=,1!-&!#*+8*)$!C$1D!-,!F)4A,!18!9$-&(),!0,<&(p1&!-&11&!%$-$?!

V)%$1! S'&! $1! :$*)0(,+&1! -&! #*+8*)$! C$1D! -,! F)4A,! (&1)1+)(,%! ,$! +&%9$.!

9$-&*-$! &*@$*+(,(! E$;&! $1! 1&'1! 4&6T+)%$1! E&(-&)($1! *$! #4&*+&;$.! 9$(! A),! -$1!

94*6048( :6( '-*34( ;162<4K( [1+&1! 4&6,+H()$1! -,1! q0)6'(,1! ,(+)0)@)$<,1r! -$! C'-&'.!

$@'9,*-$! $! )*+&()$(! -$! 1'4! -$! 9,T1.! @$*1&6')(,%! 9(&1&(A,(! ,1! 1',1!

@,(,@+&(T1+)@,1!+(,-)@)$*,)1?!!

[*@$*+(,%$1.! @$%$! A)%$1! *$! )*T@)$! -&1+&! 1':1':@,9T+'4$.! -$)1!

@$*6D*&(&1!-$1!K$*&@$1!-&!F,*+$!#4&)n$.!$1!:$*&@$1!1)@)4),*$1!&!$1!04,%&*6$1!

S'&.! *>$! $:1+,*+&! ,! -)1+O*@),! 6&$6(H0)@,.! 9&(+&*@&%! P! %&1%,! H(A$(&.! @$%$!

&1@4,(&@&!2&46,-$W!



 cgg!

!

/&*T*1'4,! ":D()@,.! F)@T4),! &! U4,*-(&1! 1>$! $1! m*)@$1! +(Z1! 9$*+$1! -$!

%'*-$! &%! S'&! &n)1+&%! %,()$*&+,1! -$! +)9$! S'&! -&1@(&A&%$1!

,*+&()$(%&*+&?! [*@$*+(,%$1! '%,! $()6&%! @$%'%! *,! M$%,! ,*+)6,! %,1!

*,-,! 1,:&%$1! -&! @$*@(&+$! 1$:(&! $1! @,%)*E$1! S'&! &4&1! -&9$)1!

1&6')(,%?!I,!*$11,!$9)*)>$!&4,1!,@$%9,*E,(,%!,1!4&6)Q&1!($%,*,1!*,1!

1',1!@D4&:(&1!@,%9,*E,1.!*,!GH4),!&!*,!/&*T*1'4,!j2&46,-$!\ho_0W!fl?!!

!

s&*()S'&! 2&46,-$! %&*@)$*,! 1&(&%! m*)@$1! *$! %'*-$.! &1+&1! +(Z1!

@$*6D*&(&1! )*,*)%,-$1.! @$%! ,! %&1%,! $()6&%! &%! M$%,?! y'&1+)$*,p1&.!

@$*+'-$.! ,@&(@,! -$1! @,%)*E$1! S'&! ,! 9,(+)(! -$! @&*+($! -$! "%9D()$! ($%,*$! $1!

+T+&(&1! 9()%$(-),)1! +&(>$! 9&(@$(()-$?! F'6&(&! +&(&%! A)*-$! @$%! ,1! +($9,1!

($%,*,1.! &19,4E,*-$p1&! 9&4,! GH4),! &! 9&4,! /&*T*1'4,! ":D()@,?! #@&(@,! -,!

@$*1+('=>$!-$1!9()%)+)A$1!:$*)0(,+&1!@E&6,-$1!-&!M$%,!@$%!,1!@,%9,*E,1!-&!

7D1,(.!&1+&!,'+$(!,9$*+,W!

!

7$*1+)+'T-,1! 9$(! '%! :'1+$! +$1@,%&*+&! +,4E,-$.! -$! +($*@$! -&! '%,!

H(A$(&.! ,! @,:&=,! ,9(&1&*+,A,p1&! -&@$(,-,! %')+$! 1)%94&1%&*+&?! R1!

@,:&4$1.! ,! :,(:,.! ,! :$@,.! +'-$! &(,! 9)*+,-$!*,!%,-&)(,.! 1&%! (&4&A$1?!R1!

:(,=$1! &! ,1! 9&(*,1! :,4,*=,A,%?! R1! ($%,*$1! 9,(+)(,%.!%,1! $1! :$*&@$1!

0)@,(,%!j2&46,-$!\ho_,W!]ol?!

!

R1!:$*&@$1!-&!+&,+($!($%,*$1!,9(&1&*+,A,%!%,+&(),)1!&!'%,!+D@*)@,!-&!

@$*1+('=>$! ('-)%&*+,(.! S'&! &A$4')'! -)0&(&*+&%&*+&! *$! #4&*+&;$.! *,! KD46)@,! &!

*,!F)@T4),?!V&;,p1&!$!&n&%94$!@$*@(&+$!-$1!@/G2(1)@)4),*$1.!$1!S',)1! +Z%!\%!-&!

,4+'(,.! 1>$! &1@'49)-$1! &%! %,-&)(,! &! (&A&1+)-$1! -&! '%,! ,(%,-'(,! %&+H4)@,?!

2,A)-!7'((&4!-&:('=,*-$p1&!1$:(&!,1!%,()$*&+,1!)+,4),*,1.!-&+,4E,W!

!



 cg^!

JE&! E&,-! ,*-! *&@v! ,(&! @,(A&-! )*! $*&! 9)&@&! ,*-! +E&! :$-L! $0+&*! E,1! *$!

u,)1+!;$)*+.!+E$'6E!1$%&!0)6'(&1!E,A&!,!1&9,(,+&!9&4A)1!E&4-!)*!94,@&!:L!

1+($*6! @$(-1! +E,+! ,(&! (&4&,1&-!uE&*! +E&!9'99&+! )1! @'+! )*!E,40! )*!:,++4&?!

�$$-&*! 4&61!,(&!1'19&*-&-! 0($%!+E&!9&4A)1!$*!1+($*6!u)(&1?!JE&(&!,(&!

*$!u()1+!$(!,*v4&!;$)*+1!j7'((&44!ci\iW!\fil?!!

!!!!

/&4,! ,4+'(,! j\%l! &! @$*1&S'&*+&! 9&1$! j,9($n)%,-,%&*+&! g! v6l! -$1!

:$*)0(,+&1! 1)@)4),*$1.! &*+&*-&%p1&! +,%:D%! ,46'%,1! 4)%)+,=Q&1! *,! 1',!

%,*)9'4,=>$?! [1+&! 0,@+$! D! @$4$@,-$! &%! &A)-Z*@),! ,$! $:1&(A,(%$1! S'&! &1+&1!

:$*&@$1! +Z%!'%!%T*)%$!-&!,(+)@'4,=Q&1?!#!@,:&=,!&!$!9&1@$=$!1>$!&1@'49)-$1!

*'%,! 9&=,! m*)@,?! R! @$(9$! *>$! +&%! ,(+)@'4,=>$! *,! @)*+'(,.! *$! &*+,*+$.! EH!

0)6'(,1! @$%! 1&9,(,=>$! 9&4,! :,@),.! 1&6'(,! 9$(! 0)$1! (&1)1+&*+&1.! S'&! 1&! 1$4+,%!

S',*-$! $! :$*&@$! D! @$(+,-$! &%! -$)1! *$! %&)$! -,! :,+,4E,?! #1! 9&(*,1! &1+>$!

1'19&*1,1! 9$(! ,(,%&1.! *>$! E,A&*-$! ,(+)@'4,=Q&1! *$1! 9'41$1! *&%! *$1!

+$(*$<&4$1?!3,1.! ,9&1,(! -&1+,1! 4)%)+,=Q&1! &! -$! 9&1$! -$1! :$*&@$1! +(,-)@)$*,)1!

1)@)4),*$1.!1>$!&19&+H@'4$1!@E&)$1!-&!A)+,4)-,-&.!@$%$!,:$(-,-$!9$(!7'((&44W!

!

2&19)+&! +E&! ,99,(&*+4L! 4)%)+&-! %&,*1! $0! @$*+($4! ,*-! +E&! u&)6E+! $0!

F)@)4),*!0)6'(&1!j,99($n)%,+&4L!gv6kh4:l.!+E&!9&(0$(%,*@&1!,(&!&n@)+)*6!

,00,)(1.!0'44!$0!A)+,4)+L!j7'((&44!ci\iW!\fol?!

!

7$*+(,(),%&*+&! ,$1! @/G2( 1)@)4),*$1.! $1! K$*&@$1! -&! F,*+$! #4&)n$! 1>$!

@$*1)-&(,A&4%&*+&!%,)1!9&S'&*$1! &!%,)1! 4&A&1.! &! $*-&! &*@$*+(,%$1! ,46'%,1!

-)0&(&*=,1!S',*+$!,$1!%,+&(),)1!'1,-$1?![*S',*+$!,1!%,()$*&+,1!1)@)4),*,1!1>$!

q0&)+,1! -&! +,4E,! -&! %,-&)(,! &! A&1+)-,1! @$%! ()S'T11)%,1! ,(%,-'(,1! -&! @E,9,!

:()4E,*+&! &! %')+$! +(,:,4E,-,r! jM'%:,'! ci\gW! ^il.! $1! +T+&(&1! ,4&*+&;,*$1!

,9(&1&*+,%! '%,! ,'1Z*@),! -&! 1'%9+'$1)-,-&.! '1,*-$! *,! 1',! @$*1+('=>$! ,!

%,-&)(,.! ,! @$(+)=,! &! $! +&@)-$?! I'%,! &*+(&A)1+,! ,! s&*()S'&! 2&46,-$.! 1$:(&! $1!



 cgo!

%,+&(),)1! '1,-$1! *,! @$*1+('=>$! -$1! K$*&@$1! -&! F,*+$! #4&)n$.! $! 3&1+(&!

#*+8*)$!J,4E)*E,1!(&19$*-&W!

!

p!y',)1!$1!%,+&(),)1!&%9(&6,-$1!*,!@$*0&@=>$!-$1!A$11$1!:$*)0(,+&1|!

p! #1! @,:&=,1! 1>$! +,4E,-,1! @$%! ,! 9$*+,! -&! '%,! *,A,4E,! &%! (,%$1! -&!

*$6'&)(,! &! -&! 4,(,*;&)(,?! R! +($*@$! D! 0&)+$! @$%! :$@,-$1! -&! @$(+)=,?! #1!

9&(*,1! 0$(%,%p1&! @$%!9,*$1!&*($4,-$1.! ,$1!S',)1! &1+>$!9(&1$1!9D1!-&!

%,-&)(,!j2&46,-$!\hof:W!\ip\\l?!

!

#! &1@$4E,! -,1! %,-&)(,1! D! ;'1+)0)@,-,! 9&4,! 1',! -'(&<,! &! @$*1&S'&*+&!

-'(,:)4)-,-&?! R'+($! -$1! 0,+$(&1! S'&! )*04'&*@),%! ,! &1@$4E,! -&! %,-&)(,1! %,)1!

();,1! &1+H! (&4,@)$*,-$! @$%! $! ,19&+$! +D@*)@$?! #! ();&<,! -,1! %,-&)(,1! A&%!

%&4E$(,(! $! 1$%! -$1! 9D1! -$1! :$*&@$1! &*S',*+$! 9)1,%! $! 9,4@$.! 1&*-$! ,!

@,%)*E,(&%!$'!,!-,*=,(&%W!

!

#1! @,:&=,1! -$1! :$*&@$1! 1>$! q+,4E,-,1r! &%! %,-&)(,! -&! 4,(,*;&)(,.!

$4)A&)(,! $'! ,)*-,! *$6'&)(,.! 1&%! 6(,*-&1! (&4&A$1! 9,(,! 1&! *>$! 9,(+)(&%!

0,@)4%&*+&?!

#!:,(:,!&!$1!@,:&4$1.!*$!@,1$!-,1!9&(1$*,6&*1!%,1@'4)*,1.!1>$!9)*+,-$1!

&!,1!@,:&4&)(,1!-,1!%'4E&(&1!1>$.!9$(!A&<&1.!-&!@,:&4$!A&(-,-&)($!$'! 4>!

@,1+,*E,!*>$!0),-,?!!

R1! @$(9$1! 1>$! -&! @$(+)=,! (&A&1+)-,! -&! 9,*$.! $1! :(,=$1! &! ,1! 9&(*,1! -&!

($4$1! -&! +&@)-$.! ,1!%>$1.! 94,*,1! -&! @$'($! $'! @,(+>$! j;H! 4H! ,+(H1! 1&! A)'!

S',)1! &(,%! ,1! -&! %,-&)(,! &1@'49)-,l.! $! 9D! &! '%,! 9&S'&*,! 9,(+&! -,!

9&(*,! 1>$! @$(+,-$1!-&!9&S'&*$1! 6,4E$1!-&!$4)A&)(,.! 9)*+,-$1!-&!*&6($.!

&n@&9=>$!0&)+,!H!V)(6&%!S'&!'1,!1,9,+$1!:(,*@$1?!}!'+)4)<,-,!,!%,-&)(,!

-&! $4)A&)(,! 9$(! 1&(! :,1+,*+&! -'(,! -&! %$-$! ,! $'A)(&%p1&! $1! 9,11$1!

1,4+)+,*+&1!-$1!q:$*&@$1r!,$!9)1,(&%!$!9,4@$!j/,11$1!\hhhW!c]il?!!!

!

I$! S'&! -)<! (&19&)+,! ,$! +,%,*E$! -$1! :$*)0(,+&1! ,4&*+&;,*$1! ,! -)0&(&*=,!

(&4,+)A,%&*+&! ,$1! 1)@)4),*$1! D! ,)*-,!%,)$(?!R1!@/G2( 1)@)4),*$1! +Z%!\!%&+($!-&!



 cg_!

,4+'(,.!&%!@$*+(,9$*+$!,$1!K$*&@$1!-&!F,*+$!#4&)n$!&%!S'&!$!%,)1!,4+$!%&-&!

gg! @&*+T%&+($1! j/,-(&! 7E,*@,l! &! c\! $1!%,)1! :,)n$1! j#->$! &! [A,! *$! /,(,T1$l?!

V&;,p1&!'%!&n&%94$!&n+(,+,-$!-&!#4&n,*-(&!/,11$1W!

!

[!$!/,-(&!7E,*@,!S'&!1&6'(,.!*,!%>$!S'&!&1+H! 4)6,-,!,$!1&6'*-$!A,(>$!

j,! -)(&)+,l.! $! 1&'! :,((&+&! j&1@'49)-$! &%! %,-&)(,l! &! '%! 6')<$?! [1+,!

%,()$*&+,! %&-&! gg! @%1?! &! ,! @,:&=,! &*+(&! \i! &! \\! -&! ,4+'(,?! }!

-&19($9$(@)$*,-,! &%! (&4,=>$! ,$! @$(9$! j$! -&+&*+$(! -$! 1,:&(! $0)@),4.!

4,)@$!&!(&4)6)$1$|l!j/,11$1!\hhhW!ccol?!!

!

#! ,4+'(,! -$1! :$*&@$1! &! $1! %,+&(),)1! '+)4)<,-$1! A>$.! *,+'(,4%&*+&.!

)*04'&*@),(!$!1&'!9&1$.! +$(*,*-$p$1.!9$(! )11$.!%')+$!%,)1!H6&)1!-$!S'&!$1!1&'1!

@$*6D*&(&1!1)@)4),*$1?!R1!:$*&@(&)($1!,4&*+&;,*$1!&1@$4E),%!$1!%,+&(),)1!%,)1!

,-&S',-$1! 9,(,! ,! @$*1+('=>$! &! %,*)9'4,=>$! -$1! 1&'1! +T+&(&1.! 1$@$((&*-$p1&!

-$1!9($-'+$1!S'&!&*@$*+(,A,%!*,!(&6)>$.!@$%$!,!%,-&)(,!&!,!@$(+)=,.!+&*-$!-&!

@$%9(,(!1$%&*+&!$!+&@)-$.!$!@$'($.!$!@,(+>$!&!$!,(,%&?!!

#1! @,:&=,1.! @$%$! A)%$1.! 1>$! q+,4E,-,1r! &%! %,-&)(,?! }! '%,! &1@'4+'(,!

1)%94&1! &%! S'&! 1$:(&11,)! $! *,()<! &! ,! T()1! -$! $4E$?! R1! ($1+$1! 1>$! 9)*+,-$1! -,!

@$(!-,!9&4&.! @$%!,1! 0,@&1! ($1,-,1.! ,+(,AD1!-,!9)*+'(,!-&!-$)1! @T(@'4$1! @$(p-&p

($1,?! #! T()1! D! 9)*+,-,! -&! 9(&+$.! 1&*-$! $! @$*+$(*$! -$! $4E$! %,(@,-$! P! A$4+,!

-&1+&.! -&! $*-&! 1,&%! +(,=$1! :&%! %,(@,-$1! &%! +$(*$! -,! $(4,.! ,! %,(@,(&%! ,1!

9&1+,*,1?! #! :$@,! D! -&1&*E,-,! @$%! '%! +(,=$! ,! A&(%&4E$.! 1&%! -)1+)*=>$! -$!

4H:)$!1'9&()$(.!*&%!)*0&()$(?!

!



 cgf!

!

U)6'(,!XV]o!

!

y',*+$! ,$! (&+H:'4$! -$1! K$*&@$1! -&! F,*+$! #4&)n$.! ,! 0(&*+&! -&1+&! D!

@$%9$1+$! 9$(! @$(+)*,1! -&! @E)+,! 04$()-,1.! S'&! 4,-&),%! ,! ,:&(+'(,! -$! &19,=$!

@D*)@$.! @$%! 9,*$! -&! :$@,! S'&! 1$:&?! #! ,:&(+'(,! -,! @,)n,! -&! @&*,! &*@$*+(,p1&!

(&A&1+)-,!9$(!g_!0)$1!-&!,46$->$!&1+)@,-$1!*,!A&(+)@,4!&.!'%,!1&6'*-,!0),-,!-&!

]h.!-)1+,*-$!@&(@,!-&!gi!@&*+T%&+($1!'%,!-,!$'+(,.!@$%!'%!&19,=,%&*+$!-&!g!

@&*+T%&+($1!&*+(&!@,-,! 0)$! j/,11$1!\hhhW!c\^pc\ol?![1+&1! 0)$1.!*'%,!9()%&)(,!

,:$(-,6&%.! q-)0)@'4+,%! ,! )-&*+)0)@,=>$! -$1! ,(,%&1! &! -$1! @$(-D)1! S'&! 1&(A&%!

9,(,! ,! %,*)9'4,=>$r! j2&46,-$! \ho_-W! gl?! 7$*+'-$.! A&()0)@$'p1&! S'&! ,!

&n)1+Z*@),! -,! -'94,! @$(+)*,! -&! 0)$1! +)*E,! $'+($! $:;&+)A$.! $! -&! (&16',(-,(! $!

9,4@$! &! $1! :$*&@$1?! s,A),! 1&%9(&! @(),*=,1! ,!%&+&(! ,1!%>$1! &*+(&! $1! 0)$1.! $'!

,46'D%! ,! ,(($;,(! $:;&+$1! S'&.! ,11)%.! &1:,((,A,%! @$*+(,! ,! 9()%&)(,! 0)4&)(,.!

0)@,*-$! ,)*-,! 9($+&6)-$1! 9&4,! 1&6'*-,?! R! &19&+,-$(! ('(,4.! 9,(,! $! S',4! $1!

                                                
]o! 94*6048( :6( '-*34( ;162<4?! "*+&(*&+?! 2)19$*TA&4! &%! E++9Wkkc?:9?:4$619$+?@$%kp
RG#3Vg11g/vkVFUI;hf+(@"k########G;vkBya@,M#���fk1\oiikU"3U#¨cKBn\^p
K$*&@$1¨cKF+$¨cK#4&)n$;96?;96!!



 cgh!

:$*&@(&)($1! -$1! K$*&@$1! -&! F,*+$! #4&)n$! ,+',A,%.! (&,6),! 0&(A$($1,%&*+&.!

1&*-$!q0H@&)1!-&!,-)A)*E,(!,1!(&,@=Q&1!-&1+&!9m:4)@$!9$9'4,(!-$!q+&,+($!9$:(&.!

9,(,! 9$:(&1r.! @$%$! ;H! 0$)! -&*$%)*,-$.! ,$! ,@4,%,(! $1! E&(8)1! &! A,),(! $1!

+)(,*$1�r!j/,11$1!\hhhW!c\ol?!!

[*+(&+,*+$.!*'%!-$@'%&*+$!)*D-)+$!(&@$4E)-$!9$(!M'+&!M):&)($.!2&46,-$!

A,)!,@,:,(!9$(!@$4$@,(!,!9()%&)(,!E)98+&1&!-&!4,-$.!@E&6,*-$!,!,0)(%,(W!!

!

R1! 0)$1! A&(+)@,)1! *,! :$@,! -&! @&*,! 1>$! *&@&11H()$1! 9&4$! 0,@+$! -&! ,1!

@(),*=,1! 1&! +&*+,(&%! @$%! $1! :$*&@$1! &! ,+)(,(&%! 9,(,! -&*+($! -$! 9,4@$!

:$4,1! &! $'+(,1! @$)1,1?! R1! %,*)9'4,-$(&1! @$%$! *>$! A),%! $1!

&19&@+,-$(&1!&(,%!,9,*E,-$1!-&!)%9($A)1$!j2&46,-$!ci\\,W!ffl?!!

!

#+(H1!-$1! 0)$1!1>$!9&*-'(,-$1!$1!@&*H()$1!@$%9$1+$1!9$(!S',-(,-$1!-&!

@,(+>$!0$(+&.!4)6,-$1!-$)1!,!-$)1!9$(!-',1!4,=,-,1!-&!0)+,!*,!9,(+&!1'9&()$(?!F>$!

9)*+,-$1!,!6',@E&!$'!$'+(,!+)*+,!-&!H6',?!R!@E>$!D!9)*+,-$!@$%$!'%!+,:'4&)($!

-&!n,-(&<.!@$%!S',-(,-$1!A&(%&4E$1!&!:(,*@$1?!

/,(,!,! )4'%)*,=>$!-&!@&*,!'1,%!@,*-&),1!-&!,<&)+&!-&!-$)1!:)@$1.!$!S'&!

-H!'%,!4'<!,%,(&4,-,!&!+(&%&4'<&*+&!&!@(),.!,!9,(!@$%!$1!&0&)+$1!9)($+D@*)@$1.!

,%:)&*+&1!0,*+H1+)@$1W!

!

#! 0&)+'(,! -,1! A&4,1! -$1! ,*;)*E$1! @$%! ,! 1',! -)%&*1>$! (&-'<)-,! &! -&!

%$-$! ,! S'&! *>$! 1&! ,9,6,11&%! @$%! $! %$A)%&*+$! -&! ($+,=>$! -$1!

:$*&@$1Y! ,1! :$%:,1! ,(+&1,*,)1.! @';,! (&-'<)-,! S',*+)-,-&!-&! 984A$(,! D!

%')+$! -)0T@)4! ,((,*;,(! *$1! *$11$1! -),1Y! ,! 9(&9,(,=>$! -&! 9Z1! 4$'($.!

(&1)*,! -&! 9)*E&)($.! &! ,! 1',! @$((&@+,! '+)4)<,=>$! -&! 0$(%,! ,! @$*1&6')(! $!

&0&)+$! 1'(9(&&*-&*+&! &! 1)%'4+,*&,%&*+&! &19&@+,@'4,(! -$! 0$6$! *$!

&19&@+H@'4$Y! $! 0'*@)$*,%&*+$! ,-&S',-$! -,! @,*-&),! -&! ,<&)+&.! '%,! A&<!

S'&! D! &4,! S'&! 6,(,*+&! ,! )4'%)*,=>$! -$! (&+H:'4$! $*-&! $1! +T+&(&1! 1&!

,9(&1&*+,%!jM'11$!cii_W!c]l?!



 c^i!

!

#1! (&9(&1&*+,=Q&1! +)*E,%! 4'6,(! &%! @&4&)($1! $'! &%! ,%94$1! :,((,@Q&1!

S'&!1&!&*@$*+(,11&%!-&1$@'9,-$1!-'(,*+&!$!)*A&(*$.!,!&1+,=>$!-$!,*$!&%!S'&!

&1+&1!:$*&@(&)($1! 1&! ,! &1+,! ,+)A)-,-&?!I&11&1! &19,=$1! ,! )4'%)*,=>$!-,! 1,4,!-&!

&19&+H@'4$1.! )%9($A)1,-,! b! ,! @$*+(,1+,(! @$%! ,! @,*-&),! -&! ,<&)+&! b! &(,! 0&)+,!

@$%! @,*-&&)($1! -&! 9&+(84&$! -$! +)9$! A'46,(! $'.! %,)1! (,(,%&*+&.! -$! +)9$!

q/&+($%,nr?!!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



 c^\!

!



 c^c!

!

cHTH!A.!=%V)I\l'.!%*:6I%+,'.!&'!*%$)-+',%.!&'!M')$%!!

!!

[1+'-)$1$1!-&!+&,+($!+Z%!A)*-$!,!)*@4')(!*$1!1&'1!&1+'-$1!,9$*+,%&*+$1!

1$:(&! $! 1&(! )*,*)%,-$?! I$!E20024*-724( :4( DB6-374( @473/./6P! -&! F$'1,! K,1+$1!

&*@$*+(,%$1! ,! -&0)*)=>$! J&,+($1! -&! 0&)(,.! $1! S',)1.! @$%$! $! 9(89()$! *$%&!

)*-)@,.!&(,%!1,4,1!-&!&19&+H@'4$1!)+)*&(,*+&1.!$*-&!$1!+)+&(&)($1!,9(&1&*+,A,%!

$!1&'!(&9&(+8()$!*,1!0&)(,1!-,1!A)4,1!&!@)-,-&1!-&!*$(+&!,!1'4!-$!9,T1W!!

!

>\'%,$-.! &'! M')$%! b! /$(! %')+$! +&%9$! *x&44&1! +(,:,4E,(,%! 6L%*,1+,1.!

0'*,%:'4$1! &! 9,4E,=$1?! 7$%&=,(,%! -&9$)1! ,! ,9,(&@&(! ,4)! ,*)%,&1!

,%&1+(,-$1! &! %,)1! +,(-&! $1! 54*2J7-368( $'!,-724*63368K( [%! 1&6')-,! $1!

&19&@+,@'4$1!-$1!3B6-3748H5-77-0-8!:-8(J627-8!&(,% (,@@(&1@&*+,-$1!@$%!

1@&*,1! @$%)@,1! &! @,*=$*&+,1?! /$(! 0)%! ,99,(&@&(,%! ,4)! ,1! @$%&-),1.!

0,(=,1.! -(,%,1! &! '4+)%,%&*+&! $(,+$(),1.! (&A)1+,1.! %,6)@,1! &! $'+(,1!

9&=,1! -&! &19&@+,@'4$?! /,(,! )1+$! ;H! $1! +E&,+()*E$1! 1&! @$%&=,(,%! ,!

@$*1+(')(!-&!%,-&)(,?!#46'*1!,@+$(&1!,99,(&@&(,%!*,1!J627-8(@$%!@&(+$!

A,4$(! &! $1! &19&@+,@'4$1! 0$(,%! 1&%9(&.! &! ,)*-,! E$;&! 1>$.! %')+$!

,9(&@),-$1!9&4$!9$A$.!S'&!,4)!1&!-)A&(+&.!9,6,*-$!9$'@$?!#1!0&)(,1!$*-&!

%&4E$(&1!3B6-3748!,99,(&@),%.!&!,46'%,1!-,1!S',&1!,)*-,!E$;&!&n)1+&%.!

&(,%W! #%$(&)(,1.! K&4&%.! 7,%9$! G(,*-&.! #4@,*+,(,.! /,+(),(@E,4!

y'&)%,-,.!F&+':,4.!F,*+,(&%.!V)44,!U(,*@,.!7$)%:(,.!/$(+$.!&+@?!jK,1+$1!

\hifW!\g^l?!!

!

I$! )*T@)$! -$! 1D@'4$! XX! 9$-T,%$1! &*@$*+(,(! $1! q+E&,+($1p:,((,@,1! -,1!

0&)(,1r.!1&*-$!S'&!q9$(!A$4+,!-&!\h^f.!,)*-,!&n)1+),%!@&(@,!-&!\h!9,A)4EQ&1!-&!

M$:&(+$1! 9&4,1! 0&)(,1! -&! *$(+&! ,! 1'4! -$! 9,T1r! jG)4! ci\]W! ccl.! @';,1! ,+',=Q&1.!

9$(D%.! E,A),%!-)%)*'T-$! -(,1+)@,%&*+&?! #! 9$9'4,()-,-&! -&1+&1! 9,A)4EQ&1! -&!

%,()$*&+,1! +)*E,! 1)-$!&*$(%&.! 4&A,*-$!,!S'&! )*m%&($1!&%9(&1H()$1! +)A&11&%!

)*A&1+)-$!*,! @$*1+('=>$!-&!:,((,@,1! 6(,*-&1! @$:&(+,1.! $*-&! 1&! ,9(&1&*+,A,%!



 c^]!

&19&+H@'4$1! -&! :$*)0(,+&1?! [1+,1! q9&(@$((),%! ,1! 9$A$,=Q&1! -&! /$(+'6,4! &.!

A&*-$p,1.! @$*1&6')%$1! )%,6)*,(! @$%$! 1&(),%! ,S'&4,1! S'&.! *,! %&1%,! D9$@,.!

,@+',A,%!9$(!+$-,!,![n+(&%,-'(,.!G,4)<,.!7,1+&4,!&!#*-,4'<),r!jM'%:,'!ci\gW!

c_l?!!

#@&(@,! -$1! 9,A)4EQ&1! S'&! @,4@$((&,A,%! ,1! &1+(,-,1! -,1! +&((,1! -&!

[19,*E,.! A&;,%$1! $! @,1$! 9,(+)@'4,(! -&! C$1D! F)4A&*+! 3,(+T*&<! j\fhip\h_il.!

@$*E&@)-$!9&4$!9-772.-(O67:6.!,4@'*E,!S'&!4E&!,-A&)$!-$!1&'!:$*&@$!9()*@)9,4.!

$! S',4! E,A),! :,+)<,-$! @$%! &1+&!%&1%$! *$%&?! F)4A&*+! *,1@&! &%! K,-,;$<.! %,1!

,)*-,! ,-$4&1@&*+&! -&@)-&! -&)n,(! ,! @,1,! -$1! 9,)1! )*-$! +(,:,4E,(! &%! AH(),1!

4$@,4)-,-&1! -$! #4&*+&;$! &! -$! @&*+($! -$! 9,T1.! @E&6,*-$! 9$(! 0)%! P! @)-,-&! -$!

/$(+$!$*-&!+&(H!,9(&*-)-$!,!,(+&!-$1!0,*+$@E&1!&!-$1!($:&(+$1?!!

/$(!A$4+,!-&!\h\i!@E&6,!P!G,4)<,! 4&A,*-$!@$*1)6$!$1!9()%&)($1!:$*&@$1!

-&! 4'A,?! 7$%&=,!9$(! ,+',(!*,! (',.! '1,*-$!'*)@,%&*+&!'%! 4&*=$4! &1+)@,-$!9$(!

'%,! @$(-,.! 0,<&*-$! ,9,(&@&(! $1! 0,*+$@E&1! 9&4,! 9,(+&! 1'9&()$(?! I>$! +,(-,.! *$!

&*+,*+$.! &%! @$*1+(')(! '%,! :,((,@,Y! )*)@),4%&*+&! -&! 4$*,.! &A$4')*-$! -&9$)1!

9,(,! %,-&)(,.! A)*-$! ,! -$+Hp4,1! -&! 4'<! &4D+()@,! &! ,4+)0,4,*+&1?! N1! %,()$*&+,1!

,@(&1@&*+,p4E&! &19&+H@'4$1! -&! A,()&-,-&1.! 9$(D%! $! S'&! %,)1! ,6(,-,A,! ,$1!

&19&+,-$(&1!&(,%!,1!+($9&4),1!-$!0,*+$@E&!K,(()6,!V&(-&.!@';,1!@,(,@+&(T1+)@,1!

9)@,(&1@,1! E&(-,(,! -$1! ($:&(+$1! 9$(+'6'&1&1?! /,(,! ,+(,)(! $! 9m:4)@$! 9,(,! $1!

&19&+H@'4$1.! C$1D! F)4A&*+! A&1+),p1&! &! 9)*+,A,p1&! -&! 9,4E,=$.! 1&*-$!

,@$%9,*E,-$! ,$! +,%:$(!9$(! '%!,;'-,*+&! jA&;,p1&! ,-),*+&! $! @,1$! )-Z*+)@$! -&!

3,*'&4! M$1,-$l?! 2$! 1&'! (&9&(+8()$! 0,<),%! 9,(+&.! &*+(&! $'+(,1.! ,1! -&! q$()n&!

9$(+'6'&1,.! @$%$!;( 34/7-:-($'!'*E,!A&(1)8*!-$!=-7>/b8(:6(@4,5-1(,-,9+,-,!

,$! -&1@':()%&*+$! -&! #%D()@,r! j7,%9$L! ci\]W! g\l?! I$! 0)*,4! ,! 9&(1$*,6&%!

K,(()6,!V&(-&!(&%,+,A,!@$%!,!0(,1&!S'&!1&!+$(*,(),!@D4&:(&W!q3$((&'!$!2&%$.!



 c^g!

,@,:$'1&!,!9&1&+,r?![1+&!+)9$!-&!(&0(>$!D!+(,*1A&(1,4!,!$'+($1!:$*&@$1!-&!4'A,!

1&'1!@$*6D*&(&1.!9,(+)@'4,(%&*+&!$!"456734!j*$!S',4!1&!+&(H!)*19)(,-$l.!$!S',4!

+&(%)*,! ,! 1',! ,+',=>$! j,981!%,+,(! ,! 9(89(),!3$(+&l! ,9(&6$,*-$! @$%! 6(,*-&!

;m:)4$W!q['!%,+&)!,!3$(+&�!#!3$(+&!&1+H!%$(+,�r!!

[1+&1! :$(-Q&1! &(,%! S',1&! '%,! 4):&(+,=>$! -,1! 9,4,A(,1! S'&! A)A),%!

,%$(-,=,-,1! EH!%')+$! +&%9$!*$1! -$)1! 9,T1&1! ):D()@$1.! 9$(S'&!*,S'&4,! D9$@,!

+,%:D%! &%! [19,*E,! 1&! A)A),! 1$:! '%! (&6)%&! (&9(&11)A$.! 1&(A)*-$! $! K,(()6,!

V&(-&!@$%$!9$(+,pA$<!-$!9$A$W!!

!

#! 9$9'4,()-,-&! &! 1)%9,+),! -&1+&! E&($&.! 1)%94&! &! :'(48*.! 9($A$@$'! S'&!

,! :,((,@,.! $! &19&@+H@'4$! &! $! 9($9)$! C$1D! F)4A&*+.! 9,1,1&*! ,! 1&(!

@$t&@)-$1! @$%$! K,(()6,! V&(-&?! #! )1$! @$*+():'T'! $! 1&'! +,4&*+$! *,!

%,*)9'4,@)8*!-$1!:$*&@$1!&!*$!'1$!-,!9,44&+,.!,!9($n)%)-,-&!S'&!-,:,!

$! &%9(&6$! -,! 4)*6',! 6,4&6,.! -,S'&4,! -&19(&<,-,! &! ,! A,4&*+T,! -'*!

&19&@+H@'4$! ,+(&A)-$! &*! D9$@,1! -&! (&9(&1)8*?! #-&%,)1.! ,! &1+&! ,(+T0)@&!

@H:&44&! ,! E$*(,! -&! 0,@&(! -$! E&($&! K,(()6,! V&(-&! $!%$*)@(&S'&! 9($9)$!

-&! G,4)@),! &! )*1&()4$! *,! 0,%)4),! -&! %$*)0,+&1! 9$9'4,(&1! -&! +(,-)@)8*!

&'($9&,?! 7$,! -&1,9,()@)8*! -,! :,((,@,! -&! K,(()6,! V&(-&.! &*! \hog.!

(&%,+,! '*E,! -,1! &+,9,1! -$1! %$*)@(&S'&1! 9$9'4,(&1! 6,4&6$1! j"64&1),1!

ci\]W!^cl?!!!!!!!!!!!!!!!

!

M&+$%&%$1.! @$*+'-$.! $! ,11'*+$!-,1!:,((,@,1! )+)*&(,*+&1!-&!%,()$*&+,1!

&%! /$(+'6,4?! #46'*1! -$1! &%9(&1H()$1! 9$(+'6'&1&1! 9,11,(,%! ,! +&(.! )*@4'1)A&.!

%,)1! -$! S'&! '%! 9,A)4E>$! ,! +(,:,4E,(! &%! 1)%'4+O*&$?! 2$)1! -&11&1! m4+)%$1!

&%9(&1H()$1! -&! 9,A)4EQ&1! ,%:'4,*+&1! 0$(,%! C$,S')%! /)*+$! j\fhhp\hofl! &!

3,*'&4! M$1,-$! j\hihp|l?! 2,-,1! ,1! @,(,@+&(T1+)@,1! )-Z*+)@,1.! )*@4'T%$1! *&1+&!

1':@,9T+'4$!&1+&1!-$)1!:$*&@(&)($1.!1$:(&!$1!S',)1!-,(&%$1!*$+,!-,!1',!0$(%,!

-&!,+',(?!R:1&(A&%$1!$!9()%&)($W!



 c^^!

C$,S')%! /)*+$.! *,+'(,4! -&! F&+m:,4.! @$*E&@)-$! 9&4$! qC$,S')%! -$1!

0,*+$@E&1r.!&(,!0)4E$!-$!@D4&:(&!:$*&@(&)($!U,'1+)*$!2',(+&!&!*&+$!-&!C$,S')%!

/)*+$?! F&*-$! 0)4E$! &! *&+$! -&! +)+&(&)($1! @&-$! )*)@)$'! ,! 1',! ,+)A)-,-&! @$%$!

%,()$*&+)1+,?![%!\hci.! @$*1+(8)!$! 1&'!9()%&)($!9,A)4E>$.!-&-)@,*-$p1&!P!A)-,!

+)+&(&)(,!,+D!\hog?!!

R1! 9,A)4EQ&1! &1+,A,%! &%! A$6,.! &%! /$(+'6,4.! *$! )*T@)$! -$! 1D@'4$! XX.! $!

S'&! 9&(%)+)'! ,! /)*+$! ,! &n9,*1>$! -$! *&68@)$.! @$4$@,*-$!'%,! 1&6'*-,! :,((,@,!

*,1! 0&)(,1?! 2&1+&! %$-$.! 9$(! A$4+,! -&! \hgi.! %,*-,! @$*1+(')(! '%! 9,A)4E>$! -&!

-)%&*1Q&1! )*0&()$(&1! ,$! 9()%&)($.! @$%$! A&(&%$1! ,-),*+&.! @$%! \i! %&+($1! -&!

@$%9()%&*+$.! ,4:&(6,*-$!\ii!&19&+,-$(&1.! $!S',4! &*+(&6,! ,!s&*()S'&!2',(+&!

9,(,! -)()6)(?! /($0)11)$*,4! @$*1@)&*@)$1$.! &(,! +)-$! &%! 6(,*-&! @$*+,! 9&4,! 0$(%,!

&1%&(,-,! @$%$! ,9(&1&*+,A,! $! 9,A)4E>$.! S'&! &4&! 9(89()$! -&@$(,A,!

9()%$($1,%&*+&?!!!!

R!1&6'*-$!D!3,*'&4!M$1,-$.!$!S',4!*,1@&(,!&%!/&6$.!#4%&)()%.!+,%:D%!

@$*E&@)-$! 9&4$1! ,9$-$1! qR!3$@,r! &! $! q/D6,@E$r.! &(,! q'%! E$%&%! -&! &4&A,-,!

&1+,+'(,! &! -&! ,19&@+$! 9$11,*+&r! j2&46,-$! \hofEW! cgl.! S'&! 6$1+,A,! -&! 1&(!

+(,+,-$! 9$(! q3$@,! -$! /&6$r?! [1+&! 0,*+$@E&)($! +(,:,4E,A,! *,! ,(+&! +)+&(&)(,!

&11&*@),4%&*+&! *$! A&(>$.! &*+(&+&*-$p1&! -'(,*+&! $1! %&1&1! -&! )*A&(*$! &%!

-)A&(1,1! ,+)A)-,-&1?! U$)! @,(9)*+&)($.! 9)*+$(.! @,(A$&)($.! 0'*-)-$(.! %,(T+)%$.!

0'*)4&)($.!&4&+()@)1+,!&!%&@O*)@$?!!

#$1! +(&<&!,*$1! +$%$'!@$*+,@+$!@$%!$1!:$*&@$1!,+(,AD1!-&!'%!&19,*E$4!

-&! *$%&! C',*! G$*<,4&<.! S',*-$! &1+&! 1&! ,9(&1&*+,A,! @$%! '%,! :,((,@,! -&!

0,*+$@E&1! *'%,! 0&)(,! *,! <$*,! -&! #:(,*+&1?! 7$%! ,S'&4,! )-,-&! ,@E$'! +&(!

-&1@$:&(+$! '%,! %,*&)(,! -&! 6,*E,(! %')+$! -)*E&)($! @$%! 9$'@$! +(,:,4E$?!

y',*-$! A)'! $! &19,*E$4! &%:$41,(! %')+,1! @&*+&*,1! -&! &1@'-$1.! &%! ,9&*,1!



 c^o!

,46'%,1! E$(,1.! 9&*1$'W! q"1+$! D! %&4E$(! -$! S'&! ,*-,(! *$! @,%9$! ,! @,A,(! @$%!

'%,!&*n,-,r!j2&46,-$!\ho_6W!\cl?![%!@,1,!,9($A&)+$'!'%,1!%,-&)(,1!-$!9,).!

S'&! &(,! %,(@&*&)($.! &! &1@'49)'! +(Z1! 0,*+$@E&1! )-Z*+)@$1! ,$1! S'&! A)(,!

%,*)9'4,(?!a%!,*$!-&9$)1.!,$!A&(!'%!:$*&@(&)($!0,%$1$.!@$*E&@)-$!9$(!C,)%&!

q3,4'@$r.! *,! 9(,),! -,! U)6'&)(,! -,! U$<.! 4&A$'p$! ,! (&9($-'<)(! '%,! :,((,@,! -$!

%&1%$!&1+)4$?!7$*1+(')'!'%,!9,4E&+,.!%,1!,!9($-'=>$!-&!1$%!*>$!&(,!0H@)4?!R1!

(,($1! 0,*+$@E&)($1! S'&! -$%)*,A,%! +,4! +D@*)@,! 6',(-,A,%! <&4$1,%&*+&! $! 1&'!

1&6(&-$?! 3,*'&4! M$1,-$.! )*S')()-$! 9$(! s&*()S'&! 2&46,-$! ,@&(@,! -$!

0'*@)$*,%&*+$!-,!9,4E&+,.!(&A&4,W!!

!

4*!_6'!S%$,'!&%!:-(%!.'!(-I-(%!'..%!S%I\',%p!

I,46'*1!@,1$1!-&:,)n$!-,! 4T*6',!&.!*$'+($1.! 4H!%,)1!9,(,!$! 0'*-$.! ;'*+$!

P1! ,%T6-,4,1.! $! S'&! +$(*,! $! +(,:,4E$! %,)1! 9&(0&)+$! %,1.! +,%:D%.!

9&()6$1$?! /$(! -)A&(1,1! A&<&1! &*6$4)! ,1! 9,4E&+,1?! a%,! -&4,1.! 0&)+,! -&!

4,+,.! 0)@$'p%&! &*@(,A,-,! *,! 6,(6,*+,?! J(,*19$(+,-$! -&! '(6Z*@),! ,$!

E$19)+,4.! 0)S'&)! 4H! )*+&(*,-$! -'(,*+&! -',1! 1&%,*,1?! G(,=,1! P!

9&(1&A&(,*=,! -$1! %&'1! &10$(=$1.! A)%! '%! -),! ,! 1&(! @$*1)-&(,-$! $!

%&4E$(! q9,4E&+,r! 9$(+'6'Z1.! 1&6'*-$! ,! $9)*)>$! '*O*)%&! -&! +$-$1!

,S'&4&1!S'&!+)A&(,%!,!9$11):)4)-,-&!-&!@$%9,(,(!$!%&'!+(,:,4E$!@$%!$!

-&!$'+($1!+)+&(&)($1!j2&46,-$!\ho_6W!\]l?!!

!

! #$1! S')*<&! ,*$1! ,((,*;$'! 9&4,! 9()%&)(,! A&<! '%,! :,((,@,! 6(,*-&.!

@$*1+('T-,! &%! 1$@)&-,-&! @$%! '%! ,@$(-&$*)1+,.! @$*E&@)-$! 9$(! C$>$!

q7,@E'@E$r?! [1+,A,! 4,*=,-,! ,! 9&-(,! 9,(,! '%,! @,((&)(,! -&! S',(&*+,! &! S',+($!

,*$1!@$%$!+)+&(&)($!&!&%9(&1H()$!-$!0,%$1$!q/,A)4E>$!3&n)@,*$r?!

!

!

!



 c^_!

!

U)6'(,!XV"]_!

!

cHTHGH!1'.I-(%;l'.!'!I-(%).!&'!%S$'.'+,%;<-!

!

! R! -&1&*A$4A)%&*+$! -$1! %&)$1! -&! +(,*19$(+&! &%! /$(+'6,4! @$*+():')'!

9,(,! ,! ,+)A)-,-&! -$1! 9,A)4EQ&1?! [A)-&*+&%&*+&! S'&! '%! 9,A)4E>$! *>$! 1&!

+(,*19$(+,A,! +>$! 0,@)4%&*+&! @$%$! '%,! 6',()+,! -&! ($:&(+$1.! %,1! &%!

@$%9,(,=>$!9$-),%!,4:&(6,(!AH()$1!+)9$1!-&!&19&+H@'4$1!-&!%,()$*&+,1.!&*+(&!

&4&1.! $1! 0,*+$@E&1?! #+D! ,$! @(&1@)%&*+$! -,1! &%9(&1,1! -&! @,%)$*,6&%.! ,1!

9&11$,1!S'&!1&!-)()6),%!P1! 0&)(,1!9&(-),%!%')+$! +&%9$!*$1!9&(@'(1$1?!#11)%.!

@$%$! *>$! -)19'*E,%! -&! 9$11):)4)-,-&1! -&! (&6(&11,(.! (,9)-,%&*+&.! P1! 1',1!

+&((,1.! A),%p1&! @$%9&4)-,1! ,! 4&A,(&%! @$*1)6$! 0,(*D)1! S'&! 4E&1! 6,(,*+)11&%!

'%,! ,'+$*$%),! ,4)%&*+,(! 9$(! ,46'*1! -),1?! R! 9($:4&%,! -$! ,4$;,%&*+$! &(,!

                                                
]_! 3,*'&4! M$1,-$! j9()%&)($! -,! &1S'&(-,l.! &%! 0(&*+&! ,! '%! -$1! 1&'1! 9,A)4EQ&1! j0$+$6(,0),!
6&*+)4%&*+&!@&-)-,!9&4$!3'1&'!-,!3,()$*&+,!-&!B)1:$,l?!



 c^f!

(&1$4A)-$! -&! %,*&)(,! :,1+,*+&! 1)%94&1.! 1&(A)*-$! ,1! :,((,@,1! -$1! 0&)(,*+&1!

@$%$! -$(%)+8()$1! &.! S',*-$! $! +&%9$! &1+,A,! :$%.! -$(%),%! ,$! ,(! 4)A(&?!

[*+(&+,*+$.!,1!@,%)$*&+,1!@$%&=,(,%!,!@E&6,(!&!,!9,(+)(!@$%!%,)1!0(&S'Z*@),.!

9&(%)+)*-$!,!)-,!-&!%,*E>!9,(,!A$4+,(!,$!0)%!-,!+,(-&?!!

C$,S')%! /)*+$! 9&(@$((&'! ,1! 0&)(,1! -,! <$*,! 1'4! -$! 9,T1.! 0,<&*-$.! ,)*-,.!

AH(),1!-&14$@,=Q&1!,![19,*E,!&.!+&*-$!)-$!+,%:D%!-)A&(1,1!A&<&1!,$1!#=$(&1!&!

P! 3,-&)(,?! I&1+,! m4+)%,! )4E,! &1+&A&! 9(&1&*+&! &%! +$-$1! $1! 0)*1! -&! ,*$! -&1-&!

\h\_!,!\hog?!!!

y',*+$!,!3,*'&4!M$1,-$.!&1+&!9&(@$((&'.!,$!4$*6$!-&!S',(&*+,!&!S',+($!

,*$1.! @$%! $! 1&'! q/,A)4E>$! 3&n)@,*$r! ,1! AH(),1! 0&)(,1! -$! ():,+&;$.! +&*-$!

A),;,-$.! &%! ,46'%,1! $@,1)Q&1.! 9,(,! $'+(,1! 9,(,6&*1! -$! +&(()+8()$! *,@)$*,4.!

@$%$!D!$!@,1$!-&!`4E,A$!&!-$!U'*->$?!!

! !

! cHTHTH!=6:I)()&%&'!'!$'('),%.!

!

! R! 9,A)4E>$! -&! C$,S')%! /)*+$! +)*E,! *,! 9,(+&! &n+&()$(! -$1! 9,)*D)1!

4,+&(,)1.! 4O%9,-,1! %'4+)@$4$(&1.! 0$(%,*-$! +T+'4$1?! #! 0)%! -&! ,+(,)(! %,)$(!

*m%&($! -&! &19&+,-$(&1! ,$! 1&'! 9,A)4E>$.! /)*+$! +)*E,! ,$! 1&'! 1&(A)=$! @)*@$!

%m1)@$1.! S'&! +$@,A,%! $1! 1&6')*+&1! )*1+('%&*+$1! %'1)@,)1W! ,@$(-&>$.!

@$*@&(+)*,.! +($%:$*&.! +($%9&+&!&!1,n$0$*&?![1+&1!+(,;,A,%!'*)0$(%&.!,+',*-$!

*,! 9,(,-,! -,! 0&)(,! ,*+&1! -$! &19&+H@'4$! @$%&=,(! &! -&9$)1! -&*+($! -$! 9,A)4E>$!

*'%! &1+(,-$! @$4$@,-$! &%! 0(&*+&! ,$! 9,4@$! ,$! 4$*6$! -&! +$-,! ,! (&9(&1&*+,=>$?!

7&(+$! -),.! q*'%,! 0&)(,! -,! 3$)+,.! @$*1+(')'! g! 6)6,*+$*&1! 9,(,! A)(&%! 0,<&(!

9($9,6,*-,! 9,(,! ,! 9,(,-,! &! ,11)%! -&1+($=,(! $! q/D6,@E$r.! S'&! 0)@$'! 0'()$1$.!

,+)(,*-$! @$%! ,! 6')+,((,! 9,(,! -&*+($! -$! 9,A)4E>$! &! *>$! ,9,(&@&*-$! %,)1r!



 c^h!

jM):&)($! ci\\W! \gcl?! #9&1,(! -,1! -&19&1,1! @$%! ,! %,*'+&*=>$! -$! 9,A)4E>$.!

j(&@$(-&p1&! S'&! C$,S')%! /)*+$! @$*+,A,! @$%! +(Z1! %,*)9'4,-$(&1.! -$)1!

,;'-,*+&1! &! @)*@$! %m1)@$1l! ,1! (&@&)+,1! @E&6,(,%! ,! 1&(! %')+$! :$,1.! @$%$!

(&4,+,-$!9&4$!9(89()$W!

!

R1! ,9(&@),-$(&1! -$! +&,+($! -&! 0,*+$@E&1! @$*+,%p1&! 9$(! '%,1! 4,(6,1!

-&<&*,1! -&! %)4E,(?! 7$:(,*-$! -&<! +$1+Q&1! 9$(! @,-,! &*+(,-,.! %')+,1!

0&)(,1! E,A),! &%! S'&! &*@ET,%$1! @$%94&+,%&*+&! '%! :,m! -,S'&4&1! &%!

S'&! @$1+'%,%$1! 6',(-,(! $1! :$*&@$1.! @$%! %$&-,1! -&! '%! &1@'-$?! [!

&(,%! +,*+$1! $1! &19&+H@'4$1! S'&! ,9(&1&*+HA,%$1! *,1! 0&)(,1! -&! %,)$(!

%$A)%&*+$! S'&! 18! +)(,A,! ,! q9,4E&+,r! -,! :$@,! 9,(,! @$%&(! j2&46,-$!

\hof,W!\]l?!!!

!

! #!&1+(,+D6),!-&!3,*'&4!M$1,-$.!P!1&%&4E,*=,!-$1!,(+)1+,1!-&!@)(@$.!&(,!,!

-&! 9':4)@)+,(! $! 1&'! &19&+H@'4$.! &%9$4,*-$p$! @$%! 814.-*8! ,+(,+)A$1?! [*S',*+$!

)11$.! 0,<),! +$@,(! -)1@$1! -&! ,(+)1+,1! 9$(+'6'&1&1! 0,%$1$1.! @';,1! A$<&1! &(,%!

0,@)4%&*+&! (&@$*E&@)-,1! 9&4,! ,11)1+Z*@),! S'&! 1&! ,64$%&(,A,! &%! 0(&*+&! ,$!

+&,+($!,%:'4,*+&?!M$1,-$!9($@'(,A,!@$%!&1+&1!-$)1!@E,%,()<&1!%$1+(,(!S'&!$!

S'&!)(),!9,11,(p1&!-&*+($!-$!1&'!+&,+($!&(,!,46$!-&!&n+(,$(-)*H()$!&!-&!6(,*-&!

S',4)-,-&?! /,(,! 4&A,(! ,! @,:$! $! 1&'! +(,:,4E$! -&!%,()$*&+)1+,! b! -&! )6',4!%$-$!

@$%$!&(,!9(,+)@,-$!9&4$1! +)+&(&)($1! ,4&*+&;,*$1! b!3,*'&4!M$1,-$.! 1$@$((),p1&!

-,! @$*+(,+,=>$! -&! ,;'-,*+&1.! $1! S',)1! 1&! 0$(%,A,%! ,4).! 1&6')*-$! &%! ,46'*1!

@,1$1!$!1&'!9(89()$!@,%)*E$?!!

! V&;,%$1.! ,6$(,.! '%! &9)18-)$! $@$(()-$! *,! 0&)(,! -&! F,*+,! "(),! &%!J$%,(.!

$*-&! 3,*'&4! M$1,-$! )*1+,4$'! $! 1&'! q/,A)4E>$! 3&n)@,*$©?! /,(,! ,*6,(),(!

9m:4)@$.! $! q3$@,! -$! /&6$r.! +)*E,! '%! @$4,:$(,-$(! S'&! ,*'*@),A,! $! &19&+H@'4$!

S'&! ),! ,@$*+&@&(! -&*+($! -,! +&*-,.! A&1+)-$! &! %,S')4E,-$! -&! 9,4E,=$?! [1+&!



 coi!

,;'-,*+&!-&!1&'!*$%&!"1)-($![1+&A&1!&(,!1&%9(&!%,S')4E,-$!9&4$!9($9()&+H()$!

-$!9,A)4E>$?!!

!

!

U)6'(,!XV""]f!

!

! R! ;$A&%! "1)-($! 9(&9,(,A,p1&! 9,(,! 1,)(! -,! +&*-,! &! -,(! )*T@)$! P! 1',!

,+',=>$.!@$%$!(&@$(-,!2&46,-$W!

!

R!9,4E,=$!1,)!,6$(,!-$1!:,1+)-$(&1!9$(!'%,!9$(+,!&1+(&)+,.!S'&!*>$!+&%!

%,)1! -&! '%!%&+($! -&! ,4+'(,.! 9,(,! ,! 1,4,! $*-&! &1+>$! ,(('%,-,1!%')+,1!

-&<&*,1! -&! @,-&)(,1?! 3,)1! '*1! 9,11$1! &! A&%$p4$! &%! @)%,! -&! '%!

&1+(,-$.!@H!0$(,!*,!9,(,-,.!-,*-$!)*T@)$!,$!1&'!9($6(,%,!-&!+(,:,4E$?!R!

9m:4)@$! 0$(%,! @T(@'4$! &%! +$(*$! -$! @$%&-),*+&! S'&.! @$%! '%,! 6')+,((,!

0,<p-&p@$*+,.! 9,($-),! ,1! ,+)+'-&1! -$1! )*+D(9(&+&1! -,1! @,*=Q&1! S'&! 1&!

$'A&%!,+(,AD1!-$! 1)1+&%,!-&! ,9,(&4E,6&%!1$*$(,.! $!S',4! &1+H! 4)6,-$!,!

'%! 6)(,p-)1@$1! @$%! 0,-$1! -&! #*+8*)$! 3$'(>$.! U&(*,*-$! U,()*E,.! &+@?!

2&! S',*-$! &%!S',*-$.! $! 9,4E,=$! )%9($A)1,-$! )*-)@,! ,$1! ,11)1+&*+&1! $!

@,%)*E$! -,! :)4E&+&)(,?! I$! )*+&(A,4$! -&! @,-,! -)1@$! $! -)(&@+$(! -$! +&,+($!

                                                
]f!"1)-($![1+&A&1!1$:(&!$!&1+(,-$!&%!0(&*+&!,$!q/,A)4E>$!3&n)@,*$r.!9':4)@)+,*-$!$1!&19&+H@'4$1!
,!-&@$((&(!*$!)*+&()$(!j0$+$6(,0),!6&*+)4%&*+&!@&-)-,!9&4$!3'1&'!-,!3,()$*&+,!-&!B)1:$,l?!



 co\!

@E,%,! ,! ,+&*=>$! -$! 9m:4)@$! 9,(,! $! q&19&+H@'4$! -&! &4)+&! @$%! +T+&(&1! -&!

$()6&%!0(,*@&1,!S'&!1&!@E,%,%!%,()$*&+&1r!j2&46,-$!\hofEW!cgl?!

!

! N! 1&%&4E,*=,! -&! C$,S')%! /)*+$.! +,%:D%!M$1,-$! @E&6$'! ,! +&(!%m1)@$1.!

@$%9$1+$!9$(!'%! +$@,-$(!-&! +($%9&+&! &! $'+($!-&! A)$4,?!R1!9(&=$1!9(,+)@,-$1!

9$(!3,*'&4!M$1,-$!-)0&(),%! j@$%$!*,1! 1,4,1!-&! +&,+($! @$*A&*@)$*,)1l.! 1&*-$!

S'&! 9,(,! ,! 94,+&),! $! :)4E&+&! @'1+,A,! c¦^i! &.! 9,(,! ,1! :,*@,-,1! $! A,4$(! &(,! -&!

\¦^i?!!

!

! cHTH[H!9'S'$,R$)-!

!

! [%!@&(@,!-&!%&)$!1D@'4$!-&!,+)A)-,-&.!C$,S')%!/)*+$!0$)!*$%&!%,)$(!*,1!

0&)(,1! 9$(+'6'&1,1?! #! 1',! @&4&:()-,-&! -&A),p1&! P! 0$(%,! @$%$! ,9(&1&*+,A,! $1!

*m%&($1! @$%! ,1! %,()$*&+,1.! -$1! S',)1! 0,<),%! 9,(+&W! qR! &1S'&4&+$! &! ,! V)mA,!

7,($4)*,r.!q#!M$1,!&!$1!J(Z1!I,%$(,-$1r.!qR!3,(S'Z1!-&!/$%:,4!&!$1!C&1'T+,1r!

&!qR!3)4,6(&!-&!F,*+$!#*+8*)$r?!F$:(&!&1+&1!-$)1!m4+)%$1!/)*+$!(&@$(-,A,W!

!

y',1&! +$-,1!,1! +&((,1!-$!#4&*+&;$.!S',*-$!*>$!1&!,*'*@),A,!$!3,(S'Z1!

;H!*>$! ),%?!I,!9&=,!&%!S'&!&*+(,A,!&1+&!9&(1$*,6&%!$!9$A$!-&4)(,A,!&!

6()+,A,W!!

b!q2Hp4E&!9,(,!:,)n$�!3,*-&%!&11&!q6,;$r!9,(,!$!0'*-$r�!

I$!#46,(A&.! &*+>$! @$%&=,(,%! ,! 9($):)(! ,! 9&=,! &! ,11)%! D! S'&! ,@,:$'! $!

3,(S'Z1.!1&*-$!1':1+)+'T-$!9&4$!F,*+$!#*+8*)$!j2&46,-$!ci\\:W!\gcl?!

!



 coc!

!

U)6'(,!XV"""]h!

!

! 2$! (&9&(+8()$! '1,-$! 9$(! 3,*'&4! M$1,-$.! @$*1&6')%$1! (&@$4E&(! $!

1&6')*+&W! q#! &n9'41>$! -$1! ;&1'T+,1! 9&4$! 3,(S'Z1! -&! /$%:,4.! *,! K,((,! -&!

B)1:$,rY! q#! M$1,! &! $1! +(Z1! *,%$(,-$1rY! qa%,! +$'(,-,! P! /$(+'6'&1,rY! qR!

K,(:&)($!-),:84)@$rY! q#!A$4+,!-$!�D!-$!J&4E,-$rY! qR!%)4,6(&!-,!M,)*E,!F,*+,rY!

qa%! %)4,6(&! -&! F,*+$! #*+8*)$rY! qa%! %)4,6(&! -&! UH+)%,rY! qR! F,4$)$! -&!

#4@$:,=,rY!qI$)A,-$!*$!F&9'4@($r?!

! y'&1+)$*,-$!9$(!s&*()S'&!2&46,-$!,@&(@,!-,!9(&0&(Z*@),!-$!9m:4)@$!&%!

(&4,=>$!P1!%,()$*&+,1!-&!0)$1!$'!-&!4'A,.!M$1,-$!&n9Q&W!

!

/,(,! '%,! 94,+&),! @$*1+)+'T-,! 9$(! 9&11$,1! %')+$! 1)%94&1! &! %$-&1+,1!

$:+&*E$!%,)1! Zn)+$! @$%!$1! :$*&@$1! -&!%>$?!y',*-$! ,! ,11)1+Z*@),! D! -&!

'%,! @$*-)=>$! 1$@),4! 1'9&()$(.! ,94)@$.! 9()*@)9,4%&*+&.! ,1! %,()$*&+,1!

1'19&*1,1! 9$(! 0)$1?! #$! ,9(&1&*+,(! '%! &19&@+H@'4$.! &1+'-$!

9()%&)(,%&*+&.!$!9m:4)@$!9,(,!$!S',4!A$'! +(,:,4E,(?!3&1%$!-'(,*+&!,1!

                                                
]h!=-7>/?8(:6(@4,5-1! b!:$*&@$!-&! 4'A,!-&! C$,S')%!/)*+$! j0$+$6(,0),!6&*+)4%&*+&!@&-)-,!9&4$!
3'1&'!-,!3,()$*&+,!-&!B)1:$,l?!



 co]!

(&9(&1&*+,=Q&1!,'1@'4+$!+$-,1!,1!1',1!(&,=Q&1?!#11)%.!$!(&9&(+8()$!S'&!

,9(&1&*+$!D!-$%)*,-$!9&4,!0$(%,!@$%$!&4&!1&!@$%9$(+,?!I$(%,4%&*+&.!

+&*E$!,9(&1&*+,-$.!*$1!m4+)%$1! +&%9$1.!S',1&!18!9&=,1!S'&!-&19&(+,%!

,!E)4,()-,-&!j2&46,-$!\ho_6W!\gl?!!

!

! 2,1!9,4,A(,1!-&!3,*'&4!M$1,-$!@$*@4'T%$1!S'&!$1!q:$*&@$1!-&!%>$r.!$1!

($:&(+$1.! 9$(+,*+$.! &(,%! @$*1)-&(,-$1! %&*$(&1! 9&4$! 9m:4)@$! -&! q@$*-)=>$!

1$@),4! 1'9&()$(r?! /$(! @$*1&6')*+&.! $1! +)+&(&)($1.! 9$(! '%,! S'&1+>$! -&!

1$:(&A)AZ*@),.! (&4&6,A,%! $1! :$*&@$1! -&! 4'A,! 9,(,! 1&6'*-$! 94,*$.!

,9(&1&*+,*-$!*m%&($1!@$%!%,()$*&+,1!-&!0)$1.!-&)n,*-$!$1!q:$*&@$1!-&!%>$r!

9,(,!$!9$A$.!S'&!1&!-)A&(+),%!%,)1!@$%!,1!+($9&4),1!-$1!($:&(+$1?!!!!!

!

! cHTHbH!E%,'$)%).!'!(-+.,$6;<-!

!

! U)4E$! &! *&+$! -&!%,()$*&+)1+,1.! C$,S')%! /)*+$! ,9(&*-&'! -&! :&(=$! ,! ,(+&!

+)+&(&)(,?!s&(-$'!)*)@),4%&*+&!$!1,:&(.!9$(S'&!$1!:$*&@$1!18!%,)1!+,(-&!A)(),!,!

(&@&:Zp4$1.!S',*-$!$!9,)! 4E&!-&)n$'!\^i.!$1!S',)1! ;'*+$'!,$1!c^i!S'&! ;H!+)*E,.!

A)*-$! ,! (&'*)(! '%,! @$4&=>$! -&! gii! 9&S'&*$1! ,+$(&1?! R! 1&'! +&,+($! &(,!

@$%9$1+$! 9$(! -&<&*,1! -&! :$*&@$1! -&! 4'A,! &! -&! 0)$1.! *,! %,)$(),! @$*1+('T-$1!

9$(!&4&?!R1!:$*&@$1!-&!9,1+,!&(,%!0&)+$1!9&4$!C$,S')%!/)*+$.!,;'-,-$!9&4$!1&'!

0)4E$?! /()%&)(,%&*+&! 0,<),! $! %$4-&! &%! :,(($! &! -&9$)1! @$4$@,A,! 1$:(&! &1+&!

9&-,=$1! -&! 9,9&4! -&! @,(+'@E$! &*@$4,-$1! @$%! @$4,! -&! 0,()*E,?! I&1+&! %$4-&!

0,<),! 18! ,! 0,@&! -$! :$*&@$?! 7E&6$'! +,%:D%! ,! %,*-,(! @$*1+(')(! :$*&@$1! $'! ,!

@$%9(Hp4$1! ;H!9($*+$1!,!'%!&19,*E$4!-&!*$%&!M,%$*!S'&!&(,!,(+)1+,!-&!@)(@$!

&! +)*E,! '%!9,A)4E>$! -&!%,()$*&+,1! &%![19,*E,?!R! 9,A)4E>$! -&! C$,S')%!/)*+$!

%&-),!ci!%&+($1!-&!@$%9()%&*+$!9$(!_!%&+($1!-&!4,(6'(,.!'%,!,'+Z*+)@,!1,4,!



 cog!

-&! &19&+H@'4$1! ,%:'4,*+&.! @';,1! @,(,@+&(T1+)@,1! )-Z*+)@,1! ,9$*+,(&%$1! &%!

(&4,=>$!,$!+&,+($!-&!3,*'&4!M$1,-$?!!

! R!&1984)$!-&!M$1,-$!&(,!@$%9$1+$!9$(!c^i!%,()$*&+,1.!\ii!-&4,1!-&!0)$1!

&! \^i! -&! 4'A,?! #! @$*1+('=>$! -$1! :$*&@$1! &(,%! )6',4%&*+&! -,! 1',!

(&19$*1,:)4)-,-&.! 9$)1! @$%$! A)%$1! @$%&=$'! %')+$! *$A$! ,! &1@'49)p4$1! &%!

%,-&)(,?! 7E&6$'! ,! +&(! '%! 9,A)4E>$! -&! cc! %&+($1! -&! @$%9()%&*+$! 9$(! o!

%&+($1!-&!4,(6'(,.!@$*+'-$.!,!m4+)%,!+)*E,!,1!-)%&*1Q&1!-&!\f!n!o!%&+($1?![1+&!

+&,+($!,%:'4,*+&!+)*E,!,!@,9,@)-,-&!9,(,!-'<&*+,1!&!A)*+&!9&11$,1.!1&*-$!@&%!

&%!@,-&)(,1!&!@&*+$!&!A)*+&!*,1!:,*@,-,1?!! "1+$! 1'9Q&! S'&! ,! 1',! :,((,@,! -&!

-)%&*1Q&1! @$*1)-&(HA&)1.! 0$11&! '%,! ,'+Z*+)@,! 1,4,! -&! +&,+($! ,%:'4,*+&?! [1+&!

+&,+($.!$!S',4!0)@$'!@$*E&@)-$!@$%$!$!q/,A)4E>$!3&n)@,*$r.!+)*E,.!,11)%.!+$-,1!

,1! @$*-)=Q&1!-&!'%,! @,1,!-&! &19&+H@'4$1! @$*A&*@)$*,4.! 9$-&*-$! @$%9,(,(p1&!

,1! 0)4,1! -&! @,-&)(,1! ,! '%,! 94,+&),! &! ,1! :,*@,-,1! ,! '%! :,4@>$?! [1+&! +&,+($p

9,A)4E>$! 9$11'T,! '%,! &1+('+'(,! -&! :,1+)-$(&1.! $1! S',)1! 9&(%)+),%! ,!

,9(&1&*+,=>$!1)%'4+O*&,!-&!&19&+H@'4$1!-&!:$*&@$1!-&!0)$1!&!-&!4'A,?!!

! R1!9,A)4EQ&1!,%:'4,*+&1!-&!%,()$*&+,1!-&!0&)(,!0$(,%!%')+$!9$9'4,(&1.!

,$! 4$*6$!-&!S',1&!+$-,!,!A)6Z*@),!-$![1+,-$!I$A$.! 0,<&*-$!9,(+&!-,!9,)1,6&%!

-,1! 0&1+,1! &! -,1! 0&)(,1! &%! /$(+'6,4?! [1+,1! :,((,@,1! 6(,*-&1! @$:&(+,1!

9($9$(@)$*,A,%! ,$! 9$A$! %$%&*+$1! m*)@$1! -&! -)A&(+)%&*+$.! 0,<&*-$p$!

&1S'&@&(! ,! 9($1+(,=>$! &%! S'&! A)A),%.! 0('+$! -,1! AH(),1! 0$(%,1! -&! 9()A,=>$! ,!

S'&! $! (&6)%&! -&! F,4,<,(! $1! 1';&)+,A,?! VH(),1! 6&(,=Q&1! -&! &%9(&1H()$1!

9&(@$((&(,%!,1!0&)(,1!-&!*$(+&!,!1'4!-$!9,T1.! 4&A,*-$!P1!9$9'4,=Q&1!$!1$*E$.!,!

0,*+,1),!&!$!0,1@T*)$!-,1!0)6'(,1!)*,*)%,-,1?!



 co^!

!

U)6'(,!X"Xgi!

!!

! [11&1! 9,A)4EQ&1! &(,%! ,'+Z*+)@$1! +&,+($1! -&! A,()&-,-&1.! @$%! @,-&)(,1! P!

0(&*+&! &! :,*@,-,! %,)1! &4&A,-,! ,+(H1.! $*-&! @,:),%! %m1)@$1.! %,4,:,()1+,1.!

)4'1)$*)1+,1! &! %,()$*&+)1+,1.! S'&! ,+',A,%! 9,(,! @&*+&*,1! -&! &19&+,-$(&1?! #$!

                                                
gi! /$(%&*$(! -$!@-A21BC4( $/2.*41?! [%! m4+)%$! 94,*$! P! &1S'&(-,! U,'1+)*$!2',(+&! @$%! '%! -$1!
1&'1!:$*&@$1?!#+(H1.!*$!(&+H:'4$.!AZp1&!&%!@&*,!$!=-7>/?8(:6(@4,5-1.!9&(1$*,6&%!9()*@)9,4!-,!
9&=,!!(=-7>/?8(:6(@4,5-1(6(48(M68/F3-8!j0$+$6(,0),!6&*+)4%&*+&!@&-)-,!9&4$!3'1&'!-,!3,()$*&+,!
-&!B)1:$,l?!!



 coo!

4$*6$! -&! -D@,-,1! $1! +&,+($1p:,((,@,1! -,1! 0&)(,1! 0$(,%! $1! 6(,*-&1!

&%9(&6,-$(&1! -&! +$-,! '%,! 4)*E,6&%! -&! ,(+)1+,1! AH()$1.! @$%$! 0$)! $! @,1$! -$1!

U,'1+)*$1.! q0,%T4),! S'&! +(,:,4E$'! @$%! 0,*+$@E&1! -'(,*+&! S',+($! 6&(,=Q&1r!

j2&46,-$! \ho_&W! c^gl.! &! &%! @';$1! 9,A)4EQ&1! )*)@),(,%! %')+$1! -$1! 0'+'($1!

0,*+$@E&)($1?! R1! 9,A)4EQ&1! ,%:'4,*+&1! 0$(,%! -'(,*+&! -D@,-,1! ,1! m*)@,1!

&1@$4,1!-&!0$(%,=>$!-,!,(+&!+)+&(&)(,?!!!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



 co_!

!



 cof!

!

cH[H!A.!9-:'$,-.!

!

! I$!R@)-&*+&.!,!E)1+8(),!-$!:$*&@$!-&!4'A,!(&%$*+,!P!"-,-&!3D-),.!1&*-$!

@/102*611-.! $! 0,*+$@E&! )+,4),*$.! ,! &1+,(! *,! $()6&%! -&! +$-$1! $1! (&1+,*+&1!

@$*6D*&(&1! &'($9&'1?! 2&1-&! %')+$! @&-$! &1+,! 9&(1$*,6&%! ,11'%&! ,! A$<! -$!

9$A$.! ,1! 1',1! )*S')&+,=Q&1?! [1+&! E&(8)! @8%)@$.! S'&! D! $! ,*+)pE&(8).! $! E&(8)!

-)11)-&*+&.!D!,!A$<!-,!6&*+&!@$%'%!@$*+(,!,!,'+$()-,-&Y!$![1+,-$.!$!74&($.!&+@?!

[1+,! 9&(1$*,6&%! +$(*$'p1&.! ,11)%.! 9$9'4,(.! +&*-$! 1)-$! ,-$+,-,! 9&4,1! AH(),1!

1$@)&-,-&1! @$%$! $! ,*+)pE&(8)Y! $! :$*&@$! -&! 4'A,.! S'&! ,-S')(&! &%! /$(+'6,4! $!

*$%&!%,)$(!-&!"456734?!

! [1+&! E&(8)! 9$9'4,(.! ,%,-$! 9&4$! 9$A$! &! %&*$19(&<,-$! 9&4$! 9$-&(.!

1'1@)+$'! -'(,*+&! -D@,-,1! 6(,*-&! @$*+&*+,%&*+$! *$1! %)m-$1! &! 6(,m-$1! S'&!

,11)1+),%!P1!1',1!(&9(&1&*+,=Q&1!*,1!9(,=,1.!9(,),1!&!0&)(,1!*,1!A)4,1!&!@)-,-&1!

9$(+'6'&1,1?! R!M$:&(+$! &1+H! *,!%&%8(),! -&! S'&%!$! A)'! 9$(! &11&! /$(+'6,4! -&!

*$(+&!,!1'4!-$!9,T1.!0)@,*-$!,)*-,!)%$(+,4)<,-$!*,1!9,4,A(,1!-$1!9$&+,1?!3)6'&4!

J$(6,!j\hi_p\hh^l!*,!$:(,!@473/.-1.!*$!@,9T+'4$!_,("62*4(=-7-A21B484(]D7R8H

48H=4*368^.! 0,4,*-$! -$! s$%&%! +(,*1%$*+,*$! S'&.! P! 1&%&4E,*=,! -$1! 1&'1!

(&1+,*+&1! @$*@)-,->$1.! A)A),! %)1&(,A&4%&*+&g\.! %$(+)0)@,-$! 1$:! $! 9&1$! -,!

&*n,-,.! &! @$%&*-$! q$! 9>$! S'&! $! -),:$! ,%,11$'r?! R1! 9$'@$1! -)A&(+)%&*+$1!

-&A),p$1!,$!A)*E$!&!,$1!&19&+H@'4$1!-&!($:&(+$1W!

!

#4&6(),1! 6(,+')+,1! +Z%! 9$'@,1?! [%:&:&-,%p1&! *,1! 0&1+,1! &! *,1! 0&)(,1.!

:,+&%! ,! @,*,pA&(-&! *$1! -),1! 6(,*-&1.! &! 6$<,%! $1! ($:&(+$1! &! ,1! A)1+,1!

                                                
g\!M&@$(-&p1&!S'&!,!9()%&)(,!&-)=>$!-&1+&!4)A($!D!-&!\h^i.!S',*-$!$![1+,-$!I$A$!&1+,A,!*$!1&'!
,'6&? 



 coh!

S'&! 4&A,%!-&!9$A$!&%!9$A$!'%!1$0)1%,!-&!A&*+()4$S'),!&!,! )((&,4)-,-&!

1&(�-),!-,1!+&((,1!-$!/(&1+&!C$>$?!

p!�!�D!M$:&(+$W!

y'&(&1!@,1,(!@$%)6$.!S'&!1$'!'%,!(,9,()6,!:&%!:$,|!

K&%!:$,�!K&%!:$,�!K&%!:$,�!jJ$(6,!cii_!�\h^i�W!]il?!

!

!

! cH[HGH!@-(%).!&'!%S$'.'+,%;<-K!S6:I)()&%&'!'!$'('),%.!

!

! R1! )*+(D9)-$1! ($:&(+$1! S'&! J$(6,! A)'! q*,1! 0&1+,1! &! *,1! 0&)(,1r! &(,%! ;H!

9$'@$1!*$1!0)*,)1!-$1!,*$1!1&11&*+,?!R1!+)+&(&)($1!-&!:$*&@$1!-&!4'A,!,(%,A,%!

,1!1',1!:,((,@,1!j6',()+,1l!&%!AH()$1!4$@,)1!,$!,(!4)A(&.!0,+$(!&11&!S'&!4)%)+,A,!

:,1+,*+&! ,! ,9(&1&*+,=>$! -$1! 1&'1! &19&+H@'4$1! 0$(,! -$1!%&1&1! -&! A&(>$?! [1+&1!

:$*&@(&)($1! 0)@,A,%.! -&1+&! %$-$.! @)*6)-$1! ,! '%! +(,:,4E$! 1,<$*,4.!

,9($A&)+,*-$!,!D9$@,!:,4*&,(!9,(,!,+',(&%!*,1!9(,),1!-&!*$(+&!,! 1'4!-$!9,T1?!

R! @'(+$! &19,=$! +&%9$(,4! &! ,1! 9,(@,1! (&@&)+,1! S'&! @$*1&6'),%! (&'*)(! -,1!

@$4&+,1.! 4&A$'! ,$! ,:,*-$*$! -&! %')+$1! -$1! ($:&(+&)($1! 9$9'4,(&1?! s&*()S'&!

2&46,-$! A&()0)@,A,! ,! '(6Z*@),! &%! (&@$4E&(! $! %Hn)%$! -&! )*0$(%,=>$! *$! %,)1!

@'(+$!+&%9$!9$11TA&4.!-&!%$-$!,!9$-&(!(&'*)(!$1!+&1+&%'*E$1!-$1!-&((,-&)($1!

%,()$*&+)1+,1!9$9'4,(&1!-&+&*+$(&1!-$1!@$*E&@)%&*+$1!-&11,!,(+&!,*@&1+(,4?!!!

! 2&! ,46'%,1! -,1! &*+(&A)1+,1! 4&A,-,1! ,! @,:$! 9$(! 2&46,-$! -,(&%$1! @$*+,!

-&! @)*@$! -$1! m4+)%$1! 0,*+$@E&)($1! 9$9'4,(&1! S'&! &4&! 9�-&.! ,)*-,.! &*+(&A)1+,(?!

#9(&1&*+,(&%$1.! +,%:D%.!'%!1&n+$!($:&(+&)($!S'&.!*>$!$:1+,*+&!*>$! +&(!1)-$!

&*+(&A)1+,-$! 9$(! 2&46,-$.! @$*1)-&(H%$1! )*+&6(Hp4$! *&1+&! &1+'-$.! 9&4,!

(&4&AO*@),! -$! 1&'! +(,:,4E$.! &19&@),4%&*+&! *$! *$(+&! -&! /$(+'6,4?! U,(&%$1.!

9$(+,*+$.! '%,! ,:$(-,6&%! 6&(,4.! -)1@()%)*,*-$! @,1$1! 9,(+)@'4,(&1! S',*-$! 1&!

$:1&(A,(&%!@,(,@+&(T1+)@,1!-)0&(&*+&1!*$!,4:/8(4G67-*:2(-$!%,()$*&+)1+,?!!



 c_i!

! 7$%&=,%$1.! ,11)%.! 9$(! s&*()S'&! 2',(+&.! *,1@)-$! &%! \hc].! 0)4E$! -&!

U,'1+)*$! 2',(+&.! 9($9()&+H()$! -$! q/,A)4E>$! G')6*$4r?! 7$%! -&<! ,*$1.! &%! @)%,!

-&!'%!:,*@$.!%,*)9'4,A,!-$)1!:$*&@$1.!S'&!0,<),%!-&!0)6'(,*+&1!-'(,*+&!'%,!

(&9(&1&*+,=>$! -$! 9,)?! #$1! -&<,11&)1! A,)! +(,:,4E,(! @$%! C$,S')%! /)*+$.! $! S',4!

%,*-,! @$*1+(')(! '%! 9,A)4E>$! @$%! -&<!%&+($1! -&! @$%9()%&*+$! &! @,9,@)-,-&!

9,(,!@&%!9&11$,1.!&*+(&6,*-$p4E&!,!-)(&=>$!-$!%&1%$?!U)*-$!$!1&(A)=$!%)4)+,(!

,((,*;,! '%,! 6',()+,! P! S',4! -H! $! *$%&! qJ&,+($! F@,4,:)+,*$r.! A)1+$! S'&! &4&! &(,!

-&!F,*+,(D%?!!

! #$! 4$*6$! -&! -&<,*$A&! ,*$1.! &*+(&! \h]h! &! \h^f! +(,:,4E$'! *$! A&(>$! *,1!

9(,),1!-,!U)6'&)(,!-,!U$<.!,%&,4E,*-$!-'(,*+&!$1!+(Z1!-),1!S'&!,1!4)@&*=,1!4E&!

9&(%)+),%! +(,:,4E,(.! @&(@,! -&! \^ii¦ii?! J$-,A),.! @$%! '%,! 0,%T4),! @$%9$1+,!

9$(! @)*@$! 0)4E$1.! @&-$! 1&! A)'! $:()6,-$! ,! 9($@'(,(! $'+(,! 0$*+&! -&! (&*-)%&*+$.!

9,11,*-$! ,! +(,:,4E,(! *,! @$*1+('=>$! @)A)4.! -&-)@,*-$p1&! ,$1! ($:&(+$1! 1$%&*+&!

*$! 9&(T$-$! -,1! 0D(),1! &1@$4,(&1?! y',*-$! S'&1+)$*,-$! 1$:(&! ,! 1',! 9(&0&(Z*@),!

&%! (&4,=>$! ,$! +(,:,4E$! -&*+($! -&! '%,! 6',()+,! $'! *'%! 9,A)4E>$! ,%:'4,*+&.!

(&19$*-&W!

!

#! 6(,*-&! A,*+,6&%! S'&! *$1! $0&(&@&! $! +(,:,4E$! *'%! 9,A)4E>$! @$*1)1+&!

&%! *>$! 1&(! *&@&11H()$! &1+,(! 9&(%,*&*+&%&*+&! &%! @&*,?! [%!

@$*+(,9,(+)-,.! +&%$1! -&! *$1! 1':$(-)*,(! ,! '%,! (&%'*&(,=>$! 0)n,! -&!

@&(@,! -&! gi¦ii! 9$(! @,-,! 1&11>$.! &! S'&.! &%! %')+$1! @,1$1.! *>$! D!

*&*E'%,! 4'n,(),?! F&! EH! 0&)(,1! &%! S'&! 1&! ->$! &*+(&! \c! &! ci! &n):)=Q&1!

*'%!18!-),.!*$'+(,1!*>$!1&!@E&6,!1&S'&(!P!%&),p-m<),!j2&46,-$!\hof-W!

^_l?!!!

!

! s&*()S'&! 2',(+&! -)11&(,! 6,*E,(! \^ii¦ii! &%! +(Z1! -),1! -&! +(,:,4E$! *,1!

9(,),1.! $! S'&! @$((&19$*-),! ,! ^ii¦ii! -)H()$1?! [A)-&*+&%&*+&! S'&.! 1&! *$1!
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9,A)4EQ&1! E$'A&11&! 1&%9(&! ,! 9$11):)4)-,-&! -&! 0,<&(! A)*+&! ,+',=Q&1.! @$%$! &4&!

-)<),.!$!0-0B63!1&(),!1$:&;,%&*+&!1'9&()$(!,$!%$*+,*+&!,%&,4E,-$!*,1!9(,),1.!

1&*-$! 1'9&()$(! &%! ]ii¦ii?! J$-,A),.! 1&! ,+&*-&(%$1! ,$! 0,@+$! -&! $! *m%&($! -&!

,+',=Q&1! *>$! @E&6,(! 1&S'&(! P! %&),p-m<),.! 4&A,A,! ,! S'&! $1! 0,*+$@E&)($1! 1&!

)*):)11&%! -&! @$*+)*',(! ,! +(,:,4E,(! *$1! 9,A)4EQ&1?! 7$*1)-&(&p1&.! ,)*-,.! S'&!

s&*()S'&!2',(+&! +)*E,! @)*@$! 0)4E$1.! (,<>$! S'&! $! @$%9&4)'! ,! ,:,*-$*,(! ,! A)-,!

-&! 0,*+$@E&)($! &! ,! 9($@'(,(! '%,! 9($0)11>$! S'&! 4E&! 9&(%)+)11&! &1+,:)4)-,-&!

0)*,*@&)(,.!@$%$!0$)!*&1+&!@,1$!,!@$*1+('=>$!@)A)4?!

! R! ($:&(+&)($! S'&! 1&! 1&6'&.! -&! *$%&! [(*&1+$! -&! #:(&'.! &(,! *,+'(,4! -&!

K(,6,.! +&*-$! )-$! ,)*-,! *$A$! 9,(,! B)1:$,?! #$1! -$<&! ,*$1! @$*1+('T(,! $1! 1&'1!

9()%&)($1! 0,*+$@E&1.! -&9$)1! -&! +&(! A)1+$! ,! #4&n,*-(&! qV,11$'()*E,1r! ,!

(&9(&1&*+,(?! [1+&! +)+&(&)($.! ;H! @$%! '%,! @&(+,! )-,-&.! &(,! +,%:D%! 0$+86(,0$! &.!

9&(@$((),!,1!AH(),1!&1+O*@),1!+&(%,)1!-$!*$(+&!-&!/$(+'6,4!@$%!,!1',!%HS')*,!

-&!+)(,(!(&+(,+$1!&!,!6',()+,!-&!($:&(+$1?!!

! y',*-$! )*)@)$'.! [(*&1+$! -&!#:(&'.! @$%$! &(,! ,)*-,! @(),*=,! j-$<&! ,*$1l.!

+)*E,! ,! A$<! :,1+,*+&! ,6'-,.! -)19&*1,*-$! $! '1$! -,! 9,4E&+,.! 9,11,*-$! ,! '1Hp4,!

18!,!9,(+)(!-,!%'-,*=,!-,!A$<?!7$%!,! )-,!-&!#:(&'!9,(,!B)1:$,.!-)%)*')!,!1',!

,+)A)-,-&! +)+&(&)(,.! 9,11,*-$! ,! 1&(! 4&A,-$! ,! @,:$! 1$%&*+&! *$! A&(>$.!

9&(@$((&*-$!,1!9(,),1!-&1-&!,![()@&)(,! ,+D! P!U)6'&)(,!-,!U$<?!2'(,*+&!$! (&1+$!

-$! ,*$! &n&(@&'! AH(),1! ,+)A)-,-&1.! @$%$! 1&(A&*+&! -&! @$<)*E,.! A&*-&-$(!

,%:'4,*+&!&!1&(A&*+&!-&!$:(,1?!!

! #! E)1+8(),! -$1! ($:&(+&)($1! 9$(+'6'&1&1! *$! 1&6'*-$! &! +&(@&)($! S',(+D)1!

-$! 1D@'4$! XX! 1&6'&.! 6($11$! %$-$.! '%,! 4)*E,! )-Z*+)@,! ,$1! *TA&)1! -,1! 1',1!

$()6&*1!jE'%)4-&1l.!-$!(&9&(+8()$!,9(&1&*+,-$.!-,!@$*1+('=>$!-$1! 0,*+$@E&1!&!



 c_c!

-,1!1',1!6',()+,1?!I$!&*+,*+$.!@$%$!&%!+'-$!*,!A)-,.! +,%:D%!*&1+&!@,%9$!1&!

&*@$*+(,%!&n@&=Q&1?!!

! #'6'1+$!FD(6)$!D!'%!-&11&1!@,1$1?!#9(&*-&(,!,!,(+&!+)+&(&)(,!@$%!$!9,).!

'%! :(,@,(&*1&! S'&! )*)@),(,! ,! ,+)A)-,-&! -&! :$*&@(&)($! ,$1! \^! ,*$1! *'%!

9,A)4E>$! 6(,*-&.! j-&! ]i! %&+($1! -&! @$%9()%&*+$l.! -&! %,-&)(,! -&1%$*+HA&4.!

@';$1! 9($9()&+H()$1! &(,%! @$*E&@)-$1! 9$(! q�D! K($,1r?! #$1! ci! ,*$1! &%:,(@,!

9,(,!#*6$4,!$*-&!A&%!,!*,1@&(!#'6'1+$!FD(6)$.!&%!\hcc?!#981!,!%$(+&!-,!%>&!

(&6(&11,%! ,! /$(+'6,4.! )*-$! A)A&(! 9,(,! B)1:$,?! R! 9$'@$! -)*E&)($! S'&! +(,<),%.!

(,9)-,%&*+&!,@,:$'.!(&1$4A&*-$!$!9,)!-&!FD(6)$!A$4+,(!P!,+)A)-,-&!+)+&(&)(,?!!

! 7$%! @&(@,! -&! *$A&! ,*$1! #'6'1+$! FD(6)$! ,9(&*-&! @$%! $! 9,)! +$-$1! $1!

1&6(&-$1! -$1! 0,*+$@E&1.! @$%! $1! S',)1! 9&(@$((&(,%! $! 9,T1! -&! *$(+&! ,! 1'4.!

1&6')*-$!-&9$)1!@,%)*E$!,+D![19,*E,.!$*-&!9&(%,*&@&(,%!-'(,*+&!$)+$!,*$1?!

FD(6)$!%,*+&A&p1&! ,! +(,:,4E,(! @$%!$!9,)! ,+D! P! 1',!%$(+&.! &%!\ho\?!I,! ,4+'(,!

@$%! +()*+,! &! *$A&! ,*$1! -&! )-,-&! A,)! 9,(,! $! #46,(A&.! 0)n,*-$p1&! 4H?! J)*E,!

&*$(%&! <&4$! *,! 1',! 9($0)11>$.! @$%! '%,! $9)*)>$!%')+$! @$*@(&+,! &%! (&4,=>$! P!

,+)A)-,-&! -&! :$*&@(&)($! &! ,$1! $'+($1! +)+&(&)($1.! -)<&*-$! S'&! q0,*+$@E&)($1!

@'()$1$1!@$*E&@)!%')+$1?!3,1!)*-)AT-'$1!S'&!0)<&11&%!-)1+$!9($0)11>$.!9$'@$1r!

j2&46,-$!\hoh@W!c\l?!!

! #'6'1+$! FD(6)$! &*+(&6,(,p1&! ,$1! ($:&(+$1! ,! +&%9$! )*+&)($.!

@$*+(,(),%&*+&! ,! %')+$1.! @$%$! &4&! (&0&(&.! S'&! 0,<),! -,S'&4,! ,+)A)-,-&! '%!

@$%94&%&*+$! P! 1',! 1':1)1+Z*@),?! CH! FD(6)$! )*+($-'<)(,! '%! &4&%&*+$!

-)0&(&*@),-$(.!-)1+)*6')*-$p1&!-,1!$'+(,1!+$-,1!9&4$!1&'!0$(%,+$!+(),*6'4,(?![!

@$%$! E,A),! @$*E&@)-$! /$(+'6,4! -&! '%,! 9$*+,! P! $'+(,.! @$*E&@),! +,%:D%! $1!

-)0&(&*+&1!*$%&1!S'&!$1!($:&(+$1!,11'%)(,%!&%!@,-,!(&6)>$?!#11)%W!!

!!



 c_]!

2&!V)4,!M&,4!-&!F,*+$!#*+8*)$!,+D!B,6$1.!$!9$A$!@E,%,p4E&1!qM$:&(+$!&!

C$,*,r?! [%! /$(+,4&6(&.! qM$:&(+$1! -&! 7,)n,! 3'((,-,r?! I$! 3)*E$! q�D!

K($,1r?!I$!#4+$!#4&*+&;$.!qM$:&(+$1!-&!F,*+$!#4&)n$r?!I,!K&)(,!#4+,!&!*,!

K&)(,! K,)n,.! @E,%,%p4E&1! qM$:&(+$1r! *,1! @)-,-&1! &! qJT+&(&1r! *,1!

,4-&),1!j2&46,-$!\hoh@W!c\l?!

!

! 2'(,*+&! ,! 1',! 9&1S')1,! 2&46,-$! A,)! &*@$*+(,(! *,! U&)(,! /$9'4,(! -&!

B)1:$,!74,()*-,!-&!#<&A&-$.! ,! m*)@,!%'4E&(!:$*&@(&)(,.! @$%!,! 1',!:,((,@,!EK(

"456734(O-16*36?![1+,!)*)@),(,!,!,(+&!+)+&(&)(,!*$A&!,*$1!,*+&1.!&%!\h^h.!+&*-$!

1)-$!,+D!&*+>$!,(+)1+,!-&!@)(@$.!@$%$!@$*+$(@)$*)1+,!&!,%&1+(,-$(,!-&!,*)%,)1?!

74,()*-,! ,9(&1&*+,A,! $1! 1&'1! &19&+H@'4$1! -&! ($:&(+$1! ,@$%9,*E,-,! -&! -$)1!

%,@,@$1!A&1+)-$1.!1&*-$!'%!-&4&1!@E,%,-$!K&*0)@,.!S'&!),!)*+&(,6)*-$!@$%!$1!

:$*&@$1?! #! ,(+)1+,! @)(@&*1&.! 9,(,! ,4D%! -$! ,%&1+(,%&*+$! -$1! 1&'1! %,@,@$1.!

,9(&*-&(,!1$<)*E,!,!0,4,(!@$%!,!9,4E&+,!&!,!%,*)9'4,(!$1!0,*+$@E&1?!!

! #! ,+',=>$! -&! +)+&(&)($1! @$%! %,@,@$1! &(,! '%,! +(,-)=>$! -&! ,46'*1!

1D@'4$1.!@$%$!9$-&%$1!@$%9($A,(!*'%!+&n+$!-,+,-$!-&!\c_^.!&%!S'&!$!(&)!2?!

#0$*1$! X! -&! B&>$! &! 7,1+&4,! ,9(&1&*+,! '%,! 4)1+,.! *,! S',4! 1':-)A)-&! $1! ;$6(,)1!

&%! AH(),1! @,+&6$(),1?! I&1+,! 4)1+,6&%! @$*1+,%! $1! S'&! qE,@T,*! 1,4+,(! ,!%$*$1.!

%,@E$1!@,:(T$1!$!9&(($1!L!E,@T,*!;'&6$1!-&!+T+&(&1r!jV,(&L!\h^_W!\il?!#S'&4&1!

,(+)1+,1! ,%:'4,*+&1! S'&! 0,<),%! 1,4+,(!%,@,@$1.! :$-&1! $'! @>&1! &! 0,<),%! ;$6$1!

-&! +T+&(&1! &(,%! $1! 9,(&*+&1! -&! 74,()*-,! #<&A&-$! S'&.! S',1&! 1&+&@&*+$1! ,*$1!

-&9$)1.!%,*+)*E,!A)A,!,S'&4,!+(,-)=>$?!!!

! B$*6&!-,! @,9)+,4.! '%!$'+($! ($:&(+&)($.! -&!*$%&!2$%)*6$1!K,1+$!3$'(,!

j\hc\p\hh^l.!-&-)@$'!+$-,!,!1',!A)-,!,$1!0,*+$@E&1?![(,!*,+'(,4!-&![19$1&*-&.!

+(,:,4E,*-$! ,+D! ,$! 0)%! -,! 1',! A)-,! ,! ,9(&1&*+,(! &19&+H@'4$1! -&! ($:&(+$1?!

3$'(,! ,9(&*-&(,! @$%! 3,*'&4! M$1,-$! *$! 1&'! q/,A)4E>$! 3&n)@,*$r.! P1!

&1@$*-)-,1.! A&*-$! @$%$! D! S'&! $1! :$*&@(&)($1! +(,:,4E,A,%?! U$)! ,T! S'&!



 c_g!

@$*E&@&'! +,%:D%! ,! #*+8*)$! 2),1?! [*+(&+,*+$.! -&@)-&! @$*1+(')(! ,! 1',! 9(89(),!

6',()+,! &! @$%&=,! ,! +(,:,4E,(! ,! 1$4$?! /,(,! $! 1&'! +&,+($! -&! ($:&(+$1! @(),! '%,!

9&(1$*,6&%.!$!#(+'(.!$'!#(+'()*E$.!S'&!1&(H!,!9&(1$*,6&%!9()*@)9,4!-,1!9&=,1!

S'&!,9(&1&*+,.!@$%$!&(,!$!@,1$!-&!qR!K,(:&)($!2),:84)@$r.!1$:(&!@';$!+&n+$!*$1!

-&:('=,(&%$1!,-),*+&?![(,.!+,%:D%.!@$%'%!$1!,(+)1+,1!-&!(',!'1,(&%!,*)%,)1!

@$%$!@E,%,()<!9,(,!$1!1&'1!&19&+H@'4$1.!+&*-$!1)-$!$!%&1+(&!2$%)*6$1!3$'(,!

'%! 9$'@$! %,)1! ,(($;,-$! S',*+$! P! &1@$4E,! -$1! 1&'1! :)@E$1.! $! S',4! @E&6$'! ,!

&n):)(!'%,!H6'),W!

!

R1!,*)%,)1!'+)4)<,-$1!9$(!@&(+$1!:$*&@(&)($1!9,(,!@E,%,(!,!,+&*=>$!-$!

9m:4)@$!&(,%!6&(,4%&*+&!@>&1.!6,+$1.!(,+$1!:(,*@$1.!%,@,@$1!&!,+D!'%,!

H6'),!j%&1+(&!2$%)*6$1!3$'(,l!jF)4A,!\hhfW!cil?!!!!!!

!!

! 2$%)*6$1!3$'(,! *>$! @E&6$'! ,! 1&(! &*+(&A)1+,-$! 9$(!s&*()S'&!2&46,-$.!

*$! &*+,*+$.! -,-,! ,! (&4,=>$! S'&! 1&! &1+,:&4&@&(,! &*+(&! &1+&! 0,*+$@E&)($! &!

#*+8*)$! 2),1! &.! -,! )%9$(+O*@),! S'&! +&A&! *$! 9,*$(,%,! -$1! ($:&(+$1! *$! *$(+&!

-$!9,T1.!@$*1)-&(H%$1!)*@4'Tp4$!*&1+,!4)1+,?!!

! [1+&1! -$)1! m4+)%$1! %&1+(&1! ($:&(+&)($1! &*@$*+(,(,%p1&! ,! -,-,! ,4+'(,!

*'%,!@,1,!-&!9,1+$!&%!#:(,*+&1.!$*-&!,+',(,%!&!-&%,(@,(,%!$!+&(()+8()$.!*$!

S',4!9,11,(),%!,!+(,:,4E,(.!@$%$!*$1!@$*+$'!2&49E)%!3)(,*-,W!

!

U$(,%! &*@$*+(,(p1&! *'%,! +,1@,! &%! #:(,*+&1.! 0)<&(,%! $! &19&+H@'4$! $1!

-$)1.! 9,(,! ,1! 9&11$,1.! &! -)A)-)(,%! /$(+'6,4! &%! -$)1?! /$(+,*+$.! $! 2),1!

0,<),! -,! [()@&)(,! 9,(,! :,)n$! &! $! $'+($! 0,<),! -,! [()@&)(,! 9,(,! @)%,.! ,1!

9(,),1gc?!

!

                                                
gc!V&(!&*+(&A)1+,!@$%94&+,!&%!;*6<4K!!
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! 2&9$)1! -$! ;,*+,(! *,! +,1@,! ,:(,*+)*,.! 2$%)*6$1! 3$'(,! &! #*+8*)$! 2),1.!

:&%!@$%)-$1!&.!9$(! @&(+$.!%,)1!:&%!:&:)-$1! (&1$4A&%!-)A)-)(!$!9,T1!&%!-$)1Y!

'%! 0)@,A,! @$%! $! *$(+&.! $! $'+($! @$%! $! 1'4?! }! @'()$1,! ,! 9($9$1+,! -&! -)A)1>$!

+&(()+$(),4! 0&)+,! 9&4$1! -$)1.! ,! S',4! *$1! (&%&+&! 9,(,! $! J(,+,-$! -&! J$(-&1)4E,1.!

%,1! &%! 1&*+)-$! )*A&(1$?! R! J(,+,-$! ,11)*,-$! ,S',*-$! -$1! 2&1@$:()%&*+$1!

0,<),!'%!+(,=,-$!4$*6)+'-)*,4.!&*S',*+$!$1!-$)1!0,*+$@E&)($1!1&!-&@)-)(,%!9$(!

'%!@$(+&!4,+)+'-)*,4?!!

! 2&:('@&%$p*$1! ,6$(,! 1$:(&! #*+8*)$! 2),1! j\hcip\hfog]l.! *,1@)-$! &%!

#:(,*+&1.! $! m4+)%$! -$1! :$*&@(&)($1! S'&! 9,11$'! $! 1&'! @$*E&@)%&*+$! PS'&4&1!

S'&! A)(),%! ,! 1&(! $! 0'+'($! -,1! %,()$*&+,1! &%! /$(+'6,4?! 2&1-&! %')+$! *$A$! 1&!

,9,)n$*,(,! 9&4,1! %,()$*&+,1.! @E&6,*-$! ,! $(6,*)<,(! &19&+H@'4$1! 9,(,! ,1!
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:,)n$.! %$(&*$! &! @$%! '%! $4E$! -&! A)-($.! S'&! @'%9()(,.! *,S'&4&! ,*$! -&! \hoo.!

+()*+,!,*$1!-&!@,((&)(,!,(+T1+)@,.!1&%9(&!@$%!,0)*@$.!-&-)@,=>$!&!&*+(&6,!+$+,4?!

J)*E,!'%!,;'-,*+&.!$!#'6'1+$!F)4A,.!S'&!EH!S')*<&!,*$1!$!,@$%9,*E,A,!*'%,!
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9(&1,! 9$(! '%,! +(&4,! &.! @E&6,A,! 4H! +)*E,! '%,! &1@,-,<)*E,! 9&S'&*)*,.!
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:)%.! 0,<),! :,('4E$! *$! :)-$*.! S'&! &(,! -&! 0&(($.! &! 0,<),! ,S'&4&! 1$%!

q+(&4Z%! +(&4Z%! +(&4Z%r! &4,! -,*=,A,! ,4)! S'&! &(,! '%,! @$)1,! %,4'@,.!

($-$9),A,!P1!A&<&1.!&(,!'%,!@$)1,!%,4'@,go?!!

!

! R1! ,(+)1+,1!-&! (',! 1$@$((),%p1&!-&! &1+(,+D6),1! AH(),1!9,(,! ,! ,*6,(),=>$!

-&! 9m:4)@$! 9,(,! $1! 1&'1! &19&+H@'4$1.! -,1! S',)1! 0,<),! 9,(+&! $! (&@'(1$! ,!
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9($+,6$*)1+,! @$%! '%! *$%&! 9(89()$.! @$%$! A&(&%$1! ,-),*+&?! [*+(&+,*+$.!

,9,(&@&! *$! 0)*,4! $! 0,*+,1%,! -&! #(+'(.! $! S',4! ,@,:,.! +,%:D%.! 9$(! 1&(! %$(+$!

9&4$! :,(:&)($?! I$! 0)%! D! -&)n,-$! '%! @$%&*+H()$! 9&4,! ,'+$(,! -,! $:(,! S'&!

&n+(,+H%$1.! -)<&*-$! &*+(&! 9,(Z*+&1)1! S'&! ,! %$(+&! -$! 0,*+,1%,! &S')A,4&! P!

1)%:$4$6),!-$!($:&(+$!S'&!%,+,!,!%$(+&?!/,(&@&p*$1.!9$(D%.!S'&!,!,'1Z*@),!-,!

9&(1$*,6&%! 3$(+&.! *,! A&(1>$! -&! 2$%)*6$1! 3$'(,.! 9$-&(H! &1+,(! (&4,@)$*,-,!

@$%!$1! @$(+&1!&n)6)-$1!9&4,1!,'+$()-,-&1!-'(,*+&!$! (&6)%&!-&!F,4,<,(.! +&*-$p

1&!%,*+)-$!&11,!,-,9+,=>$!,981!,!(&A$4'=>$!-&!\h_g?!!

! I,1!A&(1Q&1!,9(&1&*+,-,1!-'(,*+&!$![1+,-$!I$A$!9$(!#*+8*)$!2),1!&!9$(!

2$%)*6$1!3$'(,!S'&%!%$((),!&(,!$!U(&6'Z1!&!*>$!$!K,(:&)($.!@';,! q%'-,*=,!

1'(6)'! @$%! ,! ,-,9+,=>$! 0&)+,! 9$(! C$>$! /,'4$! F&,(,! 7,(-$1$g_! &%! \hfcr! jG)4!

ci\]W! chl?! R! +&n+$! $()6)*,4! +)*E,! 9$(! +T+'4$! !( 9-756274( E2-5W1204.! $! S'&!

1':&*+&*-),.! 4$6$!P!9,(+)-,.!$!@,(H+&(!%,4D0)@$!-&1+,!9&(1$*,6&%?!#!:,(:&,(),!

&(,! '%! -$1! 4$@,)1! $*-&! $1! E$%&*1! @$*A&(1,A,%.! $'A)*-$! &! @$*+,*-$! ,1!

*$A)-,-&1.!&!$!:,(:&)($.!9&4,!1',!9($0)11>$!&1+,A,!q%')+$!E,:)+',-$!,!%,*&;,(!

,! *,A,4E,! -&! :,(:,r! jF,,A&-(,! \h]^W! ci]l?! #! 9&(T@),! @$%! S'&! %,*&;,A,! ,!

*,A,4E,.! &11&! ,-*/8( J-03/,! j@$%$! $:1&(AH%$1! *$! 1':@,9T+'4$! oKoK(

D67,2*414.2-8( 6( 8/-( .b*686l.! +&(H! @$*+():'T-$! 9,(,! ,! @(),=>$! -$! %)+$! -$!

:,(:&)($!-),:84)@$gf.! -)11&%)*,-$!,$! 4$*6$!-$! 1D@'4$!X"X!9&4,!['($9,!&.! $*-&(

                                                
g_!C$>$!/,'4$!F&,(,!7,(-$1$!j\h^opci\il?!U'*-,-$(!&!-)(&+$(!,(+T1+)@$!-$!J&,+($!-&!3,()$*&+,1!
-$!/$(+$!-&1-&!\hff!,+D!P!1',!%$(+&?!
gf!R!%)+$!-$!:,(:&)($!S'&!%,+,A,!$1!1&'1!@4)&*+&1.!@$(+,*-$p4E&1!,!6,(6,*+,!@$%!,!*,A,4E,!-&!
:,(:&,(.! &(,! '%! +&%,! S'&! 1&! -)0'*-)(,! *$! )*T@)$! -$! 1D@'4$! X"X?! #! 9&(1$*,6&%! -$! :,(:&)($!
Fu&&*&L!J$--!,9,(&@&!9&4,!9()%&)(,!A&<!*,!$:(,!-&!C,%&1!3,4@$4%!ML%&(!DB6('372*.(4J(@6-718.!



 cf_!

qD! &A)-&*+&! ,! 1)%:)$1&! -,! +(,-)=>$! &'($9&),! @$%! ,! @'4+'(,! 9$(+'6'&1,r!

j7,(-$1$ghl?!(!(

! 2'(,*+&! ,! -)+,-'(,! 1,4,<,()1+,! b! -,1! 1&)1! 9&(1$*,6&*1! -,! 9&=,! !(

9-756274( E2-5W1204W! K,(:&)($.! U(&6'Z1.! /,-(&.! /$4T@),.! 2),:$! &! 3$(+&! b!

9($):)(,%! ,! 9&(1$*,6&%! -,! 3$(+&.! $! S'&! ,9&1,(! -)11$.! *>$! 4&A$'! ,! S'&! $1!

($:&(+&)($1! +)A&11&%! +($@,-$! $1! 9,9D)1! &*+(&! ,1! -',1! 9&(1$*,6&*1! )*)@),)1Y! $!

U(&6'Z1! &! $! K,(:&)($?! V&;,%$1.! 9$(! )11$.! ,! A&(1>$! @$%94&+,! -&( !( 9-756274(

E2-5W1204.(&%!S'&!,9,(&@&%!,1!9&(1$*,6&*1!+$-,1.!)*@4')*-$!,!3$(+&W!!!

! F"IR/F[W!R!U(&6'Z1!jM$:&(+$l!&*+(,!&%!@&*,.!&n94)@,*-$!,$!9m:4)@$!S'&!

1&! A,)! @,1,(.! %,1! 9,(,! +,4.! +&%! -&! 0,<&(! ,! :,(:,! &.! 9,(,! )11$! 9(&@)1,! -&! '%!

:,(:&)($?! 7E,%,! $! K,(:&)($.! S'&! ,9,(&@&! &! -&9$)1! -&! $! @4)&*+&! +&(! &n94)@,-$!

S'&!S'&(!0,<&(!,!:,(:,.!$!9()%&)($!9Q&p4E&!'%,!+$,4E,!P!A$4+,!-$!9&1@$=$!&!1,)!

-&! @&*,?! y',*-$! A$4+,! +(,<! '%,! 1&(+>! S'&! @$4$@,! *'%! @,*+$! -,! 6',()+,.! 1,)?!

M&6(&11,! @$%! '%! 9)*@&4! 6(,*-&! S'&! 9,11,! *,! 1&(+>! @$%$! 1&! 9,11,11&! *$!

(&@)9)&*+&! -$! 1,:>$! -,! :,(:,.! &*1,:$,*-$! ,! @,(,! ,$! 74)&*+&! &! 1,)?! J(,<! ,6$(,!

'%,! *,A,4E,! -&! :,(:&,(! &*$(%&! &! 0,<p4E&! ,! :,(:,?! I$! 0)%.! 4)%9,p4E,! @$%! ,!

+$,4E,! &! 9&-&p4E&! @,+$(<&! +$1+Q&1! 9&4$! 1&(A)=$?! R! U(&6'Z1! ,@E,! $! 9(&=$!%')+$!

&4&A,-$?! 7$%&=,%! ,! 4'+,(! &! $! :,(:&)($! %,+,! $! @4)&*+&?! [*+(,! $! /,-(&! @$%! $!

@,)n>$?! /&-&! ,;'-,! ,$!K,(:&)($! 9,(,!%&+&(! $!%$(+$!*$! @,)n>$.!%,1! @$%$! &1+&!

*>$! @,:&.! $! :,(:&)($! +(,<! ,! *,A,4E,! &! @$(+,p$! ,$!%&)$?!3&+&%p*$! *$! @,)n>$! &!

4&A,%p*$?![*+(,!'%!/$4T@),!,(%,-$!@$%!'%!9,'!&!9&(6'*+,!,$!9m:4)@$!S'&%!D!

S'&!%,+$'!$!U(&6'Z1?!R!K,(:&)($!&*+(,.!@$%&=,%!$1!-$)1!P!9,'4,-,!&!$!9$4T@),!

                                                                                                                                                 

,!S',4!D!9':4)@,-,!&%!0,1@T@'4$1!,$!4$*6$!-&!\f!1&%,*,1.!&*+(&!*$A&%:($!-&!\fgo!&!%,(=$!-&!
\fg_?! [1+&! 4)A($! -&! +&(($(! +&(H! 1)-$! :,1&,-$! *$! +&n+$( @20v�20v( @-G678! -&! 7E,(4&1! 2)@v&*1.!
&-)+,-$!&%!\f]o?!
gh! D6-374( E4,( "456734�( 976A6( V283W72-( 6( &43-8K! "*+&(*&+?! 2)19$*TA&4! &%!
E++9Wkk%,()$*&+,1-$9$(+$?9+k+&,+($p-$%p($:&(+$p:(&A&pE)1+$(),p&p*$+,1k!j@$*1'4+,-$!&%!_!-&!
$'+':($!-&!ci\^l?!



 cff!

%$((&?! F'(6&! $! 2),:$! 9&(6'*+,*-$! 1&! 0$)! &4&! j:,(:&)($l! S'&!%,+$'! $! /$4T@),.!

,$!S'&!$!K,(:&)($!(&19$*-&!S'&!1)%?!R!2),:$!S'&(! 4&AHp4$!9,(,!$! )*0&(*$.!%,1!

$!K,(:&)($!(&@'1,!&!-Hp4E&!@$%!,!1&(+>?!R!2),:$!-)<!S'&!*>$!%$((&.!9$(S'&!D!$!

2),:$! &.! $! 2),:$! *>$! %$((&?! R! K,(:&)($.! &*+>$.! +(,<! ,! *,A,4E,.! :,+&p4E&! @$%!

+'-$!,+D!S'&.! 0)*,4%&*+&! +$(@&p4E&!$!9&1@$=$!&!%,+,p$?!7E&6,!,!3$(+&!S'&! 4E&!

9&(6'*+,! 1&! 0$)! &4&! S'&!%,+$'! +$-,! ,! 6&*+&?! [4&! (&19$*-&! S'&! 1)%.! S'&(&*-$.!

9$(!)11$.!,!3$(+&!4&AHp4$!@$%!&4,?![4&!A,)!:'1@,(!,!1&(+>.!%,*-,!,!3$(+&!:,)n,(!

,!@,:&=,!&!-Hp4E&!@$%!&4,?!I$! 0)%!,@,:,!9$(!%,+,(! +,%:D%!,!3$(+&.!6()+,*-$W!

['!%,+&)!,!3$(+&�!#!3$(+&!&1+H!%$(+,�!

! [%! ,46'%,1! 9&=,1.! $1! :$*&@(&)($1! +)A&(,%! -&! 0,<&(! ,;'1+&1.!

*$%&,-,%&*+&.! *,! 1'9(&11>$! -&! 9&(1$*,6&*1.! *$'+(,1! 9&=,1! ,1! ,'+$()-,-&1!

0$(,%! %,)1! (,-)@,)1! 9($@&-&*-$! P! 9($):)=>$! &! @$*1&S'&*+&! &((,-)@,=>$! -,1!

%&1%,1.! +&*-$! 1)-$! $! @,1$! -&! !( =-7>/?8( :6( @4,5-1( 6( 48( M68/F3-8?! [1+&! +&n+$!

9&(-&'p1&! 9$(! @$%94&+$.! @$*+'-$.! #*+8*)$! 2),1! @E&6$'! ,! @$*+,(! ,! 2&49E)%!

3)(,*-,^i! ,! E)1+8(),! S'&! ,9(&1&*+,A,! *$1! &19&+H@'4$1.! ,! S',4! 9,11,%$1! ,!

&n+(,+,(W!

! F"IR/F[W!#!3,(),.!,!6$A&(*,*+,!-$!3,(S'Z1!-&!/$%:,4.!A,)!,!'%,!1&n+,p

0&)(,!1,*+,!@$%9(,(!@E$'()=>$!j,!,4'1>$!0H4)@,!-$!@E$'()=>$l.!*'%,!1&n+,p0&)(,!

1,*+,! -,! 1&%,*,! 1,*+,! &.! D! 9(&1,! 9&4$1! C&1'T+,1?! R! 3,(S'Z1! A,)! +&(! @$%! $1!

C&1'T+,1!9,(,!,! 4):&(+,(!&!9&6,!*$1! C&1'T+,1.!%&+&p$1!*'%,!@E,+,^\!&!%,*-,p$1!

9,(,!$!K(,1)4?!#!%&)$!-$!@,%9$!-$!#+4O*+)@$!AZ%!,1!9)(,*E,1!&!@$%&%p*$1?!

! R! 0)*,4!-,!9&=,!D.!-&A&(,1.! @,()@,+$.!S',*-$!$!3,(S'Z1!%&+&!$1! C&1'T+,1!

*'%,! &%:,(@,=>$! 9(89(),! 9,(,! '%! ()$.! ,9,(&@&*-$! 9)(,*E,1! *$! $@&,*$!

                                                
^i!V&(!&*+(&A)1+,!@$%94&+,!&%!;*6<4K(
^\!K,(@,=,!4,(6,!&!9$'@$!9($0'*-,?!



 cfh!

#+4O*+)@$! S'&! $1! -&A$(,%?! #! )-&),! -,! )*+($-'=>$! -,1! 9)(,*E,1! *>$! &1+,(),! -&!

+$-$! -&1,;'1+,-,.! 1&! 9&*1,(%$1! S'&! $1! C&1'T+,1! ),%! ,! @,%)*E,! -,1! +&((,1! -&!

V&(,! 7('<.! $*-&! &n)1+&%! ,S'&4&1! 9&)n&1! @,(*TA$($1! *$! ()$! #%,<$*,1?! [.! 1&!

+$-$1! $1! ()$1! A>$! -,(! ,$! %,(.! *$! ;$6$! +&,+(,4! D! 9&(0&)+,%&*+&! 94,'1TA&4! S'&!

9'-&11&! E,A&(! 9)(,*E,1! *$! #+4O*+)@$?! 7(),A,p1&.! ,11)%.! '%!%$%&*+$! @8%)@$.!

&%!@$*+(,9$*+$!P!:,1&!E)1+8()@,!-,![n9'41>$!-$1!C&1'T+,1^c.!9($+,6$*)<,-,!9$(!

F&:,1+)>$!C$1D!-&!7,(A,4E$!&!3&4$.!$!3,(S'Z1!-&!/$%:,4!j\ohhp\_fcl?!!

! C$>$! /,'4$! F&,(,! 7,(-$1$! ,4'-&.! )6',4%&*+&.! ,! &1+&! +&%,! *>$! 1&!

(&0&()*-$.! @$*+'-$.! P! A&(1>$! @8%)@,! -$! ,+,S'&! -,1! 9)(,*E,1.! *,((,-,! 9$(!

#*+8*)$!2),1.!+(,<&*-$!P!@$4,=>$!$!A&($1T%)4!,@$%&+)%&*+$!-&!+':,(Q&1W!!

!

a%,! @'()$1,! $:(,.! :&%! (&9(&1&*+,+)A,! -$!%$-$! @$%$! $! 6D*)$! 9$9'4,(!

1$':&! 1,+)()<,(! '%! +(H6)@$! 9&(T$-$! -,! *$11,! E)1+8(),.! D! '%,! @$%D-),!

)*+)+'4,-,! qR! 3,(S'Z1! -&! /$%:,4! &! $1! C&1'T+,1r?! #+(,AD1! -&4,.! $! 9$A$!

&n+&()$()<$'!$! 1&'!8-)$!9($0'*-$!P! )%9)&-$1,! "*S')1)=>$!9$(+'6'&1,!&.!

'%,! A&<! %,)1.! 1>$! ,1! %>$1! %H6)@,1! -$! :$*&@(&)($! S'&! ->$! 0$(%,! ,$!

1&*+)%&*+$!9$9'4,(W!*$!0)*,4!-,!9&=,.!$1!"*S')1)-$(&1.!S'&!1&!9(&9,(,%!

9,(,! 0'6)(! 9,(,! $! K(,1)4.! 1>$! ,+)(,-$1! -&! '%! :,(@$! 9,(,! ,1! H6',1!

)*0&1+,-,1! -&! +':,(Q&1.! S'&! $1! A>$! -&A$(,*-$?! 2&! @,-,! A&<! S'&! )11$!

,@$*+&@&.! -$%! M$:&(+$! &n@4,%,W! q3,)1! '%! 9,-(&@,�r?! [! ,! ,11)1+Z*@),!

(&;':)4,!&!9&-&!%,)1!j7,(-$1$^]l?!!

!

! }! @4,($! 9,(,! 7,(-$1$! ,! ,*+)9,+),! S'&! $! 9$A$! *'+(),! 9&4$1! )*S')1)-$(&1.!

(&6$<);,*-$p1&! @$%! $! 1&'! 0)%! +(H6)@$?! /$-),%.! -&1+,! 0$(%,.! %,*)0&1+,(! ,! 1',!

(&9'41,! 0,@&! P! $9(&11>$! *,! S',4! A)A),%?! #! 0)6'(,! -$! $9(&11$(! 1&+&@&*+)1+,! D!

                                                
^c!/$(!2&@(&+$!M&,4!-&!]!-&!1&+&%:($!-&!\_^h.!$1!9,-(&1!C&1'T+,1!0$(,%!9($1@()+$1!-$!(&)*$!&!
-$1!-$%T*)$1!-$!'4+(,%,(? 
^]! D6-374( E4,( "456734�( 976A6( V283W72-( 6( &43-8K! "*+&(*&+?! 2)19$*TA&4! &%!
E++9Wkk%,()$*&+,1-$9$(+$?9+k+&,+($p-$%p($:&(+$p:(&A&pE)1+$(),p&p*$+,1k!j@$*1'4+,-$!&%!_!-&!
$'+':($!-&!ci\^l?!



 chi!

+(,*19$1+,! ,S')! 9,(,! ,! -$! [1+,-$! I$A$! *$A&@&*+)1+,?! [(,! '%,! D9$@,!

)*S')1)+$(),4.! 0$(,! -$! +&%9$.! %,1! +,4! 0,@+$! @$*1+)+'T,.! +,%:D%.! '%! 9$-&($1$!

)*@&*+)A$! 9,(,! S',4S'&(! ,(+)1+,! 1&! +&*+,(! '4+(,9,11,(! ,! 1)! 9(89()$! *,1!

1':+)4&<,1! -&! @(),+)A)-,-&! S'&! 9$11):)4)+,(),%! P! 1',! $:(,! '%,! 9,11,6&%!

)*@84'%&! ,$! 4H9)1! ,<'4! '1,-$! 9&4,! @&*1'(,! -$! [1+,-$! I$A$?! [*@$*+(,%$1! '%!

-&11&1! &n&%94$1! *,! 9&=,! -&! B'T1! -&! F++,'!3$*+&)($! j\hcop\hh]lY! I612P,6*36(

VR(Q/-7.!,!S',4!D!

!

'%,! @(T+)@,! )%94T@)+,! ,$! (&6)%&! 1,4,<,()1+,.! %&4E$(! -)<&*-$! ,$! 1&'1!

AT@)$1.! +$%,*-$! @$%$! ,11'*+$! @&*+(,4! '%,! A&(-,-&! E)1+8()@,.!

9&(0&)+,%&*+&! ,@+',4)<HA&4! 9&4$! 1&'! @$*+&n+$! -&! 9($-'=>$?! #! (&A$4+,!

4):&(,4! -&! \f\_.! '%,! (&A$4+,! 0,4E,-,.! 9(&+&*1,%&*+&! @$*-'<)-,! 9&4,!

0)6'(,! &%:4&%H+)@,! -$! 6&*&(,4! G$%&1! U(&)(&! -&! #*-(,-&.! *'%! +&%9$!

&%! S'&! $1! S'&! S'&(&%! &1+,(! @$%! $! 0'+'($! 1>$! 9&(1&6')-$1! &! $1! S'&!

&1+>$! @$%! $! 9,11,-$! &n&(@&%! $! 9$-&(.! +'+&4,-$1! 9$(! '%,! 0$(+&!

9(&1&*=,! -,! "6(&;,.! D! 0,@)4%&*+&! (&@$*E&@)-,! @$%$! ,! ,4&6$(),! -$!

/$(+'6,4! -&! oi.! 1':;'6,-$! 9$(! '%! (&6)%&! S'&! *>$! ,-%)+&! $! -)(&)+$! P!

-)0&(&*=,! &! S'&! 1&! (&@'1,! ,! &*@,(,(! $! 0'+'($.! @'4+)A,*-$! ,*+&1! '%,!

,+)+'-&!9&(0&)+,%&*+&!,'+)1+,!j2&46,-$!ciiiW!\fl?!

!

! [1+,! 9&=,! -&! F++,'!3$*+&)($! D.! 9$)1.! '%,!%&+H0$(,.! *$! 1&*+)-$! &%! S'&!

%')+,1! -,1! 1)+',=Q&1! ,9(&1&*+,-,1! *$! 1&'! @$*+&n+$! $)+$@&*+)1+,! 1&! 9$-&%!

+(,*19$(!9,(,!$!+&%9$!-,!&1@()+,Y!,!-D@,-,!-&!\hoi?!V$4+&%$1.!@$*+'-$.!P!9&=,!

!(=-7>/?8( :6( @4,5-1( 6( 48( M68/F3-8.! ,! S',4! D.! ,)*-,.! (&@$(-,-,! 9$(! C$1D! 7,(4$1!

K,(($1^g! S'&.! 9$(! A$4+,!-&!\h^i.! ,11)1+)'! ,!'%,! (&9(&1&*+,=>$.! -&1+,!E)1+8(),.!

@$%!:$*&@$1!,(+)@'4,-$1W!!

!

                                                
^g!V&(!&*+(&A)1+,!@$%94&+,!&%!;*6<4K!



 ch\!

y',*-$!&'!&(,!%)m-$!b!1&)1.!1&+&!,*$1!b!*&11,!0&)(,!S'&!E,A),!*,!%)*E,!

+&((,.!K$%:,((,4.!%)*E,! +&((,! ,-$+)A,! b! EH!'%,! 0&)(,! S'&! D! ,4)! 0)*,4! -&!

;'4E$.! 9()*@T9)$! -&! ,6$1+$! b! +$-$1! $1! ,*$1! ),%! 4H! (&9(&1&*+,=Q&1!

+&,+(,)1.! 1$:(&+'-$! -&! %,()$*&+,1?! ",%! 4H! 1&%9(&! 0,*+$@E&)($1!

+(,-)@)$*,)1! -&! %,()$*&+,1?! #9,(&@&'! *'%! ,*$.! '%,! :,((,@,! %')+$!

&*6(,=,-,.! S'&! +)*E,! %,()$*&+,1! %&@O*)@,1.! '%,! &19D@)&! -,S'&4,1!

:,((,@,1! -&! 9(&1D9)$1.! $'! @$)1,! 9,(&@)-,.! -&A),! 1&(! *,! 4)*E,! -,1!

:,((,@,1! -&! 9(&1D9)$1?! #! :,((,@,! &(,! '%,! @$)1,! @$%! o.! _.! f!%&+($1! -&!

@$%9()-$.! @$%! '%,! 9$(+,! -'%! 4,-$! -&! &*+(,-,! &! $'+(,! *$! 1&*+)-$!

@$((&19$*-&*+&.! +,%:D%! '%,! 9$(+,! -&! 1,T-,?! J)*E,! *$! &n+&()$(! '%!

)*-)AT-'$! S'&! ,*'*@),A,! $! q0,*+H1+)@$! &19&+H@'4$r! S'&! T,%$1! A&(! ,!

1&6')(.!S'&!&(,! 1$:(&!$! q3,(S'Z1!-&!/$%:,4r?![!&*+>$.!*81!&*+(HA,%$1!

9$(! '%! 4,-$.! 9$(! '%,! &19D@)&! -&! @$((&-$(.! &! -$! *$11$! 4,-$! &1S'&(-$.!

&(,!&*+>$.!9($9(),%&*+&!,!@&*,.!S'&!&(,!9$(!1$@,4@$1.!,$! 4$*6$!-&! +$-,!

,! :,((,@,?! [! *&11&1! 1$@,4@$1! &1+,A,%! ,1!%,()$*&+,1!%&@O*)@,1.! S'&! &'!

9&*1$!S'&!'%,!9,(+&!-&4,1!&(,!%&@,*)<,-,!%&1%$!&.! ,!$'+(,!9,(+&!&(,!

9$(! +(H1! @&(+,%&*+&! @$%! ,46'D%! S'&! ),! P! %,*)A&4,! $'! @$)1,! 9,(&@)-,.!

9'*E,! ,1! %,()$*&+,1! ,! 0'*@)$*,(?! }! 9($AHA&4! ,+D.! S'&! +'-$! 0$11&!

%&@,*)<,-$!9$(!&11&!9($@&11$.!@$%!%,*)A&4,1?!/$-),!&(,!,9,(&@&(!'%,!

$'!$'+(,!S'&!1&!-&14$@,A,!%,)1!&.!9$(+,*+$.!&(,!%,*)9'4,-,!P!%>$?!I>$!

+&*E$! %&%8(),! -&11&! ,@$*+&@)%&*+$?! J&*E$! %&%8(),.! 1)%.! -&11,!

:,((,@,.!S'&!&(,!4$*6,.!:,1+,*+&!4$*6,.!9,6,A,p1&!9,(,!,!&*+(,-,!9$'@$.!

1&! @,4E,(! '%! +$1+>$! $'! -$)1! $'! @)*@$! +$1+Q&1.! *>$! 1&).! %,1! *$! %&'!

+&%9$! +)*E,! -&! 1&(! '%,! @$)1,! %')+$! :,(,+,?! ['! 4&%:($p%&.! ;H! &(,!

(,9,<$4,.! '%,! ;'*+,! -&! :$)1! @'1+,A,! S')*E&*+$1! &1@'-$1.! 9,(,! ,! D9$@,!

S'&! &(,! '%,! @$)1,! ;H! ,A'4+$1,.! 9$(+,*+$! ,! &*+(,-,! -,! :,((,@,! -&A),! -&!

1&(! '%,! @$)1,! %')+$! :,(,+,?! ['! A)! ,! :,((,@,.! &(,! 1$:(&! $! 3,(S'Z1! -&!

/$%:,4.! )11$! &'! +&*E$! ,! @&(+&<,?! J&*E$! '%,! %&%8(),! %')+$! 0(&1@,!

-&11&! ,@$*+&@)%&*+$.! $! 0,1@T*)$! S'&! &'! +)A&! ,! A&(! ,S'&4&1! :$*&@$1.!

1$:(&+'-$!,!9,(+&! 0)*,4!b!9($A,A&4%&*+&!9$(!1&(!,!m4+)%,!@&*,!b!,!@&*,!

-$! ,0'*-,%&*+$! -$! :,(@$! ;H! *$! %,(.! @$%! $1! C&1'T+,1! +$-$1! ,! )(&%! ,$!

0'*-$?!!!!!

!

!! #! [n9'41>$! -$1! C&1'T+,1! 9&4$! 3,(S'Z1! -&! /$%:,4! &(,! +&%,! (&@$((&*+&!

*,1! (&9(&1&*+,=Q&1! -$1! 9,A)4EQ&1! ,%:'4,*+&1! -&! %,()$*&+,1! -&! 0&)(,.! -,1!



 chc!

6',()+,1! -&! ($:&(+&)($1! &.! %&1%$! -,1! :,((,@,1! -&! :$*&@$1! ,(+)@'4,-$1.! @$%$!

+&1+&%'*E,-$!9$(! C$1D!7,(4$1!K,(($1?! [(,!'%,!-,1!E)1+8(),1! -&!%,)$(! ,6(,-$!

-$! 9m:4)@$.! +,4A&<! 9&4,! 9$'@,! 1)%9,+),! S'&! $! 9$A$! +)*E,! 9&4,! "6(&;,! &! 9&4$1!

1&'1! (&9(&1&*+,*+&1?! V&;,p1&! $! &n&%94$! ;H! @)+,-$! 9$(! C$,S')%! /)*+$.! -$1!

9,A)4EQ&1! ,%:'4,*+&1.! S',*-$! -)<),! S'&! *$! #4&*+&;$! $! 9$A$! -&4)(,A,! @$%! ,!

&*+(,-,! -$! 3,(S'Z1! &%! @&*,! 6()+,*-$W! q2Hp4E&! 9,(,! :,)n$�! 3,*-&%! &11&!

q6,;$r!9,(,!$!0'*-$r�!j2&46,-$!ci\\:W!\gcl?!

! #*+8*)$! 2),1! &(,.! *,! ,4+'(,! j\hool.! -$1! 9$'@$1! 0,*+$@E&)($1! S'&! 1&!

%,*+)*E,! *$! ,+)A$.! $! -&+&*+$(! -,! +D@*)@,.! $! 6',(-)>$! -$1! 1&6(&-$1! -,!

%,()$*&+,?! R! &4&*@$! -$1! ,+$(&1k:$*&@$1.! *,S'&4&! -),! &%! S'&! $1! ;$(*,4)1+,1!

,9,(&@&(,%.! &(,! @$*1+)+'T-$! 9$(! '%,! -m<),! -&! 9&(1$*,6&*1W! $! qK,(:&)($r.! $!

q�D! K($,r.! $! q2),:$r.! ,! qM$1,r.! ,! qM)+,r.! $1! qU,*+,1%,1r.! $! q#*+8*)$r! -$)1!

qG',(-,p*$@+'(*$1r.! $! qK(,1)4&)($r.! $! qF,9,+&)($r! &! '%! q3,6,4,r?! 2&1+&1! -$<&!

-&1+,@,%$1!'%.!S'&!*$1!@E,%$'!P!,+&*=>$.!$!q�D!K($,r?!!

! #'6'1+$! FD(6)$.! @$%$! A)%$1.! -&*$%)*,A,! $1! ($:&(+$1! @$%! ,46'%,1!

-)0&(&*=,1.!@$*1$,*+&!$!*$%&!-&!:,+)1%$!&%!@,-,!9($AT*@),!9$(+'6'&1,.!$!S'&!

*$1! 4&A$'!,!$:1&(A,(!$!&9T+&+$!@'()$1$!-&!q�D!K($,1r.!9&4$!S',4!&(,!+(,+,-$!*$!

3)*E$?! [.! ,)*-,.! S'&! $! 9,)! -&4&! E,A),! @$%&=,-$! ,! +(,:,4E,(! *'%! 9,A)4E>$.!

@';$1!-$*$1!&(,%!@$*E&@)-$1!9&4$1! q�D!K($,1r?!I$+&p1&!S'&!:($,!D!'%!9>$!-&!

%)4E$.!+>$!@$%'%!*$!3)*E$!j@$*1'%)-$!*,S'&4,!D9$@,!%,)$()+,(),%&*+&!9&4$!

9$A$.! 9$(! 1&(! %,)1! ,@&11TA&4! -$! S'&! $! +()6$l.! +&((,! -&! ,:'*-O*@),! -&! H6',.!

)*-)19&*1HA&4!,$!@'4+)A$!-&!'%!:$%!%)4E,4?!R(,.!#*+8*)$!2),1!+)*E,!'%!:$*&@$!

@E,%,-$! �D! K($,.! $! S'&! *$1! 4&A,! ,! @(&(! +(,+,(p1&! -,! 9&(1$*,6&%!9()*@)9,4Y! $!

M$:&(+$?!y',4!1&(H.!9$)1.!,!4)6,=>$!&*+(&!$!q�D!K($,r!-$!,:(,*+)*$!2),1!j,9&1,(!

-&!+&(!)-$!9,(,!B)1:$,!,)*-,!*$A$!&!+&(!4H!A)A)-$!&!+(,:,4E,-$!+$-,!,!1',!A)-,l!



 ch]!

&! $! q�D! K($,1r! %)*E$+$|! J&(H! 2),1! ,-$+,-$! $! *$%&! %)*E$+$! 9,(,! 1&!

-)0&(&*@),(!-$1!(&1+,*+&1!:$*&@(&)($1|!

! R:1&(A&p1&.! +,%:D%.! S'&! #'6'1+$! FD(6)$! %&*@)$*,! AH(),1! (&6)Q&1! -$!

9,T1! &.! ,1! -&1)6*,=Q&1! 9&4,1! S',)1! $1! :$*&@$1! 1>$! @$*E&@)-$1.! *>$! (&0&()*-$!

J(H1p$1p3$*+&1?! J$-,A),.!3)6'&4! J$(6,! (&@$(-,! S'&! *,1! 0&1+,1! &! *,1! 0&)(,1! 1&!

&n):),%! $1! ($:&(+$1.! +(,*1@(&A&*-$! 9,(,! -)1@'(1$! -)(&+$! ,! -&)n,! -&! '%,!

9&(1$*,6&%.! ,! S',4! 0,4,! 9,(,! '%! +,4! �b( "456734K! #$! ,*+($98*)%$! M$:&(+$!

,@(&1@&*+,p4E&! '%! 1&6'*-$! *$%&.! +>$! 6&*'T*$! &! +T9)@$! -$! 9$A$! 4'1$Y! �D.! @';,!

-&0)*)=>$!*$!-)@)$*H()$!1'(6&!@$%$W!

!

qJ! 8K,K( G! �9$9?�! )*-)AT-'$! -$! 9$A$Y! �9$9?�! +(,:,4E,-$(Y! �9$9?�! 9,+&+,.!

9,@8A)$!j2&(M48b .!,*+(?l!j7$1+,!63(-1K!cii^W!\_^hl?!

!

! [1+,!9,(+)@'4,()-,-&!&*@$*+(H%$p4,!18!*$!3)*E$.!@$%!'%,!-'94,!,4'1>$!

,$!9$A$!&!,$!1&'!q9>$!*$11$!-&!@,-,!-),rY!$!�b(974-8K!#11)%.!$!9$9'4,(!:$*&@$!

-&! 4'A,! +(,*10$(%,p1&! *,! 9&(1$*,6&%! (&9(&1&*+,+)A,! -$! 9$A$.! @$%$! M,0,&4!

K$(-,4$! /)*E&)($! j\fgop\hi^l! ;H! E,A),! 0&)+$! @$%! ,! 0)6'(,! @,()1%H+)@,! -$! �b(

@4A2*B4.!@(),-$!&%!\f_^.!A)*-$!,!+$(*,(p1&!'%!1T%:$4$!-$!9$A$!9$(+'6'Z1?!#1!

-',1! 9($AT*@),1! *$(+&*E,1! ,11'%&%.! ,11)%.! ,! 0)6'(,! -$! :$*)0(,+&! @$%$! '%!

&4&%&*+$! )*+&6(,*+&! -$! 9$A$?! 2&1+&! %$-$.! @,-,! (&6)>$! &! @,-,! ($:&(+&)($!

9,11,(,%! ,! :,+)<,(! $! 1&'! :$*&@$! 9()*@)9,4.! $! 9($+,6$*)1+,.! @$%! '%! *$%&!

9(89()$?!!

! R(,.! $1! *$%&1! -)0&(),%! -&! (&6)>$! 9,(,! (&6)>$.! ,11)%! @$%$! ,! 0$(%,! -&!

,+',=>$.!&n@&+',*-$!,1!-',1!9($AT*@),1!*$(+&*E,1.!@$%$!,4'-)-$!9$(!s&*()S'&!

2&46,-$W!

!



 chg!

j�l! ;'46$! +&(! -&1@$:&(+$! ,+D! S'&! ,1! +(,-)=Q&1! %,()$*&+)1+,1! -$! K,)n$!

#4&*+&;$! &! -$! #46,(A&! 1>$! -)0&(&*+&1! -,1! -$! @&*+($.! $! %&1%$! *>$!

,@$*+&@&*-$!&%!(&4,=>$!P1!-$!2$'($!&!-$!3)*E$!jI&A&1!\hohW!fl?!

!

! #1! 1&%&4E,*=,1! *,1! q+(,-)=Q&1!%,()$*&+)1+,1r! @$%! (&19&)+$! ,$!2$'($! &!

,$!3)*E$.!%&*@)$*,-,1!9$(!2&46,-$.!AZ%!@$(($:$(,(!,! +&$(),!-$!'1$!-$!*$%&!

�bL(*$!3)*E$!&!&%!J(H1p$1p3$*+&1!&!#4+$!2$'($?!/$(D%.!,!S'&!1&!-&A&(>$!&11,1!

1&%&4E,*=,1|(

( [*+(&+,*+$.! 9,(+,%$1! -,! @$*;&+'(,! -&! S'&! ,! -&*$%)*,=>$! 9($A)&(,! -$!

1'@&11$! S'&! $! -(,%,! -&! @$(-&4! "456734( :4( :2-54! ,4@,*=,(,.! &! ,@(&1@&*+&%$1!

'%,!1&6'*-,!E)98+&1&!S'&!+&(),!4&A,-$!,$!&1+,:&4&@)%&*+$!-$!*$%&!9(89()$Y!,!

%,)1! 0H@)4! 9($*'*@),=>$! -$! M! ,4A&$4$-&*+,4! @$%! $! '1$! -,! 9,4E&+,?! R'+(,1!

9,4,A(,1!S'&!*>$!@$*+&*E,%!,!4&+(,!M!1>$!%,)1!-)0T@&)1!-&!,(+)@'4,(.!+$(*,*-$p

1&!%&1%$! )%9&(@&+TA&)1! ,$! 4$*6$! -$! +&n+$?! #11)%.! ,9&1,(! -&! $! *$%&! �D! K($,!

@$*+&(! ,! 4&+(,! M! (&1'4+,(),! %&*$1! &0)@,<! @$%$! 9(&6>$! 9,(,! ,+(,)(! $! 9m:4)@$!

9,(,!$!&19&+H@'4$?!3,1.!1&!#*+8*)$!2),1!+)*E,!&%!\hoo!'%!:$*&@$!@E,%,-$!�D!

K($,! &! *&*E'%! -&! *$%&! M$:&(+$.! 9$(S'&! D! S'&! :,+)<,(,! ,! 1',! 6',()+,! -&!

qJ&,+($!2$%!M$:&(+$r.! @$%$! ,9,(&@&.! *$%&,-,%&*+&.! *$! 0)4%&!-&!\hoc.!E4,(

"456734{{(-&![(*&1+$!-&!F$'1,!j\hc\p\hffl|!I>$!1,:&%$1?!

! V)%$1!S'&!$!*$%&!M$:&(+$!9,(,!$!:$*&@$!-&! 4'A,!9$(+'6'Z1! ;H!1&!E,A),!

-)0'*-)-$! EH!%')+$! j9&4$!%&*$1! &*+(&! ,1! 6&*+&1! -,! @'4+'(,l.! -&1@$*E&@&%$1!

@$*+'-$.! '%,! -,+,! 9,(,! ,! -)0'1>$! 6&*&(,4)<,-,! -$! ,*+($98*)%$?! a%,! -,1!

(&0&(Z*@),1!b!,)*-,!S'&!@$4$@,-,!&*+(&!9,(Z*+&1)1.!@$%$!A)%$1!*$!1':@,9T+'4$!

                                                
^^! [1+,! 9&4T@'4,! 0$(,! )*19)(,-,! *,! A)-,! -$! 9(89()$! #*+8*)$!2),1.! +&*-$! &1+&! 1)-$! @$*A)-,-$! ,!
9,(+)@)9,(!@$%$!%,*)9'4,-$(! j-&*+($!-,!6',()+,l.! ,11&6'(,*-$!,!%,*)9'4,=>$!&!,1!A$<&1!-$1!
($:&(+$1! j@$%! ,! 9,4E&+,l.! ,)*-,! S'&! $! 9,9&4! -,! 9&(1$*,6&%!9()*@)9,4.! C$>$!K,(:&4,1.! +)A&11&!
1)-$!)*+&(9(&+,-$!9&4$!,+$(!M,'4!F$4*,-$!j\hchpciihl?!!



 ch^!

oK\K( ;( G-7327( :-( #:-:6( =b:2-( b.! 1'(6&! *,! $:(,! D6-374( :6( !/3748( D6,G48( -&!

G'1+,A$!-&!3,+$1! F&S'&)(,.! -&!\h]].! S',*-$!S'&1+)$*,! ,!E)98+&1&!-&!$!*$%&!

M$:&(+$! 9($A)(! -,! 0)6'(,! -$! &%9(&1H()$! M$:&(+$! X,A)&(! -&! 3,+$1?! R'+(,!

%&*=>$!,$!:$*&@$!-&!4'A,!9$(+'6'Z1.!A)%$p4,!&%!@473/.-1(-&!3)6'&4!J$(6,.!,$!

S',4!$!&1@()+$(! +(,*1%$*+,*$!@E,%,!�b("456734K(#!+&(@&)(,!1'(6&!&%!\hog.!*,!

$:(,!;(T72-*r-(6(4(D6-374(-&!7,4A&+!-&!3,6,4E>&1!&!#4-8*)$!G$%&1.!*$!@,9T+'4$!

;(04*837/rC4(:4( J-*340B6L( )*)@),*-$!$1!,'+$(&1!9&4,!,9(&1&*+,=>$W! qR! 0,*+$@E&!

-&! 4'A,!$'!($:&(+$r!j3,6,4E>&1!63(-1K!\hogW!h_l?!#+&*+&p1&.!@$*+'-$.!S'&!&1+&1!

,'+$(&1!1&!E,A),%!-&-)@,-$!,$!&1+'-$!&!P1!9(H+)@,1!&-'@,+)A,1!@$%!(&@'(1$!,$!

+&,+($! -&! %,()$*&+,1.! @';$! 9($@&-)%&*+$! *>$! &(,! @$%'%! *$! &*1)*$! -,S'&4&!

+&%9$?!(

! y')1&%$1.! &*+(&+,*+$.! )*+&)(,(p*$1! -&! '%,! 9$11TA&4! -,+,=>$! 9,(,! $!

&1+,:&4&@)%&*+$! -,! -&*$%)*,=>$! "456734?! 7$*1'4+H%$1.! 9,(,! )11$.! $!

E20024*-724( :4( DB6-374( @473/./6P.! -&! F$'1,! K,1+$1.! -&! \hif.! $*-&! 1>$!

,9(&1&*+,-$1! $1! q0,*+$@E&1r! &! ,1! q%,()$**&++&1r.! *>$! E,A&*-$.! *$! &*+,*+$.!

*&*E'%,! ,4'1>$! ,$! ,*+($98*)%$! &%! S'&1+>$?! U$%$1.! 9$(! )11$.! A&()0)@,(! $1!

-)@)$*H()$1! -&! &+)%$4$6),! &! 6&(,)1! -,! 4T*6',! 9$(+'6'&1,.! -&1-&! $( O40-5/1-724(

@473/./6P( 6( Q-32*4( -&! K4'+&,'.! -&! \_\c.! &%! -),*+&?! I&1+&1! -)@)$*H()$1! ,!

9()%&)(,!%&*=>$! ,$! A$@H:'4$!"456734! 1'(6&! *$! G(,*-&! 2)@)$*H()$! -,! BT*6',!

/$(+'6'&1,!-,1!/':4)@,=Q&1!#40,.!&%!\hh\.!$*-&!1&!4ZW!

!

9-:'$,- .!-:eK( ;r47K! J(,A&11$.! +($@)1+,?! ªª!@74AK( -16*3K!3,-(,=$Y! (&4,11$?!

ªª!'K(,K(U,*+$@E&!j3,@E,-$!\hh\W!^gcl?(!!

!

! #! &1@,11&<! -&! (&6)1+$1! &1@()+$1! A&%! -)0)@'4+,(! ,! $:+&*=>$! -&! -,-$1!

@$*@(&+$1! S'&! 9$11,%! -,+,(! ,! A'46,()<,=>$! -$! +&(%$! M$:&(+$?! J$-,A),.! 1&!



 cho!

,+&*-&(%$1! P! (&0&(Z*@),! 0&)+,! ,$1!"4567348( 9$(!3,+$1! F&S'&)(,.! @E&6,%$1! P1!

9()%&)(,1! +(Z1!-D@,-,1!-$!1D@'4$!XX?!3,1.!S',4! 1&(),!,! (&,4)-,-&!A)*+&!&!@)*@$!

,*$1!,*+&1!S',*-$.!&%!\hif.!F$'1,!K,1+$1!&-)+$'!$!1&'!E20024*-724(:4(DB6-374(

@473/./6P|! /$(S'&! *>$! ,4'-&! ,! 1',! $:(,! ,$! M$:&(+$.! 0)6'(,*-$! *&4,!

'*)@,%&*+&!(&0&(Z*@),!P1!9,4,A(,1! 0,*+$@E&!&!%,()$*&+,1|!F&(H!S'&!,)*-,!*>$!

1&! E,A),! A'46,()<,-$! $! A$@H:'4$! *$! )*T@)$! -$! 1D@'4$|! J&(),! $! M$:&(+$.! ;H! *$!

+&%9$!-&!F$'1,!K,1+$1.!'%,!@$*$+,=>$!*&6,+)A,.!@$*1)-&(,-$!9$9'4,('@E$.!-&!

S',4)-,-&! )*0&()$(.! 9$(! 1&! +(,+,(!-&!'%!:$*&@$!-&! 4'A,! +(,-)@)$*,4.! '1,-$!9$(!

+)+&(&)($1!9$9'4,(&1.!S'&!,+',A,%!*,1!9(,=,1.!0&)(,1!&!9(,),1!&!*>$!*$1!+&,+($1!

@$*A&*@)$*,)1|! /$-&(&%$1! &1+,(! ,S').! 9&(,*+&! '%,! -,1! ;'1+)0)@,=Q&1! 9,(,! ,!

4,@'*,! &*@$*+(,-,! *$! -)@)$*H()$! -&! +&,+($.! ,! @$%9($A,(! 9&4$! 1&*+)%&*+$! -&!

S',4)-,-&! )*0&()$(! -$! +&,+($! -&! ($:&(+$1.! +(,*1%)+)-$! *,1! 9,4,A(,1! -&!

U(,*@)1@$![1+&A&1.!&%!\hogW!!

!

j�l! ,! 0,4+,! -'%,! +(,-)=>$! &*+(&! *81! -&! '%! +&,+($! -&! :$*)0(,+&1! @$%! $!

*TA&4! ,(+T1+)@$! 1'9&()$(! ,$! S'&! E,:)+',4%&*+&! 1&! AZ! 9&4,1! 0&)(,1! &! *,1!

9(,),1!*$!V&(>$!jB&+(,1!&!#(+&1!\hogW!\ol?!!

!

! #! $9)*)>$! %,*)0&1+,-,! 9$(! [1+&A&1! 1&(),.! 9$)1.! A'46,(! &*+(&! $1!

)*+&4&@+',)1! -$! )*T@)$! -$! 1D@'4$! XX.! 4&A,*-$! ,! S'&! $! 9(89()$! F$'1,! K,1+$1!

+)A&11&! +$%,-$! 9,(+)-$! &%! (&4,=>$! ,! &11,! ,9(&@),=>$?!I>$! $:1+,*+&! ,1! (,<Q&1!

S'&! 9$11,%! +&(! 4&A,-$! P! $%)11>$! -$1! +(,-)@)$*,)1! :$*&@$1! -&! 4'A,.! &1+&1!

0$(,%!0,<&*-$!9,(+&!-$1!9$'@$1!&*+(&+&*)%&*+$1!,@&11TA&)1!P1!9$9'4,=Q&1!-,1!

@4,11&1! 1$@),)1! %,)1! :,)n,1?! R1! ($:&(+&)($1! &(,%.! +,%:D%.! &4&1! -&! $()6&*1!

E'%)4-&1.! @';$1! (&+H:'4$1! -$1! 1&'1! +&,+()*E$1! 1&! (&1'%),%! ,! '%,! 9&S'&*,!

:,((,@,!-&!()9,1!-&!%,-&)(,!&!+&@)-$.!$*-&!,+',A,%!$1!)*+(D9)-$1!($:&(+$1?!



 ch_!

! V$4+&%$1.! @$*+'-$.! ,$! $:;&+$! -,! 9($AHA&4! -,+,=>$! -,! +&(%)*$4$6),!

M$:&(+$?! M&@'&%$1! ,+D! \_]c.! ,*$! -&! &-)=>$! -,! $:(,! "456734( :4( :2-54.! @$%!

+(,-'=>$! -&! C&($*L%$!3$(&)(,! -&! 7,(A,4E$?! /,(+)*-$! -$! 9(&11'9$1+$! -&! S'&!

&1+&!-(,%,!-&!@$(-&4!0&<!9,(+&!-$!(&9&(+8()$!-$1!:$*&@$1!-&!4'A,!9$(+'6'&1&1.!

@E&6,%$1! ,$! +&n+$! 1&+&@&*+)1+,! -&! C&($*L%$!-&! 7,(A,4E$?!I$! 1':@,9T+'4$!oK\K(

;( G-7327( :-( #:-:6( =b:2-( &4,:$(H%$1! '%! 6(H0)@$! S'&! ,9(&1&*+,! $( @/102*611-!

)+,4),*$! @$%$! $! :$*&@$! $()6)*,4.! -&! @';,! q0'1)8*! @$,! +(,-)@)8*! ,'+8@+$*,!

*,@&(H! 2$%! M$:&(+$! *$! 1?! XV"""r! j7,%9$L! ci\]W! ]cl?! J&*-$! $1! M$:&(+$1.!

&0&+)A,%&*+&.! (&9(&1&*+,-$! $! +&n+$! "456734( :4( :2-54.! S',*-$! D! S'&! ,! 9&=,! D!

(&+)(,-,!-$!1&'!(&9&(+8()$!&!S',*-$!D!S'&!1&!A'46,()<,!$!*$%&!M$:&(+$|!!

! #! $:(,! %,)1! ,*+)6,! $*-&! 9'-&%$1! )-&*+)0)@,(! ,! *$%&*@4,+'(,! &%!

S'&1+>$!-)<!(&19&)+$.!@$%$!A)%$1!,@)%,.!,$!D6-374(:6(!/3748(D6,G48(-&!3,+$1!

F&S'&)(,.!-,+,-$!-&!\h]]?!2&1+&!%$-$!&.!*,!0,4+,!-&!-$@'%&*+,=>$!&1@()+,!@$%!

-,+,! ,*+&()$(! ,! &1+,.! 9$-&%$1! )*0&()(! S'&! ,! 6&*&(,4)<,=>$! -$! ,*+($98*)%$!

M$:&(+$! 9$-&(H! +&(! +)-$! ,! 1',! $()6&%.! 1&! *>$! ,*+&1.! 9&4$!%&*$1! *$! )*T@)$! -$!

1D@'4$!XX?!!

!

! cH[H[H!E%,'$)%).!'!(-+.,$6;<-!

!

! R1! :$*&@$1! -&! 4'A,! b! 1&;,! $! M$:&(+$.! 1&;,! $! 0,*+$@E&! %,)1! 9&-,686)@$!

j'1,-$! *$1! +(,:,4E$1! @$%! @(),*=,1l! b.! +Z%! @,(,@+&(T1+)@,1! )-Z*+)@,1.! S',*+$! P!

1',! @$*1+('=>$?! J(,-)@)$*,4%&*+&! ,1! @,:&=,1! -&! ,%:$1! 1>$! &1@'49)-,1! &%!

%,-&)(,.!,!S',4!b!P!1&%&4E,*=,!-$1!K$*&@$1!-&!F,*+$!#4&)n$!b!D!&1@$4E)-,!9&4,!

1',!-'(&<,.!9,(,!S'&!9$11,!(&1)1+)(!P1!@$*1+,*+&1!@,:&=,-,1!&*+(&!:$*&@$1!$'!

P1! 9,'4,-,1?! 7$*AD%.! 9$(+,*+$.! '%,! %,-&)(,! 4&A&! &! -'(,! -&9$)1! -&! 1&@,.!



 chf!

(&@,)*-$!,!$9=>$! 1$:(&!,!$4)A&)(,!$'!,!*$6'&)(,?!#!&1@'4+'(,!D! &n&@'+,-,! @$%!

%,)1!$'!%&*$1!9$(%&*$(.!@$*1$,*+&!,!9&(T@),!-$!:$*&@(&)($k&1@'4+$(.!$!S',4!D!

$! 9(89()$! @$*1+('+$(! -$1! 1&'1! :$*)0(,+&1.! $*-&! 1$:(&11,)! $! *,()<.! 0)@,*-$! $1!

(&1+,*+&1!9$(%&*$(&1!(&1&(A,-$1!P!9)*+'(,!-$1!($1+$1?!!

!

!

U)6'(,!XX"^o!

!

! /$(D%.! EH! %$%&*+$1! *,! A)-,! S'&! 9$-&%! -&+&(%)*,(! ,! 0$(%,! @$%$!

A)%$1! ,+',*-$.! @$%$! A)%$1! @(),*-$?! C$1D! G)4! @)+,! '%! &9)18-)$! @,()@,+$!

1'9$1+,%&*+&!9($+,6$*)<,-$!9$(!3&1+(&!#*+8*)$!2),1W!

!

7&(+$!-),!-&9$)1!-&!&1+,(!,!:&:&(!'*1! @$9$1!-&!A)*E$!*'%,! +,:&(*,!-,!

%,-(,6$,! &%! B)1:$,.! ,9&+&@&'p4E&! :&:&(! %,)1.! %,1! @$%$! *>$! +)*E,!

%,)1!-)*E&)($.!(&1$4A&'!-,(!$1!:$*&@$1!,$!+,:&(*&)($!&%!+($@,!-&!%,)1!

A)*E$?! [1+&! ,@&)+$'! &! $! 3&1+(&! 2),1! :&:&'! ,+D! 1&! 0,(+,(?! I$! $'+($! -),.!

,@$(-$'!&!4&%:($'p1&!S'&!*>$!+)*E,!%,)1!:$*&@$1!9,(,!)(!+(,:,4E,(?!U$)!

+&(! @$%! $! +,:&(*&)($! &! &1+&! -)11&p4E&! S'&! ;H! $1! +)*E,! $0&(&@)-$! ,$1!

                                                
^o!3&1+(&!#*+8*)$!2),1!@$%!'%!-$1!1&'1!($:&(+$1!j0$+$6(,0),!6&*+)4%&*+&!@&-)-,!9&4$!3'1&'!-,!
3,()$*&+,!-&!B)1:$,l? 



 chh!

0)4E$1! 9,(,! &4&1! :()*@,(&%?! I>$! 9$-&*-$! 0,<&(! %,)1! *,-,! 9,(,!

(&@'9&(,(! $1! :$*&@$1.! 4&%:($'p1&! -&! 9&-)(! '%,1! +$(*&)(,1! A&4E,1! -$1!

:,(()1!-&!A)*E$.!@$(+$'p,1!&!0&<!'*1!($:&(+$1!*$A$1!jG)4!ci\]W!g\l?!!

!!

! G)4!(&0&(&.!,)*-,.!$!0,@+$!-&!,!9,(+&!-$!0&@E$!-,!+$(*&)(,!@$((&19$*-&(!,$!

0$(%,+$! &n,+$! -,! @,:&=,! -$! :$*&@$?! R1! ($:&(+&)($1! &(,%! ,(+)1+,1! 9$9'4,(&1!

9$:(&1.! S'&! ,+',A,%! )6',4%&*+&! 9,(,! 6&*+&! E'%)4-&?! R! 3&1+(&! #*+8*)$! 2),1!

9(&@)1,A,!-$1!1&'1!:$*)0(,+&1!9,(,!6,*E,(!$!9>$!-&!@,-,!-),.!A)1+$!S'&!$!9$'@$!

S'&! ),! (&@&:&*-$! 9&4$1! 1&'1! &19&+H@'4$1! *>$! -,A,! 1&S'&(! 9,(,! 6,1+Hp4$! &%!

A)*E$?!U)@,!@4,($!*&1+,!@)+,=>$!,!9$:(&<,.!%,1!,$!%&1%$!+&%9$!,!4)6&)(&<,!@$%!

S'&!&1+&!1&!-&1&*A&*@)4E$'.!&*@$*+(,*-$!'%,!1$4'=>$!(H9)-,!&!&0)@,<?!#*+8*)$!

2),1!9&(@&:&'!E,A&(!*,S'&4,1!+$(*&)(,1!%,+D(),!9,(,!$1!1&'1!@$%9,*E&)($1!-&!

&1+(,-,?!!

#1!A&4E,1! +$(*&)(,1!9(&1&(A,A,%!&%!1)!$! &19&@+($!-$!A)*E$.! ,S'&4&!S'&!

)*19)(,A,! $! %&1+(&! ($:&(+&)($?! /,(&@&! ,+D! S'&! 2)$*)1$! $! $4E$'! 9$(! @)%,! -$!

$%:($.! 1&6(&-,*-$p4E&.! )%:')*-$p$!-$!&19T()+$!-,!@(),=>$!,(+T1+)@,?!#1!A&4E,1!

+$(*&)(,1! @$*+)*E,%! ,! ,4%,! -$! A)*E$! S'&.! +(,*10$(%,-,1! &%! @,:&=,1! -&!

:$*&@$.!1&!%&+,%$(0$1&,(,%!*,!,4%,!-$!:$*)0(,+&?!R!2&'1!-$!V)*E$!&*@,(*$'!

*,1! +$(*&)(,1! 9,(,! (&11'1@)+,(! *$1! M$:&(+$1! 9$(+'6'&1&1! $! &19T()+$! -,1!

-.R1,-3-(*6A748G-83-{x.!'1,-,1!9&4$!0)481$0$!6(&6$.!F8@(,+&1.!*,!&n9$1)=>$!-,1!

1',1!)-&),1!&!*,!4&@)$*,=>$!-,1!1',1!,'4,1!,$1!1&'1!-)1@T9'4$1?!2)$*)1$!)*0'*-&!

*,1!&1+,+'&+,1!9()%)+)A,1!6(&6,1!*$A,!A)-,.!,!-$!:$*&@$!-&!4'A,?!!

2)<! $! -)+,-$!9$(+'6'Z1! S'&! q$! A)*E$! ,4&6(,! $1! E$%&*1! &! *>$! &*+()1+&@&!

,1! %'4E&(&1r?! U$).! @&(+,%&*+&.! &11,! %,*)0&1+,=>$! -&! 0&4)@)-,-&! S'&! #*+8*)$!

2),1!&n9&()&*@)$'.!9$(S'&.!

                                                
^_![%!9$(+'6'Z1W!q&1+,+'&+,1!9$1+,1!&%!%$A)%&*+$!9$(!*&(A$1!j0)$1lr?(



 ]ii!

!

7$%!$!A)*E$!-&!2)$*)1$.!

R1!9&1,-$1!@')-,-$1!-$1!E$%&*1!

2&)n,%!+$-$1!$1!@$(,=Q&1?!

V),;,%$1!9,(,!+&((,1!S'&!*'*@,!0$(,%?!

R1!9$:(&1!0)@,%!()@$1.!$1!()@$1!:&*&%D()+$1?!

#1!1&+,1!-,!A)-&)(,!@$*S')1+,%!+'-$!&!+$-$1!js,%)4+$*!\hf]W!_hl?!

!

[.!9$(S'&!,! +(,-)=>$!D!&A$4'=>$.!$1!M$:&(+$1!-&!#*+8*)$!2),1!6,*E,(,%!

'%! *$A$! 1&%:4,*+&.! (&@(),-$! ,! 9,(+)(! -,1! A&4E,1! +$(*&)(,1! S'&! $! +,:&(*&)($!

4E&! @&-&(,?! #! 1',! @(),+)A)-,-&! 0$)! -&! &n+(&%,! )%9$(+O*@),.! ,+&1+,*-$! ,! +&$(),!

-&! S'&! ,1! %,*)0&1+,=Q&1! @'4+'(,)1! +(,-)@)$*,)1! ,9(&&*-)-,1! 9&4,! A),! $(,4!

&A$4'&%! *,+'(,4%&*+&! @$%! $! +&%9$.! 1&;,%! $1! +&n+$1.! ,1! (&9(&1&*+,=Q&1!

+&,+(,)1!$'.!*&1+&!@,1$!@$*@(&+$.!,!0$(%,!-&!@$*1+('=>$!&!,!,9,(Z*@),!0)*,4!-$1!

:$*)0(,+&1?!!

#!E)1+8(),!-,1!+$(*&)(,1!A&4E,1!-$1!:,(()1!-&!A)*E$.!9,(,!,1!@,:&=,1!-$1!

($:&(+$1! -$!3&1+(&! #*+8*)$! 2),1.! %&*@)$*,-,! 9$(! C$1D! G)4! D.! -&! 0,@+$.! %')+$!

)*+&(&11,*+&! 9,(,! ,! ;'1+)0)@,=>$! -,! &A&*+',4! $()6&%! -,1! @,:&=,1! +$(*&,-,1.!

@$%$!,1!S'&!&4&!9(89()$!@$*1+(8)!,+',4%&*+&?!#!A&($1)%)4E,*=,!-&1+,!E)1+8(),!

9&(%)+&.! @$%$! A)%$1.! )(! ,$! &*@$*+($! -$! @$*@&)+$! 9()%$(-),4! -$! :$*)0(,+&Y! ,!

+(,*1@&*-Z*@),! -,! %,+D(),?! G)4! ,9$),p1&! *&1+,! E)1+8(),! 9,(,! -&0&*-&(! ,! 1',!

0$(%,!-&! @$*1+('=>$! -)<&*-$! S'&! q$! -&1&*E$! -,1! @,:&=,1.! S',*-$! +$(*&,-,1.!

0$)! :,1&,-$! j�l! *'%,! E)1+8(),! @$*+,-,! *,! 9()%&)(,! 9&11$,! 9&4$! %&1+(&!

#*+8*)$!2),1r! jG)4! ci\]W! g\l?! 7$%!:,1&! *&1+&! ,(6'%&*+$.! 9$-&(T,%$1! ,@&)+,(!

S'&! $! +$(*&,(! -,1! @,:&=,1! 9$(! 9,(+&! -$1! ,+',)1! %,()$*&+)1+,1! +)A&11&! 1)-$!

@(),-$! 9$(! #*+8*)$! 2),1?! /$(D%.! 9&(1)1+&! ,! -mA)-,! S',*+$! ,! &1+,! S'&1+>$.!

,+&*-&*-$!P1!9,4,A(,1!-&!C$1D!7,(4$1!K,(($1!S',*-$!-)<!S'&!q*>$!&(,%!@$)1,1!



 ]i\!

+$(*&,-,1! ,+D! 9$(S'&! $! 2),1! *>$! +)*E,! @$%! @&(+&<,! -)*E&)($! 9,(,! %,*-,(!

+$(*&,(!@$)1,1!-&!%,-&)(,r?^f!"1+$!D!A&(-,-&.!(&@$(-&p1&!S'&!#*+8*)$!2),1!A)A),!

@$%! -)0)@'4-,-&1! &@$*8%)@,1.! *'%! :,)(($! -&! 4,+,.! $*-&! A)(),! ,! 0,4&@&(!

+(,6)@,%&*+&?! F$:(&! &1+&! ,11'*+$.! &! S'&1+)$*,-$! ,@&(@,! -,! +(,-)=>$! -,1!

@,:&=,1! +$(*&,-,1.! $! %,()$*&+)1+,! 3,*'&4! 7$1+,! 2),1! (&;&)+,! ,! ,*+)6')-,-&!

-&1+,!+D@*)@,!-&!@$*1+('=>$.!4&%:(,*-$.!*$%&,-,%&*+&.!$!0,@+$!-&!$1!:$*&@$1!

'1,-$1! *$! 0)4%&! E4,( "456734.! -&! \hoc.! -,! ,'+$(),! -&! #*+8*)$! 2),1! 1&(&%!

&1@'49)-$1!&!*>$!+$(*&,-$1W!

!

B?!R?!b!#+',4%&*+&!$1!($:&(+$1!+Z%!,1!@,:&=,1!+$(*&,-,1.!@$%!'%!*,()<!

&%:'+)-$.! 1&*-$! 9)*+,-$1! -&! @$(p-&p($1,.! @$%! ,1! :$@,1! &1@,*@,(,-,1.!

$*-&! 1$:(&11,)! '%! 1$(()1$! @$%!-&*+&1?!R1! $4E$1! 1>$! 6(,*-&1.! 9)*+,-$1!

-&!:(,*@$.!@$%!@$*+$(*$!,!9(&+$?!2&!$*-&!9($A)(H!&1+,!+(,-)=>$|!

3?!7?!2?!b!['!*>$!@E,%$!,!)11$!+(,-)=>$.!9$(S'&!&'!,@E$!S'&!&11,!0$(%,!

D! &n+(&%,%&*+&! (&@&*+&?! J$-$1! &1+&1! ,(+)1+,1.! +$-$1! &1+&1!

%,()$*&+)1+,1! S'&! &'! 0,4&).! 2$%)*6$1! 3$'(,.! #*+8*)$! 2),1.! 3,*'&4!

M$1,-$.! $1! U,'1+)*$1.! $! C$,S')%! /)*+$.! $! F,*+,! KH(:,(,.! +$-$1! &4&1!

0)<&(,%! $1! :$*&@$1! &1@'49)-$1.! &! )*@4'1)A&! $! 0)4%&! &%! S'&! $! #*+8*)$!

2),1! ,9,(&@&! ,! %,*)9'4,(! ,1! %,()$*&+&1! *$! E4,( "456734 .! $! 0)4%&.! $1!

:$*&@$1! 1>$! &1@'49)-$1.! )1+$! D! &%! oc.! &%! \hoc?! }! -&9$)1! -&! oc.! %,)1!

9(8n)%$.!D!S'&!1'(6)(,%!$1!+,)1!:$*&@$1!+$(*&,-$1?^h!!

!!

V&;,%$1.! &*+>$.! '%,! -,1! E)98+&1&1! 9,(,! ,! &A&*+',4! )*+($-'=>$! -,1!

@,:&=,1! +$(*&,-,1!*$!J&,+($!-&!M$:&(+$1.! 1'9$1+,%&*+&!9&4$!%&1+(&!#*+8*)$!

2),1?![%!\hog!s&*()S'&!2&46,-$!$0&(&@&!,!U(,*@)1@$![1+&A&1!'%!0,*+$@E&!@';,!

@,:&=,! &(,! +$(*&,-,.! +&*-$! $! m4+)%$! '1,-$! &1+&! %$-&4$! 9,(,! @$*1+(')(! '%!

1&6'*-$!:$*&@$.!$1!S',)1!0,(>$!9,(+&!-,!9()%&)(,!&n9&()Z*@),!@$%!%,()$*&+,1!

                                                
^f!V&(!,!&*+(&A)1+,!@$%94&+,!&%!;*6<4K(
^h!V&(!,!&*+(&A)1+,!@$%94&+,!&%!;*6<4K 



 ]ic!

*,!7,1,!-,!7$%D-),?!#!9,(+)(!-,T!@$*1+)+')!,!@$%9,*E),!-&!+&,+($!-&!0,*+$@E&1!

-,!7,1,!-,!7$%D-),.!@$*1+(')*-$!$1!1&'1!:$*)0(,+&1!@$%!(&@'(1$!P1!@,:&=,1!-&!

%,-&)(,! +$(*&,-,?! 3,)1! +,(-&.! *$! "*1+)+'+$! -&! J&@*$4$6),! [-'@,+)A,! j"J[l.!

@(),-$! &%! \h_].! -&1&*A$4A&! '%! 9($;&+$! ,11&*+&! 1$:(&! $! +(,:,4E$! @$%!

0,*+$@E&1?! "(H! (&@$((&(.! &*+(&+,*+$.! ,! #*+8*)$! 2),1! 9,(,! ,! -)*,%)<,=>$! -&1+,!

H(&,! ,(+T1+)@,.! 1$@$((&*-$p1&! -$1! @$*E&@)%&*+$1! -$! %&1+(&! +)+&(&)($! 9,(,! ,1!

-&%$*1+(,=Q&1! S'&! 4&A,A,! ,! @,:$.! -&1)6*,-,%&*+&.! *,1! &1@$4,1! &! 9,(,! ,1!

&1@$4,1?!U(,*@)1@$![1+&A&1!A)*E,.!9$)1.!'1,*-$!:$*&@$1!-&!4'A,!+$(*&,-$1?!I$1!

,*$1! _i! #*+8*)$! 2),1! ;H! 1&! &*@$*+(,A,! :,1+,*+&! -&:)4)+,-$.! ,@(&1@&*+,*-$! $!

0,@+$! -&! 1&(! @&6$! -&! '%! $4E$! &! +&(.! 9$(! )11$.! '%! $4E$! -&! A)-($.! &1+,*-$!

6(,-',4%&*+&! ,! 9&(-&(! ,! A)1>$! -$! $'+($! 4,-$?! [.! ,! -&1+(&<,! 9,(,! ,! &1@'4+'(,!

-,1! @,:&=,1! -$1! 1&'1! ($:&(+$1! ;H! *>$! &(,! ,! -&! $'+($(,?! U,@&! ,! &1+,1!

@$*+)*6Z*@),1.!*>$!D!-)0T@)4!-&!,@(&-)+,(!S'&!$!%&1+(&!2),1!9$11,! +&(!,@&)+,-$.!

-,1!%>$1!-&!U(,*@)1@$![1+&A&1.! ,!%,-&)(,! +$(*&,-,!9,(,! @$*1+(')(!,1! @,:&=,1!

-$1!($:&(+$1?!#@&(@,!-&1+,!S'&1+>$!3,*'&4!7$1+,!2),1!,A&*+,!'%,!E)98+&1&W!!!!

!

j�l! &4&! ;H! *>$! &(,! %')+$! *$A$.! 9$(! $'+($! 4,-$! $! U(,*@)1@$! [1+&A&1.! 1&!

@,4E,(! 9($9$(@)$*$'p4E&! ,! 9$11):)4)-,-&! -&! +&(! ,@&11$! ,! &11&! +)9$! -&!

:$*&@$1! &! 9$(! $'+($! 4,-$.! -$! S'&! 1,:&%$1.! $! #*+8*)$! 2),1! b! S'&! *,!

,4+'(,! ;H! &(,! @&6$! -&! '%! $4E$! b! @$%&=$'! ,! 9&(-&(! ,! A)1+,! -$! $'+($?! [!

9$(! )11$! 0$)! '%,! 0$(%,! 1)%94&1.! 0H@)4! -&! @$*1+(')(! :$*&@$1! &! 1&! @,4E,(!

,S'&4&1! $4E$1! &*$(%&1.! ,S'&4,! :$@,! &*$(%&! +&%!,! A&(! '%!:$@,-$! @$%!

,1! -)0)@'4-,-&1! S'&! &4&! +)*E,! -&! A&(?! [! -&9$)1! )1+$! 0$)! ,6,((,-$! *'%,!

0,1&! ,! 1&6')(! b! 9$(S'&! &(,! &1+,! ,! )*0$(%,=>$! S'&! &n)1+),! *,! ,4+'(,! &%!

(&4,=>$! ,$1! ($:&(+$1! b! -&9$)1! )1+$! 0$)! ,6,((,-$! 9&4$! C$>$! /,'4$! F&,(,!

7,(-$1$!&!9&4$1!$'+($1?oi!

!

                                                
oi!V&(!,!&*+(&A)1+,!@$%94&+,!&%!;*6<4K!



 ]i]!

! #*+&1! -&! \h_g! ,1! @,:&=,1! &(,%! &1@'49)-,1! &%!%,-&)(,! j*>$! +$(*&,-,1!

@$%$! E$;&! &%! -),l.! 9$-&*-$! +&(! $! +,%,*E$! -&! \c! @&*+T%&+($1! -&! ,4+'(,!

j@$*+,*-$! @$%! 9&1@$=$l! 9$(! f! @&*+T%&+($1! -&! -)O%&+($?! #! @$(! '1,-,!

9($@'(,A,!1&6')(!$!+$%!*,+'(,4!-,!9&4&.(1&%!&n,6&($!*,!9)*+'(,!-$1!-&*+&1!$'!

-$1!$4E$1?!#1!%>$1!&(,%!(&@$(+,-,1!&%!9&4&.!@,(,@+&(T1+)@,!S'&!1&!%,*+D%!*,!

,+',4)-,-&?!!!!

! #+',4%&*+&!,! @$(!'1,-,!*,!9)*+'(,!-$! ($1+$!-$!:$*&@$!D! 0,@'4+,+)A,.!*$!

&*+,*+$.! 9,-($*)<$'p1&! j&%! ,46'*1! :$*&@(&)($1l! $! '1$! -$! @$(p-&p($1,?! R1!

$4E$1! 1>$! 6(,*-&1.! 9,(,! +&(&%!%,)$(! &n9(&11)A)-,-&.! 1>$! 9)*+,-$1! -&! :(,*@$.!

@$*+$(*,-$1!,!9(&+$.!@$%!,!T()1!)6',4%&*+&!9(&+,?!#!:$@,!,9(&1&*+,!'%!1$(()1$!

(,16,-$.! @$%! -&*+&1! :(,*@$1.! -&%,(@,-$1! ,! 9(&+$?! R! *,()<.! 1&*-$! '%! -$1!

&4&%&*+$1!-$!($1+$!@$%!%,)$(! (&4&A$.!D!*$(%,4%&*+&!9)*+,-$!-&!A&(%&4E$?!R!

'1$!-$!($1,! 0$(+&!*,!9)*+'(,!-,1!@,:&=,1!-$1!($:&(+$1!,+',)1!D! ;'1+)0)@,-$!9$(!

C$>$! /,'4$! F&,(,! 7,(-$1$! 9&4,! q9&(1)1+Z*@),.! 1&%!-mA)-,.! -$! +$%! 6&*D()@$! -,!

@&(O%)@,! 9$9'4,(! -$! *$(+&! -&! /$(+'6,4.! $1! @D4&:(&1! q:$*&@$1! -&! :,(($rr!

j7,(-$1$o\l?!!

! [1+,! 0'*-,%&*+,=>$! D! %')+$! )*+&(&11,*+&.! 1&! ,+&*-&(%$1! P! @$(! -$!

0)6'(,-$!-&!K,(@&4$1.!$!S',4!,-S')(&!$!+$%!,A&(%&4E,-$!9$(!1&(!@$<)-$!,!,4+,1!

+&%9&(,+'(,1?! V&()0)@,p1&! ,S')! '%,! 6&*')*,! ,9($9(),=>$! -$! ,(+&1,*,+$!

%)*E$+$!&%!9($4!-,!,(+&! +)+&(&)(,!9$(!9,(+&!-&1+&!%,()$*&+)1+,!9$(+'&*1&?![4&!

-&'p4E&!$! 1&'! @'*E$!9&11$,4.! (&)*+&(9(&+,*-$!,!9&(1$*,6&%!-$!2$%!M$:&(+$.!

$! S',4! q9,11$'! ,! +&(! $! *,()<! A&(%&4E$! 1&%9(&! S'&! &(,! +$(*&,-$?! 2&9$)1! -&!

                                                
o\! D6-374( E4,( "456734�( 976A6( V283W72-( 6( &43-8K( "*+&(*&+?! 2)19$*TA&4! &%(
E++9Wkk%,()$*&+,1-$9$(+$?9+k+&,+($p-$%p($:&(+$p:(&A&pE)1+$(),p&p*$+,1k!j@$*1'4+,-$!&%!_!-&!
$'+':($!-&!ci\^l? 



 ]ig!

C$>$!/,'4$!F&,(,!7,(-$1$.!+$-$1!9,11,(,%!,!+&(!&11,!@,(,@+&(T1+)@,r!jG)4!ci\]W!

g\l?!!!

!

!

U)6'(,!XX""oc!

!

! [1+,!D!'%,!-,1! )%,6&*1!S'&!9$-&%$1!&*@$*+(,(!E$;&!*$1! ($:&(+$1!S'&.!

&%! :$,! E$(,.! A>$! 1'(6)*-$! 9$(! +$-$! $! 9,T1?! 7$*+'-$.! (&11,4A&p1&! S'&! $1!

:$*&@(&)($1! 9$9'4,(&1! j@$%$! #*+8*)$! 2),1! $'! 2$%)*6$1! 3$'(,l.! -'(,*+&! $!

                                                
oc!VH(),1!9&(1$*,6&*1!-$!D6-374(E4,("456734!-&!C$>$!/,'4$!F&,(,!7,(-$1$.!$*-&!1>$!A)1TA&)1!,1!
@,:&=,1! +$(*&,-,1! &! $1! *,()<&1! A&(%&4E$1! -$1! :$*&@$1! j0$+$6(,0),! 6&*+)4%&*+&! @&-)-,! 9&4$!
J&,+($!-&!3,()$*&+,1!-$!/$(+$l?!!



 ]i^!

[1+,-$! I$A$.! &1@'49),%! $1! 1&'1! :$*&@$1.! @$%! %,)1! $'! %&*$1! 9$(%&*$(&1.!

@$*1$,*+&! ,!-&1+(&<,!-&! @,-,!'%?![.! P! 1&%&4E,*=,!-$1! +)+&(&)($1!-$1!K$*&@$1!

-&!F,*+$!#4&)n$!+,%:D%!$1!($:&(+&)($1!+,4E,A,%!,1!@,:&=,1!-$1!0,*+$@E&1!@$%!

,1!%,)1!&4&%&*+,(&1! 0&((,%&*+,1.!&*+(&!,1!S',)1! 0)6'(,A,!,!*,A,4E,?!R1!($1+$1!

-$1! ($:&(+$1! &(,%! -&9$)1! 9)*+,-$1! -,! @$(! -,! 9&4&.! $'! *'%! ($1,! @4,($! ,!

,9($n)%,(p1&!$!%,)1!9$11TA&4!-$!+$%!*,+'(,4.!@$%$!$!-,!0)6'(,!,:,)n$?!

!

!

U)6'(,!XX"""o]!

!

                                                
o]! "456734?! /&(1$*,6&%! 9()*@)9,4! -$! &1984)$! -$1! :$*&@$1! -&! 4'A,! -&! 3,*'&4! 7$1+,! 2),1?! #!
@,:&=,!D!&1@'49)-,!&%!%,-&)(,!-&!*$6'&)(,?!#!4'A,!'1,-,!D!,!J('4D!jS'&!(&1'4+$'!-,!0'1>$!&*+(&!
,!4'A,!)*64&1,!&!,!0(,*@&1,l?!#1!%>$1!1>$!&%!9&4&.!@$*1&(A,*-$!,1!@,(,@+&(T1+)@,1!+(,-)@)$*,)1?!
[1+&!0,*+$@E&!%,*+D%!,1!&19&@)0)@)-,-&1!$()6)*,)1!-$1!:$*&@$1!-&!4'A,Y!,!&1@'4+'(,!-,!@,:&=,!
j*>$!(&@$((&*-$!P!@,:&=,!+$(*&,-,l!&!,1!@$(&1!9(8n)%,1!-,!9)6%&*+,=>$!*,+'(,4!-,!9&4&.!1&%!
&n,6&($!*,!9)*+'(,!-$1!-&*+&1!$'!-$1!$4E$1!j0$+$6(,0),!-&!C$,*,!2),1l?!



 ]io!

! [*+(&+,*+$.! $1! 0,*+$@E&1! 4)6,-$1! ,$! +(,:,4E$! @$%! ,1! @(),*=,1.!

&A$4'T(,%! ,$! *TA&4! -$1! %,+&(),)1.! 9$-&*-$! 1&(! @$*1+('T-$1! &%! 9,9&4.!

&10&($A)+&.! 9,1+,! -&! 9,9&4.! 9,1+,! -&! %,-&)(,.! &+@?! R! '1$! -&1+&1! %,+&(),)1!

9&(%)+&! ,!%$4-,6&%.! ,$! )*AD1! -,!%,-&)(,! S'&! $:()6,! P! &1@'4+'(,.! $()6)*,*-$!

0,*+$@E&1! %')+$! -)0&(&*+&1! &.! ,+D! %&1%$!%,)1! &4,:$(,-$1.! @$%$! A&(&%$1! *$!

1':@,9T+'4$!{K[K(!8(I-*340B68(n(_,(G74e634(G6:-.W.204K([1+&! 0,@+$!-)1+,*@),!$1!

0,*+$@E&1! -$! M$:&(+$.! *>$! E,A&*-$! 4)6,=>$! ,$! 9,-(>$! &*@$*+(,-$! 9,(,! ,!

9)*+'(,! -$! )*+(D9)-$! E&(8)! 9$9'4,(?! R1! 0,*+$@E&1! (&@&:&%! 9$(! )11$! ,1! %,)1!

A,(),-,1! 9)*+'(,1.! 9,(,! $1! %,)1! -)A&(1$1! ($1+$1.! 1&6')*-$! '%! @,%)*E$!

9,(,4&4$.!%,1!-T19,(!-$!1&'!9,(&*+&!M$:&(+$?!!!!!

! R! @$(9$! -&! ,%:$1! $1! :$*&@$1! %,*+D%p1&! @$%'%.! 1&*-$! @$*0&@)$*,-$!

&%!+&@)-$?!7$%$!$!*$%&!)*-)@,.!$1!@$(9$1!-&1+,1!%,()$*&+,1!1>$!@$*1+('T-$1!,!

9,(+)(! -&! '%,! 4'A,.! @';,! %>$! -$! %,*)9'4,-$(! -,(H! $! A$4'%&! -$! @$(9$! &!

(&19&+)A,! A)-,! ,$! :$*)0(,+&?! 3,*'&4! 7$1+,! 2),1! &%! T4*837/rC4( :6( I-*340B68(

,9(&1&*+,( S',+($! +)9$1! -&! 4'A,W! 4'A,! %)1+,Y! 4'A,! 4&$*&1,! $'! 0(,*@&1,Y! 4'A,!

)*64&1,!&!4'A,!('11,.!@$%$!9$-&%$1!$:1&(A,(!*,1!)%,6&*1!1&6')*+&1W!!

!



 ]i_!

!

U)6'(,!XX"Vog!

!

!

U)6'(,!XXVo^!

                                                
og! 3$4-&1! -&! 4'A,1.! @$%!%&-)-,1! &! %$-$! -&! @$1+'(,! -,1! %&1%,1! j)%,6&%! )*@4'1,! &%! 2),1!
\hhfW!]]l?!
o^!7$*+)*',=>$!-$1!%$4-&1!9,(,!,1!4'A,1!j#52:6,(9?!]gl?!
!



 ]if!

!

! #9&1,(!-,!:,1&!9,(,!,!@$*1+('=>$!-$!@$(9$!-$!0,*+$@E&!&!-$!M$:&(+$!1&(!

)-Z*+)@,.! @)*6)(p*$1p&%$1! 1$%&*+&! ,! &1+&! m4+)%$?! R! @$(9$! -$! :$*&@$! D!

@$%9$1+$! 9$(! '%,! 4'A,! 9(&+,! S'&! A,)! 9(&*-&(! P! @,:&=,.! *,! 9,(+&! 1'9&()$(! &!

*,1! 4,+&(,)1! 1>$! 0)n,-,1! ,1!%>$1! &%! 9&4&?! /$(! @)%,! -,! 4'A,! 9(&+,! D! A&1+)-$! $!

0,+$! ,! @,-,! 9&(1$*,6&%.! $! S'&! -&A&(H! 1&(! 4&A&%&*+&!%,)$(! 9,(,! *>$! 9(&*-&(!

$1!%$A)%&*+$1!,S',*-$!-,!%,*)9'4,=>$?!I$! ;$(*,4!!('b0/14( #1/837-:4.! -,+,-$!

-&! \hoo.! A,%$1! &*@$*+(,(! '%,! -&0)*)=>$( 8/2( .6*6728.! -)<&*-$! S'&! q$! +($*@$!

,9(&1&*+,!,! @$*0)6'(,=>$!-&!'%,!,46):&)(,!&1+$0,-,.!*$! )*+&()$(!-,!S',4!&*+(,!

,! %>$! -$! $9&(,-$(W! $1! -&-$1! %D-)$1! &! $! 9$4&6,(! 1)%'4,%! $1! :(,=$1! &! $!

)*-)@,-$(!0,<!%$A&(!,!@,:&=,r!jU$*1&@,!\hooW!_l?!!

! 2&! +$-$1! $1! @$*6D*&(&1! -$!"456734! j/'4@)*&44,.! 2$*! 7()1+$:,4.! G')6*$4.!

3(?! /'*@E.! &+@?l! $! (&+H:'4$! -$! J&,+($! -&! 2$%! M$:&(+$! D! 4)%)+,-$! ,! '%,!

:,((,@,!-&!%,-&)(,!&!+&@)-$.!-&1)6*,-$!9$(!6',()+,?![1+,!+&%!$!0$(%,+$!-&!'%!

9,(,4&4&9T9&-$!(&+O*6'4$.!@';,!@$*1+('=>$!D!0&)+,!9$(W!S',+($!()9,1!*,!A&(+)@,4Y!

S',+($! ,! 0$(%,(&%! $! S',-(,-$! *,! 9,(+&! 1'9&()$(Y! $'+(,1! S',+($! ,! 0,<&(&%! $!

@E>$Y! +&(%)*,*-$! @$%! +(Z1! ,! '*)(! ,! %&)$! -,! ,4+'(,! -,! &1+('+'(,.! 0)@,*-$! ,1!

+(,1&)(,1! -$! &1S'&4&+$! -,! 6',()+,! ,:&(+$! 9,(,! 0,@)4)+,(! ,! &*+(,-,! &! 1,T-,! -$!

($:&(+&)($?! I,1! -',1! ()9,1! 4,+&(,)1! S'&! 0)@,%! ,! %&),! ,4+'(,! 1>$! 9&*-'(,-$1!

6,*@E$1!-&!%&+,4.!9,(,!1'9$(+,(!'%,!&19D@)&!-&!@,%,!-&!(&-&!&!1,@$1!-&!9,*$!

@$%!$1!:$*&@$1!&!$1!,-&(&=$1?!#!6',()+,!-&A&(H!1&(!'%!9$'@$!%,)1!,4+,!-$!S'&!

$! :$*&@(&)($! 9,(,! S'&! *>$! 1&! 4E&! A&;,! ,! @,:&=,! S',*-$! &1+&! &1+)A&(! -&*+($! ,!

%,*)9'4,(! $1! :$*&@$1?! /,(,! @$:()(! ,1! S',+($! 0,@&1! 4,+&(,)1! -,! 6',()+,.! '1,p1&!

'%! +&@)-$! -&! ,46$->$! &1+,%9,-$.! @E,%,-$! TB23-?! 7$%$! $! ($:&(+&)($! 0)@,!

-&*+($! -,! 6',()+,! ,! ,+',(! Dp4E&! -)0T@)4! 9&(@&@)$*,(! ,1! A&(-,-&)(,1! (&,=Q&1! -$!



 ]ih!

9m:4)@$.! 9$-&*-$.! 9$(! +,4.! ,:()(! '%! 9&S'&*T11)%$! $()0T@)$.! 9$(! $*-&! 9$11,! )(!

&19(&)+,*-$?!

! #!)*+&(,=>$!&*+(&!$1!M$:&(+$1!&!$!9m:4)@$!D!@$*1+,*+&?![.!D!9&4,!-)*O%)@,!

)%9(&11,!*$1!%$A)%&*+$1!-$1!M$:&(+$1!S'&!D!@(),-,!,!4)6,=>$!-$!&19&+,-$(!,$!

:$*&@$?!3,1!&1+,!-)*O%)@,.!&1+,!E)9*$1&.!9($AZ%!+,%:D%!-,!A$<!-$!:$*)0(,+&.!

9($-'<)-,!9&4,!9,4E&+,oo?![1+,!D!'+)4)<,-,.!&%!,46'*1!-$1!@$*6D*&(&1!&'($9&'1.!

9,(,! @,(,@+&()<,(! 18! ,! 9&(1$*,6&%! 9()*@)9,4?! [%! /$(+'6,4! D! '1,-,! 9,(,!

9($-'<)(! ,! A$<! -&! +$-,1! ,1! 9&(1$*,6&*1! -$! +&,+($! -&! ($:&(+$1?! #! 9,4E&+,! D!

@$%9$1+,! 9$(! -',1! 94,@,1! -&! %&+,4! @$%! @&(@,! -&! c.^! @&*+T%&+($1! 9$(! \.^!

@&*+T%&+($1! &! ]! %)4T%&+($1! -&! &19&11'(,.! '*)-,1! 9$(! '%,! 0)+,! -&! *,1+($.!

9,11,*-$! ,! 0)+,! '%,! A&<! 9$(! &*+(&! ,1! -',1! 94,@,1! &! $! (&1+$! P! A$4+,! -,1! -',1!

94,@,1! 9,(,! *>$! 0&()(! ,! :$@,?! R!%&+,4! *$(%,4%&*+&! '1,-$.! &%!/$(+'6,4.! &(,! $!

,4'%T*)$.!,9&1,(!-&!&n)1+)(&%!(&4,+$1!-&!*$'+(,1!D9$@,1!1&(&%!@$*1+('T-,1!&%!

@$:(&.! 9$(! &n&%94$?! C$1D! G)4! (&0&(&.! ,)*-,.! S'&! qC$,S')%! /)*+$! +&(),! '1,-$!

&n&%94,(&1! &%! 9(,+,! &!%&1%$! ,+D! &%! $'($r! jG)4! ci\]W! ghl?! R! S'&! 1&! (&S'&(!

1>$!%,+&(),)1!*>$!+8n)@$1.!S'&!*>$!$n)-&%!&!S'&!1&;,%!E)6)&*)<HA&)1?!s$;&!&%!

-),! $! ,4'%T*)$! 0$)! 1':1+)+'T-$! 9&4$! )*$n.! '%! %,+&(),4! (&1)1+&*+&! &! -&! 0H@)4!

4)%9&<,?!

! #! A$<! @$%! ,! 9,4E&+,! *>$! D! '%! 1)%94&1! )*1+('%&*+$! +D@*)@$.! &4,! -Hp4E&!

'%,! 0$(=,! -)1+)*+,! ,$! :$*&@$?! [1+,! A$<! D! '%,!%H1@,(,! -,! A$<! -$! :$*&@(&)($.!

S'&! ,9$),! ,! &n9(&11>$! -$! :$*&@$.! @$*@&-&*-$p4E&! '%,! 0$(=,! S'&! D! %')+$!

                                                
oo!q,!9,4E&+,!j$'( 16*.�63-(@$%$!+,%:D%!1&!@E,%,l!D!'%,!&19D@)&!-&!,9)+$!$'!,11$:)$!S'&!1&!
@$4$@,!*,!:$@,.!&*+(&!,! 4T*6',!&!$!9,4,+$.!9,(,!,%94)0)@,(!$!1$%?!U'*@)$*,!-&! 0,@+$!@$%$!'%,!
@$(-,! A$@,4! 6($11,! S'&! 1':1+)+')! ,1! A&(-,-&)(,1! &! 9&(%)+&! ,(+)@'4,(! 9,4,A(,1.! ,)*-,! S'&! @$%!
9$'@,! @4,(&<,! &%! (&4,=>$! ,! -&+&(%)*,-,1! A$6,)1! &! @$*1$,*+&1?! /&(%)+&! 0,4,(.! 6()+,(! &! @,*+,(?!
R'+(,1!-&*$%)*,=Q&1!9$(!S'&!D!@$*E&@)-,W!8�-PP16(&%!)*64Z1.!82J163(G7-32>/6(&%!0(,*@Z1.!G2A63-(
&%! )+,4),*$.! 0675-3-*-(&%! &19,*E$4.!B63( G26G67326(&%!E$4,*-Z1.!D/*.6J1�e36(&%!-)*,%,(S'Z1.!
G20B30B2v(&%!('11$!&!-,-*-(&%!H(,:&r!jM'%:,'!ci\gW!\gl?!



 ]\i!

-)0T@)4! $:+&(! 1&%! ,! A$<! -,! 9,4E&+,?! [1+,! D! +,%:D%! ,! A$<! -,! )((&A&(Z*@),.! -,!

@$*+&1+,=>$!&!-,!)*1':%)11>$!-&1+&!E&(8)!9$9'4,(?!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



 ]\\!

!



 ]\c!

!

cHbH!A.!5%+,-(\'.!^!?*!S$-O',-!S'&%#R#)(-!

!

! #! 9()%&)(,! %&+,-&! -$! 1D@'4$! XX! +&1+&%'*E$'! &%! +$-$! $! %'*-$! '%,!

1D()&!-&! ,@$*+&@)%&*+$1!S'&! A)(),%!,!%'-,(! 1$@),4! &! @'4+'(,4%&*+&!$1!9$A$1?!

#1! %,()$*&+,1! 1&6'),%! $! @,%)*E$! +(,-)@)$*,4.! @$%! ,1! 9&(1$*,6&*1! +)9$! S'&!

E,A),%!,-S')()-$!@,(,@+&(T1+)@,1!9(89(),1!@$*1$,*+&!$!9,T1!,!S'&!9&(+&*@),%?!

[*+(&+,*+$.! ,! 9,(+)(! -,! 1&6'*-,! 6'&((,! %'*-),4! -Hp1&! )*T@)$! ,! '%! *$A$!

@,9T+'4$! *$! 4)A($! -$! +&,+($! -&! :$*&@$1.! (&A&4,*-$p1&! :,1+,*+&! 9($0T@',! ,$1!

*TA&)1!-,!(&@'9&(,=>$!&!(&*$A,=>$!-,!,(+&!+)+&(&)(,?!F'(6),%.!,11)%.!$1!%'1&'1!

-&!%,()$*&+,1!-&!BL$*.!K('n&4,1.!#*+'D(9),.!B)~6&.!3'*)S'&.!&+@?!!

! #!,+&*=>$!9,(,!@$%!,1!%,()$*&+,1!&!,!1',!%,)1pA,4),!@$%$!@$,-;'A,*+&1!

*$! -&1&*A$4A)%&*+$! 9&11$,4! &! 1$@),4! -$! )*-)AT-'$! 6,*E,A,! @,-,! A&<! %,)$(!

&n9(&11>$?! [%! /$(+'6,4! ,(+)1+,1.! &1@()+$(&1! &! 9&-,6$6$1! )%9'41)$*,-$1! 9$(!

*$A,1! +&$(),1! (&4,@)$*,-,1! @$%! ,! &-'@,=>$! -,! @(),*=,! -&)+,%!%>$! ,$! :$*&@$!

-&! 4'A,! )*+($-'<)*-$p$! &%! &19&+H@'4$1! 9,(,! ,! )*0O*@),.! %,1! +,%:D%! *,1!

&1@$4,1.! ,+(,AD1! -,! @$*1+('=>$! &! %,*)9'4,=>$! -&! 0,*+$@E&1! &%! 1,4,! -&! ,'4,.!

@';$!+&%,!-&1&*A$4A&(&%$1!,-),*+&?!!!!!

! /$(! +$-,! ,! 9,(+&! 1&! A&()0)@,A,! $! )*+&(&11&! 9&4,1! %,()$*&+,1! &*S',*+$!

&4&%&*+$! 9()%$(-),4! *,! 0$(%,=>$! )*+&6(,4! -$! ,+$(! *$! 1&'! +$-$?! I,!

7E&@$14$AHS'),! j*$! +&(()+8()$! S'&! D! E$;&! ,! M&9m:4)@,! 7E&@,l! $! *m%&($! -&!

6('9$1! -&! +&,+($! -&!%,()$*&+,1! ,1@&*-),! &%! \hoc! ,! -$)1!%)4?! I,! aMFF! &! *$1!

9,T1&1! -,! ['($9,! 7&*+(,4! ,S'&4&1! 6('9$1! -&! +&,+($! &*@$*+(,A,%p1&!

&19&@),4%&*+&! 4)6,-$1!,$!&*1)*$.!@$*+():')*-$!9,(,!(&,4=,(.!-&1-&!%')+$!@&-$!

,1!S',4)-,-&1!-&!)*)@),+)A,.!-)(&=>$.!1&*+)-$!94H1+)@$.!@$*1+('=>$.!)%,6)*,=>$!&!



 ]\]!

@(),=>$! 4)+&(H(),.! -,*-$! 4'6,(.! ,$! %&1%$! +&%9$.! ,! '%! +(,:,4E$! -&! @$*;'*+$.!

9,(,!9($%$A&(!*,1!@(),*=,1!,!*$=>$!-&!&10$(=$!@$4&+)A$?!

[%!\h^h.! ,:(),!*,!aMFF.! $!7'(1$!-&!J&,+($!-&!3,()$*&+,1.! *$! "*1+)+'+$!

[1+,+,4! -&! J&,+($.! 3m1)@,! &! 7)*&%,! -&! B&*)*&6(,-$! j,+',4! F?! /&+&(1:'(6$l?!

/,(,! $! "*1+)+'+$! ,! 0$(%,=>$! -,! 9&(1$*,4)-,-&! &(,! $! 6(,*-&! 9()*@T9)$! -,!

)*1+('=>$?! F8! $! E$%&%! )*1+('T-$! &! -$+,-$! -&! 0$(+&1! S',4)-,-&1!%$(,)1! 9$-),!

@(),(! '%,! 6(,*-&! ,(+&?! R! 1&'! 9()%&)($! &! 9()*@)9,4! +(,:,4E$! &(,! 0$(%,(! &!

-&1&*A$4A&(! ,!9&(1$*,4)-,-&!-$1! 0'+'($1! ,(+)1+,1!-&! +&,+($!-&!%,()$*&+,1?!2,!

0$(%,=>$! -,! 9&(1$*,4)-,-&! 0,<),! 9,(+&! $! &1+'-$! -,1! @)Z*@),1! 0)4$180)@,1?!

2&9$)1! -&! -$)1! $'! +(Z1! ,*$1! -&! &1+'-$! -,! 0)4$1$0),! %,(n)1+,! &! -&! $'+(,1!

-)1@)94)*,1! +&8()@,1.! $1! &1+'-,*+&1! E,A),%! ,%,-'(&@)-$.! ,$1! S',)1! 1&! 9$-),!

0,4,(! -&! @(),=>$! @$%$! ,$1! ,-'4+$1! -$+,-$1! -&! (&04&n>$?! a%! -$1! ,19&+$1!

&11&*@),)1! -,! 0$(%,=>$! @(),-$(,! -&! 9&(1$*,4)-,-&! &(,! ,! &-'@,=>$! &*+(&! $1!

;$A&*1! -&! 9()*@T9)$1! %$(,)1! &! &1+D+)@$1! 184)-$1.! -&! 1&*+)%&*+$! -&!

(&19$*1,:)4)-,-&!0,@&!,$!(&1+$!-,!@$%9,*E),!+&,+(,4!&!9&(,*+&!$!9m:4)@$?!!

! #! +,(&0,! 9()%$(-),4! &(,! ,! -&! 0$(%,(! ;$A&*1! ,+$(&1.! &*@&*,-$(&1! &!

@&*86(,0$1! j&1@'4+$(&1! S',4)0)@,-$1l?! 2$! 9()*@T9)$! ,$! 0)%! $! +(,:,4E$! -&!

0$(%,=>$! -,! 9&(1$*,4)-,-&! &1+,A,! &1+(&)+,%&*+&! 4)6,-,! ,$! &*1)*$! -,!

9($0)11>$?!R!&1+'-,*+&!-&A),!9(&9,(,(p1&!@$*1+,*+&%&*+&.! +(,:,4E,(!,! 1',!A$<!

&! -&1&*A$4A&(! ,! 1',! +D@*)@,! -,! 9,4,A(,! @D*)@,.! &n&(@)+,(! ,1! 1',1! %>$1! *,1!

$0)@)*,1!$*-&!1&!@(),A,%!,1!%,()$*&+,1.!&*1,),(!*,1!,'4,1!&!&%!@,1,.!$1!1$4$1?!

/,(,!,6'&*+,(!$!()+%$!-$!@'(1$!9(&@)1,A,!-&!&1+,(!&%!:$,!0$(%,!0T1)@,!&!6$<,(!

-&!'%,!:$,!1,m-&?![!$1!9($0&11$(&1!+,%:D%?!

! #! ,(+&! :$*&@(&)(,.! @$%$! +$-,! ,! ,(+&! 1$A)D+)@,! *$! 6&(,4.! (&@,T,! 1$:(&! $1!

9()*@T9)$1!-$!(&,4)1%$!1$A)D+)@$.!9()*@T9)$1!&11&1!S'&!&*64$:,A,%!,!()S'&<,!&!



 ]\g!

,! -)A&(1)-,-&! -$1! 9($@&11$1! &1+)4T1+)@$1?! F&6'*-$! &4&1.! ,! ,(+&! -$! +&,+($! -&!

%,()$*&+,1! @$*+&%9$(O*&$! +)*E,! %')+$1! 9$*+$1! &%! @$%'%! @$%! $! +&,+($!

-(,%H+)@$?!/$(!)11$!9,(+),%!-,1!:,1&1!-$!+(,:,4E$!-&!,+$(!&!-&!&*@&*,-$(.!-,1!

)-&),1! 0'*-,%&*+,)1! &! -$1! %D+$-$1! 9&-,686)@$1! -&! F+,*)14,A1v)?! R:A),%&*+&!

,46'%,1! 9,(+)@'4,()-,-&1! -$! +&,+($! -&! %,()$*&+,1! )%9&-),%! S'&! 1&!

4)%)+,11&%! ,$! 1)1+&%,! -&! F+,*)14,A1v).! 9&4$! S'&! 1&! ,9,(+,A,%! -&4&! @$%!

0(&S'Z*@),?! /($@'(,A,%! A&&%&*+&%&*+&! )*@'4@,(! *$1! ,4'*$1! $! -&1&;$! -&!

&1+'-,(! &%! 9($0'*-)-,-&! ,S'&4,! E&(,*=,! +&8()@,! &! -&! (&@$((&(! P! 9(H+)@,.!

9$(S'&!1&*+),%W!!

!

/()%&(,W! &*A&;&@)%)&*+$! *,+'(,4! -&! 4$1! ! ,@+$(&1.! 4,!%,L$(! 9,(+&! -&! 4$1!

@',4&1! E,*! )*)@),-$! 1'! @,((&(,! ,*+&1! -&! 4,! F&6'*-,! G'&((,! 3'*-),4.! L!

,E$(,!&1+H*!+&(%)*,*-$!1'!4,:$(?!!

F&6'*-,W! 1&!,1)1+&!&1+$1!m4+)%$1!,t$1!,!'*,!&4&A,@)8*! @$*1)-&(,:4&!-&4!

*)A&4! 9($0&1)$*,4! -&! 4$1! +&,+($1! -&!%,()$*&+,1! 1$A)D+)@$1?!2&! ,ET! 1'(6&!

'*,! *&@&1)-,-! &n+(&%,! -&! ,@+$(&1! ,4+,%&*+&! @',4)0)@,-$1.! E,:)&*-$!

(&@):)-$! '*,! 0$(%,@)8*! 1'9&()$(! $! 1&@'*-,(),! &19&@),4?! [1+,! *&@&1)-,-!

*$!&1+H!+$-,AT,!1'0)@)&*+&%&*+&!1,+)10&@E,?!!

J&(@&(,W! &4! *m%&($! -&! +&,+($1! -&!%,()$*&+,1! @(&@&! @$*1+,*+&%&*+&! &*!

4,! aMFF?! 7)'-,-&1! S'&! E,1+,! &1+&! %$%&*+$! *$! 9$1&T,*! *)*6'*$! &1+H*!

@(&,*-$!&4!1'L$!j#(-)1,!63K(-1K(ciiiW!hgl?!

!

! /&4,! 1',! *,+'(&<,! $! +&,+($! -&! %,()$*&+,1! D! %'1)@,4.! 9&4$! S'&!

-&1&*A$4A),%! *$1! ,4'*$1! $! 1&*+)-$! -&! ()+%$! &! -,! %m1)@,! *,1! ,'4,1! -&!

&-'@,=>$!%'1)@,4.!,11)%!@$%$!$!%$A)%&*+$!@D*)@$.!,!-,*=,!&!,)*-,!,!&16()%,?!

2&0&*-),%! S'&! $!%$A)%&*+$.! ,! -,*=,! &! ,! &16()%,! &(,%! )%9$(+,*+&1! 9,(,! $1!

&1+'-,*+&1.!9$(S'&!*$!0'+'($!S',*-$!&1+)A&11&%!&%!9,4@$!&(,!@$%!$1!:$*&@$1!

S'&! -&A&(),%! -&14$@,(p1&! &%! @&*,! &! -,*=,(?! R1! &n&(@T@)$1! -&1&*A$4A),%! *$1!

,4'*$1!$!1&*+)-$!%'1)@,4.!$!6$1+$!&!$!,%$(!9&4$!%$A)%&*+$!&%!1).!,! 0,@'4-,-&!



 ]\^!

-&!+(,*1%)+)(!,$!:$*&@$!,!&4&6O*@),!&!,!6(,=,!-$!%$A)%&*+$.!$'!1&;,.!$!1&*+)-$!

94H1+)@$?!#4)H1.!$1!,+$(&1p%,*)9'4,-$(&1!@$%&=,A,%!,!1,)(!-&+(H1!-$!(&+H:'4$.!

9,(,! ,+',(&%! &%! @&*,.! 0(&*+&! ,$1! &19&+,-$(&1?! 2'(,*+&! $1! S',+($! ,*$1! -$!

@'(1$!$1!0'+'($1!,+$(&1!,9(&*-),%!@,*+$!&n9(&11)A$!&!+(,:,4E,A,%!,!A$<.!9$)1!

'%!-),!%,)1!+,(-&!)(),%!9(&@)1,(!-&!@,*+,(!,$!A)A$?!!!

! 2)<),%!S'&! $! A&(-,-&)($! *,1@)%&*+$! -,! q,4%,!-&! ,+$(r! 1&! -,A,! S',*-$!

@$*1+('T,%!'%!:$*)0(,+&!@$%!,1!1',1!9(89(),1!%>$1!&!@$%&=,A,%!,!%,*)9'4Hp

4$?! "*+($-'<)(,%.! 9$(! )11$.! '%,! -)1@)94)*,! &19&@),4.! ,! q+&@*$4$6),! -,1!

%,()$*&+,1r.!$*-&!$1!&1+'-,*+&1!9,11,A,%!%')+$!+&%9$!*,1!$0)@)*,1.!,! 0)%!-&!

,9(&*-&(&%! ,! @(),(! '%! :$*&@$?! }! @4,($.! *$1! 9($@&11$1! -&! ,9(&*-)<,6&%!

-&1&*A$4A)-$1!*$! )*1+)+'+$! ('11$!,!9(&$@'9,=>$! @$%!,! 0$(%,=>$!%$(,4.! @TA)@,!

&! ,(+T1+)@,.! ,4),-,.! 1&! S')1&(%$1.! ,$! @$*@&)+$! -&!,6*8( 8-*-( 2*( 047G476( 8-*4.!

+,*+$!9,(,!$1!,4'*$1!@$%$!9,(,!$1!9($0&11$(&1?!

! 2,! (&4,=>$!9$4T+)@,.! 1$@),4! &! @'4+'(,4! )%9$1+,!9&4$1! 1$A)D+)@$1.! 0)@$'!*$1!

9,T1&1! -,! &npaMFF! '%,! +(,-)=>$! -&! +&,+($! -&! :$*)0(,+&1! )*)@),-,.! &%! ,46'*1!

@,1$1.! EH! %&)$! 1D@'4$?! V&;,p1&! ,! +T+'4$! -&! @'()$1)-,-&! ,! -&1)6*,=>$! -,-,! ,$1!

:$*&@$1!)*0,*+)1!&!P1!%,()$*&+,1!*,!Mm11),.!*,!M&9m:4)@,!7E&@,!&!*,!B)+'O*),W!

!

9h..)%!!

• «¬­®¯!jv'v4,l!�!:$*&@,!$'!:$*&@$!!

• «¬­°®±²³´!jv'v$4*Ll!�!%,()$*&+,!

!

9'Sh:I)(%!3\'(%!

• /,*&*v,!j9,*&*v,l!�!:$*&@,!$'!:$*&@$!!

• B$'+v,!j4$'+v,l!�!%,()$*&+,!



 ]\o!

@),6r+)%!

• Bµ4µ!j4D4Dl!�!:$*&@,.!:$*&@$!$'!,)*-,!%,()$*&+,!!

• Bµ4)¶!j4D4)'l!�!%,()$*&+,!

!

! #*+&()$(%&*+&!%&*@)$*H%$1!S'&!&n)1+),%.!&%!\hoc.!*,!7E&@$14$AHS'),!

j,+',4!M&9m:4)@,!7E&@,l!-$)1!%)4!6('9$1!-&!+&,+($!-&!%,()$*&+,1.!&*S',*+$!*,!

Mm11),! 0$(,! )*1+)+'T-$.!&%!\h^h.!$!@'(1$!-&!%,()$*&+,1!*$! "*1+)+'+$![1+,+,4!-&!

J&,+($.! 3m1)@,! &! 7)*&%,! -&! B&*)*&6(,-$?! #! @(),=>$! -,S'&4&! @'(1$! A&)$! *$!

1&6')%&*+$! -&! '%,! &A$4'=>$! +D@*)@,! &! ,(+T1+)@,! )*)@),-,! -D@,-,1! ,*+&1! 9$(!

,(+)1+,1! @$%$! $! 4)+',*$! F+,1L1! a·)*1v,1.! $! S',4! 9,+&*+&$'! &! &-)+$'! $1! 1&'1!

-&1&*E$1.! &%! \h]h! j2()&¸)1! 63( -1K( ciifW! \ip\\l?! [1+,! ,(+&! -$! 0$($! +&,+(,4!

&*@$*+(,%$p4,.! 9$(! &n&%94$.! *,! B)+'O*),.! E$;&! &%! -),.! ,+(,AD1! -&! -',1!

@$%9,*E),1!-&!+&,+($!-&!%,()$*&+,1.!@(),-,1!,%:,1!&%!\h^fW!

!

4*!7)I+)6.!!

• N07*0+/92O1+.4+92PQR7RS!b!J&,+($!-&!3,()$*&+,1!-&!V)4*)'1.! 0'*-,-,!9$(!

K,4L1!B'v$·)'1?!

!

4*!s%6+%.!

• T+/*)2 N+79.U30*092 QR70V2 O1+.4+9! b! J&,+($! [1+,+,4! -&! 3,()$*&+,1! -&!

�,'*,1.!@(),-,!9$(!F+,1L1!M,+v&A)@)'1!&!V,4&();,!M,+v&A)@)&*&?!!!!!!!

!

! /$(! +$-$! $! %'*-$! 1&! (&@'9&(,A,! ,! +(,-)=>$! -,! %,()$*&+,.! &A$4')*-$p,!

9$(D%.! -,*-$p4E&! '%! *$A$! &1+,+'+$.! @$4$@,*-$p,! &%! 9D! -&! )6',4-,-&! @$%! $!

,+$(!-&! @,(*&! &! $11$?! [.! &%!/$(+'6,4! $1!9&-,6$6$1! &1+,A,%!,+&*+$1! ,$!S'&! 1&!



 ]\_!

),!9(,+)@,*-$! 4H! 0$(,.! (&@$*E&@&*-$!$!%D()+$!-&11&1!9($@&-)%&*+$1.! 1&6')*-$!

9(&@&)+$1! )-Z*+)@$1.! 9($@'(,*-$! ,+(,AD1! -$! +&,+($! -&! 0,*+$@E&1! &*@$*+(,(! ,1!

0&((,%&*+,1!,-&S',-,1!,$1!*$A$1!%D+$-$1!-&!&*1)*$.!*$1!S',)1!,@(&-)+,A,%!&!

9(&@$*)<,A,%W!

!

[! 9$(! +$-$! $! %'*-$.! $1! &*1)*$1! 9()%H()$.! 1&@'*-H()$! &! 1'9&()$(! $!

'+)4)<,%! b! @$%$! ,! +$-$! $! $'+($! +&,+($! b! @$%! (&,4! 9($A&)+$! &-'@,+)A$?!

[-'@,-$(&1.! %D-)@$1! &! 91)@84$6$1! -&1@$:(&%p*$?! [%! "+H4),.! &%!

"*64,+&((,.! *,! U(,*=,.! *,! F'T=,! @$*1+)+'&%p1&! *$+HA&)1! ,6('9,%&*+$1!

-&!+&,+($!-&!:$*&@$1?!I,!#4&%,*E,!'%!$(6,*)1%$!1'9&()*+&*-&*+&!*,1!

1',1! ,@+)A)-,-&1! &! 9($6(,%,=>$?! [%! /(,6,! 9(P+)@,%&*+&! +$-,1! ,1!

&1@$4,1! -)19Q&%! -&4&! b! $! S'&! ,4)H1! ,@$*+&@&! 9&4,! ['($9,! 7&*+(,4?! I,!

Mm11),! 0$)! $0)@),4%&*+&! ,-$9+,-$! *,1! &1@$4,1?! I$1! [1+,-$1! a*)-$1! -,!

#%D()@,!-$!I$(+&.!@$%$!*$!K(,1)4.! +$-$1!$1!&*1)*$1!(&@$((&%!,$!+&,+($!

-&! :$*&@$1.! 9$(! A&<&1! &%! 1)*+$%H+)@,1! &19&@),4)<,=Q&1! &!

&%9(&&*-)%&*+$1! S'&! A>$! -&!#()1+80,*&1! ,! FE,v&19&,(&?!I,!#'1+(H4),.!

$1!9($0&11$(&1!-$!&*1)*$!1&@'*-H()$!+Z%p*$!*$!1&'!@'(1$!@$%$!%,+D(),!

$:()6,+8(),?! [! ,1! 6(,*-&1! @,%9,*E,1.! -)19$1+,1! 9$1)+)A,%&*+&! ,!

9&(1',-)(! $1! E$%&*1.! (&@$((&%! ,)*-,! ,! &4&W! A,4E,p*$1! -&! &n&%94$! $!

3Dn)@$! $'! ,! a*&1@$! *$1! 1&'1! &10$(=$1! 9,(,! ,! ,40,:&+)<,=>$! &! 9,(,! ,!

E)6)&*&!E'%,*,1?!#+D!$!@)*&%,!4E&!,:(&!,1!+&4,1!&!,!&4&!(&@$((&?!F&%9(&!

,'n)4),(&1! 9(&@)$1$1! *,! ,@=>$! &-'@,+)A,! b! $! S'&! -&! (&1+$! +,%:D%! &%!

/$(+'6,4! 1&! A,)! ;H! (&@$*E&@&*-$W! $1! 0,*+$@E&1! +Z%! ,1! 1',1! +&%9$(,-,1!

+&,+(,)1.! @$%9,(&@&%! *,! +&4&A)1>$.! +Z%! ,@&11$! &%! %')+,1! &1@$4,1!

j3,6,4E>&1!63(-1K!\hogW!ffpfhl?!!!!

!

! #(+)1+,1.! &1@()+$(&1! &! 9($0&11$(&1! -&)+,A,%! %>$1! P! $:(,.! '*)*-$!

&10$(=$1.! *'%,! +&*+,+)A,! -&! &*()S'&@)%&*+$! -$! )*-)AT-'$.! 1&;,! *$! &*1)*$!

$0)@),4.! &%! 9($;&+$1! -&! &-'@,=>$! -&! ,-'4+$1! $'! *,1! @$4&+)A)-,-&1?! I&1+&!

1&*+)-$.! 9$(! &n&%94$.! $! J&,+($! -,! 3$@)-,-&! /$(+'6'&1,! j0'*-,-$! &%! \hgf.!

,4,(6,!$!1&'!&19&@+($!-&!,+)A)-,-&.!@(),*-$!&%!\h^g!$!J&,+($!-&!U,*+$@E&1!-,!



 ]\f!

3$@)-,-&l.! A&%! 9(&&*@E&(! &11&! &19,=$! -&-)@,-$! P! ,=>$! &-'@,+)A,! 9$(! A),! -$!

+&,+($W!

!

2&A&(p1&pH! ,11)*,4,(! ,)*-,! S'&! ,! ,@+)A)-,-&! -$! �J&,+($! -,! 3$@)-,-&�!

*>$! 1&! (&1+()*6)'! ,$! +&,+($! 9,(,! $1!%,)1! *$A$1?! [%! \h^c.! +&%! )*T@)$! ,!

7,%9,*E,!-&!#40,:&+)<,=>$.!)*+&6(,-,!*$!/4,*$!-&![-'@,=>$!/$9'4,(?!#!

�7,%9,*E,! I,@)$*,4! -&! [-'@,=>$! -&! #-'4+$1�.! -&1&*A$4A)-,! &*+(&!

\h^]! &! \h^^.! &! S'&! 1&! ,11$@),A,! P! -)%&*1>$! -&! &*1)*$! ,! @,(6$! -$1!

�7'(1$1! -&! [-'@,=>$! -&! #-'4+$1�.! +)*E,! @$%$! 0)*,4)-,-&! �@$*+():')(!

9,(,!,!&-'@,=>$!6&(,4!-$!*$11$!9$A$�?!j�l!#1!,@+)A)-,-&1!-,!7,%9,*E,!

-&!#40,:&+)<,=>$!1&(>$!,11)%!@$%94&+,-,1!9$(!�%)11Q&1!@'4+'(,)1�.!'%,!

-&4,1! @'%9()-,! 9&4$! �J&,+($! -,! 3$@)-,-&�.! S'&! 9,(,! $! &0&)+$!

,9(&1&*+$'.! ,$! 4$*6$! -&11&1! +(Z1! ,*$1.! *'%&($1$1! &19&@+H@'4$1! &%!

+$-$! $! 9,T1.! @$%! +&n+$1! &1@()+$1! 9$(! AH()$1! ,'+$(&1.! &! A&(1,*-$!

6&(,4%&*+&! +&%,1! (&4,@)$*,-$1! @$%! ,! 9($:4&%H+)@,! -,! &-'@,=>$!

jK,1+$1!ciioW!\h_p\hfl?!!

!

! I$! 1&6')%&*+$! -,S'&4&1! 9()*@T9)$1! -&A$+,-$1! ,$! 1&(! )*,*)%,-$! &! 1',1!

A,4Z*@),1.! &%! \hg_.! &1+(&),p1&! $! J&,+($! -&! 3&1+(&! G)4.! @(),-$! 9&4$! 9$&+,.!

#'6'1+$! -&! F,*+,pM)+,! j)(%>$! -&! F,*+,pM)+,! 9)*+$(l! &! 9&4$! 9)*+$(.! Cm4)$! -&!

F$'1,?! /,(,! ,! @$*@(&+)<,=>$! -&11&! 9($;&+$! &1+&1! -$)1! ,%,*+&1! -$! +&,+($! -&!

0,*+$@E&1! 0$(,%! @$*1'4+,(! $! :$*&@(&)($! #*+8*)$! 2),1.! 1$@$((&*-$p1&! -,! 1',!

&n9&()Z*@),.! -$! S',4! (&@&:&(,%! +$-$1! $1! &1@4,(&@)%&*+$1! *&@&11H()$1! 9,(,! ,!

%$*+,6&%!-$!J&,+($!-&!3&1+(&!G)4?!3,1.!,!1$:(&A)AZ*@),!-$!9($;&+$.!0)6'($'p1&!

%,)1! @$%94)@,-,! -$! S'&! $! 9(&A)1+$?! F,*+,pM)+,! +)*E,! 9$(! &1+,! ,(+&! -&! 9,4@$!

6(,*-&! ,9(&=$.! 4&A,*-$p$! ,! @$*1+(')(! $! 1&'! +&,+($.! %,1! $! 6$1+$! *>$! 0$)!

1'0)@)&*+&.!A)1+$!S'&!,1!(&@&)+,1!*>$!@$((&19$*-),%!P1!-&19&1,1.!$:()6,*-$p$!,!

,:,*-$*,(.! 9$)1! E,A),! 0)@,-$! &*-)A)-,-$?! "*)@),4%&*+&! ,1! 1',1! 9&=,1!



 ]\h!

,6(,-,(,%! ,$1! &19&+,-$(&1.! @$*+'-$! @$%$! &(,%! 1&%9(&! &1@()+,1! &%! A&(1$! $!

9m:4)@$!,@,:$'!9$(!-&1)4'-)(p1&.!-&)n,*-$!-&!0(&S'&*+,(!$1!1&'1!&19&+H@'4$1?!

! R! 9$&+,! @E&6$'.! *$%&,-,%&*+&.! ,! 0,<&(! ,-,9+,=Q&1! -&! @$*+$1!

+(,-)@)$*,)1.! @$%$.! 9$(! &n&%94$.! -$! q7,9'@E)*E$! V&(%&4E$r.! ,$! S',4!

,@(&1@&*+,! S',+($! 9&(1$*,6&*1.! +&*-$!-,-$!*$%&1! P! 7,9'@E)*E$!V&(%&4E$.! P!

#%)6')*E,!&!P!#A8?!#11)%.!+&%$1W!R!B$:$Y!R!7,9'@E)*E$!V&(%&4E$!jR4)*-,lY!#!

#%)6')*E,! jM$1,lY! #! #A8! j#*,! #6'-,lY! R! /,11,()*E$Y! #! G,<&4,Y! R! [1S')4$Y! R!

G',(-,! U4$(&1+,4?! R! +&n+$! S'&! @$*1'4+H%$1! D! '%! %,*'1@()+$! &n)1+&*+&! *$!

3'1&'!-,!3,()$*&+,! -&! B)1:$,.! ,9(&1&*+,-$!-$! 1&6')*+&!%$-$W!!(T-G/0B2*B4(

O67,61B4L( +&,+(,4)<,=>$! -&! #'6'1+$! -&! F,*+,pM)+,.! #@+$! ¹*)@$.! -)A)-)-$! &%!

y',+($! y',-($1?! R! +&n+$.! 9,(,! ,4D%! -,! ;H! (&0&()-,! &1@()+,! &%! A&(1$.! 0,<! ,!

,4'1>$! ,! 0)6'(,1! (&4)6)$1,1! &! ,! )*+($-'=>$! -&! +&%H+)@,1! -$! 0$($! %)+$486)@$.!

@$%$!9$-&%$1!$:1&(A,(!*,1!9,4,A(,1!-$!B$:$W!

!

R!B$:$!

[*+>$.!A,)Y!A,).!%)*E,!04$(�!

2&'1!+&!4&A&!&!2&'1!+&!+(,6,�!

V,)!*,1!6(,=,1!-$!F&*E$(!jF,*+,pM)+,!1?-?W!]l!

!

! V&;,%$1!'%!1&6'*-$!&n&%94$.!&%!S'&!,!#%)6')*E,!*>$!,@(&-)+,*-$!*,!

,0,:)4)-,-&! -$! B$:$.! 7,9'@E)*E$! V&(%&4E$! 4&%:(,p4E&! '%! &9)18-)$!

9($+,6$*)<,-$!9$(!F?!U(,*@)1@$!-&!#11)1W!

!

7,9'@E)*E$!V&(%&4E$!!

j�l!

}!A&(-,-&!9$)1!&*+>$�!

F&!,+D!,!s)1+8(),!*$1!-)<!



 ]ci!

y'&!'%!-),!'%!-&'!,!%>$!

#!F?!U(,*@)1@$!-&!#11)1!

[!@$%!&4&!@$*A&(1$'!!

[%!-$@&!9,<!&!1$11Z6$!jF,*+,pM)+,!1?-?W!fl�!

!

! [1+&! +)9$!-&! )*+&(+&n+',4)-,-&!,9,(&@&!*,1!-',1!9H6)*,1! 0)*,)1!-$! +&n+$.!

&%!S'&!,!#A8.!(&4,@)$*,!,!0)*6)-,!,%,:)4)-,-&!-$!4$:$.!@$%!,1!)-&*+)-,-&1!S'&!

$! -),:$! A,)! ,11'%)*-$! 9,(,! 4$6(,(! $! 1&'! 0)+$?! #! 9,11,6&%! 1&6')*+&! +(,+,! -,!

4&*-,! -&! 2?! U',1! M$'9)*E$.! ,! S',4! 1&! &*@$*+(,! @$(+,-,! *$! %,*'1@()+$!

@$*1'4+,-$.! %,1! S'&! ,)*-,! ,11)%! *$1! 9,(&@&'! )*+&(&11,*+&! &n+(,+Hp4,Y! &%!

9()%&)($! 4'6,(! 9&4$! +&%,! &1@$4E)-$! 9,(,! 1&(A)(! -&! 9(&+&n+$! ,$! @$*+$! -$!

7,9'@E)*E$!V&(%&4E$!&.! &%! 1&6'*-$!9$(! +&(! 1)-$! &1@()+$!*'%,!D9$@,! &%!S'&!

S',4S'&(!+&n+$!&(,!1';&)+$!P!@&*1'(,!9(DA),W!

!

#!#A8!

F&!@,4E,(!

R!S'&!&4&!&(,.!%)*E,!*&+,.!

[(,!$!2Z%$!K&4<&:'�!

!

7,9'@E)*E$!V&(%&4E$!!

7(D-$.!#A8�!

#!#A8!

J,4A&<.!+,4A&<�!

/$(S'&!+&!,-%)(,1!+'|�!

I>$!&(,!,!9()%&)(,!A&<�!

CH!'%!-),!+(,*10$(%,-$!

R!-&%8*)$!*'%!A&,-$.!

/&(1&6')'!'%!@,A,4&)($.!

y'&!),!6$<,(!,!%,(D.!

/$(!1$:(&!'%!-&19&*E,-&)($.!

#$!&(%$!-,!I,<,(D.!

I'%!&1@,4A,-$!@,%)*E$?!



 ]c\!

3,1!$!@,A,4$!&1+,@$'!

y',*-$!2?!U',1!M$'9)*E$.!

[%!0&4)<!&!:$,!E$(,.!

j[(,!&1+&!$!*$%&!1&'l!

7E,%$'!9$(!I$11,!F&*E$(,!

y'&!4$6$!4E&!,9,(&@&'?!

!

7,9'@E)*E$!V&(%&4E$!!

[!,$!F,+,*,<.!,A8!S'&()-,.!

R!S'&!0$)!S'&!,@$*+&@&'|!

!

#!#A8!

I,!A&(+)6&%!-,!@$(()-,!

7,)'!,$!%,(!&!%$((&'!jF,*+,pM)+,!1?-?W!cfpchl?!

!

! J&(H! $! ,'+$(! (&@$(()-$! ,! &1+,! )*+&(+&n+',4)-,-&.! ,+&*-&*-$! P! %$(,4!

A)6&*+&!-,!D9$@,!)*+)%,%&*+&! 4)6,-,!P!"6(&;,|!y'&!(,<>$!+&(),!F,*+,pM)+,!9,(,!

(&@$((&(! ,! 0)6'(,1! (&4)6)$1,1! @$%$! 2&'1.! F?! U(,*@)1@$! -&! #11)1.! $! 2),:$! $'!

I$11,! F&*E$(,.! 9,(,! ,! 1',! -(,%,+'(6),|! [! $1! @$(+&1.! +&(),%! 1)-$! 0&)+$1! 9&4$!

9(89()$! #'6'1+$! -&! F,*+,pM)+,.! $'! 9&4$1! @&*1$(&1|! I,-,! &*@$*+(H%$1! *&1+&!

1&*+)-$.! *>$! S')1&%$1.! @$*+'-$.! -&)n,(! -&! @)+,(! $! +&n+$! ,@)%,! 9&4$! )*+&(&11&!

S'&! ,! )*1&(=>$! -,! 4&*-,! -&! 2?! U',1! M$'9)*E$! *$! @$*+$! )*0,*+)4! *$1! 1'1@)+$'?!

V&;,%$1.! 9$(! 0)%.! $! -&10&@E$! -,! 9&=,! ,981! $1! @$(+&1.! ,! S',4! %,*+D%.! ,)*-,!

,11)%.!,!(&0&(Z*@),!,!F,+,*H1W!

!

7,9'@E)*E$!V&(%&4E$!!

3)*E,!,-$(,-,!#A8<)*E,.!

y'&!0&)$!S'&!$!4$:$!&(,�!

!

#!#%)6')*E,!

[!S'&!4H:),!S'&!&4&!+)*E,!



 ]cc!

#$!@E,%,(p+&!/()%,A&(,�!

!

7,9'@E)*E$!V&(%&4E$!!

7$%$!%&!1)*+$!@$*+&*+&.!

#6$(,.!-&!*$A$.!&%!9,<�!

!

#!#%)6')*E,!

[1+&!4$:$.!@&(+,%&*+&.!

[(,.!+,%:D%.!F,+,*,<!jF,*+,pM)+,!1?-?W!cfpchl�!

!

! [*+(&+,*+$.! &%! \h^g.! D! @(),-$! *$! 1&)$! -,! 3$@)-,-&! /$(+'6'&1,o_! '%!

*$A$! 9($;&+$! -&! +&,+($! -&! 0,*+$@E&1! @$%! )*+')+$1! 9&-,686)@$1.! 9($9$1+$! 9$(!

#*+8*)$!3,*'&4!7$'+$!V),*,!j\hc]pci\il.!$!S',4!E,A),!;H!0'*-,-$.!&%!\hgf.!$!

J&,+($! -,!3$@)-,-&.! @';,! A)6Z*@),! 1&! &1+&*-&(),! ,+D! \h^f?! #! -)(&=>$! 0)@,(),! ,!

@,(6$! -&! U&(*,*-$! -&! /,=$1.! $! S',4! +)*E,! '%,! &19&@),4! 9(&-)4&=>$! 9$(! &1+,!

,(+&!-&!9,4@$?!R!J&,+($!-&!U,*+$@E&1!-,!3$@)-,-&!/$(+'6'&1,!&1+(&,(,p1&!@$%!

,1! 9&=,1! -&! /,=$1! ;( V283W72-( :-( T-740B2*B-( &! !( T-G/0B2*B4( O67,61B4.! &%!

A&(1$.! &! !( TB2*?8( '-1-,-16>/6K( R:1&(A&p1&! ,S')! '%,! A&<! %,)1! $! @$*+$! -&! !(

T-G/0B2*B4(O67,61B4!&1@()+$!&%!A&(1$.!@$%$!1'@&-&(,!@$%!#'6'1+$!-&!F,*+,p

M)+,?(

! 7$'+$! V),*,! 0'*-,.! &*+(&+,*+$.! &%! \h^o.! $! J&,+($! -$! G&()0,4+$.! @';,!

@(),=>$! 1&! -&A&'! q,$! -&1&;$! -&! F',! [n@&4Z*@),! $! F&*E$(! 2$'+$(! 3,(@&4$!

7,&+,*$.!,$!+&%9$!3)*)1+($!-,!/(&1)-Z*@),.!-&!S'&!E$'A&11&!&%!/$(+'6,4!'%,!

@$%9,*E),! &19&@),4)<,-,! -&! J&,+($! "*0,*+)4r! jK,1+$1! ciioW! \hfl?! #*+8*)$!

7$'+$! V),*,! +)*E,.! 9$)1.! ,@&(@,! -,! 0'*=>$! -$! +&,+($! 9,(,! ,! )*0O*@),! '%,!

$9)*)>$!%')+$!@$*@(&+,.!,!S',4!-&A&(),!1&(!q&-'@,+)A,.!@'4+'(,4?!I>$!D!'+89)@,!,!

                                                
o_!2&@(&+$pB&)!*z!coo\\!-&!\h!-&!3,)$!-&!\h]o!&%!@'%9()%&*+$!-$!-)19$1+$!*,!K,1&!X"!-,!B&)!
*z!\hg\!-&!\h!-&!#:()4!-&!\h]o?!



 ]c]!

0$(%,! -&! #()1+8+&4&1W! &-'@,(! -)A&(+)*-$?! 3,1! *>$! 1&! @$*0'*-,! #(+&! @$%!

M&@(&)$.!2)1*&L!@$%!2)1*&L4O*-),r!jV),*,!ciifW!\]l?!!

! I$! J&,+($! -$! G&()0,4+$! E,A),! +,%:D%! 4'6,(! 9,(,! $1! :$*)0(,+&1.! +&*-$!

V),*,! &1@()+$! @$%! &11&! 9($981)+$.! &*+(&! $'+(,1.! ,! 9&=,! 9,(,! 0,*+$@E&1! m( /,(

76.-14( *-( A2:-( g( 5627-( :dR./-( ,47-7K( U)6'(,1! &! 1)+',=Q&1! E)1+8()@,1! &! '%,!

(&04&n>$! -&! @,()<! %,)1! 9($0'*-$! 1$:(&! $! E$%&%.! ,1! 1',1! A)(+'-&1! &! -&0&)+$1!

1>$!$1!,19&+$1!S'&!%,(@,%!$1!+&n+$1!-&!7$'+$!V),*,?!!

! I,! 9&=,! %7-( /,-( A6PKKK( /,( :7-.C4�L( $1! +(Z1! )*+&(A&*)&*+&1! *,! ,=>$! 1>$!

+(Z1! @,A,4&)($1! S'&! 1'(6&%! &%! @&*,! &%! ;&)+$! -&! :$*)0(,+&1.! 9,(,! 4$6$! &%!

1&6')-,! 1&! ,'+$@,(,@+&()<,(&%! @$%$! (&9(&1&*+,*+&1! -&! -&0&)+$1!%$(,)1! @$%$!

,! %&*+)(,! j7,+(,9)<l! $'! ,! 9($1H9),! j7,+(,9,<l?! 7,+(,9'<! 1&(H! $! S'&! (&A&4,!

S',4)-,-&1!$9$1+,1!P1!-$1!@$%9,*E&)($1.!-&@)-)*-$!-,(p4E&1!'%,!4)=>$!S'&!$1!

0,=,!-&1@$:()(!$!:$%!@,%)*E$!b!$!@,%)*E$!-,!(&-&*=>$!%$(,4?!!

! [.! *,! 9&=,! _,-( B283W72-( >/6( 6/( 0R( 862L! @$4$@,! 0(&*+&! ,! 0(&*+&! -$)1!

+&)%$1$1.!74,()%!&!74,(>$.!(&9(&1&*+,*+&1!-&!9$1)=Q&1!&n+(&%,-,1W!'%!,9&*,1!

,@(&-)+,! *,1! A)(+'-&1! -$! -)<&(! 1)%! ,! +'-$.! $! $'+($! ,9&*,1! -)<! *>$?! 7,-,! '%,!

-,1!9&(1$*,6&*1!-&0&*-&!,!9$1)=>$!$9$1+,.!%,1!*$!0)*,4!,!%$(,4!D!(&9$1+,!9&4,!

0)6'(,! -$! *,((,-$(W! q#! (&19$1+,! 1&(H! 1)%! $'! *>$! k! 2&9&*-&! -,! 9&(6'*+,! &!

$@,1)>$?r!

! [(,!@4,(,!,!9(&$@'9,=>$!-&!7$'+$!V),*,!9$(!'%!+&,+($!S'&! 0$11&.! ,@)%,!

-&!+'-$.!'%,!0$*+&!-&!&-'@,=>$!&!@'4+'(,W!!!

!

M&@$*E&@&*-$! ,! 0$(=,!9&-,686)@,!-$! +&,+($.! ,! 1',! �,@=>$! +>$!-)(&@+,! &!

&0)@,<�.! -&1+,@,p1&! ,! *&@&11)-,-&! -&! -,(! ,! 9()%,<),! ,! &11&! �A,4)$1$!

&4&%&*+$! -&! 0$(%,=>$! ,(+T1+)@,! -,! ;'A&*+'-&�.! @(),*-$! '%! +&,+($! -&!



 ]cg!

�)*+&(&11&!9&(%,*&*+&!9,(,! +$-$1�.! ,:$(-,*-$!�+&%,1!&+&(*$1!@$%$!$!

:&%!&!$!%,4!���Y!,!%&*+)(,.!$!%&-$�!jK,1+$1!ciioW!ciil?!

!

! [1+,A,! ,! 0$(%,(p1&! $! E$%&%! $'! ,! %'4E&(.! &! 9$(+,*+$! E,A),! S'&! +&(!

@')-,-$! *,! %,*&)(,! @$%$! &(,%! &-'@,-$1?! 7')-,-$! *$1! &*(&-$1! &! *,!

4)*6',6&%.!*>$!'+)4)<,*-$!'%,!4)*6',6&%!$(-)*H(),.!(&4&1.!*&%!'%,!4)*6',6&%!

)*0,*+)4.! @$%! -)%)*'+)A$1Y! 9($@'(,*-$! -,(p4E&1! 9,4,A(,1! S'&! 9'-&11&%! *>$!

@$*E&@&(.!%,1!S'&!1&!9(&$@'9,11&%!&%!1,:&(!$!1&'!1)6*)0)@,-$W!!

!

#! )-&),! (&@&*+&! -,! %,)$(! 9,(+&! -$1! 9&-,6$6$1! +&%! 1)-$! 4)%)+,(! $!

@$*E&@)%&*+$! )*0,*+)4.! &1+,:&4&@&(p4E&! &1+(&)+,1! 0($*+&)(,1?! I>$!

@$*@$(-$.! -&! 0$(%,! ,46'%,.! @$%! &1+&! 9$*+$! -&! A)1+,?! j???l! [((,.! 9$)1.!

S'&%! 1&! )%,6)*,! $:()6,-$.! ,$! -&1+)*,(! '%,! 9&=,! ,! '%! 9m:4)@$! -&!

@(),*=,1.! ,! &%9(&6,(! '%! (&-'<)-$! A$@,:'4H()$! &! '%,! *>$! %&*$1!

(&-'<)-,! +&%H+)@,?! y'&! 4)%)+&1! 1&! 9$-&%! 9�(! P! )%,6)*,=>$! )*0,*+)4! &! P!

1',!%H6)@,!@(),=>$!-&!9,4,A(,1|!jV),*,!\ho_W!\op\_l?!

!

! J)*E,.! +,%:D%.! '%,! 9(&$@'9,=>$! -&! 0$(%,=>$! @TA)@,! &! %$(,4?! I,! 9&=,!

!8( a/-374( =N82048( :-( ;1:62-( j,-,9+,=>$! -$! +&n+$! !8( =N82048( :-( T2:-:6( :6(

976,6*! -$1! )(%>$1! G()%%l! ,9(&1&*+,.! 9,(,! ,4D%! -$1! S',+($! ,*)%,)1! &! -$1!

4,-(Q&1! %,)1! @)*@$! 9&(1$*,6&*1.! 1&*-$! *$! 1&'! +$+,4! $*<&W! J)$! C$,S')%.! J),!

C$,*,.! J)$! K&(*,(-$.! J),! M$1,.! #*)*E,1.! K'(($.! 7>$.! G,+$.! G,4$.! c! B,-(Q&1?!

#*)*E,1!D!'%,!@(),*=,!P!%,(6&%!-$!@$*+$.!,!S'&%!-)11&(,%!S'&!-&A&!,%,(!,!

A,@,!9$(S'&! &4,! +'-$!*$1!-H! &%!A)-,.! -&1-&! ,! 0$(=,! +(,+$(,! ,$! 4&)+&.! &!%&1%$!

-&9$)1!-,!%$(+&!1&!,9($A&)+,!,+D!,$!$11$.!-&!S'&!1&!0,<&%!9&*+&1!&!:$+Q&1?![%!

$9$1)=>$! ,! &1+,! A)1>$!%,+&(),4)1+,!-,1! @$)1,1.! $1! A,4$(&1!*>$! @$%&(@),4)<HA&)1!

1>$!9$1+$1!@$%!&A)-Z*@),!@$%$!1'9&()$(&1!PS'&4&1?!!!



 ]c^!

! 7$'+$! V),*,! 9($@'(,A,.! ,)*-,.! *>$! -,(! P! @(),*=,! '%!%'*-$! 0,41$.! @$(p

-&p($1,.! -&! *>$! $@'4+,(! ,1! -)0)@'4-,-&1! -,! A)-,.! $! @4,($p&1@'($! -&! +$-,1! ,1!

@$)1,1.!(&@$((&*-$.!9$(!)11$.!1&%!9&;$!,$1!@$*+$1!@4H11)@$1W!

!

I>$! +&%!*,-,! -&! *$A$! ,! )-&),! -&! ,-,9+,(! '%! @$*+$! -$1! )(%>$1!G()%%!

,$! +&,+($?! [%! +$-$! $! %'*-$! $1! ,'+$(&1! @$*1)-&(,-$1! @4H11)@$1! -,!

4)+&(,+'(,! )*0,*+)4! &1+>$! *,! $(-&%! -$! -),.! ,9&1,(! -,! $9$1)=>$! %$A)-,!

9$(! @&(+,1!9&-,6$6),1?!3,1!9,(,!S'&%!@$%9(&&*-&!S'&! {$!%,)$(! @()%&!

-,! A)-,! %$-&(*,! D! )%9&-)(! ,! @(),*=,! -&! 1$*E,(x.! @$%$! ,0)(%,! s&*()!

GED$*.! '%! @$*+$! -$1! )(%>$1! G()%%! +&%! 1&%9(&! ,46'%,! @$)1,! -&!

9$1)+)A$!jV),*,!ciifW!\]l?!

!!

! #*+8*)$! 7$'+$!V),*,! @$*1)-&(,A,! E,A&(! *$1! @$*+$1! @4H11)@$1! @$*+&m-$1!

-&!)*+&(&11&!9,(,!,!0$(%,=>$!-,!@(),*=,.!9$(!&*@$*+(,(!*&4&1!%'*-$1!0&D()@$1.!
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+)*E,%! ,@$*+&@)-$! S',*-$! 4&A,A,%! ,1! %,()$*&+,1! ,$1! E$19)+,)1! &!

0,<),%! &19&@+H@'4$1! 9,(,! ,1! @(),*=,1! -$&*+&1W! �a%,! @(),*=,! S'&! *>$!
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BT4),!-,!U$*1&@,?!R1!9()%&)($1!9,11$1!1>$!-,-$1!*'%!9&S'&*$!@$%9,(+)%&*+$!
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@,%9$! -$1! :$*&@$1.! @$%9,(,+)A,%&*+&! ,$! 9,*$(,%,! &'($9&'.! 9$(! &n&%94$.!
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J()*-,-&.!C$>$!M$-()6'&1.!C$1D!U)4)9&.!/&-($!7)-!&!V,1@$!#4:'S'&(S'&?!!!

!

! I&1+,! 4)1+,6&%! 9$-&%$1! $:1&(A,(! ,! 9(&1&*=,! -$1! ,4'*$1! -,! [1@$4,!
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!

! I$1! ,*$1! oi! A&()0)@,A,p1&! '%,! 9(&$@'9,*+&! -&@,-Z*@),! -$! +&,+($! -&!

0,*+$@E&1! 9$9'4,(! S'&! ,%&,=,A,! $! 1&'! 0)%?! #1! 1',1! @$*-)=Q&1! -&!

1$:(&A)AZ*@),!A)*E,%!-)%)*')*-$.!&%!@$*1&S'Z*@),!-,1!9($0'*-,1!,4+&(,=Q&1!

*$! %$-$! -&! A)-,! -,1! 9$9'4,=Q&1?! #! +(,-)=>$! -&1+,! ,(+&! &(,! &11&*@),4%&*+&!

9$9'4,(!&!$!9m:4)@$! ('(,4!b!$! 1&'!m4+)%$!,4),-$!b!-&)n,(,!-&!A&(! )*+&(&11&!*,1!

1',1! (&9(&1&*+,=Q&1?! R!%,()$*&+)1+,!3,*'&4! M$1,-$! @E&6,(,!%&1%$! ,! A&(! *,!

+&4&A)1>$! '%! -$1! )*)%)6$1.! S'&)n,*-$p1&! -&! S'&! &4,! %$1+(,A,! @$%$! 1&!

%,*)9'4,%! ,1! %,()$*&+,1.! 9$*-$! ,! -&1@$:&(+$! '%! 1&6(&-$! S'&! &4&1! *'*@,!

E,A),%! (&A&4,-$! ,$1! &19&+,-$(&1.! ,@(&1@&*+,*-$.! ,)*-,.! $! :,)n$! *TA&4! -&!

9($6(,%,1! -&! 0,*+$@E&1.! ,9(&1&*+,-$1! *,1! &%)11Q&1! )*0,*+)1.! S'&!

-&19(&1+)6),A,!,!,(+&!+)+&(&)(,!j2&46,-$!\ho_6W!\gl?!R'+(,!-,1!(,<Q&1!-&A&'p1&!

,$! -&1&*A$4A)%&*+$! -$1! %&)$1! -&! +(,*19$(+&.! @$%$! -&+&(%)*,*+&! 9,(,! $!
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+&(%$! -$! +&,+($! -&! %,()$*&+,1! 9$9'4,(?! "*)@),4%&*+&! ,1! 9&11$,1! S'&! 1&!

-)()6),%! P1! 0&)(,1! ),%! ,! @,A,4$! $'! &%! @,(($=,1.! 9&(-&*-$! %')+$! +&%9$! *$1!

9&(@'(1$1?! 7$%$! *>$! -)19'*E,%! -&! S',)1S'&(! 9$11):)4)-,-&1! -&! (&6(&11,(!

(,9)-,%&*+&!P1!1',1!+&((,1.!A),%p1&!@$%9&4)-,1!,!4&A,(&%!@$*1)6$!0,(*D)1!S'&!

4E&! 6,(,*+)11&%! '%,! ,'+$*$%),! ,4)%&*+,(! 9,(,! ,46'*1! -),1?! R! 9($:4&%,! -$!

,4$;,%&*+$!(&1$4A),p1&!*'%!H9)@&Y!,1!:,((,@,1!-$1!0&)(,*+&1!+(,*10$(%,A,%p1&!

P! *$)+&! &%! -$(%)+8()$1?! 3,1.! ,! (&-&! ($-$A)H(),! 0$(,! %&4E$(,-,.! ,'%&*+,*-$!

-&! c^iii! S')48%&+($1! &%! \h^i! 9,(,! ]ciii! S')48%&+($1! -&<! ,*$1! -&9$)1.! $!

S'&! %$+)A,(,! $! ,'%&*+$! -$1! +(,*19$(+&1! ,'+$%8A&)1! &! -,1! -&14$@,=Q&1! -&!

9&11$,1!&!9($-'+$1W!!

!

/$-&! ,0)(%,(p1&! S'&! D! -&! *TA&4! )*+&(*,@)$*,4! $! &1+,-$! -&! %,*'+&*=>$!

-,! (&-&! ($-$A)H(),?! J&%! $! 0,@+$! (&9&(@'11Q&1! &@$*8%)@,1?! J$(*,p1&!

)*+&*1$! $! %$A)%&*+$! -&! 9&11$,1! &! %&(@,-$(),1Y! &! ,1! @,((&)(,1! -&!

@,%)$*,6&%!@$*1+)+'&%!&4&%&*+$! )%9$(+,*+&!*$!9($6(&11$!-$!9,T1.!*$!

@$*+,@+$!-,1!9$9'4,=Q&1.!*$!)%9'41$!-,-$!P!)*-m1+(),!-&!@$*1+('=>$!-&!

,'+$@,(($1!&!@,%)Q&1!jI$6'&)(,!ciiiW!]h\l?!!

!

! #! &A$4'=>$!-$1!%&)$1! -&! +(,*19$(+&! A&)$! 9$11):)4)+,(! S'&! ,1! 9&11$,1! 1&!

-&14$@,11&%!P1! 0&)(,1!*'%,!@,%)$*&+,!-&! @,((&)(,!&! (&6(&11,11&%!*$!9(89()$!

-),?! R1! :$*&@(&)($1! -$1! 9,A)4EQ&1! @$%&=,(,%! 9$(! A&(! 6(,-',4%&*+&! ,!

-)%)*')=>$! -$! 1&'! +(,-)@)$*,4! ,'-)+8()$.! 4&A,*-$! P! &n+)*=>$! -&! '%!

&*+(&+&*)%&*+$!S'&!0&<!$1!&*@,*+$1!-&!%)m-$1!&!6(,m-$1!,$!4$*6$!-&!-D@,-,1?!!

! R! +(,:,4E$! -&! )*A&1+)6,=>$! -&! s&*()S'&! 2&46,-$! &(,! 0&)+$! ,! &n9&*1,1!

9(89(),1.!1&*-$!,1!1',1!A),6&*1!(&,4)<,-,1!,$1!0)*1!-&!1&%,*,!&!*$1!0&(),-$1.!P!

9($@'(,! -$1! m4+)%$1! +)+&(&)($1.! *,! &19&(,*=,! -&! 9$-&(.! ,)*-,.! (&6)1+,(! ,1!

@,(,@+&(T1+)@,1! ,(+T1+)@,1! -&! @,-,! '%! -&1+&1?! R! 1&'! &1+'-$! 0$)! @$%9$1+$! 9$(!
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'%,! 9&1S')1,! 1$:(&! ,! s)1+8(),! -$1! +T+&(&1! 9$(+'6'&1&1! &! 1$:(&! ,! 1)+',=>$! -$!

J&,+($! -&! K$*)0(,+&1! &%! /$(+'6,4.! 1$:! -)A&(1$1! ,19&+$1W! 0)4$486)@$.!

&+)%$486)@$.!1$@)$486)@$.!&+@?!2&1-&!\hoc!S'&!,!U'*-,=>$!7,4$'1+&!G'4:&*v),*!

A)*E,! ,9$),*-$! ,! ,+)A)-,-&! +)+&(&)(,.! *$%&,-,%&*+&! ,+(,AD1! -,! ,+():')=>$! -&!

:$41,1! -&! &1+'-$.! @$%$! ,@$*+&@&(,! @$%! BT4),! -,! U$*1&@,.! &%! \hog?! 2&46,-$!

&*A),.! &*+>$.! '%! 94,*$! -&! +(,:,4E$! U'*-,=>$! G'4:&*v),*.! %&*@)$*,*-$! ,!

)%9$(+O*@),! -$! &1+'-$! 9$(! 1&(! &1@,11,! ,! -$@'%&*+,=>$! 1$:(&! ,! &A$4'=>$! -$1!

:$*)0(,+&1!&%!/$(+'6,4W!

!

\l M&-,@=>$!-&! +(Z1!%$*$6(,0),1.! '%,! 1$:(&! ,! ,@+)A)-,-&!-$1!:$*&@$1!

,4&*+&;,*$1! 1'19&*1$1! 9$(! ,(,%&1! j@$*E&@)-$1! 9&4,! -&1)6*,=>$! -&!

qK$*&@$1!-&!F,*+$!#4&)n$rl.!$'+(,!1$:(&!,!,@+)A)-,-&!-$1! +&,+($1!-&!

0,*+$@E&1! -&! 0&)(,! j,! S'&! 1&! @E,%,%.! A'46,(%&*+&.! q($:&(+$1rl! &!

'%,! +&(@&)(,! 1$:(&! ,! ,@+)A)-,-&! -$1! +&,+($1! -&! %,()$*&+,1! *>$!

9$9'4,(&1.! (&4,+)A,1! ,$! 9&(T$-$! -$1! m4+)%$1! \ii! ,*$1! &! -$+,-,1! -&!

'%,!9&(19&@+)A,!E)1+8()@,Y!

cl #! $(6,*)<,=>$! -&! '%! H4:'%! @$%! 0$+$6(,0),1! -&! 0,*+$@E&)($1.!

0,*+$@E&1.!9,4@$1!&!$'+($1!%,+&(),)1Y!!

]l R!(&6)1+$!-$!(&9&(+8()$!+(,-)@)$*,4Y!

gl #!0&)+'(,!-&!'%!-)@)$*H()$!-&!+)+&(&)($1!j/4,+&),!\h_iW!\_l?!

!

! [%! 0)*,)1! -&! \hoh! ,! U'*-,=>$! 7,4$'1+&! G'4:&*v),*! @E&6,! %&1%$! ,!

@$*@&-&(p4E&!'%,!:$41,!-&!&1+'-$!9,(,!S'&!2&46,-$!9'-&11&!-,(!@$*+)*')-,-&!

P! 1',! )*A&1+)6,=>$.! $! S'&! ,@,:,! 9$(! @E&6,(! +,(-&?! R! 6(,*-&! $:;&+)A$! -&!

s&*()S'&!2&46,-$!&(,!9$-&(! @$%9)4,(! +$-,!,! )*0$(%,=>$! (&@$4E)-,.!S'&!A)*E,!

9':4)@,*-$! &%! ;$(*,)1! &! (&A)1+,1! &.! &-)+Hp4,! &%! 4)A($?! I>$! @$*1&6')'! @'%9()(!

@$%!$!1&'!9($981)+$.!@$*+'-$.!,!1',!$:(,!-)19&(1,!9&4,!)%9(&*1,.!D!%,+D(),!-&!

)*&1+)%HA&4! A,4$(! 9,(,! $! &1+'-$! -$! J&,+($! -&! K$*)0(,+&1! *$! 1D@'4$! XX! &%!

/$(+'6,4?!
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! #! @$%9$1)=>$! -&1+,! +&1&.! &1+('+'(,-,! &%! @)*@$! 6(,*-&1! @,9T+'4$1! &!

,4)@&(=,-,! *$1! @$*+&m-$1! 1':;,@&*+&1! ,$! +&%,! 9()*@)9,4.! 9($@'($'! ,!

@$%9(&&*1>$!-$!+&,+($!-&!:$*)0(,+&1!&%!/$(+'6,4.!-'(,*+&!$![1+,-$!I$A$.!@$%!

0'*-,%&*+$! *,1! 1',1! $()6&*1?! 7$%! :,1&! *&1+,! $(6,*)<,=>$.! 9,11,%$1! P!

,9(&1&*+,=>$!-$1!(&1'4+,-$1!-&1+&!&1+'-$.!9&4,!$(-&%!-,1! +&%H+)@,1! )*1@()+,1!

*$1!AH()$1!1':@,9T+'4$1?!!

! 7$%&=H%$1! 9&4,! )*A&1+)6,=>$! -,1! +&(%)*$4$6),1! '1,-,1! 9,(,! -&0)*)(! $!

1&(! )*,*)%,-$.! *$! 1&*+)-$! -&! -&1@$:()(! ,! 6D*&1&! -,! -&*$%)*,=>$! :$*)0(,+&.!

+&*-$!@$*@4'T-$!S'&!,!%&1%,!+&%!(,)<!@$%'%!@$%!$!+&(%$!6,4&6$!,4*2J-36.!$!

S',4!&A$4')'!&%!/$(+'6,4!9,(,!54*2J7-36?!!

! /,(,!&*+&*-&(!$!+&,+($!-&!:$*&@$1!&%!/$(+'6,4.!*,S'&4&1!S',(&*+,!&!'%!

,*$1! -&! -)+,-'(,! 1,4,<,()1+,.! &(,! )%9$(+,*+&! @$*E&@&(! $1! 1&'1! 9()%8(-)$1?!

M&@'H%$1!,+D!P!1',!9($AHA&4!@E&6,-,!P!/&*T*1'4,! ":D()@,.!@$%!,1! )*A,1Q&1!-$!

)%9D()$! ($%,*$.! @E&6,*-$! P! @$*@4'1>$! -&! S'&! $1! +(,-)@)$*,)1! 94*6048( :6(

'-*34(;162<4! 1&(>$!-&1@&*-&*+&1! -,1! 2,-./*0/1-( -*2,-3-! j0)6'(,1! ,(+)@'4,-,1!

($%,*,1l.! 9$-&*-$! $:1&(A,(! *&1+,1.! @,(,@+&(T1+)@,1! )-Z*+)@,1! ,$! *TA&4! -,!

@$*1+('=>$!&!%,*)9'4,=>$.!*$1!,+',)1!+T+&(&1!,4&*+&;,*$1?!

! R!+&,+($!-&!:$*)0(,+&1! +&A&!,!1',!6D*&1&!*$1!()+',)1!(&4)6)$1$1.!9$-&*-$!

&1+,:&4&@&(p1&! '%,! (&4,=>$! &*+(&! $! 1,6(,-$! &! $! 9($0,*$?! #1! 9(89(),1!

+&(%)*$4$6),1!'1,-,1!*$!9,11,-$!,+&1+,%!&1+,!+&$(),?!R1!:$*&@(&)($1!,+',A,%!

*,1! )6(&;,1.! @$*+,*-$! ,1! E)1+8(),1! :T:4)@,1! @$%! $1! 1&'1! :$*&@$1! *$1! 1&'1!

(&+H:'4$1.! $1! S',)1! &(,%! +,%:D%! @E,%,-$1! G768bG248K( [n)1+&.! 9$)1.! '%,!

&1+(&)+,! 4)6,=>$!&*+(&!$!:$*)0(,+&!&! ,1! 0)6'(,1!,(+)@'4,-,1! (&4)6)$1,1! j7()1+$1!&!
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+&,+($! -&! :$*)0(,+&1! *$! @$*+&n+$! 1$@)$9$4T+)@$! -$! [1+,-$! I$A$?! /'-&%$1.!

,11)%.!A&(!,1!AH(),1!&1+(,+D6),1!'1,-,1!9&4,!%HS')*,!-$!(&6)%&!9,(,!@$*+($4,(!

$1! 9$(+'6'&1&1.! *$! )*+&(&11&! -,! $(-&%.! -,! %$(,4! &! -$1! :$*1! @$1+'%&1?! #!

7&*1'(,!9,11$'.!-&1+&!%$-$.!,!&1+,(!9(&1&*+&!&%!+$-$1!$1!@,%9$1!-,!A)-,!-$1!

9$(+'6'&1&1.! 9&(%)+)*-$! ,! F,4,<,(! ,! @(),=>$! -&! '%! /$(+'6,4! )((&,4.! -)0&(&*+&!

&%!%')+$.! -,S'&4&! S'&! &(,! A)A)-$! &! 1&*+)-$! 9&4,! 9$9'4,=>$! -&-)@,-,! P1!%,)1!

-)A&(1,1!,+)A)-,-&1!-&!@,(H+&(!)*+&4&@+',4.!,-%)*)1+(,+)A$.!:(,=,4!$'!,(+T1+)@$?!!

2'(,*+&! ,! A)6Z*@),! -$! [1+,-$! I$A$! &n)1+)(,%! +(Z1! +)9$1! -&! +&,+($! -&!

:$*)0(,+&1W! $1! +T+&(&1! ,4&*+&;,*$1.! %,)1! @$*E&@)-$1! 9$(! K$*&@$1! -&! F,*+$!

#4&)n$!j&!$1!K$*&@$1!-&!R(,-,.!+&*-$!@E&6,-$!,+D!*81!'*)@,%&*+&!$1!-&!F,*+$!

#4&)n$lY! $1! 9,A)4EQ&1! ,%:'4,*+&1! -&! %,()$*&+,1! -&! 0&)(,Y! &! $1! +&,+($1! -&!

($:&(+$1?!!

R!(&9&(+8()$!-$1!K$*&@$1!-&!F,*+$!#4&)n$!D!-&!@,()<! (&4)6)$1$! )*19)(,-$!

&%!&9)18-)$1! :T:4)@$1.! +&*-$!9$1+&()$(%&*+&! 1)-$! ,@(&1@&*+,-$1! *$A$1! +&n+$1!

-&!$()6&%!9$9'4,(.!*$%&,-,%&*+&! +&%,1!-)0'*-)-$1!9&4,! 4)+&(,+'(,!-&!@$(-&4!

'1,-,!*$%&,-,%&*+&!9&4$1!($:&(+&)($1?!!!

R1! &%9(&1H()$1! -$1! 9,A)4EQ&1! ,%:'4,*+&1! -&! %,()$*&+,1! -&! 0&)(,!

(&@$((),%! ,! '%! (&9&(+8()$! )-Z*+)@$! ,$! -$1! ($:&(+&)($1.! A)1+$! S'&! ,1! E)1+8(),1!
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9()*@)9,)1! &(,%! (&9(&1&*+,-,1! 9&4$1! ($:&(+$1! S'&! 0,<),%! )6',4%&*+&! 9,(+&!

-$1! &19&+H@'4$1! -,S'&4,1! 1,4,1! )+)*&(,*+&1?! R1! 9,A)4EQ&1! &(,%! ,'+Z*+)@$1!

+&,+($1! -&! A,()&-,-&1.! $*-&! &(,%! ,9(&1&*+,-$1! AH()$1! S',-($1! @$%!

%,()$*&+,1!-&!0)$1.!0,*+$@E&1!-&!4'A,.!%m1)@,!&!@,*+$!,$!A)A$?!

R1! ($:&(+&)($1.! 9&4,1! @,(,@+&(T1+)@,1! -$! 1&'! (&+H:'4$! j,! 6',()+,! 0&)+,! -&!

()9,1! &! -&! +&@)-$! -&! 0B23-l.! ,9(&1&*+,A,%p1&! *,1! 9(,=,1! &! *,1! 9(,),1.!

0'*-,%&*+,4%&*+&! *$! A&(>$.! -)A&(+)*-$! %)m-$1! &! 6(,m-$1! @$%! ,1! -),:('(,1!

-$1! 1&'1! ($:&(+$1?! R! (&9&(+8()$! 9($A)*E,! -&! +&n+$1! -&! @$(-&4! &! S',-($1! -$!

S'$+)-),*$!-$!9$A$!-,S'&4,! D9$@,?!#1! @&*,1.! 9$(! 1&(&%!,9(&1&*+,-,1!9$(!'%!

18!%,*)9'4,-$(!&.!9&4,!&n)6Z*@),!-,!%,*)9'4,=>$.!&(,%!@'(+,1.!-)A&(+)-,1.!%,1!

&n+(&%,%&*+&!-)*O%)@,1?!!

#+',4%&*+&! &*@$*+(,p1&! A'46,()<,-$! $! *$%&! "456734.( 9,(,! -&1)6*,(! $1!

:$*&@$1! -&! 4'A,! 9$9'4,(&1?! [1+&! 9$-&(H! +&(! 9($A)*-$! -,! @$%D-),! -&! @$(-&4!

"456734( :4( :2-54.! @';,! ,9($9(),=>$! -$! *$%&! )*1@()+$! *$( +T+'4$! (&1'4+,(),! *,!

-)0'1>$! -,! *$%&*@4,+'(,! 9,(,! -&1)6*,(! $1! )*+(D9)-$1! :$*&@$1! -&! 4'A,?!

[*@$*+(H%$1.! @$*+'-$.! -$@'%&*+,=>$! S'&! A&%! -&4)%)+,(! ,! 6&*&(,4)<,=>$! -$!

*$%&! ($:&(+$.! 0)@,*-$! &1+&! @)(@'*1@()+$! ,! ,46'*1! ($:&(+&)($1?! V&()0)@H%$1.!

9$(+,*+$.!S'&!,+D!\h_g!@,-,!:$*&@(&)($!:,+)<,A,!,!1',!9&(1$*,6&%!9()*@)9,4!P!

1',! %,*&)(,.! *>$! E,A&*-$! ,! *&@&11)-,-&! -&! @$*1&*1$! &*+(&! $1! AH()$1!

($:&(+&)($1?! [*@$*+(H%$1.! ,11)%W! &%! K(,6,.! $! �b( 974-8Y! &! &%! [19$1&*-&.! $!

#(+'()*E$?!!!!!!

R1! +&n+$1! '1,-$1! 9&4$1! :$*&@(&)($1! &1+,:&4&@),%.! 9$(! A&<&1.! '%!

9,(,4&4)1%$! &*+(&! ,! E)1+8(),! S'&! &1+,A,! ,! 1&(! @$*+,-,! &! $! ,%:)&*+&! (&,4! S'&!

&(,! A)A)-$! 9&4$! 9m:4)@$?! }! -)1+$! &n&%94$.! &*+(&! $'+(,1.! ,! 9&=,! !( =-7>/?8( :6(

@4,5-1( 6( 48( M68/F3-8.! S'&! @$*+,! $! &9)18-)$! -,! &n9'41>$! -&1+&1! 9,-(&1! 9&4$!
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3)*)1+($! -&! 2?! C$1D! ".! &%! \_^h?! #! E)1+8(),! &1+)%'4,A,! $! 9m:4)@$.! $! S',4! 1&!

-&)n,A,! &*A$4A&(! *,! (&9(&1&*+,=>$.! 4&A,*-$! ,! S'&! 1&! )*1'(6)11&! @$*+(,! $!

$9(&11$(?!#!0)6'(,!-$!)*S')1)-$(!-$!1D@'4$!XV"""!0$(,!,S')!+(,*19$1+,!9,(,!,!-$!

(&6)%&!1,4,<,()1+,!-$!1D@'4$!XX?!

#+D! \h_g.! $1! K$*&@$1! -&! F,*+$! #4&)n$! &! $1! M$:&(+$1! 9,(+)4E,A,%! $!

%&1%$!+)9$!-&!@$*1+('=>$.!'1,*-$!%,+&(),)1!)-Z*+)@$1.!-$1!S',)1!0,<),%!9,(+&!

,!%,-&)(,! &! $1! +&@)-$1?! [1+&1! +)+&(&)($1! &(,%! +$-$1!-&! $()6&*1!E'%)4-&1.! 9&4$!

S'&!$1!%,+&(),)1! &! ,1! 0&((,%&*+,1! j&11&*@),4%&*+&!P!:,1&!-,!*,A,4E,l!'1,-$1!

9,(,!,1!&1@'4+'(,1!(&04&+),%!$1!1&'1!9,(@$1!(&@'(1$1!&@$*8%)@$1?!

#*+&1! -&! \h_g! $1! ($:&(+$1! &(,%! )*+&6(,4%&*+&! &1@'49)-$1! P! *,A,4E,.!

+&*+,*-$!@$*1$,*+&!,!9&(T@),!-&!@,-,!($:&(+&)($!@E&6,(!P1! 4)*E,1!-&!'%!($1+$!

E'%,*$?!#1! @$(&1! 9($@'(,A,%.! )6',4%&*+&.! )%)+,(! $! +$%!*,+'(,4! -,! 9&4&.! 1&%!

&n,6&($! -,! 9)*+'(,! -$1! -&*+&1! $'! -$1! $4E$1?! #+',4%&*+&! ,1! @,:&=,1! -$1!

($:&(+$1! 1>$! &%! 6(,*-&! 9,(+&! +$(*&,-,1.! 9)*+,-,1! -&! ($1,! 0$(+&.! &%! S'&! 1&!

-&1+,@,! $! *,()<! &%:'+)-$.! 6&(,4%&*+&! A&(%&4E$?! R1! $4E$1! 1>$! 6(,*-&1.! 9,(,!

+&(&%! %,)$(! &n9(&11)A)-,-&.! 1>$! 9)*+,-$1! -&! :(,*@$.! @$*+$(*,-$1! ,! 9(&+$.!

@$%!,!T()1!)6',4%&*+&!9(&+,?!#!:$@,!,9(&1&*+,!'%!1$(()1$!(,16,-$.!@$%!-&*+&1!

:(,*@$1.! -&%,(@,-$1! ,! 9(&+$?! [1+,! @,(,@+&(T1+)@,! -&! '%,! 9)*+'(,! &n,6&(,-,!

9$-&(H! +&(! 1)-$! @(),-,! ,@)-&*+,4%&*+&! 9$(! '%! -$1! m4+)%$1! ($:&(+&)($1Y! $!

%&1+(&!#*+8*)$!2),1?![1+&!:$*&@(&)($!9&(-&(,!'%,!A)1+,.!&1+,*-$!,!-,-,!,4+'(,!

S',1&!@&6$!-$!$'+($!$4E$?!#$! +(,:,4E,(!@$%!U(,*@)1@$![1+&A&1!*$! "*1+)+'+$!-&!

J&@*$4$6),![-'@,+)A,! &1+&! +&(p4E&pH! 0$(*&@)-$!'%,! @,:&=,! +$(*&,-,.! :,1+,*-$!

,$!%&1+(&!+)+&(&)($!9)*+Hp4,?!#!1',!0,4+,!-&!A)1>$!9$-&(H!+&(!4&A,-$!P!9)*+'(,!-&!

'*1! $4E$1! &! -&! '%,! :$@,! %,)$(&1! -$! S'&! $! *$(%,4! &! -$! '1$! -$! @$(p-&p($1,!

9,(,! +$-,! ,! @,:&=,?! "1+$! 9$-&! &n94)@,(! ,! *$A,! )%,6&%.! A)1+$! S'&! ,+D! \h_g!
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#*+8*)$!2),1!&!$1!$'+($1!($:&(+&)($1!&1@'49),%!,1!@,:&=,1!-$1!1&'1!:$*&@$1!&!

'1,A,%!@$(&1!-)1@(&+,1?!!

! R!+&,+($!-&!:$*)0(,+&1!A&()0)@,!,!9,(+)(!-$1!,*$1!oi!'%!6(,-',4!-&@4T*)$.!

0('+$! -,1! +(,*10$(%,=Q&1! +&@*$486)@,1.! -,! &A$4'=>$! -,1! &1+('+'(,1! -,!

1$@)&-,-&! &! -,1! @$*1&S'&*+&1! %'-,*=,1! -&! %&*+,4)-,-&1! -,! 9$9'4,=>$?! a%!

-&1+&1!&n&%94$1!D!,!%&4E$(),!-,!(&-&!-&!+(,*19$(+&1.!S'&!A&)$!9&(%)+)(!S'&!,1!

9&11$,1! 1&!-&14$@,11&%!@$%!%,)1! 0,@)4)-,-&!-&!'*1! 1T+)$1!9,(,!$1!$'+($1.! *>$!

+&*-$! *&@&11)-,-&! -&! 9&(*$)+,(! *,1! 0&)(,1.! $*-&! $1! :$*&@(&)($1! ,+',A,%?!

R'+($!&n&%94$! 0$)!,!@E&6,-,!-,! +&4&A)1>$.!S'&!9,11$'!,!&n):)(!9($6(,%,1!@$%!

0,*+$@E&1.! 1':+(,)*-$! &19&+,-$(&1! ,$1! :$*&@(&)($1?! [.! ,$! %&1%$! +&%9$! $1!

9($6(,%,1! +&4&A)1)A$1! +$(*,(,%p1&! '%! -$1! )*)%)6$1! -$1! +)+&(&)($1.! 9$)1!

9,11$'! ,! %$1+(,(! @$%$! 1&! %,*)9'4,A,%! ,1! %,()$*&+,1.! 9$*-$! ,! -&1@$:&(+$!

'%!1&6(&-$!S'&!$1!+)+&(&)($1!*'*@,!E,A),%!(&A&4,-$!,$1!&19&+,-$(&1?!!

#! 9,(+)(! -&! \h^g! @$%&=,%! ,! 1&(! @(),-$1! 9($;&+$1! 9&-,686)@$1! @$%!

0,*+$@E&1! &%! &1@$4,1! &! $'+(,1! )*1+)+')=Q&1.! &*+(&! ,1! S',)1W! [1@$4,! JD@*)@,!

[4&%&*+,(! U(,*@)1@$! #(('-,.! 3$@)-,-&! /$(+'6'&1,.! 7,1,! -,! 7$%D-),! &!

"*1+)+'+$! -&! J&@*$4$6),! [-'@,+)A,?! [.! ,)*-,! @$%9,*E),1! -&! +&,+($! -&!

:$*)0(,+&1.! +,)1! @$%$W! R! J&,+($! %,)1! /&S'&*$! -$! 3'*-$.! J&,+($! -&! K(,*@,p

U4$(.! M$:&(+$1@$9&! &! J&,+($! B)4)9'+&?! R! +&,+($! -&! 0,*+$@E&1! @$%! @,()<!

9&-,686)@$.! )*)@),-$! -'(,*+&! ,! A)6Z*@),! -$! [1+,-$! I$A$.! 9($@'($'.! ,@)%,! -&!

+'-$.! $()&*+,(! ,1! @(),*=,1! &! $1! ;$A&*1! *$! 1&*+)-$! -,! ,9(&&*1>$! -&! *$A$1!

9(&@&)+$1!4)6,-$1!P!0$(%,=>$!-$!)*-)AT-'$?!!

!!

!

!
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9'M'$t+()%.!:):I)-#$dM)(%.!!
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##?! VV?! jcii^lW! q3'1&'! -,! 3,()$*&+,! -&! B)1:$,r?! "*W! T-3R14.4( :6( %<G482rC4K(

B)1:$,W![G[#7.![?3?!

##?!VV?!jcii_lW!qR!S'&!D!$!J&,+($|r?!"*W!@74.7-,-(D67723W724(;7368(n(=2*283b724(

:-( T/13/7-( ZE2760rC4H$67-1( :-8( ;7368K( B)1:$,W! F$@+)9! b! F$@)&-,-&!

J)9$6(H0)@,!F?#?!

##?VV?! jci\]lW!=4776/( 4( E6,4L( -0-54/86( -( G6863-K(7$%9$1+&4,W! a(@$! [-)+$(,W!

#:,!0($*+,4?!

#K[BsR.! #<)*E,4! j\hohlW! D6-374( @4G/1-7( @473/./?8( n( O41/,6( ##�( D7R8H48H

=4*368L(,F3204He40484K(K(,6,W![-)+$(,!/,n?!

#K[BsR.!#<)*E,4!j\h_ilW!D6-374(@4G/1-7(@473/./?8(n(O41/,6(###�(%*376HE4/74H

6H=2*B4K(K(,6,W![-)+$(,!/,n?!

#K[BsR.! #<)*E,4! j\h_clW!D6-374( @4G/1-7( @473/./?8( n( O41/,6( O�( Q2854-( 6( 86/8(

367,48K(K(,6,W![-)+$(,!/,n?!

#K[BsR.! #<)*E,4! j\h_]lW! D6-374( @4G/1-7( @473/./?8( n( O41/,6( O#�( ;4( '/1( :4(

D6e4K(K(,6,W![-)+$(,!/,n?!

#KM[a.!7,(4$1!-x!jcii]lW!/,(,!,!s)1+8(),!-$!,*+)6$!7$*A&*+$!J()*)+H()$!&!@'4+$!

P! 1&*E$(,! -$1! M&%D-)$1! *,! /,(8S'),! -&! F?! B$'(&*=$! -,! B$'1,?!

F&9,(,+,! -,! M&A)1+,! q7�,A)1>$! b! 7'4+'(,! &! 7)Z*@),r?! V)4,! I$A,! -&! U$<!

7�,W!/':4)@,=Q&1!-,!7O%,(,!3'*)@)9,4!-&!V?!I?!U$<!7�,?!!

#B3["2#.! /&-($! V)&)(,! -&.! &! U[MI#I2[F.! C$1D! 3,*'&4! j\hh]lW! V283W72-( :-(

;736( 6,( @473/.-1( n( O41/,6( o[�( ;( ;7>/23603/7-( ,4:67*-K( B)1:$,W!

/':4)@,=Q&1!#BU#?(!!

#B3R�I#.! C'4)$! 3,(+T*&<! jcii^lW!E2024*R724( :6( %8G-*B41( n( @473/./?8K( /$(+$W!

/$(+$![-)+$(,?!

#3#M#B.! #*,! 3,(),! j\hholW! D6-374( :6( I47,-8( ;*2,-:-8�( =R80-7-8L( 94*6048L(

!5e6348K(F>$!/,'4$W![2aF/?!

#3#M#B.! #*,!3,(),! jciiclW!!( -347( 6( 86/8( :/G148�(,R80-7-8L( 54*6048L( 45e6348K(

F>$!/,'4$W![-)+$(,!F[I#7?!
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#ya#V"V#.! 74,'-)$! F?! "?! jciihlW! qM,+)$! #+S'&! "*1+)+'+)$! F+'-)$('%! F$@)&+,+)1!

"&1'r?! "*W!3"M#I2#.!3,(6,()-,.!TW:2.4(@6:-.W.204(:48( M68/F3-8?!K(,6,.!

7$)%:(,.!}A$(,.!U4$(),*89$4)1.!B)1:$,W![10&(,!-$!7,$1![-)+$(&1?!

#M2"F#.! [1+&:,*! V)44,(($@E,.! Ca5M[�.! "t,S')! jciiilW! DF3676( n( "6G-84( G47( 61(

94163F*(:6( 1-(_*2W*(:6(D2327236748(]_KDK^(`(:6( 1-(;8402-02W*(:6(;,2.48(:6(

1-8( =-724*63-8( 6*( B4,6*-e6( -( I7-*802804( @477-8K! �,(,6$<,W! J&,+($!

#(:$4D?!

#M"RFJR.! B'-$A)@$! jcii_lW! !71-*:4( I/72484K( J(,-?! 3,(6,()-,! /&()S')+$?!

B)1:$,W!7,A,4$!-&!U&(($![-)+$(&1?!!

#M"FJ�J[B[F! jcii_lW! @4b320-K! J(,-?! #*,! 3,(),! V,4&*+&?( B)1:$,W! U'*-,=>$!

7,4$'1+&!G'4:&*v),*?!

#M"FJ�J[B[F! jci\ilW! '4576( -( ;1,-K( B)1:$,W! "*9(&*1,! I,@)$*,4! b! 7,1,! -,!

3$&-,?!

#MJ"B[F.! U(&--L! j\hhfl?! DF36768�( V283W72-L( D647F-( `( D7-:202W*K( �,(,6$<,W!

J&,+($!#(:$4D?((

#�[V[2R.! 7O*-)-$! -&! j\hhhlW! ;( T6*8/7-( :6( '-1-P-7( 6( =-70614( T-63-*4K(

#,G76*8-L( D6-374L( T2*6,-L( D616A28C4L( "-:24:2J/8C4L( Q2A74?! B)1:$,W!

[-)+$(),4!7,%)*E$?!!

K#MRC#.! C'4)$! 7,($! j\hhilW! %*8-`4( 84576( 1-( 12367-3/7-( :6( 047:61K( 3,-()-W!

"FJ3R?((

K#FJRF.!F$'1,!j\fhflW!T-73627-(:4(;73283-K(B)1:$,W!C$1D!K,1+$1![-)+$(?!

K#FJRF.! F$'1,! j\hiflW! E20024*-724( :4( DB6-374( @473/./6PK( B)1:$,W! "%9(&*1,!

B):,*)$!-,!F)4A,?!

K#FJRF.!G48(),!jciiolW!!(D6-374(G-7-(T72-*r-8(6,(@473/.-1K(V283W72-(6(07F320-K(

B)1:$,W![-)+$(),4!7,%)*E$?!

K[BB.! C$E*! jciii^�( @/GG638L( =-8v8( -*:( G67J47,2*.( 45e6038?! 3,11,@E'11&++1W!

3"J!/(&11!j3,11,@E'11&++1!"*1+)+'+!$0!J&@E*$4$6Ll?!

K[IF��.!M$6&(p2,*)&4!jciiilW!"60B670B6(8/7( 168(837/03/768(63( 1-(8`,5412>/6(:6(

1-(,-724**6336K!F,)*+pG&*$'9EW!B):(,)()&!I)<&+?!

K[MJsRB2.! 3,(6$+! jcii^lW!V283W72-( =/*:2-1( :4( D6-374K(J(,-?! 3,(),! /,'4,! V?!

�'(,u1v).! C?! G')*1:'(6.! FD(6)$! 7$&4E$! &! 748A)1! G,(@),?! F>$! /,'4$W!

[-)+$(,!/&(19&@+)A,?!
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KBaJ[#a.! M,9E,&4! j\_\clW! O40-5/1-724( @473/./6P( 6( Q-32*4( n( O41/,6( #( 6( ##K(

7$)%:(,W!I$!7$44&6)$!-,1!#(+&1!-,!7$%9,*E),!-&!C[Fa?!

KBaJ[#a.! M,9E,&4! j\_cilW! O40-5/1-724( @473/./6P( 6( Q-32*4( n( O41/,6( O#K(

B)1:$,W!I,!R00)@)*,!-&!/,1@$,4!-,!FL4A,?!!

KBaJ[#a.! M,9E,&4! j\_cflW! '/GG16,6*34( -4( O40-5/1-724( @473/./6PL( 6( Q-32*4L(

>/6(-0-54/(:6(8-B27(-(1/PL(-**4(:6(=KETTKuu#KE2A2:2:4(6,(!/34(O41/,68(

:6:20-:48( -4( =-.*2J204( "6`( :6( @473/.-1L( EK( M4-�K( @-736( ##K( @614( @K( EK(

"-J-61(91/36-/(T1672.4("6./1-7L(E4/347(*-('-.7-:-(DB6414.2-L(@7k.-:47(

:-("-2*B-(:6($7-,(9763-*B-L(V6*72>/63-(=-72-(:6(I7-*r-L(a/-12J20-:47(

:4( '-*34( !JJ2024( *4( 8-.7-:4( D725/*-1( :-( #*>/282r-�( :6( Q2854-L( 6(

;0-:6,204(:-(;0-:6,2-("6-1K( (Q2854-(!002:6*3-1L(*-(@-372-70-1(4JJ202*-(

:-(=/820-(;**4(:6(=KETTKuuO###(T4,(34:-8(-8(1206*r-8(*60688-72-8K!

KR[sI.! 3,n! A$*! j\h]clW! E4118( -*:( @/GG638K! B$*-$*W! G&$(6&! G?! s,((,9! �!

7$%9,*L.!B+-?!

KRM"[.! 3$*)S'&.! &! MRaG[3RIJ.! 3,(+)*&! -&.! &! F7s[M[M.! C,@S'&1! jciiglW!

%83b320-( 36-37-1( n( D6<348( :6( @1-3C4( -( 9760B3K( J(,-?! s&4&*,! K,(:,1?!

B)1:$,W!U'*-,=>$!7,4$'1+&!G'4:&*v),*?!

KRa7s[M.!U(,*=$)1!jci\ilW!V283W72-(:4(O683/R724(*4(!02:6*36(n(:-8(472.6*8(-48(

*48848(:2-8K!J(,-?!#*-(D!J&44&1?!F>$!/,'4$W!7$1,@!I,)0L?!

KM#G#.! J&80)4$! j\f_i,lW! V283W72-( :4( DB6-374( @473/./6P�( 'b0/14( uO#K( /$(+$W!

"%9(&*1,!/$(+'6'&1,!b![-)+$(,?!!

KM#G#.! J&80)4$! j\f_i:lW!V283W72-( :4( DB6-374( @473/./6P�( ;( 04,b:2-( 01R8820-( 6(

-8( 37-.204,b:2-8K( 'b0/148( uO#( 6( uO##K( /$(+$W! "%9(&*1,! /$(+'6'&1,! b!

[-)+$(,?!!

KM#G#.! J&80)4$! j\h\ilW( !( =-73`7( :-( #*>/282rC4( @473/./6P-( ;*3W*24( M48b( :-(

'21A-(]!(M/:6/^?!B)1:$,W!C'*+,!B):&(,4?!

KM#G#.! J&80)4$! j\hfolW! R! /$A$! /$(+'6'Z1! *$1! 1&'1! 7$1+'%&1.! 7(&*=,1! &!

J(,-)=Q&1!b!V$4'%&1!""?!B)1:$,W!/':4)@,=Q&1!2$%!y')n$+&?!

KM#G#.! J&80)4$! j\hhglW! !( @4A4( @473/./?8( *48( 86/8( T483/,68L( T76*r-8( 6(

D7-:2r�68(n(O41/,6(##K(B)1:$,W!/':4)@,=Q&1!2$%!y')n$+&?!

KM#G#.! J&80)4$! j\hh^lW! !( @4A4( @473/./?8( *48( 86/8( T483/,68L( T76*r-8( 6(

D7-:2r�68(n(O41/,6(#K(B)1:$,W!/':4)@,=Q&1!2$%!y')n$+&?!

KM#I7R.!7,%)4$!7,1+&4$!j\hfolW!!(M/:6/K(/$(+$W!B&44$!�!"(%>$!b![-)+$(&1?!!
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KM#I7R.!C$>$!-&!U(&)+,1!jcii^lW!V283W72-(:-(=N820-(@473/./68-K(3&%!3,(+)*1W!

/':4)@,=Q&1!['($9,!p!#%D()@,?!!

7#3/R�.! 7$%:,! jci\]lW! qa*E,! A),n&! 9$4,! &1+)(9&! -&! K,(()6,! V&(-&r?! "*W!

[M3"2#.!G&(%H%.!&! "GB[F"#F.!X,)%&.!&!3#MJ`I[�.!3,(@&4$.!&!FRBB#.!

/&-($.! &! Ma3K#a.! J$*).! =4776/( 4( E6,4L( -0-54/86( -( G6863-K(

7$%9$1+&4,W!a(@$![-)+$(,W!g\?!

7#MV#BsR.! C&($*L%$!3$(&)(,! -&! j\_hhlW!V283472-( :4( $7-*:6( "456734L( E/>/6(

:6(&47,-*:2-L(6(#,G67-:47(:6("4,-K(%,(>/6(86(37-3-(:-(8/-(04*06GrC4L(

6( *-802,6*34L( 6( :6( 8/-( :6G7-A-:-( A2:-L( G47( 4*:6(,676064( 867( 0B-,-:4(

"456734( :4( :2-54L( 6( :4( 86/( .7-*:6( -776G6*:2,6*34L( 6( G74:2.248-(

G6*236*02-L(G47(4*:6(,676064(867(0B-,-:4("456734(:6(E648L(6(G74:2.248L(

>/6( G47( ,-*:-:4( :6( E648( 4574/( 6,( 5-3-1B-K( B)1:$,W! I,! R00)@)*,! -&!

U(,*@)1@$!K$(6&1!-&!F$'1,?!7$%!4)@&*=,!-,!M&,4!3&<,!7&*1$(),?!

7#MV#BsR.! M8%'4$! -&! jciiflW! V283W72-( :4( %*82*4( 6,( @473/.-1( n( E68:6( -(

I/*:-rC4( :-( &-024*-12:-:6( -3b( 4( J2,( :4( "6.2,6( :6( '-1-P-7HT-63-*4K(

B)1:$,W!U'*-,=>$!7,4$'1+&!G'4:&*v),*?!

7[IJ[IR.! �A&++&! �?! jcii_lW! D6-374( 6( '4026:-:6( ]Q67ZO67( D6-374^K( B)1:$,W!

[-)=Q&1!a*)A&(1)+H(),1!B'180$*,1?!
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F,,'&-(,.! ,'+$(! -&! 1'! 9()%&(,! 9,(+&?!2)()6)-,! ,! -$*!/&-($! U&(*,*-&<!
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U&A&(&)($!-&!\hofW!\ip\\?!

2[BG#2R.! s&*()S'&! j\hof@lW! q3,*'&4! C,4&@,W! $! -&@,*$! -$1! %,()$*&+)1+,1!

9$(+'6'&1&1! qJ&*+&).! &%!\hc^.! -,(! *$A$1! ('%$1! ,$1! &19&@+H@'4$1! -$1!
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9D! -$!3'1&'! -,1! C,*&4,1! V&(-&1.! @E,%,-$! 7,1,! -,! 7$%D-),.! S'&! ,6$(,! &1+H! 0&@E,-$?! y'&! D!
'%!J&,+($!-&!:$41$.!%')+$!9&S'&*)*$.!%,1!$*-&!@E&6,(,%!,! +(,:,4E,(!6(,*-&1!,+$(&1! @$%$!
,! 7,(%&*! 2$4$(&1! &! 6(,*-&1! &*@&*,-$(&1! @$%$! $! C$(6&! B)1+$9,-?! [! $1! K$*&@$1! -&! F,*+$!
#4&)n$!,9,(&@&(,%!4H.!,9,(&@&(,%!4H!&!&'!A)p$1!4H.!&!0)S'&)!0,1@)*,-$?!!
3,4!1,:),!&'!S'&!%')+$1!,*$1!-&9$)1!b!&'!S'&!*&11,!,4+'(,!&(,!9&(0&)+,%&*+&!,*8*)%$!b!%,4!
1,:),!&'!S'&!%')+$1!,*$1!-&9$)1!*'%,!(&9(&1&*+,=>$!S'&!&4&1!0)<&(,%!&%!K&;,.!*$!0&@E$!-,1!
@-1-A7-8(;*:-721B-8 . !$1!K$*&@$1!-&!F,*+$!#4&)n$!1&!%&+),%!@$%)6$?!!
!
4!)..-!M-)!\d!_6%+,-!,'*S-p!
!
U$)! EH! 9$'@$1! ,*$1.! +(Z1! $'! S',+($! ,*$1?! /$(S'&! &'! 4&%:(,A,p%&.! 1)%.! -&4&1! ,!%&+&(&%p1&!
@$%!@&(+,1!)*-)A)-',4)-,-&1!-$!+&%9$.!@$%$!&'!-)11&.!$!#:&4!3,*+,.!9,)!-$!C$>$!#:&4!3,*+,.!
'%!1&*E$(!S'&!&(,!9)*+$(?!R'!$!B$9&1!G(,=,.!S'&!&(,!@$%9$1)+$(.!&!&'!&1+,A,!:&%!-&0&*-)-$.!
9$(S'&!&'!*>$!&(,!*,-,.!%,4!1,:),!&'!S'&!%,)1!,*$1�!
!
2%!Id!(\'#%$m!
!
/&4$! %&*$1! ,! 1&(! (&@$*E&@)-$! &! :()*@,(&%! &4&1! @$%)6$.! &! -&! 0,@+$! 0)<&(,%! '%,!
(&@$*1+)+')=>$! &n+(,$(-)*H(),?! R! 6('9$! -&! }A$(,! 0&<! '%,! (&@$*1+)+')=>$! ,:1$4'+,%&*+&!
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&n+(,$(-)*H(),!&!)%9&@HA&4?!['!9$11$!0,4,(!@$%!@$*E&@)%&*+$!-&!@,'1,.!9$(S'&!A)!$1!-$)1.!,1!
-',1! )*+&(9(&+,=Q&1?! U)<&(,%! '%,! (&@$*1+)+')=>$! &n+(,$(-)*H(),! -$! S'&! &(,! $! %,+&(),4!
%$1+(,-$!9&4$1!K$*&@$1!-&!F,*+$!#4&)n$.!-&1-&!,!T72-rC4(:4(=/*:4 ! ,+D!,$! q9-216(,-*:-:4r.!
+$-$1!&4&1!0,:'4$1$1?!!
!
y6%I!M-)!%!.'+.%;<-!&'!'.,%$!+%!S'I'!&'!%,-$f*%+)S6I%&-$K!%#-$%!%+-.!*%).!,%$&'!_6'!J!
-! $'(-+\'()&]..)*-! '.($),-$K! &$%*%,6$#-K! -! \-*'*! &'! (6I,6$%K! +%! .6%! #$%+&'k%H! 0%!
%I,6$%K! _6'! .'+.%;<-! J! _6'! ,'V'! '+_6%+,-!*%+)S6I%&-$! ,%*:J*p! C')! _6'! (-+.,$6)6! -.!
:-+'(-.K!*%.!,%*:J*!-.!*%+)S6I%V%K!,%*:J*!'$%!%,-$f*%+)S6I%&-$H!
!
/$)1.! %,1! $! S'&! %&! 4&%:(,! D! S'&! $! R:(,<+1$A.! *,S'&4&! 4)A($! :H1)@$! 1$:(&! $! +&,+($! -&!
0,*+$@E&1! &! ,! [1@$4,! F'9&()$(! -&! 3,*)9'4,-$(&1! -&! J&,+($! -&! U,*+$@E&1! S'&! &4&! @()$'! *,!
,4+'(,.! a*)>$! F$A)D+)@,.! &%! 3$1@$A$.! 4)A($! ,! S'&! &'! +)A&! ,@&11$?! 3,4! )%,6)*,(),! S'&! $!
R:(,<+1$A! @$((&19$*-&11&! PS')4$! S'&! &'! +)*E,! *$! T*+)%$! @$%$! 1&*-$! ,! :,1&.! $! 9$*+$! -&!
9,(+)-,!-$!+&,+($!-&!%,()$*&+&1.!$'!+&,+($!-&! 0,*+$@E&1Y!,! +)%)-&<!-$!,+$(?!R1!,+$(&1!S'&!&'!
+&*E$!@$*E&@)-$!,$! 4$*6$!-,!%)*E,!A)-,.! +,%:D%!4)6,-,!,$!+&,+($.!-&!&1@()+$(!-&!+&,+($.!1>$!
*,!1',!*,+'(&<,!9&11$,1! +T%)-,1.!%')+$1!-&4&1!1>$!9&11$,1! +T%)-,1?!3,1!@$%!$! 0,*+$@E&!9$(!
@)%,! -,! @,:&=,! -&4&1.! &4&1! +Z%! ,! $9$(+'*)-,-&! -&! 1&! ,:()(! &! 9,(,! ,! -&1@$:&(+,! -&! 1)!
9(89()$1.! 9($A,A&4%&*+&.! -&! '%,! 0$(%,! -)0&(&*+&?! CH! 0,<&*-$! +&,+($! &%! @$(9$.! &4&1!
@$*1&6'&%! &11&! -&1-$:(,%&*+$.!%,1! ,)*-,!%,)1! 1&! *&%! 1&S'&(! $! @$(9$!%$1+(,(&%.! *&%! $!
($1+$!*&%!*,-,?!R!:$*&@$!D! @$%$!'%,!&19D@)&!-&! ,4%,.!9$(S'&!&1+H! ,@)%,!-,! @,:&=,!-&4&1.!
S',1&! 1&%9(&.! '%,! &19D@)&! -&! ,4%,.! -,S')4$! S'&! D! $! ,+$(?! [! ,T! $! ,+$(! 9$-&.! 1&*-$! -&! 0&)+)$!
1$('%:H+)@$.!1&(!%')+$!%,)1!()1$*E$!$'.!1&!D!-&!0&)+)$!()1$*E$.!9$-&!1&(!%,)1!1$('%:H+)@$?![!
$! R:(,<+1$A! @E,%,! ,! ,+&*=>$! 9,(,! &11&! 0,@+$.! 4H! *$! 4)A($.! S',*-$! &4&! -)<! S'&! q1>$! $1! %,)1!
+T%)-$1!S'&!$9+,%!9&4$!+&,+($!-&!%,()$*&+&1r?!F&;,!$'!*>$!A&(-,-&?!!
!
5-)!+-! .'#6)*'+,-!&-! (6$.-!*)+).,$%&-!S'I-!z'+$)_6'!1'I#%&-K! _6'! %! .6%!S%)i<-!S'I%!
'.($),%! S%$%! )+Mr+()%K! '! +%! '.($),%K! +'.,'! (%.-! ,%*:J*! S%$%! :-+'(-.! _6'! M)(-6! *%).!
%('I'$%&%K! -6! Od! \%V)%! %I#-!*%).K! I-#-! &'.&'! )+]()-K! &'.&'! -.! ,$t.! -6! _6%,$-! %+-.! _6'!
V)6!-.!$-:'$,-.!+%!S$%)%p!
!
CH!E,A),.! ;H!E,A),?!I$!%&'!@,1$.!9$11$!-)<&(.!S'&!$!0,@+$!S'&!%,)1!%,(@$'!,!%)*E,!)*@4)*,=>$!
*$! 1&*+)-$! -$! +&,+($! -&! %,()$*&+&1! 0$)! $! &'! +&(! '%! @$4D6)$?! C'*+,(.! $! ;H! &1@(&A&(! 9,(,!
@(),*=,1.! &1@(&A&(! *,((,+)A,! 9,(,! @(),*=,1.! 9$&1),! 9,(,! @(),*=,1.! @$%! $! 0,@+$! -&! &'! +&(! '%!
@$4D6)$.!9$(+,*+$.!+&(!,4)!P!%>$!-&!1&%&,(!$1!%&'1!*,+'(,)1!&19&+,-$(&1?!!
R! +&,+($! -&! 0,*+$@E&1! &%! /$(+'6,4! 9($11&6')'! $! 1&'! @,%)*E$! 9,(&-&1! %&),1! @$%! '%,!
,+)+'-&!9&-,686)@,!,:&(+,!S'&!+)*E,!,!A&(!+,%:D%!@$%!$!3$A)%&*+$!-,![1@$4,!3$-&(*,!S'&!
-,A,!&19,=$!P!@(),=>$!)*0,*+)4.!P!@(),=>$!94H1+)@,! )*0,*+)4.! +,*+$!S'&!0$)!,!9()%&)(,!A&<!S'&!1&!
($%9&'! @$%! ,S'&4,! )-&),! -$! -&1&*E$! P! A)1+,.! -,1! :)4E,1! &! -,1! @$4'*,1! &! 1&! @$%&=$'! ,!
-&1&*E,(! &19$*+,*&,%&*+&.! @$%$! S',1&! '%,! 9($;&=>$! -$! 9(89()$! @$(9$! -,! @(),*=,?! /$-),!
1';,(p1&.! 9$-),! &! -&A),.! ,+D.! 1';,(p1&.! 9)*+,(! @$%! ,1! %>$1.! &+@?.! 9$(S'&! &(,! '%,! 0$(%,! -&!
4):&(+,=>$!-,1!1',1!&*&(6),1!,+(,AD1!-,!@$(.!,+(,AD1!-,!-)A&(1)-,-&!-,1!@$(&1?!!
!
7-(t.! M%k)%*! -.! M%+,-(\'.! (-*-! M-$*%! S'&%#R#)(%K! *%.! %-!*'.*-! ,'*S-! %.! ($)%+;%.!
,)+\%*!%!S-..):)I)&%&'!&'!(-+.,$6)$!-!.'6!S$RS$)-!M%+,-(\'p!
!
[n,+,%&*+&?! U,<T,%$1! 0,*+$@E&1! &! J&,+($! -&! 0,*+$@E&1! @$%$! @$%94&%&*+$! -&! ,+)A)-,-&1!
S'&! +)*E,%! ,! A&(! @$%! ,! 4):&(+,=>$! -,S')4$! ,! S'&! /&(&@.! 1&! *>$! %&! &*6,*$.! -&*$%)*,A,! q,!
@$4$*)<,=>$!-,!@(),*=,r!9&4,!A$*+,-&!-$!,-'4+$?![1+,%$1!,S')!,!0,4,(!-$1!,*$1!oi?![1+,%$1!,!
0,4,(!-$1!,*$1!oi!&%!S'&!1&!9($@'($'!,!-&1@$4$*)<,=>$!&%!+$-$!$! 4,-$.!*>$!18!*,! 4):&(+,=>$!
-,1! @$48*),1! ,0()@,*,1! b! &! *>$! 18! 9$(+'6'&1,1.! +,%:D%! -$'+($1! 9,T1&1! b! @$%$! +,%:D%! ,!
4):&(+,=>$! -,1! )-&),1! 0&)+,1! -$! S'&! &(,! $! -&1&*E$.! $! -&1&*E$! @4H11)@$! &! $! -&1&*E$!
9&(0&)+)*E$.!$!-&1&*E$!4)%9)*E$.!&!S'&!,!@(),*=,!-&A),!+&(!4):&(-,-&!-&!0,<&(.!1&%!+&(!,!)-&),!
-&! S'&! &(,! )%9&(0&)+$! $! S'&! 0,<),! &! -&! S'&! *>$! &(,! @$%9,+TA&4! @$%! $! %$-&4$! S'&! 4E&!
,9(&1&*+,A,%!@$%$!:$%?!
!
7-I,%+&-!x!_6'.,<-!&'!z'+$)_6'!1'I#%&-K!M%I-6B*'!\d!:-(%&-!_6'!\%V)%!-.!'.S',d(6I-.!
&%! @]I)%! &%! 5-+.'(%! _6'! ,)+\%*! %.! V-k'.! #$%V%&%.H! A! O1+.4)2 Q070?/.1 ! &'! z'+$)_6'!
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1'I#%&-! +<-! ,)+\%! V-k'.! #$%V%&%.H! A! .6('..-! _6'! ,'V'! 1'I#%&-! &'V'6B.'! %! +<-! ,'$! %!
*h.)(%!#$%V%&%!-6!\%V)%!6*%!-6,$%!M-$*%!&'!*%+)S6I%$!-.!:-+'(-.p!
!
R1!6('9$1!S'&!1&!0$(%,(,%!&(,%.!-&!,46'%,!%,*&)(,.!1':1)-)H()$1!-$!J&,+($!-,!K(,*@,!U4$(!
-,! BT4),! -,! U$*1&@,?! "1+$! D! $! S'&! &'! 9$11$! -)<&(.! @$((&19$*-&*-$! P! D9$@,! S'&! ,@$%9,*E&)!
&11&! +&%,?!/$(S'&!$! +&,+($!-&! 0,*+$@E&1!-,!BT4),!-,!U$*1&@,.!&%:$(,! +)A&11&!,46'*1!-&0&)+$1!
&! ,46'%,1! )*6&*')-,-&1.! *>$! *$1! &1S'&=,%$1! S'&! ,! BT4),! -,! U$*1&@,.! &*+(&! $'+(,1!
,+)A)-,-&1.! &n&(@),! $! +(,:,4E$! -&! %$-)1+,! &! $1! 0,*+$@E&1! &(,%! 9&(0&)+)*E$1.! 9&(0&)+$1.!
:$*)+$1?!s,A),!9()*@&1,1.! E,A),!9(T*@)9&1! &! &(,!%')+$!:&%! 0&)+)*E$.! :&%! 0&)+$?! F&*+,A,%p1&?!
#46'*1!&(,% (,-743368 . ! @$%!,!A,(,!&!,!%>$!&! ;H!E,A),!,4).! (&,4%&*+&.!'%!9($0)11)$*,4)1%$!*,!
,9(&1&*+,=>$?! [! &4,.! ,9&1,(! -&! 1&(! '%,! 9&11$,! -&! +&%9&(,%&*+$! '%! :$@,-$! -&1@$*0),-$.! &!
(&@&$1,! -,! @$*@$((Z*@),.! 9$(S'&! &4,! 9($0)11)$*,4%&*+&! A)A),! *>$! 18! -$! +&,+($! -&! 0,*+$@E&1.!
%,1! +,%:D%! -&! '%,! @$4&=>$! S'&! -)()6),.! -&! 4)+&(,+'(,! 9,(,! @(),*=,1.! @$%! $! ,9$)$! -,!
G'4:&*v),*?!
!
!5%I'B*'!&%!.6%!'iS'$)t+()%!(-*-!'.($),-$!&'!,'%,$-!S%$%!M%+,-(\'.!'!S%$%!%!)+Mr+()%!'!
O6V'+,6&'H !
!
s,A),! $! F,*+,pM)+,fh.! S'&! +&A&! '%! +&,+($! -&! 0,*+$@E&1! *'%,! 1,4,! -&! &19&+H@'4$1! 9&S'&*)*,!
S'&! E,A),! ,$! 4,-$! -$! 7$4)1&'! -$1! M&@(&)$1hi.! ,4)! *,! (',! ['6D*)$! -$1! F,*+$1! &! $*-&! +,%:D%!
+(,:,4E$'!&11&!1&*E$(.!S'&! 0$)!&11&*@),4!9,(,!,!%)*E,!$()&*+,=>$!*$!1&*+)-$!-,!&1@()+,!9,(,!
@(),*=,1?! [(,! +,%:D%! (&19$*1HA&4! 9$(! '%! 1'94&%&*+$! )*0,*+)4! -$! $'+($! ;$(*,4! E2R724(
@4G/1-7 . !&!0$)!,T!S'&!&'!%&!&1+(&&)!@$%$!&%!4&+(,!)%9(&11,.!@$%!@&(@,!-&!\f!,*$1?!!
!
5%I-6!\d!:-(%&-!&-!*%+)S6I%&-$!_6'!,)+\%!-!:-+'(-!%()*%!&%!.6%!(%:';%K!'$%!-!:-+'(-!
(-*! %I*%K! '$%! _6%.'! %! 'i,'+.<-! &-! S$RS$)-! %,-$f*%+)S6I%&-$H! C'+,'! _6'! \d! '..%!
+'('..)&%&'K! -6! .'! \%V)%! '..%! S$'-(6S%;<-! x! JS-(%! &'! S%..%$! ,-&%! %! %I*%! &-! %,-$K!
&%_6'I'!_6'!-!*%+)S6I%V%K!S%$%!&%$!V)&%!%-!)+%+)*%&-H!
!
3,)1! +,(-&! +)A&! ,! $9$(+'*)-,-&! -&! A&(! *$1! [1+,-$1! a*)-$1.! S',*-$! ,! MJ/.! $*-&! &'!
+(,:,4E,A,.! 0&<! '%! @$*+(,+$! @$%! ,!"/-( 'b8-,4 ! j'68-,6( '37663l.! +)A&! ,! $9$(+'*)-,-&! -&! A&(!
$1!%,*)9'4,-$(&1! ,%&()@,*$1! S',*-$! 0')! 0,<&(! '%!&1+H6)$! ,!I$A,! "$(S'&?! [!%,4! )%,6)*,(),!
S'&! )11$! A)&11&! ,46'%,!A&<! ,! ,@$*+&@&(p%&! &! S',*-$! &'! ),! P1! &1@$4,1! *&11&! +&%9$!-$! Zn)+$.!
-,!9$9'4,()-,-&!-,!M',!FD1,%$.!S'&! +&A&!'%,! )%&*1,!9$9'4,()-,-&.!&'!-&1)6*,A,p%&!-&! q$!
9,)! -$! /$'9,1r?! K()*@,*-$! @$%$.! &'! D! S'&! +)*E,! )*A&*+,-$! $1! *$%&1! +$-$1! -,S'&4,1!
9&(1$*,6&*1!S'&!A)A),%!*,!M',!FD1,%$Y!,!#A8!@E)@,.!$!�D!3,(),.!$!/$'9,1.!$!U&((>$!&! +$-$1!
&4&1?!R!U&((>$.!S'&!&(,!'%!,*+)9H+)@$.!A)A),!*$!@,)n$+&!-$! 4)n$?!#S')!A)A),!-&*+($!-'%,!9)9,.!
%,1! ),!-,(! +'-$!,$!%&1%$?!J$-,1!&11,1! 0)6'(,1.! ;H!-&!'%!$'+($! +&,+($.!S'&!*>$! +)*E,!*,-,!,!
A&(!@$%!,!*$11,!,*@&1+(,4)-,-&!-&!+&,+($!-&!0,*+$@E&1.!%,1!&(,!S',1&!@$%$!'%,!9(&*-,!S'&!
&'! (&@&:),.! $! +&(! ,! $9$(+'*)-,-&! -&! A&(! $1! :,1+)-$(&1! -&11&! +(,:,4E$?! [! ,11)1+)! b! 4H! *$1!
&1+m-)$1!S'&!&4&1! +)*E,%!b!,!1v&+@E1! 0&)+$1!9,(,!$!K&@,1!&!$![6,1?!R1!S'&!E,A),!&%!/$(+'6,4!
&(,%! (&9(&1&*+,-$1! *,! 9()%&)(,! A&(1>$! 9&4$! C$>$! B$'(&*=$! &! 9&4$! C$>$! /&((L.! $! K&@,1! &! $!
[6,1.! -&9$)1! ;H! *>$!%&! (&@$(-$.! 9$(!S'&%!D!S'&! &4&1! &(,%! (&9(&1&*+,-$1?! [1+$'! ,! 4&%:(,(p
%&!-,!#A8!7E)@,!S'&!&(,!,!U&(*,*-,!3$*+&*&6($!&!S'&!,!#4&n,*-(,!B&*@,1+(&!&(,!,!%&*)*,.!
,! G')$%,(?! ['! -&)p4E&! $! *$%&! G')$%,(! 9$(S'&! 1&! +)A&11&! +)-$! '%,! 0)4E,! j+)A&! 18! 0)4E$1l! &'!
6$1+,(),!-&!+&(!'%,!0)4E,!@$%!&11&!*$%&?!7$%$!*>$!,@$*+&@&'�!
!
7-I,%+&-! x! _6'.,<-! &-.! ,'i,-.H! A! 5'$+%+&-! &'! =%..-.! (\'#-6! %! '.($'V'$!*6),-! S%$%! %!
)+Mr+()%H!!
!
/$)1.! &'! +&*E$! '%,! )-&),! -&! S'&! +,*+$! $! U&(*,*-$! /,11$1! @$%$! $! #*+8*)$! 3,*'&4! 7$'+$!
V),*,.! &(,%! @$4,:$(,-$(&1! 0(&S'&*+&1! $'! 9&(%,*&*+&1! -'%,1! (&A)1+,1! S'&! 9,11,A,%! 4H!
9&4,1!*$11,1!&1@$4,1?!a%,1!(&A)1+,1!S'&!&(,%!-&!9($-'=>$!-,!3$@)-,-&!/$(+'6'&1,?![!@$%$!
&'!+)*E,!(&1&(A,1!&%!(&4,=>$!,$!%$A)%&*+$!-,!3$@)-,-&!/$(+'6'&1,.!S'&!&(,!'%!%$A)%&*+$!
,)*-,! @$%! (&11,):$1! 0,1@)1+,1.! -&! &1+&*-&(! $! :(,=$.! &! -,1! 9,(,-,1.! &! -,1! 0,(-,1.! &! -$1!
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hi!D6-374(:6(=68376($21.! @(),-$!&%!\hg_!@(),-$!9&4$!9$&+,!#'6'1+$!-&!F,*+,pM)+,!&!9&4$!9)*+$(! Cm4)$!-&!
F$'1,? 
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,4A$(&@&(&1.! -,! (,=,.! +'-$! )11$! %&! ,((&9),A,?! ['! *>$! &(,! -&11,! 4)*E,! &! 1&*+),p%&!
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-)1+()+$! -&! V)1&'?! a%! [*@$*+($! (&,4)<,-$! 9&4$! U#RC?! #@$*+&@&(,%! AH(),1! @$)1,1?! a%,! -&4,1.!
&4&! -&)n$'p%&! &19(&)+,(! 9,(,! -&*+($! -,! :,((,@,! &*S',*+$! ,+',A,! &! &'! -)6$p+&.! E$;&! S',*-$!
EH! 9&11$,1! S'&! -)<&%! S'&! &4&! ;H! *>$! %,*)9'4,A,�! 9$(S'&! &'! @$*E&@)p$! ;H! @$%! 1&11&*+,! &!
S',+($!,*$1.!%,1!%')+$!A&4E$?![(,!%')+$!%,)1!A&4E$!-$!S'&!&'!1$'!,6$(,!9$(S'&!*>$!A),!-&!
'%,!A)1+,! ,! $'+(,! &1+,A,!%')+$!%,4?! [(,!%')+$! +(�9&6$.! +)*E,!-&! 1&(! ,%9,(,-$!,!-&1@&(!'%!
-&6(,'<)*E$.! &!%&+),p1&! *$1! @$9$1?!3,1! D! &*6(,=,-$!9$(S'&! &4&! &1+,A,! 9($):)-$! -&! :&:&(! &!
'%,!-,1! A&<&1! &%!S'&! &'! &1+,A,! 18! @$%!&4&! &*6$4)'! ,! 9,4E&+,! ,!%&)$! -$! &19&+H@'4$! &! 4H! 0$)!
:'1@,(! $'+(,.! 4H! 1&! 1,0$'?! b! �!2),1! &! &*+>$|?! I>$! 0,<!%,4! &4,! 1,)! ,%,*E>?! I>$! +&! 9(&$@'9&1.!
&4,! 1,)! ,%,*E>?! #6$(,! D! ,11)%! ,! 6',()+,! -&4&! *>$! +)*E,! @,:)-&1.! +,%:D%.! *,! 6',()+,?! [4&! ),!
:'1@,(!$1!:$*&@$1!4H!:,)n$?!U$)!)11$!S'&!%&!9�1!,!+&(!'%,!6(,*-&!,-%)(,=>$!9$(!,S'&4&!6,;$?!
[4&! *$! -),! ,! -),.! 0$(,! -,! 6',()+,! &(,! A&4E$! &! +(�9&6$.! @$%! 9($:4&%,1�! -&*+($! -,! 6',()+,!
,S')4$!&(,!'%!%$-&4$.!&4&!1,:),!$*-&!&1+,A,%!,1!@$)1,1.!*>$!0,4E,A,?!I>$!%&!A&*E,%!@H!@$%!
+(&+,1?!I>$.!*>$!0,4E,A,?!['!A)p$!@$%!'%,!6&*)@,.!,S')4$!&(,!'%,!A)-,!-$!@,(,=,1!4H!-&*+($?!
![(,!'%,!A)-,.!&(,!$!%'*-$!-&4&?![(,!$!%'*-$!-&4&.!*>$!%&!A&*E,%!@H!@$%!+(&+,1?![!,! @&*,!
%,)1! &*6(,=,-,.! *$! 0)%! -$! &*@$*+($! 0$%$1! P! (H-)$.! &(,! '%,! &*+(&A)1+,.! '%,! %)*)! %&1,!
(&-$*-,! 9,(,! ,! [%)11$(,! I,@)$*,4?! [! 0$%$1! 4H! ,$! &%)11$(! -&! V)1&'.! '%! &1+m-)$! 9&S'&*)*$.!
6(,A,(?![!$!2),1!-&'!,!&*+(&A)1+,!@$%!,!9,4E&+,?!3,1!$!2),1!&1+,A,!%')+$!1'(-$!&!&*+>$.! )1+$!
D! &*6(,=,-T11)%$.! @$%!'%! 4)A($! ,11)%! ,! +,9,(.! ,! )%9&-)(! S'&! $! 1$%!-,! 9,4E&+,! &*+(,11&! *$!
%)@($! -$! (&,4)<,-$(?! [! &'! &1+,A,! ,4)! ,! 0,<&(! '%,! 9,(&-&! &! ,! 1&6(&-,(! ,$1! $'A)-$1! -$! 2),1!



 ]hf!

,S')4$! S'&! $! $'+($! 4E&! 9&(6'*+,A,?!R! 6,;$! *>$! $'A),.! +)*E,! 9($:4&%,1! -&! 1'(-&<! &! &*+>$! &'!
1&6(&-,A,p4E&!,$!$'A)-$?!!
!
4I'!%$,)(6I%V%!:'*K!(-*!S%I\',%K!'I'!(-+.'#6)%!&)k'$!,'i,-p!
!
U$)! &4&! S'&! %&! -)11&! S'&! M$:&(+$! &(,! 0H@)4! -&! ,(+)@'4,(! @$%! ,! 9,4E&+,?! [4&! -)11&W! qF&! 0$11&!
#0$*1$!*>$!@$*1&6'),r.!,S'&4&1!(((1!&(,%!0H@&)1!-&!,(+)@'4,(?!sH!9,4,A(,1!S'&!&4&1!0,4,%!S'&!
,!6&*+&!*&%!9&(@&:&!&!$1! @,+$(<&! +$1+Q&1!-$!:,(:&)($.! @,+$(<&! +$1+Q&1!9&4$! @$(+&!-$! @,:&4$.!
$!@,+$(<&!+,%:D%!&(,!0H@)4!9$(!@,'1,!-$r!(r!!
!
4!%:$)%*!%.!V-#%).K!'+,<-p!!
!
F)%?!!
!
=-$_6'!%.!V-#%).!M'(\%&%.!M)(%*!*6&%.l!!
!
U)@,%! %,)1! %'-,1?! [(,! '%! :$@,-$! )11$?! [! $'+(,! -,1! @$)1,1! S'&! &'! @$*E&@)! @$%! $! 2),1?! R!
2),1.! ,! 9$4T@),! *>$! $! -&)n,A,! 0,<&(! $! :,(:&)($! +$-$.! &4&! *>$! %,+,A,! ,! %$(+&.! ,! %$(+&! *>$!
,9,(&@),?! F8! -&9$)1! -&! _g! &4&! A$4+$'! ,! 9�(! ,!%$(+&! &%! ,=>$?!3,1! &4&! ,*+&1! -&! _g! *>$! 9$-),!
%,+,(!,!%$(+&.!*>$!$!-&)n,A,%?!!
!
=-$_6tp!
!
3,+,(!,!%$(+&!9,(,!%)%!D!'%,!,+)+'-&!,*,(S')1+,?!#!9$4T@),!*>$!$!-&)n,A,! 0,<&(! )11$?!}!'%,!
@$)1,!&19,*+$1,?!R1!6,;$1!1&!@,4E,(!*>$!&(,%!+>$!:'(($1!@$%$!,!6&*+&!9&*1,A,?!
[! $'+(,! @$)1,! S'&! &4&!%&! @$*+$'.! 0$)! '%! +&n+$! S'&! 1&! 9&(-&'! @$%94&+,%&*+&.! S'&! &4&! +)*E,!
-&)n,-$!-&! 0,<&(.! +,%:D%!+)*E,!1)-$!9($):)-$!-&! 0,<&(.!&(,!,! 0'6,!-$1! C&1'T+,1!9,(,!$!K(,1)4.!
S'&!D!,!E)1+8(),!-$!3,(S'Z1!-&!/$%:,4?!#!3,(),.! ,!6$A&(*,*+,!-$!3,(S'Z1!-&!/$%:,4.! A,)!,!
'%,! 1&n+,p0&)(,! 1,*+,! @$%9(,(! @E$'()=>$! b! ,! ,4'1>$! 0H4)@,! -$! @E$'()=>$.! *'%,! 1&n+,p0&)(,!
1,*+,! -,! 1&%,*,! 1,*+,! b! &! D! 9(&1,! 9&4$1! C&1'T+,1?! R!3,(S'Z1! A,)! +&(! @$%! $1! C&1'T+,1! 9,(,! ,!
4):&(+,(!&!9&6,!*$1!C&1'T+,1.!%&+&p$1!*'%,!@E,+,!&!%,*-,p$1!9,(,!$!K(,1)4?!#!%&)$!-$!@,%9$!
-$!#+4O*+)@$!AZ%!,1!9)(,*E,1!&!@$%&%p*$1?!!!
"1+$! 0$)!$!S'&!&4&!%&!@$*+$'!@$%$!($+)*,!-$!&19&+H@'4$?!2)<),!&4&!S'&!+)*E,!1)-$!9($):)-$!-&!
0,<&(!)11$?!#1!9)(,*E,1!*$!%&)$!-$!#+4O*+)@$.!D!&n+(,$(-)*H()$�!}!1'((&,4)1+,�!
!
5%I%.,'!'*!(\%,%K!6*%!(\%,%!_6'!'*:%$(%;<-!J!_6'!Jp!
!
a%!:,(@$!,!(&%$1?!I>$!+Z%!S')4E,.!*$(%,4%&*+&!1>$!%,)1! 4,(6$1.!*>$!1>$!%')+$!@$%9()-$1?!
I81! *$! J&;$! +&%$1! '*1! :,(@$1! S'&! +,%:D%! -&1,9,(&@&(,%.! S'&! +Z%! '%! *$%&! %')+$!
&*6(,=,-$! b! S'&! 0,<),%! $! +(,*19$(+&! ,*+&1! -$1! 7,@)4E&)($1! b! 0,<),%! $! +(,*19$(+&! -&!
%&(@,-$(),1! S'&! ,+(,A&11,A,%! $! ()$.! $1! @,+(,)$1?! }! '%! *$%&! %')+$! &*6(,=,-$?! ['! 1$':&!
-)1+$! ,S')! P! '*1! ,*$1.! S'&! 0')! 0,<&(! '%!&19&+H@'4$! P! J(,0,(),.! '%,! 1$@)&-,-&! (&@(&,+)A,! &%!
S'&!&'!A)!4H.!'%,!1$@)&-,-&!*>$!'%,!@$$9&(,+)A,.!S'&!D!,!@$$9&(,+)A,!-$1!@,+(,)$1!S'&!+&%!$!
*$%&!-$1!:,(@$1?!y'&!&(,!$!:,(@$!'1,-$.!@$%$!$1!M,:&4$1!*$!2$'($.!S'&!&(,%!$1!:,(@$1!S'&!
0,<),%!,!+(,A&11),!b!/(,=,!-$!7$%D(@)$!b!7,@)4E,1?!#@E$!6)($!@,+(,)$1!9$(S'&!D!$!*$%&!S'&!,!
6&*+&!-H!,$1!9'+$1?!7,+(,)$1.!@,)'!&%!-&1'1$?!!
V$'p+&!@$*+,(!,!E)1+8(),!-&!&4&!+&(!-)A)-)-$!/$(+'6,4.!S'&!*)*6'D%!%&!@$*+$'.!0$)!&4&!S'&!%&!
@$*+$'?![4&!-)A)-)'!/$(+'6,4!,$!%&)$!@$%!$!2$%)*6$1!3$'(,?![4&!@$%&=$'!@$%$!,6',-&)($!&!
-&9$)1!D!S'&!,9(&*-&'!,! 0,<&(!$!2$%!M$:&(+$.!9$(S'&!&(,!$!@E,%,()<?!['!9&*1$!S'&!&4&1!$1!
-$)1! +(,:,4E,(,%! *$! /,A)4E>$! 3&n)@,*$! -$! M$1,-$?! R! q/,A)4E>$! 3&n)@,*$r.! -$! M$1,-$!
,9(&1&*+,A,!6(,*-&1!&19&+H@'4$1!-&!+&,+($.!&(,!'%,!@$)1,!P!1D(),?!#4)H1.!EH!'%,!E)1+8(),.!S'&!
&'!,@E$!&n+(,$(-)*H(),.! $!M$1,-$! @$%$!&%9(&1H()$! @E&6$'!,! +&(!S')*<&!9&11$,1!,! +(,:,4E,(!
@$%! &4&?! [! '%,! @$)1,! )*+&(&11,*+&.! D! S'&! &4&! +)*E,! '%! ,*)%,-$(.! S'&! &(,! '%! 9&(1$*,6&%.!
S'&! ),! 9,(,! $! %&)$! -$! 9m:4)@$.! 9($A$@,(! $! 9m:4)@$.! 9,(,! 9�(! $! 9m:4)@$! ,! )*+&(A)(! *$!
&19&+H@'4$?! ['! ,@E$! &n+(,$(-)*H()$.! '%! 6,;$! S'&! 9&*1,! *)1+$.! D!%')+$! :$%?! [! $! M$1,-$! &(,!
%')+$! *$A$! S',*-$! +&A&! $! q/,A)4E>$! 3&n)@,*$r?! [! $! 2),1! @$%&=$'! @$%$! ,6',-&)($! ,! -,(!
H6',! ,$1! %,*)9'4,-$(&1! &! ,$1! ,+$(&1! &! ,$1! %m1)@$1.! S'&! &4&! +)*E,! %m1)@$1?! [! -&9$)1!
,9(&*-&'.! &! &*+(&+,*+$! $! /,A)4E>$! 3&n)@,*$! ,@,:$'! 9$(! -&@,)(?! F,:&1! S'&! ,1! 0&)(,1.! $1!
,4+)0,4,*+&1! -&(,%! @,:$! -&1+&! +)9$! -&! +(,:,4E$.! )*@4'1)A,%&*+&! $! +&,+($.! $1! 9($;&+$1! -&!
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+&,+($!-&1%$*+HA&)1!+,%:D%!,@,:,(,%!'%!:$@,-$!9$(!@,'1,!-)11$.!9$(S'&!&4&1!&n)1+),%!*,1!
0&)(,1?!!!
[! &*+>$! ,! @&(+,! ,4+'(,.! $1! 6,;$1! 1&9,(,(,%p1&! &! @$%&=,(,%! ,! +(,:,4E,(! 1$<)*E$1?! U$(,%!
&*@$*+(,(p1&! *'%,! +,1@,! &%! #:(,*+&1.! 0)<&(,%! $! &19&+H@'4$! $1! -$)1.! 9,(,! ,1! 9&11$,1.! &!
-)A)-)(,%!/$(+'6,4! &%!-$)1?! /$(+,*+$.! $!2),1! 0,<),! -,![()@&)(,! 9,(,! :,)n$! &! $! $'+($! 0,<),! -,!
[()@&)(,!9,(,!@)%,.!,1!9(,),1.!&4&1!-)A)-)(,%!,1!9(,),1?!!
['!,)*-,!@$*E&@)!$!2$%)*6$1!3$'(,.!*>$!,!+(,:,4E,(?!['!1$':&!S'&!$!2$%)*6$1!3$'(,!+)*E,!
'%,! @,(,@+&(T1+)@,.! S'&! ,! 6',()+,! -&4&! +)*E,! '%!%,@,@$.! '%! 0,4@>$.! '%,! H6'),.! +)*E,! ,11)%!
'*1! ,*)%,)1! 9,(,! ,+(,)(! $! 9m:4)@$?! R! 2),1! @E&6,A,! ,4).! %$*+,A,! ,! 6',()+,! &! @$%&=,A,! ,!
@,*+,(.!,!@E,%,(!,!,+&*=>$!-,1!9&11$,1!&!-&9$)1!0,<),!$!1&'!&19&+H@'4$?!!
!
1)..'.,'!_6'!'I'!(%+,%V%H!5%k'.!)&')%!&-!,)S-!&'!*h.)(%.!_6'!'I'!(%+,%V%p!
!
I>$!D!:&%!'%!@,*+,(.!D!'%!+(,4,4H!9,(,!@E,%,(!,!,+&*=>$!&!-&9$)1!+)*E,!'%,1!)*+&(;&)=Q&1!b!
qR!S'&!D!S'&!&1+H1!,T!,! 0,<&(|r!J)*E,!'%,1! )*+&(;&)=Q&1!S'&!9,(&@&!S'&!E,A),!S',4S'&(!@$)1,!
4H! -&*+($?! #! 6&*+&! *>$! 9&(@&:),! $! S'&! D! S'&! 1&! 9,11,A,?! [(,! 9,(,! @E,%,(! ,! ,+&*=>$?!
2&%$(,A,!%')+$! +&%9$! ,*+&1! -&! @$%&=,(! ,! ,=>$! 9,(,! S'&! ,1! 9&11$,1! 1&! ;'*+,11&%.! 9$(S'&!
,S')4$!0,<),!9,(+&!-,1!(&6(,1?!!
[! ,!9($981)+$!-&11&! +)9$!-&! @$)1,1?!I'%!-$1!9()%&)($1! 0&1+)A,)1!-$!/$(+$.! &'! @$*E&@)! AH()$1!
%,()$*&+)1+,1!1$4$.!)*@4')*-$!'%!sm*6,($.!*>$!%&!4&%:(,!$!*$%&!-&4&?!a%!1';&)+$!;H!-&!'%,!
@&(+,! )-,-&.!+)*E,!,1!9&(*,1!,(S'&,-,1.!:,)n)*E$?!['!&1+,A,!,!0,<&(!'%!&19&+H@'4$!&%!7,(4$1!
#4:&(+$! &! -&9$)1! A&)$! '%! Em*6,($! +&(! @$%)6$.! ,6,(($'p1&! ,! %)%! &! -&1,+$'p%&! ,$1! :&);$1.!
*'*@,! %,)1! %&! 9,(,A,! -&! -,(! :&);$1?! [(,! '%! -$1! m4+)%$1! %,()$*&+)1+,1! 9$9'4,(&1! S'&!
,*-,A,! *,! (',?! [! &*+>$! 0)<&(,%! '%,! 1&11>$! *,! 5(A$(&.! @$%! +$-$1! 1&*+,-$1! P!%&1,! &! T,%$1!
0,<&*-$!9&(6'*+,1?![!&'!9&(6'*+&)!,$!sm*6,($W!
p!y'&%!D!S'&!+&!&*1)*$'!,!0,<&(!:$*&@$1|!p![!&4&!-)11&W!!
p!U$)!$!%&'!,A�?!
p!#)!D|![*+>$!*>$!0$)!$!+&'!9,)|!!
p!I>$.!$!%&'!9,)!+)*E,!S'&!+(,:,4E,(?!!
I,! +(,*1%)11>$! -&! @$*E&@)%&*+$1! 0&)+,.! EH! 1&%9(&! '%! E),+$?! "1+$! D! &n+(&%,%&*+&!
&*6(,=,-$?! [! +'! EH1! -&! A&(! S'&! *,1! 1$@)&-,-&1! 9()%)+)A,1! )11$! ,@$*+&@&?! R1! 0&)+)@&)($1.! $1!
E$%&*1!-&!1,:&(!$'!,1!%'4E&(&1!+(,*1%)+&%!,$!*&+$!$'!P!*&+,!$1!@$*E&@)%&*+$1?!
!
E%.!-!S%)!&'I'!'$%!*%$)-+',).,%p!!
!
I>$?!R!9,)!+)*E,!S'&!+(,:,4E,(?![11&!E),+$!&n)1+&?!
[!-&9$)1!&'!9&(6'*+&)p4E&W!
p!7$%$!D!S'&!@$%&=,1+&|!R!S'&!D!S'&!&4&!+&!&*1)*$'!&%!9()%&)($!4'6,(|![!&4&!-)11&p%&W!!
p!#!&1+&*-&(!,!%>$!*,!,4+'(,!@&(+,?!!
!
"!'.,'+&'$!%!*<-!+%!%I,6$%!('$,%p!
!
p!/,(,!(&@&:&(?!!
!
"\K!S-).K!(I%$-H!
!
p!['!9&*1&)!S'&!@$%&=,11&!9&4,!9,4E&+,?!
/$(S'&!'1,A,!,!9,4E&+,!+,%:D%?!['!S'&(),!1,:&(?![!&4&!-)11&W!
p!I>$?!#!&1+&*-&(!,!%>$!*,!,4+'(,!@&(+,?!I>$!D!*$!)*T@)$.!*>$!D!*$!0)%.!D!*$!%&)$.!*'%!9)@$?!
!
"\K!'i%,%*'+,'K!-!Sh:I)(-!'.,d!'*S-I#%&-!'!&dH!
!
[!-H?!
!
0-!M)+%I!Od!+<-!&%V%*H!
!
I$!0)*,4!0$6&%?!I$!)*T@)$!-)<&%W![1+H1!,!@$:(,(p%&!,-),*+,-$|!
!
!
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}AC~!3"9@AC!D"99AC !j\hggpl!
j3,()$*&+)1+,.!/($0&11$(.!7&*86(,0$.!#-&(&@)1+,l!
!
3-*-!(-*';%!%!.6%!I)#%;<-!%-.!:-+'(-.p!
!
R!%&'!)*T@)$!-&!A)-,!4)6,-$!,$1!:$*&@$1!@$%&=,!&n,+,%&*+&!@$%!,!%)*E,!0,%T4),.!$!%&'!9,)?!
R!%&'!9,)!&(,!'%!E$%&%!4)6,-$!,$!@,%9$.!P1!,6()@'4+'(,1?!J)*E,!:$)1!)*@4'1)A&!&!+(,:,4E,A,!
@$%!:$)1! +,%:D%?![!&'!*,1@)!*'%,!,4-&),!@E,%,-,!F?!3,%&-&.!,4)!9(8n)%$!-&!�:)-$1.!AZp1&!
9(,+)@,%&*+&! �:)-$1?! [1+)A&! &%! F?! 3,%&-&! ,+D! ,$1! S',+($! ,*$1.! &(,! '%,! +&((,! 1&%! 4'<!
&4D+()@,!*&%!H6',!@,*,4)<,-,?!['!*,1@)!&%!gg?![1+$'!,4)!,+D!,$1!S',+($!,*$1.!,4+'(,!&%!S'&!$!
%&'! 9,)! 1,)! -&! F?! 3,%&-&! &! A,)! 9,(,! $! K$%:,((,4.! S'&! D! ,! 1&-&! -&! 7$*@&4E$?! U)@,! ,! 1&+&!
S')48%&+($1.!%,)1!$'!%&*$1.!-,!+&((,!$*-&!&'!*,1@)?!#!%)*E,!(&4,=>$!@$%!,!+&((,!$*-&!*,1@).!
@$*+)*'$'!,)*-,!%')+$!+&%9$!9$(S'&!$1!%&'1!0,%)4),(&1.!,A�!&!,A8.!9$(!,4)!&1+,A,%!&!&'!A)%!
9,(,! $! K$%:,((,4?! I$! K$%:,((,4.! &'! S',*-$! A&*E$! +&*E$! S',+($! ,*$1! &! +&*E$! ,)*-,! ,!
%&%8(),!-$!%&'!9,)!,!9,(+)(!-&11,!-,+,.!-&11&!9&(T$-$!&%!S'&!A&*E$!9,(,!$!K$%:,((,4.!&%!
F>$! 3,%&-&! *>$! +&*E$! &11,! %&%8(),! %,1! *$! K$%:,((,4! +&*E$?! R! %&'! 9,)! 0,<),! :$*&@$1!
9,(,!&'!:()*@,(.!0,<),!@,(($1!-&!:$)1!&%!%,-&)(,.!0,<),!$!E$%&*<)*E$!S'&!@$*-'<),!$1!@,(($1!
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