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@,M,! ;'4<&;H1! K.$! :&$&;J3! /)7<G$&&)$! /! ?(,:! 7B@,/,4.(/$3!
,(&,.J(.J!;.@-59;($-A&,!@!(,9@$!'7$&;J!</(,7,/!;!&;!/!@<@,:!
.-B9<$!&$!@!B97$G4$&;J:3!.!@,(,7):;!,&;!./J'<&)!/!67,8$.Y
.;,&<-A&,H!4$J($-A&,.(;1!
#B..@<J! /$7.;J! 4<&&,M,! ;'4<&;J! 6,J/;-<.A! R-<M,4<7J! 7$Y

4<@(,7B!;!</(,7B!:<($7;<-,/!,!7,..;H.@;L!:$L<&;':<L!'<S;Y
()!67</!9$-,/$@<!E&<(,-;5!E'<7,/B3!4;7$@(,7B!2,.@,/.@,H!
N@,-)!67</!9$-,/$@<1!!
X$7/,$!;'4<&;$!7B..@,H!/$7.;;!@&;M;![F<S;(<!67</!9$-,Y

/$@<1!2$G4B&<7,4&)$!;!7,..;H.@;$!:$L<&;':)\!R)-,!,.BS$Y
.(/-$&,! /! "]]]!M1! '<! .9$(! .7$4.(/! 0>TD+=3! UK+V! ==>! ;!
P&8,7:<%;,&&,M,!%$&(7<!==>!/!2,.@/$1!><.(,JS$$!;'4<&;$!
/)N-,! /! ./$(! R-<M,4<7J! 8;&<&.,/,H! 6,44$7G@$! 6,.,-A.(/<!
W$7:<&;;!/!2,.@/$1!
�(,! 6,.,R;$! <47$.,/<&,! @<@! ,(4$-A&):! -;%<:3! '<S;S<5Y

S;:! ./,;! 67</<3! (<@! ;! &$67</;($-A.(/$&&):! ,7M<&;'<%;J:1!
=&,!:,G$(!.-BG;(A!67<@(;9$.@;:!7B@,/,4.(/,:!;!67,J.&;(A!
:&,M;$! /,67,.)1! X,:;:,! 67,9$M,3! /! &$M,! /@-59$&)! /<G&)$!
<47$.<3!.L$:)3!,6;.)/<5S;$!7<'-;9&)$!67,%$4B7)3!;!,R7<'Y
%)!4,@B:$&(,/1!
!
!
E67$-A!"]]^!
E&<(,-;H!E'<7,/3!K,-A8M<&M!#,H($73!+-<B.!�58&$7!

!k!

"#"$%&'(!
?(!..7@7897!.!A74*9B!:*".!C764.73"!

!
D7$4;! /.$L! %$&&,.($H! &$:<($7;<-A&,M,! L<7<@($7<3! ,.,'Y

&<&&)L! 9$-,/$9$.(/,:! @<@! 4$H.(/;($-A&,! B&;/$7.<-A&)$!
h/.$,RS;$i!%$&&,.(;!*!67</<!;!./,R,4)!9$-,/$@<!.(,J(!&<!,4Y
&,:!;L!6$7/)L!:$.(1!K).(7<4<&&)$3!,.,'&<&&)$!;!.8,7:B-;Y
7,/<&&)$!%;/;-;'<%;$H!'<!4/$!.!6,-,/;&,H!().J9;!-$(3!67</<!
9$-,/$@<! ,R7$-;! .,/7$:$&&B5! 8,7:B3! .,/7$:$&&,$! 6,&;:<Y
&;$1!X7</<! 9$-,/$@<! ;! ,.&,/&)$! ./,R,4)! @<@!8B&4<:$&(<-AY
&)$!%$&&,.(;!.,/7$:$&&,H!%;/;-;'<%;;!RB4B(!;:$(A!.BS$.(Y
/$&&,! /<G&,$! '&<9$&;$! 4-J! :$G4B&<7,4&)L! ,(&,N$&;H! ;! /!
llb! /$@$!*! B/$7$&&,.(A! /! ?(,:! /)7<';-;! M-</)! /.$L! M,.BY
4<7.(/! ;! 67</;($-A.(/! &<! D<::;($! ().J9$-$(;J! /! .$&(JR7$!
"]]]!M,4<1j!X7;&%;6!B/<G$&;J!67</!9$-,/$@<!J/-J$(.J!,4&;:!
;'!,.&,/&)L!67;&%;6,/!:$G4B&<7,4&,M,!67</<1!�$-,/$@3! $M,!
67</<! ;! ./,R,4)! J/-J5(.J! /).N$H! %$&&,.(A5!*! 6,.(B-;7B$(!
(<@G$!;!+,&.(;(B%;J!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
K:$.($!.!($:!&$/,':,G&,!4<(A!,4&,!/$7&,$!;!$4;&.(/$&&,$!

,67$4$-$&;$!67</!9$-,/$@<1!P!&$/,':,G&,!?(,!.4$-<(A!/!.;-B!
(,M,3!9(,!67</<!9$-,/$@<!*!J/-$&;$!:&,M,M7<&&,$1!
X7</<!;!./,R,4)!9$-,/$@<!*!?(,3!67$G4$!/.$M,3!.;.($:<!8;Y

-,.,8.@;L3!:;7,/,''7$&9$.@;L!67$4.(</-$&;H!,!67$4&<'&<9$Y
&;;! 9$-,/$@<3! $M,! :$.($! ;! 7,-;! /! .,,RS$.(/$! 47BM;L! -54$H1!
X7</<!9$-,/$@<!$.(A!,67$4$-$&&)H!/'M-J4!&<!B.(7,H.(/,!:;7<3!
(1$1!:;7,6,&;:<&;$3!:;7,/,''7$&;$3!,.&,/<&&,$!&<!67;&%;6<L!
MB:<&;':<1!D67</$4-;/,!;!B(/$7G4$&;$!,!67</<L!9$-,/$@<!@<@!
.;.($:$! MB:<&;.(;9$.@;L! %$&&,.($H3! &<! @,(,7)L! .(7,J(.J!
/'<;:,,(&,N$&;J!/!,RS$.(/$1!>$!,N;R$(.J!;!(,(3!@(,!.@<G$(3!
9(,! 67</<! 9$-,/$@<! ?(,! .;.($:<! .,%;<-A&)L! 7$MB-J(,7,/! ,(Y
&,N$&;H!:$G4B!-54A:;!h(1$1!,(&,N$&;H!6,!M,7;',&(<-;i3!.,Y
.(,JS<J!;'!:,7<-A&,Y?(;9$.@;L!67;&%;6,/!;!&,7:1!D67</$4Y
-;/):! RB4$(! (<@G$! B(/$7G4$&;$3! 9(,! 67</<! 9$-,/$@<! *! ?(,!
67</,/,$! 6,&J(;$3! L<7<@($7;'B5S$$! '<@7$6-$&&)H! /! &,7:<L!
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

j! Q$@-<7<%;J! ().J9$-$(;J! =7M<&;'<%;;! =R|$4;&$&&)L! ><%;H1! U(/$7Y
G4$&<!7$',-5%;$H!__{"!W$&$7<-A&,H!E..<:R-$;!==>!,(!k!.$&(JR7J!"]]]!M1!
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67</<! .(<(B.! -;9&,.(;! /! $$! /'<;:,,(&,N$&;JL! .! /-<.(A53! .!
M,.B4<7.(/,:!h(1$1!,(&,N$&;J!6,!/$7(;@<-;i1!X7</,'<S;(&;@;!
.@<GB(3!9(,!67</<!9$-,/$@<!*!?(,!.7$4.(/,!'<S;()!,(!67,;'/,Y
-<!;!&<.;-;J!.,!.(,7,&)!M,.B4<7.(/<3!@!@,(,7,:B!,&,!.@-,&&,!
6,!./,$H!67;7,4$1!X<6<!P,<&&YX</$-!bb!B(/$7G4<$(3!9(,!T/<&Y
M$-;$!&<;R,-$$!6,-&):!,R7<',:!67,/,'M-<N<$(! ;! '<@7$6-J$(!
67</<! 9$-,/$@<1! W$&$7<-A&)H! .$@7$(<7A!==>!+,8;!E1E&&<&!
./J')/<$(! B@7$6-$&;$! R$',6<.&,.(;! .! B.;-$&;$:! '<S;()! ;!
B/<G$&;J! 67</! 9$-,/$@<3! 4$:,@7<(;;! ;! .,%;<-A&,H! .67</$4Y
-;/,.(;1! E! @(,Y(,! .@<G$(3! 9(,! 67</<! 9$-,/$@<!*! ?(,! ;&.(7BY
:$&(!6,-;(;9$.@;L!.6$@B-J%;H!;!4</-$&;J!&<!47BM;$!M,.B4<7Y
.(/<!/!:$G4B&<7,4&)L!,(&,N$&;JL�!P!?(,(!7J4!:,G&,!67,Y
4,-G<(A!$S$!4,-M,1!
X7</<!9$-,/$@<!&$7<'7)/&)!,(!(<@;L!67,R-$:3!@<@!./,R,4<3!

4$:,@7<(;J3!(,(<-;(<7;':3!M-,R<-;'<%;J3!4;.@7;:;&<%;J3!@B-AY
(B7<! :;7<3! (,-$7<&(&,.(A3! &<.;-;$3! ?@.(7$:;':3! 8<N;':3! ($7Y
7,7;':3! <&(;.$:;(;':3! &<%;,&<-;':3! 7$-;M;,'&)H! 8B&4<:$&Y
(<-;':3!@.$&,8,R;J!;!(161!
X,:;:,!67</!9$-,/$@<!@<@!,R|$@(;/&,H!4<&&,.(;!/!($L!;-;!

;&)L! 8,7:<L! ;L! .BS$.(/,/<&;J3! .-,G;-;.A! ;! ,67$4$-$&&)$!
67$4.(</-$&;J3!/;4$&;J3!6,&;:<&;J!?(,M,!8$&,:$&<3!.8,7:;Y
7,/<-<.A!($,7;J!67</!9$-,/$@<1!K!.,/7$:$&&)L!&<B9&)L!/,'Y
'7$&;JL! 67</<! 9$-,/$@<! 67$4.(</-J5(! .,R,H! @,:6-$@.&B5!
.;.($:B! MB:<&;(<7&,M,! '&<&;J1!�(,! '&<&;$! /@-59<$(! ,.&,/)!
(<@;L!&<B@3!@<@!8;-,.,8;J3!;.(,7;J!6,-;(;9$.@;L!;!67</,/)L!
B9$&;H3!/.$:;7&<J!;.(,7;J!h67;:$&;($-A&,!@!&<N$H!4$H.(/;Y
($-A&,.(;!(<@G$!;.(,7;J!#,..;;!;!DDD#i3!($,7;J!M,.B4<7.(/<!
;!67</<3!@,&.(;(B%;,&&,$!67</,3!:$G4B&<7,4&,$!67</,3!:$GY
4B&<7,4&,$! MB:<&;(<7&,$! 67</,3! 6,-;(,-,M;J3! .,%;,-,M;J3!
?@,&,:;@<3! ?(&,-,M;J3! 7$-;M;,/$4$&;$3! 6$4<M,M;@<3! .,%;<-AY
&<J!6.;L,-,M;J1!K!:$G4B&<7,4&,:!67</$!/!7$'B-A(<($!.,(7B4Y
&;9$.(/<!M,.B4<7.(/!/!6,.-$4&;$!4$.J(;-$(;J!.8,7:;7,/<-<.A!
.<:,.(,J($-A&<J!,(7<.-A!.!4,.(<(,9&,!&$67;/)9&):3!;3!@<'<Y
-,.A! R)3! (</(,-,M;9&):! &<'/<&;$:Z! :$G4B&<7,4&,$! 67</,!
67</!9$-,/$@<1!
X7</<!9$-,/$@<!'<&;:<5(!/<G&,$!:$.(,!/!(<@;L!67;@-<4&)L!

4;.%;6-;&<L3! @<@! @,&8-;@(,-,M;J3! ;.@B..(/,! ,RS$&;J3! /$4$Y
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&;$!6$7$M,/,7,/3!7<'7$N$&;$!@,&8-;@(,/3!;.(,7;J!;!67<@(;@<!
67</,'<S;(&,M,!4/;G$&;J!;!(141!;!(161!
X,?(,:B3!M,/,7J!,!67</<L!9$-,/$@<3!&BG&,!67$4.(</-J(A3!/!

@<@,:! @,&($@.($! ,! &;L! ;4$(! 7$9AZ! 8;-,.,8.@,:3! :,7<-A&,Y
?(;9$.@,:3!6,-;(;@,Y67</,/,:!;!(141!

!
?(D!E&%$>F2G-!2&%HG!<!2&%HG!I%$'$!

!
K'<;:,,(&,N$&;J!:$G4B!-54A:;!7$MB-;7B$(.J!.;.($:,H!.,Y

%;<-A&)L!&,7:1!=.&,/&):;!7$MB-J(,7<:;!,RS$.(/$&&)L!,(&,Y
N$&;H!J/-J5(.J!&,7:)!:,7<-;!;!&,7:)!67</<1!X7</<!9$-,/$@<3!
M$&$(;9$.@;! 67,;.L,4J! ;'! :,7<-A&)L! &,7:3! .BS$.(/B5(! @<@! /!
&,7:<L!:,7<-;3!(<@!;!/!&,7:<L!67</<1!P&,M4<!;!67</,/)$!4,@BY
:$&()! ,6$7;7B5(! &7</.(/$&&):;! @<($M,7;J:;1! O<@3! /,! K.$,RY
S$H!4$@-<7<%;;!67</!9$-,/$@<!B(/$7G4<$(.J3!9(,!-54;!&<4$-$Y
&)!&%$)*'*!+!,'(-,./0!;!4,-G&)!6,.(B6<(A!/!,(&,N$&;;!47BM!
47BM<!/!4BL$!1&%.,.(%1!+,&/$&%;J!,!67</<L!7$R$&@<!.,4$7G;(!
.-,/<!,2%,./-3! 401'(/1!D$:$H&)H!@,4$@.!#I! '<@7$6-J$(!&$,RY
L,4;:,.(A!6,.(7,$&;J!.$:$H&)L!,(&,N$&;H!&<!9B/.(/<L!/'<;:Y
&,H!401(+!+!)(%5-6+71!8'(-,./3!1&%.,.('3!,2%,./-3!401'(/!*
?(;!.BMBR,!&7</.(/$&&)$!($7:;&)3!/,H4J!/!67</,/)$!&,7:)3!&$!
.(<-;!67</,/):;!@<($M,7;J:;1!K!,M7,:&,:!<H.R$7M$!67</!;!./,Y
R,4!9$-,/$@<!*!@<@!.,%;<-A&)L!&,7:!9$-,/$9$.@;L!/'<;:,,(&,Y
N$&;H!*! /&$! 67</,/,M,! 7$MB-;7,/<&;J3! [6,4! /,4,H\! &<L,4;(.J!
R,-AN<J! 9<.(A! &<N;L! 67</1!+<G4)H! 9$-,/$@! ;:$$(! 67</,! R)(A!
.9<.(-;/):3!67</,!-5R;(A!;!R)(A!-5R;:):1!=4&<@,!M,.B4<7.(Y
/,!,(&54A!&$!M<7<&(;7B$(3!&$!,R$.6$9;/<$(!;!&$!'<S;S<$(!67</,!
9$-,/$@<!&<!.9<.(A$3!&<!-5R,/A1!�(,!.!(,M,3!9(,!.(1j!D$:$H&,M,!
@,4$@.<! #I! 4$@-<7;7B$(Z! [D$:$H&,$! '<@,&,4<($-A.(/,! ;.L,4;(!
;'! &$,RL,4;:,.(;!B@7$6-$&;J! .$:A;3! 6,.(7,$&;J! .$:$H&)L!,(Y
&,N$&;H!&<!2)(,.(%9! ($%+*6':!401(+! ;! B/<G$&;J\�!>;! M,.BY
4<7.(/,3! &;! @<@,HY-;R,! 47BM,H! .,%;<-A&)H! ;&.(;(B(! &$!:,G$(!
,R$.6$9;(A!;-;!'<S;(;(A!;2)(,.(%!($%+*6':!401(+<#!�5R,/A3!
@<@!;!:&,M;$!47BM;$!:,7<-A&)$!@<($M,7;;3!,(&,N$&;J3!&7</.(Y
/$&&)$! 67</<! &$! :,MB(! R)(A! 57;4;9$.@;! 7$M-<:$&(;7,/<&)1!
><67;:$73! 7,..;H.@,$! '<@,&,4<($-A.(/,!67;'&<$(! 67</,!&$(7BY
4,.6,.,R&)L! 7,4;($-$H! &<! '<R,(B! .,! .(,7,&)! (7B4,.6,.,R&)L!
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.,/$7N$&&,-$(&;L! 4$($H1! [F<R,(<\! 67$46,-<M<$(! @<@! :<($7;Y
<-A&)H3! (<@! ;! :,7<-A&)H! <.6$@(Z! 401'(/3! (6+*%6+-3! )2%,.+-3!
'1=-6+-3!)(%5-6+-3!,',.&%>%6+-!;!(141!
W,.B4<7.(/,!,R$.6$9;(!&<:!(,-A@,!/;4;:B5!9<.(A!<H.R$7Y

M<3!/!4<&&)L!67;:$7<L!67;'&<$(!67</,!&<!/.(B6-$&;$!/!R7<@!;!
67</,! ,.&,/)/<(A! .$:A53! <! (<@G$! 67</,! &$(7B4,.6,.,R&)L!
&BG4<5S;L.J! /! 6,:,S;! 7,4;($-$H! /').@<(A! .! (7B4,.6,.,RY
&)L! .,/$7N$&&,-$(&;L! 4$($H! /! .B4$R&,:!6,7J4@$! <-;:$&()1!
=4&<@,! &;@<@,H! .B4! &$! /')S$(! :,7<-A&B5! .,.(</-J5SB5!
['<R,()\Z!-5R,/A3!/&;:<&;$3!B9<.(;$!;!(141!
O<@;:!,R7<',:3!@,M4<!7$9A!;4$(!,!7$<-;'<%;;3!;!($:!R,-$$!

,!'<S;($!;!/,..(<&,/-$&;;!&<7BN$&&)L!67</3!(,!&BG&,!;:$(A!
/! /;4B! &$! /,,RS$! -5R)$! 67</<! 9$-,/$@<1! D-$4B$(! 7<'-;9<(A!
:,7<-A&,Y?(;9$.@;$! 67</<3! &$! '<@7$6-$&&)$! /! &,7:<L! 67</<3!
-;R,! '<8;@.;7,/<&&)$! /! &;L3! &,! &,.JS;$! &7</.(/$&&)H!
.:).-3!,(!57;4;9$.@;!67;'&<&&)L!;!'<S;S<$:)L!67</1!
!
?(J!3!<=,&K$HL!-=,-=,'-22G-!I%$'$!M->&'-K$!

!
K! ,.&,/$! @,&%$6%;;! $.($.(/$&&,M,! 67</<!*! ,(@B4<3! .,R.(Y

/$&&,3!;!67,;.L,4;(!B9$&;$!,R!$.($.(/$&&)L!67</<!9$-,/$@<!*!
-$G;(! -;R$7<-A&,Y4$:,@7<(;9$.@<J! (7<4;%;J! ,RS$.(/$&&,Y
6,-;(;9$.@,H! :).-;3! 7<'/;/<$:<J! BG$! 6,9(;! (7;! .(,-$(;J1!
T.($.(/$&&,$! 67</,! /@-59<$(! /! .$RJ! ;4$<-)! ./,R,4)3! .67<Y
/$4-;/,.(;3! .,R.(/$&&,.(;3! 7</$&.(/<! /.$L! 6$7$4! '<@,&,:3!
67;'&<&;$!&<7,4<!/!@<9$.(/$!$4;&.(/$&&,M,!;.(,9&;@<!/-<.(;1!
[D,R.(/$&&,.(A3!R$',6<.&,.(A3!./,R,4<!*!&<!?(,:!,.&,/<&!,RY
S$.(/$&&)H! 6,7J4,@\3!*! 6;.<-! 67$4.(</;($-A! @-<..;9$.@,M,!
-;R$7<-;':<!I1�<..<-A1!
K!?6,LB!RB7GB<'&)L!7$/,-5%;H!l~bbY�~bbb!.(,-$(;H!;4$;!

$.($.(/$&&,M,!67</<!;!67</!9$-,/$@<!7<'/;/<-;.A!;!6,44$7G;Y
/<-;.A! :&,M;:;! /$-;@;:;! :).-;($-J:;! ;! 67,./$(;($-J:;1!
K!W,--<&4;;! ?(,! WBM,! W7,%;H! ;!D6;&,'<1!K!E&M-;;!*! O,:<.!
W,RR.!;!QG,&!�,@@1!K,!I7<&%;;!*!�<&Y�<@!#B..,3!K,-A($71!
K! D,$4;&$&&)L! �(<(<L!*! O,:<.! QG$88$7.,&! ;! E-$@.<&47!
W<:;-A(,&1! K! #,..;;!*! E-$@.<&47! #<4;S$/! ;! 47BM;$1! X7</<!
9$-,/$@<! '<&J-;! '&<9;($-A&,$! :$.(,! /! 6$7/)L! RB7GB<'&,Y
4$:,@7<(;9$.@;L!@,&.(;(B%;JL!@,&%<!l~bbb! /$@<Z! /!Q$@-<7<Y
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%;;! &$'</;.;:,.(;! j}}`!M13! /! +,&.(;(B%;;! j}k}!M1! ;! V;--$! ,!
67</<L!j}fj!M1!hD,$4;&$&&)$!�(<()iC!/,!I7<&%B'.@,H!Q$@-<Y
7<%;J! 67</! 9$-,/$@<! ;! M7<G4<&;&<! j}kf!M1! �(,(! 6$7/)H! ;:Y
6B-A.! ,@<'<-! &$67$L,4JS$$! '&<9$&;$! &<! /$.A! L,4! 9$-,/$9$Y
.@,H!;.(,7;;!;!4,!.;L!6,7!6;(<$(!@<@!6,-;(;@,Y67</,/)$!B9$Y
&;J3!(<@!;!?(;9$.@;$!4,@(7;&)1!>$!.-$4B$(3!67</4<3!'<R)/<(A3!
9(,!/!4,@(7;&<L!;!67<@(;@$!(,M,!/7$:$&;!67</<!9$-,/$@<!7<.Y
67,.(7<&J-;.A!&$!&<!/.$L!-54$H!;!&,.;-;3!.-$4,/<($-A&,3!.,Y
.-,/&,Y,M7<&;9$&&)H!L<7<@($71!
K<G&,!7<'-;9<(A!6,&J(;J![,('1'>%<!;![67</<!;!,('1'>?!9$Y

-,/$@<N1!K!6$7/,:!.-B9<$!./,R,4<!6,&;:<$(.J!/!N;7,@,:!8;-,Y
.,8.@,:!.:).-$!@<@!67;.BS;$!9$-,/$@B!;! .,%;<-A&):!,RS&,Y
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BJ.&$&;J!67$4.(</-$&;$!,!67</<L!9$-,/$@<!RB4$(!&$!6,-&):1!

8.%6>%&.?!(!'14%,.+!@&%(!2-4'(-B%!
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X,4!:$G4B&<7,4&):;!;&.(7B:$&(<:;!6,&;:<5(.J!7<'-;9&)$!
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-5%;$H! .,,(/$(.(/B5S$H!:$G4B&<7,4&,H! ,7M<&;'<%;;1! Q$@-<Y
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%;,&&)$i!,7M<&)3!(1$1!7<'-;9&)$!@,:;($()3!.,'4<&&)$!/!.,,(/$(Y
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2$G4B&<7,4&)$!@&'H->)&?!/!,R-<.(;!'<S;()!67</!9$-,/$@<!

67$4.(</-J5(!.,R,H!*-.'>?3!@'&7>'B!7<..:,(7$&;J3!67,/$7@;3!
6,4M,(,/@;! 67$4-,G$&;H! ;! 67;&J(;$! 7$N$&;H! 6,! .,,RS$&;J:3!
'<J/-$&;J:!;!;&,H!;&8,7:<%;;!,!&<7BN$&;JL!67</!9$-,/$@<1^!
P&,M4<!67,%$4B7)!7<.6;.<&)!4,.(<(,9&,!9$(@,!;!6,47,RY

&,1! ><67;:$73! �+=D=D! B(/$74;-! [67,%$4B7B! 7<..:,(7$&;J!
.,,RS$&;H3! @<.<5S;L.J! &<7BN$&;J! 67</! 9$-,/$@<! ;! ,.&,/Y
&)L! ./,R,4\! h[X7,%$4B7<!j_]^\i1!Q$(<-A&,!,67$4$-$&!#$M-<Y
:$&(! T/7,6$H.@,M,! DB4<! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<! ,(! g!&,JR7J!
jffk!M1!h[X7</;-<!67,%$4B7)!DB4<\i1!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
j!K!@<9$.(/$!67;:$7<!.:1!6,';%;5!DDD#!/!,(&,N$&;;!2$G4B&<7,4&,M,!

6<@(<!,!M7<G4<&.@;L!;!6,-;(;9$.@;L!67</<L3!.(71jj"1!
"!�<6($/!X1E1!2$G4B&<7,4&)$!67,%$4B7)!;!@,&(7,-A&)$!:$L<&;':)!/!

,R-<.(;!'<S;()!67</!9$-,/$@<!;!,L7<&)!9<.(&,H!G;'&;1!Q,@-<4!&<!2$G4BY
&<7,4&,:!@7BM-,:!.(,-$![X7</,!M7<G4<&!&<!;&8,7:<%;5!;!'<S;(<!&$67;Y
@,.&,/$&&,.(;! 9<.(&,H! G;'&;\1! >;G&;H! >,/M,7,43! "`Y"}! :<J! jffk! M,4<1!
+,:6<@(Y4;.@![Q,.(B6!M7<G4<&!@!67</,/,H!;&8,7:<%;;\3!jfff1!

^!D:1!(<:!G$1!

!^"

?(DJ!3>$==<1<K$]<[!I%$'!M->&'-K$!
!
�5R<J!@-<..;8;@<%;J!4,.(<(,9&,!B.-,/&<1!F<4<9<!.,.(,;(!

/! (,:3! 9(,R)! 6,4$-;(A! 7<..:<(7;/<$:)H! :<..;/! ,R|$@(,/! ;!
.M7B66;7,/<(A!;L!6,!,4&,7,4&):!67;'&<@<:3!6,!,4&,:B!,.&,Y
/<&;51!2)! 7<..:,(7;:! R,-$$! 4$(<-A&,! @-<..;8;@<%;5!67</!
9$-,/$@<! 6,! 4/B:! ,.&,/<&;J:Z! /! @,&($@.($! ;L! .,4$7G<&;J! ;!
/7$:$&;! /,'&;@&,/$&;J1! Q7BM;$! /<7;<&()! @-<..;8;@<%;;!
67;/$4$&)!/!.L$:$!j!&<!.(71!gk1!

N&%5>%6,B+-3!@'4+.+2-,B+-3!GB'6'*+2-,B+-3!
,'H+%4/6?-!+!B)4/.)&6?-!@&%(%!
D,M-<.;$!&<7,4,/!6,!6,/,4B!,.&,/&)L!67</!;!./,R,4!9$-,/$Y

@<!;!;L!,.&,/&,H!@-<..;8;@<%;;!@,./$&&):!,R7<',:!&<N-;!./,$!
/)7<G$&;$! /! U.(</$! ==>! ;! 2$G4B&<7,4&,:! R;--$! ,! 67</<LZ!
K.$,RS$H!4$@-<7<%;;! 67</! 9$-,/$@<3!2$G4B&<7,4&,:!6<@($! ,R!
?@,&,:;9$.@;L3!.,%;<-A&)L!;!@B-A(B7&)L!67</<L3!2$G4B&<7,4Y
&,:!6<@($!,!M7<G4<&.@;L!;!6,-;(;9$.@;L!67</<L!;!I<@B-A(<(;/Y
&)L! 67,(,@,-<L! @! &$:B1! D<:;! &<'/<&;J! 6<@(,/! BG$! 67;'&<5(!
M7<G4<&.@;$3!6,-;(;9$.@;$3!?@,&,:;9$.@;$3!.,%;<-A&)$!;!@B-AY
(B7&)$!67</<1!�(,!6J(A! ,.&,/&)L! @<($M,7;H! hM7B66i! 67</!9$-,Y
/$@<3!'<@7$6-$&&)L!/!:$G4B&<7,4&,Y67</,/)L!&,7:<L1!
D,/$(.@<J! 6,-;(;@,Y67</,/<J! 4,@(7;&<! (7<4;%;,&&,! /)Y

4$-J-<! .,%;<-A&,Y?@,&,:;9$.@;$3! 6,-;(;9$.@;$! ;! -;9&)$!
67</<!;!./,R,4)1!K!M7B66B!-;9&)L!67</!'<9;.-J-;.A!67</,!&<!
&$67;@,.&,/$&&,.(A! -;9&,.(;! h./,R,4<! ,(! &$'<@,&&)L! <7$Y
.(,/i3!67</,!&<!,L7<&B!-;9&,H!G;'&;3!(<H&<!6$7$6;.@;3!./,R,Y
4<!/$7,;.6,/$4<&;J3!67</,!/$.(;!<($;.(;9$.@B5!67,6<M<&4B!;!
471!=4&<@,!.,/$(.@;$!@,&.(;(B%;;!&;@,M4<!&$!67;'&</<-;!(<Y
@;L!-;9&)L!67</3!@<@!67</,!&<!G;'&A3!67</,!&<!./,R,4&,$!6$Y
7$4/;G$&;$3! 67</,! 6,@;4<(A! ./,5! .(7<&B! ;! /,'/7<S<(A.J! /!
&$$3! 67</,! &$! 6,4/$7M<(A.J! 6)(@<:! ;-;! G$.(,@,:B3! B&;G<Y
5S$:B!9$-,/$9$.@,$!4,.(,;&.(/,!,R7<S$&;5!;-;!&<@<'<&;51!
�(,H!@,&.(7B@%;;!h-;9&)$3!6,-;(;9$.@;$!;!.,%;<-A&,Y?@,&,Y
:;9$.@;$! 67</<i! ;! .$M,4&J! 67;4$7G;/<5(.J!:&,M;$! ;..-$4,Y
/<($-;!;!B9$&)$1!



! ^^

K:$.($!.!($:!(<@,H!6,4L,4!@!,.&,/&,H!@-<..;8;@<%;;!67</!
;! ./,R,4! 9$-,/$@<! BJ'/;:! 4-J! @7;(;@;! .! (,9@;! '7$&;J! 8,7Y
:<-A&,H! -,M;@;Z! 4-J! @-<..;8;@<%;;! @<@;LY-;R,! ,R|$@(,/!
4,-G&,!R)(A!/'J(,!,4&,!;!(,!G$!,.&,/<&;$!4$-$&;J1!K!4<&&,H!
G$!.L$:$!67</<!9$-,/$@<!7<'4$-$&)!6,!4/B:!7<'-;9&):!,.&,Y
/<&;J:1!D!,4&,H!.(,7,&)3!6,!.8$7<:!G;'&$4$J($-A&,.(;!-5Y
4$H!h6,-;(;@<3!?@,&,:;@<3!.,%;<-A&<J!.8$7<i!;3!*!.!47BM,H3!*!
6,! .BR|$@(B3! &,.;($-5! 67</!*! 9$-,/$9$.@,H! -;9&,.(;1!X7</<!
9$-,/$@<!;! /! 6,-;(;9$.@,H!;! /! ?@,&,:;9$.@,H! ,R-<.(;! J/-JY
5(.J! .(,-A! G$! -;9&):;3! ;&4;/;4B<-A&):;3! .BR|$@(;/&):;3!
,.BS$.(/-J$:):;!,(4$-A&):!9$-,/$@,:3!-;9&,.(A53!.@,-A!;!
47BM;$! 67</<! ;'! .,/$(.@,H! M7B66)! [-;9&)L\! 67</1! U:$.(&,!
R)-,! R)! /;4$(A! &<! 47BM,:! 6,-5.$! -;9&)L3! ;&4;/;4B<-A&)L!
67</!67</<!M7B66,/)$3!@,--$@(;/&)$1!
+-<..;9$.@;!6,&;:<$:)$!M7<G4<&.@;$!67</<3!6,!.,4$7G<Y

&;5! .,/6<4<5S;$! .! .,/$(.@;:;! ;! 6,.(.,/$(.@;:;! -;9&):;!
67</<:;3!:,MB(!R)(A!R,-$$!-,M;9&,!7J4,6,-,G$&)!.!6,-;(;Y
9$.@;:;3! ?@,&,:;9$.@;:;3! .,%;<-A&):;3! @B-A(B7&):;! 67<Y
/<:;3! $.-;!:)!67;:$:! /,! /&;:<&;$! .BS$.(/,/<&;$! M7<G4<&Y
.@,M,!,RS$.(/<!@<@!,.,R,H!.8$7)!G;'&$4$J($-A&,.(;!-54$H3!
/! @,(,7,H! 7$<-;'B$(.J! 9<.(&<J!G;'&A! 9$-,/$@<3! ./,R,4&<J! ,(!
M,.B4<7.(/$&&,M,!/:$N<($-A.(/<!;!(,(<-A&,M,!@,&(7,-J1!
Q$H.(/B5S<J!+,&.(;(B%;J!#,..;;!&$!4<$(!9$(@,H!@-<..;Y

8;@<%;;!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<1!K:$.($!.!($:3![&<R,7\!67</!;!
./,R,4!.,,(/$(.(/B$(!,RS$67;'&<&&):!.(<&4<7(<:!;!B@-<4)Y
/<$(.J!/!4/<!2$G4B&<7,4&)L!6<@(<3!67;&J()L!==>1!
Q-J!7,..;H.@;L!67</,/)L!7$<-;H!/<G&,!67,/,4;(A!,(-;9;$!

:$G4B!E&%5>%6,B+*+!@&%(%*+!K$K!&;2&+!<#!K$,-_&%<+!,-&X
%<<! <! I%$K,<K<! I%$'! M->&'-K$! ;! E&%5>%6,B+*+! @&%(%*+!
=QVT-K,&'!_%$R;$2=K&XI%$'&'GY!&,2&c-2<+3!B7$MB-;7,/<&Y
&)L! ,(7<.-$/):! M7<G4<&.@;:! '<@,&,4<($-A.(/,:! #,..;H.@,H!
I$4$7<%;;1!X,!.,4$7G<&;5!;!.:).-B!?(,!7<'&)$!6,&J(;JZ!;!6,!
67,;.L,G4$&;5!67</3!;!6,!.BR|$@(B3!;!6,!,R|$@(B3!;!6,!7$MBY
-;7B$:):!,(&,N$&;J:3!;!6,!:$(,4B!67</,/,M,!7$MB-;7,/<&;J1!
K!($,7;;!67</!9$-,/$@<! M7<G4<&.@;$!67</<!*! ?(,!.,/,@B6Y

&,.(A! -,.-,.(-66?9! ;!6-'.2)5>%-*?9! ,.&,/,6,-<M<5S;L!
67</!;! ./,R,43!67;&<4-$G<S;L!9$-,/$@B!,(! 7,G4$&;JZ!67</,!
&<!G;'&A3!./,R,4<!:).-;3!.-,/<3!/$7,;.6,/$4<&;J!;!(141!

!^g

K! .,,(/$(.(/;;! G$! .! &,7:<:;! W7<G4<&.@,M,! @,4$@.<! #I! ;!
M7<G4<&.@,M,! '<@,&,4<($-A.(/<3! 7$MB-;7B5S;:;! 67</,/,$! 6,Y
-,G$&;$!B9<.(&;@,/!M7<G4<&.@,M,!,R,7,(<3!67</<!('$6+B%0.!;'!
.BR|$@(;/&)L!:,(;/,/3!G$-<&;J!;L!B9<.(&;@,/Z!</(,&,:;;!/,-;!
;!;:BS$.(/$&&,H!.<:,.(,J($-A&,.(;1!W7<G4<&.@;$!67</<!;!,RJY
'<&&,.(;!/,'&;@<5(!;'!4,M,/,7,/3!;'!<@(,/!M,.B4<7.(/$&&)L!,7Y
M<&,/! ;! ,7M<&,/! :$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J3! ;'! .B4$R&)L! 7$N$Y
&;H3! /! 7$'B-A(<($! 67;,R7$($&;J! ;:BS$.(/<3! /! 7$'B-A(<($! .,'4<Y
&;J!67,;'/$4$&;H!&<B@;3!-;($7<(B7)3!;.@B..(/<!;!(141!U9<.(&;@;!
M7<G4<&.@,Y67</,/)L! ,(&,N$&;H! ./,R,4&)! /! ),.%6'(4-6++!
./,;L!67</!;!,RJ'<&&,.($H!&<!,.&,/$!4,M,/,7<!/!7<:@<L!'<@,&<1!
O1D-B.%*+!E&%5>%6,B+9!@&%(!J/-J5(.J!/$S;3!/@-59<J!4$&AM;!
;!%$&&)$!RB:<M;3!;&,$!;:BS$.(/,3!/!(,:!9;.-$!;:BS$.(/$&&)$!
67</<C! 7<R,()! ;! B.-BM;C! ;&8,7:<%;JC! 7$'B-A(<()! ;&($--$@(BY
<-A&,H!4$J($-A&,.(;!h;&($--$@(B<-A&<J!.,R.(/$&&,.(AiC!&$:<($Y
7;<-A&)$!R-<M<1!8)1D-B.%*+!M7<G4<&.@;L!67</!h-;%<:;i!/!7<.Y
.:<(7;/<$:,:! .:).-$! :,MB(! R)(A! 8;';9$.@;$! ;! 57;4;9$.@;$!
-;%<3!:B&;%;6<-A&)$!,R7<',/<&;J3!<!(<@G$!M,.B4<7.(/,1!
K!($,7;;!67</!9$-,/$@<!.BR|$@(<:;!M7<G4<&.@;L!67</!:,MB(!

R)(A! (,-A@,! -54;! h8;';9$.@;$! -;9&,.(;i3! -;R,! .,%;<-A&)$!
,RS&,.(;!h&<7,4)3!&<%;;3!:$&AN;&.(/<3!.,%;<-A&)$!M7B66)i1!

I'B'4-6+7!@&%(!
X,.($6$&&,$!7<'/;(;$!'&<&;J!,!67</<L!9$-,/$@<3!;L!'<@7$Y

6-$&;$! /! &<%;,&<-A&)L! '<@,&,4<($-A.(/<L! ;! :$G4B&<7,4&,Y
67</,/)L! &,7:<L3! 67;/$-;! @! /)/,4B! ,! &<-;9;;! ;.(,7;9$.@;!
6,.-$4,/<($-A&)L! 67</! ;! ./,R,41! K! '</;.;:,.(;! ,(! /7$:$&;!
,.,'&<&;J!;!8,7:B-;7,/<&;J!67</!9$-,/$@<!;L!6,47<'4$-J5(!
&<!6,@,-$&;J1!�(,(!8<@(,7!*!;.(,7;9$.@,$!/7$:J![6,J/-$&;J\!
67</!J/-J$(.J! $S$!,4&;:!;'!,.&,/<&;H!@-<..;8;@<%;;1!X7;Y
&J(,!/)4$-J(A!(7;!6,@,-$&;J!67</1!
3!I-%'&HQ!I&K&>-2<0!&,2&=[,=[!_%$R;$2=K<-!<!I&><,<X

M-=K<-! I%$'$(! �(,! .<:,$! [.(<7,$\! ;'! ,RS$67;'&<&&)L! 67</!
9$-,/$@<!6,@,-$&;$1!=&,!/)7,.-,!;'!$/7,6$H.@,H!;!<:$7;@<&Y
.@,H! 8;-,.,8;;! ;! 6,-;(;@,Y67</,/,H! 67<@(;@;! l~bbb! /$@<1!
F<($:! ?(;! 67</<! &<N-;! ./,$! 6,4(/$7G4$&;$! /! 4,@B:$&(<L!
==>! *! /,! K.$,RS$H! 4$@-<7<%;;! 67</! 9$-,/$@<! hjfgk!M1i3!



! ^_

/!2$G4B&<7,4&,:!6<@($!,!M7<G4<&.@;L!;!6,-;(;9$.@;L!67</<L!
hjf``!M1i!;!/!7$M;,&<-A&)L!.,M-<N$&;JL!*!/!T/7,6$H.@,H!@,&Y
/$&%;;!,!'<S;($!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,4!hjf_]!M1i!
3&!',&%&HQ!I&K&>-2<0!&,2&=[,!=&]<$>F2&XdK&2&H<M-=X

K<-! I%$'$(! X7;'&<&;$! ?(;L! 67</! /! &,7:<L! :$G4B&<7,4&,M,!
67</<!J/;-,.A!7$'B-A(<(,:!;4$,-,M;9$.@,M,!;!6,-;(;9$.@,M,!
@,:67,:;..<!:$G4B!.,%;<-;.(;9$.@;:;!;!'<6<4&):;!.(7<&<Y
:;1!X7,4/;M</N<J.J!/!./,$!/7$:J!/!==>!D,/$(.@;:!D,5',:!;!
6,44$7G<&&<J! .(7<&<:;! (7$(A$M,! :;7<! ;4$J! ,! '<@7$6-$&;;!
.,%;<-A&,Y?@,&,:;9$.@;L! 67</! /! :$G4B&<7,4&)L! 4,@B:$&Y
(<L3! R)-<! 67$4:$(,:! ,.(7)L! 4;.@B..;H! @<@! 67;! 67;&J(;;!
K.$,RS$H!4$@-<7<%;;!67</!9$-,/$@<!/!jfgk!M13!(<@!;!67;!7<'Y
7<R,(@$! ;! 67;&J(;;!2$G4B&<7,4&,M,! R;--J! ,! 67</<L1! DDD#!
7B@,/,4.(/,/<-.J! 9;.(,! ;4$,-,M;9$.@;:;3! 67,6<M<&4;.(.@;Y
:;!:,(;/<:;3!&<.(<;/<J!&<!.,%;<-A&)L!;!?@,&,:;9$.@;L!67<Y
/<L!;!67;/,4J!/!67;:$7!.,R.(/$&&)$![4,.(;G$&;J\1!K!7$'B-AY
(<($!/!jf_j!M1!R)-,!7$N$&,!67;&J(A!4/<!X<@(<1!
D!47BM,H!.(,7,&)!R)-;!;!,R|$@(;/&)$!67;9;&)!/)4$-$&;J!

.,%;<-A&,Y?@,&,:;9$.@;L! 67</! /! ,(4$-A&B5! M7B66B3! @<($M,Y
7;53! ;3! .,,(/$(.(/$&&,3! ,(&$.$&;$! ;L! @,! /(,7,:B! 6,@,-$&;5!
67</!9$-,/$@<1!2$G4B&<7,4&,$!67;'&<&;$!.,%;<-A&,Y?@,&,:;Y
9$.@;L! 67</! R)-,! /! ?(,(! 6$7;,4! BG$! '<@7$6-$&,! /! 7<'-;9&)L!
@,&/$&%;JL! 2$G4B&<7,4&,H! ,7M<&;'<%;;! (7B4<1! +,&.(;(B%;Y
,&&<J!67<@(;@<!:&,M;L!M,.B4<7.(/!6,.-$/,$&&,H!T/7,6)!(<@G$!
./;4$($-A.(/,/<-<! ,R! ;L! .,%;<-A&,H! ,7;$&(<%;;Z! M,.B4<7.(/<!
L<7<@($7;',/<-;.A!&$6,.7$4.(/$&&,!@<@!.,%;<-A&)$3!'<@7$6-JY
-,.A!67</,!&<!(7B43!&<!.67</$4-;/)$!;!R-<M,67;J(&)$!B.-,/;J!
(7B4<3! &<! .,%;<-A&B5! '<S;(B! ;!(141! K! jf`j!M1! D,/$(! T/7,6)!
67;&J-!T/7,6$H.@B5!.,%;<-A&B5!L<7(;51!
K!T/7,6$3!&<!7,4;&$!($,7;;!$.($.(/$&&,M,!67</<!;!$.($.(Y

/$&&)L!67</! 9$-,/$@<3! .$M,4&J! '<@,&,4<($-A&,! 67;'&<&)!/.$!
@<($M,7;;! 67</Z! M7<G4<&.@;$3! 6,-;(;9$.@;$3! ?@,&,:;9$.@;$3!
.,%;<-A&)$!67</<!;!67</<!/!,R-<.(;!@B-A(B7)1!=&;!'<@7$6-$Y
&)!/!T/7,6$H.@,H!@,&/$&%;;!,!'<S;($!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/Y
&)L! ./,R,4! ;! X7,(,@,-<L! @! &$H3! /!T/7,6$H.@,H! .,%;<-A&,H!
L<7(;;!;!47BM;L!4,@B:$&(<L1!
3! ,%-,F-HQ! I&K&>-2<0! &,2&=[,! K&>>-K,<'2G-! I%$'$!*!

;L! $S$! &<')/<5(! 67</<:;! .,-;4<7&,.(;1! �(,! 67</<! :$&AY

!^`

N;&.(/3!67</<!&<7,4,/3!67</,!&<!7<'/;(;$3!67</,!&<!:;73!67</,!
&<!R-<M,67;J(&B5!,@7BG<5SB5!.7$4B3!7$67,4B@(;/&)$!67</<!
;!47BM;$1!K!}]Yk]Y$!M,4)!67,N-,M,!.(,-$(;J!==>!7<'7<R,(<-<!
4,@B:$&()! ,! 67</<L! :$&AN;&.(/3! 67</<L! &<7,4,/3! 67;&;:<Y
-;.A! 7$M;,&<-A&)$! :$G4B&<7,4&)$! &,7:)3! ./,H! /@-<4! /&$.!
�$-A.;&@.@;H! 67,%$..1! D-$4B$(! '<:$(;(A3! 9(,! 9<.(A! ;..-$4,Y
/<($-$H! ;! 67<@(;@,/! &$! ,(&,.;(! @,--$@(;/&)$! 67</<!*! 67</<!
&<7,4,/3! &<%;H3! :$&AN;&.(/!*! @! 67</<:! 9$-,/$@<3! 6,.@,-A@B!
.BR|$@(,:3!&,.;($-$:![67</!9$-,/$@<\!J/-J$(.J!;&4;/;41!
!

?(DO!a'&V&;$)!&,'-,=,'-22&=,F!<!&V[#$22&=,<!
!
=(@7)()$3! 4$:,@7<(;9$.@;$! ,RS$.(/<3!*! /! ,(-;9;$! ,(! (,(<Y

-;(<7&)L3!*!8,7:;7B5(! 47BM;$! 67;&%;6)!G;'&;3! 47BM;$! 6<7<Y
4;M:)! ,(&,N$&;H! [M7<G4<&;&!*! M,.B4<7.(/,\3! [9$-,/$@!*! ,RY
S$.(/,\3![67</<!*!,RJ'<&&,.(;\3![./,R,4<!*!,(/$(.(/$&&,.(A\1!
�(;!&,/)$!&<9<-<!9$-,/$9$.@,M,!,RS$G;(;J!$S$!&$4,.(<Y

(,9&,! ,.,'&<&)! ;! &$! /,.67;&J()! &<N;:! 6,.((,(<-;(<7&):3!
6,.(.,/$(.@;:! :<..,/):! .,'&<&;$:1! U! :&,M;L! 6,4.6B4&,3! /!
6,4.,'&<&;;!G;/$(!.(7<L3!R,J'&A!./,R,4)1!D!,4&,H!.(,7,&)3!/!
./,R,4$!/;4;(.J!BM7,'<!.,R.(/$&&,H!R$',6<.&,.(;3!R$''<S;(Y
&,.(A! ,(! 67,;'/,-<3! R$''<@,&;J! @,77B:6;7,/<&&)L! 9;&,/&;Y
@,/3!:<8;;3!?@.(7$:;.(.@;L!;!($77,7;.(;9$.@;L!,7M<&;'<%;H1!
D! 47BM,H! .(,7,&)3! ./,R,4<! .(7<N;(! &$,RL,4;:,.(A5! .<Y

:,:B!,!.$R$!R$.6,@,;(A.J3!.<:,:B!'<!/.$!,(/$9<(A1!X<($7&<-;Y
.(.@<J!6,-;(;@<!;!;4$,-,M;J![,RS$&<7,4&,M,\!.,%;<-;.(;9$Y
.@,M,! M,.B4<7.(/<! ,(B9;-;! -54$H! ,(! .<:,.(,J($-A&,.(;3! ,(Y
/$(.(/$&&,.(;1! =(.54<! B! :&,M;L! (,.@<! 6,! ['</,$/<&;J:! ;!
%$&&,.(J:\!.,%;<-;':<1!
K:$.(,!.(<7,H!8,7:B-)![67</<!;!.,,(/$(.(/B5S;$!;:!,RJY

'<&&,.(;\! 4,-G&,! B(/$74;(A.J! 6,&;:<&;$! ,(/$(.(/$&&,.(;1!
=(/$(.(/$&&,.(;!/!7<:@<L!'<@,&<1!D/,R,4<!&$!,'&<9<$(!6,-&,Y
M,! 67$&$R7$G$&;J! ;&($7$.<:;! ;! 67</<:;! 47BM;L! -54$H3! R$'Y
M7<&;9&,H! /.$4,'/,-$&&,.(;1! D/,R,4<! R$'! M7<&;%!*! ?(,! .<:,Y
7<'7BN$&;$3! 4$.(7B@%;J! ,RS$.(/<1! [D/,R,4<! .<:<! .$RJ! B6Y
7<'4&J$(3!*!@<@!6;.<-!.,/7$:$&&)H!8;-,.,8!+1X,66$73!*!$.-;!
,&<! &$! ,M7<&;9$&<1! >$,M7<&;9$&&<J! ./,R,4<! ,'&<9<$(3! 9(,!
.;-A&)H!9$-,/$@!./,R,4$&!'<6BM<(A!(,M,3!@(,!.-<R$$3!;!-;N;(A!



! ^}

$M,!./,R,4)1!P:$&&,!6,?(,:B!:)!(7$RB$:!(<@,M,!,M7<&;9$&;J!
./,R,4)!M,.B4<7.(/,:3!67;!@,(,7,:!./,R,4<!@<G4,M,!9$-,/$@<!
'<S;S$&<!'<@,&,:1!>;@(,!&$!4,-G$&!G;(A!'<!.9$(!:;-,.$74;J!
47BM;L3! /.$! 4,-G&)! ;:$(A! 67</,! &<! '<S;(B! .,! .(,7,&)! M,.BY
4<7.(/<\1![+,&$9&,3!&$-$M@,!.(7,M,!,67$4$-;(A!.($6$&A!./,R,Y
4)3!@,(,7B5!:,G&,!,.(</;(A!M7<G4<&<:3!&$!6,4/$7M<J!,6<.&,Y
.(;! (B! ./,R,4B3! @,(,7B5! 67;'/<&,! '<S;(;(A! M,.B4<7.(/,3!*!
67,4,-G<$(!+1X,66$71! *!K:$.($! .! ($:!&<N!,6)(! h(1$1! .BS$.(Y
/,/<&;$!4$:,@7<(;9$.@;L!M,.B4<7.(/i!6,@<')/<$(3!9(,!?(B!.($Y
6$&A!:,G&,!67;R-;';($-A&,!,67$4$-;(A1!K!4$H.(/;($-A&,.(;3!
M-</&<J!'<4<9<!4$:,@7<(;9$.@,M,!'<@,&,4<($-A.(/<!;!.,.(,;(!/!
(,:3! 9(,R)! ?(,! .4$-<(A1! �(,! (7B4&,3! &,! &$! &<.(,-A@,3! 9(,R)!
&<:!67;N-,.A!;'Y'<!?(,M,!:$&J(A!./,;!,.&,/&)$!(7$R,/<&;J3!/!
9<.(&,.(;!,(@<'<(A.J!,(!7<..:,(7$&;J!M,.B4<7.(/<!@<@!;&.(7BY
:$&(<! '<S;()! ,(! 67$.(B6-$&;H3! (1$1! ,(! <M7$..;;1! +7,:$! (,M,3!
&<!/,'7<G$&;$!,!(,:3!9(,!(7B4&,!.@<'<(A3!M4$!@,&9<$(.J!./,R,Y
4<!;!&<9;&<$(.J!67$.(B6-$&;$3!/!67;&%;6$!,(/$9<$(!;'/$.(&<J!
;.(,7;J! ,! LB-;M<&$3! B(/$7G4</N$:3! 9(,3! RB4B9;! ./,R,4&):!
M7<G4<&;&,:3! ,&! :,G$(! 4/;M<(A! ./,;:! @B-<@,:! /! -5R,:! &<Y
67</-$&;;3! &<! 9(,! .B4AJ! :B47,! ,(/$(;-Z! �D/,R,4<! 4/;G$&;H!
/<N$M,!@B-<@<!,M7<&;9$&<!6,-,G$&;$:!&,.<!/<N$M,!.,.$4<�1\!
K.$M,!,4&<!.(<(AJ!K.$,RS$H!4$@-<7<%;;!67</!9$-,/$@<!M,Y

/,7;(! ,R! ,RJ'<&&,.(JLZ! [+<G4)H! 9$-,/$@! ;:$$(! ,RJ'<&&,.(;!
6$7$4!,RS$.(/,:3!/!@,(,7,:!(,-A@,!;!/,':,G&,!./,R,4&,$!;!
6,-&,$!7<'/;(;$!$M,!-;9&,.(;\!h.(1!"fi3!&,!,&<!&$!:$&$$!/<GY
&<3!9$:!.(<(A;3!67;'&<5S;$!67</<1![X7;!,.BS$.(/-$&;;!./,;L!
67</! ;! ./,R,4! @<G4)H! 9$-,/$@! 4,-G$&! 6,4/$7M<(A.J! (,-A@,!
(<@;:! ,M7<&;9$&;J:3! @<@;$! B.(<&,/-$&)! '<@,&,:! ;.@-59;Y
($-A&,!.!%$-A5!,R$.6$9$&;J!4,-G&,M,!67;'&<&;J!;!B/<G$&;J!
67</!;!./,R,4!47BM;L!;!B4,/-$(/,7$&;J!.67</$4-;/)L!(7$R,Y
/<&;H!:,7<-;3!,RS$.(/$&&,M,!6,7J4@<!;!,RS$M,!R-<M,.,.(,JY
&;J!/!4$:,@7<(;9$.@,:!,RS$.(/$\3!*!67,4,-G<$(!Q$@-<7<%;J1!
=RS$.(/,! //,4;(! :,7<-A&)$! '<67$()! h&$! -M;3! &$! &<7BN<H!

4<&&,M,! .-,/<3! &$! ,R;G<H! .-<R,M,! ;!(141i3! <! M,.B4<7.(/,! h@,&Y
@7$(&,!+,&.(;(B%;J!#,..;;i!//,4;(!,67$4$-$&&)$3!'<67$()!&<!
(<@B5! 4$J($-A&,.(A3! @,(,7<J! &<67</-$&<! &<! &<.;-A.(/$&&,$!
;':$&$&;$!,.&,/!@,&.(;(B%;,&&,M,!.(7,J!;!&<7BN$&;$!%$-,.(Y
&,.(;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!6,47)/!R$',6<.&,.(;!M,.B4<7.(Y

!^k

/<3! .,'4<&;$! /,,7BG$&&)L! 8,7:;7,/<&;H3! 7<'G;M<&;$! .,%;Y
<-A&,H3!7<.,/,H3!&<%;,&<-A&,H!;!7$-;M;,'&,H!7,'&;1!F<67$S<Y
$(.J! 67,6<M<&4<! .,%;<-A&,M,3! 7<.,/,M,3! &<%;,&<-A&,M,3! 7$-;Y
M;,'&,M,! ;-;! J')@,/,M,! 67$/,.L,4.(/<1! W,.B4<7.(/,! :,G$(!
/7$:$&&,!,M7<&;9;(A!67</<!;!./,R,4)!/!%$-JL!'<S;()!&7</.(Y
/$&&,.(;3!'4,7,/AJ3!67</!;!'<@,&&)L!;&($7$.,/!47BM;L!-;%1!
+1X,66$7!/!6,.-$.-,/;;!@!7B..@,:B!;'4<&;5!./,$M,!@-<...;Y

9$.@,M,!(7B4<![=(@7)(,$!,RS$.(/,!;!$M,!/7<M;\!6;.<-3!9(,!4-J!
6,.((,(<-;(<7&,M,! ,RS$.(/<! ,4&,H! ;'! M-</&)L! '<4<9! J/-J$(.J!
[B@7$6-$&;$! ./,R,4)! ;! ,.,'&<&;$! /)($@<5S$H! ;'! &$$! ,(/$(.(Y
/$&&,.(;\1! D! ?(;:;! /)/,4<:;! [J7,M,! 67,(;/&;@<! :<7@.;':<\3!
[<6,-,M$(<!RB7GB<'&,H!4$:,@7<(;;\!&$-A'J!&$!.,M-<.;(A.J1!

!
?(DP!:%$'&'&-!_&=Q;$%=,'&!

!
[111><:! :,MB(! .@<'<(A3! 9(,! 7B..@;H! &<7,4! /.(B6;-! 9$7$.9B7!

6,'4&,! &<! ;.(,7;9$.@;H! 6B(A3! 9(,! &<:! &$'<9$:! .<:,.(,J($-A&,!
/)7<R<()/<(A!;4$;!./,R,4)!;!67</!-;9&,.(;3! 67</,/,M,!6,7J4Y
@<3!@,&.(;(B%;,&&,M,!M,.B4<7.(/<3!9(,!/.$!?(;!;4$;!4</&,!/).@<Y
'<&)3! 7<'/;()! /! 4$(<-JL3! /,6-,S$&)3! ;! 6,(,:B! &<:! ,.(<$(.J!
(,-A@,!;L!'<;:.(/,/<(A1!T.-;!R)!?(,!R)-,!4<G$!(<@3! (,!;!(,M4<!
:)!4,-G&)!R)-;!R)!/.$Y(<@;!6$7$G;(A!?(;!;4$;C!&$4,.(<(,9&,!
'<;:.(/,/<(A!;L3!&<4,!R)-,!R)!/!;'/$.(&)H!:,:$&(!G;'&;!R)(A!
/.$%$-,!,L/<9$&&):;!;:;C!@<@!R)!&;!R)-<!.<:<!6,!.$R$!.(<7<!(<!
;-;!47BM<J!;4$J3!,&<!4-J!6$7$G;/<5S$M,!$$!/6$7/)$!/.$M4<!&,Y
/<C!,&<!.,/$7N<$(!(/,79$.@B5!7<R,(B!/!$M,!.,'&<&;;3!<..;:;-;Y
7BJ.A!;!67$(/,7JJ.A!.!47BM;:;!?-$:$&(<:;!$M,C!:$G4B!($:!67<Y
/,.,'&<&;$! 7B..@,H! ;&($--;M$&%;;! &;@,M4<! &$! R)-,! ,L/<9$&,!
/.$%$-,!;4$J:;!67</!-;9&,.(;!;!67</,/,M,!M,.B4<7.(/<3!;!,&;!&$!
6$7$G;()! /6,-&$! &<N$H! ;&($--;M$&%;$H\3!*! 6;.<-! /! [K$L<L\!
;'/$.(&)H!7,..;H.@;H!67</,/$4!V1+;.(J@,/.@;H1!
Q$H.(/;($-A&,3! #,..;J3! /! .;-B! ;'/$.(&)L! ;.(,7;9$.@;L! 67;Y

9;&3!&$! B.6$-<!6$7$G;(A3! ,.,'&<(A3! .4$-<(A!9<.(A5!./,$M,!:;7,Y
6,&;:<&;J!;4$;!67</!9$-,/$@<3!67</,/,M,!M,.B4<7.(/<3!,(.(<-<!,(!
.(7<&! .! 4</&;:;! 4$:,@7<(;9$.@;:;! (7<4;%;J:;! /! 7<'/;(;;! ./,Y
$M,!67</,.,'&<&;J1!O<@!G$3!@<@!;!@,&%$6%;5!$.($.(/$&&,M,!67</<3!
$.($.(/$&&)L! 67</! 9$-,/$@<3! :<7@.;':Y-$&;&;':! 7$'@,! ,(/$7M<-!
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6,&J(;$!67</,/,M,! M,.B4<7.(/<1!X,B9;($-A&,! /.6,:&;(A!&$@,(,Y
7)$!,67$4$-$&;J3!4<&&)$!/!($!/7$:$&<!.,/$(.@;:;!67</,/$4<:;1!
[X7</,/,$! M,.B4<7.(/,!*! B.(<&,/;/N$$.J! /! RB7GB<'&,H! 57;4;Y
9$.@,H! -;($7<(B7$! <&(;&<B9&,$! 6,&J(;$3! ;',R7<G<5S$$! RB7GBY
<'&,$! M,.B4<7.(/,! (<@;:3! /! @,(,7,:! J@,R)! &$(! :$.(<! 67,;'/,-B!
;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;!;!M4$!M,.6,4.(/B5(!J@,R)!'<@,&!;!'<@,&Y
&,.(A1! �<7<@($7&):! 4-J! ($,7;;! 67</,/,M,! M,.B4<7.(/<! J/-J$(.J!
/,.L/<-$&;$! RB7GB<'&,H! 4$:,@7<(;;! @<@! J@,R)! [9;.(,H\3! &<4Y
@-<..,/,H111!VB7GB<';J!:&,M;L!.(7<&!;.6,-A'B$(!4$:<M,M;9$.@;!/!
./,;L!@-<..,/)L!;&($7$.<L!B9$&;J!,!67</,/,:!M,.B4<7.(/$3!/@-<Y
4)/<J!/!&;L!.BMBR,!7$<@%;,&&)H!.:).-3!.(7$:J.A!67;!;L!6,:,S;!
/&$47;(A! /7$4&)$! ;--5';;! /! :<..)3! '<:<.@;7,/<(A! ;:6$7;<-;Y
.(;9$.@B5! .BS&,.(A! .,/7$:$&&,M,! RB7GB<'&,M,! M,.B4<7.(/<! ;!
67</<1!U9$&;J!,!67</,/,:!M,.B4<7.(/$!&<67</-$&)!./,;:!,.(7;Y
$:!67,(;/! 7$/,-5%;,&&,M,!4/;G$&;J! 7<R,9$M,! @-<..<3! <! .,! /7$Y
:$&;!/,'&;@&,/$&;J!.,%;<-;.(;9$.@;L!M,.B4<7.(/!*!67,(;/!&;L\1!
=4&<@,!.,/7$:$&&<J!67<@(;@<!4$:,@7<(;9$.@;L!M,.B4<7.(/!

6,@<'<-<3! 9(,! 67</,/,$! M,.B4<7.(/,! ,'&<9<$(! &$! 67,.(,! 8,7Y
:<-A&B5! '<@,&&,.(A3! @,(,7<J! ,R$.6$9;/<$(! 7$MB-J7&,.(A! ;!
6,.-$4,/<($-A&,.(A!/!4,.(;G$&;;!;!6,44$7G<&;;!4$:,@7<(;Y
9$.@,M,!6,7J4@<3!&,!;!.67</$4-;/,.(A3!,.&,/<&&B5!&<!67;'&<Y
&;;! ;! B/<G$&;;! 67</! ;! ./,R,4! 9$-,/$@<1! X7</<! 9$-,/$@<! ;!
67</,/,$! M,.B4<7.(/,! *! /'<;:,,RB.-,/-$&&)$! J/-$&;J1! V$'!
,4&,M,!&$!:,G$(!R)(A!;!47BM,M,1!
K!B67,S$&&,:!/;4$!67</,/,$!M,.B4<7.(/,!L<7<@($7;'B$(.J!

.-$4B5S;:;!67;'&<@<:;Z!
!! 67;'&<&;$!;!'<S;(<!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<C!
!! /$7L,/$&.(/,!67</<C!
!! 7<'4$-$&;$! /-<.($H! &<! '<@,&,4<($-A&B53! ;.6,-&;($-AY

&B5!;!.B4$R&B5C!
!! /'<;:&<J!,(/$(.(/$&&,.(A!M7<G4<&!;!M,.B4<7.(/<1!
Q$H.(/B5S<J! +,&.(;(B%;J! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! '<@7$6Y

-J$(!;!7<.@7)/<$(!6,-,G$&;J!,!67</,/,:!M,.B4<7.(/$!.!4,.(<Y
(,9&,! 6,47,R&,! B7$MB-;7,/<&&):! 7<'4$-$&;$:! /-<.($H! h.(1!j3!
j]3! M-</)! gY}i3! /$7L,/$&.(/,:! '<@,&<3! .! 67;'&<&;$:! ;! ,RJ'<Y
($-A.(/<:;!'<S;()!67</!9$-,/$@<!hM-1"i!;!47BM;:;!?-$:$&(<:;1!

!g]

?(DU!5%$R;$2=K&-!&VW-=,'&!
!
D,.(</&):!@,:6,&$&(,:!-;R$7<-A&,Y4$:,@7<(;9$.@;L!/,'Y

'7$&;H! J/-J$(.J! ;! 6,&J(;$! M7<G4<&.@,M,! ,RS$.(/<1! =4;&! ;'!
6,-;(,-,M;9$.@;L!.-,/<7$H!4<$(!.-$4B5S$$!,67$4$-$&;$Z!
W7<G4<&.@,$!,RS$.(/,!*!?(,Z!
ji! 9$-,/$9$.@<J! ,RS&,.(A! &<! ,67$4$-$&&,H! .(<4;;! 7<'/;Y

(;J3!/@-59<5S<J!4,R7,/,-A&,!.8,7:;7,/</N;$.J!&$M,.B4<7Y
.(/$&&)$! .(7B@(B7)! /! ?@,&,:;9$.@,H3! 6,-;(;9$.@,H3! .,%;Y
<-A&,H!;!4BL,/&)L!.8$7<L!G;'&$4$J($-A&,.(;!,RS$.(/<C!
"i! .,/,@B6&,.(A! &$M,.B4<7.(/$&&)L!*! ?@,&,:;9$.@;L3! 6,Y

-;(;9$.@;L3!.,%;<-A&)L3!.$:$H&)L3!&<%;,&<-A&)L3!4BL,/&)L3!
7$-;M;,'&)L3!&7</.(/$&&)L!;!47BM;L!,(&,N$&;HC!
^i! .8$7<! .<:,B67</-$&;J! ./,R,4&)L! ;&4;/;4,/! ;! 4,R7,Y

/,-A&,! .8,7:;7,/<&&)L!,7M<&;'<%;H!;! <..,%;<%;H! M7<G4<&3!
,M7<G4$&&<J! '<@,&<:;! ,(! 67J:,M,! /:$N<($-A.(/<! ;! 67,;'Y
/,-A&,H! 7$M-<:$&(<%;;! ;L! 4$J($-A&,.(;! .,! .(,7,&)! ,7M<&,/!
M,.B4<7.(/$&&,H!/-<.(;1j!
W7<G4<&.@,$! ,RS$.(/,!*! .8$7<3! 67,(;/,.(,JS<J! M,.B4<7Y

.(/B3! (,! $.(A! 6BR-;9&,H3! -$M;(;:&,H! ,7M<&;'<%;;! /-<.(;1!
K!,(@7)()L3! 4$:,@7<(;9$.@;L! ,RS$.(/<L! M,.B4<7.(/,! &$!
/:$N;/<$(.J! /! 9<.(&B5!G;'&A! -54$H3! &$! 67$46;.)/<$(3! 9$:!
;:$&&,!,&;!4,-G&)!'<&;:<(A.J3!9(,!-5R;(A3!'<!9(,!;-;!67,Y
(;/! 9$M,! R,7,(A.J1! 2&,M,,R7<'&)$! ;&($7$.)! -54$H! /,! /.$L!
.8$7<L!G;'&$4$J($-A&,.(;! 7$<-;'B5(.J! 9$7$'! ;L! .,/:$.(&)$!
4$H.(/;J3!9$7$'!,R|$4;&$&;J3!<..,%;<%;;1!W7<G4<&.@,$!,RS$Y
.(/,! ,(-;9<$(.J!N;7,@,H! .$(A5! M,7;',&(<-A&)L! ,(&,N$&;H3!
./J'$H3! &$'</;.;:)L! ,(! M,.B4<7.(/<! .(7B@(B71!P:$&&,! /! &;L!
7$<-;'B$(.J! R,-AN<J! 9<.(A! ;&($7$.,/3! 67</! ;! ./,R,4! -54$H1!
F<4<9<! 9$-,/$@<! ;! M,.B4<7.(/<!*! 4,M,/,7;(A.J! ,! [67</;-<L!
;M7)\!h,!@,&.(;(B%;JL3!'<@,&<L3!&<-,M<L3!67</<Li3!'<4<9<!M7<Y
G4<&.@,M,!,RS$.(/<!*!&$!4,6B.@<(A!&<7BN$&;J!?(;L!67</;-1!
D,/7$:$&&)$! 4$:,@7<(;9$.@;$! ,RS$.(/<! L<7<@($7;'B5(.J!
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^1! V$@&<'<7Y0'R<N$/! O1! X7</<! 9$-,/$@<! ;! :$G4B&<7,4&,$!
67</,1!*!21Z!=RS$.(/,![F&<&;$\!#,..;;3!jff`1!*!"f`!.1!

g1! W$7NB&.@;H! V1D1! W7<G4<&.@,$! ,RS$.(/,! /! #,..;;Z! X7,Y
R-$:)! .(<&,/-$&;J! ;! 7<'/;(;J1!X,.,R;$! 4-J! .<:,,R7<',Y
/<&;J1! *! 21Z! X$4<M,M;9$.@,$! ,RS$.(/,! #,..;;3! "]]j1! *!
g`]!.1!

_1! W-,R<-;'<%;JZ!9$-,/$9$.@,$!;':$7$&;$1!*!21Z!#=DDX�>3!
2WP2=!2PQ!#I3!"]]"1!*!jj"!.1!

`1! W-BN@,/<!D1P1!X7</<!9$-,/$@<!/!#,..;;Z!;.(,7;J3!($,7;J3!
67<@(;@<1!U9$R&,$!6,.,R;$1!*!T@<($7;&RB7MZ!P'4Y/,!WB:<Y
&;(<7&,M,!B&Y(<3!"]]"1!*!}gk!.1!

!g`

}1! W,-,/<($&@,!E1!01!X7</<!9$-,/$@<!;!.(<(B.!-;9&,.(;Z!;.Y
(,7;J!;!.,/7$:$&&,.(A1!*!21Z!2,.@,/.@<J!N@,-<!67</!9$Y
-,/$@<3!jfff1!*!`"!.1!

k1! Q$H.(/B5S$$!:$G4B&<7,4&,$! 67</,1!K! ^YL! (,:<L1!D,.(<Y
/;($-;!0121+,-,.,/! ;! �1D1+7;/9;@,/<1! *!21Z! P'4<($-AY
.(/,! 2,.@,/.@,M,! &$'</;.;:,M,! ;&.(;(B(<! :$G4B&<7,4Y
&,M,!67</<3!jff}1!

f1! Q$:,@7<(;J! ;! M7<G4<&.@,$! ,RS$.(/,! {! X$71! .! <&M-1C! 6,Y
.-$.-1!21E1ER7<:,/<!{!+;&!QG1!*!21Z!X7,M7$..YO7<4;%;J3!
"]]j1!

j]1!+,:@,/<!W1>1!+,&.(;(B%;,&&)H!67;&%;6!7</$&.(/<!67</!;!
./,R,4!9$-,/$@<!/!#,..;;!{!X,4!7$41!K1O1!+<R)N$/<1!*!D<Y
7<(,/Z!P'4Y/,!D<7<(,/.@,M,!B&Y(<3!"]]"1!*!j_"!.1!
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j^1!�<'B(,/<! 21>1! X7</<! 9$-,/$@<Z! ;.(,7;J! ;! .,/7$:$&Y
&,.(A1!*!213!jff"1!

jg1!�;R$7<-;':!/!@-<..;9$.@,H!(7<4;%;;1! {X$71!.!<&M-1! {!2;Y
'$.!�1!*!21Z!D,%;B:C!�@,&,:;@<3!"]]j1!
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jk1!25--$7.,&! #1E1! X7</<! 9$-,/$@<Z! ;4$;3! &,7:)3! 7$<-AY
&,.(A1!*!21Z!07;41!-;(13!jffj1!*!j`]!.1!
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.@;L!&<B@!T1E1�B@<N$/<1!*!21Z!>,7:<3!jff`1!*!_"]!.1!

"]1!X7</<!9$-,/$@<1!P.(,7;J3! ($,7;J!;!67<@(;@<Z!U9$R&,$!6,Y
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"^1!X7</<! 9$-,/$@<Z! B9$R&;@! 4-J! /B',/! {! =(/1! 7$4<@(,7! 9-1Y
@,771! #E>3! 4151&1! T1E1�B@<N$/<1! *! 21Z! ;'4Y/,! >=#2E!
h;'4<($-A.@<J!M7B66<!>=#2EYP>I#E�2i3!"]]"1!*!_}^!.1!

"g1!#,..;H.@,$!MB:<&;(<7&,$!67</,Z!U9$R&,$!6,.,R;$!4-J!/BY
',/!{!K1>1V$-,&,/.@;H3!>1E1T87$:,/<3!>1P1+,.J@,/<!;!471C!
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"`}!.1!
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@<3!jfff1!

"f1!D,'4</<J! .,%;<-A&B5! 4$:,@7<(;51! D(,! -$(! D,%;<-Y
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aY-H$!D(!3>$==<1<K$]<[!I%$'!<!='&V&;!M->&'-K$!
!

X,!/7$:$&;!/,'&;@&,/$&;J! "!X$7/,$!6,@,-$&;$!%6+-.K!LMNNN!)JI!
O,(H7(-#6*.!*!0+=*'*2.#6*.!

"!K(,7,$!6,@,-$&;$!%#.,.7*-(!LL!)JI!
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-+#'*I!

X,!.8$7<:!,RS$.(/$&&)L!
,(&,N$&;H!

"!W7<G4<&.@;$!
"!X,-;(;9$.@;$!
"!�@,&,:;9$.@;$!
"!D,%;<-A&)$!
"!+B-A(B7&)$!

X,!67;&<4-$G&,.(;!@!.,%;Y
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"!T.($.(/$&&)$!
S+,(=>-B.!-+,$B!

"!X,';(;/&)$!
T*#(-+.!0,()+U!:,*7*2.#6*.!-+,$B!

X,!6,-;(;@,Y67</,/,:B!.(<(BY
.B!-;9&,.(;!
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X,!.($6$&;!6$7.,&;8;@<%;;!
.BR|$@(<!

"!P&4;/;4B<-A&)$!
T,()(!+'7.=>-+4+!2.=+).6(!

"!+,--$@(;/&)$!
T,()(!#+K*(=>-BA!+E;-+#'.8!
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"!X7</<!R$G$&%$/!
"!X7</<!G$&S;&!
"!X7</<!7$R$&@<!
"!X7</<!;&/<-;4,/!
"!X7</<!<6<(7;4,/!
"!X7</<!-;%!/!/,,7BG$&&)L!@,&8-;@(<L!
"!X7</<!'<@-59$&&)L!
"!X7</<!(7B4JS;L.JY:;M7<&(,/!;!471!

X,!B&;/$7.<-A&,.(;!;!'<@7$6Y
-$&;5!/!@,&.(;(B%;JL!;!:$GY
4B&<7,4&)L!&,7:<L!

"!=.&,/&)$!h@,&.(;(B%;,&&)$i!67</<!
9$-,/$@<!

"!X7,;'/,4&)$!h&$,.&,/&)$i!67</<!
X,!/,':,G&,.(;!/7$:$&&,M,!
,M7<&;9$&;J!

"!ER.,-5(&)$!
"!=(&,.;($-A&)$!

X,!7,-;!M,.B4<7.(/<!/!
,R$.6$9$&;;!67</!;!./,R,4!

"!>$M<(;/&)$!
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!
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??(!4*5"89f"g9h!4ij7@98788k/!
8"g9l!9!:*"."!C764.73"!

+,M4<!/!jfg_!M1!.,/$7N$&&)$!8<N;':,:!67$.(B6-$&;J!67,Y
(;/! 9$-,/$9&,.(;! 6,/-$@-;! '<! .,R,H! .,'4<&;$!==>3! ./JS$&Y
&):! 4,-M,:! &,/,H! /.$:;7&,H! ,7M<&;'<%;;! .(<-,! .,4$H.(/;$!
B/<G$&;5!@!67</<:!9$-,/$@<!;!,.&,/&):!./,R,4<:!4-J!/.$L3!
R$'!7<'-;9;J!7<.)3!6,-<3!J')@<!;-;!7$-;M;;1!
X7</<!9$-,/$@<!@7<.&,H!&;(A5!67,L,4J(!9$7$'!U.(</!==>!

h.:1!61!^!.(1!j3!61!j�!.(1!j^3!.(1!__a3!.(1!_`3!.(1!`k!;!.(1!}`a!/!67;Y
-,G$&;;!l1"3!.(71^}gi1!X7$<:RB-<!@!U.(</B!;!$M,!61!^!.(1!j!.,Y
4$7G<(! J/&)$! B6,:;&<&;J! 67</! 9$-,/$@<C! @7,:$! (,M,3! U.(</!
(<@G$!,.,R,!,RJ')/<$(!W$&$7<-A&B5!E..<:R-$5!h61!j�!.(1!j^i!;!
�+=D=D!h.(1!__ai!.,4$H.(/,/<(A!B/<G$&;5!@!67</<:!9$-,/$@<!
;!4<$(!6,4,R&)H!:<&4<(!.;.($:$!,6$@;!h.(1!}`ai1!X,.7$4.(/,:!
U.(</<! /.$! M,.B4<7.(/<Y9-$&)! ==>! 57;4;9$.@;! ./J'<&)! /!
R,7AR$!'<!6,-&B5!7$<-;'<%;5!/.$L!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<1!
!
??(D!8$!IQ,<!K!=<=,-H-!#$W<,G!I%$'!M->&'-K$!

�(,R)!.,'4<(A!.;.($:B!'<S;()!67</!9$-,/$@<3!R)-<!&$,RY
L,4;:<!,67$4$-$&&<J!6,.-$4,/<($-A&,.(A!4$H.(/;H3!<!;:$&&,Z!
<i!/)7<R,(@<! @,&%$6%;;C! Ri! 7<'7<R,(@<! ,67$4$-$&;J! 67</! 9$Y
-,/$@<C! /i! .,'4<&;$! ,RJ'<($-A&)L! &,7:C! ;! Mi! 8,7:;7,/<&;$!
6,-;(;9$.@,H! ;! 57;4;9$.@,H! .;.($:)! 7$<-;'<%;;! 67</!
9$-,/$@<1! K!U.(</$! ==>! :)! &<L,4;:! &,7:B3! /)7<G$&&B5! /!
.(1!j!61! ^3! /! .,,(/$(.(/;;! .! @,(,7,H!==>!4,-G&<! [,.BS$.(/Y
-J(A!:$G4B&<7,4&,$! .,(7B4&;9$.(/,111! /! 6,,S7$&;;!;! 7<'/;Y
(;;! B/<G$&;J! @! 67</<:! 9$-,/$@<! ;! ,.&,/&):! ./,R,4<:! 4-J!
/.$L!R$'!7<'-;9;J!7<.)3!6,-<3!J')@<!;!7$-;M;;\1!�(<!8,7:B-;Y
7,/@<! /! '&<9;($-A&,H! :$7$! 67;/$-<! @! ;.@-59$&;5! 67,R-$:!
.,R-54$&;J! 67</! 9$-,/$@<! ;'! @<($M,7;;! [4$-3! 6,! .BS$.(/B!
/L,4JS;L!/,!/&B(7$&&55!@,:6$($&%;5!-5R,M,!M,.B4<7.(/<\!
h61! }! .(1!"i1!=7M<&)!==>!@,:6$($&(&)!,R.BG4<(A! ?(;! /,67,Y
.)1!V,-$$!(,M,3!6,.-$!.,'4<&;J!&$,RL,4;:)L!:$L<&;':,/!.(<Y
-,!/,':,G&):!;:$(A!4$-,!.!8<@(;9$.@;:;!&<7BN$&;J:;!67</!
9$-,/$@<1!
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+,&8$7$&%;J!=R|$4;&$&&)L!><%;H!/!D<&YI7<&%;.@,!67$Y
4B.:,(7$-<! /! .(<(A$!`k! U.(</<! ==>! .,'4<&;$! @,:;..;;! 6,!
.,4$H.(/;5! 67</<:! 9$-,/$@<3! 6$7/,H! '<4<9$H! @,(,7,H! .(<-<!
7<'7<R,(@<! :$G4B&<7,4&,M,! R;--J! ,! 67</<L! 9$-,/$@<! h.:1!
bbb1j3!.(71k`i1!

J,-'1=%7!>-B4%&%H+7!@&%(!2-4'(-B%!
><! ./,$H! 6$7/,H! .$..;;! /! J&/<7$!jfg`!M,4<! W$&$7<-A&<J! E.Y

.<:R-$J!67;&J-<!7$N$&;$!,!6,4M,(,/@$!:$G4B&<7,4&,M,!R;--J!,!
67</<L1! K!8$/7<-$!jfg`!M1! R)-<! .,'4<&<!+,:;..;J! 6,! 67</<:! 9$Y
-,/$@<! h#$',-5%;J! �+=D=D!_hbi! ,(!j`!8$/7<-J!jfg`!M1i! ><! +,Y
:;..;5! R)-<! /,'-,G$&<! '<4<9<! 6,4M,(,/@;! 2$G4B&<7,4&,M,!
R;--J!,!67</<L!9$-,/$@<1!X$7/,&<9<-A&,!67$46,-<M<-,.A3!9(,!?(,!
RB4$(!,4;&!4,@B:$&(1!F<($:!R)-,!7$N$&,3!9(,!V;--A!4,-G$&!.,Y
.(,J(A! ;'! (7$L! 9<.($HZ! 4$@-<7<%;;3! /! @,(,7,H! 67,/,'M-<N<5(.J!
,RS;$!67;&%;6)3!6<@(<! h;-;!6<@(,/i3! @,(,7)$!&,.;-;!R)!,RJ'<Y
($-A&)H!L<7<@($7!4-J!M,.B4<7.(/3!;L!7<(;8;%;7,/</N;L3!;![:$7!
,.BS$.(/-$&;J\3! (1$1! :$L<&;':,/! @,&(7,-J! /)6,-&$&;J! M,.B4<7Y
.(/<:;!./,;L!,RJ'<($-A.(/1!
K.$,RS<J!4$@-<7<%;J!67</!9$-,/$@<!R)-<!67;&J(<!W$&$7<-AY

&,H! E..<:R-$$H! ==>!j]!4$@<R7J!jfgk!M1! h.:1! 6,-&)H! ($@.(! /!
67;-,G$&;;!l1^3!.(71^kji1!T$!&<'&<9$&;$!*!.-BG;(A![/!@<9$.(/$!
'<4<9;3!@!/)6,-&$&;5!@,(,7,H!4,-G&)!.(7$:;(A.J!/.$!&<7,4)!;!
/.$!M,.B4<7.(/<\!/!./,;L!B.;-;JL!6,!,R$.6$9$&;5!/.$,RS$M,!;!
?88$@(;/&,M,! 67;'&<&;J! ;! .,R-54$&;J! 6$7$9;.-$&&)L! /! &$H!
67</!;!./,R,41!Q$@-<7<%;J!R)-<!67;&J(<!gk!M,-,.<:;3!&;@(,!&$!
M,-,.,/<-!67,(;/1!K,'4$7G<-;.A!67;!M,-,.,/<&;;!/,.$:A!M,.BY
4<7.(/Z! V$-,7B..@<J!DD#3! X,-AN<3! D<B4,/.@<J! E7</;J3! DDD#3!
U@7<;&.@<J!DD#3!�$L,.-,/<@;J3!0M,.-</;J!;!0G&,YE87;@<&Y
.@;H!D,5'1!
P:$J! -;NA! 7$@,:$&4<($-A&)H! L<7<@($73! Q$@-<7<%;J! .)MY

7<-<! @-59$/B5! 7,-A! /! 4<-A&$HN$:! 7<'/;(;;! :$L<&;':,/! '<Y
S;()! 67</! 9$-,/$@<! ;! .(<-<! ,.&,/,H3! &<! @,(,7,H! R)-<! 6,Y
.(7,$&)!@<@!B&;/$7.<-A&<J3!(<@!;!7$M;,&<-A&)$!:$G4B&<7,4Y
&)$!.;.($:)!'<S;()!;!,.BS$.(/-$&;J!67</!9$-,/$@<1!
Q$@-<7<%;J!.,.(,;(!;'!^]!.(<($H!;!8,7:B-;7B$(!,RS;$!6,Y

-,G$&;J1! =&<! .,4$7G;(! 8B&4<:$&(<-A&)$! 67</<! ;! ./,R,4)Z!
M7<G4<&.@;$! 67</<! h.(1!^Yjfi3! 6,-;(;9$.@;$! 67</<! h.(1!"]Y"ji3!
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<!(<@G$! ?@,&,:;9$.@;$3! .,%;<-A&)$! ;! @B-A(B7&)$! 67</<!
h.(1!""Y"ki3!&$!B.(<&</-;/<J!&;@<@,H!;$7<7L;;!.7$4;!&;L1!=.Y
&,/&)$! 67</<3! '<8;@.;7,/<&&)$! /,! K.$,RS$H! 4$@-<7<%;;3!
.(<-;! ,.&,/,H! 4-J! 7<'7<R,(@;! R,-$$!f]! :$G4B&<7,4&)L! .,Y
M-<N$&;H3! 4$@-<7<%;H! ;-;! 47BM;L! 4,@B:$&(,/! /! 7<:@<L! .;.Y
($:)!==>!h.:1!.L$:B!"3!.(71!k^i1!D7$4;!&;L!(<@;$3!@<@Z!

!! 2$G4B&<7,4&)H! 6<@(! ,R! ?@,&,:;9$.@;L3! .,%;<-A&)L!
;! @B-A(B7&)L! 67</<L! hX�D+X3! /! <&M-;H.@,:! &<6;.<Y
&;;!*! �c �iC!

!! 2$G4B&<7,4&)H! 6<@(! ,! M7<G4<&.@;L! ;! 6,-;(;9$.@;L!
67</<L!hXWXX3!;-;!  ��iC!

!! 2$G4B&<7,4&<J! @,&/$&%;J! ,! -;@/;4<%;;! /.$L! 8,7:!
7<.,/,H!4;.@7;:;&<%;;!h+�#Q3!;-;! ��¡iC!

!! +,&/$&%;J!,!-;@/;4<%;;!/.$L!8,7:!4;.@7;:;&<%;;!/!
,(&,N$&;;!G$&S;&!h+�Q=�3!;-;! �¡z¢iC!

!! +,&/$&%;J!67,(;/!6)(,@!;!47BM;L!G$.(,@;L3!R$.9$-,Y
/$9&)L! ;-;! B&;G<5S;L! 4,.(,;&.(/,! /;4,/! ,R7<S$Y
&;J!;!&<@<'<&;J!h+XX3!;-;! z£iC!

!! +,&/$&%;J!,!67</<L!7$R$&@<!h+X#3!;-;! � iC!;!
!! 47BM;$!4$@-<7<%;;!;{;-;!.,M-<N$&;J!6,!(<@;:!/,67,Y

.<:3!@<@!4;.@7;:;&<%;J3!M$&,%;43!7<R.(/,3!<!(<@G$!.,Y
%;<-A&,$!R-<M,.,.(,J&;$3!67,M7$..!;!7<'/;(;$1!

Q<(<!j]!4$@<R7J!$G$M,4&,!,(:$9<$(.J!@<@!2$G4B&<7,4&)H!
4$&A!67</!9$-,/$@<1!

L-5>)6%&'>6?:!1+44/!'!@&%(%9!
K!jf_j!M,4B! /! %$-JL! 7<'7$N$&;J! (7B4&,.($H! 6,! ,R|$4;&$Y

&;5!/!,4&,:!4,M,/,7$! M7<G4<&.@;L3!6,-;(;9$.@;L3! ?@,&,:;Y
9$.@;L3!.,%;<-A&)L!;!@B-A(B7&)L!67</!R)-,!7$N$&,!6,4M,(,Y
/;(A!4/<!6<@(<1!X,.-$!:&,M;L!-$(!&<67JG$&&,H!7<R,()!2$GY
4B&<7,4&)H! 6<@(! ,R! ?@,&,:;9$.@;L3! .,%;<-A&)L! ;! @B-A(B7Y
&)L!67</<L3!2$G4B&<7,4&)H!6<@(!,!M7<G4<&.@;L!;!6,-;(;9$Y
.@;L!67</<L!;!I<@B-A(<(;/&)H!67,(,@,-!@!&$:B!R)-;!,(@7)Y
()!/!jf``!M1!4-J!6,46;.<&;J!;!/.(B6;-;!/!.;-B!/!jf}`!M1!
K:$.($!.,!K.$,RS$H!4$@-<7<%;$H!?(;!4/<!X<@(<!;!I<@B-AY

(<(;/&)$! 67,(,@,-)!,R7<'B5(!2$G4B&<7,4&)H! R;--A! ,! 67<Y
/<L1!2&,M;$! M,.B4<7.(/<! /@-59;-;! $M,!&,7:)!/! ./,;!&<%;,Y

!_"

&<-A&)$!@,&.(;(B%;;!;-;!67;'&<5(!;L!9<.(A5!./,$H!67</,/,H!
.;.($:)1!O<@3!&<6,:&;:!$S$!7<'3!9(,3!91!g!.(1!j_!+,&.(;(B%;;!
#I! M-<.;(Z! [=RS$67;'&<&&)$! 67;&%;6)! ;! &,7:)! :$G4B&<Y
7,4&,M,!67</<!;!:$G4B&<7,4&)$!4,M,/,7)!#,..;H.@,H!I$4$Y
7<%;;! J/-J5(.J! .,.(</&,H! 9<.(A5! $$! 67</,/,H! .;.($:)\1! K!
7<:@<L!==>! 7<'7<R,(<&,! R,-AN,$! 9;.-,! 67,%$4B7! @,&(7,-J!
'<! .,R-54$&;$:! 67;'&<&&)L! :$G4B&<7,4&):! .,,RS$.(/,:!
67</! 9$-,/$@<1! K!?(,:! @,&($@.($! :,G&,! /)4$-;(A! 9$()7$!
M-</&)L!:$(,4<Z!

!! 7<..:,(7$&;$! 4,@-<4,/! M,.B4<7.(/YB9<.(&;@,/! @,:;Y
($(<:;! &$'</;.;:)L! ?@.6$7(,/1! X7,R-$:)! .,R-54$Y
&;J! M7<G4<&.@;L3! 6,-;(;9$.@;L3! ?@,&,:;9$.@;L3! .,Y
%;<-A&)L! ;! @B-A(B7&)L! 67</3! B.(7<&$&;J! 4;.@7;:;Y
&<%;;!6,!7<.,/,:B!;!6,-,/,:B!67;'&<@B3!'<67$S$&;J!
6)(,@!;!;:!6,4,R&)$!,R.BG4<5(.J!.!67$4.(</;($-J:;!
M,.B4<7.(/!*!9<.(,!&<!B7,/&$!:;&;.(7,/C!

!! 7<..:,(7$&;$! +,:;..;$H! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<! h.:1!bbb1j3!
.(71k`i! ;&4;/;4B<-A&)L! .,,RS$&;H! ,! &<;R,-$$! .$7A$'Y
&)L!&<7BN$&;JL!67</!9$-,/$@<3!(<@;L!@<@!67,;'/,-A&)$!
;-;! /&$.B4$R&)$! @<'&;3! 6)(@;3! ;.9$'&,/$&;J! ;! 67,;'Y
/,-A&)$! '<4$7G<&;J3! .! 6,:,SA5! .6$%;<-A&)L! 4,@-<4Y
9;@,/! ;-;! 7<R,9;L! M7B661! +<G4)H! M,4! ./)N$! ().J9;!
R$',(-<M<($-A&)L! 4$-! 6$7$4<$(.J! 67</;($-A.(/<:! .7,9Y
&):;! .,,RS$&;J:;! ;! &<:&,M,! R,-AN$$! ;L! 9;.-,! 6,.)Y
-<$(.J!6,9(,H1!#$'B-A(<()!?(;L!;&;%;<(;/!;!,(/$()!67<Y
/;($-A.(/!.,4$7G<(.J!/!6BR-;@B$:)L!4,@-<4<L3!7<..:<(Y
7;/<$:)L!/!+,:;..;;!6,!67</<:!9$-,/$@<C!

!! ;'B9$&;$! +,:;..;$H! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<! ;! W$&$7<-AY
&,H!E..<:R-$$H! .;(B<%;;! .! 67</<:;! 9$-,/$@<! /! ,67$Y
4$-$&&)L! M,.B4<7.(/<L! ;-;! ($77;(,7;JL1! ><67;:$73!
R)-;!7<..:,(7$&)!.;(B<%;;!&<!,@@B6;7,/<&&)L!<7<RY
.@;L!($77;(,7;JL3!/@-59<J!X<-$.(;&B3!/!E8M<&;.(<&$3!
V$-<7B.;3!Q$:,@7<(;9$.@,H!#$.6BR-;@$!+,&M,3!P7<&$3!
P7<@$3!2AJ&:$3!DA$77<Y�$,&$3!OB7@:$&;.(<&$3!�$9$&Y
.@,H!#$.6BR-;@$!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!0M,YK,.(,9Y
&,H!T/7,6$!;!�@/<(,7;<-A&,H!W/;&$$3!<!(<@G$!.!-;/<&Y
%<:;3! '<4$7G<&&):;! /! P'7<;-$1! Q-J! B.(<&,/-$&;J!



! _^

8<@(,/! &<'&<9<5(.J! 7<R,9;$! M7B66)3! @,:;($()! ;-;!
.6$%;<-A&)$! 4,@-<49;@;1! PL! .,,RS$&;J! .! '<@-59$Y
&;J:;!;!7$@,:$&4<%;J:;!,R.BG4<5(.J!6,-;(;9$.@;:;!
,7M<&<:;!==>3!/@-59<J!W$&$7<-A&B5!E..<:R-$5C!;!

!! 7<..:,(7$&;$! ,7M<&<:;! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<! 6$(;%;H!
h[.,,RS$&;H\i! ,(! ,(4$-A&)L! -;%! ;! ,7M<&;'<%;H! h>X=i3!
@,(,7)$! ..)-<5(.J! &<! M7BR)$! ;! .;.($:<(;9$.@;$! &<7BY
N$&;J!67</!9$-,/$@<1!K!6,.-$4&$$!/7$:J!$G$M,4&,!,R7<Y
R<()/<$(.J! ,@,-,!j]]!().1! (<@;L! ,R7<S$&;H3! &<! ,.&,/$!
@,(,7)L!67</;($-A.(/<:!&<67</-J5(.J!'<67,.)1!Q$-<!6,!
,R7<S$&;J:! M,(,/J(.J! @! 7<..:,(7$&;5! ,7M<&<:;3! &<4$Y
-$&&):;! .,,(/$(.(/B5S$H! @,:6$($&%;$H1! �(;! ,7M<&)!
.(7$:J(.J! ,R&<7BG;(A! .;.($:<(;9$.@;$! &<7BN$&;J3! (7$Y
RB5S;$!4<-A&$HN$M,!/:$N<($-A.(/<!==>1!Q$-<!,!.;.($Y
:<(;9$.@;L!&<7BN$&;JL!67</!9$-,/$@<!h[.;(B<%;;\i!;'BY
9<5(.J!&<!'<@7)()L!'<.$4<&;JL!+,:;..;$H!6,!67</<:!9$Y
-,/$@<!h.:1!.L$:B!_!;!7<'4$-!bbb1j3!.(71k`i1!

O<@;:!,R7<',:3!:,G&,!.4$-<(A!/)/,43!9(,!==>!6B($:!B.Y
(<&,/-$&;J!.(<&4<7(,/!;!,.BS$.(/-$&;J!67</!9$-,/$@<!&<!:$Y
G4B&<7,4&,:! B7,/&$! ,@<'<-<! .BS$.(/$&&,$! /,'4$H.(/;$! &<!
B-B9N$&;$! .;(B<%;;! .! 67</<:;! 9$-,/$@<! /,! :&,M;L! 9<.(JL!
:;7<1!K:$.($!.!.,L7<&$&;$:!:;7<!;!R$',6<.&,.(;!/,!/.$:!:;Y
7$3!<!(<@G$!?@,&,:;9$.@;:!;!.,%;<-A&):!7<'/;(;$:3!.,4$H.(Y
/;$! /!6,,S7$&;;!;! '<S;($!67</!9$-,/$@<!&<! M-,R<-A&,:3!7$Y
M;,&<-A&,:!;!&<%;,&<-A&,:!B7,/&JL!.,.(</-J$(!,4&B!;'!(7$L!
,.&,/&)L!'<4<9!==>1!�(<!'<4<9<!6,4/$7M-<.A!'&<9;($-A&,:B!
7<.N;7$&;5!;!/!:<&4<(<L3!;!/!67<@(;@$!7<R,()!==>1!

J-6,B%7!J,-*+&6%7!B'6Q-&-6H+7!@'!@&%(%*!2-4'(-B%!
K.$:;7&<J!@,&8$7$&%;J!6,!67</<:!9$-,/$@<!.,.(,J-<.A!/!K$Y

&$!/!;5&$!jff^!M1!><!&$H!67$4.(</;($-;!R,-$$!j}]!M,.B4<7.(/!.,Y
R7<-;.A! /6$7/)$! '<! 6,.-$4&;$! "_!-$(3! 9(,R)! /&,/A! 6,4(/$74;(A!
./,;! ,RJ'<($-A.(/<! 6,! '<S;($! 67</! 9$-,/$@<1! +,&8$7$&%;J! &$Y
4/B.:).-$&&,!6,4(/$74;-<! B&;/$7.<-A&,.(A3! &$4$-;:,.(A3! /'<;Y
:,'</;.;:,.(A!;!/'<;:,./J'<&&,.(A!/.$L!67</!;!,.&,/&)L!./,R,4!
9$-,/$@<1! K.$:;7&<J! @,&8$7$&%;J! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<! &<.(,JY
($-A&,! 67;'/<-<! 67</;($-A.(/<! /@-59;(A! .(<&4<7()3! .,4$7G<Y

!_g

S;$.J!/!:$G4B&<7,4&)L!4,M,/,7<L!6,!67</<:!9$-,/$@<3!/,!/&B(Y
7$&&$$! '<@,&,4<($-A.(/,! ;! B@7$6;(A! &<%;,&<-A&)$! .(7B@(B7)3!
;&.(;(B()! ;! ,7M<&)! ,RS$.(/<3! @,(,7)$! ;M7<5(! ,67$4$-$&&B5!
7,-A!/!4$-$!6,,S7$&;J!;!'<S;()!67</!9$-,/$@<1!
+,&8$7$&%;J! 6,47,R&,! 7<..:,(7$-<! 67,M7$..3! 4,.(;M&BY

()H!/!,R-<.(;!67</!9$-,/$@<3!;!67$6J(.(/;J!&<!6B(;!@!;L!6,-Y
&,H!7$<-;'<%;;3!<!(<@G$!67;:$&$&;$!:$G4B&<7,4&)L!;&.(7BY
:$&(,/!;!?88$@(;/&,.(A!:$(,4,/!;!:$L<&;':,/!==>!/!,R-<.Y
(;!67</!9$-,/$@<1!
E@%$&(! R)-! .4$-<&! &<! '<S;($! 67</! &<;R,-$$! BJ'/;:)L!

M7B663!/@-59<J!7<.,/)$3!7$-;M;,'&)$!;!?(&;9$.@;$!:$&AN;&Y
.(/<3! @,7$&&)$! &<7,4)3! G$&S;&! ;! 4$($H3! G$7(/! /,H&)3! R$4Y
&$HN;$!.-,;!&<.$-$&;J!;!;&/<-;4,/1!
K!K$&.@,H!4$@-<7<%;;!;!X7,M7<::$!4$H.(/;H3!67;&J()L!&<!

K.$:;7&,H! @,&8$7$&%;;3! R)-,! 6,4(/$7G4$&,3! 9(,! [6,,S7$Y
&;$!;! '<S;(B!/.$L!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,4!&$,RL,Y
4;:,!7<..:<(7;/<(A! /! @<9$.(/$!6$7/,,9$7$4&,H! '<4<9;!=7M<Y
&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H\1!

J-&9'(6?:!B'*+,,%&!@'!@&%(%*!2-4'(-B%!
D,7,@!/,.A:<J!.$..;J!W$&$7<-A&,H!E..<:R-$;!6,4(/$74;-<!

K$&.@B5!4$@-<7<%;5!;!X7,M7<::B!4$H.(/;H1!+7,:$!(,M,3!E.Y
.<:R-$J! .,M-<.;-<.A! .! 67$4-,G$&;$:! +,&8$7$&%;;! //$.(;!
4,-G&,.(A! K$7L,/&,M,! @,:;..<7<! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<! h#$',Y
-5%;J!gk{jgj! ,(!"]!4$@<R7J!jff^!M1i3! <! (<@G$! ,R|J/;-<! (7;!
[4$.J(;-$(;J\! /! ,R-<.(;! 67</! 9$-,/$@<Z! O7$(A$! Q$.J(;-$(;$!
67,(;/! 7<.;':<! ;! 7<.,/,H! 4;.@7;:;&<%;;C! Q$.J(;-$(;$! @,Y
7$&&)L! &<7,4,/! ;! Q$.J(;-$(;$! ,R7<',/<&;J! /! ,R-<.(;! 67</!
9$-,/$@<1! K!./,$H! 7$',-5%;;! W$&$7<-A&<J! E..<:R-$J! 6$7$Y
9;.-;-<!,RJ'<&&,.(;!K$7L,/&,M,!@,:;..<7<1!=&;!/@-59<5(Z!

!! 67,/$4$&;$!/!G;'&A!;!'<S;(B!?88$@(;/&,M,!,.BS$.(/-$Y
&;J!/.$L!M7<G4<&.@;L3!6,-;(;9$.@;L3!?@,&,:;9$.@;L3!.,Y
%;<-A&)L!;!@B-A(B7&)L!67</3!/@-59<J!67</,!&<!7<'/;(;$C!

!! ,@<'<&;$!M,.B4<7.(/<:!6,!;L!67,.AR$!@,&.B-A(<(;/&)L!
B.-BM3! ($L&;9$.@,H! ;! 8;&<&.,/,H! 6,:,S;! /! ,R-<.(;!
67</!9$-,/$@<C!



! __

!! @,,74;&<%;5! 67,M7<::!==>! 6,! ,R7<',/<&;5! ;! ;&8,7Y
:;7,/<&;5!,RS$.(/$&&,.(;!/!,R-<.(;!67</!9$-,/$@<C!

!! <@(;/&B5! 7,-A! /! B.(7<&$&;;! 67$6J(.(/;H! &<! 6B(;! @! 6,-Y
&,H! 7$<-;'<%;;! 67</! 9$-,/$@<! ;! /! 67$4,(/7<S$&;;! 67,Y
4,-G<5S;L.J!&<7BN$&;H!67</!9$-,/$@<!/,!/.$:!:;7$C!

!! B9<.(;$!/!4;<-,M$!.!67</;($-A.(/<:;!.!%$-A5!M<7<&(;Y
7,/<(A!B/<G$&;$!@!67</<:!9$-,/$@<C!

!! 7<.N;7$&;$! :$G4B&<7,4&,M,! .,(7B4&;9$.(/<! /! 6,,SY
7$&;;!;!'<S;($!67</!9$-,/$@<C!

!! @,,74;&<%;5! 4$J($-A&,.(;! 6,! 6,,S7$&;5! ;! '<S;($!
67</!9$-,/$@<!6,.7$4.(/,:!.;.($:)!==>3!;!

!! 7<%;,&<-;'<%;53! <4<6(<%;53! B.;-$&;$! ;! B67,S$&;$!
:$L<&;':,/! ==>! /! ,R-<.(;! 67</! 9$-,/$@<! .! %$-A5!
B-B9N$&;J!;L!?88$@(;/&,.(;1!

K$7L,/&)H!@,:;..<7!6,!67</<:!9$-,/$@<!J/-J$(.J!'<:$.(;Y
($-$:!W$&$7<-A&,M,! .$@7$(<7J!==>3! $M,!&<'&<9<$(!W$&$7<-AY
&)H!.$@7$(<7A!.!,4,R7$&;J!W$&$7<-A&,H!E..<:R-$;1!Q,@-<4!,!
4$J($-A&,.(;!K$7L,/&,M,!@,:;..<7<!6,!67</<:!9$-,/$@<!$G$Y
M,4&,! 67$4.(</-J$(.J! +,:;..;;! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<! ==>3!
�@,&,:;9$.@,:B! ;! D,%;<-A&,:B! D,/$(B! ;! W$&$7<-A&,H! E.Y
.<:R-$$! ==>1! U67</-$&;$! K$7L,/&,M,! @,:;..<7<! 6,! 67</<:!
9$-,/$@<! J/-J$(.J! ,7M<&,:! D$@7$(<7;<(<! ==>! h.:1!.L$:B!gi3!
7<':$S<$(.J!/!�$&$/$!;!;:$$(!,(4$-$&;$!/!>A5Y¤,7@$j1!
X$7/):!K$7L,/&):!@,:;..<7,:!6,!67</<:!9$-,/$@<!R)-!�,.$!

EHJ-<! �<..,! ;'! �@/<4,7<3! ,&! ;.6,-&J-! ,RJ'<&&,.(;! .!<67$Y
-J!jffg!M1! 6,!:<7(! jff}!M1!D!.$&(JR7J!jff}!M1! 6,! .$&(JR7A! "]]"!M1!
4,-G&,.(A! K$7L,/&,M,! @,:;..<7<! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<! '<&;:<-<!
2?7;!#,R;&.,&!;'!P7-<&4;;1!><9;&<J!.!j"!.$&(JR7J!"]]"!M13!K$7Y
L,/&):!@,:;..<7,:!6,!67</<:!9$-,/$@<!J/-J$(.J!D$7L;,!K;$H7,!
4$!2$-A,!;'!V7<';-;;1!=&!RB4$(!;.6,-&J(A!?(;!,RJ'<&&,.(;!/!($Y
9$&;$!9$()7$L!-$(!;!'<($:!:,G$(!R)(A!&<'&<9$&!&<!/(,7,H!.7,@1!

K$7L,/&):! @,:;..<7,:! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<! &<'&<9$&)!
67$4.(</;($-;! 6,! /,67,.<:! 67</! 9$-,/$@<! /! E44;.YER$R$3!
V<&M@,@$3!V$H7B($3!X7$(,7;;!;!D<&(AJM,1!+7,:$!(,M,3!/!�B&4$!
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

j!#<&$$!/!�$&$/$!7<':$S<-.J!�$&(7!6,!67</<:!9$-,/$@<!==>3!B67<'4Y
&$&&)H!/!jff}!M1!IB&@%;;!�$&(7<!R)-;!6$7$4<&)!U67</-$&;5!K$7L,/&,M,!
@,:;..<7<!==>!6,!67</<:!9$-,/$@<1!

!_`

R)-!B97$G4$&!DBR7$M;,&<-A&)H!%$&(7!6,! /,67,.<:!67</!9$Y
-,/$@<!;!4$:,@7<(;;!/!�$&(7<-A&,H!E87;@$1!

E47$.!U67</-$&;J!K$7L,/&,M,!@,:;..<7<!6,!67</<:!9$-,/$@<Z!
!

�/$H%<7;J!*!�$&$/<!
���uao!x�!v�o!�u��! xqquyyuxsop!�xp!��qrs!�u��vy!
tsuvow!ervuxsy!���uao!rv!noso�r!
kYjg!r�os�o!wo!�r!�ru¥!
 �!*!j"jj!noso�r!j]3!c�uv¦op�rsw!
O$-1Z!§gj!h""i!fj}f]]]j!
I<@.Z!§gj!h""i!fj}f]]`!
�vv�Z{{���1�s�a�p1a�{!
�Yqru�Z!�o�rwqus1�a�p¨�sx�1a�!

F<!6$7;,4!.!;5&J!"]]]!M1!6,!;5&A!"]]"!M1!U67</-$&;$:!K$7Y
L,/&,M,! @,:;..<7<! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<! R)-,! 6,-B9$&,! R,-$$!
j]^!().1!G<-,R!,!&<7BN$&;JL!67</!9$-,/$@<1!K!4<-A&$HN$:!?(;!
G<-,R)! &<67</-J5(.J! 4-J! 7<..:,(7$&;J! /! .,,(/$(.(/B5S;$!
@,:;..;;!;!@,:;($()!==>1!

L-5>)6%&'>6?:!)E'4'(6?:!,)>R!
K! jfgk! M,4B! 6,.-$! >57&R$7M.@,M,! ;! O,@;H.@,M,! 67,%$..,/!

W$&$7<-A&<J!E..<:R-$J!=7M<&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H!/6$7Y
/)$!67;'&<-<!&$,RL,4;:,.(A!.,'4<&;J!6,.(,J&&,M,!:$G4B&<7,4Y
&,M,!.B4<!4-J!7<..:,(7$&;J!67$.(B6-$&;H3!@,(,7)$!6,!./,$H!G$.Y
(,@,.(;! <&<-,M;9&)! .,/$7N$&&):! /,! /7$:J! K(,7,H! :;7,/,H!
/,H&)1!D!(,M,!/7$:$&;!/,67,.!,!&$,RL,4;:,.(;!.,'4<&;J!(<@,M,!
.B4<!,R.BG4<-.J!@<@!/!=7M<&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H3!(<@!;!
/&$!$$1!2<.N(<R)3!7<':<L!;!BG<.<5S;H!L<7<@($7!'/$7.(/3!.,/$7Y
N$&&)L!/!($9$&;$!6,.-$4&;L!"]!-$(!/,!:&,M;L!9<.(JL!:;7<3!67;Y
4<-;! ;:6B-A.! 67,%$..B! .,'4<&;J! 6,.(,J&&,M,! :$L<&;':<! 4-J!
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

j!F4$.A!;!4<-$$!/.$!($-$8,&&)$!&,:$7<!B@<')/<5(.J!/!.-$4B5S$:!/;4$Z!
!

mK&;n=,%$2Gn-=><n2-n*&==<[!oK&;n_&%&;$p!2&H-%n,->-1&2$!
!

O<@;:!,R7<',:3!@,4!/)L,4<!&<!:$G4BM,7,4&55!h.$H9<.!?(,!ki!;-;!:$GY
4B&<7,4&B5!hkYj]i!./J'A!&$!B@<')/<$(.J1!

"!X,!:<($7;<-<:!.<H(<!�vv�Z{{���1�s1xp�{1!



! _}

67;/-$9$&;J!@!,(/$(.(/$&&,.(;!($L3!@(,!.,/$7N;-!(<@;$!67$.(B6Y
-$&;J!@<@!M$&,%;43!?(&;9$.@;$!9;.(@;3!,R7<S$&;$!/!.$@.B<-A&,$!
7<R.(/,! ;! 67;9;&$&;$! (JG@;L! ($-$.&)L! 67$.(B6-$&;H3! <! (<@G$!
4-J!(,M,3!9(,R)!&<@,&$%!6,@,&9;(A!.!R$'&<@<'<&&,.(A53!@,(,7,H!
.(,-A!9<.(,!6,-A'B5(.J!($3!@(,!.(,;(!B!/-<.(;1!
D,/$(! V$',6<.&,.(;! =7M<&;'<%;;! =R|$4;&$&&)L! ><%;H! ,(Y

7$<M;7,/<-! &<! .,R)(;J! /! #B<&4$! ;! R)/N$H!0M,.-</;;3! .,'4</!
(7;RB&<-)! 4-J! 67;/-$9$&;J! 67$.(B6&;@,/! @! .B4B1! =4&<@,! (7;Y
RB&<-)3! .,'4</<$:)$! 6,.-$! .,/$7N$&;J! 67$.(B6-$&;H3! ,R)9&,!
./J'<&)! :<&4<(<:;3! @,(,7)$! J/-J5(.J! @,&@7$(&):;! .! (,9@;!
'7$&;J!/7$:$&;!;!($77;(,7;;1!D,'4<&;$!(<@,M,!(7;RB&<-<!J/-JY
$(.J!.-,G&):3!4-;($-A&):!;!4,7,M,.(,JS;:!:$7,67;J(;$:1!
V,-$$!?88$@(;/&):!;!4$H.(/$&&):!J/-J$(.J!.,'4<&;$!6,.(,Y

J&&,M,!.B4<3!&<4$-$&&,M,!67</,:!67;/-$@<(A!@!,(/$(.(/$&&,.(;!
-;%3! /;&,/&)L! /! .,/$7N$&;;! .<:)L! .$7A$'&)L! 67$.(B6-$&;H3!
'/$7.(/!;!:<..,/)L!BR;H.(/1!O<@,H!.B4!:,G$(!R).(7,!67;&;:<(A!
:$7)! ;! .,4$H.(/,/<(A! .,@7<S$&;5! :<.N(<R,/! ;-;! 67,4,-G;Y
($-A&,.(;!&<.;-;JC!/!.;-B!.<:,M,!./,$M,!.BS$.(/,/<&;J!,R$.6$Y
9;/<J!M,7<'4,!R,-$$!/).,@B5!.($6$&A!.4$7G;/<&;J1!
K!jffg!M,4B!+,:;..;J!:$G4B&<7,4&,M,!67</<!B.6$N&,!'</$7Y

N;-<! ./,5! 7<R,(B! &<4! 67,$@(,:! .(<(B(<! 2$G4B&<7,4&,M,! BM,Y
-,/&,M,!.B4<!;!67$4.(</;-<!67,$@(!.(<(B(<!W$&$7<-A&,H!E..<:RY
-$$1!X,.-$!4<-A&$HN$H!4,7<R,(@;!67,$@(<!6,4!?M;4,H!==>!R)-<!
.,'/<&<!Q;6-,:<(;9$.@<J!@,&8$7$&%;J!6,-&,:,9&)L!67$4.(</;Y
($-$H! 6,! /,67,.B! ,R! B97$G4$&;;! 2$G4B&<7,4&,M,! BM,-,/&,M,!
.B4<3!@,(,7<J!.,.(,J-<.A!/!#;:$!/!;5&$Y;5-$!jffk!M,4<1!#$'B-AY
(<(,:! 4<&&,H!+,&8$7$&%;;! .(<-! ,@,&9<($-A&)H! ($@.(! #;:.@,M,!
.(<(B(<!2$G4B&<7,4&,M,!BM,-,/&,M,!.B4<3!,(@7)()H!4-J!6,46;Y
.<&;J!j}!;5-J!jffk!M1!;!/.(B6;/N;H!/!.;-B!j!;5-J!"]]"!M1!
X,!.,.(,J&;5!&<!<67$-A!"]]^!M1!#;:.@;H!.(<(B(!2$G4B&<Y

7,4&,M,! BM,-,/&,M,! .B4<! 7<(;8;%;7,/<&! kf! M,.B4<7.(/<:;1!
#,..;H.@<J!I$4$7<%;J!6,46;.<-<!D(<(B(!j^!.$&(JR7J!"]]]!M13!
&,!@!:,:$&(B!/)6B.@<!@&;M;!$S$!&$!7<(;8;%;7,/<-<1!
2$G4B&<7,4&)H!BM,-,/&)H!.B43!B97$G4$&&)H!/!@<9$.(/$!&$Y

'</;.;:,M,! ,7M<&<3! @,:6$($&($&! 4$H.(/,/<(A! /! .-B9<$! .,/$7N$Y
&;J! 67$.(B6-$&;H3! 6,46<4<5S;L! 6,4! $M,!57;.4;@%;53! R$'! ,.,Y
R,M,!&<!(,!:<&4<(<!,(!D,/$(<!V$',6<.&,.(;!=7M<&;'<%;;!=R|$4;Y
&$&&)L!><%;H1!=&! &<4$-$&!:<&4<(,:! .B4;(A!8;';9$.@;L! -;%3! ;!

!_k

67;/-$@<(A!;L!@!,(/$(.(/$&&,.(;!'<!.<:)$!.$7A$'&)$!67$.(B6-$Y
&;J3!/)')/<5S;$!,'<R,9$&&,.(A!:$G4B&<7,4&,M,!.,,RS$.(/<Z!
<i!67$.(B6-$&;$!M$&,%;4<C!
Ri!67$.(B6-$&;J!67,(;/!9$-,/$9&,.(;C!
/i!/,$&&)$!67$.(B6-$&;JC!
Mi!67$.(B6-$&;$!<M7$..;;1!
=RS$$!'<R-BG4$&;$!.,.(,;(!/!(,:3!9(,!DB4!.:,G$(!.B4;(A!

(,-A@,!($L3!@(,!.,/$7N<-!(<@;$!67$.(B6-$&;J!/!67,N-,:3!,4Y
&<@,! 4$-,! ,R.(,;(! ;&):!,R7<',:1!DB4! RB4$(! ,R-<4<(A!57;.Y
4;@%;$H!(,-A@,!/!,(&,N$&;;!67$.(B6-$&;H3!.,/$7N$&&)L!6,Y
.-$!/.(B6-$&;J!/!;5-$!"]]"!M,4<!D(<(B(<!/!.;-B1!
W$&,%;4! ,67$4$-$&! @<@! 7J4! '<67$S$&&)L! 4$J&;H3! (<@;L3!

@<@!BR;H.(/,!;-;!67;9;&$&;$!.$7A$'&)L!($-$.&)L!6,/7$G4$Y
&;H3!.,/$7N<$:)L!.!&<:$7$&;$:!B&;9(,G;(A3!6,-&,.(A5!;-;!
9<.(;9&,3! @<@B5Y-;R,! &<%;,&<-A&B53! ?(&;9$.@B53! 7<.,/B5!
;-;!7$-;M;,'&B5!M7B66B1!
K! .,,(/$(.(/;;! .,! D(<(B(,:3! 67$.(B6-$&;$! 67,(;/! 9$-,Y

/$9&,.(;!/@-59<5(!/!.$RJ!(<@;$!67$.(B6-$&;J3!@<@!;.(7$R-$Y
&;$! M7<G4<&.@,M,! &<.$-$&;J3! ,R7<S$&;$! /! 7<R.(/,3! 6)(@;3!
;'&<.;-,/<&;$3!67;&B4;($-A&<J!R$7$:$&&,.(A3!67$.-$4,/<&;$!
6,!6,-;(;9$.@;:3!7<.,/):3!&<%;,&<-A&):3!?(&;9$.@;:3!7$-;Y
M;,'&):! ;-;! M$&4$7&):!:,(;/<:! ;! &<.;-A.(/$&&,$! ;.9$'&,Y
/$&;$!-54$H3!&,!-;NA!/!7<:@<L!N;7,@,:<.N(<R&,M,!;-;!.;.Y
($:<(;9$.@,M,!&<6<4$&;J!&<!M7<G4<&.@,$!&<.$-$&;$1!
O7$R,/<&;$! ,! [N;7,@,:<.N(<R&,:! ;-;! .;.($:<(;9$.@,:!

&<6<4$&;;\!/!.-B9<$!67$.(B6-$&;H!67,(;/!9$-,/$9&,.(;!J/-JY
$(.J!,9$&A!/<G&):3!6,.@,-A@B!,&,!B.(<&</-;/<$(!R,-$$!/).,Y
@;H!6,7,M!;!,.,R)$!:<.N(<R)!;{;-;!7<':<L!4-J!(,M,3!9(,R)!(,!
;-;!;&,$!67$.(B6-$&;$!6,46<4<-,!6,4!57;.4;@%;5!DB4<1!�(,!
,(-;9<$(!;L!,(!67,;'/,-A&)L!<@(,/!&<.;-;J3!(<@;L3!@<@!;'&<Y
.;-,/<&;J3! BR;H.(/<! ;-;! 4<G$! 6)(@;3! @,(,7)$! 6,7,H! :,MB(!
,.BS$.(/-J(A.J!4<G$!/,$&&,.-BG<S;:;!/!8,7:$3!&,!@,(,7)$!
/!4$H.(/;($-A&,.(;!&$!:,MB(!@/<-;8;%;7,/<(A.J!@<@!67$.(B6Y
-$&;J!67,(;/!9$-,/$9&,.(;1!
W$&,%;4!;!67$.(B6-$&;J!67,(;/!9$-,/$9&,.(;!&<@<'B$:)!&$Y

'</;.;:,!,(!(,M,3!.,/$7N$&)!,&;!/!:;7&,$!;-;!/!/,$&&,$!/7$:J1!
K,$&&)$! 67$.(B6-$&;J! ,L/<()/<5(! .$7A$'&)$! &<7BN$&;J!

�$&$/.@;L! @,&/$&%;H! jfgf! M,4<! ;! 47BM;$! &<7BN$&;J3! 6$7$Y



! _f

9;.-$&&)$! /! D(<(B($3! .,/$7N$&&)$! /! @7B6&)L! :<.N(<R<L! /!
L,4$!:$G4B&<7,4&)L!/,,7BG$&&)L!@,&8-;@(,/1!
K! ($9$&;$! 6,.-$4&;L! _]! -$(! R,-AN;&.(/,! .$7A$'&)L! &<7BY

N$&;H! 67</! 9$-,/$@<! 67,;',N-,! &$! /! L,4$! :$G4B&<7,4&)L!
/,,7BG$&&)L!@,&8-;@(,/3!<!/!67$4$-<L!M,.B4<7.(/1!X,?(,:B!/!
D(<(B(! DB4<! /@-59$&)! .,/7$:$&&)$! .(<&4<7()! :$G4B&<7,4Y
&,M,!MB:<&;(<7&,M,!67</<3!@,(,7)$!@/<-;8;%;7B5(!/!@<9$.(/$!
BM,-,/&,! &<@<'B$:)L! /,$&&)$! 67$.(B6-$&;J3! .$7A$'&)$! &<7BY
N$&;J3!.,/$7N$&&)$!/,!/7$:J!/,,7BG$&&)L!@,&8-;@(,/!/&B(Y
7$&&$M,!L<7<@($7<3!@,M4<!,&;!.,/$7N<5(.J!/!7<:@<L!6-<&<!;-;!
6,-;(;@;!;-;!/!@7B6&)L!:<.N(<R<L3!;.@-59<J!/&B(7$&&;$!,(Y
4$-A&)$!;!.6,7<4;9$.@;$!<@()!&<.;-;J!;-;!R$.6,7J4@;1!
EM7$..;J!R)-<! /@-59$&<! /! @<9$.(/$! ,4&,M,!;'!67$.(B6-$&;H3!

&<!@,(,7)$!7<.67,.(7<&J$(.J!57;.4;@%;J!DB4<1!=4&<@,!.&<9<-<!
M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@;!4,-G&)!4,.(;9A!.,M-<N$&;J!6,!4/B:!.-$Y
4B5S;:!:,:$&(<:Z!,67$4$-$&;$!6,&J(;J! <M7$..;;3! @,(,7,$!,@<Y
'<-,.A! .-,G&):3! ;! B.-,/;J3! 67;! @,(,7)L! DB4! :,G$(! ,.BS$.(/Y
-J(A!./,5!57;.4;@%;51!K!&<.(,JS$$!/7$:J!7<..:<(7;/<5(.J!&$Y
.@,-A@,!67$4-,G$&;H1!>$@,(,7)$!.(7<&)!.9;(<5(3!9(,!/!.,,(/$(Y
.(/;;! .!U.(</,:!=7M<&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H! ;! .! B9$(,:!
:<&4<(<3! @,(,7):! U.(</! &<4$-J$(! D,/$(! V$',6<.&,.(;3! (,-A@,!
D,/$(! ;:$$(! 67</,! ,67$4$-J(A! 8<@(! .,/$7N$&;J! <@(<! <M7$..;;1!
T.-;!6,!?(,H!6,';%;;!RB4$(!4,.(;M&B(,!.,M-<.;$3!(,!(,M4<!&$,RY
L,4;:,!RB4$(!,67$4$-$&;$!D,/$(<3!67$G4$!9$:!DB4!.:,G$(!67;Y
&J(A!@<@;$Y-;R,!:$7)1!Q7BM;$! .(7<&)!.9;(<5(3!9(,! (<@;:;!6,-Y
&,:,9;J:;!4,-G$&!R)(A!&<4$-$&!&$!(,-A@,!D,/$(!V$',6<.&,.(;1!
K!&<.(,JS$$! /7$:J! 7<..:<(7;/<5(.J! 67$4-,G$&;J! ,! 67$4,.(</Y
-$&;;!(<@,H!8B&@%;;!W$&$7<-A&,H!E..<:R-$$!;-;!2$G4B&<7,4Y
&,:B!DB4B!/!(,:!.-B9<$3!@,M4<!R)-;!/)4/;&B()!,R/;&$&;J!/!<MY
7$..;;3! <! D,/$(! V$',6<.&,.(;! /! ($9$&;$! ,67$4$-$&&,M,! /7$:$&;!
&$! 67;&J-! :$7)1! X,4M,(,/;($-A&<J! @,:;..;J! 67,4,-G;(! ./,5!
7<R,(B!&<4!/,67,.,:!,R!<M7$..;;1!
=67$4$-$&;J! 67$.(B6-$&;H! /! D(<(B($! J/-J5(.J! 7$'B-A(<Y

(,:!:&,M;L!-$(! B6,7&,H!7<R,()3! @,(,7B5!67,/,4;-;!:&,M;$!
4$-$M<%;;!;!;L!?@.6$7()1!+<G4,$!,67$4$-$&;$!9$(@,!.8,7:BY
-;7,/<&,3! .! ($:!9(,R)!,(7<';(A!4$H.(/B5S;$!&,7:)!:$G4BY
&<7,4&,M,! 67</<! ;! ,(/$9<(A! (7$R,/<&;5! ,67$4$-$&&,.(;! /!
BM,-,/&,:!67</$1!DB4A;!DB4<!4,-G&)!.(7,M,!(,-@,/<(A!,67$Y

!`]

4$-$&;J!;!&$!67;:$&J(A!;L!6,! <&<-,M;;1!�$-A! '<@-59<$(.J! /!
B.(<&,/-$&;;! ,R|$@(;/&)L! :$G4B&<7,4&)L! .(<&4<7(,/3! &$!
,.(</-J5S;L!:$.(<!4-J!67,;'/,-A&)L!7$N$&;H1!K!.-B9<$!&$Y
,67$4$-$&&,.(;!?(;!,67$4$-$&;J!4,-G&)!(,-@,/<(A.J!/!6,-AY
'B!6,4,'7$/<$:,M,!;-;!,R/;&J$:,M,1!
X7;!7<'7<R,(@$!D(<(B(<!R)-!67,J/-$&!'&<9;($-A&)H!;&($7$.!

@!7<.67,.(7<&$&;5!57;.4;@%;;!DB4<!&<!($77,7;':3!,4&<@,!R)Y
-,!7$N$&,!&$!4$-<(A! ?(,M,1!K!&<.(,JS$$!/7$:J3! /!4,6,-&$&;$! @!
7<'-;9&):! 4,M,/,7<:3! '<67$S<5S;:! :&,M;$! @,&@7$(&)$! <@()!
($77,7;':<3!;!.!B9$(,:!.,R)(;H!jj!.$&(JR7J!"]]j!M1!M,.B4<7.(/<Y
9-$&)!=7M<&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H!'<&;:<5(.J!7<'7<R,(Y
@,H!/.$,R|$:-5S$H!@,&/$&%;;!,!R,7AR$!.!($77,7;':,:1!><!,4Y
&,H!;'!RB4BS;L!@,&8$7$&%;H!6,!,R',7B3! $.-;!M,.B4<7.(/<!67;Y
:B(! .,,(/$(.(/B5S$$! 7$N$&;$3! 57;.4;@%;J! DB4<! :,G$(! R)(A!
7<.67,.(7<&$&<!&<!67$.(B6-$&;$!($77,7;':<1!
D,M-<.&,! 67;&%;6B! 4,6,-&J$:,.(;3!2$G4B&<7,4&)H! BM,-,/Y

&)H!.B4!RB4$(!4$H.(/,/<(A!-;NA!/!($L!.-B9<JL3!@,M4<!&<%;,&<-AY
&)$! .B4)! &$! :,MB(! ;-;! &$! M,(,/)! ,.BS$.(/-J(A! 57;.4;@%;51!
T.-;! &<%;,&<-A&)H! .B4! M,(,/! ;! :,G$(! ,.BS$.(/-J(A! 57;.4;@Y
%;53!2$G4B&<7,4&)H! BM,-,/&)H! .B4! &$! :,G$(! /:$N;/<(A.J3! ;!
6$7$4! &;:! &$! :,MB(! 67$4.(</<(A! M7<G4<&$! ?(,M,! M,.B4<7.(/<3! '<!
;.@-59$&;$:! .;(B<%;H3! 6$7$4<&&)L! $:B! D,/$(,:! V$',6<.&,.(;!
=7M<&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H3!4$H.(/B5S;:!&<!,.&,/<&;;!
M-</)!~bb!U.(</<!=7M<&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H1!=.&,/<&;J!
4-J!67;$:<!4$-<!@!67,;'/,4.(/B!DB4,:!B@<'<&)!/!D(<(B($3!;!B.Y
-,/;J3!7$MB-;7B5S;$!/,67,.)!&$.6,.,R&,.(;!;!&$G$-<&;J3!(S<Y
($-A&,!,67$4$-$&)!/,!;'R$G<&;$!67,;'/,-A&)L!7$N$&;H1!+7,:$!
(,M,3! ,R/;&J$:)$! -;%<!;! '<;&($7$.,/<&&)$! M,.B4<7.(/<3! &$'</;Y
.;:,!,(!(,M,3!J/-J5(.J!-;!,&;!B9<.(&;@<:;!D(<(B(<!;-;!&$(3!:,Y
MB(!,.6<7;/<(A!57;.4;@%;5!DB4<!;-;!67;$:-$:,.(A!4$-<!@!67,Y
;'/,4.(/B1!=&;!;:$5(!(<@G$!67</,!6,4</<(A!<6$--J%;;!&<!-5R)$!
./J'<&&)$!.!?(;:!7$N$&;J1!
K! #;:.@,:! .(<(B($! ;'-,G$&)! 9$(@;$! B.-,/;J3! @,M4<! DB4! :,Y

G$(!,.BS$.(/-J(A!./,5!57;.4;@%;53!<!(<@G$!@,&@7$(&)$!(7$R,Y
/<&;J! @<.<($-A&,! (,M,3! @,M4<! ,&! :,G$(! ?(,! 4$-<(A1! DBS$.(/B$(!
:&,M,! M<7<&(;H! 4-J! 67$4,(/7<S$&;J! J/&,! &$,R,.&,/<&&)L! ;-;!
6,-;(;9$.@;!:,(;/;7,/<&&)L!67,%$..,/3!67;!?(,:!67$4B.:,(7$Y
&,!:&,M,!7<'&)L!/,':,G&,.($H!4-J!67,($.(,/1!+,M4<!M,.B4<7.(/,!



! `j

7<(;8;%;7B$(! D(<(B(3! ,&,! .,M-<N<$(.J! 67;'&</<(A!57;.4;@%;5!
DB4<!/!,(&,N$&;;!67$.(B6-$&;H3!6$7$9;.-$&&)L!/!&$:1!DB4!:,Y
G$(!,.BS$.(/-J(A!./,5!57;.4;@%;5!/!.;(B<%;JL3!@,(,7)$!,(/$Y
9<5(! ,4&,:B! ;'! .-$4B5S;L! B.-,/;HZ! ,4&,H! ;-;! &$.@,-A@;:;!
.(,7,&<:;!J/-J5(.J!M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@;C!,R/;&J$:)H!J/-J$(Y
.J!M7<G4<&;&,:!M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@<C!67$.(B6-$&;$!.,/$7N$&,!
&<! ($77;(,7;;! M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@<C! ;-;! M,.B4<7.(/,3! @,(,7,$!
&$! J/-J$(.J! B9<.(&;@,:! D(<(B(<3! 7$N;-,! 67;'&<(A!57;.4;@%;5!
DB4<! /! ,(&,N$&;;! @,&@7$(&,M,! 67$.(B6-$&;J3! .,/$7N$&&,M,! &<!
$M,!($77;(,7;;!;-;!$M,!M7<G4<&;&,:1!=4&<@,!?(;!B.-,/;J!&$!67;Y
:$&J5(.J3! @,M4<! D,/$(! V$',6<.&,.(;3! 4$H.(/BJ! &<! ,.&,/<&;;!
M-</)!~bb!U.(</<3!6$7$4<$(!(B!;-;!;&B5!.;(B<%;5!X7,@B7,7B1!
2$G4B&<7,4&)H! BM,-,/&)H! .B4! 7<.6,-<M<$(.J! /! W<<M$j! ;! J/Y

-J$(.J! .<:,.(,J($-A&):! 6,! ,(&,N$&;5! @! =7M<&;'<%;;!=R|$4;Y
&$&&)L!><%;H! ,7M<&,:1! D,M-<.&,! D(<(B(B3! 7<.L,4)!DB4<! RB4B(!
6,@7)/<(A.J!'<!.9$(!&<9;.-$&&)L!/'&,.,/!M,.B4<7.(/YB9<.(&;@,/!
;! 4,R7,/,-A&)L! /'&,.,/! 67</;($-A.(/3! :$G4B&<7,4&)L! ,7M<&;Y
'<%;H3!8;';9$.@;L!-;%3!@,76,7<%;H!;!47BM;L!,R7<',/<&;H1!K!,.,Y
R)L! .-B9<JL! .7$4.(/<! :,MB(! /)4$-J(A.J! =7M<&;'<%;$H! =R|$4;Y
&$&&)L!><%;H!67;!B.-,/;;!,4,R7$&;J!W$&$7<-A&,H!E..<:R-$$H3!
@,M4<!?(,!./J'<&,!.!7<.L,4<:;3!6,&$.$&&):;!;'Y'<!6$7$4<9;![.;Y
(B<%;;\! DB4B! D,/$(,:! V$',6<.&,.(;1! K'&,.)! M,.B4<7.(/YB9<.(Y
&;@,/! RB4B(! &<9;.-J(A.J! &<! ,.&,/$!N@<-)3! B(/$7G4$&&,H!=7M<Y
&;'<%;$H!=R|$4;&$&&)L!><%;H!4-J!$$!7$MB-J7&,M,!R54G$(<3!,4Y

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
j!�,($-,.A!R)!.7<'B!BR$7$9A!:&,M;L!,(!,4&,H!,N;R@;3!67,;.($@<5S$H!

;'!&;'@,H!67</,/,H!@B-A(B7)!&<.$-$&;J!#,..;;1!�;7,@,!7<.67,.(7<&$&&):!
'<R-BG4$&;$:3!@,(,7,$!&$B:)N-$&&,!6,44$7G;/<$(.J!7<'-;9&):;!.7$4.(Y
/<:;!:<..,/,H! ;&8,7:<%;;3! 6,6B-J7&,H! -;($7<(B7,H3! B9$R&):;! 6,.,R;JY
:;3!J/-J$(.J!BR$G4$&;$3!9(,!2$G4B&<7,4&)H!DB43!B97$G4$&&)H!/!jfg_!M1!;!
7<.6,-<M<5S;H.J! (<@G$! /! W<<M$3! J/-J$(.J! ;&.(<&%;$H3! @B4<! :,G&,! ,R7<Y
(;(A.J!.!G<-,R,H!&<!&<7BN$&;J!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<1!

W-</<! bb! D(<(B(<!2$G4B&<7,4&,M,! DB4<3! ,67$4$-J5S<J! $M,! @,:6$($&Y
%;53!;!61j!.(1!^g!/!9<.(&,.(;3!B.(<&</-;/<$(3!9(,!,&>FK&!_&=Q;$%=,'$!H&_Q,!
VG,F!=,&%&2$H<!I&!;->$H)!%$#V<%$-HGH!aQ;&H1!

=R7<S$&;$!M,.B4<7.(/!/!DB4!J/-J$(.J!8<@B-A(<(;/&):3!(1$1!?(,!&$!,RJY
'<&&,.(A3! <! 67</,! M,.B4<7.(/1! W,.B4<7.(/<! 6$7$4<5(! .6,7! &<! 7<'7$N$&;$!
DB4<! &<! ,.&,/<&;;! .6$%;<-A&,! '<@-59$&&,M,! ;:;! .,M-<N$&;J1! =@,-,! `]!
M,.B4<7.(/!67;'&<5(!57;.4;@%;5!DB4<!6,!7J4B!/,67,.,/!/!@<9$.(/$!,RJ'<Y
($-A&,H!/!(191!#I!6,!7J4B!:$G4B&<7,4&)L!4,M,/,7,/1!

!`"

&<@,!-5R,$!M,.B4<7.(/,!:,G$(!6,!./,$:B!G$-<&;5!4,R7,/,-A&,!
/)4$-;(A!4,6,-&;($-A&)$!.7$4.(/<1!
X$7/<J!.$..;J!E..<:R-$;!M,.B4<7.(/YB9<.(&;@,/!DB4<!R)Y

-<!67,/$4$&<!/!.$&(JR7$!"]]"!M,4<1!}!8$/7<-J!"]]^!M1!E..<:RY
-$J! M,.B4<7.(/YB9<.(&;@,/! ;'R7<-<! /! 2$G4B&<7,4&)H! BM,Y
-,/&)H! .B4! /,.$:&<4%<(A! .B4$H3! .7,@! 6,-&,:,9;H! @,(,7)L!
&<9;&<$(.J! .!jj!:<7(<!"]]^!M1!+!</MB.(B!"]]^!M,4<!RB4B(!/)Y
R7<&)!;-;!&<'&<9$&)!,.&,/&)$!4,-G&,.(&)$!-;%<!;!.,(7B4Y
&;@;!DB4<3!/@-59<J!X7,@B7,7<!;!D$@7$(<7J3!@,(,7)$!67;.(BY
6J(!@!/)6,-&$&;5!./,;L!,RJ'<&&,.($H1!
D!jff_!M,4<!/!67,%$..$!B97$G4$&;J!DB4<!B9<.(/,/<-<!@7B6&<J!

@,<-;%;J! &$67</;($-A.(/$&&)L! ,7M<&;'<%;H1! =&;! B.(<&,/;-;!
($.&)$! 7<R,9;$! ,(&,N$&;J! .! 4$-$M<%;J:;3! ,7M<&;',/)/<-;! R7;Y
8;&M;! ;! 6BR-;@,/<-;! R7,N57)3! 4,@-<4)! ;! 4,@B:$&()! 6,! 7<'Y
-;9&):!($:<:3!/)')/<5S;:!,.,R)H!;&($7$.1!>X=!/&$.-;!.BS$Y
.(/$&&)H! /@-<4! /! 7<R,(B! ;! 67;4<-;! ;:6B-A.! 67,/,4;:):! /! $$!
7<:@<L!6$7$M,/,7<:1!=G;4<$(.J3!9(,!:&,M;$!;'!&;L!RB4B(!<@(;/Y
&,! B9<.(/,/<(A! /! @<:6<&;;3! &<67</-$&&,H! &<! ,R$.6$9$&;$! 7<(;Y
8;@<%;;!D(<(B(<!:<@.;:<-A&,!R,-AN;:!9;.-,:!M,.B4<7.(/1!
!
!
8@-H+%4/6?:!@&->,.%(+.-4/!N-6-&%4/6'E'!,-B&-.%&7!
OOS!@'!('@&',)!'!@'4'5-6++!@&%('$%=+.6+B'(T!

!
2<&4<(! D6$%;<-A&,M,! 67$4.(</;($-J! W$&$7<-A&,M,! .$@7$Y

(<7J! 6,! /,67,.B! ,! 6,-,G$&;;! 67</,'<S;(&;@,/! ,67$4$-$&! /!
7$',-5%;;! "]]]{`j! +,:;..;;! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<3! 67;&J(,H!
"`! <67$-J!"]]]! M1!K!6B&@($!^! ?(,H!7$',-5%;;!D6$%;<-A&,:B!
67$4.(</;($-5!67$4-<M<$(.J!67$4.(</-J(A!4,@-<4)!,!6,-,G$Y
&;;! 67</,'<S;(&;@,/! /,! /.$L! 9<.(JL! :;7<! ;! ,! /,':,G&)L!
.7$4.(/<L!B.;-$&;J!;L!'<S;()!67;!6,-&,:!.,R-54$&;;!Q$@Y
-<7<%;;!,!67</$!;!,RJ'<&&,.(;!,(4$-A&)L!-;%3!M7B66!;!,7M<Y
&,/! ,RS$.(/<! 6,,S7J(A! ;! '<S;S<(A! ,RS$67;'&<&&)$! 67</<!
9$-,/$@<!;!,.&,/&)$!./,R,4)!hjffk!M13!.:1!.(71^kfi1!
=.&,/&):;! &<67</-$&;J:;! 4$J($-A&,.(;! D6$%;<-A&,M,!

67$4.(</;($-J!J/-J5(.JZ!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
j!X,!:<($7;<-<:!.<H(<!�vv�Z{{���1�pu1p�{!



! `^

*! 6,;.@3!6,-B9$&;$3!7<..:,(7$&;$!;&8,7:<%;;!,!6,-,G$Y
&;;!;!67</<L!/.$L!-;%3!@,(,7)$!;&4;/;4B<-A&,!;-;!.,Y
/:$.(&,! .! 47BM;:;! '<&;:<5(.J! 6,,S7$&;$:! ;! '<S;(,H!
67</! 9$-,/$@<! ;! ,.&,/&)L! ./,R,43! <! (<@G$! 67$4.(</-$Y
&;$!,(/$(,/!&<!(<@B5!;&8,7:<%;5C!

*! &<-<G;/<&;$!.,(7B4&;9$.(/<!;!/$4$&;$!4;<-,M<!.!67</;Y
($-A.(/<:;! ;! 47BM;:;! '<;&($7$.,/<&&):;! .(,7,&<:;!
,(&,.;($-A&,! 6,,S7$&;J! ;! ?88$@(;/&,M,! ,.BS$.(/-$Y
&;J!Q$@-<7<%;;C!

*! 6,4M,(,/@<! 7$@,:$&4<%;H! ,(&,.;($-A&,! ?88$@(;/&)L!
.(7<($M;H! B-B9N$&;J! '<S;()! 67</,'<S;(&;@,/! ;! 67;Y
&J(;$!6,.-$4B5S;L!:$7!6,!?(;:!7$@,:$&4<%;J:1!

2$(,4)!7<R,()!D6$%;<-A&,M,!67$4.(</;($-J!/,!:&,M,:!,.Y
&,/<&)!&<!:$(,4<L3!;.6,-A'B$:)L!47BM;:;!($:<(;9$.@;:;!:$Y
L<&;':<:;3! ;! 4,-G&):! ,R7<',:! B9;()/<5(! ,.,R$&&,.(;! $M,!
:<&4<(<1!D,,RS$&;J!67$4.(</-J5(!.,R,H!&<67</-J$:)$!67</;Y
($-A.(/<:!67;')/)!@!&$'<:$4-;($-A&):!4$H.(/;J:!;!6;.A:<!.!
B@<'<&;$:! 67$46,-<M<$:)L! &<7BN$&;H! h6,! .,.(,J&;5! &<! 8$/Y
7<-A! "]]^! M1! /! <47$.! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! R)-,! 6,.-<&,! j_!
(<@;L!.,,RS$&;H3!&<!g!;'!@,(,7)L!6,.(B6;-;!,(/$()i1!K!,.,R,!
.$7A$'&)L! .-B9<JL! D6$%;<-A&)H! 67$4.(</;($-A! (<@G$! 4$-<$(!
'<J/-$&;J! 4-J! 6$9<(;1! =&! 6,.$S<$(! ,(4$-A&)$! M,.B4<7.(/<! ;!
,.BS$.(/-J$(! :;..;;! &<! :$.(<3! ,6;7<J.A! &<! .BS$.(/B5S;$!
67,(,@,-)!;!@7;($7;;!/!(,H!:$7$3!/!@<@,H!,&;!67;:$&;:)!@!$M,!
:<&4<(B1! D6$%;<-A&)H! 67$4.(</;($-A! 67;-<M<$(! .<:)$! <@(;/Y
&)$! B.;-;J! 4-J! (,M,3! 9(,R)!:<@.;:<-A&,!N;7,@,! ;.6,-A',/<Y
-;.A!;:$5S;$.J!B!&$M,!/,':,G&,.(;3!;!B.(<&</-;/<$(!67J:,H!
@,&(<@(!.!67</;($-A.(/<:;3!@,:6$($&(&):;!,7M<&<:;!;!B97$GY
4$&;J:;3!<!(<@G$!.!B6,:J&B():;!/)N$!,7M<&;'<%;J:;1!
D6$%;<-A&)H!67$4.(</;($-A!W$&$7<-A&,M,!.$@7$(<7J!==>!

6,! /,67,.B! ,! 6,-,G$&;;! 67</,'<S;(&;@,/! 67;'&<$(! /<G&,$!
'&<9$&;$!4$J($-A&,.(;!67</,'<S;(&)L!>X=!4-J!,.BS$.(/-$Y
&;J!./,$M,!:<&4<(<!;!/).,@,!%$&;(!;L!6,:,SA1!>X=!J/-J5(.J!
,4&;:!;'!M-</&)L!;.(,9&;@,/!;&8,7:<%;;!4-J!D6$%;<-A&,M,!
67$4.(</;($-J1!X7</,/)$!7<:@;!:<&4<(<!%$-$.,,R7<'&$$!/.$M,!
B.(<&</-;/<(A! /! .,(7B4&;9$.(/$! .! >X=3! :&,M;$! ;'! @,(,7)L!
BG$!.,'4<-;!.6$%;<-A&)$!67,M7<::)!;!.$(;!6,!'<S;($!67</,Y
'<S;(&;@,/1! +7,:$! (,M,3! D6$%;<-A&)H! 67$4.(</;($-A! &<-<Y
G;/<$(!./J';!.!67</,'<S;(&):;!%$&(7<:;!;!B97$G4$&;J:;3!<!

!`g

(<@G$! 6,-A'B$(.J! ;L! '&<&;J:;! ;! ,6)(,:! 4-J! ,67$4$-$&;J!
.8$7)!4$H.(/;J!./,$M,!:<&4<(<1!
D6$%;<-A&)H! 67$4.(</;($-A! W$&$7<-A&,M,! .$@7$(<7J! ==>!

6,!/,67,.B!,!6,-,G$&;;!67</,'<S;(&;@,/!�;&<!QG;-<&;!hX<Y
@;.(<&i! R)-<! &<'&<9$&<! &<! ?(B! 4,-G&,.(A! jk! </MB.(<! "]]]!M1!
.7,@,:!&<!(7;!M,4<1!
!
+,&(<@(&)$!4<&&)$Z!

!
�/$H%<7;J!*!�$&$/<!
£�o!c�oaur�!�o�poyosvrvu�o!x�!v�o!coapovrp©Ynosopr�!
xs!��qrs!�u��vy!¡o�oswopy!
���uao!x�!v�o!�u��! xqquyyuxsop!�xp!��qrs!�u��vy!
tsuvow!ervuxsy!
j"jj!noso�r!j]3!c�uv¦op�rsw!
I<@.Z!§gj!h""i!fj}f]]`!

!

U.'E+!+!@&'14-*?!
Q$J($-A&,.(A!==>!/!,R-<.(;!67</!9$-,/$@<!.$M,4&J!&<%$Y

-$&<!/!,.&,/&,:!&<!67<@(;9$.@,$!,.BS$.(/-$&;$!7<'7<R,(<&Y
&)L!/!67,N-)$!M,4)!:$G4B&<7,4&)L!.(<&4<7(,/1!�(<!7<R,(<!
.,.7$4,(,9$&<! &<! .,'4<&;;! B.-,/;H3! &$,RL,4;:)L! 4-J! 67,Y
%$..<!,.BS$.(/-$&;J!;!4-J!8,7:;7,/<&;J!/.$,RS$H!@B-A(B7)!
67</!9$-,/$@<1!K.$!?(,3!&<4,!&<4$J(A.J3!67;/$4$(!@!'&<9;($-AY
&,:B! .,@7<S$&;5! &<7BN$&;H! 67</! 9$-,/$@<! /,! /.$:! :;7$1!
D!,4&,H! .(,7,&)3! &BG&,! .(7$:;(A.J! @,! /.$,RS$H! 7<(;8;@<Y
%;;!7<'-;9&)L!.,M-<N$&;H!/!,R-<.(;!67</!9$-,/$@<C!.!47BM,H!
.(,7,&)3! &$,RL,4;:,! 4<-A&$HN$$! B.;-$&;$! ?88$@(;/&,.(;!
,.BS$.(/-$&;J!67</!9$-,/$@<!6,.7$4.(/,:!+,:;..;;!==>!6,!
67</<:! 9$-,/$@<3! 4,M,/,7&)L! ,7M<&,/! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<3!
67$/$&(;/&,H! 4;6-,:<(;;! ;! B9<.(;J! &$67</;($-A.(/$&&)L!
,7M<&;'<%;H3! /@-59<J! (<@G$! B-B9N$&;$! @,,74;&<%;;! /! 7<:Y
@<L!.;.($:)!==>1!
F<!6,.-$4&;$!4/<!.!6,-,/;&,H!4$.J(;-$(;J!:)!.(<-;!./;4$Y

($-J:;! '&<9;($-A&,M,! 7<.N;7$&;J! 4$J($-A&,.(;! ==>! /! ,RY
-<.(;!67</!9$-,/$@<1!�(,!,(&,.;(.J!&$!(,-A@,!@!.;.($:$!4,M,Y
/,7,/!6,!67</<:!9$-,/$@<3!&,!;!@!7<R,($!==>!/!%$-,:1!



! `_

O<@,$! 7<'/;(;$! .,R)(;H! 67;'&<$(.J! &<;R,-$$! /&BN;($-AY
&):!4,.(;G$&;$:!==>!/!.8$7$!67</!9$-,/$@<1!Q7BM;$!6,@<'<Y
($-;3! (<@;$! @<@! 9;.-,! M,.B4<7.(/YB9<.(&;@,/! ,4;&&<4%<(;! ,.Y
&,/&)L! ;&.(7B:$&(,/3! @,(,7,$! 4,.(;M-,! ,RS$M,! @,-;9$.(Y
/<!j"`]! &<!<67$-A!"]]^!M1! h.:1! .6;.,@! /! X7;-,G$&;;! l1`3!
.(71_^gi3! J/-J5(.J! L,7,N;:;! ;&4;@<(,7<:;! ?(,M,! 7<'/;(;J1!
K!./,$H!#$',-5%;;!g^{jj_!W$&$7<-A&<J!E..<:R-$J!==>!'<J/;Y
-<3!9(,![?88$@(;/&,$!67;:$&$&;$!;&.(7B:$&(,/!/!,R-<.(;!67</!
9$-,/$@<3! 67$46,-<M<5S;L! 6$7;,4;9$.@B5! ,(9$(&,.(A! M,.BY
4<7.(/YB9<.(&;@,/! .,,(/$(.(/B5S;:! 4,M,/,7&):! ,7M<&<:! ;!
?88$@(;/&,$!8B&@%;,&;7,/<&;$!.<:;L!4,M,/,7&)L!,7M<&,/3!&$!
(,-A@,! 7<.N;7J$(! :$G4B&<7,4&B5! ,(/$(.(/$&&,.(A! /! ,R-<.(;!
'<S;()!;!6,,S7$&;J!67</!9$-,/$@<3!&,!(<@G$!,R$.6$9;/<$(!M,Y
.B4<7.(/<YB9<.(&;@;! %$&&,H! /,':,G&,.(A5! 6$7$.:,(7$(A! 6,Y
-;(;@B!;!67,M7<::)3!/,'4$H.(/B5S;$!&<!'<S;(B!;!6,,S7$&;$!
67</!9$-,/$@<3!;!67,/,4;(A!.,,(/$(.(/B5S$$!B7$MB-;7,/<&;$\1!
K:$.($! .! ($:3! &<! .$M,4&JN&;H! 4$&A! .;.($:<! @,&(7,-J! '<!

/)6,-&$&;$:!.,M-<N$&;H!==>!/!,R-<.(;!67</!9$-,/$@<! h.:1!
.L$:B!^i! &<L,4;(.J! /! @7;';.&,:! .,.(,J&;;3! 6,?(,:B! 4,-G&)!
R)(A! 67$467;&J()! 4,6,-&;($-A&)$! :$7)3! 9(,R)! /! 4<-A&$HY
N$:! M<7<&(;7,/<(A! ?88$@(;/&B5! 7$<-;'<%;5! :$L<&;':,/!
==>!6,!67</<:!9$-,/$@<Z!

!! =(:$9<$(.J! &$.,R-54$&;$! :&,M;:;! M,.B4<7.(/<:;Y
B9<.(&;@<:;!.7,@,/!6,4<9;!4,@-<4,/1!Q,M,/,7&)$!,7Y
M<&)! .(<-@;/<5(.J! .! .$7A$'&):;! (7B4&,.(J:;! /! ;.Y
67</-$&;;! (<@,M,! 6,-,G$&;J! 4$-1! >$,RL,4;:,! (<@G$!
[&<.(B6-$&;$\!&<!67,R-$:B!4,@-<4,/3!&$!,(/$9<5S;L!
(7$R,/<&;J:Z! &<67;:$73! 4,@-<4! &<! ,4&B! .(7<&;%B! &$!
:,G$(!.-BG;(A!.$7A$'&,H!,.&,/,H!4-J!,R.BG4$&;J1!

!! D!47BM,H!.(,7,&)3!/,'7<.(<$(!R7$:J3!&<-,G$&&,$!&<!:&,Y
M;$!M,.B4<7.(/<!7<.N;7$&;$:!;!/'<;:&):![6$7$@7)/<&;Y
$:\! ,RJ'<($-A.(/! 6,! 4,@-<4<:1! X7</,! &<! ./,R,4B! <..,Y
%;<%;H3!&<67;:$73!67;'&<$(.J!/!6J(;!.,M-<N$&;JLC!@7,:$!
(,M,3! ,&,! B6,:;&<$(.J! /! @,&/$&%;JL3! 6,./JS$&&)L! 67<Y
/<:! 7$R$&@<! ;! (7B4JS;L.JY:;M7<&(,/3! <! (<@G$! /! 4/BL!
@,&/$&%;JL!2$G4B&<7,4&,H!,7M<&;'<%;;!(7B4<1!

!! I;&<&.,/)$! 7$.B7.)! h9B(A! R,-$$! 6,-B(,7<! 67,%$&(,/!
,(!/.$M,!R54G$(<!==>i!&$4,.(<(,9&)!4-J!?88$@(;/&,Y

!``

M,!8B&@%;,&;7,/<&;J!4,M,/,7&)L!,7M<&,/1!>$@,(,7):!
4,M,/,7&):! ,7M<&<:! &$! L/<(<$(! ,(/$4$&&,M,! /7$:$&;!
4-J! (S<($-A&,M,! 7<..:,(7$&;J! &<! '<.$4<&;JL! /.$L! 6,Y
.(</-$&&)L! 6$7$4! &;:;! /,67,.,/1! DBS$.(/B5(! (<@G$!
67,R-$:)!B@,:6-$@(,/<&&,.(;!6$7.,&<-,:!U67</-$&;J!
K$7L,/&,M,!@,:;..<7<!6,!67</<:!9$-,/$@<1!

!! =RS$.(/$&&,.(A!4,-G&<!-B9N$!;&8,7:;7,/<(A.J!,!7<Y
R,($!4,M,/,7&)L!,7M<&,/1!=4&,H!;'!:$7!4,-G&,!.(<(A!
,R-$M9$&;$!4,.(B6<!@!$G$M,4&):!4,@-<4<:!(<@;L!,7M<Y
&,/!;!67;/$4$&;$!;L!@!R,-AN$H!B4,R,9;(<$:,.(;1!

2)!6$7$9;.-;-;!-;NA!&$@,(,7)$!;'!M-</&)L!67,R-$:1!�,Y
($-,.A!R)!&<4$J(A.J3!9(,!?(;!/,67,.)!RB4B(!.$7A$'&,!,R.BGY
4<(A.J! &<! '<.$4<&;JL! �+=D=D! ;! W$&$7<-A&,H! E..<:R-$;!
==>!.!%$-A5!7<'7<R,(@;!&,/)L!.,/7$:$&&)L!67,%$4B7!/!,RY
-<.(;!7$<-;'<%;;!67</!9$-,/$@<1!D,/$7N$&.(/,/<&;$!;!B.;-$Y
&;$!:$L<&;':,/!==>!6,!67</<:!9$-,/$@<! ,.(<$(.J! ,4&;:!;'!
,.&,/&)L!67;,7;($(,/!/!7$8,7:;7,/<&;;!==>1!
!
!

P+.-&%.)&%!
j1! E&&<&! +,8;! E1! W$&$7<-A&)H! .$@7$(<7A! ==>1! =RS<J!

.B4AR<!*!&,/<J!7$N;:,.(A1!W,4,/,H!4,@-<4!,!7<R,($!=7M<Y
&;'<%;;!'<!"]]]!M,41!>A5Y¤,7@3!Q$6<7(<:$&(!,RS$.(/$&Y
&,H!;&8,7:<%;;!==>3!"]]]1!

"1! E&&<&! +,8;1! E1! W$&$7<-A&)H! .$@7$(<7A! ==>1! W,4,/,H!
4,@-<4!,!7<R,($!=7M<&;'<%;;1!"]]j! M,4! hz{_`{ji1!=7M<&;Y
'<%;J!=R|$4;&$&&)L!><%;H3!>A5Y¤,7@3!"]]"1!

^1! VB(7,.YW<-;!VB(7,.1!=7M<&;'<%;J!=R|$4;&$&&)L!><%;H!;!
67</<! 9$-,/$@<1! P&8,7:<%;,&&)H! %$&(7!==>! /!2,.@/$3!
Q$6<7(<:$&(!,RS$.(/$&&,H!;&8,7:<%;;!==>3!jff_1!

g1! K.$:;7&<J! @,&8$7$&%;J! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<1! K$&.@<J!
4$@-<7<%;J! ;!X7,M7<::<! 4$H.(/;H1!>A5Y¤,7@3!=7M<&;'<Y
%;J!=R|$4;&$&&)L!><%;H3!jff_1!

_1! K.$,RS<J!4$@-<7<%;J!67</!9$-,/$@<!;!#,..;J1!2<($7;<-)!
K.$7,..;H.@,H! &<B9&,Y67<@(;9$.@,H! @,&8$7$&%;;! h"^Y
"g!&,JR7J!jffk!M13!2,.@/<i1!*!213!jfff1!



! `}

`1! WB.$H&,/!�1W1!2$G4B&<7,4&)$!,RJ'<($-A.(/<!M,.B4<7.(/!/!
,R-<.(;! 67</! 9$-,/$@<1! *! V<@BZ! �ª«�«! ¬w¬�u©©rv3! jffk1!*!
jkk!.1!

}1! Q$@-<7<%;J!;!4,@-<4!M$&$7<-A&,M,!.$@7$(<7J!==>!,!67</,Y
'<S;(&;@<L1!*!21Z!2,.@,/.@<J!N@,-<!67</!9$-,/$@<3!"]]j1!

k1! Q$J($-A&,.(A!UK+V!==>!/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!#$.Y
6BR-;@$!V$-<7B.A1!UK+V!==>!/!2,.@/$3!"]]]1!

f1! Q$J($-A&,.(A!UK+V!==>!/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!#$.Y
6BR-;@$!V$-<7B.A1!UK+V!==>!/!2,.@/$3!"]]j1!

j]1!QG,&.,&! W13! D;:,&;4$.! �1! K.$,RS<J! 4$@-<7<%;J! 67</! 9$Y
-,/$@<1!g_YJ!M,4,/S;&<Z!jfgkYjff^1!X7$4;.-,/;$!W$&$7<-AY
&,M,! 4;7$@(,7<!0>TD+=!I$4$7;@,!2<H,7<1! *!21Z!P&($7Y
67<@.3!jffg1!

jj1!+<7(<N@;&!K1E1!2$G4B&<7,4&<J! '<S;(<!67</!9$-,/$@<1!*!
213!jf}`1!

j"1!+,.($&@,!>1P1!2$G4B&<7,4&)H!BM,-,/&)H!.B41!*!21Z!P&Y
.(;(B(!M,.B4<7.(/<!;!67</<!#E>3![P'4<($-A.(/,!X#P=#\3!
"]]"1!*!"}"!.1!

j^1!+B-;@,/!#1!=!:$G4B&<7,4&,Y67</,/,H!,(/$(.(/$&&,.(;!'<!
&<7BN$&;$!67</!9$-,/$@<1!*!213!jf}f1!

jg1!�5N$7!I1!+,&.(;(B%;,&&<J!'<S;(<!67</!;!./,R,4!-;9&,Y
.(;Z!X$71!.!87<&%1!*!21Z!P'4<($-A.@<J!M7B66<![X7,M7$..\!*!
[U&;/$7.\3!jff^1!*!^kg!.1!

j_1!2<&,/! V1W1! ==>! ;! .,4$H.(/;$! ,.BS$.(/-$&;5! .,M-<N$Y
&;H!,!67</<L!9$-,/$@<1!*!213!jfk`1!

j`1!2$G4B&<7,4&<J!'<S;(<!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<Z!DR,7&;@!
4,@B:$&(,/1!*!21Z!07;4;9$.@<J!-;($7<(B7<3!jff]1!*!`}"!.1!

j}1!2$G4B&<7,4&,$!.,(7B4&;9$.(/,!/!,R-<.(;!67</!9$-,/$@<1!
Q,@B:$&()!;!:<($7;<-)1!K)6B.@!"1!*!21Z!2$G4B&<7,4&)$!
,(&,N$&;J3!jff^1!

jk1!2$G4B&<7,4&)$!<@()!,!67</<L!9$-,/$@<1!DR,7&;@!4,@B:$&Y
(,/1!*!21Z!P'4<($-A.@<J!M7B66<!>=#2E!*!P>I#E�23!jffk1!

jf1!2$G4B&<7,4&)$! <@()! ,! 67</<L! 9$-,/$@<Z! DR,7&;@! 4,@BY
:$&(,/! {!D,.(1!4151&1!67,81!K1E1+<7(<N@;&3!4151&13!67,81!
T1E1�B@<N$/<1! *! "Y$! ;'413! 4,61! *!21Z! >=#2E! hP'4<($-AY
.@<J!M7B66<!>=#2E!*!P>I#E�2i3!"]]"1!*!fgg!.1!

"]1!2$G4B&<7,4&)$!,7M<&;'<%;;!.;.($:)!==>1!*!213!jff]1!

!`k

"j1!2)3! &<7,4)! =R|$4;&$&&)L! ><%;H�*! 21Z! 2$G4B&<7,4Y
&<J!G;'&A3!jff_1!

""1!><%;,&<-A&)$!B97$G4$&;J!6,!67</<:!9$-,/$@<1!#B@,/,4.(/,!
6,! .,'4<&;5! ;! B@7$6-$&;5! &<%;,&<-A&)L! B97$G4$&;H3! '<Y
&;:<5S;L.J! 6,,S7$&;$:! ;! '<S;(,H! 67</! 9$-,/$@<1! >A5Y
¤,7@!;!�$&$/<Z!=7M<&;'<%;J!=R|$4;&$&&)L!><%;H3!jff_1!

"^1!>$N<(<$/<! O1>1!2$G4B&<7,4&)$! ,7M<&;'<%;;! ;! 67</,1! *!
21Z!Q$-,3!jffk1!

"g1!=R7<'! ;! 7$<-A&,.(A1! K,67,.)! ;! ,(/$()! ,R! =7M<&;'<%;;!
=R|$4;&$&&)L!><%;H1!*!21Z!P&8,7:<%;,&&)H!%$&(7!==>!
/!2,.@/$3!jfff1!

"_1!=7M<&;'<%;J!=R|$4;&$&&)L!><%;H1!=.&,/&)$!8<@()1!D67<Y
/,9&;@1!X$71!.!<&M-1!*!21Z!P'4<($-A.(/,![K$.A!:;7\3!"]]]1!*!
g"g!.1!

"`1!=7M<&;'<%;J! =R|$4;&$&&)L! ><%;HZ! K.$:;7&<J! @,&8$7$&Y
%;J!6,!67</<:!9$-,/$@<1!K$&.@<J!4$@-<7<%;J!;!X7,M7<::<!
4$H.(/;H1!P5&A!jff^!M1!D!/).(B6-$&;$:!W$&$7<-A&,M,!.$@Y
7$(<7J!=7M<&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H!VB(7,.<!VB(7,.<!
W<-;! &<! ,(@7)(;;! @,&8$7$&%;;1! >A5Y¤,7@3! Q$6<7(<:$&(!
,RS$.(/$&&,H!;&8,7:<%;;!==>Z!.$&(JR7A!jff_1!

"}1!X7</<! ;! ./,R,4)! -;9&,.(;1! 2$G4B&<7,4&)$! 4,@B:$&()1!
+,::$&(<7;;1! V;R-;,($9@<! [#,..;H.@,H! M<'$()\!®!jf1!*!
213!jffk1!

"k1!X7</<!9$-,/$@<!;!7<R,(<!/!.,%;<-A&,H!.8$7$1!X,.,R;$!4-J!
B9;-;S! 6,! 6,4M,(,/@$! .,%;<-A&)L! 7<R,(&;@,/! ;! 4-J! 7<Y
R,(&;@,/! .,%;<-A&,H! .8$7)1! >A5Y¤,7@! ;!�$&$/<3! =7M<Y
&;'<%;J!=R|$4;&$&&)L!><%;H3!jff_1!

"f1!X7</<! 9$-,/$@<! ;! .B4,67,;'/,4.(/,1! D,R7<&;$! :$G4B&<Y
7,4&)L!4,@B:$&(,/1!K<7N</<3!VQPX�1!

^]1!X7</<!9$-,/$@<1!K,67,.)!;!,(/$()1!>A5Y¤,7@3!jff]1!
^j1!X7</<!9$-,/$@<1!P'-,G$&;$!8<@(,/!*!.6$%;<-;';7,/<&&,$!

($:<(;9$.@,$!;'4<&;$!==>1!*!>A5Y¤,7@1!jfkjYjffk!MM1!
^"1!X7</<! 9$-,/$@<1!=.&,/&)$!:$G4B&<7,4&)$! 4,@B:$&()1! *!

21Z!2$G4B&<7,4&)$!,(&,N$&;J3!jff]1!
^^1!X7</<! 9$-,/$@<Z! DR1! :$G4B&<71!*! 67</,/)L! 4,@1! {! D,.(1!

¯$7R<@,/!K1K1!*!2&1Z!V$-87<&.3!jfff1!*!jjg`!.1!
^g1!#B4;&.@;H!I121!U&;/$7.<-A&<J!@,&%$6%;J!67</!9$-,/$@<!

;!.,/7$:$&&<J!#,..;J1!DR,7&;@!&<B9&)L!(7B4,/!57;4;9$Y



! `f

.@,M,!8<@B-A($(<!2,.@,/.@,M,!M,7,4.@,M,!6$4<M,M;9$.@,Y
M,!B&;/$7.;($(<1!+&;M<!b1!*!21Z!�,M,.3!jffk1!

^_1!D/,R,4<! -;9&,.(;! /! 67</$1! P..-$4,/<&;$! 6,! /,67,.B! ,R!
,RJ'<&&,.(JL! -;9&,.(;! 6$7$4! ,RS$.(/,:! ;! ,M7<&;9$&;JL!
67</!;!./,R,4!9$-,/$@<!6,!.(<(A$!"f!K.$,RS$H!4$@-<7<%;;!
67</! 9$-,/$@<1! >A5Y¤,7@3! =7M<&;'<%;J! =R|$4;&$&&)L!
><%;H3!jff^1!

^`1!DDD#! ;! :$G4B&<7,4&,$! .,(7B4&;9$.(/,! /! ,R-<.(;! 67</!
9$-,/$@<Z!Q,@B:$&()!;!:<($7;<-)1!*!21Z!2$G4B&<7,4&)$!
,(&,N$&;J3!jfkf1!

^}1!�$&(7! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<Z! DR,7&;@! :$G4B&<7,4&)L! 4,Y
M,/,7,/1!>A5Y¤,7@!;!�$&$/<Z!==>3!jffg1!h"!(,:<i1!

^k1!�7$6-$7! �1E1! 2$G4B&<7,4&)$! ,7M<&;'<%;;Z! D67</,9Y
&;@!{!X$71! .! &$:1!D1E1O56<$/<1!*!21Z!2$G4B&<7,4&)$! ,(Y
&,N$&;J3!jff_1!*!^"]!.1!

!}]

??(J!448!<!2-I%$'<,->F=,'-22G-!&%_$2<#$]<<D!

K<G&,.(A! 7<R,()! .! &$67</;($-A.(/$&&):;! ,7M<&;'<%;J:;! ;!
67;!;L!6,.7$4&;9$.(/$!@<@!&$,(|$:-$:,H!9<.(;!;&8,7:<%;,&&,H!
4$J($-A&,.(;!==>!6,-B9;-<!67;'&<&;$!$S$!/!jfg`!M13!@,M4<!R)-!
.,'4<&! Q$6<7(<:$&(! ,RS$.(/$&&,H! ;&8,7:<%;;! h4<-$$!*! Q=Pi1!
D/,$H!7$',-5%;$H!®!j^!hji!W$&$7<-A&<J!E..<:R-$J!,RJ'<-<!Q=P!
;! $M,! ,(4$-$&;J! [111<@(;/&,! .,4$H.(/,/<(A! ;! ,@<')/<(A! 6,:,SA!
;&8,7:<%;,&&):! ,7M<&<:! 7<'-;9&)L! .(7<&3! 67,./$(;($-A&):!
B97$G4$&;J:! ;! 47BM;:! 67</;($-A.(/$&&):! ;! &$67</;($-A.(/$&Y
&):! ,7M<&;'<%;J:! 7<'&,M,! 7,4<3! '<;&($7$.,/<&&):! /! 7<.67,Y
.(7<&$&;;!;&8,7:<%;;!,R!=R|$4;&$&&)L!><%;JL1!K!?(;L!;!47BY
M;L! %$-JL! ,&! 4,-G$&! ;:$(A! 6,-&,.(A5! ,R,7B4,/<&&)H! .67</,9Y
&)H! ,(4$-3! ;&.(7B@(;7,/<(A! ;-;! &<67</-J(A! -$@(,7,/! ;! 67$4,.Y
(</-J(A!/!6,-A',/<&;$!?(;L!B97$G4$&;H!;!,7M<&;'<%;H!./,;!;'4<Y
&;J3! 4,@B:$&(<-A&)$! 8;-A:)3! @,7,(@,:$(7<G&)$! 8;-A:)3! 6-<Y
@<()!;!47BM;$!&<M-J4&)$!6,.,R;J\1!
"}!:<J!jf`k!M1!�@,&,:;9$.@;H!;!D,%;<-A&)H!D,/$(!67;&J-!

7$',-5%;5!j"f}! hl�b~i3!67;')/<5SB5!Q=P!@!67$4,.(</-$Y
&;5!<..,%;;7,/<&&,M,!.(<(B.<!@<@,HY-;R,!&$67</;($-A.(/$&Y
&,H! ,7M<&;'<%;;3! ;.L,4J! ;'! 4BL<! ;! RB@/)! 7$',-5%;;!
j"f`!hl�b~i!,(!"^!:<J!jf`k!M13!/!@,(,7,H!M,/,7;-,.A3!9(,!&$Y
67</;($-A.(/$&&<J!,7M<&;'<%;J!4,-G&<!6,44$7G;/<(A!7<R,(B!
==>! ;! .,4$H.(/,/<(A! 7<.67,.(7<&$&;5! '&<&;H! 67;&%;6,/!
==>!;!$$!4$J($-A&,.(;3!;!?(,!4,-G&,!.,,(/$(.(/,/<(A!.,R.(Y
/$&&):! '<4<9<:! ;! %$-J:! &$67</;($-A.(/$&&,H! ,7M<&;'<%;;3!
$$!.BS$.(/B3!@,:6$($&%;;!;!4$J($-A&,.(;1!
=(&,N$&;J!>X=!.! ,7M<&;'<%;J:;!;! B97$G4$&;J:;! .;.($Y

:)!==>!7<'-;9<5(.J!/!'</;.;:,.(;!,(!;L!%$-$H3!:$.(,&<L,Y
G4$&;J!;!:<&4<(<1!
V,-$$! j!_]]! &$67</;($-A.(/$&&)L! ,7M<&;'<%;H3! ,.BS$.(/Y

-J5S;L!N;7,@;$! ;&8,7:<%;,&&)$! 67,M7<::)!6,! /,67,.<:3!
.(,JS;:!&<!6,/$.(@$!4&J!==>3!;:$5(!<..,%;;7,/<&&)H!.(<Y
(B.!67;!Q$6<7(<:$&($!,RS$.(/$&&,H!;&8,7:<%;;!hQ=Pi!D$@Y
7$(<7;<(<! ==>3! 9(,! 67$4,.(</-J$(! ==>! $S$! ,4&B! /,':,GY
&,.(A!6,44$7G;/<(A!./J'A!.!-54A:;!/,!/.$:!:;7$1!Q=P!6,:,Y
M<$(! (<@;:! >X=!6,-B9<(A! 4,.(B6! @! ;&8,7:<%;;! ;! 7<.67,Y
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

j!X,!:<($7;<-<:!Q$6<7(<:$&(<!,RS$.(/$&&,H!;&8,7:<%;;!==>1!



! }j

.(7<&J(A!;&8,7:<%;5!6,!N;7,@,:B!@7BMB!/,67,.,/3! /!7$N$Y
&;;! @,(,7)L!B9<.(/B$(!==>1!�(,! .6,.,R.(/B$(! -B9N$:B!6,Y
&;:<&;5!/!N;7,@;L!.-,JL!:;7,/,H!,RS$.(/$&&,.(;!%$-$H!;!
'<4<9!/.$:;7&,H!,7M<&;'<%;;1!

8'.&)>6+2-,.('!6-@&%(+.-4/,.(-66?9!'&E%6+$%H+:!
,!F-@%&.%*-6.'*!'1=-,.(-66':!+6Q'&*%H++!OOS!
2$G4B! Q$6<7(<:$&(,:! ,RS$.(/$&&,H! ;&8,7:<%;;! ;! &$Y

67</;($-A.(/$&&):;! ,7M<&;'<%;J:;! 6,44$7G;/<$(.J! 6,.(,Y
J&&,$! .,(7B4&;9$.(/,1! >$67</;($-A.(/$&&)$! ,7M<&;'<%;;3!
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???(!4a84.8k7!4*5"8k!448!
:4!:*"."E!C764.73"!

K!.-$4B5S;L!4/BL!7<'4$-<L!:)!6,'&<@,:;:.J!.!,.&,/&):;!
,7M<&<:;!==>! /! ,R-<.(;! 67</! 9$-,/$@<1! X,.@,-A@B! #<'4$-!bb!
6,./JS$&!+,:;..;;!==>!6,!67</<:!9$-,/$@<!;!$$!X,4@,:;.Y
.;;!6,!6,,S7$&;5!;!'<S;($!67</!9$-,/$@<3!.-$4B5S;H!#<'4$-!
bbb! .,4$7G;(! ,6;.<&;J! (<@! &<')/<$:)L! 4,M,/,7&)L! ,7M<&,/!
==>! /! ,R-<.(;! 67</! 9$-,/$@<3! <! (<@G$! 7<'7<R,(<&&)L! ;:;!
67,%$4B71!
!

???(D!3&H<==<[!448!I&!I%$'$H!M->&'-K$!
!
D(1!`k!U.(</<!h.:1!l1"3!.(71^}gi!(7$RB$(!,(!�@,&,:;9$.@,M,!

;!D,%;<-A&,M,!D,/$(<!h�+=D=DC!.:1!.L$:B!"i!.,'4<(A!@,:;.Y
.;;!/!?@,&,:;9$.@,H!;!.,%;<-A&,H!,R-<.(JL!;!6,!6,,S7$&;5!
67</!9$-,/$@<3!<!(<@G$!(<@;$!47BM;$!@,:;..;;3!@,(,7)$!:,MB(!
6,(7$R,/<(A.J! 4-J! /)6,-&$&;J! $M,! 8B&@%;H1! K!./J';! .! ?(;:!
+,:;..;J!==>!6,!67</<:!9$-,/$@<!R)-<!.,'4<&<!@<@![8B&@Y
%;,&<-A&<J!@,:;..;J\!&<!6$7/,H!.$..;;!�+=D=D!/!jfg`!M1!
X$7/,&<9<-A&,! +,:;..;J! .,.(,J-<! ;'! 4$/J(;! ,.&,/&)L! 9-$Y

&,/3!4$H.(/,/</N;L!/!-;9&,:!@<9$.(/$1!D$M,4&J!,&<! .,.(,;(!;'!
67$4.(</;($-$H!_^!M,.B4<7.(/Y9-$&,/3! ;'R7<&&)L! �+=D=D! &<!
(7$L-$(&;H!.7,@!6,!.-$4B5S$H!7$M;,&<-A&,H!@/,($Z!j_!,(!<87;Y
@<&.@;L!M,.B4<7.(/3!j"!,(!<';<(.@;L!M,.B4<7.(/3!jj!;'!M,.B4<7.(/!
�<(;&.@,H!E:$7;@;!;!+<7;R.@,M,!:,7J3!4$.J(A!;'!F<6<4&,H!T/Y
7,6)!;!47BM;L!M,.B4<7.(/3!;!6J(A!,(!/,.(,9&,$/7,6$H.@;L!M,.BY
4<7.(/1!D,/$(.@;H!D,5'!;!'<($:!#,..;H.@<J!I$4$7<%;J!/L,4;-;!
/!.,.(</!+,:;..;;!&$67$7)/&,!.!jfg}!M1!;!4,!&<N;L!4&$H3!/!<6Y
7$-$!"]]^!M1!:<&4<(!#,..;;!R)-!67,4-$&!$S$!&<!(7;!M,4<1!
+,:;..;J!'<.$4<$(!,4;&!7<'!/!M,4!/!�$&$/$!/!($9$&;$!N$.Y

(;!&$4$-A3!&<9;&<J!.!.$7$4;&)!:<7(<1!

W&%.B%7!+,.'&+7!
K!jfg}!M1!+,:;..;J! .,R7<-<.A! /6$7/)$1!T$! ,.&,/&,H!8B&@Y

%;$H!R)-<!7<'7<R,(@<!67,$@(<!K.$,RS$H!4$@-<7<%;;!67</!9$Y
-,/$@<1!+,:;..;J!/)6,-&;-<!?(B!'<4<9B!/!($9$&;$!,4&,M,!M,4<1!



! k}

K!6$7/)$!"]!-$(!./,$H!7<R,()!hjfg}Yjf``i!+,:;..;J!.@,&Y
%$&(7;7,/<-<!./,;!4$H.(/;J!&<!B.(<&,/-$&;;!.(<&4<7(,/1!=.Y
&,/)/<J.A! &<! K.$,RS$H! 4$@-<7<%;;3! +,:;..;J! 7<R,(<-<! &<4!
.,.(</-$&;$:!4/BL!6<@(,/!,!67</<L!9$-,/$@<Z!2$G4B&<7,4&,Y
M,!6<@(<!,R!?@,&,:;9$.@;L3!.,%;<-A&)L!;!@B-A(B7&)L!67</<L!
hX�D+Xi!;!2$G4B&<7,4&,M,!6<@(<!,! M7<G4<&.@;L!;!6,-;(;Y
9$.@;L! 67</<L! hXWXXi3! @,(,7)$! R)-;! 67;&J()! W$&$7<-A&,H!
E..<:R-$$H!/!jf``!M1!h.:1!.(71^}gi1!
=4&<@,! BG$! &<! 6$7/,H! .$..;;! +,:;..;;! 7<..:<(7;/<-.J! ;!

/,67,.! ,! &$,RL,4;:)L! 67,%$4B7<L! 7<..:,(7$&;J! .,,RS$&;H1!
U.(<&,/-$&&)$!(,M4<!67,%$4B7)!.!M,4<:;!.,/$7N$&.(/,/<-;.A3!
<!.8$7<!;L!67;:$&$&;J!7<.N;7J-<.A1!K!jf_f!M1!�@,&,:;9$.@;H!
;!D,%;<-A&)H!D,/$(!==>!67;&J-!#$',-5%;5!}"k³!hll~bbbi!,!
(,:3! 9(,! @,&8;4$&%;<-A&)H! 6$7$9$&A! .,,RS$&;H3! @,(,7)$!
67$4.(</-J5(.J!/!==>!;!.,4$7G<(!G<-,R)!&<!&<7BN$&;$!67</!
9$-,/$@<3! 4,-G$&! 6$7$4</<(A.J! &<! 7<..:,(7$&;$! +,:;..;;! 6,!
67</<:! 9$-,/$@<! ;! X,4@,:;..;;! 6,! 67$4B67$G4$&;5! 4;.@7;Y
:;&<%;;! ;! '<S;($!:$&AN;&.(/1!E/(,7)! .,,RS$&;J! &$! B6,:;Y
&<5(.J!/!6$7$9&$3!$.-;!,&;!&$!'<J/;-;!,!(,:3!9(,!&$!/,'7<G<5(!
67,(;/! ,M-<N$&;J! ./,$M,! ;:$&;1! W,.B4<7.(/<3! ,! @,(,7)L! ;4$(!
7$9A!/! .,,RS$&;JL3!6,-B9<5(!@,6;;!?(;L! .,,RS$&;H3! <!;L!,(Y
/$()!(<@G$!&<67</-J5(.J!+,:;..;;!6,!67</<:!9$-,/$@<1!
K!jf`}!M,4B! �@,&,:;9$.@;H! ;! D,%;<-A&)H! D,/$(! ./,$H! #$Y

',-5%;$H!j"^_! hl�bbi!B6,-&,:,9;-!+,:;..;5!6,!67</<:!9$-,Y
/$@<!;!X,4@,:;..;5!6,!67$4B67$G4$&;5!4;.@7;:;&<%;;!;!'<Y
S;($! :$&AN;&.(/! [;'B9<(A! ;&8,7:<%;5! ,(&,.;($-A&,! M7BR)L!
&<7BN$&;H! 67</! 9$-,/$@<! ;! ,.&,/&)L! ./,R,4�! /,! /.$L! .(7<Y
&<L\1!D,/$(!6,.(<&,/;-3!9(,R)!+,:;..;J!/!&<4-$G<S;L!.-B9<JL!
[67,;'/$-<!(S<($-A&,$!;'B9$&;$!.;(B<%;H3!@,(,7)$!./;4$($-AY
.(/B5(!,!.;.($:<(;9$.@,:!&<7BN$&;;!67</!9$-,/$@<\3!67$4.(<Y
/;-<!4,@-<4!;!.4$-<-<!7$@,:$&4<%;;!D,/$(B!/!,(&,N$&;;!?(;L!
&<7BN$&;H\1! �,(J! 67,%$4B7<3! //$4$&&<J! #$',-5%;$H!j"^_3! ;'Y
&<9<-A&,! R)-<!&<67</-$&<! M-</&):!,R7<',:!67,(;/! <6<7($;4<3!
/!&<.(,JS$$!/7$:J!,&<!N;7,@,!;.6,-A'B$(.J!;!67;!;&)L!:<..,Y
/)L!;!.;.($:<(;9$.@;L!&<7BN$&;JL!67</!9$-,/$@<1!
Q,.(;M&B()H!67,M7$..!&<;R,-$$! J7@,!L<7<@($7;'B$(.J! ($:3!

9(,! /! &<9<-$! ./,$H! 4$J($-A&,.(;! +,:;..;J! /,,RS$! &$! ;:$-<!
6,-&,:,9;H! 6,! ,.BS$.(/-$&;5! @<@;LY-;R,! 4$H.(/;H! /! ,(&,Y

!kk

N$&;;!G<-,R!6,!67</<:!9$-,/$@<!;!.,'&</<-<!?(,1!F<!67,N$4Y
N;$!4$.J(;-$(;J!+,:;..;$H!7<'7<R,(<&)!.-,G&)$!:$L<&;':)!
;!67,%$4B7)! h7$<-;'B$:)$!6,.7$4.(/,:! .6$%;<-A&)L!4,@-<4Y
9;@,/! ;! 7<R,9;L! M7B66i3! @,(,7)$! ,7;$&(;7,/<&)! &<! .(7<&)!
;-;!&<!67,R-$:)1!=&;!7<'7<R,(<&)!4-J!@,&(7,-J! '<!;.6,-&$Y
&;$:! M,.B4<7.(/<:;!:$G4B&<7,4&)L!&,7:!/! ,R-<.(;!67</!9$Y
-,/$@<!;!;..-$4,/<&;J!.,,RS$&;H!,!&<7BN$&;JL!67</!9$-,/$Y
@<3! /! (,:! 9;.-$! ;! 9$7$'! :;..;;! 6,! B.(<&,/-$&;5! 8<@(,/! /,!
/.$L!.(7<&<L1!K!.$:;4$.J()$!;!/,.A:;4$.J()$!M,4)!7$<-;'<%;J!
?(;L!:$L<&;':,/3!<!(<@G$!:$L<&;':!;!67,%$4B7)!B.(<&,/-$&;J!
8<@(,/!.(<-;!%$&(7,:!/&;:<&;J!+,:;..;;1!
K!4$/J&,.()$!M,4)!+,:;..;J!(<@G$!B4$-;-<!R,-AN,$!/&;Y

:<&;$! ,R$.6$9$&;5! @,&.B-A(<(;/&)L! B.-BM! ;! ($L&;9$.@,H!
6,:,S;! .! %$-A5! 67$,4,-$&;J! 67$6J(.(/;H! 4-J! /.$,RS$M,!
,.BS$.(/-$&;J!67</!9$-,/$@<1!
2&,M,! /&;:<&;J! R)-,! B4$-$&,! 67,/$4$&;5! /! G;'&A! ?@,Y

&,:;9$.@;L3! .,%;<-A&)L! ;! @B-A(B7&)L! 67</3! /@-59<J! 67</,!
&<!7<'/;(;$!;!67</,!&<!4,.(,H&)H!B7,/$&A!G;'&;1!+,:;..;J!
<@%$&(;7,/<-<! ./,5! 4$J($-A&,.(A! (<@G$! &<! '<S;($! 67</! BJ'Y
/;:)L!M7B66!/!,RS$.(/$3!(<@;L!@<@!:$&AN;&.(/<!;!@,7$&&)$!
&<7,4)3!G$&S;&)!h.:1!b~1g3!.(71j^ki!;!4$(;!h.:1!b~1`3!.(71j`fi1!
K!:<7($!;!<67$-$!"]]^!M,4<!/!�$&$/$!67,N-<!6J(A4$.J(!4$Y

/J(<J! .$..;J! +,:;..;;! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<1! +7BM! B9<.(&;@,/!
.$..;;!R)-!N;7,@;:3!;!/!&$H!67;&J-;!B9<.(;$!&$!(,-A@,!$$!_^!
M,.B4<7.(/<Y9-$&<3!&,!;!6,9(;!/.$!,.(<-A&)$!9-$&)!=7M<&;'<Y
%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H3! /).(B6</N;$! /! @<9$.(/$! &<R-54<Y
($-$H1!D6$%;<-A&)$!4,@-<49;@;!;!&$'</;.;:)$!?@.6$7()!6,4Y
M,(,/;-;!4,@-<4)!6,!&$.@,-A@;:!.(7<&<:!;!($:<:3!@<.<5S;:Y
.J! M7<G4<&.@;L3! @B-A(B7&)L3! ?@,&,:;9$.@;L3! 6,-;(;9$.@;L! ;!
.,%;<-A&)L!67</1!K!;L!9;.-,!/L,4;-;!,(4$-A&)$!4,@-<4)3!'<Y
(7<M;/<5S;$! 97$'/)9<H&,! /<G&)$! 67,R-$:)! /! ,R-<.(;! 67</!
9$-,/$@<3! @<.<5S;$.J! @,&@7$(&)L! .(7<&,/)L! .;(B<%;H3! ;! .,Y
4$7G<S;$!;&8,7:<%;53!@,(,7<J!:,G$(!R)(A!;.6,-A',/<&<!4-J!
7<'7<R,(@;! @,:6-$@.&)L! 6,4L,4,/! @! 6,44$7G<&;5! :;7<! ;!
R$',6<.&,.(;3! M,.6,4.(/<! 67</<! ;! B.(,H9;/,M,! 7<'/;(;J1! +,Y
:;..;J!67;&J-<!R,-AN,$!9;.-,!7$',-5%;H!;!7$N$&;H1!
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L%6>%.!+!>-7.-4/6',./!
+,:;..;J!*! ,.&,/&,H! 6,-;(;9$.@;H! ,7M<&! ==>3! ,(/$(.(Y

/$&&)H!'<!7<.67,.(7<&$&;$!@B-A(B7)!67</!9$-,/$@<!&<!,.&,/$!
B&;/$7.<-A&)L! %$&&,.($H! ;! 67;&J(;$! :$7! 6,! '<S;($! G$7(/!
&<7BN$&;H!67</!9$-,/$@<!/,!/.$:!:;7$1!+,:;..;J!&$!,M7<&;Y
9;/<$(! ./,5! 4$J($-A&,.(A! @<@,HY-;R,! ,(4$-A&,H! @<($M,7;$H!
67</! ;! ./,R,4! ;-;! @<@;:;Y-;R,! ,(4$-A&):;! &<7BN$&;J:;1!
=&<! '<&;:<$(.J! /.$:;! &<7BN$&;J:;3! $.-;! ,&;! J/-J5(.J! M7BY
R):;! ;! :<..,/):;1! X7;! ?(,:! 4-J! +,:;..;;! &$! ;:$$(! '&<9$Y
&;J3! B9<.(/B$(! -;! (,! ;-;! ;&,$! M,.B4<7.(/,! /! :$G4B&<7,4&,:!
4,M,/,7$! 6,! .,,(/$(.(/B5S$H! 67,R-$:$3! ;R,! +,:;..;J! '<&;Y
:<$(.J!&<7BN$&;$:!,RS$67;'&<&&)L!,R)9&)L!&,7:!:$G4B&<Y
7,4&,M,!67</<j1!K!($9$&;$!6,.-$4&;L!-$(!+,:;..;J! ,R.B4;-<3!
&<67;:$73!(<@;$!67,R-$:)3!@<@!.;(B<%;J!.!67</<:;!9$-,/$@<!/!
7<'-;9&)L!.(7<&<L3!?@,&,:;9$.@;$3!.,%;<-A&)$!;!@B-A(B7&)$!
67</<3! 67</,! &<! .<:,,67$4$-$&;$3! 6)(@;3! [;.9$'&,/$&;J\3!
.:$7(&<J! @<'&A3! <7$.()! '<! ,.BS$.(/-$&;$! 67</<! &<! ./,R,4B!
.-,/<3!67</<!7$R$&@<3!7<.,/<J!4;.@7;:;&<%;J3!<6<7($;43!67</<!
:$&AN;&.(/3!:$G4B&<7,4&)$!6<@()!,!67</<L!9$-,/$@<!;!(161!
+,:;..;J! 7<..:<(7;/<$(! ;! 67;&;:<$(! 7$N$&;J! 6,! N;7,Y

@,:B! 4;<6<',&B! ,RS;L! 67,R-$:! 67</! 9$-,/$@<! ;! &$@,(,7):!
,.,R):! 4-J! @,&@7$(&)L! .(7<&! .;(B<%;J:1! =&<! 67,/,4;(! ;.Y
.-$4,/<&;J3! 7<'7<R<()/<$(! :$G4B&<7,4&)$! 4,@B:$&()3! B.(<Y
&</-;/<5S;$!.(<&4<7()!/!,R-<.(;!67</!9$-,/$@<3!<!(<@G$!7<.Y
.:<(7;/<$(!7$@,:$&4<%;;!;!;..-$4,/<&;J3!6,4M,(,/-$&&)$!$$!
/.6,:,M<($-A&):! ,7M<&,:3! X,4@,:;..;$H! 6,! 6,,S7$&;5! ;!
'<S;($!67</!9$-,/$@<!h6,47,R&,.(;!.:1!/!bbb1"3!.(71fgi1!+,:;.Y
.;J! (<@G$! /)6,-&J$(! .6$%;<-A&)$! '<4<9;3! 6,.(</-$&&)$! W$Y
&$7<-A&,H!E..<:R-$$H! ;-;!�+=D=D3! /@-59<J! 7<..:,(7$&;$!
'<J/-$&;H! ,! &<7BN$&;JL! 67</! 9$-,/$@<! ;! ,R7<R,(@B! .,,RS$Y
&;H3! @<.<5S;L.J! (<@;L! &<7BN$&;H1! =&<! ($.&,! .,(7B4&;9<$(!
.,!/.$:;!,.(<-A&):;!,7M<&<:;!==>3!@,:6$($&(&):;!/!,R-<.Y
(;! 67</! 9$-,/$@<1! +7,:$! (,M,3! ,&<! 6,:,M<$(! �+=D=D! /! 4,Y
/,-A&,! .-,G&,:! .,M-<.,/<&;;! 4$H.(/;H! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<!
/,!/.$H!.;.($:$!==>!h.:1!.L$:)!"!;!^i1!><9;&<J!.!jff]!M13!+,Y
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

j!25--$7.,&!#1E1!X7</<!9$-,/$@<Z!;4$;3!&,7:)3!7$<-A&,.(A1!*!21Z!07;41!
-;(13!jffj1!*!j`]!.1!
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:;..;;!R)-,!6,7B9$&,!67,/,4;(A!'<.$4<&;J!4-J!.6$%;<-A&,M,!
7<..:,(7$&;J! &<;R,-$$! .$7A$'&)L! .;(B<%;H! /! ,R-<.(;! 67</!
9$-,/$@<! 67;! B.-,/;;3! 9(,! R,-AN;&.(/,! *! 6,! @7<H&$H! :$Y
7$!"}!;'!$$!_^!9-$&,/!*!&<!?(,!.,M-<.&,1!

\%1'2+-!E&)@@?!W'*+,,++!OOS!@'!@&%(%*!2-4'(-B%!
K!"]]"!M1! 4$/J(A! 7<R,9;L! M7B663! .,'4<&&)L! +,:;..;$H3!

7<..:<(7;/<-;!.-$4B5S;$!67,R-$:)Z!
!! 67,$@(! 8<@B-A(<(;/&,M,! 67,(,@,-<! @! +,&/$&%;;! 67,Y

(;/!6)(,@!h.:1!b~1_3!.(71j_]iC!
!! 67,$@(!Q$@-<7<%;;!,!67</<L!@,7$&&)L!&<7,4,/C!
!! 67,;'/,-A&)$!'<4$7G<&;JC!
!! &<.;-A.(/$&&)$!;.9$'&,/$&;JC!
!! 67,M7<::)!.(7B@(B7&,H!6$7$.(7,H@;C!
!! ?88$@(;/&,$!,.BS$.(/-$&;$!QB7R<&.@,H! 4$@-<7<%;;!;!

X7,M7<::)!4$H.(/;H3! <! (<@G$!7<.;':3! 7<.,/<J!4;.@7;Y
:;&<%;J3!@.$&,8,R;J!;!./J'<&&<J!.!&;:;!&$($76;:,.(AC!

!! 67</,!&<!7<'/;(;$C!
!! .;(B<%;;!.!67</<:;!9$-,/$@<C!
!! 67,R-$:)! 7<.,/,H! 4;.@7;:;&<%;;! -;%! <87;@<&.@,M,!

67,;.L,G4$&;J1!
Q$J($-A&,.(A!&$@,(,7)L!;'!7<R,9;L!M7B66!@7<(@,!,6;.<&<!

&;G$1!
K!jfk]!M1!+,:;..;J!.,'4<-<!7<R,9B5!M7B66B!;'!6J(;!?@.6$7Y

(,/3! /).(B6<5S;L! /! -;9&,:!@<9$.(/$3! 4-J! 7<'7<R,(@;!67,$@(<!
;:$5S$M,!,RJ'<($-A&B5!.;-B!&,7:<(;/&,M,!4,@B:$&(<!4-J!'<Y
S;()!/.$L!-;%!,(!&<.;-A.(/$&&)L!;.9$'&,/$&;H1!Q,!jfk`!M1!$$!
:<&4<(! 67,4-$/<-.J! $G$M,4&,1! K6,.-$4.(/;;! .7,@! .,.(</-J-!
4/<!M,4<3!<!/!jff_3!jffk!;!"]]j!MM1!R)-,!7$N$&,!67,4-;(A!:<&Y
4<(!&<!(7;!M,4<1!
K!jfkk!M1!+,:;..;J!B97$4;-<!7<R,9B5!M7B66B!67</;($-A.(Y

/$&&)L!?@.6$7(,/!6,!67</B!&<!7<'/;(;$1!D!jff^!6,!jff_!M1!(<Y
@<J! M7B66<! 8,7:;7,/<-<.A! ;! R)-<! .,'4<&<1! K!&$$! /,N-;!
j_!?@.6$7(,/3! /)4/;&B()L! 67</;($-A.(/<:;! ;! B(/$7G4$&&)L!
X7$4.$4<($-$:!+,:;..;;3!.,!.-$4B5S;:!:<&4<(,:Z!

!! /)J/;(A!67$6J(.(/;J!/!/)6,-&$&;;!;!7$<-;'<%;;!Q$@Y
-<7<%;;!jfk`!M1! ,! 67</$! &<! 7<'/;(;$3! ,.&,/)/<J.A! &<!
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;&8,7:<%;;3!67$4,.(</-$&&,H!M,.B4<7.(/<:;Y9-$&<:;!
;!47BM;:;!.,,(/$(.(/B5S;:;!;.(,9&;@<:;C!;!

!! 7$@,:$&4,/<(A! 6B(;! ;! .7$4.(/<! 4-J! 7$<-;'<%;;! 67</<!
&<!7<'/;(;$!/.$:;!M,.B4<7.(/<:;1!

K!jff`!M1! +,:;..;J! 7$N;-<! .! ,4,R7$&;J! �+=D=D! /&,/A!
.,'4<(A!&<!4/BL-$(&;H!6$7;,4!2$G67</;($-A.(/$&&B5!M7B66B!
?@.6$7(,/!6,!67</B!&<!7<'/;(;$3!@,(,7<J!7<'7<R<()/<-<!.(7<Y
($M;5!7$<-;'<%;;!;!67,/$4$&;J! /!G;'&A!67</<!&<!7<'/;(;$! /!
$M,!$4;&)L!;!:&,M,:$7&)L!<.6$@(<L1!K!jffk!M1!R)-!B97$G4$&!
&,/)H!:$L<&;':3! 6$7/,&<9<-A&,! &<! (7;! M,4<3! /@-59<5S;H! /!
.$RJ! 7<R,9B5! M7B66B! ,(@7)(,M,! .,.(</<3! B97$G4$&&B5! 4-J!
@,&(7,-J! ;! <&<-;'<! 7$'B-A(<(,/3! 4,.(;M&B()L! /! ,R-<.(;! 6,Y
,S7$&;J!;!,.BS$.(/-$&;J!67</<!&<!7<'/;(;$3!<!(<@G$!&$'</;Y
.;:,M,!?@.6$7(<!6,!/,67,.B!,!67</$!&<!7<'/;(;$1!�(<!7<R,9<J!
M7B66<!67,/$-<!./,5!6$7/B5!.$..;5!/!.$&(JR7$!"]]]!M1!;!,RY
.BG4<-<!7J4!($@BS;L!<.6$@(,/!67</<!&<!7<'/;(;$3!/!(,:!9;.-$!
,(/$(.(/$&&,.(A! M,.B4<7.(/! '<! 7$<-;'<%;5! ?(;L! 67</3! 7,-A!
M7<G4<&.@,M,!,RS$.(/<3!7,-A!G$&S;&!/!7<'/;(;;!;!:$G4B&<Y
7,4&,$! .,(7B4&;9$.(/,1! #<R,9<J! M7B66<! ,R.B4;-<! (<@G$! 4/<!
4,@-<4<3!6,4M,(,/-$&&)L!&$'</;.;:):!?@.6$7(,:!6,!/,67,.B!
,!67</$!&<!7<'/;(;$1!K!<67$-$!"]]j!M1!+,:;..;J!6,7B9;-<!&$Y
'</;.;:,:B! ?@.6$7(B! 6,4M,(,/;(A! 67$4/<7;($-A&,$! ;..-$4,Y
/<&;$!/,'4$H.(/;J!7J4<!:$G4B&<7,4&)L!?@,&,:;9$.@;L!;!8;Y
&<&.,/)L! 67,R-$:! &<! .,R-54$&;$! 67</! 9$-,/$@<1! +,:;..;J!
7$N;-<!67,4-;(A!:<&4<(!7<R,9$H!M7B66)!&<!,4;&!M,43!<!:<&Y
4<(!&$'</;.;:,M,!?@.6$7(<!*!&<!(7;!M,4<1!
#<R,9<J! M7B66<! 6,! ;'B9$&;5! .;(B<%;H! R)-<! .,'4<&<!

/!jff]!M1!T$!'<4<9<!.,.(,;(!/!(,:3!9(,R)!;..-$4,/<(A!.;(B<%;;3!
&<67</-$&&)$!/!+,:;..;5!$$!X,4@,:;..;$H!6,!6,,S7$&;5!;!
'<S;($!67</!9$-,/$@<!;!6,46<4<5S;$!6,4![X7,%$4B7B!j_]^\1!
#<R,9<J!M7B66<!;'!6J(;!9-$&,/!.,R;7<$(.J!@<G4)H!M,4!'<!,4&B!
&$4$-5!4,! .$..;;!+,:;..;;!4-J!7<'7<R,(@;!7$@,:$&4<%;H!6,!
7<..:,(7$&;5! +,:;..;$H! @<G4,H! .;(B<%;;3! &<67</-$&&,H!
X,4@,:;..;$H1! +7,:$! (,M,3! M7B66<! M,(,/;(! 4-J! +,:;..;;!
@,&8;4$&%;<-A&)H!,(9$(!,!&<;R,-$$!,.(7)L!67,R-$:<L1!
K!jffj!M1! +,:;..;J! .,'4<-<! 7<R,9B5! M7B66B! ;'! 6J(;! &$'<Y

/;.;:)L!?@.6$7(,/!.!%$-A5!;..-$4,/<&;J!.-B9<$/!'<4$7G<&;H3!
.,/$7N$&&)L!67,;'/,-A&,!;-;!;&):!,R7<',:!&$.,/:$.(;:)L!
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.!:$G4B&<7,4&):;!.(<&4<7(<:;3!.8,7:B-;7,/<&&):;!/,!K.$Y
,RS$H!4$@-<7<%;;!67</!9$-,/$@<!;-;!/!.,,(/$(.(/B5S;L!57;Y
4;9$.@;L! :$L<&;':<L3! 67;&J()L! .,,(/$(.(/B5S;:;! M,.BY
4<7.(/<:;1!K!"]]]!M1!:<&4<(!M7B66)!R)-!67,4-$&!&<!(7;!M,4<1!
K!jff`!M1! +,:;..;J! B97$4;-<! 7<R,9B5! M7B66B! ,(@7)(,M,!

.,.(</<!/!%$-JL!7<'7<R,(@;!/!($.&,:!.,(7B4&;9$.(/$!.!+,:;Y
($(,:! 6,! ?@,&,:;9$.@;:3! .,%;<-A&):! ;! @B-A(B7&):! 67</<:!
h.:1!b~1"3!.(71j""i!7B@,/,4JS;L!67;&%;6,/!6,!/,67,.<:!67,Y
M7<::! .(7B@(B7&,H! 6$7$.(7,H@;! ;! ?@,&,:;9$.@;L3! .,%;<-AY
&)L!;!@B-A(B7&)L!67</1!

Y2%,.+-!6-@&%(+.-4/,.(-66?9!'&E%6+$%H+:!(!$%,->%6+79!
F<.$4<&;J!+,:;..;;!,R)9&,!67,L,4J(!67;! ,(@7)()L!4/$Y

7JL3! @7,:$! .-B9<$/3! @,M4<! /! ($9$&;$! &$.@,-A@;L! 4&$H! ,R.BGY
4<5(.J!.;(B<%;;3!@<@!67$4.(</-J$(.J3!4$:,&.(7;7B5S;$!.;.Y
($:<(;9$.@;$! M7BR)$! &<7BN$&;J! 6,! [X7,%$4B7$!j_]^\! h6,4Y
7,R&,.(;! .:1! /! .L$:$!_!;! 7<'4$-$! bbb1"3! .(71fgi1! K! 6,.-$4&;$!
M,4)! @,-;9$.(/,! 67;.B(.(/B5S;L! &<! @<G4,H! .$..;;! 67$/)Y
N<$(!^3_!().1!9$-,/$@1!><9;&<J!.!"]]]!M13!,(@7)()$!'<.$4<&;J!
+,:;..;;!(7<&.-;7B5(.J!&<67J:B5!4-J!/.$L!G$-<5S;L!9$7$'!
P&($7&$(! .! .;&L7,&&):! 6$7$/,4,:! &<! &$@,(,7)$! ,8;%;<-AY
&)$! J')@;! ==>1! EB4;,'<6;.;! '<.$4<&;H! L7<&J(.J! &<! .<H($!
U67</-$&;J!K$7L,/&,M,!@,:;..<7<!==>!6,!67</<:!9$-,/$@<!;!
4,.(B6&)!/!-5R,$!/7$:J1!
K,!/7$:J!,(@7)()L!'<.$4<&;H!67$4.(</;($-;!67</;($-A.(/3!

&$! J/-J5S;$.J! 9-$&<:;! +,:;..;;3! ;! &$67</;($-A.(/$&&)$!
,7M<&;'<%;;3! @,(,7):! R)-! 67$4,.(</-$&! @,&.B-A(<(;/&)H!
.(<(B.!�+=D=D3!:,MB(!67;.B(.(/,/<(A!;!4$-<(A!6;.A:$&&)$!
;!B.(&)$!'<J/-$&;J!6,!($:<:!6,/$.(@;!4&J1!U9<.(;$!&$67</;Y
($-A.(/$&&)L!,7M<&;'<%;H!.BS$.(/$&&,!/-;J$(!&<!7<R,(B!+,Y
:;..;;1!�<.(,!;..-$4,/<&;J!;!4,@-<4)!>X=!.(<&,/J(.J!$4;&Y
.(/$&&):!;.(,9&;@,:!6,-$'&,H!4-J!+,:;..;;!;&8,7:<%;;!,!
&<7BN$&;;!67</!9$-,/$@<!/!7<'-;9&)L!9<.(JL!:;7<1!K!"]]"!M1!
&<!,9$7$4&,H!.$..;;!+,:;..;;!6,!67</<:!9$-,/$@<!R)-;!'<7$Y
M;.(7;7,/<&)! "jj!:$G4B&<7,4&)L!;! &<%;,&<-A&)L! &$67</;Y
($-A.(/$&&)L! ,7M<&;'<%;H3! ^"!;'! @,(,7)L!;:$-;! ,RS;H! @,&Y
.B-A(<(;/&)H!.(<(B.3!<!j}f!*!,.,R)H!.(<(B.1!
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(<@G$! /,.67,;'/,4J(.J! ($@.()! 67;&J()L! 7$N$&;H1! X,:;:,!
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(;!.:1!/!X7;-,G$&;;!l1`3!.(71_^gi!;'!9;.-<!./,;L!M7<G4<&3![@,(,Y
7)$!4,-G&)!/)6,-&J(A!./,;!,RJ'<&&,.(;!/!-;9&,:!@<9$.(/$3!67;Y
9$:! B4$-J$(.J! /&;:<&;$! .67</$4-;/,:B! M$,M7<8;9$.@,:B! 7<.Y
67$4$-$&;5!;!67$4.(</;($-A.(/B!7<'-;9&)L!8,7:!%;/;-;'<%;;3!<!
(<@G$! M-</&)L! 67</,/)L! .;.($:\1! K! "]]^!M1! M7<G4<&;&,:! #,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;!/!+,:;($($!J/-J$(.J!01E1#$N$(,/1!
=R)9&,!+,:;($(!'<.$4<$(!4/<!7<'<!/!M,41!D$..;J!67,4,-G<Y

$(.J! /! ($9$&;$! (7$L! &$4$-A! ;! 67,/,4;(.J! /! 8$/7<-$Y:<7($! ;!
</MB.($!/!=(4$-$&;;!==>!/!�$&$/$1!
K!.,,(/$(.(/;;! .! 61! `!.(1!k! +,&/$&%;;! M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@;!

&$.B(! ,(/$(.(/$&&,.(A! '<! 6,@7)(;$! 7<.L,4,/! 9-$&,/! +,:;($(<1!
=4&<@,!&$.@,-A@,!.$..;H!67;N-,.A!,(:$&;(A3!6,.@,-A@B!7J4!M,Y
.B4<7.(/YB9<.(&;@,/! &$! /)6,-&;-! ./,;L! 8;&<&.,/)L! ,RJ'<Y

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
j!X,&J(;$![7<.,/<J!4;.@7;:;&<%;J\!,67$4$-J$(.J!/!+,&/$&%;;!@<@!-5Y

R,$! 7<'-;9;$3! ;.@-59$&;$3! ,M7<&;9$&;$! ;-;! 67$46,9($&;$3! ,.&,/<&&,$! &<!
67;'&<@<L!7<.)3!%/$(<!@,G;3!7,4,/,M,3!&<%;,&<-A&,M,!;-;!?(&;9$.@,M,!67,Y
;.L,G4$&;J3! ;:$5S;$! %$-A5! ;-;! .-$4.(/;$:! B&;9(,G$&;$! ;-;! B:<-$&;$!
67;'&<&;J3! ;.6,-A',/<&;J! ;-;! ,.BS$.(/-$&;J! &<! 7</&)L! &<9<-<L! 67</! 9$Y
-,/$@<! ;! ,.&,/&)L! ./,R,4! /! 6,-;(;9$.@,H3! ?@,&,:;9$.@,H3! .,%;<-A&,H3!
@B-A(B7&,H!;-;!-5R)L!47BM;L!,R-<.(JL!,RS$.(/$&&,H!G;'&;1!

!j^"

($-A.(/! 6,! +,&/$&%;;1! D!jffg!M1! 6,-,G$&;$! ;':$&;-,.AZ! ($6$7A!
4$J($-A&,.(A!8;&<&.;7B$(.J!&$6,.7$4.(/$&&,!;'!R54G$(<!==>1!
D7$4;!47BM;L!4,M,/,7&)L!,7M<&,/!+,:;($(!B&;@<-$&!($:3!

9(,! ,.BS$.(/-J$(! 9$()7$! 8B&@%;;Z! 7<..:,(7$&;$! 4,@-<4,/3!
67$/$&(;/&)$! 67,%$4B7)3! 67;&B4;($-A&,$! 7<..:,(7$&;$! .;Y
(B<%;;! /! M,.B4<7.(/$YB9<.(&;@$! /! .-B9<$! 67,.7,9@;! $M,! 4,@Y
-<4<!;!/)7<R,(@B!:&$&;H!6,!;&4;/;4B<-A&):!.,,RS$&;J:1!

8.%./7!gb!I&->,.%(4-6+-!>'B4%>'(!
+<G4,$! M,.B4<7.(/,YB9<.(&;@! +,&/$&%;;! ,RJ'<&,! 7<'! /! 4/<!

M,4<! 67$4.(</-J(A! 4,@-<4! ,! '<@,&,4<($-A&)L3! .B4$R&)L3! <4:;Y
&;.(7<(;/&)L!;-;!47BM;L!:$7<L3!.!6,:,SA5!@,(,7)L!67,/,4J(Y
.J!/!G;'&A!6,-,G$&;J!+,&/$&%;;1!V,-ANB5!9<.(A!.$..;;!+,:;Y
($(! 6,./JS<$(! 7<..:,(7$&;5! 4,@-<4,/! M,.B4<7.(/YB9<.(&;@,/3!
67$4.(</-$&&)L! /! .,,(/$(.(/;;! .,! .(1!f! +,&/$&%;;1! Q,@-<4)!
7<..:<(7;/<5(.J!+,:;($(,:!&<!,(@7)()L!'<.$4<&;JL1!
�,(J!4/BLM,4;9&)H!%;@-!4,@-<4,/!,67$4$-$&!/!+,&/$&%;;!;!

&$! :,G$(! R)(A! ;':$&$&! R$'! /&$.$&;J! 6,67</,@! /! +,&/$&%;53!
+,:;($(!/! ./,$:!4,@-<4$!"]]"!M1!W$&$7<-A&,H!E..<:R-$$!/&,/A!
/)7<';-! .,G<-$&;$3! 9(,! M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@;! &$! ,R$.6$9;/<Y
5(!./,$/7$:$&&B5!6,4<9B!4,@-<4,/1!�;.-,!(<@;L!67,.7,9$&&)L!
4,@-<4,/!/!8$/7<-$!"]]^!M1!&<.9;()/<-,!g}}!;'!j^j!M,.B4<7.(/<1!
K!&$@,(,7)L! .-B9<JL! .,,(/$(.(/B5S;:! M,.B4<7.(/<:YB9<.(Y
&;@<:!R)-,!6,.-<&,!R,-$$!.(<!&<6,:;&<&;H!h/!9<.(&,.(;3!DA$7Y
7<Y�$,&$! 67,.7,9;-<! jg! 4,@-<4,/! ;! 6,-B9;-<! j}`! &<6,:;&<Y
&;Hi1!+,:;($(!67,.;-!W$&$7<-A&,M,!.$@7$(<7J!==>!67,4,-G<(A!
</(,:<(;9$.@;! &<67</-J(A! &<6,:;&<&;J! ($:! M,.B4<7.(/<:Y
B9<.(&;@<:3!@,(,7)$!'<4$7G;/<5(!67$4.(</-$&;$!4,@-<4,/1!
T.-;! 67,.7,9@<! 4,@-<4<! 4,.(;M<$(! 6J(;! -$(! ;-;! R,-AN$! h6,!

.,.(,J&;5! &<! @,&$%! </MB.(<! "]]"!M1! (<@;L! M,.B4<7.(/! R)-,! ggi3!
+,:;($(! 7<..:<(7;/<$(! /,67,.! ,R! ,.BS$.(/-$&;;! +,&/$&%;;! /!
.,,(/$(.(/B5S$:!M,.B4<7.(/$!R$'!4,@-<4<3!67;!?(,:!67;.B(.(/;$!
67$4.(</;($-$H! M,.B4<7.(/<! &$! (7$RB$(.J1! +,:;($(! .,M-<.;-.J! .!
($:3! 9(,! 67;! ,(.B(.(/;;! 6$7/,&<9<-A&,M,! 4,@-<4<! ,&! RB4$(! 7<.Y
.:<(7;/<(A! -5RB5!;&8,7:<%;53! 67$4.(</-$&&B5! M,.B4<7.(/,:Y
B9<.(&;@,:!47BM;:!,7M<&<:!=7M<&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H3!
;-;3!67;!,(.B(.(/;;!6,4,R&)L!:<($7;<-,/3!4,@-<4)!;!;&8,7:<Y
%;53!6,4M,(,/-$&&)$!,7M<&<:;!==>1!><!67<@(;@$!+,:;($(! (<@Y



! j^^

G$!7<..:<(7;/<$(!.,,(/$(.(/B5SB5!;&8,7:<%;53!6,.(B6<5SB5!
;'!47BM;L!;.(,9&;@,/3!/!(,:!9;.-$!,(!&$67</;($-A.(/$&&)L!,7M<Y
&;'<%;H3!&$'</;.;:,!,(!(,M,3!;4$(!-;!7$9A!,!6$7/,&<9<-A&,:!;-;!
6$7;,4;9$.@,:! 4,@-<4$3! .7,@! 67$4.(</-$&;J! @,(,7,M,! 4</&,! ;.Y
($@1!K!"]]"!M1!67,%$4B7$!67;&B4;($-A&,M,!7<..:,(7$&;J!6,4/$7MY
-;.A!6J(A!M,.B4<7.(/1!
+,:;($(! 4,-G$&! $G$M,4&,! ,(9;()/<(A.J! W$&$7<-A&,H!E.Y

.<:R-$$!,!./,;L!4$H.(/;JL!;!:,G$(!4$-<(A!67$4-,G$&;J!;!7$Y
@,:$&4<%;;3! ,.&,/)/<J.A! &<! ;'B9$&;;! 4,@-<4,/3! 6,4<&&)L!
M,.B4<7.(/<:;YB9<.(&;@<:;1!

8.%./7!Tab!I&->,.%(4-6+-!+6>+(+>)%4/6?9!,''1=-6+:!
=(4$-A&)$!-;%<!;-;!M7B66)!-;%3!'<J/-J5S;$3!9(,!;L!67<Y

/<3! ;'-,G$&&)$! /! +,&/$&%;;3! &<7BN<5(.J3! :,MB(3! @<@! B.(<Y
&,/-$&,! /! .(1!jg! +,&/$&%;;3!6,4<(A! /! +,:;($(! 6$(;%;51!
+!?(,:B!:,:$&(B!,&;!4,-G&)!;.9$76<(A!/.$!4,.(B6&)$!/&B(Y
7$&&;$!.7$4.(/<!67</,/,H!'<S;()1!
=4&<@,! +,:;($(! &$! :,G$(! 67;&J(A! .,,RS$&;$3! $.-;! ,&,!

@<.<$(.J! M,.B4<7.(/<3! @,(,7,$3! L,(J! ;! J/-J$(.J! B9<.(&;@,:!
+,&/$&%;;3! &,! &$! 67;'&<$(! @,:6$($&%;5! +,:;($(<1! O,-AY
@,!gj!;'!j``! M,.B4<7.(/3! 7<(;8;%;7,/</N;L! ;-;! 67;.,$4;Y
&;/N;L.J! @! +,&/$&%;;! &<!<67$-A!"]]^!M13! 67;'&<5(! @,:6$Y
($&%;5! +,:;($(<! 67;&;:<(A! ;! 7<..:<(7;/<(A! .,,RS$&;J! /!
.,,(/$(.(/;;!.,!.(1!jg1!�(,!.-$4B5S;$!M,.B4<7.(/<Z!

!

j1! E/.(7<-;J!
"1! E/.(7;J!
^1! E'$7R<H4G<&!
g1! E-G;7!
_1! V$-AM;J!
`1! V,-M<7;J!
}1! V7<';-;J!
k1! V)/N<J!0M,.-</.@<J!

#$.6BR-;@<!2<@$4,&;J!
f1! K$&M7;J!
j]1!W$7:<&;J!
jj1!Q<&;J!
!

j"1!P7-<&4;J!
j^1!P.-<&4;J!
jg1!P.6<&;J!
j_1!P(<-;J!
j`1!+;67!
j}1!+,.(<Y#;@<!
jk1!�5@.$:RB7M!
jf1!2<-A(<!
"]1!2$@.;@<!
"j1!2,&<@,!
""1!>;4$7-<&4)!
"^1!>,7/$M;J!

!

!

!j^g

"g1!X$7B!
"_1!X,-AN<!
"`1!X,7(BM<-;J!
"}1!#$.6BR-;@<!+,7$J!
"k1!#,..;H.@<J!I$4$7<%;J!
"f1!D$&$M<-!
^]1!D$7R;J!;!�$7&,M,7;J!
^j1!D-,/<@;J!
^"1!D-,/$&;J!
!

^^1!U@7<;&<!
^g1!U7BM/<H!
^_1!I;&-J&4;J!
^`1!I7<&%;J!
^}1!�$N.@<J!#$.6BR-;@<!
^k1!�;-;!
^f1!�/$%;J!
g]1!�@/<4,7!
gj1!0G&<J!E87;@<!

!

D,,RS$&;J3! 67$4&<'&<9$&&)$! 4-J! 7<..:,(7$&;J! +,:;($Y
(,:3!4,-G&)!6,.)-<(A.J!&<!<47$.Z!

!

�/$H%<7;J!*!�$&$/<!
 xqquvvoo!xs!v�o!��uqusrvuxs!x�!�raur�!¡uyapuqusrvuxs!h ��¡i!
a{x!���uao!x�!v�o!te!�u��! xqquyyuxsop!�xp!��qrs!�u��vy!
tsuvow!ervuxsy!���uao!rv!noso�r!
 �!*!j"jj!noso�r3!c�uv¦op�rsw!
I<@.Z!§gj!h""i!fj}f]""!
�vv�Z{{���1�s�a�p1a�{!
!

#<..:,(7$&;$! .,,RS$&;H!+,:;($(,:!&,.;(! .(7,M,! @,&8;Y
4$&%;<-A&)H!L<7<@($7C!<&,&;:&)$!.,,RS$&;J!&$!67;&;:<5(Y
.J1! X7;&J/! 7$N$&;$! ,! 67;$:-$:,.(;! ;&4;/;4B<-A&,M,! .,,RY
S$&;J3!+,:;($(!6$7$4<$(!$M,!.,,(/$(.(/B5S$:B!M,.B4<7.(/BY
B9<.(&;@B3!&$!7<.@7)/<J!-;9&,.(A!'<J/;($-J!R$'!$M,!/)7<G$&Y
&,M,! .,M-<.;J1!K! ($9$&;$! (7$L!:$.J%$/! M,.B4<7.(/,YB9<.(&;@!
4,-G&,! 67$4.(</;(A! /! +,:;($(! 6;.A:$&&)$! ,R|J.&$&;J! ;-;!
'<J/-$&;J!/!./J';!.!8<@(<:;3!;'-,G$&&):;!/!.,,RS$&;;1!
X,! '</$7N$&;;! 7<..:,(7$&;J!+,:;($(! /)7<R<()/<$(! ./,$!

:&$&;$3! @,(,7,$! .,,RS<$(.J! @<@! '<J/;($-53! (<@! ;! .,,(/$(.(Y
/B5S$:B! M,.B4<7.(/BYB9<.(&;@B1!T.-;!+,:;($(! ,R&<7BG;/<Y
$(!&<7BN$&;$!+,&/$&%;;3!M,.B4<7.(/,YB9<.(&;@!4,-G&,!6$7$Y
.:,(7$(A!./,;!67</,/)$!&,7:)!;-;!67<@(;@B!/!./$($!:&$&;J!
+,:;($(<1! W,.B4<7.(/<:YB9<.(&;@<:! <47$.,/<&<! 67,.AR<! ;&Y
8,7:;7,/<(A!+,:;($(!4,-G&):!,R7<',:!,!67$467;&J()L!:$Y
7<L!/!./J';!.!$M,!67$4-,G$&;J:;!;!7$@,:$&4<%;J:;1!



! j^_

K,':,G&,.(A!6,4</<(A!;&4;/;4B<-A&)$!.,,RS$&;J!4-J!7<.Y
.:,(7$&;J! &<! '<@7)()L! .$..;JL! 6,J/;-<.A3! &<9;&<J! .!jfkg!M1!
+!<67$-5!"]]^!M1!+,:;($(!6,-B9;-!(,-A@,!"k!(<@;L!.,,RS$&;H!
;'! .$:;! M,.B4<7.(/YB9<.(&;@,/1! X,! jg! ;'! .,,RS$&;H! +,:;($(!
/)&$.!./,$!:&$&;$3!/!(,!G$!/7$:J!j"!R)-;!,R|J/-$&)!&$!.,,(Y
/$(.(/B5S;:;!(7$R,/<&;J:!67;$:-$:,.(;1!
X,:;:,! +,&/$&%;;3! :&,M;$! :$G4B&<7,4&)$! 4,M,/,7)! 6,!

67</<:! 9$-,/$@<! .,4$7G<(! '<67$(! 4;.@7;:;&<%;;! 6,! 7<'-;9Y
&):!,.&,/<&;J:3!/!(,:!9;.-$!6,!67;'&<@B!7<.)3!%/$(<!@,G;!;!
&<%;,&<-A&,M,!67,;.L,G4$&;J1!K,':,G&,.(A!6,4<9;!;&4;/;Y
4B<-A&)L!G<-,R! ,! &<7BN$&;;! 67</3! '<@7$6-$&&)L! ?(;:;! 4,Y
M,/,7<:;3!,67$4$-J$(.J!/!@<G4,:!@,&@7$(&,:!.-B9<$!($@.(,:!
.,,(/$(.(/B5S$M,!4,M,/,7<!;-;!67,(,@,-<!@!&$:B1!

8.%./7!TTb!L-5E',)>%&,.(-66?-!5%4'1?!
+,:;($(! 4,-G$&! (<@G$! 7<..:<(7;/<(A! -5R)$! G<-,R)! ,4Y

&,M,!M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@<!&<!47BM,$!M,.B4<7.(/,YB9<.(&;@!,!
(,:3! 9(,! 6,.-$4&$$! &$! 67,/,4;(! /!G;'&A! 6,-,G$&;J!+,&/$&Y
%;;C!,4&<@,3!&;!,4&,H!(<@,H!G<-,R)!6,@<!&$!6,.(B6<-,1!

\'4/!6-@&%(+.-4/,.(-66?9!'&E%6+$%H+:!
O,-A@,!/!4$/J&,.()$!M,4)!+,:;($(!&<9<-!6,-B9<(A!;&8,7:<Y

%;5! ,(! >X=3! @,::$&(;7B5SB5! 4,@-<4)! M,.B4<7.(/1! K!jff^!M1!
R)-<! .,'4<&<! E&(;7<.;.(.@<J! ;&8,7:<%;,&&<J! .-BGR<3! .,R;7<Y
5S<J!;&8,7:<%;5!;'!7<'-;9&)L!;.(,9&;@,/!;!67$4.(</-J5S<J!
$$!9-$&<:!+,:;($(<C!;&,M4<!,&<!67,/,4;(!/.(7$9;!.!67$4.(</;($Y
-J:;! >X=!6$7$4! 7<..:,(7$&;$:! 4,@-<4<! .,,(/$(.(/B5S$M,! M,Y
.B4<7.(/<1!K!.7</&$&;;!.!47BM;:;!4,M,/,7&):;!,7M<&<:;!6,!67<Y
/<:!9$-,/$@<!,(&,N$&;J!:$G4B!+,:;($(,:!;!>X=!/.$!$S$!4,.(<Y
(,9&,!.-<R)$3!L,(J!/!6,.-$4&$$!/7$:J!&$:&,M,!B.;-;-;.A1!
K.$:;7&<J!@,&8$7$&%;J!67,(;/!7<.;':<!&<.(,J($-A&,!67;Y

'/<-<! M,.B4<7.(/<! ,R$.6$9;(A! ,(@7)(B5! ;! R-<M,67;J(&B5!
.7$4B3!/!@,(,7,H!&$67</;($-A.(/$&&)$!,7M<&;'<%;;!:,M-;!R)!
./,R,4&,! ;! R$.67$6J(.(/$&&,!8B&@%;,&;7,/<(A! /! 7<:@<L! ,RY
S$.(/<! ;! ($:! .<:):! /&,.;(A! 7$<-A&)H! /@-<4! /! -;@/;4<%;5!
7<.;':<!;!7<.,/,H!4;.@7;:;&<%;;1!

!j^`

\',,+7!C!W'6(-6H+7!C!W'*+.-.b!($%+*'>-:,.(+-!
+,&/$&%;J! ,! -;@/;4<%;;! /.$L!8,7:! 7<.,/,H! 4;.@7;:;&<Y

%;;!R)-<!6,46;.<&<!,(!;:$&;!DDD#!}!:<7(<!jf``!M1!
""!J&/<7J!jf`f!M1!+,&/$&%;J! R)-<! 7<(;8;%;7,/<&<!X7$';Y

4;B:,:!K$7L,/&,M,!D,/$(<!DDD#!.,!.-$4B5S;:!'<J/-$&;$:Z!
[D,5'! D,/$(.@;L! D,%;<-;.(;9$.@;L! #$.6BR-;@! '<J/-J$(3!

9(,!6B&@(!j!.(<(A;!j}!+,&/$&%;;!,!-;@/;4<%;;!/.$L!8,7:!7<Y
.,/,H!4;.@7;:;&<%;;3!.,M-<.&,!@,(,7,:B!7J4!M,.B4<7.(/!-;Y
N<$(.J!/,':,G&,.(;!.(<(A!B9<.(&;@,:!?(,H!+,&/$&%;;3!&,.;(!
4;.@7;:;&<%;,&&)H! L<7<@($73! ;! .9;(<$(3! 9(,! +,&/$&%;J! /!
.,,(/$(.(/;;!.!67;&%;6,:!.B/$7$&&,M,!7</$&.(/<! M,.B4<7.(/!
4,-G&<!R)(A!,(@7)(<!4-J!B9<.(;J!/.$L!'<;&($7$.,/<&&)L!M,Y
.B4<7.(/!R$'!@<@,HY-;R,!4;.@7;:;&<%;;!;!,M7<&;9$&;J\1!
X,:;:,! ?(,M,3! R)-<! .4$-<&<! ,M,/,7@<3! 9(,! [D,5'!D,/$(.@;L!

D,%;<-;.(;9$.@;L!#$.6BR-;@!&$!.9;(<$(!4-J!.$RJ!,RJ'<($-A&):;!
6,-,G$&;J! .(<(A;!""!+,&/$&%;;3! .,M-<.&,! @,(,7,H! -5R,H! .6,7!
:$G4B!4/B:J!;-;!&$.@,-A@;:;!M,.B4<7.(/<:;!,(&,.;($-A&,!(,-Y
@,/<&;J! ;-;! 67;:$&$&;J! +,&/$&%;;! 6$7$4<$(.J! 6,! (7$R,/<&;5!
-5R,H! ;'! .(,7,&! /! ?(,:! .6,7$! &<! 7<'7$N$&;$!2$G4B&<7,4&,M,!
DB4<\1!�(<!,M,/,7@<!R)-<!.&J(<!/!8$/7<-$!jfkf!M1!
+,&/$&%;J!/.(B6;-<!/!.;-B!4-J!DDD#!_!:<7(<!jf`f!M,4<1!
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/,67,.! :$G4B! .,R,H3! ,&! :,G$(! R)(A! ,(,.-<&! -5R):! M,.B4<7.(Y
/,:YB9<.(&;@,:!/!+,:;($(3!@,(,7)H!6,6)(<$(.J!4,.(;9A!47BG$Y
.(/$&&,M,! 7$N$&;J! &<! '<@7)()L! '<.$4<&;JL1! =4&<@,! &;! ,4&,H!
(<@,H!G<-,R)!6,@<!&$!R)-,!6,4<&,1!

8.%./7!RRb!U6>+(+>)%4/6?-!5%4'1?!
K!.,,(/$(.(/;;! .,! .(1!""!+,&/$&%;;3! M,.B4<7.(/,YB9<.(&;@!

:,G$(! /! -5R,$! /7$:J! ,R|J/;(A3! 9(,! ,&,! 67;'&<$(! @,:6$($&%;5!
+,:;($(<! 6,-B9<(A! ;! 7<..:<(7;/<(A! G<-,R)! ,(! ,(4$-A&)L! -;%3!
&<L,4JS;L.J! 6,4! $M,! 57;.4;@%;$H! ;! B(/$7G4<5S;L3! 9(,! ,&;!
J/-J5(.J! G$7(/<:;! &<7BN$&;J! M,.B4<7.(/,:YB9<.(&;@,:! 6,-,Y
G$&;H!+,&/$&%;;! h;-;!.,,RS$&;J!(<@,M,!7,4<3!6,.(B6<5S;$!,(!
;L! ;:$&;i1! ><!j}!:<J!"]]"!M1! gf! ;'! j^"! M,.B4<7.(/YB9<.(&;@,/3!
7<(;8;%;7,/</N;L!;-;!67;.,$4;&;/N;L.J!@!+,&/$&%;;3!67;'&<Y
-;!@,:6$($&%;5!+,:;($(<!6,-B9<(A!;!7<..:<(7;/<(A!.,,RS$&;J!
(<@,M,!7,4<1!�(,!.-$4B5S;$!M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@;Z!

!j`]

j1! E/.(7<-;J!
"1! E/.(7;J!
^1! E'$7R<H4G<&!
g1! E-G;7!
_1! E7M$&(;&<!
`1! V$-AM;J!
}1! V,-M<7;J!
k1! K$&M7;J!
f1! K$&$.B?-<!
j]1!W<&<!
jj1!W$7:<&;J!
j"1!W7$%;J!
j^1!Q<&;J!
jg1!P7-<&4;J!
j_1!P.-<&4;J!
j`1!P.6<&;J!
j}1!P(<-;J!
jk1!+<:$7B&!
jf1!+<&<4<!
"]1!+;67!
"j1!+,.(<Y#;@<!
""1!�;L($&N($H&!
"^1!�5@.$:RB7M!
"g1!2<-A(<!
"_1!2$@.;@<!

"`1!2,&<@,!
"}1!>;4$7-<&4)!
"k1!>,/<J!F$-<&4;J!
"f1!>,7/$M;J!
^]1!X,-AN<!
^j1!X,7(BM<-;J!
^"1!#,..;H.@<J!I$4$7<%;J!
^^1!D$HN$-A.@;$!,.(7,/<!
^g1!D$&$M<-!
^_1!D$7R;J!;!�$7&,M,7;J!
^`1!D-,/<@;J!
^}1!D-,/$&;J!
^k1!O,M,!
^f1!OB&;.!
g]1!OB7%;J!
gj1!U7BM/<H!
g"1!I;&-J&4;J!
g^1!I7<&%;J!
gg1!�,7/<(;J!
g_1!�$N.@<J!#$.6BR-;@<!
g`1!�/$H%<7;J!
g}1!�/$%;J!
gk1!�@/<4,7!
gf1!0G&<J!E87;@<!
!

!
X7;! 7<..:,(7$&;;! .,,RS$&;J! +,:;($(! 4,-G$&! /! 6$7/B5!

,9$7$4A!B.(<&,/;(A!$M,!67;$:-$:,.(A1!U.-,/;J!67;$:-$:,.(;!
,67$4$-$&)! /! +,&/$&%;;! ;! /! 67</;-<L! 67,%$4B7)! +,:;($(<1!
�(,R)!.,,RS$&;$!R)-,!67;'&<&,!67;$:-$:):3!,&,!&$!4,-G&,Z!

!! R)(A! <&,&;:&):! ;-;! &$.,/:$.(;:):! .! 6,-,G$&;J:;!
+,&/$&%;;C!

!! .,.(</-J(A!'-,B6,(7$R-$&;$!67</,:!6,4<9;!.,,RS$&;H!
6,!.(1!""C!;!

!! 7<..:<(7;/<(A.J!7<&$$!;-;!/!&<.(,JS;H!:,:$&(!/!.,,(Y
/$(.(/;;! .! 47BM,H! 67,%$4B7,H! :$G4B&<7,4&,M,! 7<.Y
.-$4,/<&;J!;-;!B7$MB-;7,/<&;J1!



! j`j

+7,:$!(,M,3!,(4$-A&)$!-;%<3!B(/$7G4<5S;$3!9(,!,&;!J/-J5(Y
.J!G$7(/<:;!&<7BN$&;J!67</3!'<S;S$&&)L!+,&/$&%;$H3!4,-G&)!
;.9$76<(A!/.$!/&B(7$&&;$!/,':,G&,.(;!67</,/,H!'<S;()1!
+,:;($(! :,G$(! ,R7<(;(A.J! @! .,,(/$(.(/B5S$:B! M,.B4<7.(Y

/BYB9<.(&;@B!;-;!</(,7B!.,,RS$&;J!'<!4,6,-&;($-A&,H!;&8,7Y
:<%;$H! ;-;! 7<'|J.&$&;$:3! ,(&,.JS;:.J! @! /,67,.B! ,! 67;$:-$Y
:,.(;1!T.-;!+,:;($(!7$N<$(3!9(,!.,,RS$&;$!67;$:-$:,3! </(,7!
.,,RS$&;J! ;! M,.B4<7.(/,YB9<.(&;@! ;&8,7:;7B5(.J! ,R! ?(,:1!
F<($:!+,:;($(!7<..:<(7;/<$(!.,,RS$&;$!6,!.BS$.(/B1!W,.B4<7Y
.(/BYB9<.(&;@B!67$4,.(</-J$(.J!N$.(A!:$.J%$/!4-J!67$4.(</-$Y
&;J! +,:;($(B! ,R|J.&$&;H! ;-;! ;&8,7:<%;;! ,! :$7<L3! @,(,7)$!
,&,!:,M-,!67$467;&J(A! 4-J! ;.67</-$&;J! .;(B<%;;1!E/(,7)! .,Y
,RS$&;J!:,MB(!(<@G$!,R$.6$9;/<(A.J!4<-A&$HN$H!;&8,7:<%;$H!
;3! $.-;!+,:;($(! .,9($(! ?(,!&$,RL,4;:):3!67;M-<N<(A.J!@!B9<Y
.(;5! /! $M,! '<@7)()L! '<.$4<&;JL1! K!($9$&;$! 4<&&,M,! 6$7;,4<!
+,:;($(! :,G$(! ,R7<(;(A.J! @! .,,(/$(.(/B5S$:B! M,.B4<7.(/BY
B9<.(&;@B! .! 67,.AR,H! 67$467;&J(A! N<M;! 6,! 67$4,(/7<S$&;5!
&<&$.$&;J! &$6,67</;:,M,! BS$7R<! G$7(/$! 67$46,-<M<$:,M,! &<Y
7BN$&;J1!�(<! /7$:$&&<J!:$7<! &$! 67$4,67$4$-J$(! '<@-59;($-AY
&,$! 7$N$&;$! +,:;($(<3! &,! @<@! 67$46,-<M<$(.J3! 67$4-<M<$(! '<Y
S;(B!-;%<:3!'<J/-J5S;:!,!&<7BN$&;;!+,&/$&%;;1!
X,! '</$7N$&;;! 7<..:,(7$&;J! G<-,R)! +,:;($(! ;&8,7:;Y

7B$(! ,! ./,;L! /)/,4<L! </(,7<! .,,RS$&;J! ;! .,,(/$(.(/B5S$$!
M,.B4<7.(/,3! @,(,7,$! 67;M-<N<$(.J! @! 6,4<9$! ;&8,7:<%;;! ,!
:$7<L3!67$467;&J()L!/!./$($!.4$-<&&)L!/)/,4,/1!
D,,RS$&;J!6,!.(1!""!+,&/$&%;;!h.:1!Q,@B:$&(!g3!.(71j`_i!7<.Y

.:<(7;/<5(.J!&<!'<@7)()L!'<.$4<&;JLC!/.$!4,@B:$&()!@,&8;4$&Y
%;<-A&)1! =4&<@,! +,:;($(! /@-59<$(! /! ./,H! $G$M,4&)H! 4,@-<4!
./,4&)$!4<&&)$!7<..:,(7$&&)L!.,,RS$&;H3!,R|J.&$&;J!.,,(/$(Y
.(/B5S;L!M,.B4<7.(/YB9<.(&;@,/!;!./,;!.,R.(/$&&)$!:&$&;J1!
+!4$@<R75!"]]"!M1! +,:;($(! '<7$M;.(7;7,/<-! ""j! .,,RS$Y

&;$3!@<.<5S$$.J!"j!M,.B4<7.(/<!h/!(,:!9;.-$!,4&,3!@<.<5S$$Y
.J!#,..;;i1!P'!&;L!__!4$-!R)-;!67$@7<S$&)!;-;!;'|J()!;!^k!
&$!.,,(/$(.(/,/<-;!(7$R,/<&;J:!67;$:<1!+,:;($(!7<..:,(7$-!
}g!.,,RS$&;J3! /! ""! ;'! @,(,7)L! ,R&<7BG;-! &<7BN$&;J! +,&Y
/$&%;;1! g^! .,,RS$&;H! R)-;! '<7$M;.(7;7,/<&)3! &,! $S$! &$!
67,/$7$&)!.!(,9@;!'7$&;J!67;$:-$:,.(;1!

!j`"

D,,RS$&;J! .! 67,.AR,H! ,! 7<..:,(7$&;;! 4$-! :,G&,! 6,.)Y
-<(A!6,!.-$4B5S$:B!<47$.BZ!

!

�/$H%<7;J!*!�$&$/<!
 xqquvvoo!r�rusyv!£xpv�po!
a{x!���uao!x�!v�o!te!�u��! xqquyyuxsop!�xp!��qrs!�u��vy!
tsuvow!ervuxsy!���uao!rv!noso�r!
kYjg!r�os�o!wo!�r!�ru¥!
 �!*!j"jj!noso�r!j]3!c�uv¦op�rsw!
I<@.Z!§gj!h""i!fj}f]""!
�vv�Z{{���1�s�a�p1a�{!

F'1&'('4/6?:!Q'6>!(!@'*'=/!5-&.(%*!@?.'B!
K!jfk"!M1! W$&$7<-A&<J! E..<:R-$J! .,'4<-<! Q,R7,/,-A&)H!

8,&4!==>! /! 6,:,SA!G$7(/<:! 6)(,@1!�$-A!I,&4<! .,.(,;(! /!
(,:3! 9(,R)! 6,-B9;(A! 4,R7,/,-A&)$! /@-<4)! ,(! 67</;($-A.(/3!
,7M<&;'<%;H3! 8,&4,/3! 9<.(&)L! 67$467;J(;H3! <! (<@G$! ,(4$-AY
&)L!-;%1!I,&4!7<.67$4$-J$(!;L!&$67</;($-A.(/$&&):!,7M<&;Y
'<%;J:! ;! %$&(7<:3! 6,:,M<5S;:! G$7(/<:! 6)(,@! ;! ;L! 7,4.(Y
/$&&;@<:3!9A;!67</<!9$-,/$@<!R)-;!M7BR,!&<7BN$&)!/!7$'B-AY
(<($! 6)(,@1! U67</-$&;$! I,&4,:! ,.BS$.(/-J$(.J! W$&$7<-AY
&):! .$@7$(<7$:!==>!;!X,6$9;($-A.@;:! .,/$(,:3! 4$H.(/B5Y
S;:!/!@,&.B-A(<(;/&,:!@<9$.(/$1!=&!/@-59<$(!6J(A!9-$&,/!.!
N;7,@;:!,6)(,:!/!,R-<.(;!67</!9$-,/$@<1!+<G4)H!M,4!/!:<$!
D,/$(! 4$-<$(! 7$@,:$&4<%;;! 6,! 67$4,.(</-$&;5! M7<&(,/! /!
U67</-$&;$!K$7L,/&,M,!@,:;..<7<!6,!67</<:!9$-,/$@<1!
+!.,G<-$&;53! ,M7<&;9$&&,.(A! 7$.B7.,/! &$! 6,'/,-J$(! ,@<Y

'<(A! 6,:,SA! :&,M;:! G$7(/<:! 6)(,@1! X,! ?(,H! 67;9;&$! 67,Y
M7<::)! 6,:,S;! 67;N-,.A! 67;,.(<&,/;(A1! X,! .,.(,J&;5! &<!
jf!:<J! "]]j!M1! .7$4.(/<3! 67$4&<'&<9$&&)$!4-J! /)4$-$&;J!&,Y
/)L!M7<&(,/3!&$:&,M;:!67$/).;-;!k!:-&1!4,--<7,/!D�EC!,&;!
R)-;!7<.67$4$-$&)!6,!jk}!67,$@(<:!6,:,S;!G$7(/<:!6)(,@!
;-;!9-$&<:!;L!.$:$H!/!}]!.(7<&<L!:;7<1!W$&$7<-A&<J!E..<:RY
-$J!==>!,R|J/;-<!4$&A!"`!;5&J![2$G4B&<7,4&):!4&$:!=7Y
M<&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H!/!6,44$7G@B!G$7(/!6)(,@\!;!
,R7<(;-<.A! @,! /.$:! 67</;($-A.(/<:3! ,7M<&;'<%;J:! ;! ,(4$-AY
&):!-;%<:!.!67;')/,:!/&,.;(A!$G$M,4&)H!/@-<4!/!I,&41!



! j`^

K@-<4)!:,MB(!R)(A!.4$-<&)!/!-5R,$!/7$:J!&<!.-$4B5S;$!
.9$(<3! .! 6,:$(@,H! [X,-B9<($-AZ! Q,R7,/,-A&)H! 8,&4! ==>! /!
6,:,SA!G$7(/<:!6)(,@3!.9$(! �\Z!
!

�/$H%<7;J!*!�$&$/<!
£�o!tsuvow!ervuxsy!noso�r!nosopr�!³�sw!
a{x!tdc!zn!
 ryo!�xyvr�o!"}}]3! �Yj"jj!
noso�r!"!
c�uv¦op�rsw!
D9$(<Z!
"g]Y Y_f]Yj`]1j!4-J!/@-<4,/!/!4,--<7<L!D�E!
"g]Y Y_f]Yj`]1]!4-J!/@-<4,/!/!N/$H%<7.@;L!87<&@<L!;!;&,H!/<-5($!
!
K@-<4)!:,MB(!(<@G$!R)(A!.4$-<&)!9$@,:!/!<47$.!=7M<&;Y

'<%;;! =R|$4;&$&&)L! ><%;HZ! £p¸yxpopuo3! ervuxsy! tsuoy3! �r�ruy!
woy!ervuxsy3! �Yj"jj!noso�r!j]3!c�uv¦op�rsw1!

\',,+7!C!W'6(-6H+7!C!W'*+.-.b!($%+*'>-:,.(+-!
+,&/$&%;J! 67,(;/! 6)(,@! R)-<! 6,46;.<&<! ,(! ;:$&;!

DDD#!j]!4$@<R7J!jfk_!M1!
"j!J&/<7J!jfk}!M1! +,&/$&%;J! R)-<! 7<(;8;%;7,/<&<! X7$';Y

4;B:,:!K$7L,/&,M,!D,/$(<!DDD#!.,!.-$4B5S;:;!,M,/,7@<:;Z!
[D,5'!D,/$(.@;L!D,%;<-;.(;9$.@;L!#$.6BR-;@!&$!67;'&<Y

$(!@,:6$($&%;5!+,:;($(<!67,(;/!6)(,@3!,67$4$-$&&B5!.(<(AY
$H!"]!+,&/$&%;;\C!
[D,5'!D,/$(.@;L!D,%;<-;.(;9$.@;L!#$.6BR-;@!&$!.9;(<$(!

.$RJ!./J'<&&):!6,-,G$&;J:;!6B&@(<!j!.(<(A;!^]!+,&/$&%;;\1!
=R$!?(;L!,M,/,7@;!@!&<.(,JS$:B!/7$:$&;!.&J()Z!6$7/<J!;'!

&;L!*!/!8$/7<-$!jfkf!M13!/(,7<J!*!/!;5-$!jffj!M1!
+,&/$&%;J! /.(B6;-<! /! .;-B! 4-J! DDD#!"`!;5&J!jfk}!M,4<1!

F<J/-$&;$!,!67;'&<&;;!@,:6$($&%;;!+,:;($(<!67,(;/!6)(,@3!
,67$4$-$&&,H! .(<(AJ:;!"j!;!""!+,&/$&%;;3! R)-,! .4$-<&,! ,(!
;:$&;!DDD#!_!;5-J!jffj!M1!
#,..;H.@<J! I$4$7<%;J! @<@! M,.B4<7.(/,Y67,4,-G<($-A!

DDD#! ,.BS$.(/-J$(! 67</<! ;! /)6,-&J$(! ,RJ'<($-A.(/<3! /)($Y
@<5S;$!;'!+,&/$&%;;1!

!j`g

X,.-$4&;H!6,!/7$:$&;!4,@-<4!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!,!:$Y
7<L!6,!67$(/,7$&;5!/!G;'&A!+,&/$&%;;!R)-!67$4.(</-$&!/!+,Y
:;($(!67,(;/!6)(,@!/!4$@<R7$!"]]]!M1!X,!.,.(,J&;5!&<!<67$-A!
"]]^!M1!.,!.(,7,&)!#,..;;!'<4,-G$&&,.(;!6,!4,@-<4<:!&$(1!

P+.-&%.)&%!
j1! V<7$&R,H:! X1! +<@! 67$4,(/7<(;(A! 6)(@;1! X7;:$&$&;$!

6.;L,-,M;9$.@;L! '&<&;H! 4-J! '<S;()! M7<G4<&1! *! 21Z!
V$-)$!<-A/)3!jff}1!

"1! Q,@-<4!D6$%;<-A&,M,!4,@-<49;@<!><H4G$-<!D1#,4-;!/!
@&;M$Z! [X7</<!9$-,/$@<!/!#,..;;!*!:$G4B&<7,4&,$!;'Y
:$7$&;$\1!*!21Z!X7</<!9$-,/$@<3!jff_1!

^1! Q,@B:$&()!==>3!@<.<5S;$.J!'<@-59$&&)L!h.R,7&;@i1!
*!21Z!X7</<!9$-,/$@<3!"]]]1!*!jf"!.1!

g1! +<@!'<.(</;(A!.(<&4<7()!7<R,(<(A1!X7<@(;9$.@,$!7B@,Y
/,4.(/,! 6,! ?88$@(;/&,:B! 67;:$&$&;5! :$G4B&<7,4Y
&)L!(57$:&)L!67</;-1!*!21Z!X7</<!9$-,/$@<3!jffk1!

_1! 2$4;%;&<! /! 6$&;($&%;<7&,H! .;.($:$! #,..;;! h.R,7Y
&;@i1!*!21Z!X7</<!9$-,/$@<3!"]]j1!*!"_"!.1!

`1! X,:&;($!B'&;@,/�!DR,7&;@!:<($7;<-,/1!*!21Z!=RS$Y
.(/$&&)H! �$&(7! .,4$H.(/;J! 7$8,7:$! BM,-,/&,M,! 67<Y
/,.B4;J3!jfff1!

}1! X7</<! 9$-,/$@<! ;! 67$4/<7;($-A&,$! '<@-59$&;$1! DR,7Y
&;@! :$G4B&<7,4&)L! .(<&4<7(,/3! @<.<5S;L.J! 67$4/<Y
7;($-A&,M,! '<@-59$&;J1!>A5Y¤,7@! ;!�$&$/<3!=7M<&;Y
'<%;J!=R|$4;&$&&)L!><%;H3!jffg1!

k1! #B@,/,4.(/,! 6,! ,RB9$&;5! .,(7B4&;@,/! ;.67</;($-AY
&)L!B97$G4$&;H1!*!K<7N</<3!X,-A.@<J!<..,%;<%;J!67<Y
/,/,M,!,R7<',/<&;J3!"]]]1!*!"__!.1!

f1! O57$:&<J! 7$8,7:<! /! .(7<&<L! R)/N$M,! (,(<-;(<7;':<1!
2<($7;<-)!:$G4B&<7,4&,H!@,&8$7$&%;;3!.,.(,J/N$HY
.J!/!X$(7,/,YQ<-A&$:!h2,.@,/.@<J!,R-<.(Ai!jgYjf!&,JY
R7J!jff"!M1!K)6B.@!6$7/)H1!*!21Z!=RS$.(/$&&)H!%$&(7!
[D,4$H.(/;$\3!jff^1!

j]1!O57$:&<J! 7$8,7:<Z! 6,;.@;! ;! 4,.(;G$&;J! {! �<7A@,/Y
.@<J!67</,'<S;(&<J!M7B66<1!�<7A@,/Z!I,-;,3!jfff1!



! j`_

@&KQH-2,!P!
4V%$#-]!=&&VW-2<[!'!=&&,'-,=,'<<!=&!=,(!JJ!

3&2'-2]<<!I%&,<'!IG,&K!
<!;%Q_<Y!R-=,&K<Y)!V-=M->&'-M2GY!
<><!Q2<R$0W<Y!;&=,&<2=,'&!'<;&'!

&V%$W-2<[!<!2$K$#$2<[!
h'<6,-&J$(.J!&<!<&M-;H.@,:!;-;!87<&%B'.@,:!J')@$i!
!

¡rvoZ!! !
Q<(<Z!

!
YZ[[\]^_`a^Z]!aZ?!
C++E;.-*.!)?!

!
£�o! xqquvvoo!r�rusyv!£xpv�po!
a{x!���uao!x�!v�o!te!�u��! xqquyyuxsop!�xp!��qrs!�u��vy!
tsuvow!ervuxsy!���uao!rv!noso�r!
kYjg!r�os�o!wo!�r!�ru¥!
 �!j"jj!noso�r!j]3!c�uv¦op�rsw3!
I<@.Z!§gj!h""i!fj}f]""!
+,:;($(!67,(;/!6)(,@!
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.@;L!4,@-<4,/!M,.B4<7.(/YB9<.(&;@,/3!(7$RB5S;$!R,-$$!.(7,Y
M,M,!67,%$..<!,(9$(&,.(;1!
K! 4,@-<4<L! 4,-G&)! B@<')/<(A.J! 8<@(,7)! ;! (7B4&,.(;3!

/-;J5S;$!&<!/)6,-&$&;$!,RJ'<($-A.(/!6,!+,&/$&%;;C!<!(<@G$!
.,4$7G<(A.J! ./$4$&;J3! 4,.(<(,9&)$! 4-J! /.$.(,7,&&$M,! 6,&;Y
:<&;J! +,:;($(,:3! @<@! +,&/$&%;J! /)6,-&J$(.J! .,,(/$(.(/BY
5S$H! .(7<&,H1! D(<(AJ! gg! '<@7$6-J$(3! 9(,! M,.B4<7.(/<YB9<.(Y
&;@;!,R$.6$9;/<5(!N;7,@B5!M-<.&,.(A!./,;L!4,@-<4,/!/!./,Y
;L!.,R.(/$&&)L!.(7<&<L1!
K.$! @,:6$($&(&)$! ,7M<&;'<%;;! h2$G4B&<7,4&<J! ,7M<&;'<Y

%;J!(7B4<3!K.$:;7&<J!,7M<&;'<%;J!'47</,,L7<&$&;J3!0>TD+=3!
0>PDTI3! U67</-$&;$! K$7L,/&,M,! +,:;..<7<! ==>! 6,! 4$-<:!
R$G$&%$/3!<!(<@G$!N;7,@;H!@7BM!>X=i!:,MB(!R)(A!67;M-<N$&)!
@!B9<.(;5!/!4;.@B..;JL!+,:;($(<3!67$4.(</-J(A!./,;!/'M-J4)!;!
@,&.B-A(;7,/<(A.J! h.(1g_!+,&/$&%;;i1!V,-$$! (,M,3! R)-;!67;&JY
()!:$7)!@!/.$.(,7,&&$:B!6,4L,4B!@!67</<:!7$R$&@<Z!0>PDTI!
($6$7A! /,.67;&;:<$(! +,&/$&%;5! @<@! 7B@,/,4.(/,! 4-J! ./,;L!
67,M7<::! /! 7<'&)L! .(7<&<L1! UK+V! /)6B.(;-,! 7B@,/,4.(/,! 6,!
67</<:! 7$R$&@<! 4-J! ./,;L! 67$4.(</;($-A.(/! /! 7<'&)L! .(7<&<LC!
2=O!B.;-;-<! <@%$&(!&<! 67,R-$:$! 4$(.@,M,! (7B4<C! .BS$.(/B5(!
67,M7<::)! K=F3! @<.<5S;$.J! +,&/$&%;;3! <! (<@G$! 67,M7<::)!
0>TD+=3! @,(,7<J! (<@G$! /)6B.(;-<! 7J4! ;&8,7:<%;,&&)L!:<Y
($7;<-,/!6,!67</<:!7$R$&@<1!
+<G4)$! 4/<! M,4<! +,:;($(! 67$4.(</-J$(! W$&$7<-A&,H! E.Y

.<:R-$$!4,@-<4!,!./,$H!4$J($-A&,.(;1!

!j}"

\'4/!6-@&%(+.-4/,.(-66?9!'&E%6+$%H+:!
+,:;($(! 6,,S7J$(! &$67</;($-A.(/$&&)$! ,7M<&;'<%;;! @<@!

@-59$/)L!4$H.(/B5S;L!-;%!/!.,4$H.(/;;!;!@,&(7,-$!'<!.,R-5Y
4$&;$:!67</!4$($HC!,&;!<@(;/&,!67;M-<N<5(.J!@!67$4.(</-$&;5!
[<-A($7&<(;/&)L\! 4,@-<4,/3! @,(,7)$! ,R$.6$9;/<5(! +,:;($(!
R,-$$!6,-&):!;!9<.(,!R,-$$!@7;(;9$.@;:!<&<-;',:!.,.(,J&;J!.!
67</<:;! 4$($H! /! 4<&&,H! .(7<&$1! X,,S7$&;$! &$67</;($-A.(/$&Y
&)L!,7M<&;'<%;H!@!67$4.(</-$&;5!(<@;L!4,@-<4,/!.,4$H.(/,/<Y
-,! 8,7:;7,/<&;5! &<%;,&<-A&)L! @,<-;%;H3! 67$4,.(</-J5S;L!
;&8,7:<%;5!6,!6,7B9$&;5!&<%;,&<-A&,M,!,7M<&<!>X=!/!%$-,:1!
X7,%$..! /'<;:,4$H.(/;J! .! >X=!,7M<&;',/<&! 6,.7$4.(/,:!

67$4.$..;,&&,H!7<R,9$H!M7B66)3!@,(,7<J!67,/,4;(! '<@7)()$!
'<.$4<&;J1! D($&,M7<::)! (<@;L! '<.$4<&;H! &$! 6BR-;@B5(.J3!
67$4.(</;($-;!M,.B4<7.(/YB9<.(&;@,/!&<!&;L!&$!4,6B.@<5(.J3!
,4&<@,3!67;M-<N<5(.J!&$67</;($-A.(/$&&)$!,7M<&;'<%;;!;!/!
,.,R$&&,.(;! &<%;,&<-A&)$! @,<-;%;;! >X=3! 67$4.(</;/N;$!
6;.A:$&&)$! 4,@-<4)1!+<G4)H! 4,@-<4! M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@<!
.(<&,/;(.J!,.&,/<&;$:!4-J!67,/$4$&;J!(7$L9<.,/,M,!'<@7)(,Y
M,!'<.$4<&;J!7<R,9$H!M7B66)1!X7;M-<N$&&)$!>X=!:,MB(!4$Y
-<(A! @,::$&(<7;;! 6,! ,R.BG4<$:,:B! 4,@-<4B! M,.B4<7.(/<Y
B9<.(&;@<!;!6,!6,/,4B!.($6$&;!/,/-$9$&;J!&$67</;($-A.(/$&Y
&)L!,7M<&;'<%;H!/!$M,!6,4M,(,/@B1!

\',,+7!C!W'6(-6H+7!C!W'*+.-.b!($%+*'>-:,.(+-!
+,&/$&%;J! ,! 67</<L! 7$R$&@<! R)-<! 6,46;.<&<! ,(! ;:$&;!

DDD#!"`!J&/<7J!jff]!M1!
j^!;5&J!jff]!M1! +,&/$&%;J! R)-<! 7<(;8;%;7,/<&<! K$7L,/Y

&):!D,/$(,:!DDD#!R$'!,M,/,7,@1!
+,&/$&%;J!/.(B6;-<!/!.;-B!4-J!DDD#!j_!.$&(JR7J!jff]!M1!
#,..;H.@<J! I$4$7<%;J! @<@! M,.B4<7.(/,Y67,4,-G<($-A!

DDD#! ,.BS$.(/-J$(! 67</<! ;! /)6,-&J$(! ,RJ'<($-A.(/<3! /)($Y
@<5S;$!;'!+,&/$&%;;1!
X,.-$4&;H! 6,! /7$:$&;! 4,@-<4! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! ,!

:$7<L!6,!67$(/,7$&;5!/!G;'&A!+,&/$&%;;!R)-!67$4.(</-$&!/!
+,:;($(! 6,! 67</<:! 7$R$&@<! /! J&/<7$!jffk!M1! X,! ;(,M<:! 7<.Y
.:,(7$&;J! 4,@-<4<! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! R)-;! 4<&)! 7$@,Y
:$&4<%;;1!>$@,(,7)$!;'!&;L!'<@-59<5(.J!/!.-$4B5S$:Z!



! j}^

*! X7;&J(A!/.$!&$,RL,4;:)$!:$7)!4-J!B.@,7$&;J!67,%$..<!
7$8,7:;7,/<&;J! '<@,&,4<($-A.(/<3! ,.,R$&&,! /! ,R-<.(;!
,(67</-$&;J! 67</,.B4;J! 6,! 4$-<:! &$.,/$7N$&&,-$(&;L!
;!BM,-,/&,M,!67</,.B4;J3!'<S;()!67</!4$($HY;&/<-;4,/3!
'<S;()!4$($H!,(!<-@,M,-;':<3!&<7@,:<&;;!;!(,@.;@,:<Y
&;;3!'<S;()!4$($H!,(!6,7&,M7<8;;3!,(!-5R,M,!7,4<!&<Y
.;-;J! ;! G$.(,@,M,! ,R7<S$&;J3! /@-59<J! R)(,/,$! &<.;Y
-;$3!;!4-J!7<'7<R,(@;!&,7:!;!.,'4<&;J!@,&(7,-A&)L!:$Y
L<&;':,/!4-J!7<'-;9&)L!4$(.@;L!B97$G4$&;H1!

*! #<..:,(7$(A! /,':,G&,.(A! .,'4<&;J! &<! 8$4$7<-A&,:!
B7,/&$!4,-G&,.(;!&$'</;.;:,M,!,:RB4.:$&<!6,!/,67,.<:!
4$($H3!($.&,!./J'<&&,M,!.!<&<-,M;9&):;!:$L<&;':<:;!&<!
7$M;,&<-A&,:!B7,/&$3!@<G4)H!;'!@,(,7)L!;:$-!R)!9$(@,!
,67$4$-$&&)H!.,,(/$(.(/B5S;H!:<&4<(3!/@-59<J!,.BS$Y
.(/-$&;$! @,&(7,-J! '<! 8B&@%;,&;7,/<&;$:! .;.($:)! 4$(Y
.@;L!B97$G4$&;H!;!,(67</-$&;J!67</,.B4;J!/!,(&,N$&;;!
&$.,/$7N$&&,-$(&;L3! <! (<@G$! &$,RL,4;:)$! 6,-&,:,9;J!
;!7$.B7.)!4-J!,R$.6$9$&;J!?88$@(;/&,H!4$J($-A&,.(;1!

*! #<.N;7J(A! .,(7B4&;9$.(/,! .! >X=!;! ,@<')/<(A! R,-ANB5!
6,44$7G@B! ;L! B.;-;J:! 6,! &<-<G;/<&;5! 67,8$..;,&<-AY
&,H!6,4M,(,/@;3! 7<.67,.(7<&$&;5!;&8,7:<%;;! ,!+,&/$&Y
%;;!;!,.BS$.(/-$&;5!@,&(7,-J!'<!$$!/)6,-&$&;$:3!/!(,:!
9;.-$!6B($:!B@7$6-$&;J!6<7(&$7.@;L!,(&,N$&;H!/!67,%$.Y
.$!6,4M,(,/@;!4,@-<4,/!;!@,&(7,-J!'<!4$J($-A&,.(A5!4$(Y
.@;L!B97$G4$&;H!;!B97$G4$&;H3!'<&;:<5S;L.J!,(67</-$Y
&;$:!67</,.B4;J!/!,(&,N$&;;!&$.,/$7N$&&,-$(&;L1!

*! X7;&J(A! 4<-A&$HN;$! :$7)! 6,! ,./$S$&;5! ;! 7<'|J.&$Y
&;5!67;&%;6,/!;!6,-,G$&;H!+,&/$&%;;!.7$4;!/'7,.-,Y
M,!&<.$-$&;J3!/@-59<J!.6$%;<-;.(,/!;!7,4;($-$H3!<!(<@Y
G$!.7$4;!4$($H1!

*! X7,/$4$&;$! ;&8,7:<%;,&&)L! ;! 67,./$(;($-A.@;L! @<:Y
6<&;H! .! %$-A5! 67$4,(/7<S$&;J! ;.6,-A',/<&;J! -5R)L!
8,7:!8;';9$.@,M,!;-;! 6.;L,-,M;9$.@,M,!&<.;-;J! /! ,(Y
&,N$&;;!4$($H!;!R,7AR)!.!&;:3!/!.,,(/$(.(/;;!.,!.(<(AY
$H!jf!+,&/$&%;;1!

*! #<'7<R,(<(A! 67,%$4B7)! .! B9$(,:! ;&($7$.,/! 4$($H3! .(</Y
N;L!G$7(/<:;!&<.;-;J!;-;! '-,B6,(7$R-$&;J3! 4-J! 6,4<9;!
;!7<..:,(7$&;J!G<-,R!;!67$4.(</-$&;J!.,,(/$(.(/B5S;L!

!j}g

4,@<'<($-A.(/3! <! (<@G$!B@7$6;(A!:$L<&;':!7<..-$4,/<&;J!
.,/$7N$&&)L! 67$.(B6-$&;H3! 67;/-$9$&;J! @! .B4B! ;! .,,(Y
/$(.(/B5S$M,!&<@<'<&;J!/;&,/&)L!/!;L!.,/$7N$&;;!-;%1!

*! X7,/$.(;! 7$8,7:B3! /! (,:! 9;.-$! 67</,/B53! .BS$.(/B5Y
S$H! .;.($:)! B97$G4$&;H! ,6$@;! 6B($:! B.(<&,/-$&;J!
&,7:3!@<.<5S;L.J!B.-,/;H!67,G;/<&;J!/!&;L3!;!;L!7$Y
MB-J7&,M,! ;&.6$@(;7,/<&;J3! /! 9<.(&,.(;! 6,.7$4.(/,:!
B@7$6-$&;J!7,-;!;!6,-&,:,9;H!&$'</;.;:)L!;&.6$@%;Y
,&&)L! :$L<&;':,/! ;! 67$4,.(</-$&;J! ;:! &7</<! &<! 67,Y
/$7@B!R$'!67$4B67$G4$&;J!.$:$H!;!M,.B4<7.(/$&&)L!B9Y
7$G4$&;H3!67;&J/N;L!&<!/,.6;(<&;$!4$($H1!

*! K!67;,7;($(&,:!6,7J4@$!7<..:,(7$(A!/,67,.!,!7<(;8;Y
@<%;;!W<<M.@,H!@,&/$&%;;!jfk]!M,4<!,!M7<G4<&.@;L!<.Y
6$@(<L! 6,L;S$&;J! 4$($H! /! :$G4B&<7,4&)L! :<.N(<R<L3!
&<7<S;/<(A!B.;-;J!6,!7<'7<R,(@$!67,%$4B73!@<.<5S;LY
.J! B.)&,/-$&;J! /! 47BM,H! .(7<&$! .! %$-A5! '<S;()! &<;Y
-B9N;L!;&($7$.,/!7$R$&@<1!

*! K@-59;(A!/,67,.!,!67</<L!9$-,/$@<3!/!(,:!9;.-$!67</<L!
4$($H3! /! B9$R&B5! N@,-A&B5! 67,M7<::B! /! @<9$.(/$! ,(Y
4$-A&,M,!67$4:$(<1!

*! =R$.6$9;(A! &<4-$G<SB5! 67</,/B5! '<S;(B! 4$($HYR$Y
G$&%$/3!/@-59<J!;L!4,.(B6!@!'47</,,L7<&$&;53!,R7<',Y
/<&;5!;!47BM;:!.,%;<-A&):!B.-BM<:1!

*! X7;&J(A! 4,6,-&;($-A&)$! '<@,&,4<($-A&)$! :$7)! ;! 7<.Y
N;7;(A! ,R|$:! B.-BM! /! %$-JL! B.;-$&;J! '<S;()! 4$($H! ,(!
.$@.B<-A&,H!?@.6-B<(<%;;!;!.,/7<S$&;J3!<!(<@G$!,R$.6$Y
9$&;J!-$9$&;J!;!7$<R;-;(<%;;!6,.(7<4</N;L!4$($H1!

*! X7;&J(A! ,.,R)$! :$7)! 4-J! ,6$7<(;/&,M,! 67,/$4$&;J! '<Y
6-<&;7,/<&&,H!7$8,7:)!.;.($:)!67</,.B4;J!/!,(&,N$&;;!
&$.,/$7N$&&,-$(&;L3! /@-59<J! 67;&J(;$! /.$,R|$:-5S$M,!
'<@,&,4<($-A.(/<3! @<.<5S$M,.J! 67</,.B4;J! /! ,(&,N$&;;!
&$.,/$7N$&&,-$(&;L3! B97$G4$&;$! .6$%;<-A&)L! .B4,/! 6,!
4$-<:! &$.,/$7N$&&,-$(&;L3! 7<.6,-<M<5S;L! .B4AJ:;3! ,RY
-<4<5S;:;!@/<-;8;@<%;$H! /! ?(,H!,R-<.(;3! <! (<@G$!6$7$Y
.:,(7!UM,-,/&,Y67,%$..B<-A&,M,!@,4$@.<3!.!($:!9(,R)!6$Y
7$4<(A! 6,-&,:,9;J! 67,@B7,7<! 6,! /)4<9$! ,74$7<! &<! <7$.(!
&$.,/$7N$&&,-$(&;L! -;%! .B4<:! 6,! 4$-<:! &$.,/$7N$&&,Y
-$(&;L3! ,M7<&;9;(A! .7,@! .,4$7G<&;J! /! 67$4/<7;($-A&,:!



! j}_

'<@-59$&;;!;!B.@,7;(A!67,%$..!.B4,67,;'/,4.(/<3!<!(<@G$!
,R$.6$9;(A! 67,8$..;,&<-A&B5! 6,4M,(,/@B! .,(7B4&;@,/!
67</,67;:$&;($-A&)L!;!.B4$R&)L!,7M<&,/!/!,R-<.(;!67</!
7$R$&@<! ;! 4,.(;G$&;$! 7$<R;-;(<%;,&&)L! %$-$H! 67</,.BY
4;J!/!,(&,N$&;;!&$.,/$7N$&&,-$(&;L3!@<@!?(,!67$4B.:,(Y
7$&,!+,&/$&%;$H!,!67</<L!7$R$&@<1!

*! X7;&J(A!&$'<:$4-;($-A&)$!:$7)!4-J!'<S;()!67</!4$($H3!
-;N$&&)L!./,R,4)3!6B($:!,@<'<&;J!;:!67</,/,H!6,:,S;!
;!B-B9N$&;J!B.-,/;H!.,4$7G<&;J!/!:$.(<L!-;N$&;J!./,Y
R,4)3!/!(,:!9;.-$!:$.(<L!67$4/<7;($-A&,M,!'<@-59$&;J!;!
;.67</;($-A&,Y(7B4,/)L!@,-,&;JL3!.,'4<(A!/!.,(7B4&;9$Y
.(/$!.!>X=!;!.!B9$(,:!;&($7$.,/!4$($H!.,,(/$(.(/B5S;H!
&$'</;.;:)H! :$L<&;':! 6,4<9;! G<-,R3! ,R$.6$9;(A! ./,$Y
/7$:$&&,$!7<'R;7<($-A.(/,!/!.-B9<JL!&<7BN$&;J!67</!4$Y
($H! ;! 7<'7<R,(<(A! 67,M7<::)! 4-J! .,4$H.(/;J! 7$<R;-;(<Y
%;;!;!;&($M7<%;;!/!,RS$.(/,!&$.,/$7N$&&,-$(&;L!6,.-$!
;L!,./,R,G4$&;J!;'!:$.(!-;N$&;J!./,R,4)1!

*! P3! &<@,&$%3!+,:;($(! 7$@,:$&4B$(3! 9(,R)! /(,7,H! 6$7;,Y
4;9$.@;H! 4,@-<4! ;! 6;.A:$&&)$! ,(/$()3! 67$4.(</-$&&)$!
M,.B4<7.(/,:YB9<.(&;@,:3! 6,-B9;-;! N;7,@,$! 7<.67,Y
.(7<&$&;$!.7$4;!&<.$-$&;J3!7</&,!@<@!;!@7<(@;$!,(9$()!,!
.,,(/$(.(/B5S;L! '<.$4<&;JL! ;! '<@-59;($-A&)$! '<:$9<Y
&;J3!67;&J()$!+,:;($(,:1!O<@,$!N;7,@,$!7<.67,.(7<&$Y
&;$! B@<'<&&)L! 4,@B:$&(,/! 4,-G&,! /)'/<(A! .,,(/$(.(Y
/B5S$$! ,R.BG4$&;$! ;! 6,/)N$&;$! .($6$&;! ,./$4,:-$&Y
&,.(;!&<.$-$&;J!,!+,&/$&%;;!;! L,4$! $$! ,.BS$.(/-$&;J3!
,.,R$&&,! /! 67</;($-A.(/$3! .,,(/$(.(/B5S;L! :;&;.($7Y
.(/<L3!6<7-<:$&($!;!&$67</;($-A.(/$&&)L!,7M<&;'<%;JL1!

X,! .,.(,J&;5!&<! <67$-A!"]]^!M1! .,! .(,7,&)!#,..;;! .BS$Y
.(/B$(!'<4,-G$&&,.(A!/!,4;&!4,@-<41!

P+.-&%.)&%!
j1! V<RBN@;&!E1!K1!Q$(;!67</,&<7BN;($-;!;!(,(<-;(<7&,$!

M,.B4<7.(/,1! *! 21Z! P'4<($-A.(/,! [D<:! .$R$! <4/,@<(\3!
"]]]1!*!jj`!.1!

"1! W,.B4<7.(/$&&)H! 4,@-<4! [=!6,-,G$&;;! 4$($H! /! #,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;1!jffk!M,4\1!*!21Z!P'4<($-A.@;H!4,:!
[D;&$7M;J\3!"]]]1!

!j}`

^1! Q$(;YR$G$&%)1!#$@,:$&4<%;;!6,!,R$.6$9$&;5!'<S;()!
;!6,:,S;1!�$&$/<3!UK+V!==>3!jffg1!

g1! F<S;(<! 67</! 7$R$&@<1! D,%;<-A&)$! ;! 57;4;9$.@;$! <.Y
6$@()1!*!21Z!#,..;H.@;H!R-<M,(/,7;($-A&)H!8,&4![>$(!
<-@,M,-;':B!;!&<7@,:<&;;\!h[>E>\i3!jfff1!

_1! +,&/$&%;J!,!67</<L!7$R$&@<!;!'<@,&,4<($-A.(/,!#,..;HY
.@,H!I$4$7<%;;Z!D67</,9&;@1!*!21Z!>PP!.$:A;3!jffk1!

`1! 2$G4B&<7,4&)$!@,&/$&%;;!;!4$@-<7<%;;!,!67</<L!G$&Y
S;&! ;! 4$($H1! DR,7&;@! B&;/$7.<-A&)L! ;! 7$M;,&<-A&)L!
:$G4B&<7,4&)L!4,@B:$&(,/1!*!21Z!P�YW<7<&(3!jff}1!

}1! 2$-A&;@,/<! �1! V1! 0/$&<-A&<J! 5.(;%;J1! X7,R-$:)!
BM,-,/&,M,! 67</<3! BM,-,/&,M,! 67,%$..<! ;! @7;:;&,-,Y
M;;!{!U9$R1!6,.,R;${1!*!21Z!Q$-,3!"]]]1!*!"}j!.1!

k1! 2$-A&;@,/<!�1V1!0/$&<-A&<J!5.(;%;J1!U9$R&,$!6,.,R;$!
4-J! .(B4$&(,/! 57;4;9$.@;L! /).N;L! ,R7<',/<($-A&)L!
B97$G4$&;H1!*!21Z!#,..;H.@;H!R-<M,(/,7;($-A&)H!8,&4!
[>$(!<-@,M,-;':B!;!&<7@,:<&;;\!hI,&4![>E>\i3!jfff1!

f1! 2)!;!&<N;!4$(;1!=.&,/&)$!67</<!7$R$&@<1!W,.B4<7.(Y
/$&&)$!6,.,R;J!;!-AM,()!M7<G4<&<:3!;:$5S;:!4$($H1!
>,/$HN;$! '<@,&,4<($-A&)$! ;! 67</,/)$! 4,@B:$&()1!
+,::$&(<7;;! .6$%;<-;.(,/1! *! 21Z! V;R-;,($9@<! [#,.Y
.;H.@,H!M<'$()\3!jfff1!

j]1!X,-,G$&;$! 4$($H! /! :;7$3! "]]]! M,41! >A5Y¤,7@3!
0>PDTI3!"]]]1!

jj1!X7</<! 7$R$&@<1! P&.(;(B(! U6,-&,:,9$&&,M,! 6,! 67</<:!
7$R$&@<!/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;Z!,6)(3!67,R-$:)!($,7$Y
(;9$.@;$!:,4$-;3!&,7:<(;/&,Y67</,/<J!R<'<1!{!X,4!,RS$H!
7$4<@%;$H!W1>1+<7$-,/,H1!*!21Z!V-<M,(/,7;($-A&)H!8,&4!
[E-A($7&<(;/&,$!,R7<',/<&;$\3!"]]j1!*!jk}!.1!

j"1!DR,7&;@! :$G4B&<7,4&)L! .(<&4<7(,/! ;! &,7:! ==>! /!
,R-<.(;!67</,.B4;J!/!,(&,N$&;;!&$.,/$7N$&&,-$(&;L1!
*!21Z!0>PDTI3!jffk1!
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=6;.<&;$!67,%$4B7!6,!67</<:!9$-,/$@<!R)-,!R)!&$6,-&):!
R$'! &$@,(,7)L! 4$(<-$H3! ./J'<&&)L! .! 7<R,(,H! 4/BL! .6$%;<-;Y
';7,/<&&)L!,7M<&;'<%;H!==>3!<!;:$&&,!0>TD+=!;!2$G4BY
&<7,4&,H!,7M<&;'<%;;!(7B4<1!
!
!

r(D!:%&]-;Q%G!B87a34!

J(->-6+-!
K!.,,(/$(.(/;;! .! 61j! .(1j! ./,$M,! U.(</<!0>TD+=!4,-G&<!

[.,4$H.(/,/<(A! B@7$6-$&;5! :;7<! ;! R$',6<.&,.(;! 6B($:! 7<.Y
N;7$&;J!.,(7B4&;9$.(/<!&<7,4,/!/!,R-<.(;!,R7<',/<&;J3!&<BY
@;! ;! @B-A(B7)! /! ;&($7$.<L! ,R$.6$9$&;J! /.$,RS$M,! B/<G$&;J!
.67</$4-;/,.(;3!'<@,&&,.(;!;!67</!9$-,/$@<3!<!(<@G$!,.&,/&)L!
./,R,43! 67,/,'M-<N$&&)L! /! U.(</$! =7M<&;'<%;;! =R|$4;&$&Y
&)L!><%;H3! 4-J! /.$L! &<7,4,/! R$'! 7<'-;9;J! 7<.)3! 6,-<3! J')@<!
;-;!7$-;M;;\1!F<!6J(A4$.J(!-$(!.!:,:$&(<!67;&J(;J!K.$,RS$H!
4$@-<7<%;;!0>TD+=!7<'/$7&B-<!N;7,@B5!4$J($-A&,.(A!6,!$$!
/,6-,S$&;5! /! G;'&A1! X,:;:,! /.$.(,7,&&$H! 67,M7<::)! ;.Y
.-$4,/<&;H!;!6BR-;@<%;H3!4$H.(/;J!6,!B.(<&,/-$&;5!.(<&4<7Y
(,/! =7M<&;'<%;;! /)-;-;.A! /! 6,9(;! N$.(A4$.J(! .,M-<N$&;H3!
4$@-<7<%;H! ;! 7$@,:$&4<%;H1! V,-AN,$! 9;.-,! ?(;L! ;&.(7B:$&Y
(,/!./J'<&,!&$6,.7$4.(/$&&,!;-;!@,./$&&,!.!($:;!67</<:;!9$Y
-,/$@<3! @,(,7)$! &<L,4J(.J! /! 67$4$-<L! .8$7! @,:6$($&%;;!
0>TD+=1!�(;!;&.(7B:$&()!67$4B.:<(7;/<5(!@,&(7,-A!'<!;L!
/)6,-&$&;$:C! ;&,M4<! /! ($@.(! .,M-<N$&;H! /@-59<5(.J! @,&Y
@7$(&)$! B.-,/;J1! ><67;:$73! .(1!}! +,&/$&%;;! ,! R,7AR$! .! 4;.Y
@7;:;&<%;$H! /! ,R-<.(;! ,R7<',/<&;J! hjf`]!M1i! B.(<&</-;/<$(3!
9(,! M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@;! 4,-G&)! .,,RS<(A! ,! '<@,&,4<($-AY
&)L!;!<4:;&;.(7<(;/&)L!:$7<L3!67;&J()L!;:;!4-J!,.BS$.(/Y
-$&;J! +,&/$&%;;3! /! 6$7;,4;9$.@;L! 4,@-<4<L! W$&$7<-A&,H!
@,&8$7$&%;;!0>TD+=1! D(<(AJ!`! +,&/$&%;;! 67$4B.:<(7;/<Y
$(3!9(,!W$&$7<-A&<J!@,&8$7$&%;J!0>TD+=!:,G$(!67;&;:<(A!
6,.-$4B5S;$! 7$@,:$&4<%;;3! ,67$4$-J5S;$! :$7)3! @,(,7)$!



! j}f

RB4B(! 67;&J()!67,(;/! 7<'-;9&)L!8,7:! 4;.@7;:;&<%;;! /! ,RY
-<.(;! ,R7<',/<&;J! .! %$-A5! ,R$.6$9$&;J! 7</$&.(/<! /,':,G&,Y
.($H!/!?(,H!,R-<.(;1!
K! &<.(,JS$$! /7$:J!+,:;($(! 6,! @,&/$&%;J:! ;! 7$@,:$&4<Y

%;J:!h+#Ti3!@,(,7)H!J/-J$(.J!6,.(,J&&,!4$H.(/B5S;:!/.6,Y
:,M<($-A&):! ,7M<&,:! P.6,-&;($-A&,M,! .,/$(<! 0>TD+=3!
7<..:<(7;/<$(!./,4&)$!4,@B:$&()3!.,.(</-$&&)$!D$@7$(<7;<Y
(,:! &<! ,.&,/$! 6$7;,4;9$.@;L! 4,@-<4,/! M,.B4<7.(/YB9<.(Y
&;@,/3! &$! ;'B9<J! &$6,.7$4.(/$&&,! 4,@-<4)! ;! &$! /.(B6<J! /!
4;<-,M! .! 67$4.(</;/N;:;! ;L! M,.B4<7.(/<:;3! @<@! ?(,! 4$-<5(!
4,M,/,7&)$! ,7M<&)! ==>1! X,49$7@;/<J! /<G&,.(A! 6,.-$4,/<Y
($-A&,H!.(7B@(B7)!@,&(7,-J!'<!.,R-54$&;$:!67</<!&<!,R7<',Y
/<&;$3! P.6,-&;($-A&)H! .,/$(! /! ,@(JR7$! "]]j!M1! ,R7<(;-.J! /!
+,:;($(!.!'<67,.,:!,!@,&@7$(&)L!67$4-,G$&;JL!6,!B.-,/;J:!
;! 67,%$4B7<:! 7<..:,(7$&;J! 67,R-$:3! @<.<5S;L.J! 4$H.(/;J!
;&.(7B:$&(,/! 0>TD+=!6,! B.(<&,/-$&;5! .(<&4<7(,/1! =&!
(<@G$!,4,R7;-!B97$G4$&;$!=R|$4;&$&&,H!?@.6$7(&,H!M7B66)!
0>TD+=!;!+,:;($(<!6,!?@,&,:;9$.@;:3!.,%;<-A&):!;!@B-AY
(B7&):!67</<:!6,!@,&(7,-5!'<!.,R-54$&;$:!67</<!&<!,R7<',Y
/<&;$!/,!/.$L!$M,!;':$7$&;JL1!
X<7<--$-A&,! .! 67,%$4B7<:;3! B.(<&,/-$&&):;! @,&/$&%;J:;!

0>TD+=3!/!jf}k!M1!P.6,-&;($-A&)H!.,/$(!0>TD+=!B.(<&,/;-!
@,&8;4$&%;<-A&B5!67,%$4B7B!4-J!7<..:,(7$&;J!.,,RS$&;H3!6,Y
-B9$&&)L!=7M<&;'<%;$H!/!./J';!.!67$46,-<M<$:):;!&<7BN$&;JY
:;!67</!9$-,/$@<!/!,R-<.(JL!$$!@,:6$($&%;;3!<!;:$&&,!,R7<',/<Y
&;;3!&<B@$3!@B-A(B7$!;!;&8,7:<%;;!h.:1!.L$:B!fi1!�(<!67,%$4B7<3!
/)7<R,(<&&<J!67;!<@(;/&,:!B9<.(;;!D,/$(.@,M,!D,5'<3!;'-,G$&<!
/!7$N$&;;!P.6,-&;($-A&,M,!.,/$(<!j]g!�l{^1^1!D!jf}k!6,!"]]j!M1!
/!7<:@<L!?(,H!67,%$4B7)!;'!gkk!.-B9<$/3!67;&J()L!@!7<..:,(7$Y
&;53!^]]!.-B9<$/!R)-;!7<'7$N$&)1!

W.'!*'5-.!@'>%(%./!,''1=-6+-d!
=(4$-A&)$!-;%<3!M7B66)!;!&$67</;($-A.(/$&&)$!,7M<&;'<Y

%;;! :,MB(! 6,4</<(A! .,,RS$&;J! /! 0>TD+=!,! &<7BN$&;JL!
67</!9$-,/$@<3!$.-;!</(,7)!?(;L!.,,RS$&;H!.<:;!.(<-;!G$7(Y
/<:;!(<@;L!&<7BN$&;H!;-;!,&;!.9;(<5(3!9(,!,R-<4<5(!&<4$GY
&):!'&<&;$:!,!(<@;L!&<7BN$&;JL1!

!jk]

W%B+-!@&%(%!@'>@%>%0.!@'>!B'*@-.-6H+0!mS]8WOd!
X7</<3! 6,46<4<5S;$! 6,4! @,:6$($&%;5!0>TD+=3! 6,! .BY

S$.(/B!(<@,/)!h/!.@,R@<L!B@<'<&!&,:$7!.(<(A;!K.$,RS$H!4$@Y
-<7<%;;!67</!9$-,/$@<3!.,,(/$(.(/B5S;$!67</<!(<@G$!'<@7$6Y
-$&)!/!4/BL!X<@(<L!==>!,(!j`!4$@<R7J!jf``!M1iZ!

!! 67</,!&<!,R7<',/<&;$!h.(1"`iC!
!! 67</,!B9<.(/,/<(A!/!&<B9&,:!67,M7$..$!;!6,-A',/<(A.J!

$M,!R-<M<:;!h.(1!"}iC!
!! 67</,!./,R,4&,!B9<.(/,/<(A!/!@B-A(B7&,H!G;'&;!

h.(1!"}iC!
!! 67</,!&<!;&8,7:<%;53!/@-59<J!67</,!&<!./,R,4B!BR$Y

G4$&;H!;!&<!./,R,4&,$!/)7<G$&;$!;L!h.(1!jfi1!
�(;! 67</<! :,MB(! 6,47<'B:$/<(A! ,.BS$.(/-$&;$! 47BM;L!

67</3!&<;R,-$$!'&<9;:)!;'!@,(,7)LZ!
!! 67</,!&<!./,R,4B!:).-;3!.,/$.(;!;!7$-;M;;!h.(1jkiC!
!! ./,R,4B! ;.@<(A3! 6,-B9<(A! ;! 7<.67,.(7<&J(A! ;&8,7:<Y

%;5!;!;4$;!-5R):;!.7$4.(/<:;!;!&$'</;.;:,!,(!M,.BY
4<7.(/$&&)L!M7<&;%!h.(1!jfiC!

!! 67</,!&<!'<S;(B!:,7<-A&)L!;!:<($7;<-A&)L!;&($7$.,/3!
J/-J5S;L.J! 7$'B-A(<(,:! &<B9&)L3! -;($7<(B7&)L! ;-;!
LB4,G$.(/$&&)L!(7B4,/!h.(1"}iC!

!! 67</,! &<! ./,R,4B! .,R7<&;H! ;! <..,%;<%;H! h.(1!"]i! 4-J!
%$-$H!4$J($-A&,.(;3!./J'<&&,H!.!,R7<',/<&;$:3!&<B@,H3!
@B-A(B7,H!;!;&8,7:<%;$H1!

Z-&.(?!6%&)M-6+:!@&%(!2-4'(-B%!
�(,!:,MB(!R)(A!67$6,4</<($-;3!B9<S;$.J3!B9$&)$3!<7(;.()3!

LB4,G&;@;3! 6;.<($-;3! GB7&<-;.()3! (1$1! 7<R,(&;@;! ;&($--$@Y
(B<-A&,M,!(7B4<3!@,(,7)$!6,!7,4B!./,$H!4$J($-A&,.(;!./J'<&)!
.! ,R-<.(J:;! @,:6$($&%;;!0>TD+=3! <! (<@G$! -5R,H! 47BM,H!
9$-,/$@! /! ./J';! .! ,.BS$.(/-$&;$:! (,M,!;-;!47BM,M,!;'!67</3!
;'-,G$&&)L!/)N$1!

W%B!*'56'!@',4%./!,''1=-6+-!(!mS]8WOd!
D,,RS$&;J3! 67$4&<'&<9$&&)$! 4-J! 7<..:,(7$&;J3! 4,-G&)!

R)(A!6,.-<&)!6,!<47$.BZ!
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I7<&%;J!*!X<7;G!
¡upoavxp!x�!v�o!���uao!x�!
bsvopsrvuxsr�!cvrswrpwy!rsw!�o�r�!z��rupy!x�!te�c �!
}!��rao!wo!³xsvosx©!
³!*!}_^_"!�rpuy!]}!c�3!³prsao!
�vv�Z{{���1�soyax1xp�{!
!
X;.A:,3! .,4$7G<S$$! @7<(@B5! ;&8,7:<%;53! 4,-G&,! R)(A!

6,46;.<&,! ;! 6,4M,(,/-$&,! &<! ,4&,:! ;'! 7<R,9;L! J')@,/!=7M<Y
&;'<%;;!h<&M-;H.@;H!;-;!87<&%B'.@;H!J')@i1!X,.-$!6,-B9$&;J!
6;.A:<! D$@7$(<7;<(!0>TD+=!/).)-<$(! </(,7B! 6;.A:<! R-<&@!
4-J!'<6,-&$&;J!h.:1!Q,@B:$&(!_3!.(71jkki1!D,.(</-$&&,$!&<!,.Y
&,/$! ?(,M,! R-<&@<! 8,7:<-A&,$! .,,RS$&;$! &$,RL,4;:,! /&,/A!
&<67</;(A!/!0>TD+=3!6,.-$!9$M,!,&,!RB4$(!6$7$4<&,!.,,(/$(Y
.(/B5S$:B! 67</;($-A.(/B! ;! 7<..:,(7$&,! +,:;($(,:! 6,! @,&Y
/$&%;J:! ;! 7$@,:$&4<%;J:3! ,(/$(.(/$&&):! '<! ,.BS$.(/-$&;$!
67,%$4B7)1!Q7BM;:;! .-,/<:;3!6$7/,&<9<-A&,$!6;.A:,!/!=7M<Y
&;'<%;5!&$!7<..:<(7;/<$(.JZ!.,,RS$&;$!.9;(<$(.J!6,-B9$&&):!
-;NA!6,.-$!/,'/7<S$&;J!'<6,-&$&&,M,!R-<&@<!/!0>TD+=1!

W%B!&%,,*%.&+(%0.,7!,''1=-6+7d!
+,:;($(! 6,! @,&/$&%;J:! ;! 7$@,:$&4<%;J:! 7<..:<(7;/<$(!

.,,RS$&;J!&<!'<@7)(,:!'<.$4<&;;1!K!67;&%;6$!+,:;($(!'<.$Y
4<$(!4/<!7<'<! /! M,4! /,! /7$:J! .$..;H!P.6,-&;($-A&,M,! .,/$(<!
h/$.&,H!;!,.$&A5i1!
><! 6$7/,:! ?(<6$! ,&! 7<..:<(7;/<$(! 67;$:-$:,.(A! .,,RS$Y

&;H1! DBS$.(/B$(! 4$.J(A! B.-,/;H! 67;$:-$:,.(;3! @,(,7)$! ;'Y
-,G$&)!/!61jg!hri!7$N$&;J!j]g!�l{^1^1!T.-;!4<G$!,4&,!;'!&;L!
&$! .,R-54<$(.J3! 6,! .,,RS$&;5!&$!67$467;&;:<$(.J!&;@<@;L!
4<-A&$HN;L! 4$H.(/;H1! O<@;:! ,R7<',:3! ,&,! 4,-G&,3! .7$4;!
67,9$M,3!B4,/-$(/,7J(A!.-$4B5S;:!B.-,/;J:Z!

!! .,,RS$&;$!&$!4,-G&,!R)(A!<&,&;:&):C!
!! .,,RS$&;$!4,-G&,!;.L,4;(A!,(! -;%<!;-;! M7B66)!-;%3!

@,(,7)$3!@<@!?(,!:,G&,!,R,.&,/<&&,!67$46,-<M<(A3!J/Y
-J5(.J! G$7(/<:;! J@,R)! ;:$/N$M,! :$.(,! &<7BN$&;J!
-5R,M,!;'!67</!9$-,/$@<3!B6,:J&B()L!&;G$C!,&,!:,G$(!
(<@G$! ;.L,4;(A! ,(! -5R,M,! -;%<3! M7B66)! -;%! ;-;! &$Y

!jk"

67</;($-A.(/$&&,H! ,7M<&;'<%;;3! ;:$5S;L! 4,.(,/$7Y
&)$!./$4$&;J!,R!?(;L!&<7BN$&;JLC!

!! .,,RS$&;$! 4,-G&,! @<.<(A.J! &<7BN$&;H! 67</! 9$-,/$@<3!
@,(,7)$! ,(&,.J(.J! @! @,:6$($&%;;! 0>TD+=!/! ,R-<.(JL!
,R7<',/<&;J3!&<B@;3!@B-A(B7)!;!;&8,7:<%;;3!;!&$!4,-G&,!
:,(;/;7,/<(A.J!;.@-59;($-A&,!47BM;:;!.,,R7<G$&;J:;C!

!! .,,RS$&;$! 4,-G&,! R)(A! .,/:$.(;:):! .! ,.&,/&):;!
67;&%;6<:;!=7M<&;'<%;;3!U.(</,:!=7M<&;'<%;;!=R|$Y
4;&$&&)L!><%;H3!K.$,RS$H!4$@-<7<%;$H!67</!9$-,/$@<3!
:$G4B&<7,4&):;!6<@(<:;!,!67</<L!9$-,/$@<!;!47BM;:;!
:$G4B&<7,4&):;!<@(<:;!/!,R-<.(;!67</!9$-,/$@<C!

!! .,,RS$&;$! &$! 4,-G&,! R)(A! J/&,! &$,R,.&,/<&&):! ;!
4,-G&,!.,!/.$H!,9$/;4&,.(A5!.,4$7G<(A!,(&,.JS;$.J!
@!4$-B!4,@<'<($-A.(/<C!

!! .,,RS$&;$! &$! 4,-G&,! R)(A! &;! ,.@,7R;($-A&):3! &;!
67$4.(</-J(A! .,R,H! '-,B6,(7$R-$&;$! 67</,:! &<! .,,RY
S$&;$1!=4&<@,! (<@,$! .,,RS$&;$!:,G$(!R)(A!7<..:,(Y
7$&,3!$.-;!,&,!,(/$9<$(!/.$:!47BM;:!@7;($7;J:!67;$:Y
-$:,.(;! 6,.-$! ;.@-59$&;J! ;'! &$M,! 9<.($H! ,.@,7R;Y
($-A&,M,!L<7<@($7<!;-;!L<7<@($7<!'-,B6,(7$R-$&;JC!

!! .,,RS$&;$!&$!4,-G&,!,.&,/)/<(A.J!;.@-59;($-A&,!&<!
;&8,7:<%;;3!7<.67,.(7<&J$:,H!.!6,:,SA5!D2PC!

!! .,,RS$&;$! 4,-G&,! 67$4.(</-J(A.J! /! 7<'B:&)H! .7,@! .!
:,:$&(<! 67,;.N$.(/;J! .,4$7G<S;L.J! /! &$:! 8<@(,/!
;-;!/!7<'B:&)H!.7,@!.!(,M,!:,:$&(<3!@<@!.(<-;!;'/$.(Y
&)!?(;!8<@()C!

!! /! .,,RS$&;;! 4,-G&,! R)(A! B@<'<&,3! 67$467;&;:<-<.A!
-;! 6,6)(@<! 6,-&,.(A5! ;.6,-A',/<(A! 4,.(B6&)$! /&B(Y
7$&&;$! .7$4.(/<! 67</,/,H! '<S;()! /! ,(&,N$&;;! ($L!
8<@(,/3! @,(,7)$! J/-J5(.J! 67$4:$(,:! .,,RS$&;J3! <!
(<@G$!4,-G&)!R)(A! B@<'<&)!7$'B-A(<()! (<@,H! 6,6)(Y
@;3!$.-;!(<@,/)$!;:$5(.JC!

!! .,,RS$&;J3!@<.<5S;$.J!4$-3!BG$!B7$MB-;7,/<&&)L!'<;&Y
($7$.,/<&&):;!M,.B4<7.(/<:;!/!.,,(/$(.(/;;!.!67;&%;Y
6<:;! 67</! 9$-,/$@<3! 67,/,'M-<N$&&):;! /,! K.$,RS$H!
4$@-<7<%;;! 67</! 9$-,/$@<! ;! :$G4B&<7,4&)L! 6<@(<L! ,!
67</<L!9$-,/$@<3!@!7<..:,(7$&;5!&$!67;&;:<5(.JC!



! jk^

X,!.BS$.(/B5S;:!67</;-<:!.,,RS$&;J!67$4.(</-J5(.J!/!
+#T! &$67</;($-A.(/$&&):;! ,7M<&;'<%;J:;3! ,R-<4<5S;:;!
4,.(,/$7&,H! ;&8,7:<%;$H! ,! &<7BN$&;JL1! D,,RS$&;$! :,G$(!
67$4.(</;(A! ;! 9<.(&,$! -;%,! -;R,! M7B66<! -;%3! J/-J5S;L.J!
67$46,-<M<$:,H!G$7(/,H!&<7BN$&;H!67</!9$-,/$@<1!
T.-;!./$4$&;J3!67$4.(</-$&&)$!</(,7,:!.,,RS$&;J3!&$!6,Y

'/,-J5(!+,:;($(B!67;&J(A!7$N$&;$!,!67;$:-$:,.(;3!+,:;($(!
:,G$(!.,L7<&;(A!$M,!/!./,$H!6,/$.(@$!4&J!;!'<67,.;(A!B!67<Y
/;($-A.(/<! .,,(/$(.(/B5S$M,! M,.B4<7.(/<! 4,6,-&;($-A&B5!
;&8,7:<%;51! O<@,H! :$(,4! '<4$7G@;! ,R|J/-$&;J! ,! 67;$:-$Y
:,.(;! .,,RS$&;J! J/-J$(.J! L<7<@($7&,H! 9$7(,H! 7<R,()! +#T1!
=&! 6,'/,-J$(! 67,4,-G<(A! 4;<-,M! .! .,,(/$(.(/B5S;:! 67</;Y
($-A.(/,:! ;! 4,R;/<(A.J! 6,-,G;($-A&,M,! 7$N$&;J! /,67,.<!
h/6-,(A!4,!,./,R,G4$&;J!67$46,-<M<$:,H!G$7(/)i3!&$!/)&,.J!
7<..:,(7$&;$!G<-,R)!&$6,.7$4.(/$&&,!&<!+,:;($(1!
T.-;!+,:;($(!B4,/-$(/,7$&!/)6,-&$&;$:!B.-,/;H!61jghri3!

.,,RS$&;$! ,R)9&,! ,R|J/-J$(.J! 67;$:-$:):! ;! 7<..:<(7;/<Y
$(.J! &<! .-$4B5S$H! .$..;;1! K!,(-;9;$! ,(! [X7,%$4B7)!j_]^\!
h.:1!bbb1"3!.(71fgi3!+,:;($(!B/$4,:-J$(!;!</(,7<3!;!67</;($-AY
.(/,!,!./,$:!7$N$&;;!,!67;$:-$:,.(;1!
Q<-$$!+,:;($(!7<..:<(7;/<$(!.,,RS$&;$!6,!.BS$.(/B1!Q-J!

?(,H! %$-;! 67$4.(</;($-;! .,,(/$(.(/B5S;L! M,.B4<7.(/! 67;Y
M-<N<5(.J!67$4,.(</;(A!;&8,7:<%;5!;-;!,(/$(;(A!&<!/,67,Y
.)3!'<4<&&)$!9-$&<:;!+,:;($(<!6,!6,/,4B!67;$:-$:,.(;!;-;!
6,!.BS$.(/B!4$-<1!O<@!@<@!+,:;($(!*!&$!:$G4B&<7,4&)H!(7;Y
RB&<-3!,&!6)(<$(.J!7$N<(A!67,R-$:B!/!4BL$!:$G4B&<7,4&,M,!
.,(7B4&;9$.(/<! ;! /'<;:,6,&;:<&;J1!K!6,;.@$! 47BG$.(/$&&,Y
M,! 7$N$&;J! +,:;($(! 7<R,(<$(! /! ,R.(<&,/@$! .<:,H! .(7,M,H!
@,&8;4$&%;<-A&,.(;3! @,(,7<J! 67$4.(</-J$(.J!G;'&$&&,! /<GY
&,H!4-J!B.6$L<!4$H.(/;H!+,:;($(<1!
X,! '</$7N$&;;!.$..;;3! /! ($9$&;$!@,(,7,H!.,,RS$&;$!7<.Y

.:<(7;/<-,.A! +,:;($(,:3! $M,! </(,7! ;! .,,(/$(.(/B5S$$! 67<Y
/;($-A.(/,! B/$4,:-J5(.J! ,! 7$N$&;;! +,:;($(<1! #$N$&;$! ,RY
G<-,/<&;5!&$!6,4-$G;(1!=4&<@,!+,:;($(!:,G$(!.,M-<.;(A.J!
&<! 6$7$.:,(7! .,,RS$&;J3! $.-;! ,&! 6,-B9;(! 4,6,-&;($-A&B5!
;&8,7:<%;5!;-;!&,/)$!8<@()1!
Q-J! 4$J($-A&,.(;! +#T! L<7<@($7&<! /'<;:,4,6,-&J$:,.(A3!

@,M4<!,4&,!;!(,!G$!4$-,!:,G$(!7<..:<(7;/<(A.J!/!7<:@<L!47BY

!jkg

M,H!:$G4B&<7,4&,H!,7M<&;'<%;;3!67;9$:!&$!,RJ'<($-A&,!.;.Y
($:)!==>1!
X7,%$4B7&<J!67<@(;@<!+#T!.BS$.(/$&&,!,(-;9<$(.J!,(!:$Y

(,4,/!7<R,()!67</,'<S;(&)L!,7M<&,/!47BM;L!.(7B@(B7!==>1!
K!47BM;L!.-B9<JL!67,%$4B7<!9<S$!/.$M,!67;:$&J$(.J!/!,R/;Y
&;($-A&,:!@,&($@.($1!+#T!G$3!&<,R,7,(3!&;!67;!@<@;L!,R.(,JY
($-A.(/<L! &$! /).(B6<$(! /! 7,-;! :$G4B&<7,4&,M,! .B4$R&,M,!
,7M<&<1! 0>TD+=!B:)N-$&&,! &$! .(</;(! ./,$H! %$-A5! ,R/;Y
&;(A!.,,(/$(.(/B5S$$!67</;($-A.(/,!/!&<7BN$&;;!67</!9$-,Y
/$@<3!<!4,R;/<$(.J!;.@-59;($-A&,!,R-$M9$&;J!B9<.(;!67$46,Y
-<M<$:,H! G$7(/)! 9$7$'! @,&.(7B@(;/&)H! &$8,7:<-A&)H! 4;<Y
-,M!.!'<;&($7$.,/<&&):!67</;($-A.(/,:1!P:$&&,!/!?(,:!@,&Y
($@.($!;!.-$4B$(!6,&;:<(A!:&,M,.(B6$&9<(B5!;!6,7,H!'<(J&BY
(B5!67,%$4B7B!4$J($-A&,.(;!+#T1!
Q7BM,H! &$:<-,/<G&,H! ,.,R$&&,.(A5! J/-J$(.J! (/$74<J! B.(<Y

&,/@<!&<!.(7,MB5!@,&8;4$&%;<-A&,.(A!4<G$!6,.-$!(,M,3!@<@!.-BY
9<H!R)-!B7$MB-;7,/<&!6,-,G;($-A&,1!O<@;:!,R7<',:3!0>TD+=!
.(7$:;(.J! .,L7<&;(A! 4,/$7;$! '<;&($7$.,/<&&,M,! M,.B4<7.(/<! ;!
,R$.6$9;(A!67,4,-G$&;$!.,(7B4&;9$.(/<!.!&;:1!X7;/$7G$&&,.(A!
6,4,R&,:B! 67</;-B! 67;/,4;-<! @! ,R|J/-$&;5! &$67;$:-$:):;!
.,,RS$&;H3!</(,7)!@,(,7)L!&<7BN<-;!@,&8;4$&%;<-A&,.(A1!
D,,RS$&;J!6,!6,/,4B!&<7BN$&;H!67</!7B..@,J')9&,M,!&<Y

.$-$&;J!7<..:<(7;/<-;.A!/!+#T!(7;!7<'<1!Q/$!G<-,R)!@<.<-;.A!
/$7B5S;L! #B..@,H! X7</,.-</&,H! �$7@/;! &<! U@7<;&$3! ,4&<!
G<-,R<!*! @,77$.6,&4$&(<! 7,..;H.@,M,! ($-$@<&<-<! KWO#+! /!
U'R$@;.(<&$1!K,!/.$L!(7$L!.-B9<JL!.,,RS$&;J!R)-;!67;'&<&)!
67;$:-$:):;3! +,:;($(B! B4<-,.A! /,'4$H.(/,/<(A! &<! 67</;Y
($-A.(/<!B6,:J&B()L!.(7<&!/!6-<&$!,R-$M9$&;J!B9<.(;!67;($.Y
&J$:)L3!6,.-$!9$M,!G<-,R)!R)-;!.&J()!.!6,/$.(@;!4&J!+#T1!
X,! 6,4,R&):! 8<@(<:! :,G&,! .B4;(A! ,! 7$'B-A(<(;/&,.(;!

7<R,()! +#T! 67;! M7<:,(&,:! ;.6,-A',/<&;;! $M,! :$L<&;':<1!
K!%$-,:!(,-A@,!.!jf}k!M1!6,!,@(JR7A!jfff!M1!+,:;($(!7<..:,(Y
7$-!g}k!.,,RS$&;H3!;'!@,(,7)L!"kf!R)-,!B7$MB-;7,/<&,1!
+,:6$($&%;J! +#T! ;! $M,! 7$'B-A(<(;/&,.(A! /! ,(&,N$&;;!

B7$MB-;7,/<&;J!G<-,R3! ./J'<&&)L!.!&<7BN$&;J:;!67</!9$-,Y
/$@<3! 67;'&<&<! 67<@(;9$.@;! /.$:;! M,.B4<7.(/<:;!*! 9-$&<:;!
0>TD+=1! X,4</-J5S$$! 9;.-,! 67</;($-A.(/! R,-$$! ""! -$(!



! jk_

.,(7B4&;9<$(!.!+,:;($(,:3!L,(J!;L!@!?(,:B!&$!6,4(<-@;/<5(!
&;@<@;$!57;4;9$.@;$!,RJ'<($-A.(/<1!
K! 7J4$! .-B9<$/! W$&$7<-A&)H! 4;7$@(,7! 0>TD+=!-;9&,!

67$467;&;:<-!4$:<7N;!MB:<&;(<7&,M,!L<7<@($7<!/!6,-A'B!-;%3!
J/-J5S;L.J!67$46,-<M<$:):;!G$7(/<:;!&<7BN$&;H!67</!9$-,Y
/$@<3! /! .-B9<JL3! @,(,7)$! (7$R,/<-;! .7,9&,M,! /:$N<($-A.(/<1!
O<@,M,! 7,4<! <@%;;! (<@G$! /.$M4<! ,.BS$.(/-J-;.A! .! :<@.;:<-AY
&,H!@,&8;4$&%;<-A&,.(A5!;!&,.;-;!;.@-59;($-A&)H!L<7<@($71!

8',.%(!W'*+.-.%!
+<@!B6,:J&B(,!/)N$3!+,:;($(!6,!@,&/$&%;J:!;!7$@,:$&4<Y

%;J:!*! ,7M<&! P.6,-&;($-A&,M,! .,/$(<! 0>TD+=3! .,.(,JS$M,!
;'!_k! M,.B4<7.(/YB9<.(&;@,/1! D<:! +,:;($(! .,.(,;(! ;'!^]!9-$Y
&,/3! &<'&<9<$:)L! M,.B4<7.(/<:;YB9<.(&;@<:;3! @,(,7)$! &$! J/Y
-J5(.J! ?@.6$7(<:;! /! ;&4;/;4B<-A&,:! @<9$.(/$1! ><! 67<@(;@$!
-;NA!,@,-,!4/BL!(7$($H!9-$&,/!+,:;($(<!6,.$S<5(!$M,!'<.$4<Y
&;J1! V,-$$! (,M,3! 9-$&)! :,MB(! 67;&BG4<(A.J! @! 6,.$S$&;5!
/.(7$93! (,-A@,! $.-;! 7<..:<(7;/<5(.J! .,,RS$&;J3! @<.<5S;$.J!
;L!M,.B4<7.(/!;-;!47BG$.(/$&&)L!;:!M,.B4<7.(/1!

W%B!)4)2M+./!@&'H->)&)!mS]8WO!
U9;()/<J! 8<@(3! 9(,! 67,%$4B7<!0>TD+=!&$! R)-<! B.(<&,/Y

-$&<!@<@;:Y-;R,!.,M-<N$&;$:3!&,!,.&,/<&<!/!'&<9;($-A&,H!.($Y
6$&;! &<! &$,(|$:-$:)L! B.(</&)L! 6,-&,:,9;JL! 0>TD+=3! ?(<!
67,%$4B7<!/!:,:$&(!$$!67;&J(;J!;:$-<!&$.@,-A@,!67$;:BS$.(/!
/!.7</&$&;;!.!47BM;:;!67,%$4B7<:;!==>3!&<67;:$7Z!

!! N;7,@;H!4,.(B6!,(4$-A&)L!-;%3! M7B66!;!&$67</;($-AY
.(/$&&)L!,7M<&;'<%;HC!

!! /,':,G&,.(A! &$67</;($-A.(/$&&)L! ,7M<&;'<%;H! G<-,Y
/<(A.J!,(!;:$&;!G$7(/C!

!! ,(4$-A&,$!7<..:,(7$&;$!@<G4,M,!.-B9<J!&<!67,(JG$&;;!
/.$H!67,%$4B7)!67$46,9(;($-A&$$!,R|$4;&$&;J!.-B9<Y
$/!/![.;(B<%;5\C!

!! 7<..:,(7$&;$! ;&4;/;4B<-A&)L! [.-B9<$/\! &<7BN$&;H!
67</!9$-,/$@<3!<!(<@G$!(1&1![/,67,.,/\!:<..,/)L!;!M7BY
R)L!&<7BN$&;HC!

!jk`

!! 6,49;&$&;$!?(,H!67,%$4B7$!.(7<&3!@,(,7)$!&$!7<(;8;Y
%;7,/<-;!.,M-<N$&;J!6,!67</<:!9$-,/$@<C!;!

!! .6,.,R&,.(A!+,:;($(<!;.6,-A',/<(A! 47BM;$!;.(,9&;@;!
;&8,7:<%;;! 67;! 7<..:,(7$&;;! .-B9<$/3! /@-59<J! 6,-Y
&,:,9;J!P.6,-&;($-A&,M,! .,/$(<! 6,! &<'&<9$&;5!:;.Y
.;;!6,!B.(<&,/-$&;5!8<@(,/1!

=4&<@,! 67,%$4B7<! 0>TD+=!&$! 67,4$-<-<! (,(! 6B(A! ?/,Y
-5%;;3! @,(,7)H!67,H4$&! 47BM;:;!67,%$4B7<:;!==>1!D7$4;!
67,9;L! 7$@,:$&4<%;H! 6,! ;':$&$&;5! ?(,H! 67,%$4B7)! 4-J!
B-B9N$&;J!:$G4B&<7,4&,H!'<S;()!67</!9$-,/$@<!:,G&,!/)Y
4$-;(A!.-$4B5S;$Z!

!! +,:;($(!4,-G$&!R)(A!:$&$$![6,-;(;9$.@;:\!;!B:$&AY
N$&! @,-;9$.(/$&&,3! 9(,R)! ,&! :,M! 8B&@%;,&;7,/<(A!
@<@!,7M<&!?@.6$7(,/C!

!! 0>TD+=!4,-G&<! (<@G$! 7<..:,(7$(A! /,67,.! ,! 7<'7$Y
N$&;;! </(,7<:! .-B9<$/! 6,.$S<(A! /.(7$9;! +,:;($(<3!
67$4-<M<J! ;:! /,':,G&,.(A! ,(/$(;(A! &$6,.7$4.(/$&&,!
&<!7$6-;@;!M,.B4<7.(/YB9<.(&;@,/C!

!! +,:;($(!4,-G$&!6,.-$4,/<($-A&,!67,/$7J(A!,(/$()!M,Y
.B4<7.(/YB9<.(&;@,/!/:$.($!.!</(,7<:;!6$7$4!'<@7)(;Y
$:!4$-C!

!! +,:;($(! 4,-G$&! ;.6,-A',/<(A! /,':,G&,.(A! W$&$7<-AY
&,M,! 4;7$@(,7<! 0>TD+=!&<'&<9<(A! :;..;;! 6,! B.(<Y
&,/-$&;5! 8<@(,/! 4-J! 7<..:,(7$&;J! (1&1! [/,67,.,/\!
:<..,/)L!&<7BN$&;H!67</!9$-,/$@<!*!/,':,G&,.(A3!@,Y
(,7<J!6,@<!&;@,M4<!&$!;.6,-A',/<-<.AC!

!! +,:;($(! 4,-G$&!7<'7<R,(<(A! .;.($:<(;9$.@B5!;&8,7Y
:<%;,&&B5!6,-;(;@B!/!./J';!.!7$'B-A(<(<:;!67,%$4BY
7)!0>TD+=3!;&<9$!$$! ?88$@(;/&,.(A!&$!:,G$(!R)(A!
6,-&,.(A5!,%$&$&<1!

�,(J!67,%$..!;.6,-A',/<&;J!67,%$4B7)!L,7,N,!4,@B:$&Y
(;7,/<&3! ,&! &$! .-;N@,:! ;'/$.($&3! 8B&@%;,&;7B$(! 6,9(;! @<@!
./$7L.$@7$(&)H3! ;.6)()/<J! 6,?(,:B! &$4,.(<(,@! ,RS$.(/$&Y
&,M,!/&;:<&;J1!
K!8$/7<-$!"]]"!M1!+,:;($(!6,!@,&/$&%;J:!;!7$@,:$&4<%;Y
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hD$/$7,YF<6<4&)H!
7$M;,&i!

U&;/$7.;($(.@<J!&<R1!}{f!!
M1DYX$($7RB7M3!jff!]^g!
O$-Z!hkj"i!*!"}``jj`!!
I<@.Z!hkj"i!*!"}``""f!!
oYqru�Z!�rp©wquv¨wu�1��1p�!
V<7)N&;@,/!Q:;(7;H!>;@,-<$/;9!

!
+7,:$!(,M,!/!7J4$!7$M;,&,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!4$H.(Y

/B5(! 67;! 6,44$7G@$! D,/$(<!921&%H$]<&22G-! IQ2K,G! I&!
I%$'$H!M->&'-K$Z!
!
�$&(7<-A&)H!
7$M;,&!

�7,.-</.@;H!M,.B4<7.(/$&&)H!B&;/$7.;($(!!
B-1D,/$(.@<J!41!jg!
M1�7,.-</-A3!j_]!]]]!
O$-{8<@.Z!h]k_"i^]^"]k!!
�Yqru�Z!r��usr¨�su©rp1ry1p�!
TM,7,/<!E-AR;&<!K<-$7AJ&,/&<!

#$M;,&!Q<-A&$M,!
K,.(,@<!

Q<-A&$/,.(,9&)H!M,.B4<7.(/$&&)H!B&;/$7.;($(!
h57;4;9$.@;H!8<@B-A($(i!
B-1=@(JR7A.@<J!41!"_!
M1K-<4;/,.(,@3!`f]!]]]!
O$-Z!hg"^"i!"_f^]`3!8<@.Z!hg"^"i!"_}"]]3!"`__k`!
�Yqru�Z!�r�pu�x�¨o¥v1w���1p�!
W</7;-,/!KJ9$.-</!KJ9$.-</,/;9!



! "]_

K,-M,YKJ(.@;H!
7$M;,&!

>;G$M,7,4.@;H!M,.B4<7.(/$&&)H!B&;/$7.;($(!
h57;4;9$.@;H!8<@B-A($(i!
B-1!ENL<R<4.@<J!41!g!
`]^jj_!M1>;G&;H!>,/M,7,43!
O$-Z!hk^j"i!^g""^"!
I<@.Z!hk^j"i!^gj}_^!
D@-J7,/!P/<&!E-$@.<&47,/;9!

O<(<7.(<&! +<'<&.@;H!M,.B4<7.(/$&&)H!B&;/$7.;($(!
h57;4;9$.@;H!8<@B-A($(i!
B-1�$&;&<!41!jk!
M1+<'<&A3!g"]]]k!
O$-Z!hkg^"i!^`j^_"3!^j_j]j!
I<@.Z!hkg^"i!^k]ffg!
oYqru�Z!�osrpuy1qus�r¦x�¨±y�1p�!
2;&M<',/!�$&&<7;.!�<7;.,/;9!

!

P+.-&%.)&%!
j1! _Y-$(;$! #,..;;! /! D,/$($! T/7,6)! ;! "_Y-$(;$!2,.@,/.@,H!

�$-A.;&@.@,H! M7B66)! h2<($7;<-)! :$G4B&<7,4&,H! @,&Y
8$7$&%;;1!2,.@/<3!jgYj_!:<J!"]]j!M,4<i1!*!21Z!07;.67BY
4$&%;J3!"]]"1!*!jgg!.1!

"1! E/,J&!E1!D,/$(!T/7,6)Z!&,/,$!:)N-$&;$!;!6$7.6$@(;/)!
.,(7B4&;9$.(/<1!*!2L;(<7!W,N3!jffk1!*!f`!.1!

^1! W-,(,/!D1E1!+,&.(;(B%;,&&,Y67</,/)$!67,R-$:)!.,(7B4Y
&;9$.(/<!#,..;;!;!D,/$(<!T/7,6)!/!,R-<.(;!67</!9$-,/$Y
@<1!*! D<7<(,/1! P'4Y/,! D<7<(,/.@,H! M,.B4<7.(/$&&,H! <@<Y
4$:;;!67</<1!jfff1!

g1! W-,(,/! D1E1! #,..;J! ;! D,/$(! T/7,6)Z! 6,-;(;@,Y67</,/)$!
67,R-$:)! /'<;:,4$H.(/;J1!*! +7<.&,4<7Z! D,/$(.@<J! +BY
R<&A3!jffk1!

_1! QG$&;.!213!+?H!#13!V7?4-;!�1!T/7,6$H.@,$!67</,!/!,R-<.Y
(;!67</!9$-,/$@<!h67<@(;@<!;!@,::$&(<7;;i1!X$71!.!<&M-1!*!
21Z!X7</<!9$-,/$@<3!jff}1!

`1! +7<(@,$! .,4$7G<&;$! 4,M,/,7,/! D,/$(<! T/7,6)1! D(7<.Y
RB7M3!07;4;9$.@;H!4$6<7(<:$&(!D,/$(<!T/7,6)3!jffk!M1!

!"]`

}1! +,&/$&%;;! D,/$(<! T/7,6)! ;! #,..;H.@<J! I$4$7<%;J! Z!
DR,7&;@! 4,@B:$&(,/! {! D,.(1!0101V$7$.(&$/! ;! 471! *!21Z!
07;41!-;($7<(B7<3!"]]]1!*!g]]!.1!

k1! [+7BM-)H! .(,-\! 7B@,/,4;($-$H! M,.B4<7.(/$&&)L! 67</,Y
'<S;(&)L! /$4,:.(/! .(7<&! D>W! ;! V<-(;;1! D<&@(Y
X$($7RB7M3!j]Yj^!,@(JR7J3!"]]]!M,41!*!213!"]]j1!*!j`]!.1!

f1! 2$G4B&<7,4&<J!'<S;(<!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<Z!DR,7&;@!
4,@B:$&(,/1!*!21Z!07;4;9$.@<J!-;($7<(B7<3!jff]1!

j]1!2$G4B&<7,4&,$!.,(7B4&;9$.(/,!/!,R-<.(;!67</!9$-,/$@<1!
Q,@B:$&()!;!:<($7;<-)1!K)6B.@!"1!*!21Z!2$G4B&<7,4&)$!
,(&,N$&;J3!jff^1!

jj1!2$G4B&<7,4&)$!<@()!,!67</<L!9$-,/$@<1!DR,7&;@!4,@B:$&Y
(,/1!*!21Z!P'4<($-A.@<J!M7B66<!>=#2E!*!P>I#E�23!jffk1!

j"1!>$N<(<$/<! O1>1!2$G4B&<7,4&)$! ,7M<&;'<%;;! ;! 67</,1! *!
21Z!Q$-,3!jffk1!

j^1!X7</<! ;! ./,R,4)! -;9&,.(;1! 2$G4B&<7,4&)$! 4,@B:$&()1!
+,::$&(<7;;1! V;R-;,($9@<! [#,..;H.@,H! M<'$()\!®!jf1! *!
213!jffk1!

jg1!X7</<! 9$-,/$@<! /! #,..;;!*! :$G4B&<7,4&,$! ;':$7$&;$1!*!
21Z!X7</<!9$-,/$@<3!jff_1!

j_1!X7</<! 9$-,/$@<! ;! .B4,67,;'/,4.(/,1! D,R7<&;$!
:$G4B&<7,4&)L!4,@B:$&(,/1!*!K<7N</<3!VQPX�1!

j`1!X7</<! 9$-,/$@<1!=.&,/&)$!:$G4B&<7,4&)$! 4,@B:$&()1! *!
21Z!2$G4B&<7,4&)$!,(&,N$&;J3!jff]1!

j}1!X7</<!9$-,/$@<Z!6,.(,J&&<J!'<4<9<!D,/$(<!T/7,6)1!*!X$71!
.!<&M-13*!21Z!X7</<!9$-,/$@<3!jff`1!

jk1!X7</<! 9$-,/$@<Z! DR1! :$G4B&<71!*! 67</,/)L! 4,@1! {! D,.(1!
¯$7R<@,/!K1K1!*!2&1Z!V$-87<&.3!jfff1!*!jjg`!.1!

jf1!X7</,!D,/$(<!T/7,6)!;!#,..;J1!+7<.&,4<73!jff`1!
"]1!#,..;H.@<J! I$4$7<%;J! /! D,/$($! T/7,6)Z! 67,R-$:)! 67;Y

:$&$&;J! &,7:! ,! '<S;($! 67</! 9$-,/$@<1!2<($7;<-)!2$GY
4B&<7,4&,M,! .$:;&<7<! hj}Yjk! <67$-J!jff}! M,4<i1! *!T@<($Y
7;&RB7MZ!P'4<($-A.(/,!U7W0E3!jffk1!*!"^"!.1!

"j1!#,..;J! ;! D,/$(! T/7,6)Z! 6$7.6$@(;/)! /'<;:,4$H.(/;JZ!
DR,7&;@! 4,@-<4,/1! *! 21Z! P&.(;(B(! 67</<! ;! 6BR-;9&,H!
6,-;(;@;3!"]]j1!*!^jk!.1!



! "]}

""1!DR,7&;@! 4,@B:$&(,/! D,/$(<! T/7,6)! /! ,R-<.(;! '<S;()!
67</!9$-,/$@<!;!R,7AR)!.!67$.(B6&,.(A51!D,.(1!2,.@<-AY
@,/<!O1>1!;!471!*!21Z!D6<7@3!jffk1!

"^1!I<R7;%;B.! I1! X7</<! 9$-,/$@<! ;! $/7,6$H.@<J! 6,-;(;@<! {!
X$71!.!<&M-1!*!21Z!P'4Y/,!2WU3!jff_1!*!j}`!.1!

"g1!�7$6-$7!�1E1!2$G4B&<7,4&)$!,7M<&;'<%;;Z!D67</,9&;@!
{!X$71!.!&$:1!D1E1O56<$/<1!*!21Z!2$G4B&<7,4&)$!,(&,N$Y
&;J3!jff_!

"_1!�&(;&! 21�1! 2$G4B&<7,4&)$! M<7<&(;;! 67</! 9$-,/$@<! ;!
67<@(;@<!D,/$(<!T/7,6)1!*!213!jff_1!

"`1!�&(;&! 21�1! 2$G4B&<7,4&)$! M<7<&(;;! 67</! 9$-,/$@<Z!
,6)(!D,/$(<!T/7,6)1*!213!jff}1!

!"]k

r?(D!7'%&I-+=K$[!K&2'-2]<[!
&!#$W<,-!I%$'!M->&'-K$!<!&=2&'2GY!='&V&;(!
7'%&I-+=K<+!aQ;!I&!I%$'$H!M->&'-K$!
!
T/7,6$H.@<J! @,&/$&%;J! ,! '<S;($! 67</! 9$-,/$@<! ;! ,.&,/&)L!

./,R,4! R)-<! 6,46;.<&<!g!&,JR7J!jf_]!M,4<! /! #;:$1! ^!.$&(JR7J!
jf_^!M,4<! +,&/$&%;J! /.(B6;-<! /! .;-B! ;! 6,! .,.(,J&;5! &<!
<67$-A!"]]^!M1!7<(;8;%;7,/<&<!gg!M,.B4<7.(/<:;Y9-$&<:;!D,/$(<!
T/7,6)!h/.$:;3!'<!;.@-59$&;$:!D$7R;;!;!�$7&,M,7;;i1!+,&/$&Y
%;J! .(<-<! 6$7/):! 57;4;9$.@;! ,RJ'<($-A&):! &,7:<(;/&):! <@Y
(,:3!@,(,7)H!4$(<-A&,!@,4;8;%;7,/<-!,.&,/&)$!67</<!9$-,/$@<3!
.,4$7G<S;$.J!/,!K.$,RS$H!4$@-<7<%;;!67</!9$-,/$@<1!
K:$.($!.!($:!+,&/$&%;J!.,'4<-<!/&<9<-$!&$!/6,-&$!6,.-$4,Y

/<($-A&)H! ;! '</;.;:)H! ,(! 4,R7,H! /,-;! M,.B4<7.(/YB9<.(&;Y
@,/3!&,! .$M,4&J! BG$! ,9$&A! 4$H.(/$&&)H! :$G4B&<7,4&)H! @,&Y
(7,-A&)H! :$L<&;':! 4-J! 7<..:,(7$&;J! :$GM,.B4<7.(/$&&)L! ;!
;&4;/;4B<-A&)L!G<-,R3!T/7,6$H.@;H!DB4!6,!67</<:!9$-,/$@<3!<!
(<@G$! .;.($:B3! @,(,7<J! 4,-G&<! @,&(7,-;7,/<(A! ,.BS$.(/-$&;$!
67;&J()L!7$N$&;H1!K!jf`^!M1!T/7,6$H.@;H!DB4!6,!67</<:!9$-,Y
/$@<! R)-! &<4$-$&! @,:6$($&%;$H! /)&,.;(A! @,&.B-A(<(;/&)$! '<Y
@-59$&;J!6,!67</,/):!/,67,.<:3!@<.<5S;:.J!(,-@,/<&;J!+,&Y
/$&%;;! ;!X7,(,@,-,/! @! &$H1!K!-;($7<(B7$!T/7,6$H.@<J! @,&/$&Y
%;J!,!'<S;($!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,4!,67$4$-J$(.J!@<@!
.<:)H!.,/$7N$&&)H!;!?88$@(;/&)H!4,M,/,7!/!,R-<.(;!67</!9$Y
-,/$@<!/!:;7$! hW,:;$&! hjffg!M1i3!.1!_i1!>$!/!6,.-$4&55!,9$7$4A!
?(,!,(7<G<$(.J!/!6,.(,J&&,!7<.(BS$:!9;.-$!6,4</<$:)L!G<-,R1!
T.-;!4,!jfk_!M1!7$M;.(7;7,/<-,.A!-;NA!,@,-,!`]]!G<-,R!/!M,43!;!
(,-A@,! 4/<G4)! ?(,! @,-;9$.(/,! R)-,! 67$/)N$&,3! (,! '<($:! ?(,!
9;.-,! 6,.(,J&&,! /,'7<.(<-,! ;! 4,.(;M-,! (,-A@,! /!"]]"!M,4B! R,Y
-$$!^]3k!().1!K!67,(;/,6,-,G&,.(A!?(,:B!.!jf_]!6,!jffg!M1!R)-,!
67;&J(,!@!7<..:,(7$&;5!(,-A@,!jf!G<-,R!M,.B4<7.(/1!
=L/<()/<$:)H!+,&/$&%;$H!,!67</<L!9$-,/$@<!,R|$:!67</3!

<! (<@G$! ,R$.6$9$&;$! 57;.4;@%;;! 6,! /,..(<&,/-$&;5! &<7BY
N$&&)L! 67</! J/-J$(.J! 7$'B-A(<(,:! :$4-$&&,M,3! &,! /:$.($! .!
($:! B.6$N&,M,! 67,%$..<1! D!j!&,JR7J!jffk!M1! ?(<! 57;.4;@%;J!
.(<-<!R$'B.-,/&,!,RJ'<($-A&,H1!+!<67$-5!"]]^!M1!R)-,!67;&JY



! "]f

(,! (7;&<4%<(A! 4,6,-&;($-A&)L! 67,(,@,-,/3! R,-AN;&.(/,! ;'!
@,(,7)L!R)-,!7<(;8;%;7,/<&,!M,.B4<7.(/<:;YB9<.(&;@<:;1!
F<:$(&<J!.-<R,.(A!.;.($:)!+,&/$&%;;!.,.(,;(3!67$G4$!/.$Y

M,3! /! (,:3!9(,3! '<!;.@-59$&;$:!,.&,/!+,&/$&%;;! h.(<(A;!"!;!^3!
.(1!g!61j3! .(1!}!;!X7,(,@,-!®!`i3! M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@;!.,M-<.Y
&,!.(1!j_!:,MB(!67;&;:<(A!:$7)!/!,(.(B6-$&;$!,(!./,;L!,RJ'<Y
($-A.(/! 6,! +,&/$&%;;! ;! ,M7<&;9;/<(A! M<7<&(;7,/<&&)$! $5!
67</<3!9(,!8<@(;9$.@;!;!67$467;&;:<-,.A!;&,M4<!&<!4,.(<(,9Y
&,! 4-;($-A&)$!6$7;,4)! /7$:$&;1!+7,:$! (,M,3!+,:;($(!2;&;Y
.(7,/3! @,(,7)H! ,.BS$.(/-J$(! &<4',7! '<! ;.6,-&$&;$:! 7$N$&;H!
DB4<3!&$!;:$$(!&;@<@,M,!&$6,.7$4.(/$&&,M,!:$L<&;':<!/,'4$HY
.(/;J! &<! .,,(/$(.(/B5S$$! M,.B4<7.(/,1! �,(J! +,&/$&%;J3! R$'Y
B.-,/&,3! 7<.N;7;-<! /,':,G&,.(;! ;&4;/;4B<-A&,H! '<S;()3!
,&<3! .!47BM,H!.(,7,&)3!$4/<!-;!67$4&<'&<9$&<!4-J!(,M,3!9(,R)!
.$7A$'&,! 67,(;/,4$H.(/,/<(A! .;.($:<(;9$.@;:! &<7BN$&;J:!
67</!9$-,/$@<1!V7,.<$(.J!/!M-<'<!;!(,3!9(,!67,/,'M-<N$&&,$!/,!
K.$,RS$H!4$@-<7<%;;!67</!9$-,/$@<!67</,!&<!BR$G;S$!,(.B(Y
.(/B$(!/!+,&/$&%;;1!U.(<7$/N;:;!@<GB(.J!(<@G$!&$@,(,7)$!;'!
.,4$7G<S;L.J!/!+,&/$&%;;!;'|J(;H!;'!M<7<&(;7,/<&&)L!67</1!
O<@3!&<67;:$73!@<($M,7;9$.@;!,M7<&;9;/<$(.J!67</,!&<!./,R,4B!
;! -;9&B5! &$67;@,.&,/$&&,.(A! h.(1!_i! 4-J! <-@,M,-;@,/3! &<7@,Y
:<&,/!;-;!R7,4JM1!=(!.(<(A;!j`3!@,(,7<J!4,6B.@<$(!,M7<&;9$&;J!
&<! 6,-;(;9$.@B5! 4$J($-A&,.(A! ;&,.(7<&%$/3! /$$(! 4BL,:! 6J(;Y
4$.J()L!M,4,/3!@,M4<!/,'&;@-<!+,&/$&%;J1!
!

O!6-B'.'&?9!@&%('(?9!@&+6H+@%9!W'6(-6H++!
P'! 67</,/)L! 67;&%;6,/! +,&/$&%;;! &BG&,! /)4$-;(A!

.-$4B5S;$Z!
]! +,&/$&%;J! .-$4B$(! @,&%$6%;;! ;'-,G$&;J! $.($.(/$&Y

&)L3! &$,(|$:-$:)L! 67</! ;! ./,R,4! .,M-<.&,! .(1!j!K.$Y
,RS$H!4$@-<7<%;;!67</!9$-,/$@<1!

]! P'-,G$&&)$!/!+,&/$&%;;!;!4,6,-&;($-A&)L!67,(,@,Y
-<L!67</<!;!./,R,4)!M<7<&(;7B5(.J!/.$:!-;%<:3!&<L,Y
4JS;:.J! 6,4! 57;.4;@%;$H! M,.B4<7.(/YB9<.(&;@,/3! /!
(,:!9;.-$!-;%<:!R$'!M7<G4<&.(/<!;-;!M7<G4<&<:!h6,4Y
4<&&):i!47BM;L!M,.B4<7.(/1!

!"j]

]! F<@7$6-J$(.J! 67;&%;6! &$4;.@7;:;&<%;;! /! ,(&,N$&;;!
67</!;!./,R,43!67;'&<&&)L!/!+,&/$&%;;!h.(1!jgij1!

]! =M7<&;9$&;J3! 4,6B.@<$:)$! /! ,(&,N$&;;! B@<'<&&)L! /!
+,&/$&%;;!67</3!&$!:,MB(!67;:$&J(A.J!4-J!47BM;L!%$-$H3!
@7,:$! 67$4B.:,(7$&&)L! h.(1!jki1! DBS$.(/$&&)$! 67</<! ;!
./,R,4)!*!67</,!&<!G;'&A3!'<67$(!6)(,@3!.:$7(&,H!@<'&;3!
7<R.(/<!;-;!6,4&$/,-A&,M,!.,.(,J&;J3!<!(<@G$!,R7<(&,H!
.;-)! '<@,&<! h&;@<@,M,! &<@<'<&;J! R$'! '<@,&<i!*! &$-A'J!
,(:$&J(A!/!.-B9<$!/,H&)!;-;!97$'/)9<H&,M,!6,-,G$&;J1!

]! D8,7:B-;7,/<&&)$! /! +,&/$&%;;! 67</<! ;! ./,R,4)! @<Y
.<5(.J!,(&,N$&;H!(,-A@,!:$G4B!-;9&,.(A5!;!M,.B4<7Y
.(/,:3!67;!?(,:!;.@!:,G$(!R)(A!67$4|J/-$&!(,-A@,!M,Y
.B4<7.(/B1! W,.B4<7.(/$&&)$! B97$G4$&;J! ;! 4,-G&,.(Y
&)$!-;%<!,RJ'<&)!.,R-54<(A!?(;!67</<!;!./,R,4)1!

]! U.(<&</-;/<$(.J! 67</,! ;&4;/;4BB:<! &<! ?88$@(;/&)$!
.7$4.(/<!67</,/,H!'<S;()!/!&<%;,&<-A&)L!;&.(<&%;JL!
h.(1!j^i1! �<-,R<! /! T/7,6$H.@;H! DB4! /,':,G&<! (,-A@,!
6,.-$! ;.9$76<&;J! /&B(7$&&;L! .7$4.(/! 67</,/,H! '<S;Y
()1! +<G4,:B! :$G4B&<7,4&,:B! 7$N$&;5! .B4<! 4,-G&<!
67$4N$.(/,/<(A!6,6)(@<!47BG$.(/$&&,M,!B7$MB-;7,/<Y
&;J!4$-<!&<!,.&,/$!.,R-54$&;J!67</!9$-,/$@<1!

I&%(%!W'6(-6H++!+!@&'.'B'4'(!
X7</<!;! ./,R,4)3! B.(<&,/-$&&)$! /!+,&/$&%;;!;!67,(,@,Y

-<L3! &$! 7<.6,-,G$&)! /! @<@,:Y-;R,! -,M;9$.@,:! 6,7J4@$3! 9(,!
'<(7B4&J$(! ;L! ,R',71! =9$&A! B.-,/&,! ;L! :,G&,! 7<'4$-;(A! &<!
.-$4B5S;$!M7B66)Z"!
]! X7</,! &<! G;'&A3! '<67$(! .:$7(&,H! @<'&;! hX7,(,@,-!

®!`i3! '<67$(!6)(,@3!'<67$(!7<R.(/<!;-;!6,4&$/,-A&,M,!
.,.(,J&;J!;!67;&B4;($-A&,M,! (7B4<3!67</,!&<! ./,R,4B!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
j!g!&,JR7J!"]]]!M1!/!M1#;:$!R)-!,(@7)(!4-J!6,46;.<&;J!X7,(,@,-!®!j"!@!

+,&/$&%;;3! 7<.67,.(7<&J5S;H! 4$H.(/;$! 67;&%;6<! &$4;.@7;:;&<%;;! &<!
-5R)$! 67</<! ;! ./,R,4)3! B.(<&,/-$&&)$! '<@,&,:1! K! (,(! G$! 4$&A! "_! M,.BY
4<7.(/YB9<.(&;@,/!+,&/$&%;;3!/@-59<J!#,..;H.@B5!I$4$7<%;53!6,46;.<-;!
X7,(,@,-1!><!:,:$&(!6,4M,(,/@;!@&;M;!@!6$9<(;!,&!&$!/.(B6;-!/!.;-B1!

"!Q-J!67</!;!./,R,43!;'-,G$&&)L!/!+,&/$&%;;3!&$!4$-<$(.J!@<@,M,Y-;R,!
.6$%;<-A&,M,!B@<'<&;J1!



! "jj

;!-;9&B5!&$67;@,.&,/$&&,.(A3! '<67$(!-;N$&;J!./,R,Y
4)!'<!4,-M;!hX7,(,@,-!®!gi1!

]! D/,R,4<!:).-;3!.,/$.(;!;!7$-;M;;3!./,R,4<!/)7<G$&;J!
:&$&;J3! ./,R,4<! .,R7<&;H! ;! ,R|$4;&$&;H3! 67</,! &<!
./,R,4&)$!/)R,7)!hX7,(,@,-!®!ji1!

]! X7</,!&<!./,R,4&,$!6$7$4/;G$&;$!hX7,(,@,-!®!gi3!'<Y
67$(!/).)-@;!.,R.(/$&&)L!M7<G4<&!hX7,(,@,-!®!gi1!

]! X7</,!&<!B/<G$&;$!-;9&,H!;!.$:$H&,H!G;'&;3!67</,!&<!
R7<@,.,9$(<&;$3!7</&,67</;$!.B67BM,/!hX7,(,@,-!®!}i1!

]! X7</,!&<!,R7<',/<&;$!hX7,(,@,-!®!ji1!
]! X7</,! &<! .67</$4-;/)H! .B4$R&)H! 67,%$..3! ,67$4$-$Y

&;$! &<@<'<&;J! (,-A@,! 6,! '<@,&B3! M<7<&(;;! 67</,/)L!
.7$4.(/! /! BM,-,/&)L! 4$-<L! hX7,(,@,-!®!}i3! 67</,! &<!
@,:6$&.<%;5!67;! .B4$R&)L! ,N;R@<L! hX7,(,@,-!®!}i3!
67</,! &$! R)(A! 6,/(,7&,! .B4;:):! ;-;! &<@<'<&&):! /!
BM,-,/&,:!6,7J4@$!hX7,(,@,-!®!}i1!

]! F<67$(! @,--$@(;/&,H! /).)-@;! ;&,.(7<&%$/! hX7,(,@,-!
®!gi3!67</,/<J!'<S;(<!;&,.(7<&%$/!/!./J';!.!/).)-@,H!
hX7,(,@,-!®!}i1!

]! F<S;(<!.,R.(/$&&,.(;!hX7,(,@,-!®!ji1!

](&'@-:,B+:!8)>!@'!@&%(%*!2-4'(-B%!o]8IpK!C!
,',.%(3!B'*@-.-6H+73!*-.'>?!&%1'.?!
T/7,6$H.@;H!DB4!6,!67</<:!9$-,/$@<!&<!,.&,/$!+,&/$&%;;!

,!'<S;($!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,43!<!(<@G$!X7,(,@,Y
-,/! @! &$H3! 67;&J-!g!&,JR7J!jffk!M1! X7</;-<! h7$M-<:$&(i! 67,Y
%$4B7)!DB4<1!
X7</;-<! 4<5(! ,67$4$-$&;$! ;.6,-A'B$:)L! 6,&J(;H! ;! ($7Y

:;&,/Z![+,&/$&%;J\3![6-$&<7&,$! '<.$4<&;$!DB4<\3! [V,-AN<J!
X<-<(<\3![X<-<(<\3![DB4\3![.B4AJ\3![.(,7,&<\!;!(161!
#<'4$-! b! 7$M-<:$&(;7B$(! ,7M<&;'<%;5! ;! 7<R,(B! DB4<Z!

4$(<-;';7B$(! .(<(B.! DB4A;3! 67</;-<! /)R,7,/! X7$4.$4<($-J!
DB4<! ;! '<:$.(;($-$H! X7$4.$4<($-J! DB4<3! X7$4.$4<($-$H!
D$@%;H3! ,RJ'<&&,.(;! ?(;L! -;%3! /)R,7)! D$@7$(<7J3! $M,!
,RJ'<&&,.(;3! 6,7J4,@! 7<R,()! DB4<3! $M,! :$.(,67$R)/<&;$3!
6-$&<7&)$! '<.$4<&;J! DB4<3! 6,7J4,@! .,/$S<&;J! .B4$H3!
M,-,.,/<&;$3!6,7J4,@!7<R,()!6<-<(!;!@,:;($(,/!;!471!

!"j"

#<'4$-!bb!B.(<&</-;/<$(!6,7J4,@!67,;'/,4.(/<!;!67;&%;6)Z!
M-<.&,.(A! .B4$R&,M,! 7<'R;7<($-A.(/<C! J')@;3! &<! @,(,7)L! /$Y
4$(.J!.B4,67,;'/,4.(/,C!67$4.(</;($-A.(/,!M,.B4<7.(/YB9<.(Y
&;@,/!+,&/$&%;;C!67$4.(</;($-A.(/,! '<J/;($-$HC! .,,RS$&;J3!
B/$4,:-$&;J! ;! /)',/)! /! DB4C! 67$4.(</-$&;$! 4,@<'<($-A.(/C!
;.@-59$&;$!;!/,..(<&,/-$&;$!G<-,R)!/!.6;.@$!4$-3!6,4-$G<Y
S;L!7<..:,(7$&;5C!/,'RBG4$&;$!4$-<C!(7$R,/<&;J!@!.,4$7G<Y
&;5! :$GM,.B4<7.(/$&&,H! ;! ;&4;/;4B<-A&,H! G<-,R)C! 67,/$Y
4$&;$!.-BN<&;HC!6,.(<&,/-$&;J!;!471!
DB4A;!/!TDX�!;'R;7<5(.J!X<7-<:$&(.@,H!<..<:R-$$H!D,Y

/$(<!T/7,6)!.7,@,:!&<!N$.(A!-$(!6,!,4&,:B!.B4A$!,(!@<G4,M,!
M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@<!+,&/$&%;;!;!:,MB(!R)(A!6$7$;'R7<&)1!
U! DB4<! ;:$$(.J! D$@7$(<7;<(3! ,&! :,G$(! /,.6,-A',/<(A.J!

B.-BM<:;!7$8$7$&(,/1!
07;.4;@%;J!TDX�!,L/<()/<$(!/.$!/,67,.)!(,-@,/<&;J!;!

67;:$&$&;J! +,&/$&%;;! /! ,(&,N$&;;! @<@! :$GM,.B4<7.(/$&Y
&)L3!(<@!;!;&4;/;4B<-A&)L!G<-,R1!X,!'<67,.B!+,:;($(<!2;Y
&;.(7,/!DB4!:,G$(!/)&,.;(A!@,&.B-A(<(;/&)$!'<@-59$&;J1!
Q-J!7<..:,(7$&;J!6$7$4<&&)L!$:B!4$-!DB4!,R7<'B$(!@,:;Y

($()! /! .,.(</$! (7$L! .B4$H3! X<-<()! /! .,.(</$! .$:;! .B4$H! ;!
V,-ANB5! X<-<(B! /! .,.(</$! .$:&<4%<(;! .B4$H1! X<-<()! DB4<!
,R7<'B5(!&<!,67$4$-$&&)H!.7,@!@,:;($()1!
K!.,.(</!V,-AN,H!X<-<()!/L,4J(!(<@G$!X7$4.$4<($-A!DBY

4<3! '<:$.(;($-;! X7$4.$4<($-J! DB4<3! X7$4.$4<($-;! X<-<(! ;!
47BM;$! 9-$&)!DB4<1!DB4AJ! ,(! M,.B4<7.(/<3! J/-J5S$M,.J! .(,Y
7,&,H!/!4$-$3!B9<.(/B$(!/!$M,!7<..:,(7$&;;1!
K! &<.(,JS$$! /7$:J! X7$4.$4<($-$:! DB4<! J/-J$(.J! �B%;B.!

K;-A4L<R$7! h�/$H%<7;Ji1! DB4A$H! ,(! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;!
;'R7<&!E1P1+,/-$71!
I&'H->)&%!@'>%2+!5%4'1!+!B'6.&'47!
R'+!$+H.'!0+7()('>!H(=+EBw!%C'('>/!XX!*!XxI!
DB4! :,G$(! 67;&;:<(A! G<-,R)! ,(! -5R,M,! 8;';9$.@,M,!
-;%<3!-5R,H!&$67</;($-A.(/$&&,H!,7M<&;'<%;;!;-;!-5Y
R,H!M7B66)!9<.(&)L!-;%!h;&4;/;4B<-A&<J!G<-,R<i1!
�5R,$!M,.B4<7.(/,YB9<.(&;@!:,G$(!6$7$4<(A!/!DB4!/,Y
67,.! ,! -5R,:! 67$46,-<M<$:,:! &<7BN$&;;! 6,-,G$&;H!



! "j^

+,&/$&%;;! ;! X7,(,@,-,/! @! &$H! 47BM,:B! M,.B4<7.(/BY
B9<.(&;@B!hG<-,R)!M,.B4<7.(/i1!

T,+'*)!6+4+!$+H.'!0+7()('>#/!*-7*)*79(=>-(/!H(=+E(w!
�<-,R)! :,MB(! 6,4</<(A.J! (,-A@,! 67,(;/! M,.B4<7.(/!
;-;!4$H.(/;H!;!<@(,/!$M,!,7M<&,/!/-<.(;1!�<-,R)!67,Y
(;/!,(4$-A&)L!-;%!;-;!9<.(&)L!,7M<&;'<%;H!;!,R|$4;Y
&$&;H! &$! 6,46<4<5(! 6,4! @,:6$($&%;5! T/7,6$H.@,H!
@,&/$&%;;!,!67</<L!9$-,/$@<1!

T,.70+#B=6*!7=/!0+7(2*!*-7*)*79(=>-BA!H(=+E!%#'J!XxU!XyzVI!
<i!U(/$7G4$&;$! ,! &<7BN$&;;! ,4&;:! ;'! M,.B4<7.(/Y
B9<.(&;@,/!67</<3!'<@7$6-$&&,M,!/!T/7,6$H.@,H!@,&Y
/$&%;;!,!67</<L!9$-,/$@<!;-;!/!4,6,-&;($-A&)L!67,Y
(,@,-<L1!>$,RJ'<($-A&,!R)(A!M7<G4<&;&,:!,4&,M,!;'!
M,.B4<7.(/YB9<.(&;@,/! ;-;! M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@<3!
67,(;/!@,(,7,M,!&<67</-J$(.J!G<-,R<1!

Ri!P.9$76<&;$!/.$L!/&B(7$&&;L!.7$4.(/!67</,/,H!'<S;Y
()3!.,,(/$(.(/B5S;L!,RS$67;'&<&&):!&,7:<:!:$GY
4B&<7,4&,M,! 67</<! hG<-,R)! 67,(;/! #,..;H.@,H! I$Y
4$7<%;;! :,MB(! 6,4</<(A.J! 6,.-$! @<..<%;,&&,M,! 7<.Y
.:,(7$&;J!4$-<!.B4,:i1!

S+H.'!=*!0,*4=(G('>#/!(7)+6('w!
X7$4.(</;($-A.(/,! ;&($7$.,/! -;%<3! 6,4</N$M,!G<-,RB3!
9$7$'!<4/,@<(<!&$!,RJ'<($-A&,3!&,!7$@,:$&4B$(.J1!

C,+6*!%#'J!XyzVI!
DB4!:,G$(!67;&J(A!4$-,!@!7<..:,(7$&;5!/!($9$&;$!N$.Y
(;! :$.J%$/3! .9;(<J! .! 4<()! /)&$.$&;J! &<%;,&<-A&):;!
/-<.(J:;!,@,&9<($-A&,M,!7$N$&;J!6,!4$-B1!

C6+=>6+!#'+*'!H(=+E(w!
X7,%$4B7<! 7<..:,(7$&;J! G<-,R)! DB4,:! J/-J$(.J! R$.Y
6-<(&,H1!T/7,6$H.@;H!DB4!67;!,67$4$-$&&)L!B.-,/;JL!
,@<')/<$(! R$.6-<(&B5! 57;4;9$.@B5! 6,:,SA! '<J/;($Y
-53! &$! ;:$5S$:B! 4,.(<(,9&)L! 8;&<&.,/)L! .7$4.(/1!
F<J/;($-A!:,G$(!6,-B9;(A!,./,R,G4$&;$!,(!B6-<()!.BY
4$R&)L!;'4$7G$@!67;!'<S;($!./,$M,!4$-<!/!DB4$1!K!?(;L!
.-B9<JL!,&!4,-G$&!4,@B:$&(<-A&,!6,4(/$74;(A!,(.B(.(Y
/;$!B!&$M,!&$,RL,4;:)L!.7$4.(/1!

!"jg

R,*'.,**!-.0,*.$=.$+#'*!7=/!*-7*)*79(=>-BA!H(=+E!
%#'('>*!XyzW1XI!
<i! <&,&;:&,.(AC!
Ri! .BS$.(/$&&,$! .,/6<4$&;$! .! G<-,R,H3! BG$! 7<..:,(Y
7$&&,H!DB4,:3! $.-;!,&<!&$! .,4$7G;(!&,/)L!,(&,.JY
S;L.J!@!4$-B!8<@(,/C!

/i! 7<..:,(7$&;$!G<-,R)!/!.,,(/$(.(/;;!.!47BM,H!67,%$Y
4B7,H!:$G4B&<7,4&,M,!7<'R;7<($-A.(/<!;-;!B7$MB-;Y
7,/<&;J3!$.-;!/!4$-$!&$!.,4$7G;(.J!&,/)L!8<@(,/C!

Mi! ,9$/;4&<J!&$.,/:$.(;:,.(A!G<-,R)!.!+,&/$&%;$HC!
4i! ,9$/;4&<J!&$,R,.&,/<&&,.(A!G<-,R)!;-;! ,9$/;4&,$!
'-,B6,(7$R-$&;$!67</,:!,RG<-,/<&;J1!

&#-+)(-*/!*#6=:2.-*/!H(=+EB!*<!#0*#6(!)+!),.$/!0,+K.#1
#(!%#'J!XPI!
=R.(,J($-A.(/<3! @,(,7)$! 4<5(! ,.&,/<&;J! 4-J! 67$46,Y
-,G$&;J3!9(,!
<i!'<J/;($-A!&$!&<:$7$&!4,R;/<(A.J!7<..:,(7$&;J!./,$H!
G<-,R)C!

Ri!.6,7!R)-!B7$MB-;7,/<&C!
/i!$.-;! 6,! -5R,H! 47BM,H! 67;9;&$3! B.(<&,/-$&&,H! DBY
4,:3! 4<-A&$HN$$! 7<..:,(7$&;$! G<-,R)! J/-J$(.J!
&$,67</4<&&):1!

R+47(!H(=+E(!$+H.'!EB'>!*#6=:2.-(!*<!#0*#6(w!%C'(1
'>*!Xyzx!*!XPzVI!
DB4!:,G$(!.4$-<(A!?(,!&<!-5R,H!.(<4;;!7<'R;7<($-A.(/<1!

T+)'+,-+.!)-.#.-*.!)!#0*#+6!*!0,+7+=H.-*.!0,+).,6*!*-1
7*)*79(=>-+8!H(=+EB!%#'J!XPI!
DB4!:,G$(!67,4,-G;(A!7<..:,(7$&;$!G<-,R)3!$.-;!?(,M,!
(7$RB$(! .,R-54$&;$! 67</! 9$-,/$@<3! M<7<&(;7,/<&&)L! /!
+,&/$&%;;!;!X7,(,@,-<L3!-;R,!67;&J(A!7$N$&;$!/,..(<Y
&,/;(A!G<-,RB!/!.6;.@$!6,4-$G<S;L!7<..:,(7$&;5!4$-3!
$.-;!.,9($(3!9(,!?(,!,67</4<&,!,R.(,J($-A.(/<:;1!

q$?B+3!6%!B'.'&?9!(->-.,7!,)>'@&'+$('>,.('!
=8;%;<-A&):;! J')@<:;! DB4<! J/-J5(.J! <&M-;H.@;H! ;!

87<&%B'.@;H1!Q,!67;&J(;J! 7$N$&;J! ,! 67;$:-$:,.(;!G<-,R)!
/.J@,$! ,RS$&;$! .! '<J/;($-J:;! ;-;! ;L! 67$4.(</;($-J:;3! <!



! "j_

(<@G$!4,@B:$&()!'<J/;($-$H!4,-G&)!R)(A!6,!/,':,G&,.(;!&<!
,4&,:!;'!,8;%;<-A&)L!J')@,/!DB4<!-;R,!&<!,4&,:!;'!,8;%;Y
<-A&)L!J')@,/!M,.B4<7.(/YB9<.(&;@,/!+,&/$&%;;1!X,.@,-A@B!
#,..;H.@<J!I$4$7<%;J!J/-J$(.J!B9<.(&;%$H!T/7,6$H.@,H!@,&Y
/$&%;;!,!67</<L!9$-,/$@<3!(,!&<!?(,:!?(<6$!4,6B.@<$(.J!6,4<Y
9<!4,@B:$&(,/!;!6$7$6;.@<!&<!7B..@,:!J')@$1!
X,.-$!,R|J/-$&;J!G<-,R)!67;$:-$:,H!;-;!/!./J';!.,!.-BY

N<&;J:;!/.J@,$!,RS$&;$!.!(<@;:;!'<J/;($-J:;!;-;!;L!67$4Y
.(</;($-J:;3!<!(<@G$!4,@B:$&()!'<J/;($-$H!4,-G&)!67,;'/,Y
4;(A.J! &<! ,4&,:! ;'! ,8;%;<-A&)L! J')@,/! DB4<3! $.-;! (,-A@,!
X7$4.$4<($-A!X<-<()!&$!4<.(!7<'7$N$&;$!67,4,-G;(A!;.6,-AY
',/<&;$!J')@<!M,.B4<7.(/<Y,(/$(9;@<1!
K.J@,$! ,RS$&;$! DB4<! .! M,.B4<7.(/,:Y,(/$(9;@,:! ;-;!

(7$(A;:;! .(,7,&<:;3! <! (<@G$!;L!4,@B:$&()!4,-G&)!R)(A!&<!
,4&,:!;'!,8;%;<-A&)L!J')@,/!DB4<3!$.-;!X7$4.$4<($-A!X<-<Y
()!&$!7<'7$N;(!;.6,-A',/<&;$!J')@<!M,.B4<7.(/<Y,(/$(9;@<1!
D/;4$($-;3!?@.6$7()!;!47BM;$!-;%<!:,MB(!/).(B6<(A!/!DBY

4$!&<!./,$:!7,4&,:!J')@$3!$.-;!,&;!&$!'&<5(!<&M-;H.@;H!;-;!
87<&%B'.@;H1! K!?(,:! .-B9<$! D$@7$(<7A! 67;&;:<$(! :$7)! 4-J!
,R$.6$9$&;J!B.(&,M,!;-;!6;.A:$&&,M,!6$7$/,4<1!
K.$!7$N$&;J!;!6,.(<&,/-$&;J!DB4<!/)&,.J(.J!&<!<&M-;H.@,:!

;-;!87<&%B'.@,:!J')@$!-;R,!&<!,R,;L!,8;%;<-A&)L!J')@<L1!

8'>-&5%6+-!+6>+(+>)%4/6':!5%4'1?!
�<-,R)!6,4<5(.J!&<!R-<&@<L3!@,(,7)$!:,G&,!6,-B9;(A!6,!

'<67,.B!/!D$@7$(<7;<($!-;R,!&<!.<H($!T/7,6$H.@,M,!DB4<!6,!
67</<:!9$-,/$@<1!K!G<-,R$!4,-G&)!R)(A!B@<'<&)Z!
ri! '<J/;($-A3! $M,! 4<(<! 7,G4$&;J3! M7<G4<&.(/,3! 6,-3! 7,4!

'<&J(;H!;!<47$.C!
�i! 67$4.(</;($-A3!$.-;!(<@,/,H!;:$$(.J3!$M,!7,4!'<&J(;H!;!

<47$.C!
ai! M,.B4<7.(/,!;-;!M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@;!+,&/$&%;;3!&<!

4$H.(/;J!@,(,7)L!6,4<&<!G<-,R<C!
wi! @7<(@,$!;'-,G$&;$!8<@(,/C!
oi! @7<(@,$!;'-,G$&;$!67$46,-<M<$:,M,h)Li!&<7BN$&;Jh;Hi!

+,&/$&%;;!;!.,,(/$(.(/B5S;L!4,@<'<($-A.(/C!

!"j`

�i! @7<(@,$! 6,4(/$7G4$&;$3! 9(,! .,R-54$&)! B.-,/;J! 67;Y
$:-$:,.(;! h;.9$76<&;$! /&B(7$&&;L! .7$4.(/! 67</,/,H!
'<S;()!;![67</;-,!N$.(;!:$.J%$/\iC!

�i! %$-A!G<-,R)!;!,RS$$!B@<'<&;$!&<!&<-;9;$!(7$R,/<&;H!
,!/)6-<($!.67</$4-;/,H!@,:6$&.<%;;1!
+!G<-,R$3!@7,:$!(,M,3!4,-G&)!R)(A!67;-,G$&)Z!

�i! @,6;;! -5R)L! ,(&,.JS;L.J! @! 4$-B! 4,@B:$&(,/! ;3! /!
9<.(&,.(;3! .B4$R&)L! ;! ;&)L! 7$N$&;H3! ./J'<&&)L! .!
%$-A5!G<-,R)1!

F<J/;($-;3!@7,:$!(,M,3!4,-G&)Z!
ri! 67$4.(</;(A! ;&8,7:<%;53! 67$G4$! /.$M,! @,6;;! 4,@BY

:$&(,/!;!7$N$&;HC!
�i! B@<'<(A3! 6,4</<-;! -;! ,&;! ?(;! G<-,R)! /! @<@,HY-;R,! ;&,H!

,7M<&!:$G4B&<7,4&,M,!7<'R;7<($-A.(/<!;!B7$MB-;7,/<&;J1!
F<J/;($-A3!&$!G$-<5S;H!67$4<(A!M-<.&,.(;!./,5!-;9&,.(A3!

4,-G$&! B@<'<(A! ?(,! ;! ;'-,G;(A! 67;9;&)! (<@,M,! ,(.(B6-$&;J!
,(! ,R)9&,M,! 67</;-<! ,R! ,(@7)(,:! 4,.(B6$! @! ;&8,7:<%;;! ,!
67,;'/,4.(/$!4$-<!/!DB4$1!
>$/)6,-&$&;$! B@<'<&&)L! (7$R,/<&;H! :,G$(! 6,/-$9A! '<!

.,R,H!,(@<'!/!7$M;.(7<%;;!G<-,R)!;!7<..:,(7$&;;!$$!DB4,:1!
Q<(,H! 6,4<9;!G<-,R)! 6,! ,RS$:B! 67</;-B! .9;(<$(.J! 4<(<!

6$7/,M,!.,,RS$&;J3!6,-B9$&&,M,!,(!'<J/;($-J3!.!;'-,G$&;$:3!
4<G$!@7<(@;:3!%$-;!G<-,R)1!
F<J/;($-;!4,-G&)!;&8,7:;7,/<(A!DB4!,!-5R)L!;':$&$&;Y

JL!<47$.<!;!/.$L!,R.(,J($-A.(/3!;:$5S;L!,(&,N$&;$!@!G<-,R$1!

O!@&'9'5>-6++!+6>+(+>)%4/6':!5%4'1?!
X7;/$4$&&)H! &;G$! 6,7J4,@! :,G$(! 7<..:<(7;/<(A.J! (,-A@,!

@<@! :,4$-A1! K!@<G4,:! @,&@7$(&,:! .-B9<$! :,MB(! R)(A! ,(-;9;J1!
+7,:$!(,M,3!6<7<--$-A&)$!;-;!<-A($7&<(;/&)$!/<7;<&()!7<'/;Y
(;J!.,R)(;H!.-,G&,!,6;.<(A!/!($@.(,/,H!8,7:$1!2&,M,$!(<@G$!
'</;.;(!,(!7$M-<:$&(<!DB4<!h.:1!(<@G$!.L$:B!j"3!.(71""_i1!
<i! �<-,R<!6,4<$(.J!/!DB41!
Ri! D$@7$(<7;<(!/.(B6<$(!/!@,&(<@(!.!'<J/;($-$:3!9(,R)!4<(A!
67;!&$,RL,4;:,.(;!7<'|J.&$&;J!6,!7$M;.(7<%;;!G<-,R)1!

/i!!�<-,R<!7$M;.(7;7B$(.J!D$@7$(<7;<(,:1!
Mi!!�<-,R<!6,.(B6<$(!&<!7<..:,(7$&;$!,4&,H!;'!X<-<(1!



! "j}

4i!!X<-<(<! &<'&<9<$(! ,(/$(.(/$&&,M,! .B4A51!�(,(! .B4AJ! M,Y
(,/;(! 4$-,!*! ,(! ;:$&;! DB4<! ;! 67;! 6,44$7G@$! D$@7$(<Y
7;<(<1! =&! B.(<&</-;/<$(! @,&(<@(! .,! .(,7,&<:;3! .,.(</Y
-J$(!4,.A$!;!67$467;&;:<$(!4<-A&$HN;$!N<M;3!&<67;:$7!
B.;-;J!6,!,R$.6$9$&;5!47BG$.(/$&&,M,!B7$MB-;7,/<&;J!
4$-<!6,.-$!(,M,3!@<@!4$-,!R)-,!67;'&<&,!67;$:-$:):1!

$i!!X7,/$7@<!G<-,R)! @,:;($(,:!;'! (7$L! .B4$H! 6,! 6,7B9$Y
&;5!.,,(/$(.(/B5S$H!X<-<()Z!
ji! $4;&,M-<.&,$!7$N$&;$!X<-<()!,R!,(@-,&$&;;!G<-,Y
R)!;'Y'<!&$4,6B.(;:,.(;!;-;!;.@-59$&;;!;'!.6;.@<Z!
4$-,!'<@7)(,3!(<@!@<@!7$N$&;$!,@,&9<($-A&,3!-;R,!

"i!!4<-A&$HN$$! 67,L,G4$&;$! 4$-<! ;'!+,:;($(<! /!X<-<Y
(BZ!X<-<(<!67,/$7J$(!G<-,RB!&<!8,7:<-A&B5!67;$:Y
-$:,.(A!;! ,R,.&,/<&&,.(A3! 9(,3! @<@!67</;-,3!67,;.Y
L,4;(!7<'4$-A&,1!

Gi!!X7,/$7@<!8,7:<-A&,H!67;$:-$:,.(;Z!
ji!!7$N$&;$! ,! 8,7:<-A&,H! &$67;$:-$:,.(;! ;! ,(@-,&$Y
&;;!G<-,R)Z!4$-,!'<@7)(,3!(<@!@<@!7$N$&;$!,@,&9<Y
($-A&,3!-;R,!

"i!67;'&<&;$!8,7:<-A&,H!4,6B.(;:,.(;!X<-<(,H1!
'i! U/$4,:-$&;$!.,,(/$(.(/B5S$M,!67</;($-A.(/<!,!G<-,R$1!
;i!!X7,4,-G$&;$! 67,/$7@;!DB4,:! ;! B.(<&,/-$&;$! ,R,.&,Y
/<&&,.(;! G<-,R)! X<-<(,H1! X7$467;&;:<$(.J! 4<-A&$HY
N$$!7<..-$4,/<&;$! /! .,(7B4&;9$.(/$! .,! .(,7,&<:;3! .,Y
R;7<5(.J!8<@()3! /! 4$-,! /&,.J(.J! '<:$9<&;J!;! @,::$&Y
(<7;;!.(,7,&!;-;!(7$(A$M,!-;%<!h.,M-<.&,!.(1^`i1!><7J4B!
.! ?(,H! 6;.A:$&&,H! 9<.(A5! 67,%$4B7)3! @<@! 67</;-,3!
67,;.L,4;(!B.(&,$!'<.-BN;/<&;$!.(,7,&1!X7,%$..!;!'<Y
.$4<&;J!,R)9&,!J/-J5(.J!,(@7)():;1!

@i!!X<7<--$-A&,! DB4! 6)(<$(.J! ,R$.6$9;(A! 47BG$.(/$&&,$!
B7$MB-;7,/<&;J! 4$-<1! �(,! 7<'R;7<($-A.(/,! &,.;(! @,&Y
8;4$&%;<-A&)H! L<7<@($71! K!.-B9<$! 47BG$.(/$&&,M,!
B7$MB-;7,/<&;J!DB4!;.@-59<$(!4$-,!;'!.6;.@<1!K!6,.(<Y
&,/-$&;;!DB4<!4<$(.J!-;NA!@7<(@,$!;'-,G$&;$!8<@(,/!
;!67;&J(,M,!7$N$&;J1!

-i!!T.-;! 47BG$.(/$&&,$! B7$MB-;7,/<&;$! &$! 4,.(;M&B(,3! (,!
X<-<(<!/)&,.;(!./,$!7$N$&;$1!

:i!!#$N$&;$!-5R,H!;'!X<-<(!.(<&,/;(.J!,@,&9<($-A&):!$.-;Z!

!"jk

Y!.(,7,&)!'<J/-J5(3! 9(,!&$!RB4B(!,R7<S<(A.J! .!67,N$Y
&;$:!,!&<67</-$&;;!4$-<!/!V,-ANB5!X<-<(BC!;-;!

Y!.6B.(J!(7;!:$.J%<!6,.-$!/)&$.$&;J!6,.(<&,/-$&;J!,(Y
.B(.(/B$(!67,N$&;$!,!&<67</-$&;;!4$-<!/!V,-ANB5!
X<-<(BC!;-;!

Y!@,:;($(! V,-AN,H! X<-<()! ,(@-,&J$(! 67,N$&;$! ,! &<Y
67</-$&;;!4$-<1!

&i! X,.(<&,/-$&;$!V,-AN,H!X<-<()!&<!?(,H!.(<4;;!J/-J$(Y
.J!,@,&9<($-A&):1!

,i! =@,&9<($-A&,$!6,.(<&,/-$&;$!6,4-$G;(!6BR-;@<%;;1!X,Y
.(<&,/-$&;J!;! 7$N$&;J!4,-G&)!R)(A!:,(;/;7,/<&&):;1!
�5R,H!.B4AJ!/67</$!67$4.(</;(A!./,$!,.,R,$!:&$&;$1!

6i!!T.-;!/&B(7$&&$$!67</,!M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@<!4,6B.@<Y
$(! /,':,G&,.(A! -;NA! 9<.(;9&,M,! /,':$S$&;J3! DB4! /!
.-B9<$!&$,RL,4;:,.(;!67;.BG4<$(! /)6-<(B! .67</$4-;Y
/,H!@,:6$&.<%;;!6,($76$/N$H!.(,7,&$1!

7i! =@,&9<($-A&,$! 6,.(<&,/-$&;$! DB4<! &<67</-J$(.J! +,Y
:;($(B!2;&;.(7,/3!@,(,7)H!,.BS$.(/-J$(!&<4',7!'<!$M,!
;.6,-&$&;$:1!

!
E47$.!T/7,6$H.@,M,!DB4<!6,!67</<:!9$-,/$@<Z!
!

I7<&%;J!*!D(7<.RB7M!
��px�ors! x�pv!x�!��qrs!�u��vy!
 x�sau�!x�!��px�o!
³!*!`}]}_!cvpry�x�p�! owo¥3!³prsao!
O$-Z!§^^!h^i!kk!gj!"]!jk!
I<@.Z!§^^!h^i!kk!gj!"}!^]!
�vv�Z{{���1oa�p1axo1usv{!

\',,+7!C!W'6(-6H+7!C!](&'@-:,B+:!8)>b!($%+*'>-:,.(+-!
+,&/$&%;J! ,! '<S;($! 67</! 9$-,/$@<! ;! ,.&,/&)L! ./,R,4! .!

;':$&$&;J:;3!/&$.$&&):;!X7,(,@,-<:;!@!&$H!®!^3!®!_3!®!k!
;! 4,6,-&$&;J:;3! .,4$7G<S;:;.J! /! X7,(,@,-$!®!"3! <! (<@G$!
X7,(,@,-)!@!&$H!®!j3!®!g3!®!}3!®!f3!®!j]3!;!®!jj!R)-;!6,4Y
6;.<&)! ,(! ;:$&;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! /! M1D(7<.RB7M$!
"k!8$/7<-J! jff`!M13! 7<(;8;%;7,/<&)! I$4$7<-A&):! '<@,&,:!



! "jf

,(!^]!:<7(<!jffk!M1! ®!_gYIF! ;! /.(B6;-;! /! .;-B! 4-J! #,..;HY
.@,H!I$4$7<%;;!_!:<J!jffk!M1!
X7;!7<(;8;@<%;;!#,..;H.@<J!I$4$7<%;J!.4$-<-<!,M,/,7@B!

;!7J4!'<J/-$&;H1!
#,..;H.@<J! I$4$7<%;J! '<J/;-<3! 9(,3! L,(J! ,(4$-A&)$! 6,-,Y

G$&;J!'<@,&,4<($-A.(/<!#,..;;!/.(B6<5(!/!67,(;/,7$9;$!.!7JY
4,:!6,-,G$&;H!+,&/$&%;;3!,4&<@,!?(,!&$!67$6J(.(/B$(!$$!67;Y
:$&$&;51! O<@;$! 7<.L,G4$&;J! @<.<-;.A! 6,7J4@<! 7<..:,(7$&;J!
4$-!.B4,:!.!B9<.(;$:!67;.JG&)L!'<.$4<($-$H3!&,7:!UM,-,/&,Y
67,%$..B<-A&,M,!@,4$@.<!#DID#!,(&,.;($-A&,!6,7J4@<!<7$.(<3!
.,4$7G<&;J! 6,4! .(7<G$H! ;! '<4$7G<&;J! -;%3! 6,4,'7$/<$:)L! /!
.,/$7N$&;;!67$.(B6-$&;J3!<!(<@G$!7J4<!6,-,G$&;H!F<@,&<!#I!
[=!.(<(B.$! /,$&&,.-BG<S;L\! ;! Q;.%;6-;&<7&,M,! B.(</<! K,,Y
7BG$&&)L! D;-! #I3! B.(<&</-;/</N;L! <7$.(! .! .,4$7G<&;$:! &<!
M<B6(/<L($!/!@<9$.(/$!:$7)!4;.%;6-;&<7&,M,!/').@<&;J3!&<-<Y
M</N$H.J!/,!/&$.B4$R&,:!6,7J4@$!&<!/,$&&,.-BG<S;L1!
D7,@!4$H.(/;J!?(,H!,M,/,7@;!,M7<&;9;/<-.J!6$7;,4,:3!@,Y

(,7)H!(7$R,/<-.J!4-J!/&$.$&;J!;':$&$&;H!/!'<@,&,4<($-A.(/,!
#,..;;! 4-J! B.(7<&$&;J! &$.,,(/$(.(/;J! B@<'<&&)L! /)N$! 6,Y
-,G$&;H! 6,-,G$&;J:! +,&/$&%;;1! I<@(;9$.@;! ?(<! ,M,/,7@<!
67$@7<(;-<!4$H.(/;$!j!;5-J!"]]"!M1!
#,..;H.@<J! I$4$7<%;J! 67;'&<-<! @,:6$($&%;5! T/7,6$HY

.@,M,!DB4<!6,!67</<:!9$-,/$@<!6,-B9<(A! '<J/-$&;J! hG<-,R)i!
,(!-5R,M,!-;%<3! M7B66)!-;%!;-;!>X=3!@,(,7)$!B(/$7G4<5(3!
9(,!,&;! J/-J5(.J!G$7(/<:;!&<7BN$&;J!;L!67</3! ;! $M,!57;.Y
4;@%;5!,RJ'<($-A&,H1!

X7,(,@,-! ®!j"! R)-! 6,46;.<&! ,(! ;:$&;! #,..;H.@,H!
I$4$7<%;;! g! &,JR7J! "]]]!M1! ><! :,:$&(! 6,4M,(,/@;! @&;M;! @!
6$9<(;!,&!&$!R)-!7<(;8;%;7,/<&!#,..;H.@,H!I$4$7<%;$H1!

K<G&,!;:$(A!/!/;4B3!9(,!T/7,6$H.@;H!DB4!RB4$(!7<..:<(Y
7;/<(A!G<-,R)!(,-A@,!/!,(&,N$&;;!($L!67</3!@,(,7)$!;'-,G$Y
&)!/!+,&/$&%;;!;!X7,(,@,-<L!@!&$H3!;!(,-A@,!67;:$&;($-A&,!
@! ($:!.-B9<J:3! @,M4<!67$46,-<M<$:,$!&<7BN$&;$!;:$-,!:$.(,!
6,.-$!/.(B6-$&;J!/!4$H.(/;$!?(;L!4,M,/,7&)L!<@(,/!/!,(&,N$Y
&;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!(1$1!6,.-$!_!:<J!jffk!M,4<1!

X,!.,.(,J&;5!&<!&<9<-,!"]]^!M1!T/7,6$H.@;:!DB4,:!6,!67<Y
/<:! 9$-,/$@<! R)-,! '<7$M;.(7;7,/<&,! R,-$$! kg]]!G<-,R! &<! #,.Y

!""]

.;H.@B5!I$4$7<%;5j1!P'!&;L!,@,-,!g}]]!G<-,R!R)-,!67;'&<&,!
&$67;$:-$:):;3!@7,:$!(,M,3!/!R,-$$!9$:!.(<!.-B9<JL!67</;($-AY
.(/B!#,..;;!6,.)-<-;.A!'<67,.)!,!4,6,-&;($-A&,H!;&8,7:<%;;1!

Q;&<:;@<!6,4<9;!G<-,R!6,4<&&)L!/!T/7,6$H.@;H!DB4!6,!
67</<:!9$-,/$@<!67,(;/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!/)M-J4;(!(<@Z!

OP^

ZJO

`DU

Pb^

DJUO

^UU

JJJJ

D\^J

b

Ubb

Dbbb

DUbb

Jbbb

JUbb

Obbb

OUbb

Pbbb

PUbb

D``` Jbbb JbbD JbbJ

C<=>&!R$>&V)!&=,$'c<Y=[!2$!%$==H&,%-2<<

C<=>&!R$>&V)!I%<#2$22GY!2-I%<-H>-HGH<
!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
j! X,! 4<&&):! U6,-&,:,9$&&,M,! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! 67;! T/7,6$HY

.@,:!DB4$!6,!67</<:!9$-,/$@<!X1E1�<6($/<3!@!@,&%B!<67$-J!"]]^!M1!67,(;/!
#,..;;!6,4<&,!67;:$7&,!j"!().1!G<-,R1!



! ""j

+!&<.(,JS$:B!:,:$&(B!T/7,6$H.@;H!DB4!6,!67</<:!9$-,/$@<!
/)&$.! 4/<! 7$N$&;J! /! ,(&,N$&;;! G<-,R3! 6,4<&&)L! 67,(;/! #,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;!E1O1VB74,/):!;!K1T1+<-<N&;@,/):1!K!,R,;L!
.-B9<JL!DB4!6,.(<&,/;-3!9(,!;:$-,!:$.(,!&<7BN$&;$!+,&/$&%;;!
;!9(,!#,..;H.@<J!I$4$7<%;J!,RJ'<&<!/)6-<(;(A!'<J/;($-J:!@,:Y
6$&.<%;5! /! B.(<&,/-$&&,:! DB4,:! 7<':$7$! h@,:6$&.<%;;! ,R,;:!
'<J/;($-J:3!,4&<@,3!.,.(</;-;!/!.B::$!jj!().1!$/7,3!(1$1!9B(A!R,Y
-$$!]3]k¹!,(!;.(7$R,/<&&,M,!'<J/;($-J:;!/,':$S$&;J!BS$7R<i1!

Y@'46'*'2-66?:!\',,+:,B':!c->-&%H++!
@&+!](&'@-:,B'*!8)>-!@'!@&%(%*!2-4'(-B%!
Q,-G&,.(A!U6,-&,:,9$&&,M,!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!67;!T/Y

7,6$H.@,:!DB4$!6,!67</<:!9$-,/$@<!B97$G4$&<!/!./J';!.!7<(;8;Y
@<%;$H! #,..;$H! +,&/$&%;;! ,! '<S;($! 67</! 9$-,/$@<! ;! ,.&,/&)L!
./,R,41!P&4;/;4B<-A&):!'<J/;($-J:!;!>X=!.-$4B$(!;:$(A!/!/;Y
4B3! 9(,! U6,-&,:,9$&&)H! &$! J/-J$(.J! ;:! &;! .,5'&;@,:3! &;! 6,Y
:,S&;@,:3!&;![6,9(,/):!JS;@,:\!4-J!6$7$.)-@;!4,@B:$&(,/!/!
D(7<.RB7M1!TM,!%$-A5!J/-J$(.J!'<S;(<!;&($7$.,/!M,.B4<7.(/<!67;!
7<..:,(7$&;;! G<-,R! &<! #,..;H.@B5! I$4$7<%;5! /! T/7,6$H.@,:!
DB4$1! =7M<&;'<%;,&&,! <66<7<(! U6,-&,:,9$&&,M,! /L,4;(! /!
.(7B@(B7B! W-</&,M,! M,.B4<7.(/$&&,Y67</,/,M,! B67</-$&;J! X7$Y
';4$&(<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!6,4,(9$($&!X7$';4$&(B!#I1!
Q$J($-A&,.(A!U6,-&,:,9$&&,M,!7$MB-;7B$(.J!X,-,G$&;$:!

,R!U6,-&,:,9$&&,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!67;!T/7,6$H.@,:!
DB4$! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<3! B(/$7G4$&&,:!U@<',:!X7$';4$&(<!
#I! ,(!"f!:<7(<!jffk!M,4<! ®!^j]! h.! ;':$&$&;J:;! &<! ""!4$@<Y
R7J!jfff!M1i!
=.&,/&):;! 8B&@%;J:;! U6,-&,:,9$&&,M,3! 6,:;:,! '<S;()!

;&($7$.,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!/!T/7,6$H.@,:!.B4$3!J/-J5(.JZ!
]! ;'B9$&;$! 67</,/)L!6,.-$4.(/;H! 7$N$&;H!T/7,6$H.@,Y

M,!DB4<!;!6,4M,(,/@<!7$@,:$&4<%;H!6,! .,/$7N$&.(/,Y
/<&;5!'<@,&,4<($-A.(/<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!67<Y
/,67;:$&;($-A&,H!67<@(;@;C!

]! ,R$.6$9$&;$! /'<;:,4$H.(/;J! ,7M<&,/! M,.B4<7.(/$&&,H!
/-<.(;! 67;! ;.6,-&$&;;! 7$N$&;H! +,:;($(<! 2;&;.(7,/!
D,/$(<! T/7,6)! ;! DB4<3! /@-59<J! /,..(<&,/-$&;$! &<7BY
N$&&,M,!67</<!;!/)6-<(B!;.(%<:!4$&$G&,H!@,:6$&.<%;;1!

!"""

U6,-&,:,9$&&)H!/!.,,(/$(.(/;;!.!/,'-,G$&&):;!&<!&$M,!
8B&@%;J:;!
j1! ;&8,7:;7B$(! X7$';4$&(<! #I3! X7$4.$4<($-J! X7</;Y

($-A.(/<! #I3! 47BM;$! '<;&($7$.,/<&&)$! ,7M<&)! ,! /,'Y
RBG4$&;;!;.@<!67,(;/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;C!

"1! '<67<N;/<$(! B! .,,(/$(.(/B5S;L! .(7B@(B7! &$,RL,4;Y
:B5! ;&8,7:<%;5! ,! 8<@(;9$.@,H! ;! 57;4;9$.@,H! .(,Y
7,&$!/,'RBG4$&&,M,!4$-<C!

^1! /).(B6<$(!/!@<9$.(/$!67$4.(</;($-J!#,..;H.@,H!I$4$Y
7<%;;!67;!7<'R;7<($-A.(/$!4$-!/!T/7,6$H.@,:!DB4$C!

g1! /$4$(! 6$7$M,/,7)! ,! 4,.B4$R&,:! B7$MB-;7,/<&;;! 4$-3!
/,'RBG4$&&)L! 67,(;/! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! ;! 67;!
6,.7$4&;9$.(/$! DB4<! '<@-59<$(! .! ;.(%,:! .,,(/$(.(Y
/B5S;$!.,M-<N$&;JC!

_1! /!.-B9<$!/)&$.$&;J!DB4,:!;-;!+,:;($(,:!2;&;.(7,/!
D,/$(<! T/7,6)! 7$N$&;J! ,! /)6-<($! ;.(%B! 4$&$G&,H!
@,:6$&.<%;;! /! ./J';! .! &$67</,:$7&):;! 4$H.(/;J:;!
8$4$7<-A&)L!,7M<&,/!M,.B4<7.(/$&&,H!/-<.(;3!,7M<&,/!
M,.B4<7.(/$&&,H!/-<.(;!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<Y
%;;!;!,7M<&,/!:$.(&,M,!.<:,B67</-$&;J!;!h;-;i!,!/,.Y
.(<&,/-$&;;!&<7BN$&&,M,!67</<!;&8,7:;7B$(!,R!?(,:!
B@<'<&&)$!,7M<&)3!/).N;$!.B4$R&)$!;&.(<&%;;!;!2;Y
&;.($7.(/,! 8;&<&.,/! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;1! �(;! ,7Y
M<&)!&$!6,'4&$$! 9$:!9$7$'!:$.J%!6,.-$!6,-B9$&;J!;'Y
/$S$&;J! ,(! U6,-&,:,9$&&,M,! ,R$.6$9;/<5(! ;.6,-&$Y
&;$!7$N$&;J!/!6,-&,:!,R|$:$Cj!

`1! ,R$.6$9;/<$(! 7<'7<R,(@B! .,,(/$(.(/B5S;L! '<@,&,67,Y
$@(,/!;!/!B.(<&,/-$&&,:!6,7J4@$!/&,.;(!67$4-,G$&;J!
,! 67;&J(;;! &,/)L! &,7:<(;/&)L! 67</,/)L! <@(,/! -;R,!
,R!;':$&$&;;!;!4,6,-&$&;;!8$4$7<-A&)L!'<@,&,/1!

!
E47$.! U6,-&,:,9$&&,M,! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! 67;! T/Y

7,6$H.@,:!DB4$!6,!67</<:!9$-,/$@<Z!
!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
j! #<.L,4)! &<! '<S;(B! ;&($7$.,/! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;! /! T/7,6$H.@,:!

DB4$!;!&<! /)6-<(B!4$&$G&)L!@,:6$&.<%;H!;.(%<:!67$4B.:<(7;/<5(.J!,(Y
4$-A&,H!.(7,@,H!/!R54G$($1!



! ""^

{(0'.)!T().=!|=.6#(-7,+)*2!
B-1!P-A;&@<!k{g3!6,4|$'4!"]!
M12,.@/<!
j]^j^"!
O$-Z!h]f_i!"]`Y}gY__!
I<@.Z!h]f_i!"]`Y^jYg_!

!

P+.-&%.)&%!
j1! V$..<7<R,/!K1W1!T/7,6$H.@;H!DB4!6,!67</<:!9$-,/$@<1!*!

21Z!07-;(;&8,7:3!"]]^1!*!"gk!.1!
"1! V;N()M<!E1!T/7,6$H.@;H!DB4!6,!67</<:!9$-,/$@<1!><Y

B91! 7$41! E1! T1! K<N@$/;9C! 6$71! .! 6,-1! T1! W1! W$&4$-J1! *!
2&1Z!O$.$H3!"]]]1!*!"g]!.1!

^1! VBS$&@,!E1X1!X7<@(;@<!T/7,6$H.@,M,!DB4<!6,!67</<:!
9$-,/$@<1!K)6!j1!D(<(AJ!_!+,&/$&%;;!,!'<S;($!67</!9$Y
-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,41!*!21Z!D6<7@3!"]]j1!*!"j_!.1!

g1! W-,(,/!D1E13!X$(7$&@,!T1W1!X7</<!9$-,/$@<!;!;L!'<S;(<!
/! T/7,6$H.@,:! DB4$1! *! +7<.&,4<7Z! P'4<($-A.@;H! 4,:!
[0M\3!"]]]1!*!jg"!.1!

_1! W,:;$&!Q,&&<Z!XB($/,4;($-A! 6,!T/7,6$H.@,H! @,&/$&Y
%;;! ,! '<S;($! 67</! 9$-,/$@<1! D(7<.RB7MZ! D,/$(! T/7,Y
6)3!jffg1!

`1! W,:A$&!Q,&&<j3!�<77;.!Q</;43!F/<<@!�$,Z!T/7,6$H.@<J!
@,&/$&%;J! ,! 67</<L! 9$-,/$@<! ;! T/7,6$H.@<J! .,%;<-AY
&<J!L<7(;JZ!67</,!;!67<@(;@<1!*!21Z!P'4<($-A.(/,!2,.Y
@,/.@,M,! &$'</;.;:,M,! ;&.(;(B(<! :$G4B&<7,4&,M,!
67</<3!jffk1!

}1! W,7N@,/<! D1E1! D(<&4<7()! D,/$(<! T/7,6)! 6,! 67</<:!
9$-,/$@<!;!7,..;H.@,$!'<@,&,4<($-A.(/,1!2,&,M7<8;J1!*!
21Z!>P2X3!"]]j1!*!^_"!.1!

k1! QG$&;.!21!T/7,6$H.@,$!67</,!/!,R-<.(;!67</!9$-,/$@<!
hX7<@(;@<! ;! @,::$&(<7;;i1*! 21Z! [X7</<! 9$-,/$@<\3!
jff}1!*!`g]!.1!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
j!I<:;-;J!4<&&,M,!.6$%;<-;.(<!67;/,4;(.J!/!7B..@,J')9&)L!;.(,9&;Y

@<L!/!7<'-;9&,:!&<6;.<&;;1!

!""g

f1! T/7,6$H.@<J!@,&/$&%;J!,! '<S;($!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/Y
&)L!./,R,41!+,::$&(<7;H!@!.(<(AJ:!_!;!`1!*!21Z!P&.(;(B(!
M,.B4<7.(/<!;!67</<!#,..;H.@,H!E@<4$:;;!&<B@3!jff}1!

j]1!T/7,6$H.@<J!@,&/$&%;J!,!'<S;($!67</!9$-,/$@<3!"]]j1!
jj1!T/7,6$H.@;H! DB4! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<1! P'R7<&&)$! 7$Y

N$&;JZ! K! "! (1! *! 21Z! P'4<($-A.(/,! >=#2E3! "]]]1! *!
k_`!.1!h(,:!ji3!k]k!.1!h(,:!"i1!

j"1!T/7,6$H.@;H! DB4! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<Z! P'R7<&&)$! 6,Y
.(<&,/-$&;J! jfffY"]]]! MM1! ;! @,::$&(<7;;1! V$7$.(Y
&$/!01013!+,/(B&!E1=1!*!7$41!*!21Z!07;4;9$.@<J!-;($Y
7<(B7<3!"]]"1!*!`"g!.1!

j^1!T/7,6$H.@;H! DB4! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<Z! 6,7J4,@! ,R7<Y
S$&;J1!*!21Z!X<:J(&;@;!;.(,7;9$.@,H!:).-;3!jfff1!

jg1!T/7,6$H.@;H!.B4!6,!67</<:!9$-,/$@<Z!67</;-<!,R7<S$Y
&;J!;!.B4,67,;'/,4.(/<Z!DR,7&;@!.(<($H!;!4,@B:$&(,/1!
K)61j!{!X,4! 7$41! E1K1! Q$:$&(A$/,H3! V1! X$(7<&,/<1! *!
T@<($7;&RB7MZ!P'4Y/,!U7<-A.@,M,!B&Y(<3!"]]j1!*!"]]!.1!

j_1!P.<@,/!K1V1!;!471!+,&/$&%;J!,!'<S;($!67</!9$-,/$@<!;!
,.&,/&)L!./,R,4!*!21Z![07<H(\3!jfff1!*!jf"!.1!

j`1!+<7(<N@;&!K1E1!+<@!6,4<(A!G<-,RB!/!T/7,6$H.@;H!DB4!
6,!67</<:!9$-,/$@<1!*!21Z!>=#2E!*!P>I#E�23!jffk1!

j}1!�,R,/!21V1!K,67,.)!67;:$&$&;J!T/7,6$H.@,H!@,&/$&Y
%;;! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<Z! M<7<&(;;! ;:BS$.(/$&&)L!
67</3! '<S;(<!67</!R$G$&%$/3!@,&(7,-A!'<!;.6,-&$&;$:!
7$N$&;H!T/7,6$H.@,M,!DB4<1!DR,7&;@!4,@-<4,/1!*!21Z!
[#1K<-$&(\3!"]]j1!*!jjj!.1!

jk1!#$N$&;J! T/7,6$H.@,M,! DB4<! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<1!
X7;:$&$&;$! .(<(A;!j]!T/7,6$H.@,H! @,&/$&%;;! 6,!
67</<:!9$-,/$@<1!*!21Z!X7</<!9$-,/$@<3!jffk1!

jf1!D(<&4<7()! D,/$(<! T/7,6)! /! ,R-<.(;! 67</! 9$-,/$@<!
67;:$&;($-A&,! @! 6,-,G$&;J:! +,&.(;(B%;;! #,..;HY
.@,H! I$4$7<%;;Z! P'R7<&&)$! 67</<1! *! 21Z! P&.(;(B(!
67</<!;!6BR-;9&,H!6,-;(;@;3!"]]"1!*!`]`!.1!

"]1!OB:<&,/! K1E1! T/7,6$H.@;H! DB4! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<1!
=9$7@! ,7M<&;'<%;;! ;! 4$J($-A&,.(;1! *! 21Z! >=#2E3!
"]]j1!*!^]g!.1!

"j1!�74$-$/.@;H!E121!=R7<S$&;$! /!T/7,6$H.@;H!DB41!2Z!
07;.(|3!jfff1!



! ""_

aY-H$!DJL!7'%&I-+=K<+!aQ;!I&!I%$'$H!M->&'-K$L!
R$>&VG!_&=Q;$%=,'!<!<2;<'<;Q$>F2G-!R$>&VG!

!
!
!
! P&4;/;4B<-A&)$!G<-,R)!

U9<.(;$!(7$(A$H!
.(,7,&)!

X<-<(<!DB4<!

X7$@7<S$&;$!4$-<Z
@,&$%!67,%$..<!

X7$@7<S$&;$!
4$-<Z!@,&$%!
67,%$..<!

Q,.(;G$&;$!47BG$.(/$&&,M,!
B7$MB-;7,/<&;J(!
+,:6$&.<%;JZ!
@,&$%!67,%$..<!

X7,%$4B7<!47BG$.(/$&&,M,!
B7$MB-;7,/<&;J!

+,:6$&.<%;J!h.(1!^ki!

V$'!@,:6$&.<%;;!

U.(B6@<!
57;.4;@%;;!
/!6,-A'B!

V,-AN,H!X<-<()!

><67</-$&;$!4$-<!/!
V,-ANB5!X<-<(B!

X,.(<&,/-$&;$!
V,-AN,H!X<-<()!
T.-;!&$,RL,4;:,3!
.67</$4-;/,$!
/,':$S$&;$!

#<..:,(7$&;$!4$-<!
V,-AN,H!X<-<(,H!

><4',7!+,:;($(<!:;&;.(7,/!'<!;.Y
6,-&$&;$:!6,.(<&,/-$&;J!DB4<!

K!;.@-59;($-A&)L!.-B9<JL!
67,N$&;$!,(!_!.B4$H!&<!7<.Y
.:,(7$&;$!4$-<!/!V,-AN,H!

X<-<($

=(@-,&$&;$3!,@,&9<($-A&,$!
6,.(<&,/-$&;$!

�<-,R<!
M,.B4<7.(/!

X7,/$7@<!67;$:-$:,.(;!
h.(1!"f!;!^_i!

!""`

@&KQH-2,!Z!
4V%$#-]!R$>&VG!!

'!7'%&I-+=K<+!aQ;!I&!I%$'$H!M->&'-K$!
!

��������!�����!��!�����!�?����!
7.*4:7la39l!aq@!:4!:*"."E!C764.73"!
YZ\]_^k!Zf!q\gZjdU!}ag`bcZ\goU!sg`]_d!

C+).'!~),+0BU!C',(#E9,4U!p,(-K*/!

!
����?���?��!

�"64i"!
!

�swop! zpvua�o! ^g! x�! v�o! ��px�ors!  xs�osvuxs! xs! ��qrs! �u��vy! rsw!
���oy!g_!rsw!g}!x�!v�o!���oy!x�! x�pv!

/! .,,(/$(.(/;;! .,! .(<(A$H! ^g! T/7,6$H.@,H! +,&/$&%;;! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<! ;!
.(<(AJ:;!g_!;!g}!#$M-<:$&(<!DB4<!

!
?��������L! £�uy! r���uarvuxs! uy! r! �xpqr�! �o�r�! wxa�qosv! rsw! qr©!
r��oav!©x�p!pu��vy!rsw!x��u�rvuxsy1!

."�84L!Q<&&<J!G<-,R<!J/-J$(.J!,8;%;<-A&):!57;4;9$.@;:!4,@B:$&(,:3!@,Y
(,7)H!:,G$(!'<(7<M;/<(A!K<N;!67</<!;!,RJ'<&&,.(;1!

!

!
?(!��~!�zx{|~�!
?(!a,&%&2G!

!
rst!uvvwxyujl!

z%7(+.-4/!
h³u��! us! v�o! �x��x�us�! wovru�y! x�! v�o! r���uarsv! rsw! v�o! po�poyosvrvu�o3!
u�!rs©i!

hQ<&&)$!,!'<J/;($-$!;!$M,!67$4.(</;($-$3!67;!&<-;9;;!(<@,/,M,i!
!
j1!erqo!x�!r���uarsv 111111111111! "1!³upyv!srqohyi!

I<:;-;J!'<J/;($-J! ! P:J!h;:$&<i!;!,(9$.(/,!
!
co¥Z!qr�o{�oqr�o!

X,-Z!:BG.@,H{G$&.@;H!
!
^1!ervuxsr�uv©111111111111111111111111! g1!�aa��rvuxs!
W7<G4<&.(/,! ! ! #,4!'<&J(;H! !

!
_1!¡rvo!rsw!��rao!x�!�upv� 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
Q<(<!;!:$.(,!7,G4$&;J!



! ""}

`1!�opqrsosv!rwwpoyy 11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
X,.(,J&&)H!<47$.!

!
}1!£o�1!®111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
>,:$7!($-$8,&<!

!
k1!�poyosv!rwwpoyy!hu�!wu��oposv!�pxq!`1i!

E47$.!67,G;/<&;J!/!&<.(,JS$$!/7$:J!h$.-;!,(-;9<$(.J!,(!61!`i!
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
!
f1!erqo!x�!po�poyosvrvu�oj111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
P:J!;!8<:;-;J!67$4.(</;($-J!
!

j]1!�aa��rvuxs!x�!po�poyosvrvu�o 11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
#,4!'<&J(;H!67$4.(</;($-J!!
!

jj1!zwwpoyy!x�!po�poyosvrvu�o 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
E47$.!67$4.(</;($-J!
!

j"1!£o�1!®111111111111111111111 ³r¥!®1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
>,:$7!($-$8,&<! >,:$7!($-$8<@.<!

!
rst!{x|s!}kjl~uylxj|!�u~l�!

J?,'B%7!F'E'(%&+(%0=%7,7!8.'&'6%!
h³u��!us!v�o!srqo!x�!v�o!cvrvohyi!r�rusyv!��ua�!v�o!r���uarvuxs!uy!wupoavowi!

hU@<G;($!&<'/<&;$!M,.B4<7.(/3!67,(;/!@,(,7,M,!&<67</-$&<!G<-,R<i!
j^1 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
!
!

??(!�{z{~y~u{!wv!{�~!vz}{�!
9#>&R-2<-!1$K,&'!

jg1 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
j!T.-;!'<J/;($-A!4$H.(/B$(!9$7$'!67$4.(</;($-J3!.-$4B$(!67;-,G;(A!4,Y

/$7$&&,.(A!&<!;:J!67$4.(</;($-J3!6,46;.<&&B5!'<J/;($-$:1!

!""k

???(!�{z{~y~u{!wv!z��~�~�!�|w�z{|wuo�p!wv!{�~!�wu�~u{|wu!
zu�!wv!x~�~�zu{!zx��y~u{�!

9#>&R-2<-!<H-'c-_&o<Yp!H-=,&)!I&!H2-2<0!#$['<,->[)!2$%Qc-2<[o<+p!3&2'-2X
]<<!<S<><!:%&,&K&>&'!K!2-+!<!I&;,'-%R;$0W<Y!$%_QH-2,&'!

j_11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
!
!

?r(!�{z{~y~u{!x~�z{|�~!{w!�x{|}�~!OU!£!D!wv!{�~!�wu�~u{|wu!
f$['>-2<-!'!=&&,'-,=,'<<!=&!=,$,F-+!OU!£!D!3&2'-2]<<!

!
j`1!³usr�!woauyuxs!hwrvo3!ax�pv!xp!r�v�xpuv©!rsw!srv�po!x�!woauyuxsi!

=@,&9<($-A&,$!/&B(7$&&$$!7$N$&;$!h4<(<!;!L<7<@($7!7$N$&;J3!,7M<&!*!.B4$R&)H!
;-;!;&,H!*!$M,!/)&$.N;Hi!

111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
!
j}1!�v�op!woauyuxsy!h�uyv!us!a�pxsx�x�uar�!xpwop3!�u�us�!wrvo3!ax�pv!xp!r�Y
v�xpuv©!rsw!srv�po!x�!woauyuxs!�xp!ora�!x�!v�oqi!

Q7BM;$!7$N$&;J!h.6;.,@!/!L7,&,-,M;9$.@,:!6,7J4@$3!4<()!?(;L!7$N$&;H3!,7M<&!*!
.B4$R&)H!;-;!;&,H!*!$M,!67;&J/N;Hi!

111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
!
jk1! by! v�opo!xp!�ry! v�opo! rs©!xv�op! r��or�! xp! xv�op! poqow©! r�ru�r��o! vx!
©x�!��ua�!©x�!�r�o!sxv!�yow�!b�!yx3!o¥��rus!��©!©x�!�r�o!sxv!�yow!uv1!

#<.6,-<M<$($!-;!K)!@<@;:Y-;R,!.7$4.(/,:!'<S;()3!@!@,(,7,:B!K)!&$!67;R$M-;�!
T.-;!4<3!(,!,R|J.&;($3!6,9$:B!,&,!&$!R)-,!K<:;!;.6,-A',/<&,�!

111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !

!
r(!�{z{~y~u{!wv!{�~!w�¤~}{!wv!{�~!z���|}z{|wu!

9#>&R-2<-!I%-;H-,$!R$>&VG!
jf11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !



! ""f

r?(!�{z{~y~u{!}wu}~xu|u�!w{�~x!|u{~xuz{|wuz�!�xw}~~�|u��!
@%Q_<-!H-R;Q2$%&;2G-!<2=,$2]<<)!

_;-!%$==H$,%<'$>&=F!<><!%$==H$,%<'$-,=[!;->&!
!
"]1!�r�o!©x�!y��quvvow!v�o!r�x�o!axq��rusvy!vx!rs©!xv�op!�pxaow�po!x�!
usvopsrvuxsr�!us�oyvu�rvuxs!xp!yovv�oqosv�!b�!yx3!�u�o!����!wovru�y1!

X,4</<-;!-;!K)!G<-,RB3!.,4$7G<SB5!/)N$;'-,G$&&)$!67$($&';;3!&<!7<..:,(Y
7$&;$!/!47BM;$!:$G4B&<7,4&)$!;&.(<&%;;�!T.-;!4<3!(,!67$4,.(</A($!6,-&B5!;&Y
8,7:<%;5!6,!?(,:B!6,/,4B1!

111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
!

r??(!�|�{!wv!�w}�y~u{�!
aI<=&K!I%<>&R-22GY!;&KQH-2,&'!

%�Z!Zg^o^]`k!eZ_\[d]abU!Z]k�!jhZaZ_Zj^dbI!
h�.!0,*=(4(8'.!+,*4*-(=B!7+69$.-'+)U!(!*#6=:2*'.=>-+!�+'+6+0**I!

!
bsa��wo! ax�uoy! x�! r��! woauyuxsy! po�oppow! vx! us!�rpvy! b~! rsw!~b! r�x�o1! b�!
©x�! wx! sxv! �r�o! ax�uoy3! ©x�! y�x��w! x�vrus! v�oq1! b�! ©x�! arssxv! x�vrus!
v�oq3!o¥��rus!��©!sxv1!ex!wxa�qosvy!�u��!�o!pov�psow!vx!©x�!

X7;-,G;($!@,6;;!/.$L!7$N$&;H3!B6,:J&B()L!/!#<'4$-<L!b~!;!~b1!T.-;!B!K<.!&$(!
@,6;H3!K<:!.-$4B$(!;L!6,-B9;(A1!T.-;!K)!&$!:,G$($!;L!6,-B9;(A3!(,!,R|J.&;($!
67;9;&B1!X,-B9$&&)$!4,@B:$&()!&$!RB4B(!K<:!/,'/7<S$&)1!

!
"j1!<i 111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
!
�i111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
!
.i111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
!
!

r???(!�~}�zxz{|wu!zu�!�|�uz{�x~!
f$['>-2<-!<!I&;I<=F!

!
""1!b!�opo�©!woa�rpo!v�rv3!vx!v�o!�oyv!x�!q©!±sx��ow�o!rsw!�o�uo�3!v�o!usY
�xpqrvuxs!b!�r�o!�u�os!us!v�o!�poyosv!r���uarvuxs!�xpq!uy!axppoav1!

><.(,JS;:3!;.L,4J!;'!:,;L!'&<&;H!;!BR$G4$&;H3!'<J/-J53!9(,!/.$!./$4$&;J3!@,Y
(,7)$!J!B@<'<-h<i!/!8,7:B-J7$3!J/-J5(.J!/$7&):;1!

!
��rao{2$.(, 111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
¡rvo{Q<(< 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 !
!
cu�srv�po!x�!v�o!r���uarsv!xp!x�!v�o!po�poyosvrvu�o 11111111111111111111111111111111111111 !

X,46;.A!'<J/;($-J!;-;!$M,!67$4.(</;($-J!

!"^]

98aA*q3g9h!
4-J!-;%3!'<6,-&J5S;L!8,7:B-J7!G<-,R)!!
/!.,,(/$(.(/;;!.,!.(<(A$H!^g!+,&/$&%;;!

!
..7@7897!

!
�$-A!4<&&,H!;&.(7B@%;;!'<@-59<$(.J!/!(,:3!9(,R)!6,:,9A!K<:!

'<6,-&;(A!8,7:B-J7!G<-,R)!/!DB41!:&R$>Q+=,$)!I%&M,<,-!--!'2<X
H$,->F2&!I-%-;!,-H)!K$K!#$I&>2[,F!1&%HQ>[%)!<!'<($:!/!67,%$..$!
'<6,-&$&;J!@<G4,H!9<.(;!8,7:B-J7<!,R7<S<H($.A!@!&$H1!
f$I&>2-22G+! 1&%HQ>[%! VQ;-,! ['>[,F=[! .$c-+! R$>&V&+! '!

DB4!/!.,,(/$(.(/;;!.,!.(<(A$H!^g!+,&/$&%;;1!=&!RB4$(!,.&,/,H!4-J!
7<..:,(7$&;J!K<N$M,! 4$-<!DB4,:1! K! ./J';! .! ?(;:!2-&VY&;<H&! #$X
I&>2<,F!1&%HQ>[%!I&>2&!<!$KKQ%$,2&)!;$R-!-=><!d,&!I&;%$#QH-X
'$-,! I&',&%2&-! <#>&R-2<-! <21&%H$]<<)! K&,&%Q0! .G! QR-! I%-X
;&=,$'>[><!'!a-K%-,$%<$,!%$2--(!
I,7:B-J7! /@-59<$(! /! .$RJ! k! 7<'4$-,/1! K<:! &BG&,! '<6,-&;(A!

8,7:B-J7!(<@;:!,R7<',:3!9(,R)!K<N<!G<-,R<!.,4$7G<-<!/.5!&$,RY
L,4;:B5! ;&8,7:<%;53! (7$RB$:B5! /! .,,(/$(.(/;;! .! #$M-<:$&(,:!
DB4<1! >;G$! K)! &<H4$($! 6,J.&$&;J! 6,! '<6,-&$&;5! @<G4,H! 9<.(;!
8,7:B-J7<!/!,(4$-A&,.(;3!<!(<@G$!($@.(!.(<($H!g_!;!g}!#$M-<:$&(<!
DB4<1!
!
!

98aA*q3g99!:4!f":468789B!t4*Eq6h*"!
!
!
?(! a,&%&2G!e!.(<(AJ!g}!º!j!h<i3!h�i!;!h.i!
hjYj^i!

!
K!.-B9<$3!$.-;!G<-,R<!6,4<$(.J!R,-$$!9$:!,4&;:!'<J/;($-$:3!K)!

4,-G&)!67$4,.(</;(A!/.5!(7$RB$:B5!;&8,7:<%;5!,!@<G4,:!;'!&;L!
h$.-;!6,(7$RB$(.J3!&<!,(4$-A&,:!-;.($i1!
F<J/;($-A!:,G$(!&<'&<9;(A!-;%,3!@,(,7,$!RB4$(!67$4.(</-J(A!$M,!

;&($7$.)1! O<@;:! 67$4.(</;($-$:! 4,-G$&! R)(A! <4/,@<(3! ;:$5S;H!
67</,!67<@(;@,/<(A!/!@<@,:Y-;R,!;'!M,.B4<7.(/YB9<.(&;@,/!+,&/$&Y
%;;!;!67,G;/<5S;H!&<!($77;(,7;;!,4&,M,!;'!&;L3!;-;!-5R,$!47BY
M,$!-;%,3!,4,R7$&&,$!DB4,:1!K!.-B9<$3!$.-;!'<J/;($-A!67$4.(</-$&!
;&):!-;%,:3!.,,(/$(.(/B5S;$!4<&&)$!4,-G&)!R)(A!B@<'<&)!/!?(,H!
9<.(;!8,7:B-J7<1!D$@7$(<7;<(!DB4<!RB4$(!/$.(;!6$7$6;.@B!(,-A@,!.!
?(;:!67$4.(</;($-$:1!



! "^j

??(! 9#>&R-2<-!1$K,&'!e!.(<(AJ!g}!º!j!hwi!
hjgi!

!
K)!4,-G&)!J.&,!;!9$(@,!;'-,G;(A!8<@()3!J/-J5S;$.J!67$4:$Y

(,:!K<N$H!G<-,R)1!X,6)(<H($.A!;'-,G;(A!.,R)(;J!/!(,H!6,.-$4,Y
/<($-A&,.(;3!/!@,(,7,H!,&;!;:$-;!:$.(,1!U@<G;($!(,9&)$!4<()1!T.Y
-;! K<N;! G<-,R)! @<.<5(.J! &$.@,-A@;L! /,67,.,/! h&<67;:$73! 7J4<!
7<'-;9&)L! .B4$R&)L! 7<'R;7<($-A.(/i3! K)! 4,-G&)! ,6;.<(A! @<G4)H!
;'!&;L!/!,(4$-A&,.(;1!
!
???(! 9#>&R-2<-!<H-'c-_&oXc<Yp!H-=,&)!I&!H2-2<0!#$['<,->[)!
2$%Qc-2<[oX<+p!3&2'-2]<<!<!S<><!:%&,&K&>&'!K!2-+!<!I&;,'-%X
R;$0W<Y!$%_QH-2,&'!e!.(<(AJ!g}!º!j!h$i!
hj_i!

!
K! ?(,H! 9<.(;! 8,7:B-J7<! K)! 4,-G&)! @<@! :,G&,! R,-$$! (,9&,!

7<'|J.&;(A3! /! 9$:! .,.(,;(! K<N<! G<-,R<! 2$! &=2&'-! 3&2'-2]<<(!
U@<G;($3!@!@<@;:!6,-,G$&;J:!+,&/$&%;;!K)!<6$--;7B$($3!;!,R|J.Y
&;($3! 6,9$:B!K)! .9;(<$($3! 9(,! ;'-,G$&&)$!K<:;! /! 9<.(;! "! 8<@()!
6,/-$@-;!'<!.,R,H!&<7BN$&;J!?(;L!6,-,G$&;H1!
K)!B/;4;($3!9(,!&$@,(,7)$!.(<(A;!+,&/$&%;;!4,6B.@<5(!/:$N<Y

($-A.(/<3! 67;! ,67$4$-$&&)L! ,R.(,J($-A.(/<L3! /! 67</<3! M<7<&(;7B$Y
:)$!?(;:;!.(<(AJ:;3!h.:13!@!67;:$7B3!6,46B&@()!hriYh�i!.(<(A;!_!º!j!
;!º!"!.(<(A;!k!*!jji1!T.-;!K)!,.&,/)/<$($.A!&<!6,4,R&,M,!7,4<!.(<Y
(A$3! 6,6)(<H($.A! ,R|J.&;(A3! 6,9$:B! K)! .9;(<$($! /:$N<($-A.(/<3!
67,(;/!@,(,7)L!K)!/).(B6<$($3!&$,67</4<&&):;1!
!
?r(! f$['>-2<-!'!=&&,'-,=,'<<!=&!=,$,F-+!OU!£!D!3&2'-2]<<!e!
.(<(AJ!g}!º!"!h<i!
hj`Yjki!

!
K! ?(,H! 9<.(;! K)! 4,-G&)! ;'-,G;(A! ./$4$&;J! ,R! ;.6,-A',/<&&)L!

K<:;!/&B(7$&&;L!.7$4.(/<L!'<S;()1!K)!4,-G&)!'<6,-&;(A!@<G4)H!;'!
(7$L! 6B&@(,/! ?(,H! 9<.(;! ;! B@<'<(A! 4-J! @<G4,H!G<-,R)! &<! ,(4$-A&,:!
-;.($!;&8,7:<%;53!@,(,7<J!,(!K<.!(7$RB$(.J1!K!6B&@($!jk!K)!4,-G&)!
B@<'<(A3! ;:$-;.A! -;! $S$! @<@;$Y-;R,! .7$4.(/<! '<S;()3! 67$4,.(</-J5Y
S;$! K<:! /,':,G&,.(A! 6$7$.:,(7<! 4$-<3! @! @,(,7):! K)! &$! 67;R$M-;1!
T.-;! (<@,$! .7$4.(/,! .BS$.(/B$(3! K)! 4,-G&)! ,6;.<(A! $M,! h&<67;:$73!
&<'/<(A!.B4$R&B5!;-;!;&B5!;&.(<&%;53!/!@,(,7B5!:,M-<!R)!R)(A!&<Y
67</-$&<!G<-,R<i!;!,R|J.&;($3!6,9$:B!K)!@!&$:B!&$!67;R$M-;1!
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r(! 9#>&R-2<-!I%-;H-,$!R$>&VG!e!.(<(AJ!g}!º!"!h�i!
hjfi!

!
K!?(,H!9<.(;!K)!4,-G&)!@,7,(@,!B@<'<(A3!@<@;L!7$'B-A(<(,/!K)!

,G;4<$($3!6,4</<J!K<NB!G<-,RB!/!DB41!
!
!
r?(! @%Q_<-!H-R;Q2$%&;2G-!<2=,$2]<<)!_;-!%$==H$,%<'$>&=F!
<><!%$==H$,%<'$-,=[!;->&!e!.(<(AJ!g}!º!"!h�i!
h"]i!

!
F4$.A!K)!4,-G&)!B@<'<(A3!67$4.(</-J-;!-;!K)!@,M4<Y-;R,!G<-,Y

R)3!J/-J5S;$.J!67$4:$(,:!K<N$M,!,R7<S$&;J!/!T/7,6$H.@;H!DB43!
&<!7<..:,(7$&;$!/!@<@;$Y-;R,!47BM;$!@,:6$($&(&)$!:$G4B&<7,4&)$!
;&.(<&%;;1! T.-;! (<@,/,$! ;:$-,! :$.(,3! K)! 4,-G&)! B@<'<(A! 6,-&,Y
.(A5! .,,(/$(.(/B5S;$! 6,47,R&,.(;3! /@-59<J! &<'/<&;$! ,7M<&<3! /!
@,(,7)H! K)! 67$4.(</;-;! K<N;! G<-,R)3! (,9&)$! 4<()3! ./$4$&;J! ,!
7<'R;7<($-A.(/<L3! @,(,7)$! ;:$-;! :$.(,3! <! (<@G$! .,,(/$(.(/B5S;L!
7$N$&;JL3! @,(,7)$! R)-;! 67;&J()1! K)! 4,-G&)! (<@G$! 67$4.(</;(A!
@,6;;!?(;L!7$N$&;H!;!47BM;L!4,@B:$&(,/1!
!
!
r??(! aI<=&K!;&KQH-2,&'!e!.(<(AJ!g}!º!j!h�i!

o2-!I%<>$_$+,-!&%<_<2$>G!;&KQH-2,&')!
$!<=K>0M<,->F2&!K&I<<p!

h"ji!
!

>$!'<RB4A($!67;-,G;(A!@!K<N$H!G<-,R$3!<!(<@G$!B@<'<(A!/!.6;.@$!
/.$!.B4$R&)$!;!;&)$!7$N$&;J3!B6,:J&B()$!/!9<.(JL!b~!;!~b3!<!(<@G$!
-5R)$!47BM;$!4,@B:$&()3!@,(,7)$3!6,!K<N$:B!:&$&;53!DB4!:,M!R)!
67;&J(A! /! @<9$.(/$! 4,@<'<($-A.(/! h67,(,@,-)! .-BN<&;H3! '<J/-$&;J!
./;4$($-$H!;!(141i!X7;-,G;($!-5R)$!4,@B:$&()3!@,(,7)$!67,J.&JY
5(! .B4$R&,$! ;-;! ;&,$! 7$N$&;$3! <! (<@G$! ($@.(! .<:,M,! 7$N$&;J1!
X7$4.(</A($!;.@-59;($-A&,!($!4,@B:$&()3!@,(,7)$!;:$5(!,(&,N$Y
&;$!@!G<-,R<:3!67$4.(</-$&&):!K<:;!/!DB41!
!
!
r???(! f"h.67897!9!:4@:9a¢!e!.(<(AJ!g_!º!^!
h"^Y"gi!

!
T.-;!8,7:B-J7!G<-,R)!6,46;.)/<$(.J!67$4.(</;($-$:!'<J/;($Y

-J3! @! &$:B! 4,-G&<! 67;-<M<(A.J! 4,/$7$&&,.(A3! 6,46;.<&&<J! .<:;:!
'<J/;($-$:3!<!(<@G$!$M,!67$4.(</;($-$:!h$.-;!(<@,/<J!&$!R)-<!67$4Y
.(</-$&<!7<&$$i1!



! "^^

aA"A¢9!PU!9!P\!*756"E78A"!aq@"!

!
C'('>/!xy!hX,46;.;i!

!
j1! �5R<J!G<-,R<3! /! .,,(/$(.(/;;! .,! .(<(A$H! ^^! ;-;! ^g!+,&/$&Y

%;;3!6,4<$(.J!/!6;.A:$&&,H!8,7:$!;!6,46;.)/<$(.J!'<J/;($-$:!;-;!
$M,!67$4.(</;($-$:1!
"1! �<-,R<3! 6,4<&&<J! &$67</;($-A.(/$&&,H! ,7M<&;'<%;$H! ;-;!

M7B66,H! -;%3! 4,-G&<! R)(A! 6,46;.<&<! -;%<:;3! B6,-&,:,9$&&):;!
67$4.(</-J(A! 6,4,R&,M,! 7,4<! ,7M<&;'<%;5! ;-;! M7B66B1! D,,(/$(.(Y
/B5S<J! X<-<(<! ;-;! +,:;($(! ,67$4$-J$(3! 4$H.(/;($-A&,! -;! -;%<3!
6,46;.</N;$!G<-,RB3!&<4$-$&)!.,,(/$(.(/B5S;:;!6,-&,:,9;J:;1!
^1! K! .-B9<$3! $.-;! '<J/;($-;! 67$4.(</-$&)! /! .,,(/$(.(/;;! .,!

.(<(A$H!^`!4<&&,M,!#$M-<:$&(<3!;L!67$4.(</;($-A!;-;!67$4.(</;($-;!
4,-G&)!67$4,.(</;(A!6;.A:$&&B5!4,/$7$&&,.(A1!

!
!

C'('>/!xP!hD,4$7G<&;$!;&4;/;4B<-A&,H!G<-,R)i!
!

j1!�5R<J!G<-,R<3!/!.,,(/$(.(/;;!.,!.(<(A$H!^g!+,&/$&%;;3!6,4<Y
$(.J! &<! R-<&@$!8,7:B-J7<!G<-,R)3! /)4<&&,:!D$@7$(<7;<(,:3! $.-;!
X7$4.$4<($-A!&$!7$N;(!;&<9$1!=&!.,4$7G;(!.-$4B5S$$Z!
!
r1! P:J3! 4<(<! 7,G4$&;J3! M7<G4<&.(/,3! 6,-3! 7,4! '<&J(;H! ;! <47$.!

'<J/;($-JC!
�1! P:J3!7,4!'<&J(;H!;!<47$.!67$4.(</;($-J!C!
a1! U@<'<&;$! K).,@,H! Q,M,/<7;/<5S$H.J! D(,7,&)3! 67,(;/! @,Y

(,7,H!6,4<$(.J!G<-,R<C!
w1! +7<(@,$!;'-,G$&;$!8<@(,/C!
o1! +7<(@,$!;'-,G$&;$!;:$/N$M,! {;L!:$.(,3!6,!:&$&;5!'<J/;($Y

-J3! &<7BN$&;Jh;Hi! +,&/$&%;;! ;! .,,(/$(.(/B5S;L! <7MB:$&(,/3!
$M,{;L!6,4(/$7G4<5S;LC!
�1! +7<(@,$! '<@-59$&;$! ,(&,.;($-A&,! .,,(/$(.(/;J!G<-,R)! '<JY

/;($-J! @7;($7;J:! 67;$:-$:,.(;3! .,4$7G<S;:.J! /! .(<(A$! ^_! º! j!
+,&/$&%;;! h;.9$76<&;$! /&B(7$&&;L! .7$4.(/! '<S;()! ;! .,R-54$&;$!
N$.(;:$.J9&,M,!.7,@<iC!
�1! X7$4:$(!G<-,R)C!
!
;!.,67,/,G4<5S;$!4,@B:$&()!
!
�1!+,6;;!-5R)L!,(&,.JS;L.J!@! 4$-B!4,@B:$&(,/!;3! /! ,.,R$&&,.(;3!

.B4$R&)L!;-;!;&,M,!7,4<!7$N$&;H3!.,,(/$(.(/B5S;L!67$4:$(B!G<-,R)1!

!"^g

"1!+7,:$!(,M,3!'<J/;($-;!4,-G&)Z!
!
<1! X7$4.(</;(A!;&8,7:<%;53!/!9<.(&,.(;3!.,,(/$(.(/B5S;$!4,Y

@B:$&()!;!7$N$&;J3!B6,:J&B()$!/)N$!/!6B&@($!j!h�i3!6,'/,-J5S;$!
B.(<&,/;(A3!9(,!R)-;!.,R-54$&)!@7;($7;;!67;$:-$:,.(;3!;'-,G$&Y
&)$! /! .(<(A$! ^_! º! j! +,&/$&%;;! h;.6,-A',/<&;$! /.$L! /&B(7$&&;L!
.7$4.(/!'<S;()!;!.,R-54$&;$!N$.(;:$.J9&,M,!.7,@<iC!
R1! U@<'<(A3!,R7<S<-;.A!-;!,&;!.,!./,;:;!G<-,R<:;!6,!(,:B!G$!

,.&,/<&;5!/!@<@B5Y-;R,!;&B5!:$G4B&<7,4&B5!;&.(<&%;51!
!
^1!F<J/;($-;3!@,(,7)$!&$!G$-<5(!7<'M-<N$&;J!./,;L!;:$&3!4,-GY

&)! B@<'<(A! ?(,! ;! 67$4.(</;(A! ;&8,7:<%;5! ,! 67;9;&<L3! ,67</4)Y
/<5S;L!(<@,$!,(.(B6-$&;$!,(!,R)9&)L!67</;-!M-<.&,.(;!.B4$R&,M,!
7<'R;7<($-A.(/<!/!67,%$..$!7<..:,(7$&;J!4$-<!DB4,:1!X7$4.$4<($-A!
X<-<()!:,G$(!67;&J(A!7$N$&;$!,R!<&,&;:&,.(;!'<J/;($-J!/!;.@-5Y
9;($-A&)L!;!4,-G&):!,R7<',:!,R,.&,/<&&)L!.-B9<JL1!
!
g1!>$.,R-54$&;$!B.-,/;H3!;'-,G$&&)L!/)N$!/!6<7<M7<8<L!j!;!"!

:,G$(!67;/$.(;!@!&$/,':,G&,.(;!7<..:,(7$&;J!$$!DB4,:1!
!
_1!Q<(,H!6,4<9;!G<-,R)3!@<@!67</;-,3! .9;(<$(.J!4<(<!6,.(B6-$Y

&;J!,(!'<J/;($-J!6$7/,M,!6;.A:$&&,M,!'<J/-$&;J3!;'-<M<5S$M,!L,(J!
R)! /! @7<(@,H!8,7:$! 67$4:$(!G<-,R)1!DB43! $.-;! .,9($(! ?(,! ,67</Y
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@<'<&;J! &<-<M<$(! &<! M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@;! ,RJ'<($-A.(/,! &$!
/).)-<(A!@<@,$Y-;R,!-;%,!/! .(7<&B3! /! @,(,7,H!4-J!&$M,! .BS$Y
.(/B$(!BM7,'<!6)(,@!;-;!R$.9$-,/$9&,M,!,R7<S$&;J1!
+!<67$-5!"]]^!M1!+,:;($(,:!R)-,!67,/$4$&,!j]]!7$MB-J7&)L!

;&.6$@%;H! ;!_"!.6$%;<-A&)L3! @7,:$! (,M,3! 6,4M,(,/-$&,! jj`!
4,@-<4,/1! D6$@(7! 6,.$S$&&)L! ,R|$@(,/! ,L/<()/<$(3! 6,:;:,!
67,9$M,3! B97$G4$&;J! ;.6,-&$&;J! &<@<'<&;H3! ,.,R)$! (57A:)3!
6,-;%$H.@;$! ;! 6,M7<&;9&)$! :$.(<! '<@-59$&;J3! '<@7)()$! @-;Y
&;@;3!/,.6;(<($-A&)$!@,-,&;;!4-J!&$.,/$7N$&&,-$(&;L1!

J'$*'56',./!@'>%2+!5%4'1!
K!7<:@<L! T/7,6$H.@,H! +,&/$&%;;! 6,! 67$4B67$G4$&;5! 6)Y

(,@!+,:;($(! '<&;:<$(.J3! M-</&):! ,R7<',:3! &$! ;..-$4,/<&;J:;!
@,&@7$(&)L! 67</,&<7BN$&;H3! <! 67$4,(/7<S$&;$:! (<@,/)L! /!
RB4BS$:! &<! ,.&,/$! /&$.B4$R&)L! .7$4.(/! 67$4B67$4;($-A&,M,!
L<7<@($7<1!X,?(,:B!G<-,R)!,!(<@;L!&<7BN$&;JL!6,46<4<5(!6,4!
T/7,6$H.@B5!+,&/$&%;5!,!67</<L!9$-,/$@<!h.:1!~b1j3!.(71"]ki1!
K:$.($! .! ($:! +,:;($(B! 67$4,.(</-$&<! /,':,G&,.(A! 67;Y
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4,.(,;&.(/,!,R7<S$&;;!;-;!&<@<'<&;;3!,%$&;/<(A!;L!;!4$-<(A!
/)/,4)!4-J! ,7M<&;'<%;;! .,R.(/$&&,H!4$J($-A&,.(;! /! 7<:@<L!
T/7,6$H.@,H!+,&/$&%;;3!(1$1!4-J!;&.6$@%;H!&<!:$.(<L1!
P.L,4J! ;'! ?(,M,3! ,7M<&;'<%;;! ;-;! ,(4$-A&)$! -;%<! :,MB(!

;&8,7:;7,/<(A! +,:;($(! ,! .(</N;L! ;:! ;'/$.(&):;! .-B9<JL!
6)(,@3! R$.9$-,/$9&,M,! ;-;! B&;G<5S$M,! 4,.(,;&.(/,! ,R7<Y
S$&;J! ;-;! &<@<'<&;J1! �(;! .,,RS$&;J! .-BG<(! 4,-M,/7$:$&Y
&):! ,7;$&(;7,:! 4-J! B-B9N$&;J! B.-,/;H! /! ,67$4$-$&&)L!
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:$.(<L! -;N$&;J! ./,R,4)1! ><! ;L! ,.&,/$! +,:;($(! ,67$4$-J$(!
@,&@7$(&)$!:$.(<!;!M,.B4<7.(/<!4-J!;&.6$@%;;1!

\',,+7!C!W'6(-6H+7!C!W'*+.-.b!($%+*'>-:,.(+-!
T/7,6$H.@<J! @,&/$&%;J! 6,! 67$4B67$G4$&;5!6)(,@! ;! R$.Y

9$-,/$9&,M,! ;-;! B&;G<5S$M,! 4,.(,;&.(/,! ,R7<S$&;J! ;-;!
&<@<'<&;J!;!X7,(,@,-)!@!&$H!R)-;!6,46;.<&)!,(!;:$&;!#,.Y
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+,&/$&%;J! ;! X7,(,@,-)! R)-;! 7<(;8;%;7,/<&)! #,..;HY
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#,..;;1!
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D!jffk!6,!"]]^!M1!;&.6$@(,7)!+,:;($(<!4$.J(A!7<'!6,.$S<Y

-;!6$&;($&%;<7&)$!B97$G4$&;J3!&<L,4JS;$.J!/!/$4$&;;!2KQ!
#,..;;3! IDV! #,..;;3! IXD! #,..;;3! 2;&,R,7,&)! #,..;;3!
2;&'47</<!#,..;;3!<!(<@G$!/!/$4$&;;!UPD!2;&5.(<!#,..;;1!
P&.6$@(,7)!6,.$S<-;!7<'-;9&)$!7$M;,&)!#,..;;!;!67,/$7JY
-;!B.-,/;J!.,4$7G<&;J!/!:$.(<L!;',-J%;;!,(!,RS$.(/<Z!(57AY
:)3!@,-,&;;3!DPF=1!X,!;(,M<:!6,.$S$&;H!67$4.(</;($-;!T/Y
7,6$H.@,M,!+,:;($(<!6,!67$4B67$G4$&;5!6)(,@!67$4.(</-JY
5(! 4,@-<4! X7</;($-A.(/B! #,..;;1! +<G4)H! 7<'! ,(:$9<-;.A!
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;',-J(,7<L1!X,.-$! @<G4,M,! 6,.$S$&;J!2;&5.(! #,..;;! M,(,Y
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,@,&9<($-A&)Hi!,!67;&J()L!:$7<L!;!B.(7<&$&;;!/)J/-$&&)L!
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47BM;$!./$4$&;J!,!4$J($-A&,.(;!+,:;($(<1!

P+.-&%.)&%!
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`1! #$@,:$&4<%;;!T/7,6$H.@,M,!+,:;($(<!6,!67$4B67$G4$Y
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#<'7<R,(@<! +,&/$&%;;! .(<-<! /$&%,:! :&,M,-$(&;L! B.;-;H!

D,/$(<!T/7,6)1!UG$!/!6$7/)H!M,4!./,$M,!.BS$.(/,/<&;J!hjfgfi!
X<7-<:$&(.@<J!E..<:R-$J!67;'&<-<!/<G&,.(A!67,R-$:)!'<S;Y
()! 67</! &<%;,&<-A&)L! :$&AN;&.(/1! K!jf`j!M,4B! X<7-<:$&(Y
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($-A&)H!67,(,@,-!@!T+X�!,(4$-A&B5!.(<(A5!.!%$-A5!M<7<&(;Y
7,/<(A!&<%;,&<-A&):!:$&AN;&.(/<:!67</<3!&$!&<N$4N;$!/!&$H!
,(7<G$&;J1!K!7$@,:$&4<%;;!R)-<!67$4-,G$&<!7$4<@%;J!67,$@Y
(<!.(<(A;!,!'<S;($!&<%;,&<-A&)L!:$&AN;&.(/1!
#$N<5S;H!N<M!R)-!.4$-<&3!@,M4<!M-</)!M,.B4<7.(/!;!67<Y

/;($-A.(/! M,.B4<7.(/Y9-$&,/! D,/$(<! T/7,6)! 67,/$-;! @,&8$Y
7$&%;5!&<!/).N$:!B7,/&$!/!K$&$!kYf!,@(JR7J!jff^!M1!><!?(,H!
/.(7$9$!,&;!4,M,/,7;-;.A!,!(,:3!9(,!&<%;,&<-A&)$!:$&AN;&Y
.(/<3!,R7<',/</N;$.J!/!T/7,6$!/!7$'B-A(<($!;.(,7;9$.@;L!6,Y
(7J.$&;H3! 4,-G&)! 6,-A',/<(A.J! '<S;(,H! ;! B/<G$&;$:3! 9(,!
J/;-,.A!R)!/@-<4,:!/!4$-,!:;7<!;!.(<R;-A&,.(;1!
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67$/7<(;(A!6,-;(;9$.@;$!4,M,/,7$&&,.(;3!4,.(;M&B()$!/!7<:Y
@<L! D,/$S<&;J! 6,! R$',6<.&,.(;! ;! .,(7B4&;9$.(/B! /! T/7,6$!
hDVDTi3!/!57;4;9$.@;!M<7<&(;7,/<&&)$!,RJ'<($-A.(/<1!K!9<.(Y
&,.(;3! 6,?(,:B! 7<:,9&<J!+,&/$&%;J! (<@G$! ,(@7)(<! 4-J! M,.BY
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.;-B! (7;! M,4<! .6B.(J3!j!8$/7<-J!jffk!M1!P'!g_!M,.B4<7.(/Y9-$Y
&,/! D,/$(<! T/7,6)! +,&/$&%;5! 7<(;8;%;7,/<-;!^_1! }!M,.BY
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67</,/):! ,RJ'<($-A&):! <@(,:3! 6,./JS$&&):! '<S;($! &<%;,Y
&<-A&)L!:$&AN;&.(/!/!%$-,:1!
K!4BL$!(7<4;%;;!'<S;()!67</<!9$-,/$@<!+,&/$&%;J!,7;$&Y
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67$46,-<M<$(.J! 67;'&<&;$! @,--$@(;/&)L! 67</1! X7;! ?(,:! <@Y
%$&(! 4$-<$(.J! &<! '<S;(B! -;%3! 67;&<4-$G<S;L! @! &<%;,&<-AY
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/;4B<-A&,!;!/:$.($!.!47BM;:;!h.(1!^3!61"i1!
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(</-J5(! '<;&($7$.,/<&&):! M,.B4<7.(/<:! ,67$4$-$&&B5! .($Y
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B9;()/<(A!,.,R)$!,R.(,J($-A.(/<1!
+<@!./;4$($-A.(/B$(!.<:,!6,&J(;$![7<:,9&<J!@,&/$&%;J\3!
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9;&<!.,.(,;(!/! (,:3!9(,!@!:,:$&(B!67;&J(;J!7$N$&;J!6,!4,Y
@B:$&(B! R)-,!&$/,':,G&,!6,!6,-;(;9$.@;:!67;9;&<:!6,-BY
9;(A! ,RS$$! ,4,R7$&;$! ?(,M,! ($7:;&<! /.$:;! M,.B4<7.(/<:;Y
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P'!8,7:B-;7,/,@! +,&/$&%;;! /,':,G&,! .4$-<(A! (,-A@,! @,.Y
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K(,7,H! 7<'4$-! h.(<(A;!g*"^i! .,4$7G;(! @,&@7$(&)$! 67;&Y
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/.(7$9!;!.,/$S<&;H!DVDT{=VDT!&$!J/-J5(.J!/!57;4;9$.@,:!
.:).-$!:$G4B&<7,4&):;!4,M,/,7<:;!;!&$!&,.J(!,RJ'<($-A&,Y
M,!L<7<@($7<!4-J!M,.B4<7.(/1!+<@,/<!67</,/<J!.;-<!L$-A.;&@Y
.@,M,!F<@-59;($-A&,M,!<@(<!DVDT!4-J!&)&$N&$H!#,..;;3!$.Y
-;!?(,(!E@(!R)-!6,46;.<&!,(!;:$&;!DDD#!4<G$!&$!67$4.(</;Y
($-$:!?(,M,! M,.B4<7.(/<3! <!/.$M,Y&</.$M,!&$@;:!W$&$7<-A&):!
.$@7$(<7$:! �$&(7<-A&,M,! +,:;($(<! +,::B&;.(;9$.@,H! 6<7Y
(;;!D,/$(.@,M,!D,5'<�!Q,@B:$&()!DVDT{=VDT!J/-J5(.J!;.Y
(,9&;@<:;! :$G4B&<7,4&,M,! 67</<j¥! 8,7:B-;7B5(! $M,! 67;&Y
%;6)3!&,!6,!.B(;!4$-<!?(,!(,-A@,!6,-;(;9$.@;$!h&$!:$G4B&<Y
7,4&,Y67</,/)$�i!,RJ'<($-A.(/<1!
K:$.($!.!($:3!(,(!8<@(3!9(,!,RJ'<($-A.(/<!=VDT!&$!;:$5(!

,RJ'<($-A&,H!57;4;9$.@,H!.;-)3!&$!B:<-J$(!;L!?88$@(;/&,Y
.(;1! VB4B9;! 6,46;.<&&):;! &<! .<:,:! /).,@,:! 6,-;(;9$.@,:!
B7,/&$3!,&;!;:$5(!(<@,$!G$!/).,@,$!'&<9$&;$3!@<@!;!:$G4BY
&<7,4&)$!4,M,/,7)!/!7<:@<L!:$G4B&<7,4&,M,!67</<1!
V,-$$!(,M,3!=VDT!*!?(,!$4;&.(/$&&<J!,7M<&;'<%;J!6,!R$',Y

6<.&,.(;!/!T/7,6$3!J/-J5S<J.J!7$M;,&<-A&):!.,M-<N$&;$:!/!
.:).-$!M-</)!~bbb!U.(</<!==>"3!6,?(,:B!,&<!.-BG;(!M-</&):!
;&.(7B:$&(,:!4-J!7<&&$M,!67$4B67$G4$&;J3!67$4,(/7<S$&;J!
@,&8-;@(,/3! 7$MB-;7,/<&;J! @7;';.,/! ;! 6,.(@,&8-;@(&,M,!
/,..(<&,/-$&;J!/!T/7,6$1!
K.$! ?(,! 4$-<$(!=VDT!B&;@<-A&,H! ,7M<&;'<%;$H3! ;! ,&<! '<Y

&;:<$(!,.,R,$!6,-,G$&;$!6,!.7</&$&;5!.!47BM;:;!,7M<&;'<Y
%;J:;!;!B97$G4$&;J:;!/!T/7,6$1!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
j! K,67,.! ,R! ;.(,9&;@<L! :$G4B&<7,4&,M,! 67</<! 4,.(<(,9&,! .6,7&)H1!

=4&<@,! #<:,9&<J! @,&/$&%;J! ,! '<S;($! &<%;,&<-A&)L!:$&AN;&.(/! ;! T/7,Y
6$H.@<J! L<7(;J! 7$M;,&<-A&)L! J')@,/! ;-;! J')@,/! :$&AN;&.(/! ..)-<5(.J!
&$6,.7$4.(/$&&,!&<!�$-A.;&@.@;H!F<@-59;($-A&)H!<@(!jf}_! M,4<!;!Q,@BY
:$&(!+,6$&M<M$&.@,M,!D,/$S<&;J!jff]!M,4<!;!67;&;:<5(!/,!/&;:<&;$!7<Y
R,(B3!67,4$-<&&B5!/!7<:@<L!DVDT1!

"! ~bbb! M-</<! 6,,S7J$(! .BS$.(/,/<&;$! (<@;L! 7$M;,&<-A&)L! .,M-<N$&;H!
;-;!,7M<&,/!4-J!6,44$7G<&;J!:$G4B&<7,4&,M,!:;7<!;!R$',6<.&,.(;3!@,(,Y
7)$!J/-J5(.J!6,4L,4JS;:;!4-J!7$M;,&<-A&)L!4$H.(/;H3!67;!B.-,/;;3!9(,!
(<@;$!.,M-<N$&;J!;-;!,7M<&)!.,/:$.(;:)!.!%$-J:;!;!67;&%;6<:;!==>1!
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U,.'&+7!
P4$J! ,RS$$/7,6$H.@,M,! .,/$S<&;J! 6,! R$',6<.&,.(;! R)-<!

/6$7/)$!6,4&J(<!D,/$(.@;:!D,5',:!/!_]Y$!M,4)1!F<($:!/!.$Y
7$4;&$! `]YL! M,4,/! D,/$(.@;H! D,5'! .! 6,44$7G@,H! =7M<&;'<Y
%;;! K<7N</.@,M,! 4,M,/,7<! 67$4-,G;-! .,')/! D,/$S<&;J! 6,!
/,67,.<:! $/7,6$H.@,H! R$',6<.&,.(;3! @,(,7,$! 67;&J-,! R)!
(,7G$.(/$&&)H! ($@.(! h67$46,9(;($-A&,!57;4;9$.@,M,! L<7<@Y
($7<i3! 6,4(/$7G4<5S;H! .BS$.(/B5S;$! M7<&;%)! /! T/7,6$! ;!
B.(<&</-;/<5S;H! .(7B@(B7)! 4-J! @7B6&,:<.N(<R&,M,! ?@,&,Y
:;9$.@,M,!.,(7B4&;9$.(/<!:$G4B!K,.(,@,:!;!F<6<4,:1!
P4$J3! @,(,7B5! 6,44$7G<-,! R,-AN;&.(/,! $/7,6$H.@;L! &$HY

(7<-A&)L! ;! &$67;.,$4;&;/N;L.J! M,.B4<7.(/3! R)-<! ,.(,7,G&,!
/.(7$9$&<! /!>EO=1!K!jf`f!M1!D$/$7,<(-<&(;9$.@;H! <-AJ&.!B@<Y
'<-3!9(,!$M,!M,(,/&,.(A!B9<.(/,/<(A!/!(<@,:!.,/$S<&;;!'</;.;(!
,(!/)6,-&$&;J!7J4<!B.-,/;H3!.7$4;!@,(,7)L!R)-,!/@-59$&;$!/!
6,/$.(@B!4&J!.,/$S<&;J!67,R-$:!67</!9$-,/$@<1!�(;!67$6J(.(Y
/;J! R)-;!67$,4,-$&)!/! &<9<-$! jf}]YL! M,4,/1!I;&-J&4;J!67$4Y
-,G;-<!./,;!B.-BM;!4-J!&$,8;%;<-A&)L!67$4/<7;($-A&)L!6$7$Y
M,/,7,/1! �(;! 6$7$M,/,7)! &<9<-;.A! /! 67$4:$.(AJL!�$-A.;&@;! /!
&,JR7$!jf}"!M1!;!67,4,-G<-;.A!4,!;5&J!jf}^!M1!
D,/$S<&;$! 6,! R$',6<.&,.(;! ;! .,(7B4&;9$.(/B! /! T/7,6$!

8,7:<-A&,!,(@7)-,.A!/!�$-A.;&@;!^!;5-J!jf}^!M1!TM,!6$7/<J!
.(<4;J! &<! B7,/&$! :;&;.(7,/! ;&,.(7<&&)L! 4$-! M,.B4<7.(/Y
B9<.(&;@,/!67,4,-G<-<.A!&$4$-51!K(,7<J!.(<4;J!67,L,4;-<!/!
�$&$/$! .! jk! .$&(JR7J! jf}^!M1! 4,! "j! ;5-J! jf}_!M1! &<! B7,/&$!
?@.6$7(,/1!T$!7$'B-A(<(,:!.(<-!6,4M,(,/-$&&)H!($@.(!F<@-5Y
9;($-A&,M,!<@(<!DVDT3!@,(,7)H!R)-!6,46;.<&!^_!M-</<:;!M,Y
.B4<7.(/! ;! 67</;($-A.(/! &<! (7$(A$H! .(<4;;! D,/$S<&;J3! 67,Y
N$4N$H!/!�$-A.;&@;!^]!;5-J*j!</MB.(<!jf}_!M1!
K!F<@-59;($-A&,:!<@($!'<8;@.;7,/<&)!,.&,/&)$!67;&%;6)3!

@,(,7):;! M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@;! RB4B(! 7B@,/,4.(/,/<(A.J! /,!
/'<;:&)L!,(&,N$&;JL1!�(;L!67;&%;6,/!4$.J(A!;!,&;!(<@,/)Z!
b1! DB/$7$&&,$! 7</$&.(/,3! B/<G$&;$! 67</3! 67;.BS;L!

.B/$7$&;($(B!
bb1! >$67;:$&$&;$!.;-)!;-;!BM7,')!.;-,H!
bbb1! >$7BN;:,.(A!M7<&;%!
b~1! O$77;(,7;<-A&<J!%$-,.(&,.(A!M,.B4<7.(/!
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~1! 2;7&,$!B7$MB-;7,/<&;$!.6,7,/!
~b1! >$/:$N<($-A.(/,!/,!/&B(7$&&;$!4$-<!
~bb1! U/<G$&;$!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,43!/@-59<J!

./,R,4B!:).-;3!.,/$.(;3!7$-;M;;!;!BR$G4$&;H!
~bbb1!#</&,67</;$! ;! 67</,! &<7,4,/! 7<.6,7JG<(A.J! ./,$H!

.B4AR,H!
bl1! D,(7B4&;9$.(/,!:$G4B!M,.B4<7.(/<:;!
l1! Q,R7,.,/$.(&,$! /)6,-&$&;$! ,RJ'<($-A.(/! 6,!:$G4BY

&<7,4&,:B!67</B!
D/,4!/)N$&<'/<&&)L!67;&%;6,/!/!'<7BR$G&,H!-;($7<(B7$!

9<.(,!&<')/<$(.J![Q$.J(A5!'<6,/$4J:;!�$-A.;&@;\!h��o�yus±u!
¡oar�x��o�i1!
�$-A.;&@.@;:! F<@-59;($-A&):! <@(,:! R)-<! '<-,G$&<! ,.Y

&,/<! 4-J! 4<-A&$HN$M,! 7<'/;(;J! 67,%$..<! DVDT1! �(,(! 4,@BY
:$&(! 6,! .,4$7G<&;5! 4$-;(.J! &<! (7;! ,.&,/&)$! 9<.(;3! ;-;!
[@,7';&)\Z!
j1! K,67,.)3!@<.<5S;$.J!R$',6<.&,.(;!/!T/7,6$!
"1! D,(7B4&;9$.(/,!/!,R-<.(;!?@,&,:;@;3!&<B@;!;!($L&;Y

@;!;!,@7BG<5S$H!.7$4)!
^1! D,(7B4&;9$.(/,!/!MB:<&;(<7&)L!;!47BM;L!,R-<.(JL!
K!F<@-59;($-A&,:!<@($!M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@;!.,M-<.;-;.A!

67,4,-G<(A! :&,M,.(,7,&&;H! 67,%$..3! &<9<()H! D,/$S<&;$:3!
6B($:! 6$7;,4;9$.@,M,! 67,/$4$&;J! BM-BR-$&&,M,! ,R:$&<! :&$Y
&;J:;!@<@!,! /)6,-&$&;;!6,-,G$&;H!E@(<!;! '<4<93! ,67$4$-$&Y
&)L! D,/$S<&;$:3! (<@! ;! ,R! B-B9N$&;;! ;L! /'<;:,,(&,N$&;H3!
B67,9$&;;!R$',6<.&,.(;!;!7<'/;(;J1!�(,!R)-,!4,.(;M&B(,!9$7$'!
7J4![6,.-$4B5S;L!/.(7$9\3!@,(,7)$!67,N-;!/!V$-M7<4$!hg!,@Y
(JR7J! jf}}! M1*k! :<7(<! jf}k! M1i3! 2<47;4$! hjj! &,JR7J! jfk]!M1*
f!.$&(JR7J!jfk^!M1i!;!K$&$! hg!&,JR7J!jfk`!M1*jf!J&/<7J!jfkf!M1i!
><! &;L! /.$! M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@;! DVDT! .,M-<.,/<-;! /<G&)$!
,RJ'<($-A.(/<!/!,R-<.(;!'<S;()!67</!9$-,/$@<1!V)-;!67,/$4$Y
&)!(<@G$!.,/$S<&;J!?@.6$7(,/!6,!,(4$-A&):!/,67,.<:1!
X,.-$!�$-A.;&@;! ;! 4,! jff]! M,4<!DVDT!8B&@%;,&;7,/<-,!

@<@! @,:6-$@.! 4;6-,:<(;9$.@;L! .,/$S<&;H! ;! @,&8$7$&%;H3!
M4$! /)7<R<()/<-;.A! &,7:)! ;! ,RJ'<($-A.(/<! ;! 6$7;,4;9$.@;!
67,/,4;-,.A! 7<..:,(7$&;$! ;L! /)6,-&$&;J1!K! %$-JL! .,L7<&$Y
&;J!,7M<&;'<%;,&&,H!M;R@,.(;!&;@<@;L!6,.(,J&&)L!.(7B@(B7!
&$! .,'4</<-,.A! ;! 4,-M,.7,9&)L! 6-<&,/! &$! .,.(</-J-,.A1!
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>$!.BS$.(/,/<-,! 6,.(,J&&,M,! ,7M<&<! 4-J! /$4$&;J! ($@BS$H!
7<R,()!/!6$7;,4!:$G4B!/.(7$9<:;1!
X,/,7,(&):!:,:$&(,:!/!4$J($-A&,.(;!DVDT!.(<-<!X<7;GY

.@<J!/.(7$9<!&<!/).N$:!B7,/&$!jff]!M,4<1!K!X<7;G.@,H!L<7Y
(;;! 4-J! &,/,H! T/7,6)! 6$7$4! DVDT! R)-<! 6,.(</-$&<! '<4<9<!
/&$.(;!./,H!/@-<4! /!B67</-$&;$!67,%$..,:!;.(,7;9$.@;L!6$Y
7$:$&!/!T/7,6$!;!4<(A!,(/$(!&<!&,/)$!/)',/)3!/,'&;@<5S;$!/!
6$7;,4!6,.-$!,@,&9<&;J![L,-,4&,H!/,H&)\1!
Q-J!7$N$&;J!?(;L!'<4<9!R)-,!.,'4<&,!&$.@,-A@,!B97$G4$Y

&;H!;!;&.(;(B(,/3!67,/$4$&;$!/.(7$9!R)-,!6,.(</-$&,!&<!R,Y
-$$!7$MB-J7&B5!,.&,/B3!<!7<R,(<!D,/$S<&;J!/!%$-,:!67;,R7$Y
-<!R,-$$!.;.($:<(;';7,/<&&)H!L<7<@($71!
Q<-A&$HN$$! 7<'/;(;$! 4$J($-A&,.(A! D,/$S<&;J! 6,-B9;-<!

/!8,7:$! .$7;;! 7$MB-J7&)L! /.(7$93! 67,/$4$&&)L! .! jff]! 6,!
jffg!M,43!&<!@,(,7)L!.,'4</<-;.A!&,/)$!:$L<&;':)3!B97$G4<Y
-;.A! ,7M<&;'<%;,&&)$! 6,47<'4$-$&;J! ;! 8,7:B-;7,/<-;.A!
67;&%;6)!4-J!7$N$&;J!&,/)L!$/7,6$H.@;L!67,R-$:1!
><!VB4<6$N(.@,H! /.(7$9$!&<! /).N$:!B7,/&$! /! jffg! M,4B3!

B9<.(&;@;!@,(,7,H!@,&.(<(;7,/<-;3!9(,!DVDT!BG$!&$!J/-J$(.J!
67,.(,!D,/$S<&;$:3!,&,!R)-,!6$7$;:$&,/<&,!/!=7M<&;'<%;5!
6,!R$',6<.&,.(;!;!.,(7B4&;9$.(/B!/!T/7,6$!h=VDTi1!�(,!67;Y
4<-,!7<R,($!=7M<&;'<%;;!&,/)H!6,-;(;9$.@;H!;:6B-A.!;!,4Y
&,/7$:$&&,!.(<-,!,(7<G$&;$:!(,M,!6B(;!;&.(;(B%;,&<-A&,M,!
7<'/;(;J3!@,(,7)H!R)-!67,H4$&!$5!.!:,:$&(<!,@,&9<&;J![L,Y
-,4&,H!/,H&)\1!
D$M,4&J!=VDT!;M7<$(!-;4;7B5SB5!7,-A!/!67,%$..$!B@7$Y

6-$&;J! R$',6<.&,.(;! &<! ,.&,/$! .,(7B4&;9$.(/<! /! T/7,6$1!
D/,;!B.;-;J!/!?(,:!&<67</-$&;;!,&<!67$467;&;:<$(!/!($.&,:!
/'<;:,4$H.(/;;! .! 47BM;:;!:$G4B&<7,4&):;!;! 7$M;,&<-A&)Y
:;!,7M<&;'<%;J:;!;!/!&$6,.7$4.(/$&&,:!@,&(<@($!.!R,-AN;:!
9;.-,:!&$67</;($-A.(/$&&)L!,7M<&;'<%;H1!

O�8]!+!@&%(%!2-4'(-B%!
X7</<!9$-,/$@<!*!(7<4;%;,&&,$!(<RB!/!,(&,N$&;JL!:$G4B!

K,.(,@,:!;!F<6<4,:!/!?6,LB![L,-,4&,H!/,H&)\!*!.(<-;!/!.;-B!
F<@-59;($-A&,M,! <@(<! B'<@,&$&&):! 67$4:$(,:! 4;<-,M<1! P.Y
L,4J!;'!67$46,.)-@;3!9(,!:$G4B&<7,4&)$!,(&,N$&;J!4,-G&)!
/@-59<(A! /! .$RJ! [9$-,/$9$.@,$! ;':$7$&;$\3! (1$1! 67;&,.;(A!
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6,-A'B! &<! B7,/&$! @,&@7$(&,M,! 9$-,/$@<! ;! ,(&,N$&;H! :$G4B!
-54A:;3!,RJ'<($-A.(/<!/!?(,H!,R-<.(;!.(<-;!/,67,.<:;!'<@,&Y
&,M,!R$.6,@,H.(/<!/.$L!B9<.(/B5S;L!M,.B4<7.(/!;!&$!,(&,.;Y
-;.A!R,-AN$!@!;.@-59;($-A&,!/&B(7$&&;:!4$-<:!@<@,M,Y-;R,!
M,.B4<7.(/<YB9<.(&;@<1!
�,(J!F<@-59;($-A&)H!<@(!D,/$S<&;J!6,!R$',6<.&,.(;!;!.,Y

(7B4&;9$.(/B!/!T/7,6$!/)7<G<$(!-;NA!6,-;(;9$.@B5!/,-5!M,Y
.B4<7.(/YB9<.(&;@,/!;!&$!J/-J$(.J!:$G4B&<7,4&):!4,M,/,7,:!/!
57;4;9$.@,:!.:).-$!?(,M,!.-,/<3*!@<@!BG$!R)-,!'<:$9$&,!/)Y
N$3*!&<7,4)!T/7,6)!&<67J:B5!R)-;!'<(7,&B()!�$-A.;&@.@;:!
67,%$..,:1!V-<M,4<7J!DVDT!R,-AN,$!9;.-,!MB:<&;(<7&)L!67,Y
R-$:3!,(&,.JS;L.J!@!@,&(<@(<:!&<!,.&,/$!.$:$H&)L!./J'$H3!/,.Y
.,$4;&$&;5!.$:$H3!R7<@<:!:$G4B!M7<G4<&<:;!7<'-;9&)L!M,.BY
4<7.(/! ;! (,:B! 6,4,R&,$3! R)-,! 7$N$&,! 6,-,G;($-A&,1! D,(&;!
M7<G4<&!DDD#!;!K,.(,9&,H!T/7,6)!.8,7:;7,/<-;!/!@,&%$!}]YL!
M,4,/! &$'</;.;:)$! M7B66)! @,&(7,-J! '<! 7$<-;'<%;$H! F<@-59;Y
($-A&,M,!<@(<!;!(7$R,/<-;!,(!/-<.($H!.,R-54$&;J!/'J()L!;:;!&<!
.$RJ! ,RJ'<($-A.(/1! DVDT3! (<@;:! ,R7<',:3! .(<-,! ;&.(7B:$&(,:!
4-J! ,R$.6$9$&;J! 67</! 9$-,/$@<! 67;! 6<7<--$-A&,:! .,(7B4&;9$Y
.(/$!/!47BM;L3!R,-$$!(7<4;%;,&&)L!,R-<.(JL1!
�$-,/$9$.@,$! ;':$7$&;$3! ;'&<9<-A&,! '<4B:<&&,$! @<@! ,RY

S;$! 6,-;(;9$.@;$! 7<:@;! ,(&,N$&;H! :$G4B! M,.B4<7.(/,:! ;!
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'<($-A.(/<!;!:$L<&;':)!@,&(7,-J!'<!;L!/)6,-&$&;$:1!=RJ'<Y
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9(,R)!@<@;$Y(,!;'!/'J()L!,RJ'<($-A.(/!&$!,(&,.;-;.A!@!&$:B1!
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%;@-! 67,/$4$&;J! .,/$S<&;H!=VDT! 6,! 7<..:,(7$&;5! /)6,-&$Y
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&)L!:$&AN;&.(/3!,RJ'<($-A.(/!6,!/)R,7<:1!
Q,@B:$&(!2,.@,/.@,M,!.,/$S<&;J!+,&8$7$&%;;!6,!9$-,/$Y
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@<@;LY-;R,! 67</! ;! ,.&,/&)L! ./,R,4! 9$-,/$@<! ;! ;L! '<S;()!
:$G4B&<7,4&,Y67</,/):;! .7$4.(/<:;1! =4&,/7$:$&&,! ?(,! &$!
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67,$@(,/3! &<67</-$&&)L! &<! 6,44$7G@B! 7$M;,&<-A&)L! 67</,Y
'<S;(&)L!,7M<&;'<%;H!;!67,/;&%;<-A&)L!67</,'<S;(&;@,/1!
2,.@,/.@<J!�$-A.;&@.@<J!M7B66<!,@<'<-<.A!'$7&)N@,:3!;'!

@,(,7,M,! /)7,.-,! :$G4B&<7,4&,$! �$-A.;&@.@,$! 4/;G$&;$1!
f! &,JR7J! jf}`!M1! R)-,! ,R|J/-$&,! ,! .,'4<&;;! U@7<;&.@,H!
�$-A.;&@.@,H! M7B66)3! "_! &,JR7J! *! �;(,/.@,H3! jg! J&/<7J!
jf}}!M1!*!W7B';&.@,H!;!j!<67$-J!*!E7:J&.@,H1!
O<@;$!G$!M7B66)!/,'&;@-;!'<!67$4$-<:;!D,/$(.@,M,!D,5Y

'<1! K!.$&(JR7$! jf}`!M1! /! X,-AN$! 6,J/;-.J! +,:;($(! '<S;()!
7<R,9;L!h67$,R7<',/</N;H.J!-$(,:!jf}}!M1!/!+,:;($(!,RS$.(Y
/$&&,H!'<S;()i3!<!j!J&/<7J![�<7(;JY}}\!/!�$L,.-,/<@;;1!�(;!
<..,%;<%;;!&$!&<'/<-;! .$RJ! [�$-A.;&@.@;:;\3!&,!,&;3! @<@!;!
�$-A.;&@.@;$!M7B66)!/!DDD#3!.(,J-;!&<!67</,'<S;(&)L!6,Y
';%;JL3! ,6;7<-;.A! &<! @,&.(;(B%;;! ./,;L! .(7<&! ;! :$G4B&<Y
7,4&)$! ,RJ'<($-A.(/<! /! 7<:@<L! DVDT1! K6,.-$4.(/;;! R)-;!
.,'4<&)! ;! ,RS$.(/$&&)$! �$-A.;&@.@;$! M7B66)! /! D,$4;&$&Y
&)L!�(<(<L!;!'<6<4&,$/7,6$H.@;L!.(7<&<L1!
K! jfk"! M,4B! &$.@,-A@,! �$-A.;&@.@;L! @,:;($(,/! 67,/$-;!

:$G4B&<7,4&B5!@,&8$7$&%;5! uvu¦osy!�o�yus±u!¢rva�1!=4&;:!
;'! /4,L&,/;($-$H!+,&8$7$&%;;! R)-!E1Q1D<L<7,/3! 67;')/</Y
N;H!@!.,'4<&;5![$4;&,M,!:$G4B&<7,4&,M,!@,:;($(<\!'<S;()!
9-$&,/! �$-A.;&@.@,M,! 4/;G$&;J! ;! @! ,R|$4;&$&;5! 7<R,()!
�$-A.;&@.@;L!@,:;($(,/1!Q$J($-A&,.(A!@,&8$7$&%;;3!/!9<.(Y
&,.(;3! 67;/$-<! @! ,.&,/<&;5! 2$G4B&<7,4&,H! �$-A.;&@.@,H!
I$4$7<%;;! h2�Ii!*! ,7M<&;'<%;;3! .! 6,:,SA5! @,(,7,H! &$'<Y



! "}f

/;.;:)$! �$-A.;&@.@;$! @,:;($()! :,M-;! 6,44$7G;/<(A! 47BM!
47BM<! ;! B@7$6-J(A! 67</,'<S;(&,$! 4/;G$&;$3! 6,.(</;/! ./,5!
7<R,(B! &<! :$G4B&<7,4&)H! B7,/$&A1! �(<RY@/<7(;7<! 2�I!
7<':$.(;-<.A!/!K$&$3!M4$!&<L,4;(.J!;!6,!.$H!4$&A1!P'&<9<-A&,!
/!.,.(</!2�I!/,N-;!�$-A.;&@.@;$!@,:;($()!E/.(7;;3!V$-AY
M;;3! +<&<4)3! I7<&%;;3! >;4$7-<&4,/3! >,7/$M;;3! �/$%;;! ;!
D,$4;&$&&)L!�(<(,/1!
><! .$M,4&JN&;H! 4$&A! /! .,.(</! �$-A.;&@.@,H! I$4$7<%;;!

/L,4J(! �$-A.;&@.@;$! @,:;($()! E/.(7;;3! E-R<&;;3! R)/N$H!
0M,.-</.@,H! #$.6BR-;@;! 2<@$4,&;;3! V$-<7B.;3! V,-M<7;;3!
V,.&;;! ;! W$7%$M,/;&)3! K$&M7;;3! W$7:<&;;3! W7$%;;3! Q<&;;3!
P(<-;;3!+<'<L.(<&<3!+<&<4)3!+,.,/,3!>;4$7-<&4,/!>,7/$M;;3!
X,-AN;3!#,..;;3!#B:)&;;3!D$7R;;3!D-,/<@;;3!D-,/$&;;3!D,Y
$4;&$&&,M,! +,7,-$/.(/<3! I;&-J&4;;3! I7<&%;;3! �,7/<(;;3!
�$7&,M,7;;3!�$N.@,H!#$.6BR-;@;3!�/$%;;3!�/$H%<7;;!;!471!
K!($.&,:!.,(7B4&;9$.(/$!.!@,:;($(<:;Y9-$&<:;!2�I!/$Y

4$(!<@(;/&B5!7<R,(B!&<4!:&,M,9;.-$&&):;!:$G4B&<7,4&):;!
67,$@(<:;!;!6,.)-<$(!:;..;;!&<R-54<($-$H!/!67;R<-(;H.@;$!
M,.B4<7.(/<3! /! .(7<&)! %$&(7<-A&,H! T/7,6)3! &<! V<-@<&)! ;! /!
.(7<&)!D>W1!
X7$';4$&(!2�I!*!�54:;-<!E-$@.$$/<!h#,..;Ji1!

W'6.%B.?!,!6-@&%(+.-4/,.(-66?*+!'&E%6+$%H+7*+!
=VDT!&$,4&,@7<(&,!6,49$7@;/<-,!/<G&B5!7,-A3!@,(,7B5!&$Y

67</;($-A.(/$&&)$! ,7M<&;'<%;;3! 7$-;M;,'&)$!;! ;&)$! M7B66)!;!
,(4$-A&)$!-;%<!;M7<5(!/!4,.(;G$&;;!%$-$H!=7M<&;'<%;;!;!67;Y
4<$(!R,-AN,$!'&<9$&;$!./,;:!@,&(<@(<:!.!>X=1!Q-J!=VDT!(<@;$!
,7M<&;'<%;;!*! 4,6,-&;($-A&)H3! <! '<9<.(B5! ;! R,-$$! ,R|$@(;/Y
&)H3!;.(,9&;@!;&8,7:<%;;!,!@<.<5S;L.J!$$!.,R)(;JL3!,.,R$&&,!
/!,R-<.(;!67</!9$-,/$@<3!<!(<@G$!,@7BG<5S$H!.7$4)3!?@,&,:;@;!
;!R$',6<.&,.(;1!=VDT!.(7$:;(.J!/,/-$@<(A!>X=!/!4$J($-A&,.(A!
./,;L! .(7B@(B7! ;! ,4&,/7$:$&&,3! /! .;-B! ./,;L! ,RJ'<($-A.(/! 6,!
7<'/;(;5! M7<G4<&.@,M,! ,RS$.(/<3! 6,44$7G;/<$(! :$.(&)$! ,7M<Y
&;'<%;;3!7<R,(<5S;$!6,!N;7,@,:B!@7BMB!67,R-$:1!
W-</&<J! ,7M<&;'<%;J! =VDT! 4-J! @,&(<@(,/! .! &$67</;($-A.(Y

/$&&):;!,7M<&;'<%;J:;!*!V57,!6,!4$:,@7<(;9$.@;:!;&.(;(B(<:!
;! 67</<:! 9$-,/$@<! hVQPX�i1! TM,! 4$J($-A&,.(A! /@-59<$(! /! .$RJ!

!"k]

67,M7<::)!.,4$H.(/;J!M7<G4<&.@,:B!,RS$.(/B!/!W7B';;3!+;7M;Y
';;!;!U'R$@;.(<&$3!7$<-;'B$:)$!/!.,(7B4&;9$.(/$!.!:$.(&):;!;!
:$G4B&<7,4&):;! &$67</;($-A.(/$&&):;! ,7M<&;'<%;J:;1! +7,:$!
(,M,3!VQPX�!67,/,4;(!.,/$S<&;J3!.$:;&<7)!;!47BM;$!:$7,67;JY
(;J!6,!/,67,.<:!9$-,/$9$.@,M,!;':$7$&;J1!
X,:;:,! VQPX�3! ;! 47BM;$! B97$G4$&;J! =VDT! ($.&,! .,Y

(7B4&;9<5(!.!.,,RS$.(/,:!>X=1!>$67</;($-A.(/$&&)$!,7M<Y
&;'<%;;!J/-J5(.J!,4&;:!;'!;.(,9&;@,/!;&8,7:<%;;!4-J!K$7Y
L,/&,M,! @,:;..<7<! 6,! 4$-<:! &<%;,&<-A&)L! :$&AN;&.(/1!
X7$4.(</;($-A! 6,! /,67,.<:! ./,R,4)! .7$4.(/! :<..,/,H! ;&Y
8,7:<%;;3! /.(B6;/N;H! /! 4,-G&,.(A! /! jffk!M13! ,L<7<@($7;',Y
/<-!&$67</;($-A.(/$&&)$!,7M<&;'<%;;!@<@!,4;&!;'!./,;L![9$Y
()7$L! ;'R;7<($-A&)L! ,@7BM,/\! h,.(<-A&)$! (7;!*! ?(,! 67</;Y
($-A.(/<3! 6<7-<:$&()! ;! &$6,.7$4.(/$&&,! 7<R,(&;@;! D2Pi1!
2;..;;! =VDT! 6,44$7G;/<5(! ($.&)$! @,&(<@()! ;! .,(7B4&;Y
9<5(!.!&$67</;($-A.(/$&&):;!,7M<&;'<%;J:;!/!,R-<.(JL3!.,Y
,(/$(.(/B5S;L! ;L! :<&4<(B3! /@-59<J! 67</<! 9$-,/$@<! ;! 67,Y
R-$:)!:$&AN;&.(/3! B@7$6-$&;$! M7<G4<&.@,M,!,RS$.(/<3! M$&Y
4$7&)$!67,R-$:)3!&<R-54$&;$!'<!L,4,:!/)R,7,/3!<!(<@G$!MBY
:<&;(<7&B5!6,:,SA1!
Q;&<:;@<! ,(&,N$&;H!=VDT! .! >X=!L<7<@($7;'B5(.J! 7,.Y

(,:! /,/-$9$&&,.(;! &$67</;($-A.(/$&&)L! ,7M<&;'<%;H! /! .,Y
4$H.(/;$!,.BS$.(/-$&;5!M,.B4<7.(/<:;YB9<.(&;@<:;!;L!,RJY
'<($-A.(/!/!7<:@<L!=VDT1!

8.&)B.)&?!+!+6,.+.).?!O&E%6+$%H++!

.=,%-M<!2$!'G=c-H!Q%&'2-!
K.(7$9;! M-</! M,.B4<7.(/! ;! 67</;($-A.(/! 67,/,4J(.J! 7$MBY

-J7&,! 7<'! /! 4/<! M,4<1! ><! &;L! ,R.BG4<5(.J! ,.&,/&)$! 7$M;,Y
&<-A&)$!;!M-,R<-A&)$!67,R-$:)3!,67$4$-J5(.J!67;&%;6;<-AY
&)$!&<67</-$&;J!4$J($-A&,.(;!=VDT3!67;&;:<5(.J!,.&,/&)$!
4,@B:$&()!=7M<&;'<%;;1!K.(7$9<:! /! /$7L<L! 4,-G&)! 67$4N$Y
.(/,/<(A! +,&8$7$&%;;! 6,! ,R',7B1! K! L,4$! (<@;L! @,&8$7$&%;H!
67,/,4;(.J! ,R',7! 4$J($-A&,.(;! =VDT! '<! ($@BS;H! 6$7;,4! ;!
6,4M,(</-;/<5(.J!;(,M,/)$!4,@B:$&()!6,.-$4B5S$H!/.(7$9;!
M-</!M,.B4<7.(/!;!67</;($-A.(/!.(7<&YB9<.(&;%!=7M<&;'<%;;1!



! "kj

a&'-,!H<2<=,%&'!
D,/$(! :;&;.(7,/! hR)/N;H! D,/$(! DVDTi! J/-J$(.J! %$&Y

(7<-A&):!4;7$@(;/&):!;!7B@,/,4JS;:!,7M<&,:!=VDT1!F<.$Y
4<&;J! D,/$(<! 67,/,4J(.J! &<! B7,/&$! :;&;.(7,/! ;&,.(7<&&)L!
4$-! 6,4! 67$4.$4<($-A.(/,:! 67$4.(</;($-J! 67;&;:<5S$H!
.(7<&)3!,R)9&,!6$7$4!'</$7N$&;$:!.7,@<!6,-&,:,9;H!Q$H.(Y
/B5S$M,! 67$4.$4<($-J3! (1$1! &$! 7$G$! ,4&,M,! 7<'<! /! M,41! X7;!
&$,RL,4;:,.(;!,7M<&;'B5(.J!4,6,-&;($-A&)$!'<.$4<&;J1!D,Y
/$(! 7<..:<(7;/<$(! /,67,.)! 4$J($-A&,.(;! =VDT3! ,7M<&;'B$(!
6,4M,(,/@B!/.(7$9!M-</!M,.B4<7.(/!;!67</;($-A.(/!;!/)6,-&$Y
&;$!67;&J()L!&<!?(;L!/.(7$9<L!7$N$&;H1!X,/$.(@<!4&J!/.(7$9!
D,/$(<!7<'7<R<()/<$(.J!#B@,/,4JS;:!.,/$(,:1!

@-+=,'Q0W<+!I%-;=-;$,->F!
=RS$$!7B@,/,4.(/,!,6$7<(;/&,H!4$J($-A&,.(A5!,.BS$.(/Y

-J$(!Q$H.(/B5S;H!67$4.$4<($-A1!
Q$H.(/B5S;H! 67$4.$4<($-A! =VDT! &$.$(! ,RSB5! ,(/$(.(Y

/$&&,.(A! '<!;.6,-&;($-A&B5!4$J($-A&,.(A1!X,.(!X7$4.$4<($Y
-J!6$7$L,4;(!,(!.(7<&)!@!.(7<&$!$G$M,4&,!&<!,.&,/$!7,(<%;;1!
K! ./,$H! 7<R,($! X7$4.$4<($-A! ,6;7<$(.J! &<! 6,:,SA! 67$4)Y

4BS$M,! ;! 6,.-$4B5S$M,! 67$4.$4<($-$H3! @,(,7)$! /:$.($! .! &;:!
.,.(</-J5(!O7,H@B1!=&!(<@G$!:,G$(!.,'4</<(A!.6$%;<-A&)$!%$Y
-$/)$! M7B66)!;!&<'&<9<(A! -;9&)L!67$4.(</;($-$H3! 6,7B9<J!;:!
'<&;:<(A.J! ($:;! ;-;! ;&):;! @7;';.&):;! ;-;! @,&8-;@(&):;!
.;(B<%;J:;1!

5-2-%$>F2G+!=-K%-,$%F!<!a-K%-,$%<$,!
Q,-G&,.(A! W$&$7<-A&,M,! .$@7$(<7J! R)-<! B97$G4$&<! &<!

/.(7$9$!D,/$(<!:;&;.(7,/!;&,.(7<&&)L!4$-!/!D(,@M,-A:$!hjgY
j_!4$@<R7J!jff"!M1i!W$&$7<-A&)H!.$@7$(<7A!&<'&<9<$(.J!&<!(7;!
M,4<!6,!7$@,:$&4<%;;!#B@,/,4JS$M,!.,/$(<!;!Q$H.(/B5S$M,!
67$4.$4<($-J1! W$&$7<-A&)H! .$@7$(<7A! J/-J$(.J! M-</&):! <4Y
:;&;.(7<(;/&):!4,-G&,.(&):!-;%,:!=VDT1!K! '<4<9;!W$&$Y
7<-A&,M,!.$@7$(<7J!/L,4;(!(<@G$!7B@,/,4.(/,! .(7B@(B7<:;!;!
,6$7<%;J:;!=VDT1!E66<7<(!W$&$7<-A&,M,!.$@7$(<7J!&<L,4;(Y
.J!/!K$&$!;!.,.(,;(!;'!g!6,:,S&;@,/!h4/BL!4;6-,:<(;9$.@;L!
;! 4/BL! <4:;&;.(7<(;/&,Y8;&<&.,/)Li! ;! ($L&;9$.@,M,! 6$7.,Y

!"k"

&<-<1! K! /$4$&;;! W$&$7<-A&,M,! .$@7$(<7J! &<L,4;(.J! D$@7$(<Y
7;<(!=VDT3!@,(,7)H!(<@G$!7<':$S<$(.J!/!K$&$1!K!$M,!8B&@Y
%;;!/L,4;(!,6$7<(;/&,$!,R$.6$9$&;$!4$J($-A&,.(;!=7M<&;'<Y
%;;1!=(4$-$&;$!D$@7$(<7;<(<!/!X7<M$!/)6,-&J$(!M-</&):!,RY
7<',:!4,@B:$&(<%;,&&,Y;&8,7:<%;,&&)$!'<4<9;1!

:&=,&[22G+!=&'-,!
=7M<&,:!=VDT3! M4$! &<! 7$MB-J7&,H! ,.&,/$! 67,/,4J(.J! 6,Y

-;(;9$.@;$! @,&.B-A(<%;;! ;! 67;&;:<5(.J! 7$N$&;J3! J/-J$(.J!
X,.(,J&&)H! .,/$(1! TM,! 9-$&)3! 67$4.(</;($-;! M,.B4<7.(/Y
B9<.(&;@,/! =VDT3! $G$&$4$-A&,! .,R;7<5(.J! &<! '<.$4<&;J! /!
@,&M7$..Y%$&(7$![�,8RB7M\!/!K$&$!4-J!,R.BG4$&;J!;!67;&JY
(;J!7$N$&;H!6,!/.$:!/,67,.<:3!,(&,.JS;:.J!@! @,:6$($&%;;!
=7M<&;'<%;;1! X,:;:,! 7$MB-J7&)L! '<.$4<&;H3! @,(,7)$! .,')Y
/<5(.J! $G$&$4$-A&,! &<! B7,/&$! 6,.-,/3! D,/$(! (<@G$! :,G$(!
.,')/<(A.J!67;!/,'&;@&,/$&;;!97$'/)9<H&)L!.;(B<%;H1!K!6$Y
7;,4!:$G4B!'<.$4<&;J:;!#B@,/,4JS$M,!.,/$(<!XD!67;&;:<$(!
7$N$&;J!6,!/.$:!/,67,.<:!4$J($-A&,.(;!=VDT3!<!(<@G$!67,Y
/,4;(! 67$4/<7;($-A&,$! ,R.BG4$&;$! /,67,.,/3! 67$4-,G$&&)L!
4-J!/@-59$&;J!/!6,/$.(@B!4&J!#B@,/,4JS$M,!.,/$(<1!
K! K$&$! (<@G$! 9<.(,! 67,L,4J(! 7<'-;9&)$! &$,8;%;<-A&)$!

/.(7$9;!:$G4B! 4$-$M<%;J:;1!+7,:$! (,M,3! /! [�,8RB7M$\! 67,Y
/,4J(.J!'<.$4<&;J!I,7B:<!6,!.,(7B4&;9$.(/B!/!,R-<.(;!R$',Y
6<.&,.(;3! @,(,7)H! '<&;:<$(.J! /,67,.<:;! @,&(7,-J! &<4! /,,Y
7BG$&;J:;!;!:$7<:;!B@7$6-$&;J!4,/$7;J!;!R$',6<.&,.(;1!

*QK&'&;[W<+!=&'-,!
><7J4B!.! '<.$4<&;J:;!47BM;L!,7M<&,/!4-J!67,/$4$&;J!6,Y

-;(;9$.@;L! @,&.B-A(<%;H! 6$7;,4;9$.@;! :,MB(! .,')/<(A.J!
/.(7$9;!#B@,/,4JS$M,!.,/$(<1!#$N$&;$!,!.,'4<&;;!#B@,/,4JY
S$M,! .,/$(<!R)-,!67;&J(,!&<!/.(7$9$! M-</! M,.B4<7.(/!;!67<Y
/;($-A.(/! .(7<&YB9<.(&;%! =VDT! /! VB4<6$N($! h_*`! 4$@<R7J!
jffg!M1i! #B@,/,4JS;H! .,/$(! ,.BS$.(/-J$(! ,RS$H! @,&(7,-A3!
7B@,/,4.(/,! ;! @,,74;&<%;5! 4$J($-A&,.(;! =VDT1! #B@,/,4JY
S;H! .,/$(3! @<@! 67</;-,3! &$! 67;&;:<$(! 7$N$&;H! 6,! ($@BS;:!
/,67,.<:!4$J($-A&,.(;!=7M<&;'<%;;!;!&$!8,7:;7B$(!$$!7B@,Y
/,4JS;$! 6,-;(;9$.@;$! ;! R54G$(&)$! 67;&%;6)1! �(<! '<4<9<!



! "k^

/,'-,G$&<!&<!X,.(,J&&)H!.,/$(!=VDT1! F<.$4<&;J!#D!67,/,Y
4J(.J!/!X7<M$!&$!7$G$!4/BL!7<'!/!M,4!&<!B7,/&$!'<:$.(;($-$H!
:;&;.(7,/! ;&,.(7<&&)L! 4$-! ;-;! 6,-;(;9$.@;L! 4;7$@(,7,/!
2PQ1!X$7$4!/.(7$9$H!D,/$(<!:;&;.(7,/!.,R;7<$(.J!4,6,-&;Y
($-A&,$! '<.$4<&;$! #B@,/,4JS$M,! .,/$(<1!X7$4B.:,(7$&,! (<@Y
G$! 67,/$4$&;$! 67;! &$,RL,4;:,.(;! /&$,9$7$4&)L! '<.$4<&;H1!
+7,:$! (,M,3! ,4;&! 7<'! /! M,4! #B@,/,4JS;H! .,/$(! 67,/,4;(!
/.(7$9B!/!X7<M$!/!@<9$.(/$!�@,&,:;9$.@,M,!8,7B:<1!

i0%&!I&!;-H&K%$,<M-=K<H!<2=,<,Q,$H!
<!I%$'$H!M->&'-K$!
V57,!6,!4$:,@7<(;9$.@;:!;&.(;(B(<:!;!67</<:!9$-,/$@<3!

.,'4<&&,$!/!jff]!M,4B!;!&<')/</N$$.J!.&<9<-<![V57,!6,!./,Y
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.$@7$(<7;3!'</$4B5S;$!7$4<@%;J:;!;!47BM;$!.,(7B4&;@;!;'4<($-A.(/!;!D2PC!
7<R,(&;@;!67,@B7<(B7)3!/)R,7&)$!7<R,(&;@;!/!,RS$.(/$&&)L!,7M<&;'<%;JL3!
.,(7B4&;@;!;&.6$@(,7.@;L!;!&<4',7&)L!,7M<&;'<%;HC!4;6-,:<()C!(<:,G$&&;Y
@;!;!47BM;$i!;!X$7$9$&A!®!"!h7<R,(&;@;!>PP3!67,$@(&)L!,7M<&;'<%;HC!67,Y
8$..,7.@,Y67$6,4</<($-A.@;H! .,.(</! /B',/3! <7(;.()!;! 47BM;$! (/,79$.@;$! 7<Y
R,(&;@;3! 7<R,(&;@;! ($-$/;4$&;J! ;! 7<4;,/$S<&;J! ;! 47BM;$i3! &$! :,M-<! '<S;Y
(;(A!/!.B4$R&,:!6,7J4@$!:&,M;$!?@,&,:;9$.@;$!;!(7B4,/)$!67</<1!O7B4,/)$!
.6,7)!(<@;L!7<R,(&;@,/!7<'7$N<-;.A!/)N$.(,JS;:;!/!6,7J4@$!6,49;&$&&,Y
.(;!,7M<&<:;3!;!L,7,N,!;'/$.(&,3!.!@<@;:;!7$'B-A(<(<:;1!
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M7<G4<&.(/<! 6,-A'B5(.J! /! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;! 67</<:;! ;!
&$.B(!,RJ'<&&,.(;!&<7</&$!.!M7<G4<&<:;!#,..;H.@,H!I$4$7<Y
%;;3!'<!;.@-59$&;$:!7$<-;'<%;;!6,-;(;9$.@;L!67</!;!/)6,-Y
&$&;J!/,;&.@;L!,RJ'<&&,.($H1!K.$!-;%<3!&<L,4JS;$.J!&<!($7Y
7;(,7;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!/67</$!,R7<S<(A.J!@<@!/!7,.Y
.;H.@;$!.B4)3!(<@!;!/!:$GM,.B4<7.(/$&&)$!,7M<&)!6,!'<S;($!
67</!;!./,R,4!9$-,/$@<3!$.-;!;.9$76<&)!/.$!;:$5S;$.J!/&B(Y
7;M,.B4<7.(/$&&)$!.7$4.(/<!67</,/,H!'<S;()1!
D!jffj!M,4<!/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!67,/,4;(.J!.B4$R&<J!

7$8,7:<1!=&<!67$4B.:<(7;/<$(Z!
<i! .,'4<&;$! &$'</;.;:,H! .B4$R&,H! /-<.(;3! .6,.,R&,H! ?8Y

8$@(;/&,!'<S;S<(A!67</<!;!./,R,4)!9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<C!
Ri! ,(67</-$&;$! 67</,.B4;J! &<! ,.&,/$! 67;&%;6<! .,.(J'<Y

($-A&,.(;! ;! 7</&,67</;J! .(,7,&3! ,./,R,G4$&;$! .B4<! ,(! /)Y
6,-&$&;J!&$./,H.(/$&&)L!4-J!&$M,!8B&@%;HC!
/i! B9<.(;$! M7<G4<&! /! ,(67</-$&;;! 67</,.B4;J! /! @<9$.(/$!

67;.JG&)L!'<.$4<($-$HC!
Mi!B.;-$&;$!.B4$R&,M,!@,&(7,-J!&<!.(<4;;!67$4/<7;($-A&,Y

M,!.-$4.(/;JC!
4i!7<.N;7$&;$!4,.(B6<!@!67</,.B4;5C!
$i! ,R$.6$9$&;$! M7<G4<&! @/<-;8;%;7,/<&&,H!57;4;9$.@,H!

6,:,SA51!
F<! 67,N$4N;$! M,4)! 67;&J()! ,67$4$-$&&)$! :$7)! 6,! B(Y

/$7G4$&;5! .B4$R&,H! /-<.(;! @<@! .<:,.(,J($-A&,H3! &$'</;.;Y
:,H! ;! .;-A&,H! /$(/;! M,.B4<7.(/$&&,H! /-<.(;3! 7$<-;'B5S$H!
./,;!6,-&,:,9;J!/!;&($7$.<L!'<S;()!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<!
;! M7<G4<&;&<3! @,&.(;(B%;,&&,M,! .(7,J3! $4;&,M,! ?@,&,:;9$Y
.@,M,!;!67</,/,M,!67,.(7<&.(/<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
K.(B6;-;! /! .;-B! (<@;$!&,/)$! '<@,&)3! @<@! [=!.B4$R&,H! .;.Y

($:$! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;\3! [=!+,&.(;(B%;,&&,:! DB4$! #,.Y
.;H.@,H! I$4$7<%;;\3! [=R! <7R;(7<G&)L! .B4<L! /! #,..;H.@,H!
I$4$7<%;;\3![=!4,6,-&;($-A&)L!M<7<&(;JL!.,%;<-A&,H!'<S;()!
.B4$H! ;! 7<R,(&;@,/! <66<7<(,/! .B4,/! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;\3!
[=!DB4$R&,:! 4$6<7(<:$&($! 67;! K$7L,/&,:! DB4$! #,..;H.@,H!
I$4$7<%;;\3! [=!.B4$R&)L! 67;.(</<L\3! [=R! ;.6,-&;($-A&,:!
67,;'/,4.(/$\3! [=!:;7,/)L! .B4AJL! /! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;\3!
E7R;(7<G&)H! 67,%$..B<-A&)H! @,4$@.! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3!
UM,-,/&,Y67,%$..B<-A&)H! @,4$@.! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;3! W7<Y
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G4<&.@;H!67,%$..B<-A&)H!@,4$@.!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!X7;Y
&J(;$!?(;L!'<@,&,/!4,-G&,!.6,.,R.(/,/<(A!B.;-$&;5!.B4$R&,H!
'<S;()!@,&.(;(B%;,&&)L!67</! 9$-,/$@<! ;! M7<G4<&;&<3! 7<.N;Y
7$&;5!/,':,G&,.($H!4,.(B6<!M7<G4<&!@!67</,.B4;51!
K<G&):!N<M,:!/!.,'4<&;;!:$L<&;':,/!'<S;()!67</!9$-,Y

/$@<!/!#,..;;!.(<-!F<@,&!#I![=R!,RG<-,/<&;;!/!.B4!4$H.(/;H!
;!7$N$&;H!&<7BN<5S;L!67</<!;!./,R,4)!M7<G4<&\!,(!"}!<6Y
7$-J! jff^!M1! h.! ;':$&$&;J:;! ;! 4,6,-&$&;J:;! ,(! jg! 4$@<R7J!
jff_!M1i!=&!B.(7<&;-!.BS$.(/,/</NB5!7<&$$!4;.@7;:;&<%;5!
;!'<@7$6;-!67</,!@<G4,M,!&<!.B4$R&B5!'<S;(B!67</!;!./,R,41!
#$N$&;J!;!4$H.(/;J!h;-;!R$'4$H.(/;$i!,7M<&,/!M,.B4<7.(/$&Y
&,H!/-<.(;3!,7M<&,/!:$.(&,M,!.<:,B67</-$&;J3!,RS$.(/$&&)L!
,R|$4;&$&;H! h/! (,:! 9;.-$! ;! @,--$M;<-A&)Li! ;! 4,-G&,.(&)L!
-;%!:,MB(!R)(A!,RG<-,/<&)!/!.B41!
K:$.($! .! ($:3! 6,! '<@-59$&;5! 6<7-<:$&(.@;L! .-BN<&;H!

[=!L,4$! 7$<-;'<%;;! @,&%$6(B<-A&)L! 6,-,G$&;H! .B4$R&,H!
7$8,7:)! /! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;\3! 67,/$4$&&)L! /! 4$@<R7$!
jffk!M13! .B4$R&<J! .;.($:<! &<L,4;(.J! /! .,.(,J&;;! M-BR,@,M,!
@7;';.<1!DB4)!&$!/!.,.(,J&;;!,.BS$.(/-J(A!67</,.B4;$!/!.,Y
,(/$(.(/;;! .! +,&.(;(B%;$H! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! ;! 8$4$Y
7<-A&):;!'<@,&<:;3!6,4!BM7,',H!,@<'<-;.A!@,&.(;(B%;,&&)$!
67</<!9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<!&<!.B4$R&B5!'<S;(B1!
X,!,%$&@<:!W$&$7<-A&,H!67,@B7<(B7)!;!2;&5.(<!#,..;;!

^]¹!h6,!47BM;:!,%$&@<:!4/$!(7$(;i!'<@,&,/3!;!47BM;L!&,7:<Y
(;/&)L!<@(,/3!67;&;:<$:)L!.BR|$@(<:;!#,..;H.@,H!I$4$7<Y
%;;3!67,(;/,7$9<(!+,&.(;(B%;;!#,..;;!;!8$4$7<-A&,:B!'<@,Y
&,4<($-A.(/B1!�(,!&$!(,-A@,!/$4$(!@!&<7BN$&;J:!67</!;!./,Y
R,4! 9$-,/$@<3! '<(7B4&J$(! &,7:<-A&,$! ,(67</-$&;$! 67</,.BY
4;J3!&,!;!.,'4<$(!,67$4$-$&&)$!.-,G&,.(;!/!67;:$&$&;;!,RY
S$67;'&<&&)L! 67;&%;6,/! ;! &,7:! :$G4B&<7,4&,M,! 67</<! ;!
:$G4B&<7,4&)L!4,M,/,7,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
X7</,/<J! R<'<3! ,R$.6$9;/<5S<J! /! 6,-&,H! :$7$! ,(67</-$Y

&;$! 67</,.B4;J! /! .,,(/$(.(/;;! .! +,&.(;(B%;$H! #,..;H.@,H!
I$4$7<%;;!;!,RS$67;'&<&&):;!67;&%;6<:;!;!&,7:<:;!:$GY
4B&<7,4&,M,! 67</<3! $S$! &$! .,'4<&<1! F<(JM;/<$(.J! 67;&J(;$!
R<',/)L!4-J!67</,.B4;J!'<@,&,/!,!.B4<L!,RS$H!57;.4;@%;;3!
,! &<7,4&)L! '<.$4<($-JL!8$4$7<-A&)L! .B4,/! ,RS$H!57;.4;@Y
%;;3! ,R! <4/,@<(B7$3! ,! M,.B4<7.(/$&&,H! '<S;($! 6,($76$/N;L3!
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./;4$($-$H! ;! 47BM;L! -;%3! .,4$H.(/B5S;L! BM,-,/&,:B! .B4,Y
67,;'/,4.(/B3!,!5/$&<-A&,H!5.(;%;;1!
=.(7,H! 67,4,-G<$(! ,.(</<(A.J! 67,R-$:<! ./,$/7$:$&&,M,!

7<..:,(7$&;J!.B4<:;!BM,-,/&)L!;!M7<G4<&.@;L!4$-1!X,!,%$&Y
@<:!K$7L,/&,M,!DB4<!#I3!@<G4,$!6J(,$!BM,-,/&,$!4$-,!;!@<Y
G4,$!N$.(,$!M7<G4<&.@,$!4$-,!7<..:<(7;/<5(.J!.!&<7BN$&;Y
$:! 67,%$..B<-A&)L! .7,@,/3! 9$:! M7BR,! &<7BN<5(.J! 67</<! 9$Y
-,/$@<! ;! M7<G4<&;&<3! 67$4B.:,(7$&&)$! +,&.(;(B%;$H! #,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;3!,RS$67;'&<&&):;!67;&%;6<:;!;!&,7:<Y
:;!:$G4B&<7,4&,M,!67</<1!
W7<G4<&$!7$4@,!,R7<S<5(.J!/! .B4)3!R,J.A!/,-,@;()!;!R5Y

7,@7<(;':<3!6,9(;!&$!&<4$J.A!4,R;(A.J!(<:!;.(;&)1!DB4A;!&$Y
67</,:$7&,!,(@<')/<5(!/!67;&J(;;!;.@,/)L!'<J/-$&;H1!D7,@;!
;.6,-&$&;J! .B4$R&)L! 7$N$&;H! 6,/.$:$.(&,! &<7BN<5(.J3! .;.Y
($:<! .B4$R&)L! 67;.(</,/! 7<R,(<$(! &$B4,/-$(/,7;($-A&,3! ,.,Y
R$&&,!/!9<.(;!/,':$S$&;J!M7<G4<&<:!67;9;&$&&,M,!BS$7R<1!
=.BS$.(/-$&;5!67</,.B4;J!/!.,,(/$(.(/;;!.!'<@,&,:!67$Y

6J(.(/B5(!,R|$@(;/&)$!8<@(,7)1!DB4$R&<J! .;.($:<!;.6)()Y
/<$(!,.(7)H!&$4,.(<(,@!/!@<47<L3!N(<(&<J!9;.-$&&,.(A!.B4$H!
8$4$7<-A&)L!.B4,/!,RS$H!57;.4;@%;;!:$&AN$!&,7:<(;/&,H!
/!"3_!7<'<3!7<R,(&;@,/!<66<7<(,/!.B4,/!*!/!^!7<'<1!=(.B(.(/B$(!
&$,RL,4;:,$!@,-;9$.(/,!&<7,4&)L!'<.$4<($-$H1!
I;&<&.;7,/<&;$! .B4,/! .,.(</-J$(! /.$M,! -;NA! "]! 67,%$&Y

(,/! ,(! .7$4.(/3! 67$4B.:,(7$&&)L! 8$4$7<-A&):! R54G$(,:1!
K!.B4<L! ,(@-59<5(.J! ($-$8,&)3! ,(,6-$&;$3! ?-$@(7,?&$7M;J3!
&$(!.7$4.(/!&<!,6-<(B!6,9(,/)L!7<.L,4,/3!/,':$S$&;$!7<.L,Y
4,/3! 6,&$.$&&)L! B9<.(&;@<:;! .B4$R&,M,! 67,%$..<1! F4<&;J! ;!
,R,7B4,/<&;$! R,-AN;&.(/<! .B4,/! &<L,4J(.J! /! </<7;H&,:! .,Y
.(,J&;;3!&$!67;.6,.,R-$&)!@!,(67</-$&;5!67</,.B4;J1!
>$4,.(<(,9&,.(A! 8;&<&.;7,/<&;J! .B4$R&,H! .;.($:)! #,.Y

.;H.@,H!I$4$7<%;;3!/$4$(!@!67J:,H!'</;.;:,.(;!.B4$H!,(!,7M<Y
&,/!M,.B4<7.(/$&&,H!/-<.(;!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
DBS$.(/B5(!R,-AN;$!67$($&';;!@<@!@!@<9$.(/B!7<R,()!.BY

4$H3!(<@!;!@!;L!:,7<-A&,:B!,R-;@B1!=N;R@;3!4,6B.@<$:)$!.BY
4<:;!67;!67;:$&$&;;!:<($7;<-A&,M,!;!67,%$..B<-A&,M,!'<@,Y
&,4<($-A.(/<3!/-$@B(!6$7$.:,(7!;!,(:$&B!.,,(/$(.(/$&&,!j_¹!
BM,-,/&)L!4$-!;!,@,-,!^]¹!M7<G4<&.@;L!4$-1!
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W,.B4<7.(/,!&$!/)6,-&J$(!/'J()L!&<!.$RJ!,RJ'<($-A.(/!6,!
,R$.6$9$&;5!@,&.(;(B%;,&&,M,!67</<!@<G4,M,!&<!@/<-;8;%;Y
7,/<&&B5! 57;4;9$.@B5! 6,:,SA3! ,@<'<&;$! R$.6-<(&,H! 57;Y
4;9$.@,H!6,:,S;!:<-,;:BS;:!M7<G4<&<:1!
O<@;:!,R7<',:3!.B4$R&B5!'<S;(B!67</!9$-,/$@<!/!#,..;;!&$!

.-$4B$(!;4$<-;';7,/<(A3!&,!;!67$&$R7$M<(A!$H!(<@G$!&$!.(,;(1!
>$.:,(7J!&<! /.$! &$4,.(<(@;3! .B4$R&<J! .;.($:<! '<S;(<!67</! ;!
./,R,4!9$-,/$@<!6,.7$4.(/,:!67</,/)L!.7$4.(/! J/-J$(.J!&<;Y
R,-$$! ?88$@(;/&):!:$L<&;':,:!/,..(<&,/-$&;J!&<7BN$&&)L!
67</1! DB4$R&<J! .;.($:<! 67$4.(</-J$(! .,R,H! ,.&,/&B5! .(7B@Y
(B7B!4-J!'<S;()!67</!9$-,/$@<!&<!&<%;,&<-A&,:!B7,/&$1!
K!.,,(/$(.(/;;!.!I$4$7<-A&):!@,&.(;(B%;,&&):!'<@,&,:!

[=!.B4$R&,H! .;.($:$! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;\! ,(! ^j1j"1jff`!
®!jYI+F! .B4$R&B5! .;.($:B! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! .,.(</Y
-J5(! 8$4$7<-A&)$! .B4)3! @,&.(;(B%;,&&)$! .B4)! ;! :;7,/)$!
.B4A;!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
+!8$4$7<-A&):!.B4<:!,(&,.J(.JZ!
+,&.(;(B%;,&&)H!DB4!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!h6,!G<-,R<:!

&<! &<7BN$&;J! @,&.(;(B%;,&&)L! 67</! ;! ./,R,4! M7<G4<&3! 6,!
67,/$7@$! '<67,.,/! .B4,/! ,! @,&.(;(B%;,&&,.(;! '<@,&,/3! 67;Y
:$&J$:)L!/!@,&@7$(&)L!4$-<LiC!
D;.($:<!8$4$7<-A&)L!.B4,/!,RS$H!57;.4;@%;;Z!
K$7L,/&)H! DB4! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! /$7L,/&)$! .B4)!

7$.6BR-;@3!@7<$/)$!;!,R-<.(&)$!.B4)3!.B4)!M,7,4,/!8$4$7<-AY
&,M,! '&<9$&;J3! .B4)! </(,&,:&,H! ,R-<.(;! ;! </(,&,:&)L! ,@7BY
M,/3!7<H,&&)$!.B4)3!/,$&&)$!h6,!4$-<:!,!/,;&.@;L!67$.(B6-$Y
&;JL3! 4;.%;6-;&<7&)L! 67,.(B6@<L! ;! 6,! M7<G4<&.@;:! 4$-<:3!
,(&$.$&&):!@!;L!@,:6$($&%;;i!;!.6$%;<-;';7,/<&&)$!.B4)C!
D;.($:<!8$4$7<-A&)L!<7R;(7<G&)L!.B4,/Z!
K).N;H!E7R;(7<G&)H!DB4!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!8$4$Y

7<-A&)$!<7R;(7<G&)$!.B4)!,@7BM,/3!<7R;(7<G&)$!.B4)!.BR|Y
$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!h6,!4$-<:!,!'<S;($!&<7BN$&&)L!
;-;! ,.6<7;/<$:)L! 67</! M7<G4<&! /! .8$7$! 67$467;&;:<($-AY
.@,H!;!;&,H!?@,&,:;9$.@,H!4$J($-A&,.(;i1!
+!.B4<:!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!,(&,.J(.JZ!
@,&.(;(B%;,&&)$! hB.(</&)$i! .B4)! .BR|$@(,/! #,..;H.@,H!

I$4$7<%;;3! :;7,/)$! .B4A;3! J/-J5S;$.J! .B4AJ:;! ,RS$H!
57;.4;@%;;!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
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W'6,.+.)H+'66?:!8)>!\',,+:,B':!c->-&%H++!
+,&.(;(B%;,&&)H!DB4!#I3!J/-JJ.A!9<.(A5!8$4$7<-A&,H!.BY

4$R&,H! .;.($:)3! /:$.($! .! ($:! '<&;:<$(! /! &$H! ,.,R,$! 6,-,G$Y
&;$1!TM,!@,:6$($&%;J!B.(<&,/-$&<!/!+,&.(;(B%;;!#I!h.(1!j"_i1!
X,.@,-A@B! +,&.(;(B%;,&&)H!DB4! ,(&,.;($-A&,! &$4</&;H!

;&.(;(B(!/!7,..;H.@,H!.B4$R&,H!.;.($:$!'<S;()!67</!9$-,/$Y
@<3! ,.(<&,/;:.J! &$.@,-A@,! 6,47,R&$H! &<! $M,! 67$4).(,7;;! ;!
4$J($-A&,.(;1!
K!jfkf!M1!D|$'4,:!&<7,4&)L!4$6B(<(,/!DDD#!R)-!B97$G4$&!

+,:;($(!@,&.(;(B%;,&&,M,!&<4',7<!h++>i!DDD#1!><!++>!R)Y
-<!/,'-,G$&<!67,/$7@<!&<!.,,(/$(.(/;$!+,&.(;(B%;;!DDD#3!<!
(<@G$!;!,R)9&):!'<@,&<:!&$!(,-A@,!&,7:<(;/&)L!<@(,/!/).Y
N;L! ,7M<&,/! M,.B4<7.(/$&&,H! /-<.(;3! &,! ;! ;L! 67,$@(,/3! /&$Y
.$&&)L! &<! 7<..:,(7$&;$! D|$'4<! &<7,4&)L! 4$6B(<(,/! DDD#1!
+>+!R)-,!67$4,.(</-$&,!67</,!67;&;:<(A!,@,&9<($-A&)$!7$Y
N$&;J!6,!/,67,.<:!@,&.(;(B%;,&&)L!67</!9$-,/$@<!;!M7<G4<Y
&;&<3!;!7J4!(<@;L!7$N$&;H!R)-!67;&J(! h&<67;:$73!R)-;!67;Y
'&<&)! &$@,&.(;(B%;,&&):;! 7<'7$N;($-A&<J! 67,6;.@<3! &<Y
.;-A.(/$&&,$! 6,:$S$&;$! -;%3! &$! .,/$7N;/N;L! 67</,&<7BN$Y
&;H3!/!-$9$R&,Y(7B4,/)$!67,8;-<@(,7;;!;!(141i!TM,!.BS$.(/,Y
/<&;$!67$@7<(;-,.A!.!7<.6<4,:!DDD#!/!4$@<R7$!jffj!M,4<1!
j"!;5-J!jffj!M1!R)-!67;&J(!F<@,&!,!+,&.(;(B%;,&&,:!DBY

4$!#DID#1!K!B.-,/;JL!6,-;(;9$.@,M,!@7;';.<!/-<.(;!/!jff^!M1!
4$J($-A&,.(A! +,&.(;(B%;,&&,M,! DB4<! U@<',:! X7$';4$&(,:!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!,(!"j!.$&(JR7J!jff^!M1!®!jg]]![=!6,Y
?(<6&,H!@,&.(;(B%;,&&,H!7$8,7:$!/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;\!
R)-<! /7$:$&&,! 67$@7<S$&<3! '<($:! ?(,(! [/)&BG4$&&)H! 6$7$Y
7)/\! R)-! 67,4-$&! 4,! 67;&J(;J! /.$&<7,4&):! M,-,.,/<&;$:!
&,/,H!+,&.(;(B%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!j"!4$@<R7J!jff^!M1!
"j! ;5-J! jffg!M1! R)-! 67;&J(! I$4$7<-A&)H! @,&.(;(B%;,&Y

&)H!'<@,&!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;![=!+,&.(;(B%;,&&,:!DB4$!
#,..;H.@,H! I$4$7<%;;\3! 6,.-$! 9$M,! DB4! /! 4,6,-&$&&,:! .,Y
.(</$!/,',R&,/;-!./,5!7<R,(B1!
�$-J:;! +,&.(;(B%;,&&,M,! DB4<! @<@! .6$%;<-;';7,/<&&,M,!

,7M<&<!@,&.(;(B%;,&&,M,!@,&(7,-J3!J/-J5(.J!'<S;(<!,.&,/!@,&Y
.(;(B%;,&&,M,!.(7,J3!,.&,/&)L!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<!;!M7<GY
4<&;&<3! ,R$.6$9$&;J! /$7L,/$&.(/<! ;! 67J:,M,! 4$H.(/;J! +,&.(;Y
(B%;;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! &<! /.$H! ($77;(,7;;! #,..;H.@,H!
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I$4$7<%;;1! +,&.(;(B%;,&&)H! DB4! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! 6,!
G<-,R<:!&<!&<7BN$&;$!@,&.(;(B%;,&&)L!67</!;!./,R,4!M7<G4<&!
;!6,! '<67,.<:!.B4,/!67,/$7J$(!@,&.(;(B%;,&&,.(A! '<@,&<3! 67;Y
:$&$&&,M,!;-;!6,4-$G<S$M,!67;:$&$&;5!/!@,&@7$(&,:!4$-$1!
+,&.(;(B%;,&&,$! .B4,67,;'/,4.(/,! ,.BS$.(/-J$(.J! &<! ,.Y

&,/$!67;&%;6,/!&$'</;.;:,.(;3! @,--$M;<-A&,.(;!7<..:,(7$&;J!
;!7<'7$N$&;J!4$-3!M,.B4<7.(/$&&,M,!J')@<3!M-<.&,.(;3!B.(&,.(;!
;!&$67$7)/&,.(;!67,;'/,4.(/<!6,!4$-B3!.,.(J'<($-A&,.(;!;!7</Y
&,67</;J!.(,7,&3!K!9<.(&,.(;!67;&%;6!.,.(J'<($-A&,.(;!.(,7,&!
,'&<9<$(3! 9(,! @<G4<J! .(,7,&<! 4,-G&<! .<:,.(,J($-A&,! .,R7<(A3!
67$4.(</;(A!;!4,@<'<(A!($!,R.(,J($-A.(/<3!&<!@,(,7)$!,&<!..)Y
-<$(.J!@<@!&<!,.&,/<&;J!./,;L!(7$R,/<&;H!;!/,'7<G$&;H1!
X7</,:!&<!,R7<S$&;$!/!+,&.(;(B%;,&&)H!DB4!#,..;H.@,H!

I$4$7<%;;! .! ;&4;/;4B<-A&,H! ;-;! @,--$@(;/&,H! G<-,R,H! &<!
&<7BN$&;$! @,&.(;(B%;,&&)L! 67</! ;! ./,R,4! ,R-<4<5(! M7<GY
4<&$3! 9A;! 67</<! ;! ./,R,4)! &<7BN<5(.J! '<@,&,:3! 67;:$&$&Y
&):!;-;!6,4-$G<S;:!67;:$&$&;5!/!@,&@7$(&,:!4$-$3!;!,R|Y
$4;&$&;J!M7<G4<&3!<!(<@G$!,RS;$!.B4)!-5R,H!;&.(<&%;;!h6,!
G<-,R<:!;! '<67,.<:!,!&<7BN$&;;! '<@,&,:!@,&.(;(B%;,&&)L!
67</!;!./,R,4!M7<G4<&i1!K!4<&&,:!.-B9<$!6,&J(;$![M7<G4<&$\!
(7<@(B$(.J!7<.N;7;($-A&,3!(1$1!?(,!&$!(,-A@,!.,R.(/$&&,!M7<Y
G4<&$!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!&,!;!47BM;$!8;';9$.@;$!-;%<3!
&<L,4JS;$.J!&<!($77;(,7;;!#,..;;1!
X;.A:$&&,$!,R7<S$&;$!/!+D!#I!:,G$(!;:$(A!8,7:B!'<67,Y

.<3! L,4<(<H.(/<! ;-;! G<-,R)1! �<-,R,H! ;:$&B$(.J! ,R7<S$&;$!
M7<G4<&;&<!;-;!,R|$4;&$&;J!M7<G4<&!.!(7$R,/<&;$:!,!67,/$7Y
@$!@,&.(;(B%;,&&,.(;!'<@,&<3!67;:$&$&&,M,!;-;!6,4-$G<S$M,!
67;:$&$&;5!67;!7<'7$N$&;;!4$-<!67</,67;:$&;($-A&):!,7M<Y
&,:!;!&<7BN<5S$M,!,.&,/&)$!67</<!;! ./,R,4)! M7<G4<&1!D(<Y
(AJ!^}!F<@,&<!,!+D!#I!B.(<&</-;/<$(!,RS;$!(7$R,/<&;J!@!,RY
7<S$&;53!<!.(1!f}!,67$4$-J$(!B.-,/;J!4,6B.(;:,.(;!G<-,R)1!
�<-,R<! &<! &<7BN$&;$! '<@,&,:! @,&.(;(B%;,&&)L! 67</! ;!

./,R,4!M7<G4<&!4,6B.(;:<!67;!4/BL!B.-,/;JLZ!
*! /,Y6$7/)L3! $.-;! '<@,&! '<(7<M;/<$(! @,&.(;(B%;,&&)$!

67</<!;!./,R,4)!M7<G4<&3!(1!$1!;:$&&,!($!67</<!;!./,Y
R,4)3!@,(,7)$!'<@7$6-$&)!/!+,&.(;(B%;;!#,..;;1!

*! /,Y/(,7)L3! $.-;! '<@,&!67;:$&$&!;-;!6,4-$G;(!67;:$Y
&$&;5! /! @,&@7$(&,:! 4$-$3! 7<..:,(7$&;$! @,(,7,M,! '<Y
/$7N$&,! ;-;! &<9<(,! /! .B4$! ;-;! ;&,:! ,7M<&$3! 67;:$Y



! ^]j

&J5S$:!'<@,&1!D-$4B$(!;:$(A!/!/;4B3!9(,!/!+,&.(;(BY
%;,&&)H!DB4! :,MB(! R)(A! ,RG<-,/<&)! ;.@-59;($-A&,!
($! &,7:<(;/&)$! <@()3! @,(,7)$! J/-J5(.J! '<@,&<:;!*!
8$4$7<-A&):;!;-;!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1j!

+!&<67</-J$:,:B! /! +,&.(;(B%;,&&)H! DB4! ,R7<S$&;5!
hG<-,R$i!4,-G&)!R)(A!67;-,G$&)Z!
ji!($@.(!<@(<!h'<@,&<i3!6,4-$G<S$M,!67,/$7@$C!
"i! 4,/$7$&&,.(A! ;-;! ;&,H! 4,@B:$&(3! 6,4(/$7G4<5S;$!

6,-&,:,9;J!67$4.(</;($-J!'<J/;($-JC!
^i!4,@B:$&(!,R!B6-<($!M,.B4<7.(/$&&,H!6,N-;&)C!
gi!6$7$/,4!&<!7B..@;H!J')@!/.$L!4,@B:$&(,/!;!;&)L!:<($Y

7;<-,/3!;'-,G$&&)L!&<!47BM,:!J')@$1!
+!G<-,R$3! 6,:;:,! 6$7$9;.-$&&)L! 4,@B:$&(,/3! 4,-G&<!

R)(A! 67;-,G$&<! @,6;J! ,8;%;<-A&,M,! 4,@B:$&(<3! 6,4(/$7Y
G4<5S$M,! 67;:$&$&;$! -;R,! /,':,G&,.(A! 67;:$&$&;J! ,RG<Y
-B$:,M,!'<@,&<!67;!7<'7$N$&;;!@,&@7$(&,M,!4$-<1!Q,-G&,.(Y
&)$! -;%<! ;-;! ,7M<&3! 67;:$&;/N;$! @! '<J/;($-5! h6,! $M,!:&$Y
&;53! &$67</,:$7&,i! (,(! ;-;! ;&,H! '<@,&3! ,RJ'<&)! /)4<(A! 6,!
(7$R,/<&;5!'<J/;($-J!@,6;;!(<@,M,!4,@B:$&(<1!
+!,R7<S$&;5!:,MB(!R)(A!67;-,G$&)!.6;.@;!./;4$($-$H!;!

?@.6$7(,/3!@,(,7)L!67$4-<M<$(.J!/)'/<(A!/!'<.$4<&;$!+,&.(;Y
(B%;,&&,M,!DB4<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3! <! (<@G$!47BM;$! 4,Y
@B:$&()!;!:<($7;<-)1!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
j! O<@3! &<67;:$73! +D! #I! /! ./J';! .! G<-,R<:;! M7<G4<&! K1X12<-@,/<! ;!

01E1E&(7,6,/<! /! ./,$:! X,.(<&,/-$&;;! ,(! "}! 4$@<R7J! jfff! M,4<! ®!jfYX!
67;'&<-! &$! .,,(/$(.(/B5S;:;!+,&.(;(B%;;! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;! 6,-,Y
G$&;J! 6B&@(<! ^! .(<(A;! "]!I$4$7<-A&,M,! '<@,&<! [=!/).N$:! ;! 6,.-$/B',/Y
.@,:!67,8$..;,&<-A&,:!,R7<',/<&;;\1!�(,(!6B&@(!67$4B.:<(7;/<-!/,'7<.Y
(&)$!,M7<&;9$&;J!4-J!-;%3!'<:$S<5S;L!4,-G&,.(;!'</$4B5S;L!@<8$47<:;!
/!M,.B4<7.(/$&&)L!;!:B&;%;6<-A&)L!/).N;L!B9$R&)L!'</$4$&;JL1!

K:$.($!.!($:3!+D!#I!&$!.(<-!67,/$7J(A!.,,(/$(.(/;$!,(4$-A&)L!6B&@(,/!
O;6,/,M,! 6,-,G$&;J! ,R! ,R7<',/<($-A&,:! B97$G4$&;;! 4,6,-&;($-A&,M,!
67,8$..;,&<-A&,M,!,R7<',/<&;J!h6,/)N$&;J!@/<-;8;@<%;;i!.6$%;<-;.(,/3!
B(/$7G4$&&,M,!6,.(<&,/-$&;$:!X7</;($-A.(/<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!,(!"`!
;5&J!jff_!M,4<!®!`j]3!67;:$&$&&)L!@!M7<G4<&;&B!01E1E&(7,6,/B!.!(,9@;!
'7$&;J! .,,(/$(.(/;J! ;L! +,&.(;(B%;;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;1! K!X,.(<Y
&,/-$&;;! 6,49$7@;/<$(.J3! 9(,! +,&.(;(B%;,&&)H!DB4! #,..;H.@,H!I$4$7<Y
%;;!6,!G<-,R<:!M7<G4<&!,.BS$.(/-J$(!67,/$7@B!@,&.(;(B%;,&&,.(;!(,-A@,!
'<@,&,/3!67;:$&$&&)L!;-;!6,4-$G<S;L!67;:$&$&;5!/!@,&@7$(&,:!4$-$1!
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W7<G4<&$!67$4.(</-J5(!&$,RL,4;:)$!4,@B:$&()!.!@,6;JY
:;!/!@,-;9$.(/$!(7$L!?@'$:6-J7,/1!
�<-,R<! M7<G4<&;&<! /! +,&.(;(B%;,&&)H! DB4! #,..;H.@,H!

I$4$7<%;;!,6-<9;/<$(.J!M,.B4<7.(/$&&,H!6,N-;&,H!/!7<':$Y
7$!,4&,M,!:;&;:<-A&,M,!7<':$7<!,6-<()!(7B4<1!
X,.(B6;/N$$! /! +,&.(;(B%;,&&)H! DB4! ,R7<S$&;$! .&<9<-<!

7<..:<(7;/<$(.J! D$@7$(<7;<(,:! DB4<3! @,(,7)H! 67,/$7J$(! $M,!
.,,(/$(.(/;$!(7$R,/<&;J:!I$4$7<-A&,M,!@,&.(;(B%;,&&,M,!'<@,Y
&<![=!+,&.(;(B%;,&&,:!DB4$!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;\1!K!.-B9<$!
&$.,,(/$(.(/;J!,R7<S$&;J!(7$R,/<&;J:!?(,M,!F<@,&<!D$@7$(<7;Y
<(!B/$4,:-J$(!,R! ?(,:! '<J/;($-J1!X,.-$!B.(7<&$&;J!&$4,.(<(@,/!
,R7<S$&;J!'<J/;($-A!:,G$(!/&,/A!$M,!&<67</;(A!/!DB41!
+,&.(;(B%;,&&)H!DB4!:,G$(!,(@<'<(A!/!67;&J(;;!,R7<S$Y

&;J!@!7<..:,(7$&;5!/!($L!.-B9<JL3!@,M4<!
*! 7<'7$N$&;$! /,67,.<3! 6,.(</-$&&,M,! /! ,R7<S$&;;3! &$!

6,4/$4,:.(/$&&,!+,&.(;(B%;,&&,:B!DB4BC!
*!,R7<S$&;$!/!.,,(/$(.(/;;!.!(7$R,/<&;J:;!'<@,&<!,!+,&Y

.(;(B%;,&&,:!DB4$!&$!J/-J$(.J!4,6B.(;:):C!
*!6,!67$4:$(B!,R7<S$&;J!+,&.(;(B%;,&&):!DB4,:!7<&$$!

R)-,!/)&$.$&,!6,.(<&,/-$&;$3!.,L7<&J5S$$!./,5!.;-B1!
X,! ;(,M<:! 7<..:,(7$&;J! G<-,R)! &<! &<7BN$&;$! '<@,&,:!

@,&.(;(B%;,&&)L!67</!;!./,R,4!M7<G4<&!+,&.(;(B%;,&&)H!DB4!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!67;&;:<$(!,4&,!;'!.-$4B5S;L!7$N$&;HZ!
ji! ,!67;'&<&;;! '<@,&<!-;R,!,(4$-A&)L!$M,!6,-,G$&;H!.,Y

,(/$(.(/B5S;:;!+,&.(;(B%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;C!
"i! ,! 67;'&<&;;! '<@,&<! -;R,! ,(4$-A&)L! $M,! 6,-,G$&;H! &$!

.,,(/$(.(/B5S;:;!+,&.(;(B%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
K!.-B9<$3!$.-;!+,&.(;(B%;,&&)H!DB4!#,..;H.@,H!I$4$7<Y

%;;!67;'&<-!'<@,&3!67;:$&$&&)H!/!@,&@7$(&,:!4$-$3!&$!.,,(Y
/$(.(/B5S;:! +,&.(;(B%;;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! 4<&&,$!
4$-,!6,4-$G;(!6$7$.:,(7B!@,:6$($&(&):!,7M<&,:!/!,R)9&,:!
6,7J4@$1! O<@;:! ,R7<',:3! /,..(<&</-;/<5(.J! &<7BN$&&)$!
@,&.(;(B%;,&&)$!67</<!M7<G4<&!-;R,!67$4,(/7<S<$(.J!BM7,Y
'<!67;:$&$&;J!'<@,&<3!67,(;/,7$9<S$M,!+,&.(;(B%;;!#I1!
+,&.(;(B%;,&&)H!DB4!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!7$N<$(!;.@-5Y

9;($-A&,! /,67,.)! 67</<1! +,&.(;(B%;,&&)H! DB4! &$! :,G$(! R)(A!
;.6,-A',/<&! .(,7,&<:;! 4-J! 6,-;(;9$.@;L! '<J/-$&;H! ;! 4$@-<7<Y
%;H3! B9<.(&;@;! 67,%$..<! &$! 4,-G&)! 4,6B.@<(A! ,.@,7R;($-A&)L!



! ^]^

/).@<')/<&;H!/!<47$.!47BM,H!.(,7,&)3!M,.B4<7.(/$&&)L!,7M<&,/3!
,RS$.(/$&&)L!,R|$4;&$&;H3!4,-G&,.(&)L!-;%!;!M7<G4<&1!
#$N$&;$!+,&.(;(B%;,&&,M,!DB4<!#I!J/-J$(.J!,@,&9<($-AY

&):3!&$!6,4-$G;(!,RG<-,/<&;5!;!/.(B6<$(!/!.;-B!&$:$4-$&&,!
6,.-$! $M,! 67,/,'M-<N$&;J1! =&,! &$! :,G$(! R)(A! ,(:$&$&,! &;!
.<:;:!+,&.(;(B%;,&&):!DB4,:3! &;! 47BM;:;!,7M<&<:;! M,.BY
4<7.(/$&&,H!/-<.(;1!
TG$M,4&,! /! +,&.(;(B%;,&&)H! DB4! 6,.(B6<$(! ./)N$!

jj!().1!,R7<S$&;H3!,4&<@,!-;NA!"Y^¹!,(!?(,M,!9;.-<!,(/$9<Y
5(! (7$R,/<&;J:! I$4$7<-A&,M,! @,&.(;(B%;,&&,M,! '<@,&<!
[=!+,&.(;(B%;,&&,:!DB4$!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;\1!
K!4$J($-A&,.(;!+,&.(;(B%;,&&,M,!DB4<!'&<9;($-A&,$!:$.(,!

'<&;:<$(! '<S;(<! @,&.(;(B%;,&&)L! 67</! ;! ./,R,41! F<! jff}3!
jffk3! jfff! MM1!;! 4,! ^j! J&/<7J!"]]^!M1! ;'! jj}!6,.(<&,/-$&;H!&<!
;L! 4,-5! 67;L,4;(.J! kg3! (,! $.(A! }j3k¹1! K!6,4</-J5S$:! R,-AY
N;&.(/$!.-B9<$/!G<-,R)!9<.(&)L!-;%!;!'<67,.)!M,.B4<7.(/$&Y
&)L! ,7M<&,/! 67;'&<5(.J! 67</;-A&):;Z! ,.6<7;/<$:)$! '<@,&,Y
6,-,G$&;J! ;! 6,-,G$&;J! ;&)L! &,7:<(;/&)L! <@(,/! 4$H.(/;Y
($-A&,!&$!.,,(/$(.(/B5(!+,&.(;(B%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
>$:<-<J! 9<.(A!G<-,R!;! '<67,.,/! @<.<-<.A! B.(<7$/N;L!6,Y

-,G$&;H!.B4$R&,Y67,%$..B<-A&,M,!'<@,&,4<($-A.(/<Z!/!j}!6,Y
.(<&,/-$&;JL! R)-;! 67;'&<&)! &$@,&.(;(B%;,&&):;! ,(4$-AY
&)$!6,-,G$&;J!UM,-,/&,Y67,%$..B<-A&,M,!@,4$@.<!#DID#3!/!
(7$L!*! W7<G4<&.@,M,! 67,%$..B<-A&,M,! @,4$@.<! #DID#! ;! /!
4/BL!*!E7R;(7<G&,M,!67,%$..B<-A&,M,!@,4$@.<!#I1!
+,&.(;(B%;,&&)H! DB4! '<S;S<-! ,(! 6,.JM<($-A.(/! '<@,&,Y

4<($-J!*!@<@!8$4$7<-A&,M,3!(<@!;!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$Y
7<%;;!*!@,&.(;(B%;,&&)$!67</<!/@-<49;@,/!R<&@,/3! .|$:S;Y
@,/! M,.B4<7.(/$&&)L!G;-)L! 6,:$S$&;H3! 6$&.;,&$7,/3! /)$'Y
G<5S;L! &<! 6,.(,J&&,$! G;($-A.(/,! '<! M7<&;%B3! -;%! ./,R,4Y
&)L!67,8$..;H3!9<.(&)L!(,7M,/%$/!;!67$467;&;:<($-$H3!;&,Y
.(7<&&)L! M7<G4<&1! DB4! ,(.(,J-! @,&.(;(B%;,&&)$! 67</<! 6,Y
.(7<4</N;L! ,(! @<(<.(7,8)! &<! �$7&,R)-A.@,H! E�D3! /,.67$Y
6J(.(/,/<-! 6,6)(@<:! /-<.($H! 6,67</;(A! ./,;! 8;&<&.,/)$!
4$-<!6B($:!&$'<@,&&,M,!&<-,M,,R-,G$&;J!M7<G4<&!;!(141!
>$.@,-A@,! 4$-3! 7<'7$N$&&)L! +,&.(;(B%;,&&):! DB4,:3!

./J'<&)!.!67,R-$:<:;!/!;'R;7<($-A&,:!'<@,&,4<($-A.(/$1!DB4!
/).(B6;-! 67,(;/! B.(<&,/-$&;J! 4,6,-&;($-A&)L! ;-;! 6,/)Y
N$&&)L!%$&',/!4-J!@<&4;4<(,/!/!67$';4$&()!,(4$-A&)L!7$.Y

!^]g

6BR-;@3! 6,4(/$74;-! @,&.(;(B%;,&&,.(A! 7J4<! 6,-,G$&;H! 8$Y
4$7<-A&,M,!;'R;7<($-A&,M,!'<@,&,4<($-A.(/<3!<!(<@G$!;'R;7<Y
($-A&,M,!'<@,&,4<($-A.(/<!.BR|$@(,/!I$4$7<%;;1!
P.6,-&$&;$! 7$N$&;H!+D!#I!,.(<$(.J! /$.A:<! ,.(7,H! 67,R-$Y

:,H1!D(1!kj!F<@,&<!,!+D!8;@.;7B$(3! 9(,!&$;.6,-&$&;$3!&$&<4-$Y
G<S$$! ;.6,-&$&;$! -;R,! /,.67$6J(.(/,/<&;$! ;.6,-&$&;5! 7$N$Y
&;J! +,&.(;(B%;,&&,M,! DB4<! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! /-$9$(! ,(Y
/$(.(/$&&,.(A3!B.(<&,/-$&&B5!8$4$7<-A&):!'<@,&,:1!=4&<@,!&<!
.$M,4&JN&;H! 4$&A! &$! 67;&J()! '<@,&)3! ,(.B(.(/B5(! :$L<&;':)3!
,67$4$-J5S;$!.<&@%;;!;!6,7J4,@!&<-,G$&;J!/').@<&;H!/!,(&,Y
N$&;;!-;%!;!,7M<&,/3!&$!;.6,-&J5S;L!7$N$&;J!+D!#I1!><!67<@Y
(;@$!'<9<.(B5!67,J/-J$(.J!&$B/<G;($-A&,$!,(&,N$&;$!@!7$N$&;Y
J:!+D!#I!.,!.(,7,&)!,7M<&,/!;!4,-G&,.(&)L!-;%3!67;:$&J5S;L!
'<@,&)3!&<7BN<5S;$!@,&.(;(B%;,&&)$!67</<!;!./,R,4)!9$-,/$Y
@<1!O<@3!I$4$7<-A&,$!D,R7<&;$!&$!/.$M4<!.-$4B$(!7$N$&;J:!+,&Y
.(;(B%;,&&,M,! DB4<3! 67$4B.:<(7;/<5S;:! &$,RL,4;:,.(A! .7,9Y
&,M,! /,.6,-&$&;J! 67,R$-,/! /! 67</$3! @,(,7)$! ,R7<'B5(.J! /! 7$Y
'B-A(<($! ,(:$&)!DB4,:! ($L! ;-;! ;&)L! &$@,&.(;(B%;,&&)L! '<@,Y
&,6,-,G$&;H1!K-<.(;!U4:B7(.@,H!#$.6BR-;@;!/)6,-&;-;!6,.(<Y
&,/-$&;$! DB4<! -;NA! 6,.-$! /:$N<($-A.(/<! X7$';4$&(<! #,..;HY
.@,H!I$4$7<%;;1!
X7;! ,R7<S$&;;! /! +,&.(;(B%;,&&)H!DB4! #,..;H.@,H!I$Y

4$7<%;;! 6$7$9;.-J$(.J! M,.6,N-;&<1! #$@/;';()! 4-J! 6$7$9;.Y
-$&;J!M,.6,N-;&)!6,!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;Z!

!
X,-B9<($-AZ!P>>!}}j]]g}"_^!
=(4$-$&;$!8$4$7<-A&,M,!+<'&<9$H.(/<!2>!#I!6,!M12,.@/$!

h4-J!P2>D!#I!®j]!6,!�E=!M1!2,.@/)i!
7{.!g]j]jkj]k]]]]]]j]]gj3!,(4$-$&;$!j!2,.@,/.@,M,!WOU!

V<&@<!#,..;;!M1!2,.@/)3!VP+!]gg_k^]]j!!
><'&<9$&;$!6-<($G<Z!W,.6,N-;&<!6$7$9;.-J$(.J!/!

8$4$7<-A&)H!R54G$(1!+,4!jg]]j]j!
!

+,&.(;(B%;,&&)H!DB4!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!
B-1!P-A;&@<!"j!
M12,.@/<!
j]^j^"!
O$-1Z!h]f_i!"]`Yj}Y`"!
�vv�Z{{±y1p�sov1p�{!



! ^]_

!

J-&9'(6?:!8)>!\',,+:,B':!c->-&%H++!
D,M-<.&,!+,&.(;(B%;;!#I!h.(1!j"`i!K$7L,/&)H!DB4!#I!J/Y

-J$(.J! /).N;:! .B4$R&):! ,7M<&,:! 6,! M7<G4<&.@;:3! BM,-,/Y
&):3!<4:;&;.(7<(;/&):!;!;&):!4$-<:3!6,4.B4&):!4$-<:!,RY
S$H!57;.4;@%;;3!,.BS$.(/-J$(!/!67$4B.:,(7$&&)L!8$4$7<-AY
&):! '<@,&,:! 67,%$..B<-A&)L!8,7:<L! .B4$R&)H! &<4',7! '<! ;L!
4$J($-A&,.(A5!;!4<$(!7<'|J.&$&;J!6,!/,67,.<:!.B4$R&,H!67<@Y
(;@;1!+,&.(;(B%;J!#I!B.(<&</-;/<$(!$M,!,.&,/&)$!8B&@%;;1!
K$7L,/&)H! DB4! #I! ,.BS$.(/-J$(! .B4$R&B5! 57;.4;@%;5!

&<!/.$H!($77;(,7;;!#,..;;C!J/-J$(.J!,@,&9<($-A&,H!.B4$R&,H!
;&.(<&%;$H! 6,! /.$:! 4$-<:3! ,(&$.$&&):! @! $M,! @,:6$($&%;;C!
/67</$! 67,/$7;(A! /! 6,7J4@$! &<4',7<! -5R,$! 7$N$&;$! &;G$Y
.(,JS$M,!.B4<3!/@-59<J!/,$&&)$!;!.6$%;<-;';7,/<&&)$!.B4)3!
6,!-5R,:B!4$-BC!&<67</-J$(! .B4$R&B5!67<@(;@B3! 4</<J!7<'|Y
J.&$&;J!6,!/,67,.<:!67;:$&$&;J!'<@,&,4<($-A.(/<C!,R-<4<$(!
67</,:! '<@,&,4<($-A&,H! ;&;%;<(;/)C! /)&,.;(! '<@-59$&;$! ,!
&<-;9;;!/!4$H.(/;JL!X7$';4$&(<!#I!67;'&<@,/!67$.(B6-$&;J1!
K$7L,/&)H!DB4!#I!:,G$(!;'|J(A!-5R,$!M7<G4<&.@,$!4$-,!;'!

&;G$.(,JS$M,!.B4<!;!67;&J(A!$M,!@!./,$:B!67,;'/,4.(/B!/!@<9$Y
.(/$! .B4<! 6$7/,H! ;&.(<&%;;1! K$7L,/&)H! DB4! #I! 7<..:<(7;/<$(!
6,! 6$7/,H! ;&.(<&%;;! /! 6,7J4@$! M7<G4<&.@,M,! .B4,67,;'/,4.(/<!
.-$4B5S;$! 4$-<Z! ,R! ,.6<7;/<&;;! &$&,7:<(;/&)L! <@(,/! X7$';Y
4$&(<! #I3!I$4$7<-A&,M,! D,R7<&;J! #I3! X7</;($-A.(/<! #IC! &,7Y
:<(;/&)L! <@(,/! 8$4$7<-A&)L! :;&;.($7.(/! ;! /$4,:.(/3! @<.<5Y
S;L.J! 67</! ;! ./,R,4! M7<G4<&C! 6,.(<&,/-$&;H! ,! 67$@7<S$&;;!
6,-&,:,9;H! .B4A;C! ,! 67;,.(<&,/-$&;;! ;! 67$@7<S$&;;! 4$J($-AY
&,.(;!,RS$7,..;H.@;L!;!:$G4B&<7,4&)L!,RS$.(/$&&)L!,R|$4;Y
&$&;HC!,R!,.6<7;/<&;;!7$N$&;H!;!4$H.(/;H!�$&(7<-A&,H!;'R;7<Y
($-A&,H! @,:;..;;! 6,! 6,4M,(,/@$! ;! 67,/$4$&;5! 7$8$7$&4B:<3!
/)R,7,/!X7$';4$&(<!#I!;!4$6B(<(,/!I$4$7<-A&,M,!D,R7<&;JC!6,!
7$N$&;5!.6,7,/!:$G4B!,7M<&<:;!M,.B4<7.(/$&&,H!/-<.(;1!
K$7L,/&,:B!DB4B!#I!6,4.B4&)!BM,-,/&)$! 4$-<3! ,(&$.$&Y

&)$! @! $M,! 6,4.B4&,.(;! 8$4$7<-A&):! '<@,&,:3! <! (<@G$! 4$-<!
,.,R,H! .-,G&,.(;! ;-;! ,.,R,M,! ,RS$.(/$&&,M,! '&<9$&;J3! @,Y
(,7)$!,&!/67</$!67;&J(A!@!./,$:B!67,;'/,4.(/B!6,!.,R.(/$&Y
&,H!;&;%;<(;/$!-;R,!6,!;&;%;<(;/$!W$&$7<-A&,M,!67,@B7,7<!
#I!67;!&<-;9;;!L,4<(<H.(/<!,R/;&J$:,M,1!

!^]`

X,! .-,G;/N$H.J! 67<@(;@$! BM,-,/&,$! 4$-,3! 6,! @,(,7,:B!
/)&$.$&! .:$7(&)H! 67;M,/,73! ;.(7$RB$(.J! K$7L,/&):! DB4,:!
#I!4-J!67,/$7@;!/!6,7J4@$!&<4',7<!4<G$!67;!,(.B(.(/;;!G<Y
-,R)!,.BG4$&&,M,1!
D,M-<.&,! P&.(7B@%;;! 6,! 4$-,67,;'/,4.(/B! /! K$7L,/&,:!

DB4$!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!,(! jk!&,JR7J! jff`!M1! /!DB4$! /$Y
4$(.J! 67;$:! M7<G4<&3! ,RG<-B5S;L! /.(B6;/N;$! /! '<@,&&B5!
.;-B! .B4$R&)$! 7$N$&;J1! F<6;.A! M7<G4<&! &<! 67;$:! 67,/,4J(!
'<:$.(;($-A! &<9<-A&;@<! ,(4$-<! 67;$:<! M7<G4<&! ;! .(<7N;H!
@,&.B-A(<&(1!=&;!G$!7<'|J.&J5(!M7<G4<&<:!6,7J4,@!,RG<-,Y
/<&;J! .B4$R&)L!6,.(<&,/-$&;H!;! @<@,H! M,.B4<7.(/$&&)H!,7Y
M<&!6,-&,:,9$&!7<'7$N;(A!;L!G<-,RB1!
X7;$:! M7<G4<&! 67,/,4J(! .,(7B4&;@;! <66<7<(<! K$7L,/&,M,!

DB4<!#I3!@,(,7)$!7<..:<(7;/<5(!/,67,.!,!.,,(/$(.(/;;!6,4</<Y
$:)L!&<4',7&)L!G<-,R!(7$R,/<&;J:!.(1!g]g!UX+!#I!h6,!BM,-,/Y
&):!4$-<:i!;!.(1^}k!WX+!#I!h6,!M7<G4<&.@;:!4$-<:i!;!67,/$7JY
5(! &<-;9;$! &$,RL,4;:,M,! 6<@$(<! .B4$R&)L! 4,@B:$&(,/3! 6,.-$!
9$M,!6$7$4<5(!G<-,R)!4-J!4<-A&$HN$M,!7<..:,(7$&;J!.B4AJ:1!
�<-,R)! ,(! M7<G4<&! 67;&;:<5(.J! 6,4! 7<.6;.@B! .! 67;-,Y

G$&;$:!&<4-$G<S$!,8,7:-$&&)L! h'</$7$&&)L!.,,(/$(.(/B5Y
S;:;!.B4<:;i!.B4$R&)L!:<($7;<-,/Z!
*!@,6;;!7$N$&;J! h67;M,/,7<3! ,67$4$-$&;Ji!7<H,&&,M,! hM,Y

7,4.@,M,i!.B4<C!
*!@,6;;!@<..<%;,&&,M,!,67$4$-$&;J!.B4$R&,H!@,--$M;;!,R-<Y

.(&,M,!;-;!;&,M,!.,,(/$(.(/B5S$M,!.B4<!.BR|$@(<!I$4$7<%;;C!
*!@,6;;!6,.(<&,/-$&;J!X7$';4;B:<!,R-<.(&,M,!.B4<!h;&,M,!

.,,(/$(.(/B5S$M,! .B4<! .BR|$@(<! I$4$7<%;;i! ;-;! @,6;J! 6,Y

.(<&,/-$&;J! h,67$4$-$&;Ji! .B4A;! .,,(/$(.(/B5S$M,! .B4<! ,R!
,(@<'$!/!/,'RBG4$&;;!&<4',7&,M,!67,;'/,4.(/<!;!,(/$(!67$4Y
.$4<($-J! .,,(/$(.(/B5S$M,! .B4<!,! .,M-<.;;! .! 4<&&):!6,.(<Y
&,/-$&;$:!h,67$4$-$&;$:i1!
><4',7&<J!G<-,R<! 4,-G&<!R)(A!6,46;.<&<! -;%,:3! 6,4<5Y

S;:! G<-,RB3! ;-;! $M,! 67$4.(</;($-$:1! +! G<-,R$3! 6,4<&&,H!
67$4.(</;($-$:3! 67;-<M<$(.J! 4,/$7$&&,.(A! ;-;! 47BM,H! 4,@BY
:$&(3!B4,.(,/$7J5S;H!6,-&,:,9;J!67$4.(</;($-J1!
T.-;! '<J/;($-A! &$! ;:$$(! 67;! .$R$! &$,RL,4;:)L! 4,@B:$&Y

(,/3!$:B!7<'|J.&J$(.J!6,7J4,@!;L!6,-B9$&;J1!
!



! ^]}

K$7L,/&)H!DB4!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!
B-1!P-A;&@<!}{^!
M12,.@/<!
j]^"kf!
O$-1Z!h]f_i!f"kYf}Y``3!f"_Y"_Yk"!
�vv�Z{{���1y��ax�pv1p�{!

!
:%<-H!_%$R;$2!=!R$>&V$H<!'!I&%[;K-!2$;#&%$!
=&,%Q;2<K$H<!$II$%$,$!.-%Y&'2&_&!aQ;$!*t!

!
aI%$'K<!I&!I%<-HQ!_%$R;$2!,->(!`JDXOZXJP!
f$I<=F!2$!I%<-H!e!_(E&=K'$)!Q>(9>F<2K$)!\SO!

hR-;G<HN;$!.(<&%;;!:$(7,Z!
[X-,S<4A!#$/,-5%;;\!;![+;(<HYW,7,4\i!

6,&$4$-A&;@Y9$(/$7M!.!k1]]!4,!j}1]]3!6J(&;%<!.!k1]]!4,!j_1g_!
!

#<.6;.<&;$!67;$:<Z!
6,&$4$-A&;@Y9$(/$7M!.!f1]]!4,!j^1]]!;!.!jg1]]!4,!jk1]]!

6J(&;%<!.!f1]]!4,!j^1]]!;!.!jg1]]!4,!j`1g_!
!
!
#<H,&&)$!.B4)!*!.!jff}!M1!&<'/<&;$!,.&,/&,M,!'/$&<!.;.($Y

:)!,RS;L!.B4,/!/!#I1!Q,!67;&J(;J!I$4$7<-A&,M,!@,&.(;(BY
%;,&&,M,! '<@,&<! [=!.B4$R&,H! .;.($:$! #,..;H.@,H! I$4$7<Y
%;;\!,(!"`!4$@<R7J!jff`!M1!,&;!;:$&,/<-;.A![&<7,4&)$!.B4)\1!
#<H,&&)$!.B4)!/!67$4$-<L!./,$H!@,:6$($&%;;!7<..:<(7;/<5(!
4$-<!/!@<9$.(/$!.B4<!6$7/,H!;!/(,7,H!;&.(<&%;;1!
K)N$.(,JS;H! .B4! /67</$! ;'|J(A! ;'! &;G$.(,JS$M,! -5R,$!

BM,-,/&,$!;-;!M7<G4<&.@,$!4$-,!;!7<..:,(7$(A!$M,!/!@<9$.(/$!
.B4<!6$7/,H!;&.(<&%;;1!=&!:,G$(!(<@G$!67;&J(A!@!67,;'/,4Y
.(/B!-5R,$!4$-,3!6,4.B4&,$!&;G$.(,JS$:B!.B4B1!
!

P+.-&%.)&%!
!

j1! E-$@.$$/<! �1V13! �BH@,/! K1213! �B@<NB@! P1P1! 2$G4B&<Y
7,4&)$!&,7:)!,!67</<L!9$-,/$@<!;!67;:$&$&;$!;L!.B4<:;!

!^]k

#,..;H.@,H! I$4$7<%;;! h67<@(;9$.@,$! 6,.,R;$i1!*! 21Z!
X7</<!9$-,/$@<3!jff`1!

"1! E&;.;:,/! E1�1! W7<G4<&.@,Y67</,/<J! '<S;(<! 9$.(;3! 4,.Y
(,;&.(/<! ;! 4$-,/,H! 7$6B(<%;;! 6,! '<@,&,4<($-A.(/B! #,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;Z!U9$R1!6,.,R;$!4-J!.(B41!/).N1!B9$R1!
'</$4$&;H1!*!21Z!K�EQ=DYX#TDD3!"]]j1!*!""g!.1!

^1! V$'-$6@;&! V1O1! DB4$R&,Y67</,/<J! '<S;(<! 67</! ;! ./,R,4!
M7<G4<&! /! ,(&,N$&;JL! .! M,.B4<7.(/$&&):;! ,7M<&<:;! ;!
4,-G&,.(&):;! -;%<:;1! *! 21Z! U9$R&,Y@,&.B-A(<%;,&&)H!
%$&(7![07P&8,#\3!jff}1!

g1! K)!7$N;-;!,R7<(;(A.J!/!.B41!+<@!&<6;.<(A!;.@,/,$!'<J/Y
-$&;$3! @B4<! $M,! &<67</;(A1! F<@,&,4<($-A&)$! ;! &,7:<(;/Y
&)$!<@()3!,R7<'%)!;.@,/)L!'<J/-$&;H!;!G<-,R3!@,::$&(<Y
7;;1!*!21Z!V;R-;,($9@<![#,..;H.@,H!M<'$()\3!"]]]1!

_1! W-BS$&@,!X1X1!E'RB@<!67</,/,H!.<:,'<S;()1!*!DXRZ!P'Y
4<($-A.@;H!4,:![V;'&$.YX7$..<\Z!P'4Y/,!2;L<H-,/<!K1E13!
jffk1!

`1! Q<&;-,/!T1X1!D67</,9&;@!<4/,@<(<Z!F<S;(<!/!.B4$1!E4/,Y
@<(.@<J!;!.B4$R&<J!67<@(;@<1!+,::$&(<7;H!'<@,&,4<($-AY
.(/<1!=R7<'%)!4,@B:$&(,/1!D67</,9&)$!:<($7;<-)1! *! `Y$!
;'4Y$1!*!21Z!X7</,!;!F<@,&3!"]]"1!*!gf`!.1!

}1! �BH@,/!K121!X7</<!9$-,/$@<!;!/-<.(A!'<@,&<1!*!213!jff_1!*!
"k_!.1!

k1! F<@,&!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;![=R!,RG<-,/<&;;!/!.B4!4$HY
.(/;H!;!7$N$&;H3!&<7BN<5S;L!67</<!;!./,R,4)!M7<G4<&\1!
+,::$&(<7;H3! .67</,9&)$! :<($7;<-)3! ,R7<'%)! 4,@B:$&Y
(,/1!*!#,.(,/Y&<YQ,&BZ!I$&;@.C*!21Z!F$/.3!jff}1!

f1! +<@!,R7<S<(A.J!/!.B4!;!67,@B7<(B7B1!V;R-;,($@<!GB7&<-<!
[D,%;<-A&<J!'<S;(<\3!/)6B.@!®!k1!*!213!jff`1!

j]1!+<@! B4<9&,! .B4;(A.JZ! F<@,&,4<($-A.(/,3! @,::$&(<7;;3!
,R7<'%)! .B4$R&)L! 4,@B:$&(,/1! P'4<&;$! "Y$1! *! 21Z!
#E>QTKUYE23!jfff1!

jj1!+,&.(;(B%;,&&)$!67</<!/!#,..;;Z!4$-<!;!7$N$&;JZ!U9$RY
&,$!6,.,R;$! {!=(/1!7$41!E1!�<H,1!*!21Z!P&.(;(B(!67</<!;!
6BR-;9&,H!6,-;(;@;3!"]]"1!*!}_]!.1!

j"1!+,7$&$/.@;H!01K1! +<@! ,RG<-,/<(A! 67;M,/,7! .B4<1!*! 21Z!
U9$R&,Y@,&.B-A(<%;,&&)H!%$&(7![07P&8,#\3!jffk1!



! ^]f

j^1!+B&;%)&! E1#1! ><.(,-A&<J! @&;M<! 6,! .B4$R&):! /,67,.<:Z!
F<@,&,4<($-A.(/,3! @,::$&(<7;;3! ,R7<'%)! 4,@B:$&(,/1!
X7<@(;9$.@,$! 6,.,R;$! {! =(/1! 7$4<@(,7!P1P1+<76$%1!*!21Z!
[D,-$@.\!07;4;9$.@<J!8;7:<3!jff"1!

jg1!2,7S<@,/<! O1W1! +,&.(;(B%;,&&)H! .B41! *! 21Z! 07;.(|3!
"]]j1!*!`kk!.1!

j_1!><.(,-A&<J! @&;M<!8$4$7<-A&,M,! .B4A;Z! DB4$R&<J! 67<@(;Y
@<1!+,::$&(<7;;1!=R7<'%)!4,@B:$&(,/1!P&8,7:<%;,&&)$!
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6-1!=@(JR7A.@<J3!j!
M1!T@<($7;&RB7M3!`"]]^j!
O$-1Z!h^g^"i!j}Yk`Y}]3!j}YkkYk"3!8<@.!j}YkkY}"!
oYqru�Z!xq��wyqrs¨quw�pr�1p�!

D:,-$&.@<J!,R-1! 4=<2!.[M-=>$'!8<K&>$-'<M!
B-1!Q,L(B7,/<3!^3!@1}]_!
M1!D:,-$&.@3!"jg]]]!
O$-1Z!h]kj"i!`_Y"kYk_3!"fY"jY}]!
oYqru�Z!xyus¨rwqus1yqx�osy±1p�!

D(</7,6,-A.@;H!@7<H! a->0K&'!">-K=-+!9'$2&'<M!
6-1!�$&;&<3!j3!WQD+!
M1D(</7,6,-A3!^__]"_!
O$-1Z!hk`_"i!^}YjgY_g3!^}YjgY__!

O<(<7.(<&3!#$.6BR-;@<! .$_<#&'!*$c<,!5$[#&'<M!
6-1!D/,R,4)3!j!
W,.B4<7.(/$&&)H!D,/$(!#$.6BR-;@;!O<(<7.(<&!
M1+<'<&A3!g"]]`]!
O$-1Z!hkg^"i!jkY"fY_^3!jkY"fYg_!
oYqru�Z!�xyyx�¨±r�qus1vrvrpyvrs1p�!

!
K!7J4$!7$M;,&,/!.(7<&)!4$H.(/B5(!U6,-&,:,9$&&)$!6,!67<Y

/<:!7$R$&@<1!D-,G;/N<J.J!67<@(;@<!6,@<'<-<3!9(,!;L!.(<(B.!7$Y
MB-;7B$(.J! &$! '<@,&<:;3! <! 6,-,G$&;J:;3! 67;&;:<$:):;! ,7M<Y
&,:! ;.6,-&;($-A&,H! /-<.(;1! D,,(/$(.(/$&&,! U6,-&,:,9$&&)H!
&$!;'R;7<$(.J!67$4.(</;($-A&):!,7M<&,:3! <! &<'&<9<$(.J! M-</,H!
<4:;&;.(7<%;;1! =7M<&;'<%;,&&,! U6,-&,:,9$&&)$! 6,! 67</<:!
7$R$&@<!J/-J5(.J!6,47<'4$-$&;J:;!<4:;&;.(7<%;;1!K.$!?(,!.(<Y
/;(!6,4!R,-AN,$!.,:&$&;$!67;&%;6!&$'</;.;:,.(;3!,R|$@(;/&,Y
.(;!4<&&,M,!;&.(;(B(<!;!$M,!?88$@(;/&,.(A!/!'<S;($!67</!4$($H1!



! ^"j

K,-M,M7<4.@<J!,R-1! ">-K=--'$!A$,F[2$!8<K&>$-'2$!
67Y(!�$&;&<3!f!
M1!K,-M,M7<43!g]]]fk!
O$-1Z!hkgg"i!^`*j^Y}k!

P/<&,/.@<J!,R-1! a-H-2K&!.$>-2,<2$!9'$2&'2$!
6-1!#$/,-5%;;3!"{j3!@1!j""!
M1P/<&,/,3!j_^]]]!
O$-1Z!h]f^"i!gjY"`Yj_3!8<@.!gjY}}Y]"!

+<-BG.@<J!,R-1! a,%QK&'$!9%<2$!a-%_--'2$!
6-1!D(<7)H!O,7M3!"!
M1!+<-BM<3!"gk``j!
O$-1Z!h]kg"i!_`Y"}Y_}3!8<@.!_^Yj^Y]f!

+$:$7,/.@<J!,R-1! q=,0R$2<2$!A$H$%$!.$=<>F-'2$!
671!D,/$(.@;H3!`]3!@1!""j!
M1+$:$7,/,3!`_]]]]!
O$-1Z!h^kg"i!^gYfgY_"3!8<@.!_kY^jY_`!

+7<.&,4<7.@;H!@7<H! 3&2&'$>&'$!5$><2$!.<K,&%&'2$!
B-1!2;7<3!^g3!@1!g]_!
M1+7<.&,4<73!^_]]`^!
O$-1Z!hk`j"i!`fYg^Yk]3!`fYggYj}!

+7<.&,J7.@;H!@7<H! 3&H&'<M!">FV<2$!@H<,%<-'2$!
B-1!+1!2<7@.<3!j""3!@1!"j]!
M1+7<.&,J7.@3!``]]"j!
O$-1Z!h^fj"i!"^Y`]Ykj!

M12,.@/<! 5&>&'$2F!">-K=-+!9'$2&'<M!
B-1!X$(7,/@<3!""!
M1!2,.@/<3!j]^]_j!
O$-1Z!h]f_i!"]^Yk^Y_`3!"]^Yg]Y`]!

>,/M,7,4.@<J!,R-1! 6<=<]<2$!8$;-R;$!">-K=$2;%&'2$!
B-1!�$/;((<3!"g3!@1!j^^!
M1K$-;@;H!>,/M,7,43!j}^]]k!
O$-1Z!hkj`""i!^Yg}Yf_!

D<:<7.@<J!,R-1! 3&#>&'$!A$,F[2$!.>$;<H<%&'2$!
6-1!+BHR)N$/<3!j!
M1D<:<7<3!gg^j]]!
O$-1Z!hkg`"i!^"Y}_Y`"3!^"Y^fY`g!

M1D<&@(YX$($7RB7M! 4_2-'$!60V&'F!@H<,%<-'2$!
QB:.@<J!B-13!^!
M1!D<&@(YX$($7RB7M3!jfj]jj!
O$-1Z!hkj"i!jj^YgfYgg3!8<@.!^jfYf"Yf^!

!^""

D<7<(,/.@<J!,R-1! E<>-'=K$[!A$H$%$!:-,%&'2$!
B-1�$-5.@;&%$/3!jj`!
M1D<7<(,/3!gj]]]]!
O$-1Z!hkg_"i!"gYj_Y}}3!"}Yf]Y}_!
oYqru�Z!xq��wyqrs¨�x�1yrprvx�1p�!

D$/$7&<J! =.$(;JYE-<&;J3!
#$.6BR-;@<!

t<;$%&'$!*<,$!f-><HY$2&'$!
6-1!D/,R,4)3!j!
M1K-<4;@</@<'3!^`"]^k!
O$-1Z!hk`}"i!_^Y^^Y}"!

�$9$&.@<J!#$.6BR-;@<! 5$V$!4>-_!9'$2&'<M!
M1W7,'&)H!
O$-1Z!h]f_i!}}}Yf"Yj}3!8<@.!h]f_i!}}}Yf"Y"k!

!
!
I&'B)&%.)&%!\',,+:,B':!c->-&%H++!
!
K!R,-AN;&.(/$! .(7<&! .,! .-,G;/N$H.J! .;.($:,H!7<'4$-$&;J!

/-<.($H3! .!4$H.(/B5S;:;!;&.(;(B(<:;!67</,/,M,! M,.B4<7.(/<3!
67,@B7<(B7<! ,.BS$.(/-J$(! (,-A@,! 8B&@%;5! BM,-,/&,M,! 67$Y
.-$4,/<&;J!;!6,44$7G<&;J!M,.B4<7.(/$&&,M,!,R/;&$&;J!/!BM,Y
-,/&,:! .B4,67,;'/,4.(/$1! #,..;H.@<J! 67</,/<J! (7<4;%;J! h.,!
/7$:$&! B97$G4$&;J! 67,@B7<(B7)!X$(7,:! b! /! j}""! M,4Bi! 9$7$'!
.,/$(.@;H!6$7;,4!;!4,!&<.(,JS$M,!/7$:$&;!/,'-<M<$(!&<!67,@BY
7<(B7B! (<@G$! 8B&@%;5! ,RS$M,! &<4',7<! '<! ;.6,-&$&;$:! '<@,Y
&,/1! 2&,M;$! .,/7$:$&&)$! 57;.()! .9;(<5(! 4<&&B5! 8B&@%;5!
<7L<;9&,H3! ./,H.(/$&&,H! (,-A@,! @,:<&4&,*<4:;&;.(7<(;/&,H!
.;.($:$1!X7;!/.(B6-$&;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!/!D,/$(!T/7,Y
6)!X<7-<:$&(.@<J!E..<:R-$J!/!jff`! M,4B!7$@,:$&4,/<-<!#,.Y
.;;! 67;&J(A! .,,(/$(.(/B5S;H! .(<&4<7(<:! D,/$(<! T/7,6)! '<Y
@,&! ,! 7,-;3! 4$J($-A&,.(;!;! ,7M<&;'<%;;!67,@B7<(B7)1!P3! 4$HY
.(/;($-A&,3! BG$! B6,:;&</N;H.J! 8<@(! &$.,,(/$(.(/;J! '&<9;Y
($-A&,H!9<.(;!&,7:<(;/&)L!<@(,/!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$Y
7<%;;!+,&.(;(B%;;!#,..;;3! M,/,7;(! ,! &$.,.(,J($-A&,.(;! 67,Y
@B7<(B7)!/!/)6,-&$&;;!$5!&<4',7&)L!8B&@%;H1!
K:$.($!.!($:!I$4$7<-A&)H!'<@,&!#I![=!67,@B7<(B7$!#,..;HY

.@,H!I$4$7<%;;\!,(!j}!J&/<7J!jff"!M1! h/!7$4<@%;;!,(!j}!&,JR7J!
jff_!M1!;!.!;':$&$&;J:;!&<!_!,@(JR7J!"]]"!M1i!B.(<&</-;/<$(3!9(,!
67$4:$(,:! &<4',7<! J/-J$(.J! .,R-54$&;$! +,&.(;(B%;;! #,..;HY



! ^"^

.@,H!I$4$7<%;;!;!;.6,-&$&;$! '<@,&,/3! 4$H.(/B5S;L!&<! ($77;Y
(,7;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!8$4$7<-A&):;!,7M<&<:;!;.6,-&;Y
($-A&,H! /-<.(;3! 67$4.(</;($-A&):;! h'<@,&,4<($-A&):;i! ;! ;.Y
6,-&;($-A&):;! ,7M<&<:;! M,.B4<7.(/$&&,H! /-<.(;! .BR|$@(,/!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!,7M<&<:;!:$.(&,M,!.<:,B67</-$&;J3!,7Y
M<&<:;! /,$&&,M,! B67</-$&;J3! ,7M<&<:;! @,&(7,-J3! ;L! 4,-G&,.(Y
&):;!-;%<:;3! ,7M<&<:;!B67</-$&;J!;! 7B@,/,4;($-J:;! @,::$7Y
9$.@;L! ;! &$@,::$79$.@;L! ,7M<&;'<%;H3! <! (<@G$! .,,(/$(.(/;$!
'<@,&<:! ;'4</<$:)L! ;:;! 67</,/)L! <@(,/1! X,! .B(;! 4$-<! 67,@BY
7,7.@;H!&<4',7!7<.67,.(7<&J$(.J!&<!/.$!.8$7)!G;'&;3!B7$MB-;Y
7,/<&&)$!'<@,&,:1!
+,:67,:;..,:! :$G4B! 7<'-;9&):;! 6,4L,4<:;! @! 8B&@%;J:!

67,@B7<(B7)!J/;-,.A!/@-59$&;$!/!F<@,&!,!67,@B7<(B7$!/!jff_!M1!
,.,R,M,! &<67</-$&;J! &<4',7&,H! 4$J($-A&,.(;! 67,@B7<(B7)!*!
&<4',7! '<! .,R-54$&;$:! 67</! ;! ./,R,4! 9$-,/$@<! ;! M7<G4<&;&<!
hM-</<!"i1!
X7$4:$(,:!&<4',7<!67,@B7<(B7)!/!?(,:!&<67</-$&;;!J/-JY

$(.J!.,R-54$&;$!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<!8$4$Y
7<-A&):;! :;&;.($7.(/<:;3! M,.B4<7.(/$&&):;! @,:;($(<:;3!
.-BGR<:;!;! ;&):;!8$4$7<-A&):;! ,7M<&<:;!;.6,-&;($-A&,H!
/-<.(;3! 67$4.(</;($-A&):;! h'<@,&,4<($-A&):;i! ;! ;.6,-&;Y
($-A&):;! ,7M<&<:;! .BR|$@(,/! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! ,7M<Y
&<:;! :$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J3! ,7M<&<:;! /,$&&,M,! B67</-$Y
&;J3! ,7M<&<:;! @,&(7,-J3! ;L! 4,-G&,.(&):;! -;%<:;3! <! (<@G$!
,7M<&<:;! B67</-$&;J! ;! 7B@,/,4;($-J:;! @,::$79$.@;L! ;! &$Y
@,::$79$.@;L!,7M<&;'<%;H1!
X7,@B7<(B7<! ,.BS$.(/-J$(! (<@G$! &<4',7! '<! ;.6,-&$&;$:!

'<@,&,/! ,7M<&<:;3! ,.BS$.(/-J5S;:;!,6$7<(;/&,Y7,').@&B5!
4$J($-A&,.(A3! 4,'&<&;$!;!67$4/<7;($-A&,$! .-$4.(/;$! .! (,9@;!
'7$&;J!.,R-54$&;J!;:;!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<1!
F<!67,@B7<(B7,H!(<@G$!'<@7$6-$&,!67</,!&<4',7<!'<!;.6,-Y

&$&;$:!'<@,&,/!<4:;&;.(7<%;J:;!,7M<&,/!;!B97$G4$&;H3!;.Y
6,-&J5S;L! &<@<'<&;$! ;! &<'&<9<$:)$! .B4,:! :$7)! 67;&B4;Y
($-A&,M,! L<7<@($7<3! <4:;&;.(7<%;J:;! :$.(! .,4$7G<&;J! '<Y
4$7G<&&)L!;!'<@-59$&&)L!6,4!.(7<GB1!
X7,@B7<(B7<!67;4<$(!'<S;($!67</!9$-,/$@<!,.,R,$!'&<9$&;$!

;! ,.&,/&):;! &<67</-$&;J:;! &<4',7&,H! 4$J($-A&,.(;! .9;(<$(!
&<4',7! '<! '<@,&&,.(A5! 67</,/)L! <@(,/3! .,R-54$&;$:! 67</! ;!

!^"g

./,R,4! 9$-,/$@<! ;! M7<G4<&;&<3! &<4',7! /! .8$7$! ?@,&,:;@;! ;!
?@,-,M;9$.@,H!R$',6<.&,.(;3!67$4B67$G4$&;$!67$.(B6&)L!67,Y
J/-$&;H1!=R!?(,:!./;4$($-A.(/B$(3!/!9<.(&,.(;3!;!;'4<&;$!X7;Y
@<'<!®!^f!,(!""!:<J!jff`!M,4<![=R!,7M<&;'<%;;!67,@B7,7.@,M,!
&<4',7<! '<! ;.6,-&$&;$:! '<@,&,/3! .,R-54$&;$:! 67</! ;! ./,R,4!
9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<\!hD:1!67;-,G$&;$!b~3!.(71gk}i1!
K!($9$&;$! M,4<! /.$! ,7M<&)! 67,@B7<(B7)!#,..;;! 6,-B9<5(!

,@,-,! 6,-B(,7<! :;--;,&,/! ,R7<S$&;H3! '<(7<M;/<5S;L! /.$!
G;'&$&&)$!67,R-$:!&<N$M,!,RS$.(/<1!
TG$M,4&,! ,7M<&)! 67,@B7<(B7)! /)J/-J5(! R,-$$! 6,-B:;-Y

-;,&<!8<@(,/!&<7BN$&;J!'<@,&,/3!;'!&;L!R,-$$!(7$(;!*!/!.8$7$!
.,R-54$&;J!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<1!K!%$-JL!B.(7<&$&;J!&<7BY
N$&;H! 67</! 9$-,/$@<! 67,@B7<(B7<! /&,.;(! 67$4.(</-$&;J3! 67,Y
($.()3! /,'RBG4<$(! BM,-,/&)$! 4$-<3! <! (<@G$! 67;:$&J$(! 47BM;$!
:$7)!67,@B7,7.@,M,!7$<M;7,/<&;J1!K!6,.-$4&$$!/7$:J!$G$M,4Y
&,! 67,@B7,7)! 67$4|J/-J5(! /! .B4)! ,RS$H! 57;.4;@%;;! ,@,-,!
"_]!().1!;.@,/!;!'<J/-$&;H3!;'!&;L!R,-$$!6,-,/;&)!*!/!;&($7$Y
.<L! M7<G4<&1! }_¹! 4$-! ,R)9&,! ./J'<&,! .! '<S;(,H! &<7BN$&&)L!
(7B4,/)L3!G;-;S&)L!67</!-;R,!67</!&$.,/$7N$&&,-$(&;L1!
=7M<&)!67,@B7<(B7)!&$!6,4:$&J5(!;&)$!M,.B4<7.(/$&&)$!

,7M<&)!;!4,-G&,.(&)L!-;%3!@,(,7)$!,.BS$.(/-J5(!@,&(7,-A!
'<! .,R-54$&;$:! 67</! ;! ./,R,4! 9$-,/$@<! ;! M7<G4<&;&<3! ;! &$!
4,-G&)! /:$N;/<(A.J! /! ,6$7<(;/&,YL,'JH.(/$&&B5! 4$J($-AY
&,.(A!,7M<&;'<%;H1!
X7;!,.BS$.(/-$&;;!?(,H!8B&@%;;!67,@B7,7!;:$$(!,67$4$Y

-$&&)$!'<@,&,:!6,-&,:,9;J!;!'<4<9;Z!
*! ,&!7<..:<(7;/<$(!;!67,/$7J$(!'<J/-$&;J3!G<-,R)!;!

;&)$!.,,RS$&;J!,!&<7BN$&;;!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<!
;!M7<G4<&;&<1!

*! 67,@B7,7! 4,-G$&! 7<'|J.&J(A! 6,.(7<4</N;:! 6,7J4,@!
'<S;()!;L!67</!;!./,R,41!

*! 67,@B7,7! 67;&;:<$(!:$7)!6,! 67$4B67$G4$&;5!;! 67$Y
.$9$&;5!&<7BN$&;H!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<!;!M7<G4<Y
&;&<3! 67;/-$9$&;5! @! ,(/$(.(/$&&,.(;! -;%3! &<7BN;/Y
N;L!'<@,&3!;!/,':$S$&;5!67;9;&$&&,M,!BS$7R<1!

=.BS$.(/-JJ! &<4',7! '<! .,R-54$&;$:! 67</! ;! ./,R,4! 9$-,Y
/$@<! ;! M7<G4<&;&<3! 67,@B7,7! ;.6,-A'B$(! ;! 47BM;$! 6,-&,:,Y
9;J3!'<@7$6-$&&)$!'<!&;:!'<@,&,:1!



! ^"_

T.-;!67,@B7,7!B.:,(7;(3!9(,!&<7BN$&;$!67</!;!./,R,4!9$Y
-,/$@<!;!M7<G4<&;&<!;:$$(!L<7<@($7!67$.(B6-$&;J3!,&!/,'RBGY
4<$(!BM,-,/&,$!4$-,!;!67;&;:<$(!:$7)!@!(,:B3!9(,R)!-;%<3!$M,!
.,/$7N;/N;$3!R)-;!6,4/$7M&B()!BM,-,/&,:B!67$.-$4,/<&;51!
K!.-B9<JL3!@,M4<!&<7BN$&;$!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<!;!M7<Y

G4<&;&<!;:$$(!L<7<@($7!<4:;&;.(7<(;/&,M,!67</,&<7BN$&;J3!
67,@B7,7! /,'RBG4<$(! 67,;'/,4.(/,! ,R! <4:;&;.(7<(;/&,:!
67</,&<7BN$&;;!;-;! 6$7$4<$(! .,,RS$&;$! ,! 67</,&<7BN$&;;!
;!:<($7;<-)!67,/$7@;!/!,7M<&!;-;!4,-G&,.(&,:B!-;%B3!@,(,Y
7)$! 6,-&,:,9&)! 7<..:<(7;/<(A! 4$-<! ,R! <4:;&;.(7<(;/&)L!
67</,&<7BN$&;JL1!
X7,@B7,7! (<@G$! 67$4|J/-J$(! ;! 6,44$7G;/<$(! /! .B4$! ;-;!

<7R;(7<G&,:!.B4$!;.@;!/!;&($7$.<L!6,.(7<4</N;L3!@,M4<!6,Y
.(7<4</N;H!6,! .,.(,J&;5! '4,7,/AJ3! /,'7<.(B!;-;!;&):!67;Y
9;&<:!&$!:,G$(!-;9&,!,(.(<;/<(A! ./,;!67</<!;! ./,R,4)!;-;!
@,M4<!&<7BN$&)!67</<!;! ./,R,4)! '&<9;($-A&,M,!9;.-<! M7<GY
4<&! -;R,! /! .;-B! ;&)L! ,R.(,J($-A.(/! &<7BN$&;$! 67;,R7$-,!
,.,R,$!,RS$.(/$&&,$!'&<9$&;$1!
D;.($:B!67,@B7<(B7)!.,.(</-J5(!W$&$7<-A&<J!67,@B7<(BY

7<!#I3!67,@B7,7)!8$4$7<-A&)L!,@7BM,/3!67,@B7<(B7)!.BR|$@Y
(,/!#I3!67;7</&$&&)$!@!&;:!/,$&&)$!;!47BM;$!.6$%;<-;';7,Y
/<&&)$!67,@B7<(B7)3!<!(<@G$!67,@B7<(B7)!M,7,4,/!;!7<H,&,/1!
K!?(;L! ,7M<&<L! /! .,,(/$(.(/;;! .! ;L! 6,-&,:,9;J:;! 7<'7$N<Y
5(.J!'<J/-$&;J3!G<-,R)!;!;&)$!,R7<S$&;J3!.,4$7G<S;$!./$Y
4$&;J!,!&<7BN$&;;! '<@,&,/1!#$N$&;$3!67;&J(,$!67,@B7,7,:3!
&$!67$6J(.(/B$(!,R7<S$&;5!-;%<!'<!'<S;(,H!./,;L!67</!/!.B41!
F<67$S<$(.J!6$7$.)-@<!G<-,R)!/!,7M<&!;-;!4,-G&,.(&,:B!

-;%B3!7$N$&;J!-;R,!4$H.(/;J!@,(,7)L!,RG<-B5(.J1!P'/$.(&,3!
9(,! /! .,/$(.@,$! /7$:J! 67<@(;@<! 6$7$.)-@;! G<-,R)! (,:B! .<Y
:,:B! ,7M<&B3! &<! @,(,7)H! 6,4<&<! G<-,R<3! R)-<! 7<.67,.(7<Y
&$&&):!J/-$&;$:1!
=(/$(! 67,@B7,7<! &<! '<J/-$&;$3! G<-,RB! ;! ;&,$! ,R7<S$&;$!

4,-G$&! R)(A! :,(;/;7,/<&&):1! T.-;! /! B4,/-$(/,7$&;;! '<J/Y
-$&;J!;-;!G<-,R)!,(@<'<&,3! '<J/;($-5!4,-G&)!R)(A!7<'|J.Y
&$&!6,7J4,@!,RG<-,/<&;J!67;&J(,M,!7$N$&;J3! <! (<@G$!67</,!
,R7<S$&;J!/!.B43!$.-;!(<@,/,$!67$4B.:,(7$&,!'<@,&,:1!
X,7J4,@!7<..:,(7$&;J!,R7<S$&;H!;!67;$:<!M7<G4<&!/!,7M<Y

&<L!67,@B7<(B7)!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!/$.A:<!4$(<-A&,!7$MBY

!^"`

-;7B$(.J!/&B(7$&&;:!&,7:<(;/&):!<@(,:!*!P&.(7B@%;$H!,!6,Y
7J4@$!7<..:,(7$&;J!,R7<S$&;H!;!67;$:<!'<J/;($-$H!/!,7M<&<L!
;! B97$G4$&;JL! 67,@B7<(B7)! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! B(/$7GY
4$&&,H! X7;@<',:! W$&$7<-A&,H! X7,@B7<(B7)! #I! "g!4$@<R7J!
"]]j!M1!®!k]1!
+<@! B.(<&,/-$&,! ?(,H! P&.(7B@%;$H3! '<J/-$&;J3! G<-,R)3!

67$4-,G$&;J! M7<G4<&3! 4,-G&,.(&)L! ;! 47BM;L! -;%! 7<'7$N<Y
5(.J!/!.7,@!&$!6,'4&$$!^]!4&$H!.,!4&J!6,.(B6-$&;J!/!67,@B7<Y
(B7B3!<!&$!(7$RB5S;$!4,6,-&;($-A&,M,!;'B9$&;J!;!67,/$7@;!*!
&$!6,'4&$$!j_!4&$H1!!
X<7-<:$&(.@;H! '<67,.3! '<67,.! U6,-&,:,9$&&,M,! 6,! 67<Y

/<:!9$-,/$@<!/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!7<'7$N<$(.J!/!.7,@!4,!
j_!4&$H!.,!4&J!6,-B9$&;J1!
><!,.,R,:!@,&(7,-$!&<L,4J(.J!,R7<S$&;J3!6,.(B6;/N;$!,(!

X7$';4$&(<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!$M,!6,:,S&;@,/3!X7$4Y
.$4<($-J!X7</;($-A.(/<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!$M,!'<:$.(;Y
($-$H3! #B@,/,4;($-J! E4:;&;.(7<%;;! X7$';4$&(<3! D$@7$(<7J!
D,/$(<!V$',6<.&,.(;3!X7$4.$4<($-$H!D,/$(<!I$4$7<%;;!;!W,Y
.B4<7.(/$&&,H! QB:)! I$4$7<-A&,M,! D,R7<&;J! #,..;H.@,H!
I$4$7<%;;3!;L! '<:$.(;($-$H3!9-$&,/!W,.B4<7.(/$&&,M,!D,/$Y
(<3!X7$4.$4<($-$H!+,&.(;(B%;,&&,M,3!K$7L,/&,M,!;!K).N$M,!
E7R;(7<G&,M,! DB4,/! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;3! 7B@,/,4;($-$H!
8$4$7<-A&)L!:;&;.($7.(/! ;! /$4,:.(/3! /).N;L! 4,-G&,.(&)L!
-;%! .BR|$@(,/! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;1! O<@;$! ,R7<S$&;J!
4,-G&)!7<'7$N<(.J!R$',(-<M<($-A&,1!
=4&<@,! &$! .-$4B$(! ,R,-AS<(A.J! ;! ,G;4<(A! ,(! 67,@B7<(B7)3!

9(,! &<! /<NB!G<-,RB! ./,$/7$:$&&,! 6,.(B6;(! ,(/$(3! $.-;! ,&! /,Y
,RS$!6,.(B6;(1!X7,@B7<(B7<3!@,(,7<J!@<@!7<'!;!.(,;(!&<!.(7<G$!
'<@,&<3!&<4';7<$(!'<!.,R-54$&;$:!'<@,&,/3!.<:<!'<9<.(B5!;!&<Y
7BN<$(! ?(;! '<@,&)1! O<@3! &<67;:$73! /!.$&(JR7$! jfff! M,4<! W,.BY
4<7.(/$&&<J! QB:<! R)-<! /)&BG4$&<! &<67</;(A! 6<7-<:$&(.@;H!
'<67,.! @! ;.6,-&J5S$:B! ,RJ'<&&,.(;! W$&$7<-A&,M,! 67,@B7,7<!
#I!K1K1U.(;&,/B!/!./J';!.!&$6,-B9$&;$:!,(/$(,/!&<!,R7<S$&;J!
4$6B(<(,/!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!I$4$7<-A&,M,!D,R7<&;J!#,.Y
.;H.@,H! I$4$7<%;;1! ><! 67,(JG$&;;! 6J(;! :$.J%$/! ,R7<S$&;J!
&$.@,-A@;L! 4$6B(<(,/! W,.B4<7.(/$&&,H! QB:)! /! 67,@B7<(B7B!
M,7,4<!2,.@/)! ;! W$&$7<-A&B5! 67,@B7<(B7B! #,..;H.@,H!I$4$Y
7<%;;!,.(</<-;.A!R$'!7<..:,(7$&;J3!&;@<@;L!:$7!67,@B7,7.@,M,!



! ^"}

7$<M;7,/<&;J! &<! ;L! ,R7<S$&;J! &$! R)-,! 67;&J(,1! hD:1! X,.(<Y
&,/-$&;$! W,.B4<7.(/$&&,H! QB:)! I$4$7<-A&,M,! D,R7<&;J! #I!
,(! "f1]f1jfff!®!g^}_*bb! WQi1!P! $.-;! ,(/$(.(/$&&)$! 7<R,(&;@;!
67,@B7<(B7)!.(,-A!67$&$R7$G;($-A&,!,(&,.J(.J! @! ,R7<S$&;J:!
4$6B(<(,/! W,.B4<7.(/$&&,H! QB:)3! (,! &$(7B4&,! 67$46,-,G;(A3!
@<@,/,!,(&,N$&;$!@!,R7<S$&;J:3!G<-,R<:!7J4,/)L!M7<G4<&1!
T.-;!/<N<!G<-,R<!67;&J(<!;!7<..:,(7$&<!67,@B7<(B7,H3!(,!

67,@B7,7! :,G$(! 67;&$.(;! 67,($.()! &<! <@()3! &<7BN<5S;$!
67</<!9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<3!/!,7M<&!;-;!4,-G&,.(&,:B!-;Y
%B3! @,(,7)$! ;'4<-;! ?(;! <@()1! X7$4.(</-$&;$! ,R! B.(7<&$&;;!
&<7BN$&;H! 67</! ;! ./,R,4! 9$-,/$@<! ;! M7<G4<&;&<! /&,.;(.J!
67,@B7,7,:!/!,7M<&!;-;!4,-G&,.(&,:B!-;%B3!@,(,7)$!6,-&,Y
:,9&)!B.(7<&;(A!4,6BS$&&,$!&<7BN$&;$1!
=4&<@,!;!67;&$.$&;$!67,($.(<!;-;!67$4.(</-$&;J!67,@B7,Y

7,:!&$!M<7<&(;7B5(!B.(7<&$&;J!4,6BS$&&,M,!&<7BN$&;J!67</!
;!./,R,4!9$-,/$@<1!X7,@B7,7!&$!,R-<4<$(!7<.6,7J4;($-A&):;!
6,-&,:,9;J:;! /! ,(&,N$&;;! (<@;L! ,7M<&,/1! #B@,/,4;($-;! ;!
4,-G&,.(&)$!-;%<!:,MB(!&$!.,M-<.;(A.J!.!4,/,4<:;!67,@B7,7<!
;!,.(</;(A!./,$!&$67</,/,$!7$N$&;$!/! .;-$3!-;R,!/,,RS$!:,Y
MB(!67,;M&,7;7,/<(A!'<@,&&)$!(7$R,/<&;J!67,@B7,7<1!
X7,@B7,7! /! 4<&&,:! .-B9<$! :,G$(! ,R7<(;(A.J! 6,! 8<@(<:!

&<7BN$&;J!67</!;!./,R,4!M7<G4<&!/!.B41!
P.@-59$&;J!.,.(</-J5(!6,.(<&,/-$&;J!;!(7$R,/<&;J!67,Y

@B7,7<!,(&,.;($-A&,!;.6,-&$&;J!B.(<&,/-$&&)L!'<@,&,:!6,Y
7J4@<!;!B.-,/;H!.,4$7G<&;J! '<4$7G<&&)L3! '<@-59$&&)L!6,4!
.(7<GB3!,.BG4$&&)L3!-;%3!6,4/$7M&B()L!:$7<:!67;&B4;($-AY
&,M,!L<7<@($7<3!-;R,!6,:$S$&&)L!/!.B4$R&,Y6.;L;<(7;9$.@;$!
B97$G4$&;J1!�(;! (7$R,/<&;J!6,4-$G<(!,RJ'<($-A&,:B!;.6,-Y
&$&;5! <4:;&;.(7<%;$H3! <! (<@G$! ,7M<&<:;3! ;.6,-&J5S;:;!
67;M,/,7)!.B4,/!/!,(&,N$&;;!-;%3!,.BG4$&&)L!@!&<@<'<&;53!
&$!./J'<&&,:B!.!-;N$&;$:!./,R,4)1!
F<@,&! &$! B.(<&</-;/<$(! @<@,H*-;R,! 8,7:)! ,R7<S$&;J!

hG<-,R)i! @! 67,@B7,7B1!�<-,RB! &BG&,! ,8,7:-J(A3! ;.L,4J! ;'!
,RS;L! (7$R,/<&;H! @! (<@;:! 4,@B:$&(<:1!�<-,R<! 6,4<$(.J! &<!
;:J! 67,@B7,7<! (,H! <4:;&;.(7<(;/&,H! $4;&;%)3! /! @,(,7,:!
&<L,4;(.J! ,7M<&! ;-;! 4,-G&,.(&,$! -;%,3! &<7BN<5S;$! 67</<!
M7<G4<&1! F<J/-$&;$! :,G&,! ,(67</;(A! 6,! 6,9($3! /7B9;(A! &<!
-;9&,:!67;$:$3!6$7$4<(A!/!@<&%$-J7;5!67,@B7<(B7)1!

!^"k

+<@!R)!&;!R)-!&$.,/$7N$&$&!'<@,&!,!67,@B7<(B7$3!@<@!R)!
&$<4$@/<(&,! &;! 7$MB-;7,/<-! ,&! ,RS$.(/$&&)$! ,(&,N$&;J! /!
&,/)L! %$&&,.(&)L3! 6,-;(;9$.@;L3! 67</,/)L! B.(7$:-$&;JL!
#,..;;3!'<8;@.;7,/<&&)L!/!$$!+,&.(;(B%;;3!@<@;$!R)![&$4,.Y
(<(@;\! &;! 67,J/-J-;.A! /! 4$J($-A&,.(;! 67,@B7<(B7)3! .-$4B$(!
,6;7<(A.J! &<! 4$H.(/B5S$$! '<@,&,4<($-A.(/,! ;! ;.6,-A',/<(A!
,7M<&)!67,@B7<(B7)!/!'<S;($!./,;L!67</1!
!
!

W$&$7<-A&<J!67,@B7<(B7<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!
B-1!V1Q:;(7,/@<!j_<!
M12,.@/<!
j]^}f^!
O$-1!h]f_i!""fYg`Y`"3!f"kY}]Y`j!
I<@.!h]f_i!f"jY"]Yk_3!f"jYgjYk`!

!

F-@).%.?!$%B'6'>%.-4/6?9!,'1&%6+:!
+<@! ;'/$.(&,3! ,.&,/&<J! 8B&@%;J! 4$6B(<(,/! W,.B4<7.(/$&Y

&,H! QB:)! ;! 4$6B(<(,/! 47BM;L! 67$4.(</;($-A&)L! ,7M<&,/!*!
B9<.(;$!/!'<@,&,(/,79$.@,:!67,%$..$1!
K:$.($!.!($:!4$6B(<(3!RB4B9;!67$4.(</;($-$:!;!/)7<';($Y

-$:!;&($7$.,/!;'R;7<($-$H3!4,-G$&!6,.(,J&&,!67;.-BN;/<(AY
.J!@!;L!9<J&;J:!;!6,44$7G;/<(A!.!&;:;!./J'A1!
I$4$7<-A&)H! '<@,&! ,(! ]k1]_1jffg!®!^YIF! h.! ;':$&$&;J:;!&<!

j]!J&/<7J!"]]^!M,4<i![=!.(<(B.$!9-$&<!D,/$(<!I$4$7<%;;!;!.(<(BY
.$!4$6B(<(<!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!I$4$7<-A&,M,!D,R7<&;J!#,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;\!,67$4$-J$(3!9(,!8,7:<:;!4$J($-A&,.(;!9-$Y
&<!D,/$(<!I$4$7<%;;3!4$6B(<(<!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!J/-J$(.J!
.7$4;!47BM;L!;!7<R,(<!.!;'R;7<($-J:;1!Q$6B(<()!7<..:<(7;/<5(!
,R7<S$&;J!;'R;7<($-$H3!/$4B(!67;$:!M7<G4<&3!/&,.J(!67$4-,G$Y
&;J! /! .,,(/$(.(/B5S;$! ,7M<&)! M,.B4<7.(/$&&,H! /-<.(;3! ,7M<&)!
:$.(&,M,!.<:,B67</-$&;J!;!,RS$.(/$&&)$!,R|$4;&$&;J1!
Q$6B(<(!/67</$!,R7<(;(A.J!@! .,,(/$(.(/B5S;:!4,-G&,.(Y

&):! -;%<:! .! (7$R,/<&;$:! 67;&J(A! :$7)! 6,! &$:$4-$&&,:B!
67$.$9$&;5!,R&<7BG;/N$M,.J!&<7BN$&;J!67</!M7<G4<&1!



! ^"f

D,M-<.&,!#$M-<:$&(B!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!I$4$7<-A&,M,!
D,R7<&;J! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! hD:1! X,.(<&,/-$&;$! W,.BY
4<7.(/$&&,H!QB:)!I$4$7<-A&,M,! D,R7<&;J! #I! ,(! ""1]j1jffk!
®!"j^gYbb!WQ!.!;':$&$&;J:;!&<!jf! J&/<7J!"]]]! M,4<i!4$6B(<(!
W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)! ,(/$9<$(! &<! 6;.A:<! ;'R;7<($-$H3! ;'BY
9<$(!6,.(B6;/N;$!,(!&;L!67$4-,G$&;J!;!G<-,R)3!,.BS$.(/-JY
$(!;L!67;$:!/!./,$:!;'R;7<($-A&,:!,@7BM$!;-;!/!7$M;,&$1!
K!6$7;,4! '<.$4<&;H!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!8,7:,H! 7<R,Y

()!4$6B(<(,/!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!.!;'R;7<($-J:;!J/-J$(Y
.J3! 67$G4$! /.$M,3! 7<..:,(7$&;$! 6,.(B6;/N;L! 67$4-,G$&;H3!
'<J/-$&;H!;!G<-,R!;'R;7<($-$H3!6,!@,(,7):!4$6B(<()!,RJ'<Y
&)! 67;&;:<(A! :$7)3! 67$4B.:,(7$&&)$!8$4$7<-A&):! '<@,&,Y
4<($-A.(/,:!,!6,7J4@$!7<..:,(7$&;J!67$4-,G$&;H3!'<J/-$&;H!
;!G<-,R!M7<G4<&1!
Q$6B(<(!/67</$!&<67</;(A!'<67,.!/!7<'-;9&)$!,7M<&)!M,.BY

4<7.(/$&&,H!/-<.(;3!,7M<&)!:$.(&,M,!.<:,B67</-$&;J3!,RS$Y
.(/$&&)$!,R|$4;&$&;J!;!,7M<&;'<%;;!6,!/,67,.<:3!/L,4JS;:!
/! ;L! @,:6$($&%;51! Q,-G&,.(&,$! -;%,3! @,(,7,:B! &<67</-$&!
'<67,.3! 4,-G&,! 4<(A! ,(/$(! &<! &$M,! /! 6;.A:$&&,H! 8,7:$! &$!
6,'4&$$! 9$:!9$7$'! ^]! 4&$H! .,! 4&J! $M,!6,-B9$&;J!;-;! /! ;&,H!
.,M-<.,/<&&)H!.!;&;%;<(,7,:!'<67,.<!.7,@1!
=4&<@,!F<@,&!,M7<&;9;/<$(!67</,:,9;J!4$6B(<(,/!;!&$!4,Y

6B.@<$(! ;L! /:$N<($-A.(/<! /! ,6$7<(;/&,Y7,').@&B53! BM,-,/Y
&,Y67,%$..B<-A&B5! 4$J($-A&,.(A! ,7M<&,/! 4,'&<&;J3! .-$4,/<Y
($-$H!;!.B4$R&B5!4$J($-A&,.(A1!
TG$:$.J9&,!/!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:$!7<..:<(7;/<$(.J!67;Y

:$7&,!k!().1!,R7<S$&;H!M7<G4<&3!,RS$.(/$&&)L!,7M<&;'<%;H!
;!(7B4,/)L!@,--$@(;/,/1!X,.(B6<5S;$!,R7<S$&;J!,(7<G<5(!
6,-;(;9$.@;$! ;! .,%;<-A&,Y?@,&,:;9$.@;$! 67,R-$:)! G;'&;!
.(7<&)3!<!(<@G$!&<;R,-$$!'&<9;:)$!.,R)(;J!6,.-$4&$M,!/7$Y
:$&;1!><!-;9&)H!67;$:!,R7<S<$(.J!/!.7$4&$:!6,!}]]!9$-,/$@!
/!:$.J%1!><;R,-$$! 9<.(,! 6,.$(;($-;! 67,.J(! 6,:,S;! /! 7$N$Y
&;;!@,&@7$(&)L!&<.BS&)L!67,R-$:3!@<.<5S;L.J!.,R-54$&;J!
67</,6,7J4@<3! B-B9N$&;J! G;-;S&)L! B.-,/;H3! .,%;<-A&,H!
'<S;()3!6,:;-,/<&;J3!(7B4,B.(7,H.(/<!;!6,-B9$&;J!6,.,R;H!
6,!R$'7<R,(;%$1!><!-;9&,:!67;$:$!67;&;:<$(.J!4,!"]]!'<J/Y
-$&;H3!_]]!6,.$(;($-$H!6,-B9<5(!7<'|J.&$&;J!6,!;&($7$.B5Y
S;:!/,67,.<:1!

!^^]

F&<9;($-A&<J! 4,-J! ,R7<S$&;H! 67;L,4;(.J! &<! M12,.@/B!
hjk¹!/.$H!6,9()i!;!2,.@,/.@B5!,R-<.(A!hj]¹i1!
X7,R-$:)! .,%;<-A&,Y?@,&,:;9$.@,M,! L<7<@($7<3! <! (<@G$!

.8$7)! ,R$.6$9$&;J! 67</,6,7J4@<! 4,:;&;7B5(! /! 6,9($! &<!
67,(JG$&;;!6,.-$4&;L!-$(1!
K!@<G4,:!/(,7,:!,R7<S$&;;!/).@<')/<5(.J!&$B4,/-$(/,Y

7$&;$! 7<R,(,H! ,7M<&,/! 67,@B7<(B7)3! /&B(7$&&;L! 4$-3! .B4,/!
6,! .,R-54$&;5! '<@,&&,.(;1!2&,M;$!6;.A:<! .,4$7G<(!67,.AY
R)!,!6$7$.:,(7$!M7<G4<&.@;L!;!BM,-,/&)L!4$-1!
X7</4<3! :)! R)! 7$@,:$&4,/<-;! 9<.(&):! -;%<:! ;! >X=!&$!

'-,B6,(7$R-J(A!67</,:! ,R7<S$&;J! @! 4$6B(<(<:1!K.$Y(<@;! ,.Y
&,/&<J!8B&@%;J!4$6B(<(<!*!'<@,&,(/,79$.(/,1!Q,!,R7<S$&;J!.!
G<-,R,H!@!4$6B(<(B!6,.(<7<H($.A!;.6,-A',/<(A!/.$!47BM;$!'<Y
@,&&)$!:$L<&;':)!'<S;()!&<7BN$&&)L!67</1!
!

W,.B4<7.(/$&&<J!QB:<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!
B-1!=L,(&)H!#J43!j!
M12,.@/<3!j]^"`_!
O$-1Z!h]f_i!"f"Yk]Y]]3!"f"Y]^Y}j!
�vv�Z{{���1w�qr1�x�1p�{!
!
X7;$:&<JZ!
B-1!2,L,/<J3!}!
M12,.@/<3!j]^"`_!
O$-1Z!h]f_i!"]"Y}_Yg]3!"]"Y``Y}]!

!
O1&%=-6+-!(!(?M-,.'7=)0!+6,.%6H+03!
*+6+,.-&,.(%!+!(->'*,.(%!

!
W7<G4<&$!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;:$5(!67</,!,R7<S<(A.J!
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4;&$&;H3! %$-;! ;-;! 4$H.(/;J! @,(,7)L! &<67</-$&)! &<! &<.;-AY
.(/$&&,$!;':$&$&;$!,.&,/!@,&.(;(B%;,&&,M,!.(7,J!;!&<7BN$Y
&;$! %$-,.(&,.(;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! 6,47)/! R$',6<.&,Y
.(;! M,.B4<7.(/<3! .,'4<&;$! /,,7BG$&&)L! 8,7:;7,/<&;H3! 7<'Y
G;M<&;$! .,%;<-A&,H3! 7<.,/,H3! &<%;,&<-A&,H! ;! 7$-;M;,'&,H!
7,'&;!h91!_!.(1!j^!+,&.(;(B%;;!#Ii1!
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67$..)! &<! ($77;(,7;;! D>W! /!jff_!M,4B1! *! 21Z! X7</<!
9$-,/$@<3!jff`1!

g"1!07;4;9$.@;$!@-;&;@;!#,..;;1!D67</,9&;@1!*!213!"]]"1!*!
g^"!.1!



! ^g}

@&KQH-2,!\!
8-K&,&%G-!2-I%$'<,->F=,'-22G-!
I%$'&#$W<,2G-!&%_$2<#$]<<!
*&==<+=K&+!t-;-%$]<<D!

!
";G_-[)!
*-=IQV><K$!

4VW-%&==<+=K$[!&VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!§E&>&;-RX
2&-!-;<2=,'&!*-=IQV><K<!";G_-[N!!
3&2,$K,2&-!><]&L!X,-J@,/!D$7M$H!E&<(,-A$/;93!!
67$4.$4<($-A!
^k_]"]!M12<H@,63!B-1!D,/$(.@<J3!j}`3!@,71!V3!@1!^gC!
($-1!hk}}""i!}Y]]Y^]3!hf]ji!gfjY^"Yj}!h:,R1i!

">,$+)!
*-=IQV><K$!

5&%2&X">,$+=K&-!&,;->-2<-!*&==<+=K&_&!<=,&%<K&X
I%&='-,<,->F=K&_&)!I%$'&#$W<,2&_&!<!V>$_&,'&%<,->FX
2&_&!&VW-=,'$!§E-H&%<$>N!
3&2,$K,2&-!><]&L!�;-A%,/<!F,J!K<.;-A$/&<3!67$4.$4<($-A!
67</-$&;J!
`_f}]]!M1W,7&,YE-(<H.@3!+,::B&;.(;9$.@;H!67Y(3!jkC!
($-1!h^kk""i!fY^"Yk_!

">,$+=K<+!K%$+! *-_<&2$>F2$[!&VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!§">,$+=K<+!
K%$-'&+!K&H<,-,!I&!#$W<,-!I%$'!<!='&V&;!M->&'-K$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!#<H8;@$N(!K-<4;:;7!I$4,7,/;93!
7B@,/,4;($-A!
`_`]ff!E-(<H.@;H!@7<H3!V<7&<B-3!67Y(!D,%;<-;.(;9$.@;H3!
j]fC!($-1{8<@.!h^k_"i!"`Y]`Yjj3!^kYj]Y]g!

"HQ%=K$[!&V>(! *-_<&2$>F2$[!&VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!§"HQ%=K<+!
]-2,%!I%$'!M->&'-K$N!!
3&2,$K,2&-!><]&L!2,7<7!=-$M!2;L<H-,/;93!67$4.$4<($-A!
.,/$(<!@,,74;&<(,7,/!
`}_]]]!M1V-<M,/$S$&.@3!B-1F$H.@<J3!"jjY"]kC!
($-1!hgj`"i!ggYggY}f3!8<@.!^`Yj_Y``C!oYqru�Z!qxprp¨rq�p1p�!

"%Y$2_->F=K$[!
&V>(!

i>$_&,'&%<,->F2$[!&VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!§:%$'&X
#$W<,2G+!g-2,%!"%Y$2_->F=K&+!&V>$=,<N!
3&2,$K,2&-!><]&L!QB&4;&<!W<-;&<!+,&.(<&(;&,/&<3!.,Y
67$4.$4<($-A!
j`^]`j!M1E7L<&M$-A.@3!B-1!K,.@7$.$&.@<J3!jgC!
($-1{8<@.!hkjk"i!`"Yj}Y_`C!oYqru�Z!w�swusr¨rv�1p�!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
j!Q,@B:$&(!6,4M,(,/-$&!&<!,.&,/$![D6;.@<!67</,'<S;(&)L!,7M<&;'<%;H\3!

6,:$S$&&,M,!&<!¢o�Y.<H($![X7</,'<S;(&,H!.$(;\!h�vv�Z{{���1�px1xp�{i3!<!(<@Y
G$!.67</,9&;@<![>$67</;($-A.(/$&&)$!67</,'<S;(&)$!,7M<&;'<%;;!#,..H.@,H!
I$4$7<%;;\!h21Z!#$.6BR-;@<3!"]]"i1!

!^gk

"=,%$Y$2=K$[!&V>(! "=,%$Y$2=K$[!&V>$=,2$[!&VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!
§3&H<,-,!=&;-+=,'<[!#$W<,-!#$K&22GY!I%$'!M->&'-K$N!
o3aff:Cp!!
3&2,$K,2&-!><]&L!W-<4)N$/!KJ9$.-</!K-<4;:;7,/;93!
67$4.$4<($-A!
gjg]]]!M1E.(7<L<&A3!B-1!�$&;&<3!kY"]C!
($-1{8<@.!hk_j"i!""Yf^Y}]3!""Yf`Yj`3!""Yj^Yg^C!
oYqru�Z!�u�o���¨qru�1ryvpr±�rs1y�3!�¶�o��«¨ryvprsov1p�!

i$cK&%,&=,$2)!
*-=IQV><K$!

4VW-=,'-22&-!%-=IQV><K$2=K&-!&VT-;<2-2<-!§9==>-;&X
'$,->F=K<+!]-2,%!I&!I%$'$H!M->&'-K$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!X,(&;&!+,&.(<&(;&!X$(7,/;93!
;.6,-&;($-A&)H!4;7$@(,7!
g_]]}}!M1U8<3!B-1!�57B6)3!fkC!
($-1{8<@.!h^g}"i!"^Yj"Y_]3!_jY_]Y]^3!"gY"_Yjg1!

i->_&%&;=K$[!&V>(! i->_&%&;=K&-!&,;->-2<-!g-2,%$>F2&XC-%2&#-H2&_&!<=X
=>-;&'$,->F=K&_&!g-2,%$!I&!I%$'$H!M->&'-K$!
3&2,$K,2&-!><]&L!W</7;-$&@,!F,J!W7;M,7A$/&<3!4;7$@(,7!
^]k]"g!M1V$-M,7,43!B-1!_!E/MB.(<3!41^`3!@,761"3!@/1^C!
($-1h]}""i!^_Y_}Yk"!

i%[2=K$[!&V>(! i%[2=K$[!&V>$=,2$[!V>$_&,'&%<,->F2$[!&VW-=,'-22$[!
&%_$2<#$]<[!§:%$'&#$W<,2$[!$==&]<$]<[N!
3&2,$K,2&-!><]&L!+,:,M,7%$/<!�54:;-<!+;:,/&<3!
67$4.$4<($-A!
"gj]]]!M1V7J&.@3!671�$&;&<3!^}!@,:&1!]}C!
($-1{8<@.!h]k^"i!}gY"kY"g3!}gY^`Y`]3!}_Y"]Yf]C!
oYqru�!±©�¨xs�uso1wo�p©rsy±1p�C!�±±¨xs�uso1�p©rsy±1p�!

iQ%[,<[)!
*-=IQV><K$!

4VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!§*-=IQV><K$2=K<+!I%$'&X
#$W<,2G+!]-2,%N!
3&2,$K,2&-!><]&L!+;.-,/!T/M$&;H!K-<4;:;7,/;93!
67$4.$4<($-A!
`}]]^j!M1U-<&YU4?3!<{J!jj"kC!
($-1{8<@.!h^]j"i!g"Y}jY_]C!oYqru�Z!ss�"]]]¨qru�1p�!

.>$;<H<%=K$[!&V>( .>$;<H<%=K&-!%-_<&2$>F2&-!&,;->-2<-!E&>&;-R2&_&!
a&0#$!B%<=,&'!
3&2,$K,2&-!><]&L!+<7(BL;&!KJ9$.-</!07A$/;93!67$4.$4<($-A!
`]]]]]!M1K-<4;:;73!B-1W,4,/<!W,7<3!jg3!07;4;9$.@;H!8<Y
@B-A($(!KWXUC!($-1h]f"""i!^"Y_^Y^"3!^^Yk]Y^]3!
8<@.!"^Y^_Y]fC!oYqru�!qr±rpx�rk]¨qru�1p�!

.&>_&_%$;=K$[!
&V>(!

.&>_&_%$;=K&-!%-_<&2$>F2&-!&,;->-2<-!E&>&;-R2&_&!
a&0#$!B%<=,&'!*t!
3&2,$K,2&-!><]&L!TM<&J&!E-AR$7(!DB7$&,/;93!67$4.$4<($-A!
g]]]]_!M1K,-M,M7<43!67Y(!�$&;&<3!^"3!6,41!`C!
($-1hkgg"i!^"Yk}Yk_3!^gY}"Y]g3!($-1{8<@.!^gY^]Y`}3!^"YkjYg]C!
oYqru�!r�o¥Yvpu�xsx�¨qru�1p�!



! ^gf

.&>&_&;=K$[!&V>(! .&>&_&;=K$[!_&%&;=K$[!&VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!e!
I%$'&#$W<,2G+!]-2,%!§f$!_%$R;$2=K&-!&VW-=,'&N!
3&2,$K,2&-!><]&L!�;N:<7$/<!�;-;J!P/<&,/&<3!
67$4.$4<($-A!
j`]]^g!M1!K,-,M4<3!B-1!+,.(7,:.@<J3!"gC!
($-1!hkj}"i!"^Y``Yf`!413!}fY`gYjj!h6,!/(,7&;@<:i3!}"Y`jY^^!

.&%&2-R=K$[!&V>(! .&%&2-R=K&-!%-_<&2$>F2&-!&,;->-2<-!4VW-%&==<+=K&_&!
&VW-=,'-22&_&!;'<R-2<[!§f$!I%$'$!M->&'-K$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!#<N$/.@;H!E&47$H!E&<(,-A$/;93!
67$4.$4<($-A!
^fg]]]!M1K,7,&$G3!B-1�B756)3!^g3!@1!^]kC!
($-{8<@.!h]}^"i!__Y^fYg}C!oYqru�Z!q��¨�px1�ps1p�!

@$_-=,$2)!
*-=IQV><K$!

4VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!§9==>-;&'$,->F=K<+!]-2,%!
I&!#$W<,-!I%$'!M->&'-K$!*-=IQV><K<!@$_-=,$2N!
3&2,$K,2&-!><]&L!2<:$4,/<!2<HJ!+<:'<(,/&<3!4;7$@(,7!
^`}]]]!M12<L<9@<-<3!B-1!�$&;&<3!jj}Yj`C!
($-1!hk}""i!`jY`gY}_3!`}YkkYj_!

7'%-+=K$[!$',&X
2&H2$[!&V>(!

"==&]<$]<[!I&!#$W<,-!I%$'!<!='&V&;!M->&'-K$!'!
7"4§�_<;$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!#)&@,/!E&<(,-;H!T8;:,/;93!67$4.$4<($-A
`k""]]!M1V;7,R;4G<&3!B-1�;7,@<J3!}]<3!X$4;&.(;(B(3!@<R1^jkC!
($-1hg"`""i!`Yj^Y``3!gY`"Y}_3!gY]jYg`3!8<@.!gY]}Y_"C!
oYqru�Z!y�u¨xsY�uso1¶rp1p� 

9'$2&'=K$[!&V>(! 9'$2&'=K&-!&V>$=,2&-!&VW-=,'&!I%$'!M->&'-K$!
3&2,$K,2&-!><]&L!K<-A@,/!D$7M$H!K-<4;:;7,/;93!
67$4.$4<($-A!
j_^]]]!M1P/<&,/,3!B-1!F/$7$/<3!}{"Yj3!<{J!j]g}C!
($-1h]f^"i!^"Y`_Yk_3!^"Yf^Y`}3!"`Yk_Y``C!
oYqru�Z!yop�o©¨�r�±x�1���y1u�s1p�!

92_Qc-,<[)!
*-=IQV><K$!

92_Qc=K&-!%-_<&2$>F2&-!&,;->-2<-!E&>&;-R2&_&!=&0#$!
0%<=,&'!*&==<+=K&+!t-;-%$]<<!
3&2,$K,2&-!><]&L!�.:B7';$/!E.-<&!2B..<$/;93!
7B@,/,4;($-A!
^``}^j!M1><'7<&A3!B-1!OB(<$/,H3!g^<C!($-1!hk}^""i!"Y_gY^]3!
8<@.!`Y^"Y"}C!oYqru�Z!ry�rsv»oyq�p¦uo�¨qru�1p�!

9%KQ,=K$[!&V>(! 9%KQ,=K<+!&VW-=,'-22G+!V>$_&,'&%<,->F2G+!t&2;!
"(60V&=>$'=K&_&!I&!#$W<,-!I%$'!<!='&V&;!M->&'-K$!
3&2,$K,2&-!><]&L!�5R,.-</.@;H!X</$-!E-$@.<&47,/;93!
7B@,/,4;($-A!
``g]jj!M1P7@B(.@3!B-1DBL?YV<(,7<3!41j]3!@1gY`C!
($-1!h^f_"i!^gY^"Yf"3!^"Yg]Y}^C!oYqru�Z!�xpqu±r¨rs�rpr1p�!

!^_]

3$V$%;<2&X
i$>K$%<[)!
*-=IQV><K$!

*-=IQV><K$2=K$[!&VW-=,'-22$[!I%$'&#$W<,2$[!&%_$2<X
#$]<[!§:%$'&'-;N!
3&2,$K,2&-!><]&L!+$(,/!E-AR$7(!�<:;4,/;93!
67$4.$4<($-A!
^`]]]]!M1><-A9;@3!B-1!+<R<74;&.@<J3!j__C!
($-1{8<@.!hk``""i!g]Yg]Y"]3!ggYj^Yg]C!oYqru�Z!wrpu¨±�y�1p�!

3$><2<2_%$;=K$[!
&V>(!

3$><2<2_%$;=K$[!&V>$=,2$[!&VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!
#$W<,G!I%$'!<!='&V&;!M->&'-K$!<!_%$R;$2<2$!
3&2,$K,2&-!><]&L!Q,-M,6,-,/!V,7;.!>;@,-<$/;93!
67$4.$4<($-A!
"^`]gj!M1+<-;&;&M7<43!B-1!E7(;--$7;H.@<J!gfY"jC!
($-1!h]jj"i!^"Yj}Yff!

3$>HGK<[)!
*-=IQV><K$!

*-_<&2$>F2$[!&VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!§3$>HG]K<+!
I%$'&#$W<,2G+!]-2,%N!
3&2,$K,2&-!><]&L!E($$/!D$:$&!>;@,-<$/;93!
7B@,/,4;($-A!
^_k]]^!M1�-;.(<3!"YH!:@7&3!jfYkC!
($-1!hkg}""i!gYjfY]^3!gY]^YgfC!oYqru�Z!rvoo�¨us�xvoayov1p�!

3$>QR=K$[!&V>(! 4V2<2=K$[!%-_<&2$>F2$[!I%$'&#$W<,2$[!_%QII$!
3&2,$K,2&-!><]&L!+,(-J7!O<(AJ&<!2;L<H-,/&<3!
67$4.$4<($-A!
"gf]"]!+<-BG.@<J!,R-13!M1=R&;&.@3!B-1=1+,N$/,M,!jf3!@/1jC!
($-1!h]kg^fi!_Yk`Y``C!
oYqru�Z!�px�s¨��rysov1p�C!apr�v¨x�susy±1p�!

3$HM$,=K$[!&V>(! 4VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!§a&0#!I%$'&#$W<,2<K&'N!
3&2,$K,2&-!><]&L!T7N,/!K;@(,7!K;@(,7,/;93!67$';4$&(!
`k^]^j!M1!X$(7,6</-,/.@Y+<:9<(.@;H3!B-1!OBN@<&,/<3!"C!
($-1{8<@.!hgj_""i!"YggY]}C!
oYqru�Z!�pyvp"¨qru�1±rqa�rv±r1p�!

3$%$M$-'&X
C-%K-==<[)!
*-=IQV><K$!

3$%$M$-'&XC-%K-==K&-!&,;->-2<-!a,$'%&I&>F=K&_&!%-X
_<&2$>F2&_&!I%$'&#$W<,2&_&!]-2,%$!
3&2,$K,2&-!><]&L!Q<@<$/!V$.-<&!DB-(<&,/;93!
7B@,/,4;($-A!
^_}j]]!M1�$7@$..@3!B-1!X$7/,:<H.@<J3!"]Y"^C!
($-1{8<@.!hk}k""i!"YkfYgg!_jY_]Y]^3!"gY"_YjgC!
oYqru�Z!wosuo��wpa¨uvv1av1p�!

3$%-><[)!
*-=IQV><K$!

3$%->F=K$[!%-_<&2$>F2$[!&VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!
§E&>&;-R2G+!I%$'&#$W<,2G+!=&0#N!!
3&2,$K,2&-!><]&L!X<-A%$/!PM,7A!T/M$&A$/;93!67$4.$4<Y
($-A!67</-$&;J!
jk_]^_!M1X$(7,'</,4.@3!B-1!E&,L;&<3!"`YjgC!
($-1{8<@.!hkjg"i!}}YgkYg]3!}}Y]]Ygf!



! ^_j

3-H-%&'=K$[!&V>(! *-_<&2$>F2$[!&VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!§g-2,%!2-#$X
'<=<H&+!RQ%2$><=,<K<!3Q#V$==$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!V$.$4;&!T/M$&;H!E-$@.<&47,/;93!;.Y
6,-&;($-A&)H!4;7$@(,7!
`_]]``!M1+$:$7,/,3!67Y(!=@(JR7A.@;H3!"k*k]^C!
($-1{8<@.Z!h^kg"i!_"YffY]^3!_"Yf_Yk]3!_"Yj_Y""C!
oYqru�Z!�oyowus¨so�yu�1p�!

3<%&'=K$[!&V>(! .[,=K&-!&,;->-2<-!E-R%-_<&2$>F2&_&!g-2,%$!I%$'!
M->&'-K$!
3&2,$K,2&-!><]&L!W,-,/;&<!�-$,&,7<!Q:;(7;$/&<3!
4;7$@(,7!
`j]]]}!M1+;7,/3!B-1O;:;7J'$/<3!gY^kC!
($-1!hk^^"i!`}Yg]Y^_!

3&H<)!*-=IQV><K$! 3&H<==<[!I&!#$W<,-!I%$'!M->&'-K$!I%<!aGK,G'K$%=K&+!
&VW-=,'-22&+!&%_$2<#$]<<!§E-H&%<$>N!
3&2,$K,2&-!><]&L!D<G;&!PM,7A!K<-$&(;&,/;93!
67$4.$4<($-A!
j`}]]]!M1D)@()/@<73!B-1=74G,&;@;4'$3!^^C!
($-1!hk"j"i!"jY_kY]fC!
oYqru�!qoqxpur�¨±xquvo¥1p�!

3&%[K=K<+!$',&X
2&H2G+!&K%Q_!

4VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!§"==&]<$]<[!K&%-22GY!H$X
>&M<=>-22GY!2$%&;&'!a-'-%$!3&%[K=K&_&!$',&2&H2&_&!
&K%Q_$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!D;4,7$&@,!2<7;J!�7;.(,8,7,/&<3!
7B@,/,4;($-A!
`kg`"]!+<:9<(.@<J!,R-13!61M1(1!X<-<&<3!B-1!X,7,(,/<3!""C!
($-1{8<@.!hgj_g^i!^Y"`Yf]!

3&=,%&H=K$[!&V>(! 3&H<,-,!I&!I%$'$H!M->&'-K$!3&=,%&H=K&+!&V>$=,<!
3&2,$K,2&-!><]&L!W,(,/%$/!E-$@.<&47!>;@,-<$/;93!
67$4.$4<($-A!
j_`]]_!M1+,.(7,:<3!B-1D/$74-,/<3!k"!*!"]C!
41($-1h]fg"i!_jYk`Y_}!

3%$=2&;$%=K<+!
K%$+!

3%$=2&;$%=K$[!_&%&;=K$[!,RS$.(/$&&<J!&%_$2<#$]<[!I&!
#$W<,-!I%$'!M->&'-K$!
3&2,$K,2&-!><]&L!+,'-,/!K-<4;:;7!>;@,-<$/;93!
67$4.$4<($-A!
^_]]]]!M1+7<.&,4<73!B-1!XBN@;&<3!jgC!
($-1{8<@.!hk`j"i!`"Y"`Y^f3!_kY^"Yf^3!`"Yj_Yk^C!
oYqru�Z!±wrpa�x¨xs�rus1p�!

!^_"

3%$=2&[%=K<+!
K%$+!

3%$=2&[%=K<+!%-_<&2$>F2G+!&%_$2!&VW-=,'-22&+!=$H&X
;-[,->F2&=,<!§4VW-=,'-22G+!K&H<,-,!I&!#$W<,-!I%$'!
M->&'-K$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!W,7$-;@!E-$@.<&47!D,-,:,&,/;93!
67$4.$4<($-A!
``]]ff!M1+7<.&,J7.@3!B-1!2<$79<@<3!`3!@1!^jfC!
41($-1!h^fj"i!"jY^jYf"3!""Y`gYg}3!"jYfgYj}3!"jYj`Y}_C!
oYqru�Z!r�xpo�u±¨±pry�uso1p�!

3Q%_$2=K$[!&V>(! 3Q%_$2=K<+!<21&%H$]<&22&XI%$'&#$W<,2G+!g-2,%!
3&2,$K,2&-!><]&L!#$&AN!W<-;&<!E&47$$/&<3!
7B@,/,4;($-A!
`g]]"^!M1+B7M<&3!<{J!jf]kC!($-1!h^_"""i!`Y_gY_}!

3Q%=K$[!&V>(! g-2,%$>F2&XC-%2&#-H2G+!<==>-;&'$,->F=K<+!g-2,%!
I&!I%$'$H!M->&'-K$!
3&2,$K,2&-!><]&L!W7<9$/!E-$@.<&47!E-$@.$$/;93!
4;7$@(,7!
^]_]^_!M1+B7.@3!Q'$7G;&.@,M,3!gf<C!
($-1h]}j""i!"Y`}Y"j3!8<@.!_jYg_Yj`C!
oYqru�Z!�p±�py±¨��rysov1p�!

6<I-]K$[!&V>(! 6<I-]K&-!&VW-=,'&!I%$'!M->&'-K$!
3&2,$K,2&-!><]&L!W,-A4:<&!2<7@!D,-,:,&,/;93!;.6,-&;Y
($-A&)H!4;7$@(,7!
^fk]_]!M1�;6$%@3!6-1X,R$4)3!k3!@1!^j^C!
($-1{8<@.!h]}g"i!}}Y"kYj}3!}}Y]_Y}}C!
oYqru�Z!�p�x��¨�u�ovy±1p�!

E$_$;$2=K$[!&V>(! E$_$;$2=K$[!_%QII$!E-R;Q2$%&;2&_&!&VW-=,'$!I%$'!
M->&'-K$!
3&2,$K,2&-!><]&L!W7;4<.,/!K;@(,7!+B'A:;93!
7B@,/,4;($-A!
`k_]]]!M1!2<M<4<&3!B-1!X7,-$(<7.@<J3!j<YjfC!
($-1!hgj^g^i!"YffY``3!}Y`jY]}!

E$%<+!�>)!
*-=IQV><K$!

:%$'&#$W<,2G+!]-2,%!*-=IQV><K<!E$%<+!�>!
3&2,$K,2&-!><]&L!X<H4,/$7,/<!><4$G4<!2;L<H-,/&<3!
67$4.$4<($-A!
g"g]]]!M1¤,N@<7Y=-<3!B-1+,:.,:,-A.@<J3!41jg^C!
($-1{8<@.!hk^`"i!jjY_"Y^j3!oYqru�Z!�pqrp¨qrpuYo�1p�!

E&%;&'<[)!
*-=IQV><K$!

E&%;&'=K<+!%-=IQV><K$2=K<+!I%$'&#$W<,2G+!]-2,%!
3&2,$K,2&-!><]&L!WB.-J&&;@,/!K<.;-;H!Q:;(7;$/;93!
67$4.$4<($-A!67</-$&;J!
g^]]]]!M1D<7<&.@3!B-1V1�:$-A&;%@,M,3!^`C!
($-1hk^g"i!^^Y^_Yf}3!8<@.!j}Yf}Yj"C!
oYqru�Z!yq"f}¨yrprsy±1yuvo±1sov!



! ^_^

E&=K&'=K$[!&V>(! E&=K&'=K&-!&V>$=,2&-!%-_<&2$>F2&-!&,;->-2<-!E&>&X
;-R2&_&!=&0#$!0%<=,&'!*&==<+=K&+!t-;-%$]<<!
3&2,$K,2&-!><]&L!F<:)N-J$/!Q:;(7;H!K-<4;:;7,/;93!
67$4.$4<($-A3!7B@,/,4;($-A!<66<7<(<!
j"_]_}!M12,.@/<3!<{J!j_C!
($-1{8<@.!h]f_i!"^kY}jYg]3!"^kYgfYkf!

_(E&=K'$! g-2,%!=&;-+=,'<[!H-R;Q2$%&;2&+!#$W<,-!
3&2,$K,2&-!><]&L!2,.@<-$&@,!+<7;&<!!
j]^]]f!M12,.@/<3!21+;.-,/.@;H!6$71!}3!.(71!j3!6,:1!""C!
($-1{8<@.!h]f_i!"fjYj]Y}gC!oYqru�Z!u�aosvpo¨qv�Ysov1p�!

! *&==<+=K<+!<==>-;&'$,->F=K<+!]-2,%!I&!I%$'$H!
M->&'-K$!
3&2,$K,2&-!><]&L!O<BR;&<!><(<-AJ!T/M$&A$/&<3!4;7$@(,7!
j]j]]]!M12,.@/<3!�B9&;@,/!6$713!g3!6,41^3!@1_C!
($-1!h]f_i!"]`Y]fY"^3!"]`YkkY_^3!8<@.!h]f_i!"]`YkkY_^C!
oYqru�!�paosvop¨xs�uso1p�!

! :%$'&#$W<,2$[!&%_$2<#$]<[!§3&H<,-,!#$!_%$R;$2=K<-!
I%$'$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!V<RBN@;&!E&47$H!K-<4;:;7,/;93!
67$4.$4<($-A!67</-$&;J!
j"f""g!M12,.@/<3!671�,@<-A.@,M,3!41`j!@,761jC!
($-1{8<@.!h]f_i!g}kYf_Yj_C!oYqru�Z!axquvov¨auv©�uso1p�!

! E&=K&'=K$[!/->F=<2K=K$[!_%QII$!
3&2,$K,2&-!><]&Z!E-$@.$$/<!�54:;-<!2;L<H-,/&<3!
67$4.$4<($-A!
j]^]g_!M12,.@/<3!V1W,-,/;&!6$713!41""3!.(71jC!
($-1{8<@.!h]f_i!"]}Y`]Y`fC!oYqru�Z!q��»qrus¨arpr�rs1p�!

EQ%H$2=K$[!&V>(! EQ%H$2=K<+!]-2,%!I&!#$W<,-!I%$'!<!='&V&;!M->&'-K$!
3&2,$K,2&-!><]&L!K/$4$&.@<J!><(<-AJ!>;@,-<$/&<C!
7B@,/,4;($-A!
jk^]^k!M12B7:<&.@3!B-1!D<:,H-,/,H3!jYgjC!
($-1!hkj_"i!g_Yf_Y"`!

8<R-_&%&;=K$[!
&V>(!

*-_<&2$>F2$[!&VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!§8<R-_&%&;X
=K&-!&VW-=,'&!I%$'!M->&'-K$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!O<M<&@;&<!>;&<!E-$@.<&47,/&<3!
67$4.$4<($-A!
`]^]""!M1>;G&;H!>,/M,7,43!=@.@;H!.|$'43!"!@1!j""C!<{J!k]C!
($-1hk^j"i!^]Y]}Yjg3!g^Y]gYkkC!oYqru�Z!�pssx�¨��rysov1p�!

8&'_&%&;=K$[!&V>(! *-_<&2$>F2G+!]-2,%!I%$'!M->&'-K$!
3&2,$K,2&-!><]&L!Q</)4,/.@<J!>?--;!W$,7M;$/&<3!
.,67$4.$4<($-A!
j}^]]g!M1K$-;@;H!>,/M,7,43!B-12.(;&.@<J3!41j]{j^!@/1"gC!
($-1hkj`""i!}Y"gYf"3!^Yf_Yg_3!^Y]"Y_f3!($-1{8<@.!``Y"kY}f3!
"Y`fYj]C!oYqru�Z!su±r¨qru�1srvq1p�!

!^_g

8&'&=<V<%=K$[!
&V>(!

E-R%-_<&2$>F2$[!&VW-=,'-22$[!2-#$'<=<H$[!&%_$2<#$X
]<[!§:%$'&'&-!&VW-=,'&N!
3&2,$K,2&-!><]&L!+B/N;&,/!E&47$H!W$&&<4A$/;93!
67$4.$4<($-A!
`^]]]]!M1>,/,.;R;7.@3!67Y(!+1!2<7@.<3!"]3!@,761_3!<B41!""k<C!
($-1{8<@.!h^k^"i!g`Yg]Yk]3!g`Yg"Y``C!
oYqru�Z!�pr�x¨qru�1axq3!r_]_¨s�y1p�!

4H=K$[!&V>(! 4VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!§4H=K<+!&V>$=,2&+!K&H<,-,!
I&!I%$'$H!M->&'-K$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!+B'&$%,/!K<-$&(;&!>;@,-<$/;93!
7B@,/,4;($-A!
`gg]"g!M1!=:.@3!67Y(!+12<7@.<3!gC!
`gg]]]!M1!=:.@3!B-1!I7B&'$3!f^3!@1!^]gC!
($-1{8<@.!h^kj"i!jgY}jYkg!

4%-2VQ%_=K$[!&V>(! 4%-2VQ%_=K<+!&V>$=,2&+!&VW-=,'-22G+!1&2;!I&;;-%RX
K<!I%$'&#$W<,2&+!;-[,->F2&=,<!
3&2,$K,2&-!><]&L!�<6,/<-$&@,!K-<4;.-</!E-$@.<&47,Y
/;93!67$4.$4<($-A!8,&4<!
g`]]jg!M1!=7$&RB7M3!E-$@.$$/.@;H!6$713!"YjC!
($-1!h^_^"i!gjY]^Y`"3!}}Y^gYfg3!gjY^_Y`]!

4%>&'=K$[!&V>(! 4%>&'=K&-!%-_<&2$>F2&-!&,;->-2<-!4VW-%&==<+=K&_&!
&VW-=,'-22&_&!;'<R-2<[!§f$!I%$'$!M->&'-K$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!+7<5L;&!Q:;(7;H!E-$@.<&47,/;93!
4;7$@(,7!
^]"]"}!M1!=7$-3!<{J!_C!
($-1!h]k`"i!g}Yg`Y"g3!gjY`]Y]j3!($-1{8<@.!h]k`""i!`Yg`Yk`C!
oYqru�Z!�suv*$�px�o¨qru�1p�3!�suvowYo�px�o¨�xvqru�1p�!

:-2#-2=K$[!&V>(! :-2#-2=K&-!&V>$=,2&-!&VW-=,'-22&-!I%$'&#$W<,2&-!
&VT-;<2-2<-!
3&2,$K,2&-!><]&L!Q5-A4;&!K;@(,7!W</7;-,/;93!67$4.$4<($-A!
gg]]]]!M1!X$&'<3!B-1!+B7<$/<3!jC!
gg]]]]!M1!X$&'<3!B-1!+B-<@,/<3!j3!<{J!"]^C!
($-1!hkgj"i!_"Yj]Y}k!

:-%H=K$[!&V>(! :-%H=K<+!%-_<&2$>F2G+!I%$'&#$W<,2G+!]-2,%!
3&2,$K,2&-!><]&L!E/$7@;$/!PM,7A!K<-$7A$/;93!4;7$@(,7!
`jg]]`!M1X$7:A3!B-1+BHR)N$/<3!41jg3!@1"]^C!
($-1{8<@.!h^g""i!f]Yj^Y]g3!f]YjgYjkC!
oYqru�Z!�p�a¨�opq1pruw1p�C!�p�a¨�y�1p�!

:%<H&%=K<+!K%$+! 4VW-=,'-22$[!I%$'&#$W<,2$[!&%_$2<#$]<[!§B=,Q=N!
3&2,$K,2&-!><]&L!X<7.@;H!D$7M$H!>;@,-<$/;93!
7B@,/,4;($-A!
`f]]]]!M1K-<4;/,.(,@3!67Y(!+7<.&,M,!'&<:$&;3!jjgY"_jC!
($-1!hg"^"i!gjYfjY}gC!oYqru�Z!¶�yv�y¨xyu1w���1p�!



! ^__

:=K&'=K$[!&V>(! :=K&'=K&-!%-_<&2$>F2&-!&VW-=,'-22&-!;'<R-2<-!§.-M-N!
3&2,$K,2&-!><]&L!Q,&,/.@<J!><4$G4<!X</-,/&<3!
<4:;&;.(7<(,7!
jk]]j`!M1X.@,/3!B-1+;.$-$/<3!j_{"gC!
($-1hkjj"i!g`Y`jYf_C!oYqru�Z!�pxw�oa�¨o��us±1p�!

*&=,&'=K$[!&V>(! *&=,&'=K$[!%-_<&2$>F2$[!&VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!
§/%<=,<$2-!I%&,<'!IG,&K!<!;-,=K&_&!%$V=,'$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!K$-;@,7$49<&;&!D(<&;.-</!
�$.-</,/;93!67$4.$4<($-A!
^gg]]`!M1#,.(,/Y&<YQ,&B3!W7$9$.@;H!6$713!^!*!j_C!
($-1hk`^"i!^fYfgYj"3!^fYf_Yj_3!($-1{8<@.^gY}`Y]f3!`gYj}Y]`C!
oYqru�Z!�ppxyvx�¨wxs�ra1p�!

*[#$2=K$[!&V>(! 4VW-=,'-22G+!]-2,%!§4,K%G,&-!&VW-=,'&N!
3&2,$K,2&-!><]&L!D;/<@,/!K-<4;:;7!X$(7,/;93!,(/$(.(Y
/$&&)H!.$@7$(<7A!
^f]]]]!M1#J'<&A!*!%$&(73!<{J!"]C!
($-1{8<@.!h]fj"i!}}Y_jYj}C!oYqru�Z!±rpvr¨��rysov1p�!

a$H$%=K$[!&V>(! a$H$%=K<+!%-_<&2$>F2G+!&VW-=,'-22G+!1&2;!=&]<$>F2&X
<21&%H$]<&22GY!,-Y2&>&_<+!§a$H$%$!e!//D!'-KN!
3&2,$K,2&-!><]&L!07;&!D$7M$H!K;@(,7,/;93!67$4.$4<($-A!
.,/$(<!
gg^]ff!M1D<:<7<3!B-1!K$&%$@<3!^k3!@1j^3!j`C!
($-1!hkg`"i!^"Y]"YjfC!oYqru�Z!�xa�y¨yrqrpr1p�!

_(a$2K,X:-,-%VQ%_! 4VW-%&==<+=K$[!&VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!§*&==<+X
=K<+!K&H<,-,!$;'&K$,&'!'!#$W<,Q!I%$'!M->&'-K$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!�:;4(!07;H!2<7@,/;9)!67$4.$4<($-A!
jfjjk}!M1D<&@(YX$($7RB7M3!B-1!W<M<7;&.@<J3!jgC!
($-1hkj"i!"}fY]^Y}j3!^"}Y^_Y]f!

a$%$,&'=K$[!&V>(! .=-%&==<+=K&-!I%$'&#$W<,2&-!;'<R-2<-!§f$!I%$'$!
M->&'-K$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!#$HL$-A!K<-$7;H!K-<4;:;7,/;93!
7B@,/,4;($-A!
gj]]^j!M1D<7<(,/3!B-1X$7/,:<H.@<J3!41}kC!
($-1{8<@.!hkg_"i!"`Y__Y"_3!_"Y_`Yg"!

a$Y$><2=K$[!&V>(! 4VW-=,'-22G+!I%$'&#$W<,2G+!]-2,%!a$Y$><2=K&+!
&V>$=,<!
3&2,$K,2&-!><]&L!+<6-;H!>;&<!K<.;-A$/&<3!
67$4.$4<($-A!
`f^]]]!M10G&,YD<L<-;&.@3!B-1�$&;&<!"k^3!<{J!j}C!
41($-1hg"g""i!}"Y^jY^_3!8<@.!}gY"]Y]]3!^Y`gY`jC!
oYqru�Z!pu��vwo�osao¨yr±�r�us1p�!

!^_`

a'-%;>&'=K$[!&V>(! 4VW-=,'-22&-!&VT-;<2-2<-!§aQ,[R2<KN!
3&2,$K,2&-!><]&L!V$-J$/!D$7M$H!P/<&,/;93!
7B@,/,4;($-A!
`"]]}"!M1!T@<($7;&RB7M3!D;7$&$/)H!RB-A/<73!jY^j^C!
($-1{8<@.!h^g^"i!_`Y^`Y_jC!oYqru�Z!�o�uro�¨y�v©r¶su±1p�!

a-'-%2$[!4=-,<[!e!
">$2<[)!
*-=IQV><K$!

a-'-%&X4=-,<2=K&-!%-_<&2$>F2&-!&,;->-2<-!E&>&;-R2&X
_&!=&0#$!0%<=,&'!*&==<+=K&+!t-;-%$]<<!
3&2,$K,2&-!><]&L!+<9:<',/!=-$M!�<'R;$/;93!
67$4.$4<($-A!
^`"]]]!M1!K-<4;@</@<'3!B-12,.@,/.@<J3!_gYj_}!

aH&>-2=K$[!&V>(! aH&>-2=K$[!&VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!I&!#$W<,-!I%$'!
M->&'-K$!§aI%$'-;><'&=,FN!
3&2,$K,2&-!><]&L!2<%@$/;9!T/M$&;H!E&<(,-A$/;93!
67$4.$4<($-A!
3&2,$K,GL!"jg]]g!M1D:,-$&.@3!B-1!>;@,-<$/<!jfEY^_C!
($-1!h]kj"i!`_Yf]Y"`!

a,$'%&I&>F=K<+!
K%$+!

4VW-=,'-22$[!2-K&HH-%M-=K$[!&%_$2<#$]<[!§a,$'%&X
I&>F=K<+!%-_<&2$>F2G+!I%$'&#$W<,2G+!]-2,%N!oa*:gp!
3&2,$K,2&-!><]&L!D$:$&$&@,!E-$@.<&47!I$4,7,/;93!
4;7$@(,7!
^__]]`!M1!D(</7,6,-AY`3!<{J!j}}C!
($-1{8<@.!hk`_"i!"kY]kY]f!41C!oYqru�!�pa¨uy±pr1yvr�px�x�1p�!

A$+HG%=K<+!o@&>X
_$2&X8-2-]K<+p!
$',&2&H2G+!&K%Q_!

A$+HG%=K$[!%-_<&2$>F2$[!&VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!
§*-_<&2$>F2G+!]-2,%!I%$'!M->&'-K$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!V<.,/<!><(<-AJ!K-<4;:;7,/&<3!
7B@,/,4;($-A!
``^"j]!+7<.&,J7.@;H!@7<H3!M1QB4;&@<3!B-1QB4;&.@<J3!j^Y_"]C!
($-1Z!h^fjjji!_YkgY_}!

A$HV&'=K$[!&V>(! A$HV&'=K$[!I%$'&#$W<,2$[!_%QII$!e!*$V&M$[!_%QII$!
*&==<+=K&+!=-K]<<!E4:C!
3&2,$K,2&-!><]&Z!X,:,M<$/!K-<4;.-</!K<.;-A$/;93!
@,,74;&<(,7!
^f"]"`!M1O<:R,/3!B-1D$&A@,3!"g!*!_^C!
($-1h]}_"i!}"Y^`Y^j3!"gYggYk}3!}"YggYj]C!
oYqru�Z!v��Y���¨�x.�vrqv1p�!

A$,$%=,$2)!
*-=IQV><K$!

3$#$2=K<+!&VW-=,'-22G+!V>$_&,'&%<,->F2G+!1&2;!#$X
W<,G!I%$'!<!='&V&;!M->&'-K$!<!_%$R;$2<2$!
3&2,$K,2&-!><]&L!>B7;$/!#<:;-A!I<;.,/;93!67$';4$&(!
g"]]fg!M1!+<'<&A3!B-1!+,7,-$&@,!gg3!,81!j^!
($-1!hkg^"i!^`Yf^Y]j3!^`YfgYgf!



! ^_}

A'-%=K$[!&V>(! A'-%=K$[!_&%&;=K$[!&VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!§a,QX
;-2M-=K<+!I%$'&#$W<,2G+!=&0#N!
3&2,$K,2&-!><]&L!+,&,/!Q:;(7;H!E-$@.<&47,/;93!
7B@,/,4;($-A!
j}]]]]!M1!O/$7A3!D/,R,4&)H!6$713!"C!
j}]]]]!M1!O/$7A3!B-1!2,.@,/.@<J3!"g{^C!
($-1!h]k""i!^^Yg"Y]_!h4,R1!jki3!__Yk}Y]^3!^jYf`Yj]C!
oYqru�Z!ypw�¨��vqvy1v�axq1p�!

A&H=K$[!&V>(! A&H=K<+!<==>-;&'$,->F=K<+!]-2,%!I&!I%$'$H!
M->&'-K$!
3&2,$K,2&-!><]&L!+<&4)R<!>;@,-<H!K$&;<:;&,/;93!
7B@,/,4;($-A!
`^g]"f!M1O,:.@3!6$71><L<&,/;9<3!j"C!
($-1{8<@.!h^k""i!_^Y"^Y`"C!oYqru�!Z!�pa¨o¥vprsov1p�!

AQ>F=K$[!&V>(! AQ>F=K<+!_&%&;=K$[!&VW-=,'-22$[!I%$'&#$W<,2$[!&%X
_$2<#$]<[!§f$!I%$'$!M->&'-K$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!D,@,-,/!K-<4;:;7!E-$@.$$/;93!67$4.$Y
4<($-A!67</-$&;J!
^]]]]j!M1OB-<3!T6;8<&.@<J3!j"_!*!}jC!
41($-1{8<@.!h]k}"i!g"Y`^Y^fC!oYqru�!C!vx�©Ya¨±�r¥1v��r1p�!

AG'$)!*-=IQV><K$! *-=IQV><K$2=K$[!&VW-=,'-22$[!I%$'&#$W<,2$[!&%_$2<X
#$]<[!§C-;<X/$$2N!
3&2,$K,2&-!><]&L!D<-9<@!KJ9$.-</!D575&,/;93!
67$4.$4<($-A!
``}]]]!#$.6BR-;@<!OB/<3!M1+)')-3!B-1�$&;&<3!@1j]`C!
($-1{8<@.!h^fg""i!^Y`kY}"3!^Y}"Y"`3!^Y^^Y}j!

A0H-2=K$[!&V>(! A0H-2=K&-!%-_<&2$>F2&-!&,;->-2<-!4VW-%&==<+=K&_&!
&VW-=,'-22&_&!;'<R-2<[!§f$!I%$'$!M->&'-K$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!X,.(&;@,/!K<4;:!K<.;-A$/;93!
67$4.$4<($-J!
`"_]gk!O5:$&A3!B-1>$:%,/<3!j]_!@1!_]gC!
($-1{8<@.!h^g_"i!"gY}}Yjj3!g]Yj}Y^gC!
oYqru�Z!�pv©�q¨yu�vo�1p�!

q;HQ%,=K$[!
*-=IQV><K$!

9R-'=K$[!H-=,2$[!&VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!§3&H<,-,!
I&!#$W<,-!I%$'!M->&'-K$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!W,7RB&,/!KJ9$.-</!X$(7,/;93!!
7B@,/,4;($-A!
g"`]]]!M1!PG$/.@3!B-1!=74G,&;@;4'$3!ggY`C!
($-1!h^gj"i!}_Y^fYj_!

!^_k

q>F[2&'=K$[!&V>(! q>F[2&'=K$[!&VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!§:%$'&#$W<,X
2G+!]-2,%N!
3&2,$K,2&-!><]&L!+,-:<@,/<!�5R,/A!2;L<H-,/&<3!
67$4.$4<($-A!
g^"]`^!M1U-AJ&,/.@3!B-1W,&9<7,/<3!"^C!
($-1!hkg""i!^_Y"]Yk`3!^jY"}Y`k!

/$V$%&'=K<+!K%$+! /$V$%&'=K&-!%-_<&2$>F2&-!&,;->-2<-!;'<R-2<[!§f$!I%$X
'$!M->&'-K$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!V$L(,-A4!E-$@.<&47!I$4,7,/;93!
67$4.$4<($-A!
`k]]]]!M1�<R<7,/.@3!B-1I7B&'$3!^g3!@/1kC!
($-1{8<@.!hg"j"i!"j``gf3!^fYj]Y`jC!
oYqru�Z!rq�p¨xs�uso1�rporyv1p�!

/$K$=<[)!
*-=IQV><K$!

/$K$==K<+!%-=IQV><K$2=K<+!&VW-=,'-22G+!I%$'&#$X
W<,2G+!V>$_&,'&%<,->F2G+!1&2;!§8$c-!I%$'&N!!
3&2,$K,2&-!><]&L!PS$&@,!E-$@.<&47!K-<4;:;7,/;93!
4;7$@(,7!
`__]j}!M1!ER<@<&3!<{J!g`C!
($-1{8<@.!h^f]""i!`Yg"Yj}3!fYf"Y^fC!
oYqru�Z!x�pYpu��v¨qru�1p�!

/$2,GX
E$2=<+=K<+!$',&X
2&H2G+!&K%Q_!

q%$+=K&-!_&%&;=K&-!&,;->-2<-!4VW-%&==<+=K&_&!&VW-X
=,'-22&_&!;'<R-2<[!§f$!I%$'$!M->&'-K$N!!
3&2,$K,2&-!><]&L!D:$74,/!D$7M$H!Q:;(7;$/;93!
7B@,/,4;($-A!
`"`^j]!O5:$&.@<J!,R-13!M1U7<H3!:@7&!"3!j]"YfC!
($-1{8<@.!h^g`}`i!"Y"jY"]!

C->[V<2=K$[!&V>(! C->[V<2=K&-!_&%&;=K&-!&VW-=,'-22&-!;'<R-2<-!§f$W<,$!
I%$'!M->&'-K$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!DB'4<-,/!E-$@.$H!K<-$7A$/;93!
67$4.$4<($-A!
g_g]fj!�$-JR;&.@3!B-1+;7,/<3!41j`}3!@/1"jC!
41($-1!h^_j"i!``Y`fY_"!

C-M-2=K$[!
*-=IQV><K$!

3&H<,-,!I&!I%$'$H!M->&'-K$!C-M-2=K&+!*-=IQV><K<!
3&2,$K,2&-!><]&L!EL:$4B--<$/<!F<-&<!�<:;-,/&<3!
7B@,/,4;($-A!
^`g]]]!M1!W7,'&)H3!B-1+,.;,7<3!j`Y"!

C<,<2=K$[!&V>(! g-2,%!I&;;-%RK<!_%$R;$2=K<Y!<2<]<$,<'!
3&2,$K,2&-!><]&L!D<//<($$/<!2<7;&<!�A/,/&<3!
67$4.$4<($-A!
`}"]f]!M1�;(<3!W-</6,9(<:(3!<{J!g`jC!
($-1!h^]""i!"`Y_`Y]k3!8<@.!"`Y^fY^jC!
oYqru�Z!ayau¨qru�1auvr1p�!



! ^_f

CQ'$c=K$[!
*-=IQV><K$!

4VW-=,'-22$[!&%_$2<#$]<[!CQ'$c=K&+!*-=IQV><K<!
§3&H<,-,!I&!#$W<,-!I%$'!M->&'-K$N!
3&2,$K,2&-!><]&L!EH/$&,/!X$(7!E-$@.<&47,/;93!
7B@,/,4;($-A!
g"k]]]!M1!�$R,@.<7)3!B-1�$&;&M7<4.@<J3!j`C!
($-1{8<@.!hk^_"i!`"Y`"Yk_C!oYqru�Z!r©�os¨a�¥1p�!

�'-2K<+=K<+!$'X
,&2&H2G+!&K%Q_!

E-=,2&-!&,;->-2<-!"==&]<$]<<!K&%-22GY!H$>&M<=>-2X
2GY!2$%&;&'!a-'-%$!§"%Q2N!o§.&#%&R;-2<-Np!i$+K<,X
=K&_&!%$+&2$!�'-2K<+=K&_&!$',&2&H2&_&!&K%Q_$!
3&2,$K,2&-!><]&L!2;7,&,/<!W<-;&<!D$7@<-,/&<3!
7B@,/,4;($-A!
`gk]]]!+7<.&,J7.@;H!@7<H3!V<H@;(.@;H!7<H,&3!.1V<H@;(3!
B-1U/<9<&<3!}!!

hH$>&X8-2-]K<+!
$',&2&H2G+!&K%Q_!

hH$>&X8-2-]K<+!%-_<&2$>F2G+!I%$'&#$W<,2G+!]-2,%!
3&2,$K,2&-!><]&L!T:$-AJ&,/<!T/M$&;J!K<-$&(;&,/&<3!
7B@,/,4;($-A!
`"`}"`!M1>,JR7A.@3!B-1#$.6BR-;@;3!"`Y"jkC!
($-1{8<@.!h^g_`gi!"Y^"YgfC!oYqru�Z!�pr�xyr�op¨r�xpv"]]]1p�!

h%&=>$'=K$[!&V>(! h%&=>$'=K&-!&V>$=,2&-!&VW-=,'-22&-!QM%-R;-2<-!§:%$X
'&#$W<,2G+!]-2,%N!
3&2,$K,2&-!><]&L!D(,7,G$/!K<-$7;H!E&<(,-A$/;93!
4;7$@(,7!
j_]]]]!M1�7,.-</-A3!B-1#$.6BR-;@<&.@<J3!41}]3!@,:&1_C!
($-1{8<@.!h]k_^^i!""Y_]Y"^3!^]Y^}Yf"C!
oYqru�Z!p�pa¨©rpxy�r��1p�!!

!^`]

@&KQH-2,!^!
f$W<,$!I%$'!M->&'-K$L!92,-%2-,X%-=Q%=G!
!
TS$! /! &<9<-$! 4$/J&,.()L! M,4,/! 6$7$4! @<G4):3! .(,-@&B/Y

N;:.J! .! &<7BN$&;$:! ./,;L! 67</! ;! G$-<5S;:! M7<:,(&,! ;L!
'<S;(;(A3! /.(</<-! 7J4! 67,R-$:3! @,(,7)$! 9<.(,! ,@<')/<-;.A!
&$67$,4,-;:):;1! O7$R,/<-,.A! /)J.&;(A3! @<@;:;! &,7:<(;/Y
&):;! <@(<:;! 7$MB-;7B$(.J! /,67,.3! 6,-B9;(A! ($@.()! &$,RL,Y
4;:)L!4,@B:$&(,/!h@,(,7)$!$.(A!&$!/!@<G4,:!:<M<';&$!;!&$!/!
@<G4,H!R;R-;,($@$i3!&<H(;!.6$%;<-;.(<3!.6,.,R&,M,!M7<:,(&,!
;L!;.(,-@,/<(A3! /,':,G&,3! '<6-<(;(A! $:B! '<! @,&.B-A(<%;5�!
K!R,-AN;&.(/$! .-B9<$/! ?(,! </(,:<(;9$.@;! /-$@-,! .$7A$'&)$!
'<(7<()! /7$:$&;!;! .7$4.(/3! ;! 7$'B-A(<(! ?(;L! B.;-;H!R)-!&$Y
67$4.@<'B$:1! >$:&,M,9;.-$&&)$! 67</,'<S;(&)$! ,7M<&;'<Y
%;;3!.,'4<&&)$!/!,.&,/&,:!/!@7B6&)L!M,7,4<L3!R)-;!:<-,;'Y
/$.(&)!N;7,@,H!,RS$.(/$&&,.(;!;!&$!:,M-;!.BS$.(/$&&,!6,Y
/-;J(A!&<!,RSB5!@<7(;&B1!
X,-,G$&;$!;':$&;-,.A!.!6,J/-$&;$:!P&($7&$(<1!O$6$7A!@<Y

G4)H!6,-A',/<($-A!K.$:;7&,H!.$(;!'<!&$.@,-A@,!:;&B(!;!.;:Y
/,-;9$.@B5!.B::B!:,G$(!&<H(;!;&8,7:<%;53!&<!6,;.@!@,(,7,H!
$S$!&$.@,-A@,!-$(!&<'<4!(7$R,/<-;.A!&$4$-;!/7$:$&;!;!&<.(,HY
9;/,.(A3!M7<&;9<S<J!.!,4$7G;:,.(A51!2&,M;$!M,.B4<7.(/$&&)$!
,7M<&)!BG$! .$H9<.! ;:$5(! /!P&($7&$($! ./,;!67$4.(</;($-A.(/<!
h.<H()i3!&<!@,(,7)L!/.$:!G$-<5S;:!4,.(B6&)!;L!&,7:<(;/&)$!
<@()1! ><! .<H(<L! &$67</;($-A.(/$&&)L! ,7M<&;'<%;H! 9<.(,! 67;Y
/,4J(.J!.,/$()!;!7$@,:$&4<%;;!($:3!@(,!7$N;-.J!'<S;(;(A!./,;!
67</<1!Q,.(B6!&<!.<H()!>X=!,(@7)(3!;&8,7:<%;J!67$4,.(</-JY
$(.J!R$.6-<(&,1!P&,M4<!&<!.<H(<L!>X=!:,G&,!&<H(;!:<-,;'/$Y
.(&)$! 57;4;9$.@;$! 4,@B:$&()! ;-;! 4<G$! 6,'&<@,:;(A.J! .! .BY
4$R&):;! 7$N$&;J:;1!D/,;! .<H()! $.(A! ;! B!:$G4B&<7,4&)L! ,7Y
M<&;'<%;H1!+!.,G<-$&;53!R,-AN;&.(/,!;'!&;L!&<!:,:$&(!6,4M,Y
(,/@;!@&;M;!&$!;:$$(!6,-&,%$&&,H!7B..@,J')9&,H!/$7.;;1!�,Y
($-,.A!R)!&<4$J(A.J3!9(,!6,J/-$&;$!:<($7;<-,/!&<!7B..@,:!J')Y
@$!&<!.<H(<L!:$G4B&<7,4&)L!,7M<&;'<%;H!*!/,67,.!/7$:$&;1!
P&($7&$(!67$4,.(</-J$(!&$!(,-A@,!/,':,G&,.(A!6<..;/&,M,!

'&<@,:.(/<!.!;&8,7:<%;$H1!K)!:,G$($!&<H(;!9$-,/$@<3!7<'R;Y
7<5S$M,.J!;:$&&,!/! /<N$H!67,R-$:$3!/! @<@,H!R)!(,9@$!:;7<!



! ^`j

,&!&;!&<L,4;-.J3!;!/.(B6;(A!.!&;:!/!@,&(<@(1!X,:;:,!.<H(,/3!
:&,M,! 6,-A')! :,MB(! 67;&$.(;! 7<'&,M,! 7,4<! 4;.@B..;,&&)$!
M7B66)!h8,7B:)3!.6;.@;!7<..)-@;3!4,.@;!,R|J/-$&;H!;!(161i!
�-$@(7,&&<J!6,9(<!*!$S$!,4;&!;&.(7B:$&(!P&($7&$(<!*!'<!

.9;(<&&)$!:;&B()!6,'/,-;(!/<:!./J'<(A.J!.!?(;:!9$-,/$@,:!;!
,6$7<(;/&,!B(,9&;(A!(,(!;-;!;&,H!/,67,.1!><@,&$%3!7<'7$N;/!
./,5!67,R-$:B3!/)!:,G$($!.<:;!.,'4<(A!./,H!.<H(!/!P&($7&$Y
($!;!6,4$-;(A.J!./,;:!,6)(,:!.,!/.$:;!G$-<5S;:;3!&$'</;Y
.;:,!,(!(,M,3!M4$!,&;!G;/B(1!
O<@;:!,R7<',:3! BG$! .$H9<.!:,G&,! @/<-;8;%;7,/<&&,!6,4M,Y

(,/;(A!G<-,RB!&<!(,!;-;!;&,$!&<7BN$&;$!67</!9$-,/$@<3!&$!;:$J!
&;@<@;L! ;.(,9&;@,/! ;&8,7:<%;;3! 6,:;:,! P&($7&$(<1! �(,! '&<Y
9;(3!9(,!(<@;$!/<G&)$!67$G4$!8<@(,7)3!@<@!B@,:6-$@(,/<&&,.(A!
:$.(&,H!R;R-;,($@;!;-;!7<':$7!,6-<()!57;4;9$.@,H!@,&.B-A(<Y
%;;3!.(<&,/J(.J!/!?(,:!.-B9<$!<R.,-5(&,!&$.BS$.(/$&&):;1!
Q-J! :&,M;L! &$67</;($-A.(/$&&)L! ,7M<&;'<%;H! P&($7&$(!

4</&,! .(<-! ,.&,/&):! .7$4.(/,:! ./J';3! '&<9;($-A&,! .&;';/! ;L!
6,9(,/)$!;!($-$8,&&)$!7<.L,4)1!O<@;$!>X=!.:,M-;!7$'@,!7<.Y
N;7;(A!@7BM!./,;L!@,&(<@(,/!;!6,/).;(A!/.-$4.(/;$!?(,M,!./,5!
G;'&$.6,.,R&,.(A1!D,!/7$:$&$:!7,-A!;!/,':,G&,.(;!P&($7&$(<!
RB4B(! (,-A@,! /,'7<.(<(A3! 6,?(,:B! $M,! <@(;/&,$! ;.6,-A',/<&;$!
4,-G&,!.(<(A!&$,(|$:-$:,H!9<.(A5!7<R,()!-5R,H!,7M<&;'<%;;1!
><!.$M,4&JN&;H!4$&A!/!#,..;;!.,'4<&,!;!6,44$7G;/<$(.J!

&$.@,-A@,!4$.J(@,/!.<H(,/!67</,'<S;(&)L!>X=1!K!?(,H!M-</$!
.,R7<&)!-;NA!($!<47$.<!7$.B7.,/!P&($7&$(<3!@,(,7)$!;:$5(!
67J:,$!,(&,N$&;$!@!/,67,.<:!'<S;()!67</!9$-,/$@<!;!,R7<Y
S$&;$!@!@,(,7):!6,:,G$(!/<:!/!67<@(;9$.@,H!7<R,($1!><!:,Y
:$&(! 6,4M,(,/@;! @&;M;! @! 6$9<(;! /.$! ?(;! <47$.<! R)-;! 4$H.(Y
/B5S;:;3!,4&<@,!/,!K.$:;7&,H!D$(;!/.$!:$&J$(.J!,9$&A!R)Y
.(7,3!6,?(,:B!&$(!&;@<@,H!M<7<&(;;3!9(,!(,(!;-;!;&,H!;'!67;Y
/$4$&&)L! <47$.,/!&$! ,@<G$(.J! 7<&,! ;-;!6,'4&,! B.(<7$/N;:1!
O$:! &$! :$&$$! R,-AN;&.(/,! <47$.,/! h;! ,7M<&;'<%;H3! ;L! 6,4Y
4$7G;/<5S;Li! .(<R;-A&)! &<! 67,(JG$&;;! BG$! 4-;($-A&,M,!
/7$:$&;3! ;! /<:! &$! .,.(</;(! (7B4<! &<H(;! &,/)H! <47$.3! 4<G$!
$.-;!67$G&;H!/!(,(!;-;!;&,H!:,:$&(!,@<G$(.J!B.(<7$/N;:1!

!^`"

L-5>)6%&'>6?-!'&E%6+$%H++!
!
=7M<&;'<%;J!=R|$4;&$&&)L!><%;H!
�{{�LSS¨¨¨(�u(wx�Sx���|zuS!

D9##6+/<B2-B8!,(<7.=!#(8'(!&&�!#+7.,H*'!'.6#'B!
E+=..!�Q!+#-+)-BA!$.H79-(,+7-BA!7+69$.-'+)!0+!
0,()($!2.=+).6(U!(!'(6H.!0,.7+#'()=/.'!7+#'90!6!
'.6#'($!)#.A!,.<+=:K*8!O.-.,(=>-+8!|##($E=.*!*!C+1
).'(!�.<+0(#-+#'*!&&�U!0,*-/'BA!<(!0+#=.7-*.!4+1
7BU!-(!(-4=*8#6+$!*!�,(-K9<#6+$!/<B6(AJ!

!
D<H(!K$7L,/&,M,!@,:;..<7<!==>!6,!67</<:!9$-,/$@<!
�{{�LSS¨¨¨(�u�}�x(}�S!

�(!#(8'.!-(*E+=..!0+=-+!+#).;.-(!7./'.=>-+#'>!&,4(1
-*<(K**!&E�.7*-.--BA!�(K*8!)!+E=(#'*!0,()!2.=+).6(U!
A+'/!.4+!,9##6+/<B2-(/!).,#*/U!6!#+H(=.-*:U!0+6(!-.!
#+<7(-(J!�+#'90-B!)#.!+'6,B'B.!7+69$.-'B!+,4(-+)!
&&�!0+!0,()($!2.=+).6(!<(!0+#=.7-..!),.$/U!)!2(#'-+1
#'*U!7+6=(7B!4+#97(,#')!*!<(6=:2*'.=>-B.!<($.2(-*/!
0+!-*$!6+$*'.'+)J!S+H-+!+<-(6+$*'>#/!#+!#'('*1
#'*6+8!#++E;.-*8!%H(=+EIU!(!'(6H.!)+#0+=><+)('>#/!
+E,(<K+$!(-6.'B!7=/!0,.7#'()=.-*/!'(6+4+!#++E;.-*/J!

!
0>TD+=!
�{{�LSS¨¨¨(�u~�}w(wx�S�~u~xz�Sx��S!

C(8'!0,.7+#'()=/.'!,9##6+/<B2-B8!*-'.,�.8#!6!
7+69$.-'($U!-.E+=>G(/!2(#'>!6+'+,BA!7+#'90-(!-(!
,9##6+$!/<B6.J!@!2(#'-+#'*U!-(!#(8'.!,(<$.;.-B!
+0*#(-*.!*!'.6#'!0,+K.79,B!,(##$+',.-*/!H(=+EU!
9').,H7.--+8!F#0+=-*'.=>-B$!C+).'+$!
��~CR&!%D.G.-*.!VQx!qLzXJXIJ!

!
D,/$(!T/7,6)!
�{{�LSS¨¨¨(}w~(|u{S�S�S�~vz��{J(z��!

C(8'!0,.7+#'()=/.'!7+#'90!6+!)#.$!'.6#'($!7+4+1
)+,+)!C+).'(!~),+0B!*!7(--B$!+E!*A!,('*�*6(K**J!
&'6,B'(!7=/!0+=><+)(-*/!3=.6',+--(/!E(<(!7(--BA!
0+!#97.E-B$!0,.K.7.-'($!~),+0.8#6+4+!C97(!0+!0,(1



! ^`^

)($!2.=+).6(J!�+#'90-(!'(6H.!*-�+,$(K**!+!7./1
'.=>-+#'*!C+).'(!~),+0B!*!.4+!#',96'9,!)!3'+8!+E1
=(#'*J!�+=>G(/!2(#'>!*-�+,$(K**!0,.7#'()=.-(!
'+=>6+!-(!(-4=*8#6+$!*!�,(-K9<#6+$!/<B6(AJ!

!
P&8,7:<%;,&&)H!%$&(7!D,/$(<!T/7,6)!/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!
�{{�LSS¨¨¨(}w~(x�S!

�(!#(8'.!-(A+7/'#/!'.6#'B!$-+4*A!$.H79-(,+7-BA!
7+4+)+,+)!C+).'(!~),+0B!-(!,9##6+$!/<B6.U!(!'(6H.!
,.6+$.-7(K**!0+!0+7(2.!H(=+EB!)!~),+0.8#6*8!C97!
0+!0,()($!2.=+).6(J!

!
=7M<&;'<%;J!6,!R$',6<.&,.(;!;!.,(7B4&;9$.(/B!/!T/7,6$!
�{{�LSS¨¨¨(w�}~(wx�S!

C(8'!0+<)+=/.'!9<-('>!+!'.69;.8!7./'.=>-+#'*!&,1
4(-*<(K**!*!..!+,4(-+)U!+<-(6+$*'>#/!#!,/7+$!09E=*1
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�(!#(8'.!$+H-+!0+=92*'>!6+-#9=>'(K**!0+!G*,+6+$9!
6,949!)+0,+#+)U!0+<-(6+$*'>#/!#!#++E;.-*/$*!|4.-'1
#')(!#97.E-+8!*-�+,$(K**U!0+7E+,6+8!,.G.-*8!#97+)U!
(!'(6H.!-.6+'+,B$*!$.'+7*2.#6*$*!$('.,*(=($*J!

!
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D<H(![X7</<!;!4$(;!/!P&($7&$($\!
�{{�LSS�}�ww�X�~}{wx(x~�zxu(x�S�xz�zS!

C=+)(,>!-.6+'+,BA!'.,$*-+)U!0,()+)B.!6+-#9=>'(1
K**!)!,9E,*6.!"|7)+6('!7=/!,.E/'�U!0+=-B8!'.6#'!
R+-).-K**!+!0,()(A!,.E.-6(U!6+$$.-'(,**!*!,(<�/#1
-.-*/!,+##*8#6*A!-+,$('*)-BA!(6'+)U!+').'B!#0.1
K*(=*#'+)!-(!)+0,+#B!7.'.8!*!0+7,+#'6+)!)!,(<7.=.!
"&2-(/!#'()6(�U!"'.=.�+-B!7+).,*/�!)!,/7.!4+,+7+)!
D+##**U!#'('*#'*2.#6*.!7(--B.U!7,94(/!*-�+,$(K*/J!

!
I,7B:![><N;!67</<\!
�{{�LSS¨¨¨(x���(x�S}�|X�|uS�xz�(��!

T+#'+/--(/!7*#69##*/!+!0,()(A!2.=+).6(U!*A!,.(=*<(1
K**!*!-(,9G.-*/AJ!

!
I,7B:!6$7$.$-$&9$.@;L!,7M<&;'<%;H!
�{{�LSS¨¨¨(y|�xzu{(x�!

@!#+#'().!p+,9$(!�!E+=..!WQQ!+,4(-*<(K*8!*<!yQ!,.1
4*+-+)!Dp!*!',.A!#',(-!EB)G.4+!CCCDJ!&-*!+E�.7*1
-/:'!E+=..!VQQ!'B#J!)B-9H7.--BA!0.,.#.=.-K.)J!

!

I&-,,%!

!
[#,..;H.@<J!M<'$(<\!
�{{�LSS¨¨¨(x�(x�!

!
+,-,@,-1#B!
�{{�LSS¨¨¨(�w�w�w�(x�!

!
[OB:YR<-<-<H@<\!*!<&(;8<N;.(.@<J!M<'$(<!
�{{�LSS|�~�(�z(x�!

!
[F<S;(<!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<\!
�{{�LSS©z��|{z(u~¨yz|�(x�!

!^}"

I'+,B'(?-!,+,.-*?!

!
nxx��o!
�{{�LSS¨¨¨(�ww��~(}wyS!

!
�rq��op!
�{{�LSS¨¨¨(xzy��~x(x�S!

!
E6,7(!
�{{�LSS¨¨¨(z�wx{(x�S!

!
�&4$@.!
�{{�LSS¨¨¨(�zu�~�(x�S!
!
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? (!.k.4@kL!.4f*"aA"B¦"h!*46¢!
8:4!.!4i6"aA9!:*".!C764.73"!

F<! 6,.-$4&;$!_]!-$(! 67,;',N$-! 7$'@;H! 7,.(! 9;.-<! &$67</;Y
($-A.(/$&&)L!,7M<&;'<%;H!6,!.,4$H.(/;5!;!'<S;($!67</!9$-,/$Y
@<1!K,!/7$:J!.,.(</-$&;J!K.$,RS$H!4$@-<7<%;;!67</!9$-,/$@<!/!
?(,(! 67,%$..! R)-,! /,/-$9$&,!j_!>X=! .! @,&.B-A(<(;/&):! .(<(BY
.,:1!K!jff^!M1!67;R-;';($-A&,!j3_!().1!>X=!B9<.(/,/<-;!/,!K.$Y
:;7&,H!@,&8$7$&%;;!6,!67</<:!9$-,/$@<!/!K$&$1!O$,!/<&!V,/$&3!
R)/N;H!Q;7$@(,7!�$&(7<!==>!6,! 67</<:!9$-,/$@<3! ,%$&;-! ?(,!
N;7,@,$! 4/;G$&;$! @<@! ,4&,! ;'! &<;R,-$$! /<G&)L! ;! ,R&<4$G;Y
/<5S;L!.,R)(;H!6,.-$!/(,7,H!:;7,/,H!/,H&)Z![6,J/-$&;$!/.$L!
?(;L! ,7M<&;'<%;H! &<! :$G4B&<7,4&,H! <7$&$! ;! ;L! 4$J($-A&,.(A3!
,L/<(;/N<J! :&,M;$! &<%;;! &<! /.$L! 6J(;! @,&(;&$&(<L3! /! E87;@$3!
E';;3! E:$7;@$! .! D$/$7<! &<! 0M3! E/.(7<-;;! ;! T/7,6$!*! &$9(,!
R,-AN$$3! 9$:! .;:/,-;9$.@,$! ./;4$($-A.(/,! B&;/$7.<-A&,.(;!
@,:6,&$&(,/! 67</! 9$-,/$@<1! �(,! 7<'/;(;$! .,.(</-J$(! ,.&,/B!
4/;G$&;J! 67</! 9$-,/$@<1! V$'! B.;-;H! ;! /@-<4<! ?(,M,! 4/;G$&;J!
M-,R<-A&<J! .;(B<%;J! .! 67</<:;!9$-,/$@<! R)-<! R)!R,-$$! 6-<9$/Y
&,H\1! K)')/<$(! R,-AN,$! B4,/-$(/,7$&;$3! 9(,! W$&$7<-A&<J! E.Y
.<:R-$J!==>!67;&J-<!f!4$@<R7J!jffk!M1!6,.-$!6,9(;!6J(&<4%<(;!
-$(! (7B4&)L! ;! 4-;($-A&)L! 6$7$M,/,7,/! Q$@-<7<%;5! ,! 67</$! ;!
,RJ'<&&,.(;!,(4$-A&)L!-;%3!M7B66!;!,7M<&,/!,RS$.(/<!6,,S7J(A!
;! '<S;S<(A! ,RS$67;'&<&&)$! 67</<! 9$-,/$@<! ;! ,.&,/&)$! ./,R,Y
4)1!�(,(!4,@B:$&(! .,.(</-J$(! .<:!6,! .$R$!4,.(,H&B5!/$LB3! '&<Y
:$&,/</NB5!6J(;4$.J(B5!M,4,/S;&B!K.$,RS$H!4$@-<7<%;;!67</!
9$-,/$@<3!;!:,G$(!.(<(A!?88$@(;/&):!;&.(7B:$&(,:!/!7B@<L!/.$L!
($L3!@(,!'<S;S<$(!67</<!9$-,/$@<3!9<.(,!/!B.-,/;JL!7;.@<1!
X7;'&</<J3! 9(,! /! &)&$N&55! ?6,LB3! &<! 6,7,M$! llb! /$@<3!

>X=! .(<-;! /<G&):;! B9<.(&;@<:;! :$G4B&<7,4&,H! G;'&;3! W$Y
&$7<-A&)H!.$@7$(<7A!==>!+,8;!E&&<&!,(:$(;-3!9(,![111/!($9$Y
&;$! 67,N$4N$M,! 4$.J(;-$(;J! ,7M<&;'<%;;! M7<G4<&.@,M,! ,RS$Y
.(/<! ;M7<-;! /.$! R,-$$! /;4&B5! 7,-A! /! .,4$H.(/;;! 7<'7<R,(@$! ;!
,.BS$.(/-$&;5!67,M7<::!=7M<&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H�!
=7M<&;'<%;;!M7<G4<&.@,M,!,RS$.(/<!.$H9<.!R,-AN$3!9$:!@,M4<Y
-;R,! 7<&$$3! M,(,/)! @! 8,7:;7,/<&;5! @,<-;%;H3! @! ,7M<&;'<(,7Y
.@,H!4$J($-A&,.(;!;!:,R;-;'<%;;!/!M-,R<-A&)L!:<.N(<R<L\1!

!^}g

 (!:*964�789h!

!
 (D!/%&2&>&_<M-=K<+!I-%-M-2F!H-R;Q2$%&;2GY!
;&KQH-2,&'!I&!I%$'$H!M->&'-K$D!

!
!

jfg_! U.(</!==>!hjfg_i!
jfgk! +,&/$&%;J! ,! 67$4B67$G4$&;;!67$.(B6-$&;J! M$&,%;4<!

;!&<@<'<&;J!'<!&$M,!hjf_ji!
jfgk! K.$,RS<J!4$@-<7<%;J!67</!9$-,/$@<!
jfgf! +,&/$&%;J!2=O!h®!fki!,!./,R,4$!<..,%;<%;;!;!'<S;Y

($!67</<!&<!,7M<&;'<%;5!hjf_ji!
jfgf! +,&/$&%;J!,!R,7AR$!.!(,7M,/-$H!-54A:;!;!.!?@.6-B<Y

(<%;$H!67,.(;(B%;;!(7$(A;:;!-;%<:;!hjf_ji!
jf_]! T/7,6$H.@<J! @,&/$&%;J! ,! '<S;($! 67</! 9$-,/$@<! ;!

,.&,/&)L!./,R,4!hjf_^i!
jf_j! +,&/$&%;J! 2=O! h®!j]]i! ,! 7</&,:! /,'&<M7<G4$&;;!

:BG9;&!;!G$&S;&!'<!(7B4!7</&,H!%$&&,.(;!hjf_^i!
jf_j! +,&/$&%;J!,!.(<(B.$!R$G$&%$/!hjf_gi!
jf_"! +,&/$&%;J!,!6,-;(;9$.@;L!67</<L!G$&S;&)!hjf_gi!
jf_^! X7,(,@,-!,!/&$.$&;;!;':$&$&;H!/!+,&/$&%;5!,!7<R.(Y

/$3!6,46;.<&&B5!/!�$&$/$!"_!.$&(JR7J!jf"`!M1!hjf_^i!
jf_g! +,&/$&%;J!,!.(<(B.$!<6<(7;4,/!hjf`]i!
jf__! 2;&;:<-A&)$! .(<&4<7(&)$! 67</;-<! ,R7<S$&;J! .! '<Y

@-59$&&):;!
jf_`! Q,6,-&;($-A&<J! +,&/$&%;J! ,R! B67<'4&$&;;! 7<R.(/<3!

7<R,(,7M,/-;! ;! ;&.(;(B(,/! ;! ,R)9<$/3! .L,4&)L! .!
7<R.(/,:!hjf_}i!

jf_}! +,&/$&%;J!,!M7<G4<&.(/$!'<:BG&$H!G$&S;&)!hjf_ki!
jf_}! +,&/$&%;J! 2=O! h®!j]_i! ,R! B67<'4&$&;;! 67;&B4;Y

($-A&,M,!(7B4<!hjf_fi!
jf_k! +,&/$&%;J!2=O! h®!jjji! ,! 4;.@7;:;&<%;;! /! ,R-<.(;!

(7B4<!;!'<&J(;H!hjf`]i!
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

j!D-$/<!,(!&<'/<&;J!4,@B:$&(<!B@<'<&!M,4!$M,!67;&J(;J3!.67</<!h/!.@,RY
@<Li!*!M,4!$M,!/.(B6-$&;J!/!.;-B1!



! ^}_

jf_f! Q$@-<7<%;J!67</!7$R$&@<!
jf`]! Q$@-<7<%;J! ,! 67$4,.(</-$&;;! &$'</;.;:,.(;! @,-,&;Y

<-A&):!.(7<&<:!;!&<7,4<:!
jf`]! +,&/$&%;J! 0>TD+=!,! R,7AR$! .! 4;.@7;:;&<%;$H! /!

,R-<.(;!,R7<',/<&;J!hjf`"i!
jf`j! T/7,6$H.@<J!.,%;<-A&<J!L<7(;J!hjf`_i!
jf`"! +,&/$&%;J!,! .,M-<.;;!&<!/.(B6-$&;$!/! R7<@3!R7<9&,:!

/,'7<.($!;!7$M;.(7<%;;!R7<@,/!hjf`gi!!
jf`^! Q$@-<7<%;J!,!-;@/;4<%;;!/.$L!8,7:!7<.,/,H!4;.@7;Y

:;&<%;;!
jf`_! 2$G4B&<7,4&<J! @,&/$&%;J! ,! -;@/;4<%;;! /.$L! 8,7:!

7<.,/,H!4;.@7;:;&<%;;!hjf`fi!
jf``! 2$G4B&<7,4&)H! 6<@(! ,R! ?@,&,:;9$.@;L3! .,%;<-A&)L!

;!@B-A(B7&)L!67</<L!hjf}`i!
jf``! 2$G4B&<7,4&)H! 6<@(! ,! M7<G4<&.@;L! ;! 6,-;(;9$.@;L!

67</<L!hjf}`i!
jf``! I<@B-A(<(;/&)H!67,(,@,-!@!2$G4B&<7,4&,:B!6<@(B!,!

M7<G4<&.@;L!;!6,-;(;9$.@;L!67</<L!hjf}`i!
jf``! X7,(,@,-3!@<.<5S;H.J!.(<(B.<!R$G$&%$/!hjf`}i!
jf`}! Q$@-<7<%;J! ,! -;@/;4<%;;! 4;.@7;:;&<%;;! /! ,(&,N$Y

&;;!G$&S;&!
jf`k! K,''/<&;$!O$M$7<&.@,H!@,&8$7$&%;;!
jf`k! +,&/$&%;J!,!&$67;:$&;:,.(;! .7,@<!4</&,.(;!@! /,$&Y

&):! 67$.(B6-$&;J:! ;! 67$.(B6-$&;J:! 67,(;/! 9$-,/$Y
9$.(/<!hjf}]i!

jf`f! Q$@-<7<%;J!.,%;<-A&,M,!67,M7$..<!;!7<'/;(;J!
jf}^! 2$G4B&<7,4&<J! @,&/$&%;J! ,! 67$.$9$&;;! 67$.(B6-$Y

&;J!<6<7($;4<!;!&<@<'<&;J!'<!&$M,!hjf}`i!
jf}g! K.$,RS<J!4$@-<7<%;J!,!-;@/;4<%;;!M,-,4<!;!&$4,$4<&;J!
jf}g! Q$@-<7<%;J!,!'<S;($!G$&S;&!;!4$($H!/!97$'/)9<H&)L!

,R.(,J($-A.(/<L!/!6$7;,4!/,,7BG$&&)L!@,&8-;@(,/!
jf}_! Q$@-<7<%;J!,!67</<L!;&/<-;4,/!
jf}_! Q$@-<7<%;J!,!'<S;($!/.$L!-;%!,(!6)(,@!;!47BM;L!G$.Y

(,@;L3! R$.9$-,/$9&)L! ;-;! B&;G<5S;L! 4,.(,;&.(/,!
/;4,/!,R7<S$&;J!;!&<@<'<&;J!

jf}k! Q$@-<7<%;J!,!7<.$!;!7<.,/)L!67$47<..B4@<L!
jf}f! +,&/$&%;J!,!-;@/;4<%;;!/.$L!8,7:!4;.@7;:;&<%;;!/!

,(&,N$&;;!G$&S;&!hjfkji!

!^}`

jfkj! Q$@-<7<%;J! ,! -;@/;4<%;;! /.$L! 8,7:! &$($76;:,.(;! ;!
4;.@7;:;&<%;;!&<!,.&,/$!7$-;M;;!;-;!BR$G4$&;H!

jfkg! Q$@-<7<%;J!,!67</$!&<7,4,/!&<!:;7!
jfkg! +,&/$&%;J!67,(;/!6)(,@!;!47BM;L!G$.(,@;L3!R$.9$-,Y

/$9&)L! ;-;! B&;G<5S;L! 4,.(,;&.(/,! /;4,/! ,R7<S$Y
&;J!;!&<@<'<&;J!hjfk}i!

jfk_! 2$G4B&<7,4&<J!@,&/$&%;J!67,(;/!<6<7($;4<!/!.6,7($!
jfk`! Q$@-<7<%;J!,!67</$!&<!7<'/;(;$!
jfk}! T/7,6$H.@<J! @,&/$&%;J! 6,! 67$4B67$G4$&;5! 6)(,@! ;!

R$.9$-,/$9&,M,! ;-;! B&;G<5S$M,! 4,.(,;&.(/,! ,R7<Y
S$&;J!;-;!&<@<'<&;J!hjfkfi!

jfkf! +,&/$&%;J!2=O!h®!j`fi!,!@,7$&&)L!&<7,4<L!;!&<7,Y
4<L3! /$4BS;L! 6-$:$&&,H! ,R7<'! G;'&;! /! &$'</;.;:)L!
.(7<&<L!hjffji!

jfkf! +,&/$&%;J!,!67</<L!7$R$&@<!hjff]i!
jfkf! K(,7,H!I<@B-A(<(;/&)H!67,(,@,-!@!2$G4B&<7,4&,:B!

6<@(B! ,! M7<G4<&.@;L! ;! 6,-;(;9$.@;L! 67</<L3! &<67</Y
-$&&)H!&<!,(:$&B!.:$7(&,H!@<'&;!hjffji!

jff]! 2$G4B&<7,4&<J!@,&/$&%;J!,! '<S;($!67</!/.$L!(7B4JY
S;L.JY:;M7<&(,/!;!9-$&,/!;L!.$:$H!h"]]^i!

jff"! Q$@-<7<%;J! ,! 67</<L! -;%3! 67;&<4-$G<S;L! @! &<%;,Y
&<-A&):! ;-;! ?(&;9$.@;:3! 7$-;M;,'&):! ;! J')@,/):!
:$&AN;&.(/<:!

jff"! Q$@-<7<%;J! ,! '<S;($! /.$L! -;%! ,(! &<.;-A.(/$&&)L!
;.9$'&,/$&;H!

jff"! T/7,6$H.@<J!L<7(;J!7$M;,&<-A&)L!J')@,/!;-;!J')@,/!
:$&AN;&.(/!hjffki!

jff^! K$&.@<J!4$@-<7<%;J!;!X7,M7<::<!4$H.(/;H!
jffg! #<:,9&<J! @,&/$&%;J! ,! '<S;($! &<%;,&<-A&)L! :$&AY

N;&.(/!hjffki!
jff`! T/7,6$H.@<J! .,%;<-A&<J! L<7(;J! h6$7$.:,(7$&&<Ji!

hjfffi!
jffk! #;:.@;H! D(<(B(! 2$G4B&<7,4&,M,! BM,-,/&,M,! .B4<!

h"]]"i!
jffk! Q$@-<7<%;J! ,! 67</$! ;! ,RJ'<&&,.(;! ,(4$-A&)L! -;%3!

M7B66! ;! ,7M<&,/! ,RS$.(/<! 6,,S7J(A! ;! '<S;S<(A! ,RY
S$67;'&<&&)$!67</<!9$-,/$@<!;!,.&,/&)$!./,R,4)!
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jfff! +,&/$&%;J!2=O!h®!jk"i!,!'<67$S$&;;!;!&$:$4-$&&)L!
:$7<L!6,!;.@,7$&$&;5!&<;LB4N;L!8,7:!4$(.@,M,!(7BY
4<!h"]]]i!

jfff! I<@B-A(<(;/&)H! 67,(,@,-! @! +,&/$&%;;! 6,! 67$4,(Y
/7<S$&;5! /.$L! 8,7:! 4;.@7;:;&<%;;! /! ,(&,N$&;;!
G$&S;&!h"]]]i!

"]]]! I<@B-A(<(;/&)H! 67,(,@,-! @! +,&/$&%;;! ,! 67</<L! 7$Y
R$&@<! ,!/,/-$9$&;;! 4$($H! /! /,,7BG$&&)$! @,&8-;@()!
h"]]"i!

"]]]! I<@B-A(<(;/&)H! 67,(,@,-! @! +,&/$&%;;! ,! 67</<L! 7$Y
R$&@<!,! (,7M,/-$!4$(A:;3!4$(.@,H!67,.(;(B%;;!;!4$(Y
.@,H!6,7&,M7<8;;!h"]]"i!
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 (J!q=,$'!4%_$2<#$]<<!4VT-;<2-22GY!8$]<+!
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!
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!
;'R</;(A! M7J4BS;$!6,@,-$&;J!,(!R$4.(/;H!/,H&)3!4/<G4)!/!&<Y

N$H!G;'&;!67;&$.N$H!9$-,/$9$.(/B!&$/)7<';:,$!M,7$3!;!
/&,/A!B(/$74;(A!/$7B!/!,.&,/&)$!67</<!9$-,/$@<3!/!4,.(,;&.(/,!

;! %$&&,.(A! 9$-,/$9$.@,H! -;9&,.(;3! /! 7</&,67</;$! :BG9;&! ;! G$&Y
S;&!;!/!7</$&.(/,!67</!R,-AN;L!;!:<-)L!&<%;H3!;!
.,'4<(A!B.-,/;J3!67;!@,(,7)L!:,MB(!.,R-54<(A.J!.67</$4-;/,.(A!

;! B/<G$&;$! @! ,RJ'<($-A.(/<:3! /)($@<5S;:! ;'! 4,M,/,7,/! ;! 47BM;L!
;.(,9&;@,/!:$G4B&<7,4&,M,!67</<3!;!
.,4$H.(/,/<(A! .,%;<-A&,:B! 67,M7$..B! ;! B-B9N$&;5! B.-,/;H!

G;'&;!67;!R,-AN$H!./,R,4$3!
!
9!.!�A9/!g76h/!
!
67,J/-J(A!($76;:,.(A!;!G;(A!/:$.($3!/!:;7$!47BM!.!47BM,:3!@<@!

4,R7)$!.,.$4;3!;!
,R|$4;&;(A!&<N;!.;-)!4-J!6,44$7G<&;J!:$G4B&<7,4&,M,!:;7<!;!

R$',6<.&,.(;3!;!
,R$.6$9;(A! 67;&J(;$:! 67;&%;6,/! ;! B.(<&,/-$&;$:! :$(,4,/3!

9(,R)!/,,7BG$&&)$!.;-)!67;:$&J-;.A!&$!;&<9$3!@<@!/!,RS;L!;&($Y
7$.<L3!;!
;.6,-A',/<(A!:$G4B&<7,4&)H! <66<7<(! 4-J! .,4$H.(/;J! ?@,&,:;Y

9$.@,:B!;!.,%;<-A&,:B!67,M7$..B!/.$L!&<7,4,/3!
!
*7s969!4ij7@989A¢!8"s9!qa969h!
@6h!@4aA9�789h!�A9/!g767l(!
!
D,M-<.&,!?(,:B!&<N;!.,,(/$(.(/$&&)$!67</;($-A.(/<!9$7$'!67$4Y

.(</;($-$H3! .,R7</N;L.J! /! M,7,4$! D<&YI7<&%;.@,3! 67$4|J/;/N;L!

./,;! 6,-&,:,9;J3! &<H4$&&)$! /! &<4-$G<S$H! 8,7:$3! .,M-<.;-;.A!
67;&J(A!&<.(,JS;H!U.(</!=7M<&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H!;!&<Y
.(,JS;:! B97$G4<5(! :$G4B&<7,4&B5! ,7M<&;'<%;5! 6,4! &<'/<&;$:!
[=R|$4;&$&&)$!><%;;\1!



! ^}f

a,$,F[!D!

=7M<&;'<%;J!=R|$4;&$&&)L!><%;H!67$.-$4B$(!�$-;Z!
!
h�i!
^1! =.BS$.(/-J(A! :$G4B&<7,4&,$! .,(7B4&;9$.(/,! /! 7<'7$N$&;;!

:$G4B&<7,4&)L!67,R-$:! ?@,&,:;9$.@,M,3! .,%;<-A&,M,3! @B-A(B7&,Y
M,!;!MB:<&;(<7&,M,!L<7<@($7<!;!/!6,,S7$&;;!;!7<'/;(;;!B/<G$&;J!@!
67</<:!9$-,/$@<!;!,.&,/&):!./,R,4<:!4-J!/.$L3!R$'!7<'-;9;J!7<.)3!
6,-<3!J')@<3!7$-;M;;3!;!
h�i!

a,$,F[!DO!

j1!W$&$7<-A&<J!E..<:R-$J! ,7M<&;'B$(! ;..-$4,/<&;J!;! 4$-<$(! 7$Y
@,:$&4<%;;!/!%$-JLZ!
!
h�i!
�i!D,4$H.(/;J!:$G4B&<7,4&,:B!.,(7B4&;9$.(/B!/!,R-<.(;!?@,&,Y

:;9$.@,H3! .,%;<-A&,H3! @B-A(B7)3! ,R7<',/<&;J3! '47</,,L7<&$&;J! ;!
.,4$H.(/;J! ,.BS$.(/-$&;5! 67</! 9$-,/$@<! ;! ,.&,/&)L! ./,R,4! 4-J!
/.$L3!R$'!7<'-;9;J!7<.)3!6,-<3!J')@<!;!7$-;M;;1!
h�i!

a,$,F[!UU!

D!%$-A5!.,'4<&;J!B.-,/;H!.(<R;-A&,.(;!;!R-<M,6,-B9;J3!&$,RL,Y
4;:)L!4-J!:;7&)L!;!47BG$.@;L!,(&,N$&;H!:$G4B!&<%;J:;3!,.&,Y
/<&&)L!&<!B/<G$&;;!67;&%;6<!7</&,67</;J!;!.<:,,67$4$-$&;J!&<Y
7,4,/3!=7M<&;'<%;J!=R|$4;&$&&)L!><%;H!.,4$H.(/B$(Z!
!
h�i!
ai!K.$,RS$:B!B/<G$&;5!;!.,R-54$&;5!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!

./,R,4!4-J!/.$L3!R$'!7<'-;9;J!7<.)3!6,-<3!J')@<!;!7$-;M;;1!

a,$,F[!UZ!

K.$!�-$&)!=7M<&;'<%;;!,RJ'B5(.J!67$467;&;:<(A!.,/:$.(&)$!;!
.<:,.(,J($-A&)$! 4$H.(/;J! /! .,(7B4&;9$.(/$! .! =7M<&;'<%;$H! 4-J!
4,.(;G$&;J!%$-$H3!B@<'<&&)L!/!.(<(A$!__1!

!^k]

a,$,F[!Z^!

�@,&,:;9$.@;H! ;!D,%;<-A&)H!D,/$(! .,'4<$(! @,:;..;;! /! ?@,&,Y
:;9$.@,H!;!.,%;<-A&,H!,R-<.(JL!;!6,!6,,S7$&;5!67</!9$-,/$@<3!<!
(<@G$!(<@;$!47BM;$!@,:;..;;3!@,(,7)$!:,MB(!6,(7$R,/<(A.J!4-J!/)Y
6,-&$&;J!$M,!8B&@%;H1!

a,$,F[!\Z!

=.&,/&)$!'<4<9;!.;.($:)!,6$@;3!/!.,,(/$(.(/;;!.!�$-J:;!=7M<Y
&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H3!;'-,G$&&):;!/!.(<(A$!j!&<.(,JS$M,!
U.(</<3!.,.(,J(!/!(,:3!9(,R)Z!
!
h�i!
ai!X,,S7J(A!B/<G$&;$!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,4!4-J!/.$L3!

R$'! 7<'-;9;J! 7<.)3! 6,-<3! J')@<3! 7$-;M;;3! ;! 6,,S7J(A! 67;'&<&;$!
/'<;:,'</;.;:,.(;!&<7,4,/!:;7<C!
h�i!



! ^kj

 (O!.=-&VW$[!;-K>$%$]<[!I%$'!M->&'-K$!
X7;&J(<!;!67,/,'M-<N$&<!7$',-5%;$H!"j}E!hbbbi!
W$&$7<-A&,H!E..<:R-$;!==>!j]!4$@<R7J!jfgk!M1!

!
:*7"Eiq6"!

!
T,*-*$(/! )+! )-*$(-*.3! 9(,! 67;'&<&;$! 4,.(,;&.(/<3! 67;.BS$M,!

/.$:!9-$&<:!9$-,/$9$.@,H!.$:A;3!;!7</&)L!;!&$,(|$:-$:)L!67</!;L!
J/-J$(.J!,.&,/,H!./,R,4)3!.67</$4-;/,.(;!;!/.$,RS$M,!:;7<C!;!
0,*-*$(/!)+!)-*$(-*.3!9(,!67$&$R7$G$&;$!;!67$'7$&;$!@!67</<:!

9$-,/$@<!67;/$-;!@!/<7/<7.@;:!<@(<:3!@,(,7)$!/,':BS<5(!.,/$.(A!
9$-,/$9$.(/<3! ;! 9(,! .,'4<&;$! (<@,M,! :;7<3! /! @,(,7,:! -54;! RB4B(!
;:$(A!./,R,4B!.-,/<!;!BR$G4$&;H!;!RB4B(!./,R,4&)!,(!.(7<L<!;!&BY
G4)3!67,/,'M-<N$&,!@<@!/).,@,$!.(7$:-$&;$!-54$HC!;!
0,*-*$(/! )+! )-*$(-*.3! 9(,! &$,RL,4;:,3! 9(,R)! 67</<! 9$-,/$@<!

,L7<&J-;.A!/-<.(A5!'<@,&<!/!%$-JL!,R$.6$9$&;J!(,M,3!9(,R)!9$-,/$@!
&$!R)-!/)&BG4$&!67;R$M<(A3!/!@<9$.(/$!6,.-$4&$M,!.7$4.(/<3!@!/,.Y
.(<&;5!67,(;/!(;7<&;;!;!BM&$($&;JC!;!
0,*-*$(/!)+!)-*$(-*.3!9(,!&$,RL,4;:,!.,4$H.(/,/<(A!7<'/;(;5!

47BG$.(/$&&)L!,(&,N$&;H!:$G4B!&<7,4<:;C!;!
0,*-*$(/! )+! )-*$(-*.3! 9(,! &<7,4)! =R|$4;&$&&)L! ><%;H! 6,4Y

(/$74;-;!/!U.(</$!./,5!/$7B!/!,.&,/&)$!67</<!9$-,/$@<3!/!4,.(,;&Y
.(/,!;!%$&&,.(A!9$-,/$9$.@,H!-;9&,.(;!;!/!7</&,67</;$!:BG9;&!;!
G$&S;&!;!7$N;-;!.,4$H.(/,/<(A!.,%;<-A&,:B!67,M7$..B!;!B-B9N$Y
&;5!B.-,/;H!G;'&;!67;!R,-AN$H!./,R,4$C!;!
0,*-*$(/! )+! )-*$(-*.3! 9(,! M,.B4<7.(/<Y9-$&)! ,RJ'<-;.A! .,4$H.(Y

/,/<(A3! /! .,(7B4&;9$.(/$! .!=7M<&;'<%;$H!=R|$4;&$&&)L!><%;H3! /.$Y
,RS$:B!B/<G$&;5!;!.,R-54$&;5!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,4C!;!
0,*-*$(/! )+! )-*$(-*.3! 9(,! /.$,RS$$!6,&;:<&;$!L<7<@($7<! ?(;L!

67</! ;! ./,R,4! ;:$$(! ,M7,:&,$! '&<9$&;$! 4-J! 6,-&,M,! /)6,-&$&;J!
?(,M,!,RJ'<($-A.(/<3!
!
O.-.,(=>-(/!|##($E=./!
!
0,+)+<4=(G(.'!&<.(,JSB5!K.$,RSB5!4$@-<7<%;5!67</!9$-,/$@<!/!

@<9$.(/$!'<4<9;3!@!/)6,-&$&;5!@,(,7,H!4,-G&)!.(7$:;(A.J!/.$!&<7,Y
4)!;!M,.B4<7.(/<!.!($:3!9(,R)!@<G4)H!9$-,/$@!;!@<G4)H!,7M<&!,RS$Y
.(/<3! 6,.(,J&&,! ;:$J! /! /;4B! &<.(,JSB5!Q$@-<7<%;53! .(7$:;-;.A! 6BY
($:!67,./$S$&;J!;! ,R7<',/<&;J! .,4$H.(/,/<(A! B/<G$&;5! ?(;L!67</! ;!
./,R,4! ;! ,R$.6$9$&;5! 6B($:! &<%;,&<-A&)L! ;! :$G4B&<7,4&)L! 67,Y
M7$..;/&)L!:$7,67;J(;H!/.$,RS$M,!;!?88$@(;/&,M,!67;'&<&;J!;!,.BY

!^k"

S$.(/-$&;J! ;L! @<@! .7$4;! &<7,4,/! M,.B4<7.(/!*! 9-$&,/! =7M<&;'<%;;3!
(<@!;!.7$4;!&<7,4,/!($77;(,7;H3!&<L,4JS;L.J!6,4!;L!57;.4;@%;$H1!

a,$,F[!D!

K.$!-54;!7,G4<5(.J!./,R,4&):;!;!7</&):;!/!./,$:!4,.(,;&.(Y
/$!;!67</<L1!=&;!&<4$-$&)!7<'B:,:!;!.,/$.(A5!;!4,-G&)!6,.(B6<(A!
/!,(&,N$&;;!47BM!47BM<!/!4BL$!R7<(.(/<1!

a,$,F[!J!

+<G4)H! 9$-,/$@! 4,-G$&!,R-<4<(A! /.$:;!67</<:;!;! /.$:;! ./,R,4<Y
:;3! 67,/,'M-<N$&&):;! &<.(,JS$H! Q$@-<7<%;$H3! R$'! @<@,M,! R)! (,! &;!
R)-,!7<'-;9;J3!@<@Y(,!/!,(&,N$&;;!7<.)3!%/$(<!@,G;3!6,-<3!J')@<3!7$-;Y
M;;3!6,-;(;9$.@;L!;-;!;&)L!BR$G4$&;H3!&<%;,&<-A&,M,!;-;!.,%;<-A&,Y
M,!67,;.L,G4$&;J3!;:BS$.(/$&&,M,3!.,.-,/&,M,!;-;!;&,M,!6,-,G$&;J1!
+7,:$!(,M,3!&$!4,-G&,!67,/,4;(A.J!&;@<@,M,!7<'-;9;J!&<!,.&,/$!

6,-;(;9$.@,M,3!67</,/,M,!;-;!:$G4B&<7,4&,M,!.(<(B.<!.(7<&)!;-;!
($77;(,7;;3! @! @,(,7,H! 9$-,/$@! 67;&<4-$G;(3! &$'</;.;:,! ,(! (,M,3!
J/-J$(.J!-;!?(<!($77;(,7;J!&$'</;.;:,H3!6,4,6$9&,H3!&$.<:,B67</Y
-J5S$H.J!;-;!@<@Y-;R,!,M7<&;9$&&,H!/!./,$:!.B/$7$&;($($1!

a,$,F[!O!

+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!67</,!&<!G;'&A3!&<!./,R,4B!;!&<!-;9&B5!
&$67;@,.&,/$&&,.(A1!

a,$,F[!P!

>;@(,!&$!4,-G$&!.,4$7G<(A.J!/!7<R.(/$!;-;!/!6,4&$/,-A&,:!.,Y
.(,J&;;C!7<R.(/,!;!7<R,(,7M,/-J!'<67$S<5(.J!/,!/.$L!/;4<L1!

a,$,F[!U!

>;@(,! &$! 4,-G$&! 6,4/$7M<(A.J! 6)(@<:! ;-;! G$.(,@;:3! R$.9$-,Y
/$9&):!;-;!B&;G<5S;:!$M,!4,.(,;&.(/,!,R7<S$&;5!;!&<@<'<&;51!

a,$,F[!Z!

+<G4)H! 9$-,/$@3! M4$! R)! ,&! &;! &<L,4;-.J3! ;:$$(! 67</,! &<! 67;Y
'&<&;$!$M,!67</,.BR|$@(&,.(;1!



! ^k^

a,$,F[!\!

K.$!-54;!7</&)!6$7$4!'<@,&,:!;!;:$5(!67</,3!R$'!/.J@,M,!7<'Y
-;9;J3!&<!7</&B5!'<S;(B!'<@,&<1!K.$!-54;!;:$5(!67</,!&<!7</&B5!
'<S;(B! ,(! @<@,H! R)! (,! &;! R)-,! 4;.@7;:;&<%;;3! &<7BN<5S$H! &<Y
.(,JSB5!Q$@-<7<%;53!;!,(!@<@,M,!R)!(,!&;!R)-,!6,4.(7$@<($-A.(/<!
@!(<@,H!4;.@7;:;&<%;;1!

a,$,F[!^!

+<G4)H! 9$-,/$@! ;:$$(! 67</,! &<! ?88$@(;/&,$! /,..(<&,/-$&;$! /!
67</<L!@,:6$($&(&):;!&<%;,&<-A&):;!.B4<:;!/!.-B9<JL!&<7BN$&;J!
$M,!,.&,/&)L!67</3!67$4,.(</-$&&)L!$:B!@,&.(;(B%;$H!;-;!'<@,&,:1!

a,$,F[!`!

>;@(,! &$!:,G$(! R)(A! 6,4/$7M&B(! 67,;'/,-A&,:B! <7$.(B3! '<4$7Y
G<&;5!;-;!;'M&<&;51!

a,$,F[!Db!

+<G4)H!9$-,/$@3!4-J!,67$4$-$&;J!$M,!67</!;!,RJ'<&&,.($H!;!4-J!
B.(<&,/-$&;J! ,R,.&,/<&&,.(;! 67$4|J/-$&&,M,! $:B! BM,-,/&,M,! ,RY
/;&$&;J3!;:$$(!67</,3!&<!,.&,/$!6,-&,M,!7</$&.(/<3!&<!(,3!9(,R)!$M,!
4$-,! R)-,! 7<..:,(7$&,! M-<.&,! ;! .! .,R-54$&;$:! /.$L! (7$R,/<&;H!
.67</$4-;/,.(;!&$'</;.;:):!;!R$.67;.(7<.(&):!.B4,:1!

a,$,F[!DD!

j1! +<G4)H! 9$-,/$@3! ,R/;&J$:)H! /! .,/$7N$&;;! 67$.(B6-$&;J3!
;:$$(!67</,!.9;(<(A.J!&$/;&,/&):!4,!($L!6,73!6,@<!$M,!/;&,/&,.(A!
&$!RB4$(!B.(<&,/-$&<!'<@,&&):!6,7J4@,:!6B($:!M-<.&,M,!.B4$R&,M,!
7<'R;7<($-A.(/<3!67;!@,(,7,:!$:B!,R$.6$9;/<5(.J!/.$!/,':,G&,.(;!
4-J!'<S;()1!
"1!>;@(,!&$!:,G$(!R)(A!,.BG4$&!'<!67$.(B6-$&;$!&<!,.&,/<&;;!

.,/$7N$&;J! @<@,M,Y-;R,! 4$J&;J! ;-;! '<! R$'4$H.(/;$3! @,(,7)$! /,!
/7$:J!;L!.,/$7N$&;J!&$!.,.(</-J-;!67$.(B6-$&;J!6,!&<%;,&<-A&):!
'<@,&<:!;-;!6,!:$G4B&<7,4&,:B!67</B1!>$!:,G$(!(<@G$!&<-<M<(A.J!
&<@<'<&;$!R,-$$!(JG@,$3!&$G$-;!(,3!@,(,7,$!:,M-,!R)(A!67;:$&$&,!
/!(,!/7$:J3!@,M4<!67$.(B6-$&;$!R)-,!.,/$7N$&,1!

!^kg

a,$,F[!DJ!

>;@(,! &$! :,G$(! 6,4/$7M<(A.J! 67,;'/,-A&,:B! /:$N<($-A.(/B! /!
$M,! -;9&B5! ;! .$:$H&B5! G;'&A3! 67,;'/,-A&):! 6,.JM<($-A.(/<:! &<!
&$67;@,.&,/$&&,.(A!$M,!G;-;S<3!(<H&B!$M,!@,77$.6,&4$&%;;!;-;!&<!
$M,!9$.(A!;!7$6B(<%;51!+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!67</,!&<!'<S;(B!'<Y
@,&<!,(!(<@,M,!/:$N<($-A.(/<!;-;!(<@;L!6,.JM<($-A.(/1!

a,$,F[!DO!

j1!+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!67</,!./,R,4&,!6$7$4/;M<(A.J!;!/)R;Y
7<(A!.$R$!:$.(,G;($-A.(/,!/!67$4$-<L!@<G4,M,!M,.B4<7.(/<1!
"1!+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!67</,!6,@;4<(A!-5RB5!.(7<&B3!/@-59<J!

./,5!.,R.(/$&&B53!;!/,'/7<S<(A.J!/!./,5!.(7<&B1!

a,$,F[!DP!

j1!+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!67</,!;.@<(A!BR$G;S<!,(!67$.-$4,/<Y
&;J!/!47BM;L!.(7<&<L!;!6,-A',/<(A.J!?(;:!BR$G;S$:1!
"1!�(,!67</,!&$!:,G$(!R)(A!;.6,-A',/<&,! /! .-B9<$!67$.-$4,/<Y

&;J3! /! 4$H.(/;($-A&,.(;! ,.&,/<&&,M,! &<! .,/$7N$&;;! &$6,-;(;9$Y
.@,M,!67$.(B6-$&;J3!;-;!4$J&;J3!67,(;/,7$9<S$M,!%$-J:!;!67;&%;Y
6<:!=7M<&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H1!

a,$,F[!DU!

j1!+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!67</,!&<!M7<G4<&.(/,1!
"1!>;@(,!&$!:,G$(!R)(A!67,;'/,-A&,!-;N$&!./,$M,!M7<G4<&.(/<!

;-;!67</<!;':$&;(A!./,$!M7<G4<&.(/,1!

a,$,F[!DZ!

j1! 2BG9;&)! ;! G$&S;&)3! 4,.(;MN;$! .,/$7N$&&,-$(;J3! ;:$5(!
67</,! R$'! /.J@;L! ,M7<&;9$&;H! 6,! 67;'&<@B! 7<.)3! &<%;,&<-A&,.(;!
;-;!7$-;M;;!/.(B6<(A!/!R7<@!;!,.&,/)/<(A! ./,5!.$:A51!=&;!6,-AY
'B5(.J! ,4;&<@,/):;! 67</<:;! /! ,(&,N$&;;! /.(B6-$&;J! /! R7<@3! /,!
/7$:J!.,.(,J&;J!/!R7<@$!;!/,!/7$:J!$M,!7<.(,7G$&;J1!
"1! V7<@! :,G$(! R)(A! '<@-59$&! (,-A@,! 67;! ./,R,4&,:! ;! 6,-&,:!

.,M-<.;;!,R$;L!/.(B6<5S;L!/!R7<@!.(,7,&1!
^1!D$:AJ!J/-J$(.J!$.($.(/$&&,H!;!,.&,/&,H!J9$H@,H!,RS$.(/<!;!

;:$$(!67</,!&<!'<S;(B!.,!.(,7,&)!,RS$.(/<!;!M,.B4<7.(/<1!



! ^k_

a,$,F[!D\!

j1!+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!67</,!/-<4$(A!;:BS$.(/,:!@<@!$4;&,Y
-;9&,3!(<@!;!.,/:$.(&,!.!47BM;:;1!
"1!>;@(,!&$!4,-G$&!R)(A!67,;'/,-A&,!-;N$&!./,$M,!;:BS$.(/<1!

a,$,F[!D^!

+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!67</,!&<!./,R,4B!:).-;3!.,/$.(;!;!7$-;M;;C!
?(,! 67</,! /@-59<$(! ./,R,4B! :$&J(A! ./,5! 7$-;M;5! ;-;! BR$G4$&;J! ;!
./,R,4B!;.6,/$4,/<(A! ./,5!7$-;M;5!;-;!BR$G4$&;J! @<@! $4;&,-;9&,3!
(<@!;!.,,RS<!.!47BM;:;3!6BR-;9&):!;-;!9<.(&):!6,7J4@,:!/!B9$&;;3!
R,M,.-BG$&;;!;!/)6,-&$&;;!7$-;M;,'&)L!;!7;(B<-A&)L!6,7J4@,/1!

a,$,F[!D`!

+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!67</,!&<!./,R,4B!BR$G4$&;H!;!&<!./,R,4Y
&,$! /)7<G$&;$! ;LC! ?(,! 67</,! /@-59<$(! ./,R,4B! R$.67$6J(.(/$&&,!
67;4$7G;/<(A.J!./,;L!BR$G4$&;H!;!./,R,4B!;.@<(A3!6,-B9<(A!;!7<.Y
67,.(7<&J(A!;&8,7:<%;5!;!;4$;!-5R):;!.7$4.(/<:;!;!&$'</;.;:,!
,(!M,.B4<7.(/$&&)L!M7<&;%1!

a,$,F[!Jb!

j1!+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!67</,!&<! ./,R,4B!:;7&)L!.,R7<&;H!;!
<..,%;<%;H1!
"1! >;@(,! &$! :,G$(! R)(A! 67;&BG4<$:! /.(B6<(A! /! @<@B5Y-;R,!

<..,%;<%;51!

a,$,F[!JD!

j1!+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!67</,!67;&;:<(A!B9<.(;$!/!B67</-$&;;!
./,$H! .(7<&,H!&$6,.7$4.(/$&&,!;-;! 9$7$'! 6,.7$4.(/,! ./,R,4&,!;'Y
R7<&&)L!67$4.(</;($-$H1!
"1!+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!67</,!7</&,M,!4,.(B6<!@!M,.B4<7.(/$&Y

&,H!.-BGR$!/!./,$H!.(7<&$1!
^1!K,-J!&<7,4<!4,-G&)!R)(A!,.&,/,H!/-<.(;!67</;($-A.(/<C!?(<!

/,-J! 4,-G&<! &<L,4;(A! .$R$! /)7<G$&;$! /! 6$7;,4;9$.@;L! ;! &$8<-AY
.;8;%;7,/<&&)L! /)R,7<L3! @,(,7)$! 4,-G&)! 67,/,4;(A.J! 67;! /.$Y
,RS$:! ;! 7</&,:! ;'R;7<($-A&,:! 67</$! 6B($:! (<H&,M,! M,-,.,/<&;J3!
,R$.6$9;/<5S;L!./,R,4B!M,-,.,/<&;J1!

!^k`

a,$,F[!JJ!

+<G4)H!9$-,/$@3!@<@!9-$&!,RS$.(/<3!;:$$(!67</,!&<!.,%;<-A&,$!
,R$.6$9$&;$!;!&<!,.BS$.(/-$&;$!&$,RL,4;:)L!4-J!6,44$7G<&;J!$M,!
4,.(,;&.(/<!;!4-J!./,R,4&,M,!7<'/;(;J!$M,!-;9&,.(;!67</!/!?@,&,Y
:;9$.@,H3! .,%;<-A&,H!;! @B-A(B7&,H!,R-<.(JL!9$7$'!6,.7$4.(/,!&<Y
%;,&<-A&)L!B.;-;H!;!:$G4B&<7,4&,M,!.,(7B4&;9$.(/<!;!/!.,,(/$(Y
.(/;;!.,!.(7B@(B7,H!;!7$.B7.<:;!@<G4,M,!M,.B4<7.(/<1!

a,$,F[!JO!

j1! +<G4)H! 9$-,/$@! ;:$$(! 67</,! &<! (7B43! &<! ./,R,4&)H! /)R,7!
7<R,()3! &<! .67</$4-;/)$! ;! R-<M,67;J(&)$! B.-,/;J! (7B4<! ;! &<!
'<S;(B!,(!R$'7<R,(;%)1!
"1!+<G4)H!9$-,/$@3!R$'!@<@,HY-;R,!4;.@7;:;&<%;;3!;:$$(!67</,!

&<!7</&B5!,6-<(B!'<!7</&)H!(7B41!
^1!+<G4)H!7<R,(<5S;H!;:$$(!67</,!&<! .67</$4-;/,$!;!B4,/-$Y

(/,7;($-A&,$!/,'&<M7<G4$&;$3!,R$.6$9;/<5S$$!4,.(,H&,$!9$-,/$@<!
.BS$.(/,/<&;$!4-J!&$M,!.<:,M,!;!$M,!.$:A;!;!4,6,-&J$:,$3!67;!&$Y
,RL,4;:,.(;3!47BM;:;!.7$4.(/<:;!.,%;<-A&,M,!,R$.6$9$&;J1!
g1! +<G4)H! 9$-,/$@! ;:$$(! 67</,! .,'4</<(A! 67,8$..;,&<-A&)$!

.,5')!4-J!'<S;()!./,;L!;&($7$.,/1!

a,$,F[!JP!

+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!67</,!&<!,(4)L!;!4,.BM3!/@-59<J!67</,!&<!
7<'B:&,$!,M7<&;9$&;$!7<R,9$M,!4&J!;!&<!,6-<9;/<$:)H!6$7;,4;9$Y
.@;H!,(6B.@1!

a,$,F[!JU!

j1! +<G4)H! 9$-,/$@! ;:$$(! 67</,! &<! (<@,H! G;'&$&&)H! B7,/$&A3!
/@-59<J!6;SB3!,4$G4B3!G;-;S$3!:$4;%;&.@;H!BL,4!;!&$,RL,4;:,$!
.,%;<-A&,$! ,R.-BG;/<&;$3! @,(,7)H! &$,RL,4;:! 4-J! 6,44$7G<&;J!
'4,7,/AJ!;!R-<M,.,.(,J&;J!$M,!.<:,M,!;!$M,!.$:A;3!;!67</,!&<!,R$.Y
6$9$&;$! &<! .-B9<H! R$'7<R,(;%)3! R,-$'&;3! ;&/<-;4&,.(;3! /4,/.(/<3!
&<.(B6-$&;J!.(<7,.(;!;-;!;&,M,!.-B9<J!B(7<()!.7$4.(/!@!.BS$.(/,Y
/<&;5!6,!&$!'</;.JS;:!,(!&$M,!,R.(,J($-A.(/<:1!
"1!2<($7;&.(/,!;!:-<4$&9$.(/,!4<5(!67</,!&<!,.,R,$!6,6$9$&;$!

;! 6,:,SA1! K.$! 4$(;3! 7,4;/N;$.J! /! R7<@$! ;-;! /&$! R7<@<3! 4,-G&)!
6,-A',/<(A.J!,4;&<@,/,H!.,%;<-A&,H!'<S;(,H1!



! ^k}

a,$,F[!JZ!

j1! +<G4)H! 9$-,/$@! ;:$$(! 67</,! &<! ,R7<',/<&;$1! =R7<',/<&;$!
4,-G&,!R)(A!R$.6-<(&):!6,!:$&AN$H!:$7$!/!(,:3!9(,!@<.<$(.J!&<Y
9<-A&,M,! ;! ,RS$M,! ,R7<',/<&;J1! ><9<-A&,$! ,R7<',/<&;$! 4,-G&,!
R)(A! ,RJ'<($-A&):1! O$L&;9$.@,$! ;! 67,8$..;,&<-A&,$! ,R7<',/<&;$!
4,-G&,!R)(A! ,RS$4,.(B6&):3! ;! /).N$$! ,R7<',/<&;$! 4,-G&,!R)(A!
,4;&<@,/,!4,.(B6&):!4-J!/.$L!&<!,.&,/$!.6,.,R&,.($H!@<G4,M,1!
"1!=R7<',/<&;$!4,-G&,!R)(A!&<67</-$&,!@!6,-&,:B!7<'/;(;5!9$Y

-,/$9$.@,H!-;9&,.(;!;!@!B/$-;9$&;5!B/<G$&;J!@!67</<:!9$-,/$@<!;!
,.&,/&):!./,R,4<:1!=R7<',/<&;$!4,-G&,! .,4$H.(/,/<(A! /'<;:,6,Y
&;:<&;53!($76;:,.(;!;!47BGR$!:$G4B!/.$:;!&<7,4<:;3!7<.,/):;!;!
7$-;M;,'&):;!M7B66<:;!;!4,-G&,!.,4$H.(/,/<(A!4$J($-A&,.(;!=7Y
M<&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H!6,!6,44$7G<&;5!:;7<1!
^1!#,4;($-;!;:$5(!67</,!67;,7;($(<!/!/)R,7$!/;4<!,R7<',/<&;J!

4-J!./,;L!:<-,-$(&;L!4$($H1!

a,$,F[!J\!

j1!+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!67</,!./,R,4&,!B9<.(/,/<(A!/!@B-A(B7Y
&,H!G;'&;!,RS$.(/<3!&<.-<G4<(A.J!;.@B..(/,:3!B9<.(/,/<(A!/!&<B9Y
&,:!67,M7$..$!;!6,-A',/<(A.J!$M,!R-<M<:;1!
"1!+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!67</,!&<!'<S;(B!$M,!:,7<-A&)L!;!:<($Y

7;<-A&)L!;&($7$.,/3!J/-J5S;L.J!7$'B-A(<(,:!&<B9&)L3!-;($7<(B7Y
&)L!;-;!LB4,G$.(/$&&)L!(7B4,/3!</(,7,:!@,(,7)L!,&!J/-J$(.J1!

a,$,F[!J^!

+<G4)H! 9$-,/$@! ;:$$(! 67</,! &<! .,%;<-A&)H!;!:$G4B&<7,4&)H!
6,7J4,@3! 67;! @,(,7,:! 67</<! ;! ./,R,4)3! ;'-,G$&&)$! /! &<.(,JS$H!
Q$@-<7<%;;3!:,MB(!R)(A!6,-&,.(A5!,.BS$.(/-$&)1!

a,$,F[!J`!

j1!+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!,RJ'<&&,.(;!6$7$4!,RS$.(/,:3!/!@,(,Y
7,:!(,-A@,!;!/,':,G&,!./,R,4&,$!;!6,-&,$!7<'/;(;$!$M,!-;9&,.(;1!
"1!X7;!,.BS$.(/-$&;;!./,;L!67</!;!./,R,4!@<G4)H!9$-,/$@!4,-Y

G$&! 6,4/$7M<(A.J! (,-A@,! (<@;:! ,M7<&;9$&;J:3! @<@;$! B.(<&,/-$&)!
'<@,&,:!;.@-59;($-A&,!.!%$-A5!,R$.6$9$&;J!4,-G&,M,!67;'&<&;J!;!
B/<G$&;J! 67</! ;! ./,R,4! 47BM;L! ;! B4,/-$(/,7$&;J! .67</$4-;/)L!
(7$R,/<&;H!:,7<-;3!,RS$.(/$&&,M,!6,7J4@<!;!,RS$M,!R-<M,.,.(,JY
&;J!/!4$:,@7<(;9$.@,:!,RS$.(/$1!

!^kk

^1!=.BS$.(/-$&;$!?(;L!67</!;!./,R,4!&;!/!@,$:!.-B9<$!&$!4,-G&,!
67,(;/,7$9;(A!%$-J:!;!67;&%;6<:!=7M<&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H1!

a,$,F[!Ob!

>;9(,!/!&<.(,JS$H!Q$@-<7<%;;!&$!:,G$(!R)(A!;.(,-@,/<&,!@<@!
67$4,.(</-$&;$! @<@,:BY-;R,! M,.B4<7.(/B3! M7B66$! -;%! ;-;! ,(4$-AY
&):!-;%<:!67</<!'<&;:<(A.J!@<@,HY-;R,!4$J($-A&,.(A5!;-;!.,/$7Y
N<(A!4$H.(/;J3!&<67</-$&&)$!@!B&;9(,G$&;5!67</!;! ./,R,43!;'-,Y
G$&&)L!/!&<.(,JS$H!Q$@-<7<%;;1!



! ^kf

 (P!@-K>$%$]<[!&!I%$'-!<!&V[#$22&=,<!&,;->F2GY!
><])!_%QII!<!&%_$2&'!&VW-=,'$!I&&W%[,F!<!#$W<W$,F!
&VW-I%<#2$22G-!I%$'$!M->&'-K$!<!&=2&'2G-!='&V&;G!
!
T,*-/'(!,.<+=:K*.8!yXzVxx!O.-.,(=>-+8!|##($E=.*!
+'!�!7.6(E,/!V���!4J!

!
O.-.,(=>-(/!|##($E=./U!
0+7').,H7(/! /<G&,$! '&<9$&;$! .,R-54$&;J! %$-$H! ;! 67;&%;6,/!

U.(</<!=7M<&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H!4-J!6,,S7$&;J!;!'<S;()!
/.$L!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,4!/.$L!-;%!/,!/.$L!.(7<&<L!:;7<3!
0+7').,H7(/!(<@G$!/<G&,$!'&<9$&;$!K.$,RS$H!4$@-<7<%;;!67</!

9$-,/$@<! ;!2$G4B&<7,4&)L!6<@(,/! ,! 67</<L! 9$-,/$@<! @<@! ,.&,/&)L!
?-$:$&(,/!:$G4B&<7,4&)L!B.;-;H!6,!.,4$H.(/;5!/.$,RS$:B!B/<G$Y
&;5!;!.,R-54$&;5!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,4!;!/<G&,$!'&<9$Y
&;$!47BM;L!4,M,/,7,/!,!67</<L!9$-,/$@<3!67;&J()L!/!7<:@<L!.;.($:)!
=7M<&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H3!<!(<@G$!&<!7$M;,&<-A&,:!B7,/&$3!
0+72.,6*)(/3! 9(,! /.$! 9-$&)!:$G4B&<7,4&,M,! .,,RS$.(/<! 4,-GY

&)3! .,/:$.(&,! ;! 6,! ,(4$-A&,.(;3! /)6,-&J(A! ./,$! (,7G$.(/$&&,$!
,RJ'<($-A.(/,!6,!6,,S7$&;5!;!.,4$H.(/;5!B/<G$&;5!67</!9$-,/$@<!
;! ,.&,/&)L! ./,R,4!4-J!/.$L!R$'! @<@,M,!R)! (,!&;!R)-,!7<'-;9;J3! /!
(,:!9;.-$!6,!67;'&<@B!7<.)3!%/$(<!@,G;3!6,-<3!J')@<3!7$-;M;;3!6,Y
-;(;9$.@;L! ;-;! ;&)L! BR$G4$&;H3! &<%;,&<-A&,M,! ;-;! .,%;<-A&,M,!
67,;.L,G4$&;J3!;:BS$.(/$&&,M,3!.,.-,/&,M,!;-;!;&,M,!6,-,G$&;J3!
;! 6,4(/$7G4<J! ,.,R,$! '&<9$&;$! ,R$.6$9$&;J! :$G4B&<7,4&,M,! .,Y
(7B4&;9$.(/<!4-J!/)6,-&$&;J!?(,M,!,RJ'<($-A.(/<!/!.,,(/$(.(/;;!.!
U.(</,:!=7M<&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H3!

0,*<-()(/!/<G&B5!7,-A!:$G4B&<7,4&,M,!.,(7B4&;9$.(/<!;!%$&&B5!
7<R,(B!,(4$-A&)L!-;%3!M7B66!;!<..,%;<%;H!6,!.,4$H.(/;5!?88$@(;/Y
&,:B! B.(7<&$&;5! /.$L! &<7BN$&;H! 67</! 9$-,/$@<! ;! ,.&,/&)L! ./,R,4!
&<7,4,/!;!,(4$-A&)L!-;%3!/!(,:!9;.-$!:<..,/)L3!M7BR)L!;-;!.;.($:<Y
(;9$.@;L!&<7BN$&;H3!(<@;L!@<@!&<7BN$&;J3!@,(,7)$!J/-J5(.J!7$'B-AY
(<(,:! <6<7($;4<3! /.$L! 8,7:! 7<.,/,H! 4;.@7;:;&<%;;3! @,-,&;<-;':<3!
;&,.(7<&&,M,! M,.6,4.(/<! ;-;! ,@@B6<%;;3! <M7$..;;! ;-;! BM7,'! &<%;,Y
&<-A&,:B! .B/$7$&;($(B3! &<%;,&<-A&,:B! $4;&.(/B! ;-;! ($77;(,7;<-AY
&,H!%$-,.(&,.(;3!<!(<@G$!7$'B-A(<(,:!,(@<'<!67;'&<(A!67</,!&<7,4,/!
&<!.<:,,67$4$-$&;$!;!67</,!@<G4,M,!&<7,4<!&<!,.BS$.(/-$&;$!6,-&,Y
M,!.B/$7$&;($(<!&<4!./,;:;!R,M<(.(/<:;!;!67;7,4&):;!7$.B7.<:;3!
0,*<-()(/!/'<;:,./J'A!:$G4B!:$G4B&<7,4&):!:;7,:!;!R$',6<.Y

&,.(A5!;!,.BS$.(/-$&;$:!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,4!;!.,'Y

!^f]

&</<J3!9(,!,(.B(.(/;$!:$G4B&<7,4&,M,!:;7<!;!R$',6<.&,.(;!&$!J/-JY
$(.J!,67</4<&;$:!;L!&$.,R-54$&;J3!
)-+)>!<(/)=//3!9(,!/.$!67</<!9$-,/$@<!;!,.&,/&)$!./,R,4)!J/-JY

5(.J!B&;/$7.<-A&):;3!&$4$-;:):;!;!/'<;:,'</;.;:):;!;!/'<;:,Y
./J'<&&):;!;!4,-G&)!6,,S7J(A.J!;!,.BS$.(/-J(A.J!&<!.67</$4-;Y
/,H!;!7</&,67</&,H!,.&,/$!R$'!BS$7R<!4-J!,.BS$.(/-$&;J!@<G4,M,!
;'!?(;L!67</!;!./,R,43!

0+72.,6*)(/3!9(,!,.&,/&<J!,(/$(.(/$&&,.(A!;!,RJ'<&&,.(A!6,,S7J(A!
;!'<S;S<(A!67</<!9$-,/$@<!;!,.&,/&)$!./,R,4)!-$G;(!&<!M,.B4<7.(/$3!
0,*<-()(/!67</,!;!,RJ'<&&,.(A!,(4$-A&)L!-;%3!M7B66!;!<..,%;<Y

%;H!6,,S7J(A!B/<G$&;$!;!.,4$H.(/,/<(A!R,-$$!M-BR,@,:B!,.:).-$Y
&;5!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,4!&<!&<%;,&<-A&,:!;!:$G4B&<Y
7,4&,:!B7,/&JL3!
!
<(/)=/.'Z!

a,$,F[!D!

+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!67</,3!;&4;/;4B<-A&,!;!.,/:$.(&,!.!47BY
M;:;3!6,,S7J(A!;!.(7$:;(A.J!'<S;S<(A!;!,.BS$.(/-J(A!67</<!9$-,/$Y
@<!;!,.&,/&)$!./,R,4)!&<!&<%;,&<-A&,:!;!:$G4B&<7,4&,:!B7,/&JL1!

a,$,F[!J!

j1!+<G4,$!M,.B4<7.(/,!&$.$(!,.&,/&B5!,(/$(.(/$&&,.(A!;!,RJ'<&Y
&,.(A!'<S;S<(A3!6,,S7J(A!;!,.BS$.(/-J(A!/.$!67</<!9$-,/$@<!;!,.Y
&,/&)$!./,R,4)3!/!9<.(&,.(;!6B($:!67;&J(;J!(<@;L!:$73!@<@;$!:,MB(!
6,(7$R,/<(A.J! 4-J! .,'4<&;J! /.$L! &$,RL,4;:)L! B.-,/;H! /! .,%;<-AY
&,H3! ?@,&,:;9$.@,H! ;! 6,-;(;9$.@,H3! <! (<@G$! /! 47BM;L! ,R-<.(JL! ;!
67</,/)L! M<7<&(;H3! &$,RL,4;:)L! 4-J! ,R$.6$9$&;J! (,M,3! 9(,R)! /.$!
-;%<! 6,4! $M,!57;.4;@%;$H3! ;&4;/;4B<-A&,! ;! .,/:$.(&,! .! 47BM;:;3!
:,M-;!6,-A',/<(A.J!/.$:;!?(;:;!67</<:;!;!./,R,4<:;!&<!67<@(;@$1!
"1!+<G4,$!M,.B4<7.(/,!67;&;:<$(!(<@;$!'<@,&,4<($-A&)$3!<4:;Y

&;.(7<(;/&)$! ;! ;&)$! :$7)3! @<@;$! :,MB(! ,@<'<(A.J! &$,RL,4;:):;!
4-J!,R$.6$9$&;J!?88$@(;/&)L!M<7<&(;H!67</!;!./,R,43!B6,:J&B()L!
/!&<.(,JS$H!Q$@-<7<%;;1!

a,$,F[!O!

K&B(7$&&$$!'<@,&,4<($-A.(/,3!.,M-<.B5S$$.J!.!U.(</,:!=7M<&;'<Y
%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H!;!47BM;:;!:$G4B&<7,4&):;!,RJ'<($-A.(/<Y
:;! M,.B4<7.(/<! /! ,R-<.(;!67</! 9$-,/$@<!;! ,.&,/&)L! ./,R,43! ,R7<'B$(!
57;4;9$.@;$! 7<:@;3! /! @,(,7)L! 4,-G&)! ,.BS$.(/-J(A.J! ;! ,R$.6$9;Y



! ^fj

/<(A.J!67</<!9$-,/$@<!;!,.&,/&)$!./,R,4)!;!/!@,(,7)L!4,-G&<!67,/,Y
4;(A.J!/.J!B6,:J&B(<J!/!&<.(,JS$H!Q$@-<7<%;;!4$J($-A&,.(A!6,!6,,SY
7$&;53!'<S;($!;!?88$@(;/&,:B!,.BS$.(/-$&;5!?(;L!67</!;!./,R,41!

a,$,F[!P!

>;9(,!/!&<.(,JS$H!Q$@-<7<%;;!&$!:,G$(!(,-@,/<(A.J!@<@!&<&,Y
.JS$$!BS$7R!;-;!67,(;/,7$9<S$$!%$-J:!;!67;&%;6<:!U.(</<!=7M<Y
&;'<%;;!=R|$4;&$&&)L!><%;H!-;R,!@<@!,M7<&;9;/<5S$$!;-;!B:<Y
-J5S$$!6,-,G$&;J!K.$,RS$H!4$@-<7<%;;!67</!9$-,/$@<3!2$G4B&<Y
7,4&)L!6<@(,/!,!67</<L!9$-,/$@<!;!47BM;L!:$G4B&<7,4&)L!4,M,/,Y
7,/!;!,RJ'<($-A.(/3!67;:$&;:)L!/!?(,H!,R-<.(;1!

a,$,F[!U!

K!%$-JL!6,,S7$&;J!;!'<S;()!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,4!
@<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!67</,3! ;&4;/;4B<-A&,!;! .,/:$.(&,! .!47BM;Y
:;3!&<!&<%;,&<-A&,:!;!:$G4B&<7,4&,:!B7,/&JLZ!
ri! 67,/,4;(A!:;7&)$!/.(7$9;!;-;!.,R7<&;JC!
�i! .,'4</<(A!&$67</;($-A.(/$&&)$!,7M<&;'<%;;3!<..,%;<%;;!;-;!
M7B66)3!/.(B6<(A!/!&;L!;!B9<.(/,/<(A!/!;L!4$J($-A&,.(;C!

ai! 6,44$7G;/<(A!./J'A!.!&$67</;($-A.(/$&&):;!;-;!:$G67</;Y
($-A.(/$&&):;!,7M<&;'<%;J:;1!

a,$,F[!Z!

+<G4)H!9$-,/$@3! ;&4;/;4B<-A&,!;! .,/:$.(&,! .! 47BM;:;3! ;:$$(!
67</,Z!
ri! '&<(A3! ;.@<(A3! 4,R)/<(A3! 6,-B9<(A! ;! ;:$(A! /! ./,$:! 7<.6,7JY
G$&;;!;&8,7:<%;5!,!/.$L!67</<L!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,Y
R,4<L3! /@-59<J! 4,.(B6! @! ;&8,7:<%;;! ,! (,:3! @<@;:!,R7<',:!
,R$.6$9;/<5(.J!?(;!67</<!;!./,R,4)!/,!/&B(7$&&$:!'<@,&,Y
4<($-A.(/$3!/!.B4$R&,H!;-;!<4:;&;.(7<(;/&,H!.;.($:<LC!

�i! @<@!67$4B.:<(7;/<$(.J!/!:$G4B&<7,4&)L!4,M,/,7<L!,!67</<L!
9$-,/$@<! ;! 47BM;L! 67;:$&;:)L! :$G4B&<7,4&)L! 4,M,/,7<L3!
./,R,4&,!6BR-;@,/<(A3!6$7$4</<(A!;-;!7<.67,.(7<&J(A!.7$4;!
47BM;L!:&$&;J3!;&8,7:<%;5!;!'&<&;J!,!/.$L!67</<L!9$-,/$@<!
;!,.&,/&)L!./,R,4<LC!

ai! ;'B9<(A3!,R.BG4<(A3!.,.(</-J(A!;!;:$(A!:&$&;J!,(&,.;($-A&,!
.,R-54$&;J!/.$L!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,4!@<@!/!'<Y
@,&,4<($-A.(/$3! (<@! ;! &<! 67<@(;@$3! ;! 67;/-$@<(A! /&;:<&;$!
,RS$.(/$&&,.(;!@!?(;:!/,67,.<:3!;.6,-A'BJ!?(;!;!47BM;$!.,Y
,(/$(.(/B5S;$!.7$4.(/<1!

!^f"

a,$,F[!\!

+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!67</,3!;&4;/;4B<-A&,!;!.,/:$.(&,!.!47BY
M;:;3! 7<'/;/<(A! ;! ,R.BG4<(A!&,/)$!;4$;!;! 67;&%;6)3! @<.<5S;$.J!
67</!9$-,/$@<3!;!4,R;/<(A.J!;L!67;'&<&;J1!

a,$,F[!^!

j1! +<G4)H! 9$-,/$@! ;:$$(! 67</,3! ;&4;/;4B<-A&,! ;! .,/:$.(&,! .!
47BM;:;3!;:$(A!7$<-A&)H!4,.(B6!&<!&$4;.@7;:;&<%;,&&,H!,.&,/$!@!
B9<.(;5!/!B67</-$&;;!./,$H!.(7<&,H!;!/$4$&;;!M,.B4<7.(/$&&)L!4$-1!
"1!�(,!/@-59<$(3!/!9<.(&,.(;3!67</,3!;&4;/;4B<-A&,!;!.,/:$.(&,!

.!47BM;:;3!67$4.(</-J(A!/!67</;($-A.(/$&&)$!,7M<&)!;!B97$G4$&;J3!
<! (<@G$! /! ,7M<&;'<%;;3! '<&;:<5S;$.J! /$4$&;$:! M,.B4<7.(/$&&)L!
4$-3! @7;(;9$.@;$! '<:$9<&;J! ;! 67$4-,G$&;J! ,(&,.;($-A&,! B-B9N$Y
&;J! ;L! 4$J($-A&,.(;! ;! 67;/-$@<(A! /&;:<&;$! @! -5R,:B! <.6$@(B! ;L!
7<R,()3!@,(,7)H!:,G$(! '<(7B4&J(A!;-;!.4$7G;/<(A!6,,S7$&;$3! '<Y
S;(B!;!,.BS$.(/-$&;$!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,41!

a,$,F[!`!

j1!X7;!,.BS$.(/-$&;;!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,43!/@-5Y
9<J! 6,,S7$&;$! ;! '<S;(B! 67</! 9$-,/$@<3! B6,:J&B()L! /! &<.(,JS$H!
Q$@-<7<%;;3!@<G4)H!9$-,/$@3!;&4;/;4B<-A&,!;! .,/:$.(&,!.!47BM;Y
:;3! ;:$$(! 67</,! &<! 6,-A',/<&;$! ?88$@(;/&):;! .7$4.(/<:;! 67</,Y
/,H!'<S;()!;!&<!'<S;(B!/!.-B9<$!&<7BN$&;J!?(;L!67</1!
"1!D!?(,H!%$-A5!@<G4)H!9$-,/$@3!9A;!67</<!;-;!./,R,4)!67$46,Y

-,G;($-A&,! &<7BN$&)3! ;:$$(! 67</,! -;9&,! ;-;! 9$7$'! 6,.7$4.(/,!
'<@,&&,! B6,-&,:,9$&&,M,!67$4.(</;($-J!&<67</;(A!G<-,RB! /! &$'<Y
/;.;:)H3!R$.67;.(7<.(&)H!;!@,:6$($&(&)H!.B4$R&)H!;-;!;&,H!,7Y
M<&3!.,'4<&&)H!&<!,.&,/<&;;!'<@,&<3!7<..9;()/<(A!&<!$$!R$',(-<M<Y
($-A&,$!7<..:,(7$&;$!?(;:!,7M<&,:!/!L,4$!6BR-;9&,M,!7<'R;7<($-AY
.(/<!;!6,-B9;(A!,(! (<@,M,!,7M<&<3! /! .,,(/$(.(/;;!.! '<@,&,:3!7$N$Y
&;$3!67$4B.:<(7;/<5S$$!:$7)!6,!;.67</-$&;5!6,-,G$&;J3!/@-59<J!
-5RB5! &<4-$G<SB5! @,:6$&.<%;53! /! .-B9<$! &<7BN$&;J! 67</! ;-;!
./,R,4! ?(,M,! -;%<3! <! (<@G$! 67</,! &<! 67;&B4;($-A&,$! ;.6,-&$&;$!
?(,M,!7$N$&;J!;-;!6,.(<&,/-$&;J!R$'!&$,67</4<&&,H!'<4$7G@;1!
^1!D!?(,H!G$!%$-A5!@<G4)H!9$-,/$@3!;&4;/;4B<-A&,!;!.,/:$.(&,!

.!47BM;:;3!;:$$(3!/!9<.(&,.(;3!67</,Z!
ri! /! ./J';! .! &<7BN$&;J:;! 67</! 9$-,/$@<! ;! ,.&,/&)L! ./,R,4! /!

7$'B-A(<($!6,-;(;@;!;!4$H.(/;H!,(4$-A&)L!4,-G&,.(&)L!-;%!
;!M,.B4<7.(/$&&)L!,7M<&,/!6,4</<(A!G<-,R)!;-;!;&)$!.,,(Y



! ^f^

/$(.(/B5S;$! ,R7<S$&;J! /! @,:6$($&(&)$! &<%;,&<-A&)$! .BY
4$R&)$3!<4:;&;.(7<(;/&)$!;-;!'<@,&,4<($-A&)$!,7M<&)!;-;!
/!-5R,H!47BM,H!@,:6$($&(&)H!,7M<&3!67$4B.:,(7$&&)H!67<Y
/,/,H! .;.($:,H! M,.B4<7.(/<3! @,(,7)$! 4,-G&)! /)&$.(;! ./,$!
7$N$&;$!6,!4<&&,H!G<-,R$!R$'!&$,67</4<&&,H!'<4$7G@;C!

�i! 67;.B(.(/,/<(A!&<!,(@7)()L!.-BN<&;JL3!7<'R;7<($-A.(/<L!;!
.B4$R&)L!67,%$..<L!.!%$-A5!.8,7:;7,/<(A!./,$!:&$&;$!,R!
;L!.,,(/$(.(/;;!&<%;,&<-A&,:B!'<@,&,4<($-A.(/B!;!67;:$Y
&;:):!:$G4B&<7,4&):!,RJ'<($-A.(/<:!;!67;&%;6<:C!

ai! 67$4-<M<(A!;!67$4,.(</-J(A!67,8$..;,&<-A&B5!@/<-;8;%;Y
7,/<&&B5! 67</,/B5! 6,:,SA! ;-;! ;&)$! .,,(/$(.(/B5S;$!
@,&.B-A(<%;;!;!6,:,SA!/!4$-$!'<S;()!67</!9$-,/$@<!;!,.Y
&,/&)L!./,R,41!

g1! D! ?(,H! G$! %$-A5! ;! /! .,,(/$(.(/;;! .! 67;:$&;:):;! :$G4B&<Y
7,4&):;! 4,M,/,7<:;! ;! 67,%$4B7<:;! @<G4)H! 9$-,/$@! ;:$$(! 67</,3!
;&4;/;4B<-A&,!;!.,/:$.(&,!.!47BM;:;3!&<!R$.67$6J(.(/$&&)H!4,.(B6!
@! :$G4B&<7,4&):! ,7M<&<:3! ,R-<4<5S;:! ,RS$H! ;-;! .6$%;<-A&,H!
@,:6$($&%;$H!6,-B9<(A!;!7<..:<(7;/<(A!.,,RS$&;J!6,!/,67,.<:!67</!
9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,43!<!(<@G$!6,44$7G;/<(A!.!&;:;!./J'A1!
_1! W,.B4<7.(/,! 67,/,4;(! &$'<:$4-;($-A&,$! ;! R$.67;.(7<.(&,$!

7<..-$4,/<&;$! ;-;! ,R$.6$9;/<$(! 67,/$4$&;$! 7<..-$4,/<&;J! /.J@;H!
7<'3!@,M4<!;:$5(.J!7<'B:&)$!,.&,/<&;J!6,-<M<(A3!9(,!&<!-5R,H!($7Y
7;(,7;;3!&<L,4JS$H.J!6,4!$M,!57;.4;@%;$H3!67,;',N-,!&<7BN$&;$!
67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,41!

a,$,F[!Db!

>;@(,! &$! 4,-G$&! B9<.(/,/<(A3! 6,.7$4.(/,:! 4$H.(/;J! ;-;! &$.,Y
/$7N$&;J! (7$RB$:,M,! 4$H.(/;J3! /! &<7BN$&;;! 67</! 9$-,/$@<! ;! ,.Y
&,/&)L!./,R,4!;!&;@(,!&$!:,G$(!6,4/$7M<(A.J!@<@,:BY-;R,!&<@<'<Y
&;5!;-;!67$.-$4,/<&;5!'<!,(@<'!,(!B9<.(;J!/!?(,:1!

a,$,F[!DD!

+<G4)H! 9$-,/$@3! ;&4;/;4B<-A&,! ;! .,/:$.(&,! .! 47BM;:;3! ;:$$(!
67</,! &<! '<@,&&,:! ,.&,/<&;;! '<&;:<(A.J! ./,;:! 7,4,:! 4$J($-A&,.(;!
;-;!7<R,(<(A!6,!67,8$..;;1!+<G4)H3!@(,!6,!7,4B!./,$H!67,8$..;;!:,Y
G$(! /-;J(A! &<! 9$-,/$9$.@,$! 4,.(,;&.(/,3! 67</<! 9$-,/$@<! ;! ,.&,/&)$!
./,R,4)!47BM;L!-;%3!4,-G$&!B/<G<(A!?(;!67</<!;!./,R,4)!;!.,R-54<(A!
.,,(/$(.(/B5S;$! &<%;,&<-A&)$! ;! :$G4B&<7,4&)$! .(<&4<7()! 6,/$4$Y
&;J!;-;!?(;@;3!@,(,7)$!./J'<&)!.!7,4,:!'<&J(;H!;-;!67,8$..;$H1!

!^fg

a,$,F[!DJ!

j1! +<G4)H! 9$-,/$@! ;:$$(! 67</,3! ;&4;/;4B<-A&,! ;! .,/:$.(&,! .!
47BM;:;3!B9<.(/,/<(A!/!:;7&,H!4$J($-A&,.(;3!&<67</-$&&,H!67,(;/!
&<7BN$&;H!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,41!
"1!W,.B4<7.(/,!67;&;:<$(!/.$!&$,RL,4;:)$!:$7)!/!%$-JL!,R$.Y

6$9$&;J!'<S;()3!.!6,:,SA5!@,:6$($&(&)L!,7M<&,/3!-5R,M,!9$-,/$Y
@<3!/).(B6<5S$M,!;&4;/;4B<-A&,!;!.,/:$.(&,!.!47BM;:;3!,(!-5R,M,!
&<.;-;J3!BM7,'3!/,':$'4;J3!&$M<(;/&,H!4;.@7;:;&<%;;!4$Y8<@(,!;-;!
4$Y57$3!4</-$&;J!;-;!-5R,M,!;&,M,!67,;'/,-A&,M,!4$H.(/;J!/!./J';!
.!'<@,&&):!,.BS$.(/-$&;$:!$M,!;-;!$$!67</3!B6,:J&B()L!/!&<.(,JY
S$H!Q$@-<7<%;;1!
^1! K!?(,H! ./J';! @<G4)H! 9$-,/$@3! ;&4;/;4B<-A&,! ;! .,/:$.(&,! .!

47BM;:;3!;:$$(!67</,!&<!?88$@(;/&B5!'<S;(B!&<%;,&<-A&,M,!'<@,Y
&,4<($-A.(/<! /! .-B9<$! 67;&J(;J! ,(/$(&)L! :$7! ;-;! /).(B6-$&;H! .!
;.6,-A',/<&;$:!:;7&)L!.7$4.(/!67,(;/!4$J($-A&,.(;!;-;!4$H.(/;H3!
/:$&J$:)L! M,.B4<7.(/B3! 7$'B-A(<(,:!@,(,7)L!J/-J5(.J!&<7BN$&;J!
67</! 9$-,/$@<! ;! ,.&,/&)L! ./,R,43! <! (<@G$! 67,(;/! <@(,/! &<.;-;J3!
.,/$7N<$:)L! M7B66<:;! ;-;! ,(4$-A&):;! -;%<:;! ;! '<(7<M;/<5S;L!
,.BS$.(/-$&;$!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,41!

a,$,F[!DO!

+<G4)H!;:$$(!67</,3!;&4;/;4B<-A&,!;!.,/:$.(&,!.!47BM;:;3!'<Y
67<N;/<(A3!6,-B9<(A!;!;.6,-A',/<(A!7$.B7.)!.6$%;<-A&,!4-J!%$-$H!
6,,S7$&;J! ;! '<S;()! 67</! 9$-,/$@<! ;! ,.&,/&)L! ./,R,4! :;7&):;!
.7$4.(/<:;!/!.,,(/$(.(/;;!.,!.(<(A$H!^!&<.(,JS$H!Q$@-<7<%;;1!

a,$,F[!DP!

j1!W,.B4<7.(/,!&$.$(!,(/$(.(/$&&,.(A!'<!67;&J(;$!'<@,&,4<($-AY
&)L3!.B4$R&)L3!<4:;&;.(7<(;/&)L!;-;!;&)L!&<4-$G<S;L!:$7!/!%$Y
-JL! .,4$H.(/;J! 6,&;:<&;5! /.$:;! -;%<:;3! &<L,4JS;:;.J! 6,4! $M,!
57;.4;@%;$H3! ./,;L! M7<G4<&.@;L3! 6,-;(;9$.@;L3! ?@,&,:;9$.@;L3!
.,%;<-A&)L!;!@B-A(B7&)L!67</1!
"1!O<@;$!:$7)!/@-59<5(3!/!9<.(&,.(;Z!
ri! 6BR-;@<%;5!;!N;7,@,$!7<.67,.(7<&$&;$!&<%;,&<-A&)L! '<Y
@,&,/!;!6,-,G$&;H3!<!(<@G$!,.&,/&)L!67;:$&;:)L!:$G4BY
&<7,4&)L!4,M,/,7,/!,!67</<L!9$-,/$@<C!

�i!6,-&)H! ;! 7</&)H! 4,.(B6! @! :$G4B&<7,4&):! 4,@B:$&(<:! /!
,R-<.(;!67</!9$-,/$@<3!/@-59<J!6$7;,4;9$.@;$!4,@-<4)!M,Y
.B4<7.(/<! ,7M<&<:3! B97$G4$&&):! &<! ,.&,/<&;;! :$G4B&<Y



! ^f_

7,4&)L! 4,M,/,7,/! ,! 67</<L! 9$-,/$@<3! B9<.(&;@,:! @,(,7)L!
,&,! J/-J$(.J3! <! (<@G$! @7<(@;$! ,(9$()! ,R! ,R.BG4$&;JL! ;!
,8;%;<-A&)$!4,@-<4)!?(;L!,7M<&,/1!

^1!W,.B4<7.(/,!,R$.6$9;/<$(!;!6,44$7G;/<$(3!@,M4<!?(,!&$,RL,Y
4;:,3!.,'4<&;$!;!7<'/;(;$!&,/)L!&$'</;.;:)L!&<%;,&<-A&)L!B97$Y
G4$&;H!6,!/,67,.<:!6,,S7$&;J!;!'<S;()!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!
./,R,4!&<!/.$H!($77;(,7;;3!&<L,4JS$H.J!6,4!$M,!57;.4;@%;$H3!(<Y
@;L!@<@!,:RB4.:$&)3!@,:;..;;!6,!67</<:!9$-,/$@<!;-;!-5R)$!47BY
M;$!8,7:)!&<%;,&<-A&)L!B97$G4$&;H1!

a,$,F[!DU!

W,.B4<7.(/,! &$.$(! ,(/$(.(/$&&,.(A! '<! 6,,S7$&;$! ;! .,4$H.(/;$!
67$6,4</<&;5!67</!9$-,/$@<!;!,.&,/&)L!./,R,4!&<!/.$L!B7,/&JL!,RY
7<',/<&;J!;!'<!,R$.6$9$&;$!/@-59$&;J!/.$:;!-;%<:;3!,(/$(.(/$&&)Y
:;! '<! 6,4M,(,/@B! 57;.(,/3! .,(7B4&;@,/! 67</,,L7<&;($-A&)L! ,7M<Y
&,/3! /,$&&,.-BG<S;L!;! M,.B4<7.(/$&&)L!.-BG<S;L3! /! ./,;!B9$R&)$!
67,M7<::)!.,,(/$(.(/B5S;L!?-$:$&(,/!67$6,4</<&;J!67</!9$-,/$@<1!

a,$,F[!DZ!

=(4$-A&)$! -;%<3! &$67</;($-A.(/$&&)$! ,7M<&;'<%;;! ;! .,,(/$(.(Y
/B5S;$!B97$G4$&;J!;M7<5(!/<G&B5!7,-A!/!.,4$H.(/;;!R,-$$!M-BR,@,Y
:B!6,&;:<&;5!,RS$.(/$&&,.(A5!/,67,.,/3!./J'<&&)L!.,!/.$:;!67</<Y
:;!9$-,/$@<!;!,.&,/&):;!./,R,4<:;3!6,.7$4.(/,:!(<@,H!4$J($-A&,.(;3!
@<@!,R7<',/<&;$3!67,8$..;,&<-A&<J!6,4M,(,/@<!;!;..-$4,/<&;J!/!?(;L!
,R-<.(JL!/!%$-JL!,R$.6$9$&;J3!/!9<.(&,.(;3!R,-$$!M-BR,@,M,!6,&;:<&;J!
;! B@7$6-$&;J! ($76;:,.(;3! :;7<! ;! 47BG$.(/$&&)L! ,(&,N$&;H! :$G4B!
M,.B4<7.(/<:;!;!:$G4B! /.$:;!7<.,/):;!;! 7$-;M;,'&):;! M7B66<:;3! .!
B9$(,:!7<'-;9&)L!,.,R$&&,.($H3!L<7<@($7&)L!4-J!,RS$.(/!;!@,--$@(;Y
/,/3!/!@,(,7)L!,&;!,.BS$.(/-J5(!./,5!4$J($-A&,.(A1!

a,$,F[!D\!

X7;!,.BS$.(/-$&;;!67</!;!./,R,43!B6,:J&B()L!/!&<.(,JS$H!Q$@Y
-<7<%;;3!@<G4)H!9$-,/$@3!4$H.(/B5S;H!;&4;/;4B<-A&,!;-;!.,/:$.(Y
&,!.!47BM;:;3!6,4/$7M<$(.J!(,-A@,!(<@;:!,M7<&;9$&;J:3!@,(,7)$!.,Y
M-<.B5(.J!.! .,,(/$(.(/B5S;:;!:$G4B&<7,4&):;!,RJ'<($-A.(/<:;!;!
@,(,7)$! B.(<&,/-$&)! '<@,&,:! ;.@-59;($-A&,! /! %$-JL! ,R$.6$9$&;J!
4,-G&,M,!67;'&<&;J!;!B/<G$&;J!67</!;!./,R,4!47BM;L!-;%!;!B4,/-$Y
(/,7$&;J! .67</$4-;/)L! (7$R,/<&;H! &7</.(/$&&,.(;3! ,RS$.(/$&&,M,!
6,7J4@<!;!,RS$M,!R-<M,.,.(,J&;J!/!4$:,@7<(;9$.@,:!,RS$.(/$1!

!^f`

a,$,F[!D^!

j1!+<G4)H!9$-,/$@!;:$$(!,RJ'<&&,.(;!6$7$4!,RS$.(/,:!;!/!,RY
S$.(/$3!/!@,(,7,:!(,-A@,!;!/,':,G&,!./,R,4&,$!;!6,-&,$!7<'/;(;$!
$M,!-;9&,.(;1!
"1! =(4$-A&):! -;%<:3! M7B66<:3! B97$G4$&;J:! ;! &$67</;($-A.(Y

/$&&):!,7M<&;'<%;J:!&<4-$G;(!;M7<(A!/<G&B5!7,-A!;!&$.(;!,(/$(Y
.(/$&&,.(A!/!4$-$!,R$.6$9$&;J!4$:,@7<(;;3!6,,S7$&;J!67</!9$-,/$Y
@<! ;! ,.&,/&)L! ./,R,4! ;! .,4$H.(/;J! 6,,S7$&;5! ;! 7<'/;(;5! 4$:,Y
@7<(;9$.@;L!,RS$.(/3!;&.(;(B(,/!;!67,%$..,/1!
^1!E&<-,M;9&):!,R7<',:!;:!&<4-$G;(!;M7<(A!/<G&B5!7,-A!;!&$Y

.(;!,(/$(.(/$&&,.(A!/!4$-$!.,4$H.(/;J3!/!.,,(/$(.(/B5S;L!.-B9<JL3!
6,,S7$&;5! 67</! @<G4,M,! 9$-,/$@<! &<! .,%;<-A&)H! ;! :$G4B&<7,4Y
&)H!6,7J4,@3!67;!@,(,7,:!:,MB(!R)(A!6,-&,.(A5!7$<-;',/<&)!67<Y
/<!;!./,R,4)3!'<@7$6-$&&)$!/,!K.$,RS$H!4$@-<7<%;;!67</!9$-,/$@<!
;!47BM;L!4,M,/,7<L!/!,R-<.(;!67</!9$-,/$@<1!

a,$,F[!D`!

>;9(,!/!&<.(,JS$H!Q$@-<7<%;;!&$!:,G$(!(,-@,/<(A.J!@<@!,'&<Y
9<5S$$3!9(,!@<@,$Y-;R,!-;%,3!M7B66<!;-;!,7M<&!,RS$.(/<!;-;!@<@,$Y
-;R,!M,.B4<7.(/,!;:$$(!67</,!'<&;:<(A.J!@<@,HY-;R,!4$J($-A&,.(A5!
;-;! .,/$7N<(A! @<@;$Y-;R,! 4$H.(/;J3! &<67</-$&&)$! &<! -;@/;4<%;5!
67</!;!./,R,43!B6,:J&B()L!/!&<.(,JS$H!Q$@-<7<%;;1!

a,$,F[!Jb!

>;9(,!/!&<.(,JS$H!Q$@-<7<%;;!&$!:,G$(!(<@G$!(,-@,/<(A.J!@<@!
7<'7$N<5S$$!M,.B4<7.(/<:!6,44$7G;/<(A!;!6,,S7J(A!4$J($-A&,.(A!
,(4$-A&)L! -;%3! M7B66! -;%3! B97$G4$&;H! ;-;! &$67</;($-A.(/$&&)L!
,7M<&;'<%;H3! 67,(;/,7$9<SB5! 6,-,G$&;J:! U.(</<! =7M<&;'<%;;!
=R|$4;&$&&)L!><%;H1!



! ^f}

 (U!8-K&,&%G-!%&==<+=K<-!;&KQH-2,G!
!
4V!qI&>2&H&M-22&H!I&!I%$'$H!M->&'-K$!'!*&==<+=K&+!
t-;-%$]<<!
p.7.,(=>-B8!6+-#'*'9K*+--B8!<(6+-!D+##*8#6+8!p.7.,(1
K**!+'!W�JQWJV��P!�!V1pR5JJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJ g]]!

!
4V! &VR$>&'$2<<! '! =Q;! ;-+=,'<+! <! %-c-2<+)! 2$%Qc$0W<Y!
I%$'$!<!='&V&;G!_%$R;$2!
5(6+-!D+##*8#6+8!p.7.,(K**!+'!WPJQxJV��X!�!x���1V!
%#!*<$.-.-*/$*!-(!Vx!7.6(E,/!V��y!4+7(I 111111111111111111111111111111111111 gjg!

!
4!I&%[;K-!%$==H&,%-2<[!I%-;>&R-2<+)!#$['>-2<+!<!R$>&V!
_%$R;$2!o'!%-;$K]<<!qK$#$!:%-#<;<QH$!.-%Y&'2&_&!a&'-,$!
aaa*!&,!bP(bO(D`^b!¬!DZZJX p!o=!<#H-2-2<[H<!2$!J!1-'%$>[!
D`^^!_(p!
�6(<! T,.<*7*9$(! @.,A+)-+4+! C+).'(! CCCD! +'! VWJQxJV���!
�!WyXx1MNN 11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 g"]!

!
4!I&%[;K-!'G;$M<!<!='<;-,->F=,'&'$2<[!I%-;I%<[,<[H<)!QMX
%-R;-2<[H<!<!&%_$2<#$]<[H<!K&I<+!;&KQH-2,&')!K$=$0W<Y=[!
I%$'!_%$R;$2!
�6(<! T,.<*7*9$(! @.,A+)-+4+! C+).'(! CCCD! +'! QxJQ�JV��X!
�!�PP�1L11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 g"}!

!
4!2-K&,&%GY! H-%$Y! _&=Q;$%=,'-22&+! I&;;-%RK<! I%$'&#$X
W<,2&_&!;'<R-2<[!'!*&==<+=K&+!t-;-%$]<<!
�6(<! T,.<*7.-'(! D+##*8#6+8! p.7.,(K**! +'! VXJQ�JV���!
�!��x 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 g"f!

!
:-%-M-2F! ='-;-2<+! &! ;-[,->F2&=,<! :%$'<,->F=,'$! *&==<+X
=K&+! t-;-%$]<<! <! 1-;-%$>F2GY! &%_$2&'! <=I&>2<,->F2&+!
'>$=,<)! &V[#$,->F2GY! ;>[! %$#H-W-2<[! '! <21&%H$]<&22GY!
=<=,-H$Y!&VW-_&!I&>F#&'$2<[!
�').,H7.-!T+#'(-+)=.-*.$!T,()*'.=>#')(!D+##*8#6+8!
p.7.,(K**!VW!�.),(=/!WQQX!4J!�!��111111111111111111111111111111111111111111111 g^j!

!
4V!&V%$W-2<[Y!_%$R;$2!
5(6+-!4+,+7(!S+#6)B!+'!V�JQ�JV��P!�!WyU!#!*<$.-.-*/$*!-(!
WV!*:-/!WQQQ!4J 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 g^f!

!

!^fk

:&! ;->Q! &! I%&'-%K-! K&2=,<,Q]<&22&=,<! IQ2K,$! J! =,$,F<! U!
t-;-%$>F2&_&! #$K&2$! §4!I%&KQ%$,Q%-! *&==<+=K&+! t-;-%$X
]<<N!'!='[#<!=!R$>&V&+!_%$R;$2<2$!i("(3-YH$2$!
T+#'(-+)=.-*.! R+-#'*'9K*+--+4+! C97(! D+##*8#6+8! p.7.1
,(K**!+'!V�JQWJWQQQ!�!X1T 11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111g_g!

!
4!I%<H-2-2<<!=Q;$H<!#$K&2&;$,->F=,'$!&V!&,'-,=,'-22&=,<!
;&>R2&=,2GY! ><]! #$! 2$%Qc-2<-! I&%[;K$! %$==H&,%-2<[!
I%-;>&R-2<+)!#$['>-2<+)!R$>&V!_%$R;$2!<!I%-=>-;&'$2<-!#$!
K%<,<KQ!
T+#'(-+)=.-*.! T=.-9$(! @.,A+)-+4+! C97(! CCCD! +'!
V�JQxJV���!�!� 11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111g`^!

!
4!=Q;-V2&+!#$W<,-!I%$'!'&-22&=>QR$W<Y!&,!2-I%$'&H-%2GY!
;-+=,'<+!&%_$2&'!'&-22&_&!QI%$'>-2<[!<!'&<2=K<Y!;&>R2&X
=,2GY!><]!
T+#'(-+)=.-*.!T=.-9$(!@.,A+)-+4+!C97(!D+##*8#6+8!p.7.1
,(K**! +'! V�JVVJV��W! �!Vx! %)! ,.7J0+#'(-+)=.-*/! T=.-9$(!
�!VV!+'!WV!7.6(E,/!V��X!4+7(I 11111111111111111111111111111111111111111111111111111g`}!

!
4!%$==H&,%-2<<! =Q;$H<!R$>&V!2$!2-I%$'&H-%2G-!;-+=,'<[)!
2$%Qc$0W<-!I%$'$!<!='&V&;G!_%$R;$2!
T+#'(-+)=.-*.!T=.-9$(!@.,A+)-+4+!C97(!D+##*8#6+8!p.7.1
,(K**! +'! WVJVWJV��X! �!VQ! %#! *<$.-.-*/$*! -(! Wx! (0,.=/!
WQQW!4JI 111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111g`k!

!
4!2-K&,&%GY! '&I%&=$Y! I%<H-2-2<[! =Q;$H<! 3&2=,<,Q]<<!
*&==<+=K&+!t-;-%$]<<!I%<!&=QW-=,'>-2<<!I%$'&=Q;<[!
T+#'(-+)=.-*.! T=.-9$(! @.,A+)-+4+! C97(! D+##*8#6+8!
p.7.,(K**!+'!XVJVQJV��y!�!� 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111g}}!

!
4V! &%_$2<#$]<<! I%&KQ%&%=K&_&! 2$;#&%$! #$! <=I&>2-2<-H! #$X
K&2&')!=&V>0;-2<-H!I%$'!<!='&V&;!M->&'-K$!<!_%$R;$2<2$!
T,*6(<! O.-.,(=>-+8! T,+69,('9,B! D+##*8#6+8! p.7.,(K**!
+'!WWJQyJV���!�!XQ 111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111gk}!

!
92=,%QK]<[!&!I&%[;K-!%$==H&,%-2<[!&V%$W-2<+!<!I%<-H$!
#$['<,->-+!'!&%_$2$Y!<!QM%-R;-2<[Y!I%&KQ%$,Q%G!*&==<+X
=K&+!t-;-%$]<<!
�').,H7.-(! T,*6(<+$! O.-.,(=>-+8! T,+69,('9,B! D+##*81
#6+8!p.7.,(K**!+'!Wx!7.6(E,/!WQQV!4J!�!�Q 1111111111111111111111111111111gfg!

!



! ^ff

4V!&%_$2<#$]<<!'#$<H&;-+=,'<[!&%_$2&'!I%&KQ%$,Q%G!=!
I%$'&#$W<,2GH<!<!<2GH<!&VW-=,'-22GH<!&%_$2<#$]<[H<!
�6(<(-*.!O.-.,(=>-+8!T,+69,('9,B!D+##*8#6+8!p.7.,(K**!
+'!VPJVVJWQQW!�!PxJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJJ _]f!

!
4!I&%[;K-!%$==H&,%-2<[!I%-;>&R-2<+)!#$['>-2<+)!R$>&V!
<!&%_$2<#$]<<!I%<-H$!_%$R;$2!'!&%_$2$Y)!QM-V2GY!
#$'-;-2<[Y)!'2Q,%-22<Y!'&+=K$Y)!QM%-R;-2<[Y)!&%_$2<#$]<X
[Y!<!2$!I%-;I%<[,<[Y!E.@!aaa*!
F-#',96K*/!S*-*#'.,#')(!)-9',.--*A!7.=!CCCDU!9').,H7.1
-(!T,*6(<+$!S@�!CCCD!+'!QVJVVJV��W!�!XyQ!�F<)=.2.-*.� 111111 _jj!

!
92=,%QK]<[!I&!;->&I%&<#'&;=,'Q!'!E<2<=,-%=,'-!0=,<]<<!
*&==<+=K&+!t-;-%$]<<!
�').,H7.-(!T,*6(<+$!S*-*#'.,#')(!:#'*K**!D+##*8#6+8!
p.7.,(K**!+'!W�!*:-/!WQQV!4J!�!V�V!�F<)=.2.-*.� 1111111111111111111 _"j!

!
*-c-2<-!.-%Y&'2&_&!aQ;$!*&==<+=K&+!t-;-%$]<<!&,!
D`(b^(D``^!¬!53:9!`^XD`^ 111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 _^]

!g]]

4V!qI&>2&H&M-22&H!I&!I%$'$H!M->&'-K$!
'!*&==<+=K&+!t-;-%$]<<!
p.7.,(=>-B8!6+-#'*'9K*+--B8!<(6+-!D+##*8#6+8!p.7.,(K**!
+'!W�JQWJV��P!�!V1pR5!
!
><.(,JS;H! I$4$7<-A&)H! @,&.(;(B%;,&&)H! '<@,&! ,67$4$-J$(!

6,7J4,@! &<'&<9$&;J! &<! 4,-G&,.(A! ;! ,./,R,G4$&;J! ,(! 4,-G&,.(;!
U6,-&,:,9$&&,M,!6,!67</<:!9$-,/$@<!/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!$M,!
@,:6$($&%;53!,7M<&;'<%;,&&)$!8,7:)!;!B.-,/;J!$M,!4$J($-A&,.(;1!

!
56"."!?!

4i¦97!:464�789h!

a,$,F[!D!
j1! Q,-G&,.(A! U6,-&,:,9$&&,M,! 6,! 67</<:! 9$-,/$@<! /! #,..;HY

.@,H!I$4$7<%;;!h4<-$$!*!U6,-&,:,9$&&)Hi!B97$G4<$(.J!/!.,,(/$(Y

.(/;;! .!+,&.(;(B%;$H!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;! /! %$-JL!,R$.6$9$&;J!
M<7<&(;H! M,.B4<7.(/$&&,H! '<S;()! 67</! ;! ./,R,4! M7<G4<&3! ;L! .,Y
R-54$&;J!;!B/<G$&;J! M,.B4<7.(/$&&):;!,7M<&<:;3!,7M<&<:;!:$.(Y
&,M,!.<:,B67</-$&;J!;!4,-G&,.(&):;!-;%<:;1!
"1!U6,-&,:,9$&&)H!&<'&<9<$(.J!&<!4,-G&,.(A!;!,./,R,G4<$(.J!

,(!4,-G&,.(;!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:,H!I$4$7<-A&,M,!D,R7<&;J!#,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;1!
^1!D7$4.(/<:;3!B@<'<&&):;!/!&<.(,JS$:!I$4$7<-A&,:!@,&.(;(BY

%;,&&,:! '<@,&$3! U6,-&,:,9$&&)H! .6,.,R.(/B$(! /,..(<&,/-$&;5!
&<7BN$&&)L! 67</3! .,/$7N$&.(/,/<&;5! '<@,&,4<($-A.(/<! #,..;HY
.@,H!I$4$7<%;;!,!67</<L!9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<!;!67;/$4$&;5!$M,!/!
.,,(/$(.(/;$!.!,RS$67;'&<&&):;!67;&%;6<:;!;!&,7:<:;!:$G4B&<Y
7,4&,M,!67</<3!7<'/;(;5!:$G4B&<7,4&,M,!.,(7B4&;9$.(/<!/!,R-<.(;!
67</!9$-,/$@<3!67</,/,:B!67,./$S$&;5!6,!/,67,.<:!67</!;!./,R,4!
9$-,/$@<3!8,7:!;!:$(,4,/!;L!'<S;()1!

a,$,F[!J!
j1!U6,-&,:,9$&&)H!67;!,.BS$.(/-$&;;!./,;L!6,-&,:,9;H!&$'<Y

/;.;:! ;! &$6,4,(9$($&! @<@;:Y-;R,! M,.B4<7.(/$&&):! ,7M<&<:! ;!
4,-G&,.(&):!-;%<:1!
"1!K!./,$H!4$J($-A&,.(;!U6,-&,:,9$&&)H!7B@,/,4.(/B$(.J!+,&Y

.(;(B%;$H! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! &<.(,JS;:! I$4$7<-A&):! @,&Y

.(;(B%;,&&):!'<@,&,:3! '<@,&,4<($-A.(/,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!



! g]j

<!(<@G$!,RS$67;'&<&&):;!67;&%;6<:;!;!&,7:<:;!:$G4B&<7,4&,M,!
67</<3!:$G4B&<7,4&):;!4,M,/,7<:;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!

a,$,F[!O!
Q$J($-A&,.(A!U6,-&,:,9$&&,M,!4,6,-&J$(!.BS$.(/B5S;$!.7$4Y

.(/<!'<S;()!67</!;!./,R,4!M7<G4<&3!&$!,(:$&J$(!;!&$!/-$9$(!6$7$Y

.:,(7<! @,:6$($&%;;! M,.B4<7.(/$&&)L! ,7M<&,/3! ,R$.6$9;/<5S;L!
'<S;(B!;!/,..(<&,/-$&;$!&<7BN$&&)L!67</!;!./,R,41!

a,$,F[!P!
K/$4$&;$! 7$G;:<! 97$'/)9<H&,M,! ;-;! /,$&&,M,! 6,-,G$&;J! &<!

/.$H! ($77;(,7;;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! -;R,! &<! $$! 9<.(;! &$! 67$Y
@7<S<$(!;!&$!67;,.(<&</-;/<$(!4$J($-A&,.(;!U6,-&,:,9$&&,M,!;!&$!
/-$9$(!,M7<&;9$&;J!$M,!@,:6$($&%;;1!

a,$,F[!U!
j1! K!.,,(/$(.(/;;! .! @,&.(;(B%;$H! hB.(</,:i3! '<@,&,:! .BR|$@(<!

#,..;H.@,H! I$4$7<%;;! :,G$(! B97$G4<(A.J! 4,-G&,.(A! U6,-&,:,Y
9$&&,M,!6,!67</<:!9$-,/$@<!/!.BR|$@($!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
"1! I;&<&.;7,/<&;$! 4$J($-A&,.(;! U6,-&,:,9$&&,M,! 6,! 67</<:!

9$-,/$@<!/!.BR|$@($!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!$M,!<66<7<(<!,.BS$.(Y
/-J$(.J!;'!.7$4.(/!R54G$(<!.BR|$@(<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
!
!

56"."!??!
:4*h@43!8"f8"C789h!8"!@46�84aA¢!9!

4a.4i4�@789h!4A!@46�84aA9!q:4684E4C788454!

a,$,F[!Z!
><! 4,-G&,.(A!U6,-&,:,9$&&,M,! &<'&<9<$(.J! -;%,3! J/-J5S$$.J!

M7<G4<&;&,:! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;3! &$! :,-,G$! ^_! -$(3! ;:$5S$$!
6,'&<&;J!/!,R-<.(;!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<3!,6)(!;L!
'<S;()1!

a,$,F[!\!

j1! X7$4-,G$&;J! ,! @<&4;4<(<L! &<! 4,-G&,.(A! U6,-&,:,9$&&,M,!
:,MB(!/&,.;(A.J!/!W,.B4<7.(/$&&B5!QB:B!X7$';4$&(,:!#,..;H.@,H!

!g]"

I$4$7<%;;3! D,/$(,:! I$4$7<%;;! I$4$7<-A&,M,! D,R7<&;J! #,..;HY
.@,H!I$4$7<%;;3! 4$6B(<(<:;!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!;!4$6B(<(.@;Y
:;!,R|$4;&$&;J:;!/!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:$1!
"1! X7$4-,G$&;J! ,! @<&4;4<(<L! &<! 4,-G&,.(A! U6,-&,:,9$&&,M,!

/&,.J(.J! /! W,.B4<7.(/$&&B5!QB:B! /! ($9$&;$! :$.J%<! 4,! ,@,&9<&;J!
.7,@<!6,-&,:,9;H!67$4)4BS$M,!U6,-&,:,9$&&,M,1!

a,$,F[!^!
j1! U6,-&,:,9$&&)H! &<'&<9<$(.J! &<! 4,-G&,.(A! ;! ,./,R,G4<$(.J!

,(!4,-G&,.(;!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:,H!R,-AN;&.(/,:!M,-,.,/!,(!,RY
S$M,!9;.-<!4$6B(<(,/!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!(<H&):!M,-,.,/<&;$:1!
"1!W,.B4<7.(/$&&<J!QB:<!67;&;:<$(!6,.(<&,/-$&;$!,!&<'&<9$&;;!

&<!4,-G&,.(A!U6,-&,:,9$&&,M,!&$!6,'4&$$!^]!4&$H!.,!4&J!;.($9$Y
&;J!.7,@<!6,-&,:,9;H!67$4)4BS$M,!U6,-&,:,9$&&,M,1!
^1! +<G4<J! @<&4;4<(B7<3! /)&,.;:<J! &<! (<H&,$! M,-,.,/<&;$! 67;!

&<'&<9$&;;!U6,-&,:,9$&&,M,3!/)4/;&B(<J!/!.,,(/$(.(/;;!.,!.(<(AY
$H!}!&<.(,JS$M,!I$4$7<-A&,M,!@,&.(;(B%;,&&,M,!'<@,&<3!/@-59<$(Y
.J!/!.6;.,@!4-J!(<H&,M,!M,-,.,/<&;J!4/B:J!(7$(J:;!M,-,.,/!,(!,RY
S$M,!9;.-<!4$6B(<(,/!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)1!

a,$,F[!`!
j1!X7;! /.(B6-$&;;! /! 4,-G&,.(A!U6,-&,:,9$&&)H!67;&,.;(!67;Y

.JMB! .-$4B5S$M,! .,4$7G<&;JZ! [+-J&B.A! '<S;S<(A! 67</<! ;! ./,R,4)!
9$-,/$@<! ;! M7<G4<&;&<3! 4,R7,.,/$.(&,! ;.6,-&J(A! ./,;! ,RJ'<&&,.(;3!
7B@,/,4.(/BJ.A!+,&.(;(B%;$H!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3! '<@,&,4<($-AY
.(/,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!.67</$4-;/,.(A5!;!M,-,.,:!.,/$.(;\!
"1!X7;.JM<!67;&,.;(.J!&<!'<.$4<&;;!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!&$Y

6,.7$4.(/$&&,!6,.-$!&<'&<9$&;J!U6,-&,:,9$&&,M,!&<!4,-G&,.(A1!
^1! U6,-&,:,9$&&)H! .9;(<$(.J! /.(B6;/N;:! /! 4,-G&,.(A! .! :,Y

:$&(<!67;&$.$&;J!67;.JM;1!

a,$,F[!Db!
j1!U6,-&,:,9$&&)H!&<'&<9<$(.J!&<!4,-G&,.(A!.7,@,:!&<!6J(A!-$(3!

.9;(<J!.!:,:$&(<!67;&$.$&;J!67;.JM;1!TM,!6,-&,:,9;J!67$@7<S<5(.J!

.!:,:$&(<!67;&$.$&;J!67;.JM;!/&,/A!&<'&<9$&&):!U6,-&,:,9$&&):1!
"1!P.($9$&;$!.7,@<!6,-&,:,9;H!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)3!<!(<@G$!

$$!7,.6B.@!&$!/-$@B(!67$@7<S$&;J!6,-&,:,9;H!U6,-&,:,9$&&,M,1!
^1! =4&,! ;! (,! G$! -;%,! &$! :,G$(! R)(A! &<'&<9$&,! &<! 4,-G&,.(A!

U6,-&,:,9$&&,M,!R,-$$!9$:!&<!4/<!.7,@<!6,47J41!



! g]^

a,$,F[!DD!
j1!U6,-&,:,9$&&)H!&$!:,G$(!J/-J(A.J!4$6B(<(,:!W,.B4<7.(/$&Y

&,H!QB:)3!9-$&,:!D,/$(<!I$4$7<%;;!;-;!4$6B(<(,:!'<@,&,4<($-AY
&,M,! h67$4.(</;($-A&,M,i! ,7M<&<! .BR|$@(<! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3!
&<L,4;(A.J!&<! M,.B4<7.(/$&&,H!.-BGR$3! '<&;:<(A.J!47BM,H!,6-<9;Y
/<$:,H!;-;!&$,6-<9;/<$:,H!4$J($-A&,.(A53!'<!;.@-59$&;$:!67$6,Y
4</<($-A.@,H3!&<B9&,H!-;R,!;&,H!(/,79$.@,H!4$J($-A&,.(;1!
"1! U6,-&,:,9$&&)H! &$! /67</$! '<&;:<(A.J! 6,-;(;9$.@,H! 4$JY

($-A&,.(A53! R)(A! 9-$&,:! 6,-;(;9$.@,H! 6<7(;;! ;-;! ;&,M,! ,RS$.(Y
/$&&,M,!,R|$4;&$&;J3!67$.-$4B5S$M,!6,-;(;9$.@;$!%$-;1!
^1! U6,-&,:,9$&&)H! ,RJ'<&! 67$@7<(;(A! 4$J($-A&,.(A3! &$.,/:$.Y

(;:B5!.!$M,!.(<(B.,:3!&$!6,'4&$$!jg!4&$H!.,!4&J!/.(B6-$&;J!/!4,-GY
&,.(A1! K!.-B9<$3! $.-;! /! ($9$&;$! B@<'<&&,M,! .7,@<!U6,-&,:,9$&&)H!
&$!/)6,-&;(!B.(<&,/-$&&)$!(7$R,/<&;J3! $M,!6,-&,:,9;J!67$@7<S<Y
5(.J!;!W,.B4<7.(/$&&<J!QB:<!&<'&<9<$(!&,/,M,!U6,-&,:,9$&&,M,1!

a,$,F[!DJ!
j1! U6,-&,:,9$&&)H! ,R-<4<$(! &$67;@,.&,/$&&,.(A5! /! ($9$&;$!

/.$M,!.7,@<!$M,!6,-&,:,9;H1!=&!&$!:,G$(!R)(A!R$'!.,M-<.;J!W,.B4<7Y
.(/$&&,H!QB:)!67;/-$9$&!@!BM,-,/&,H!;-;!<4:;&;.(7<(;/&,H!,(/$(Y
.(/$&&,.(;3! &<-<M<$:,H! /! .B4$R&,:! 6,7J4@$3! '<4$7G<&3! <7$.(,/<&3!
6,4/$7M&B(! ,R).@B3! '<! ;.@-59$&;$:! .-B9<$/! '<4$7G<&;J! &<! :$.($!
67$.(B6-$&;J3!<!(<@G$!6,4/$7M&B(!-;9&,:B!4,.:,(7B3! '<!;.@-59$&;Y
$:!.-B9<$/3!@,M4<!?(,!67$4B.:,(7$&,!8$4$7<-A&):!'<@,&,:!4-J!,R$.Y
6$9$&;J! R$',6<.&,.(;! 47BM;L! -;%1! >$67;@,.&,/$&&,.(A! U6,-&,:,Y
9$&&,M,!7<.67,.(7<&J$(.J!&<!$M,!G;-,$!;!.-BG$R&,$!6,:$S$&;J3!R<Y
M<G3!-;9&,$!;!.-BG$R&,$!(7<&.6,7(&)$!.7$4.(/<3!6$7$6;.@B3!;.6,-AY
'B$:)$!;:!.7$4.(/<!./J';3!<!(<@G$!&<!67;&<4-$G<S;$!$:B!4,@B:$&()1!
"1!K!.-B9<$!'<4$7G<&;J!U6,-&,:,9$&&,M,!&<!:$.($!67$.(B6-$&;J!

4,-G&,.(&,$!-;%,3!67,;'/$4N$$!'<4$7G<&;$3!&$:$4-$&&,!B/$4,:-JY
$(! ,R! ?(,:!W,.B4<7.(/$&&B5!QB:B1! @,(,7<J! 4,-G&<! 67;&J(A! 7$N$Y
&;$!,!4<9$!.,M-<.;J!&<!4<-A&$HN$$!67;:$&$&;$!?(,H!67,%$..B<-A&,H!
:$7)1!X7;!&$6,-B9$&;;!/!($9$&;$!"g!9<.,/!.,M-<.;J!W,.B4<7.(/$&Y
&,H!QB:)!&<!'<4$7G<&;$!U6,-&,:,9$&&)H!4,-G$&!R)(A!&$:$4-$&Y
&,!,./,R,G4$&1!

a,$,F[!DO!
j1! U6,-&,:,9$&&)H! 4,.7,9&,! ,./,R,G4<$(.J! ,(! 4,-G&,.(;! /!

.-B9<JLZ!

!g]g

ji!&<7BN$&;J!(7$R,/<&;H!.(<(A;!jj!&<.(,JS$M,!I$4$7<-A&,M,!
@,&.(;(B%;,&&,M,!'<@,&<C!

"i!/.(B6-$&;J!/!'<@,&&B5!.;-B!,R/;&;($-A&,M,!67;M,/,7<!.BY
4<!/!,(&,N$&;;!U6,-&,:,9$&&,M,1!

"1!X,-&,:,9;J!U6,-&,:,9$&&,M,!:,MB(!R)(A!67$@7<S$&)!W,.BY
4<7.(/$&&,H! QB:,H! (<@G$! //;4B! $M,! &$.6,.,R&,.(;! 6,! .,.(,J&;5!
'4,7,/AJ!;-;!6,!;&):!67;9;&<:!/!($9$&;$!4-;($-A&,M,!/7$:$&;!h&$!
:$&$$!9$()7$L!:$.J%$/!6,47J4i!;.6,-&J(A!./,;!,RJ'<&&,.(;1!
^1!U6,-&,:,9$&&)H!:,G$(!R)(A!,./,R,G4$&!,(!4,-G&,.(;!(<@G$!

/!.-B9<$!6,4<9;!;:!'<J/-$&;J!,!.-,G$&;;!6,-&,:,9;H1!
g1! Q,.7,9&,$! ,./,R,G4$&;$! U6,-&,:,9$&&,M,! ,(! 4,-G&,.(;!

67,;'/,4;(.J!6,.(<&,/-$&;$:!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!I$4$7<-A&,Y
M,!D,R7<&;J!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!

a,$,F[!DP!
K!.-B9<$! 4,.7,9&,M,! ,./,R,G4$&;J! U6,-&,:,9$&&,M,! ,(! 4,-GY

&,.(;! &,/)H! U6,-&,:,9$&&)H! 4,-G$&! R)(A! &<'&<9$&! W,.B4<7.(Y
/$&&,H!QB:,H!/!($9$&;$!4/BL!:$.J%$/!.,!4&J!4,.7,9&,M,!,./,R,GY
4$&;J!67$4)4BS$M,!U6,-&,:,9$&&,M,!,(!4,-G&,.(;!/!6,7J4@$3!B.Y
(<&,/-$&&,:! .(<(AJ:;! `Yj]! &<.(,JS$M,! I$4$7<-A&,M,! @,&.(;(B%;Y
,&&,M,!'<@,&<1!

!
56"."!???!

34E:7A78g9h!q:4684E4C788454!

a,$,F[!DU!
U6,-&,:,9$&&)H! 7<..:<(7;/<$(! G<-,R)! M7<G4<&! #,..;H.@,H!

I$4$7<%;;! ;! &<L,4JS;L.J! &<! ($77;(,7;;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;!
;&,.(7<&&)L!M7<G4<&!;!-;%!R$'!M7<G4<&.(/<!h4<-$$!*!'<J/;($-;i1!

a,$,F[!DZ!
j1!U6,-&,:,9$&&)H!7<..:<(7;/<$(!G<-,R)!&<!7$N$&;J!;-;!4$HY

.(/;J! hR$'4$H.(/;$i! M,.B4<7.(/$&&)L! ,7M<&,/3! ,7M<&,/! :$.(&,M,!

.<:,B67</-$&;J3! 4,-G&,.(&)L! -;%3! M,.B4<7.(/$&&)L! .-BG<S;L3!
$.-;!7<&$$!'<J/;($-A!,RG<-,/<-!?(;!7$N$&;J!;-;!4$H.(/;J!hR$'4$HY
.(/;$i!/!.B4$R&,:!-;R,!<4:;&;.(7<(;/&,:!6,7J4@$3!&,!&$!.,M-<.$&!.!
7$N$&;J:;3!67;&J():;!6,!$M,!G<-,R$1!
"1!U6,-&,:,9$&&)H!&$!7<..:<(7;/<$(!G<-,R)!&<!7$N$&;J!6<-<(!

I$4$7<-A&,M,!D,R7<&;J!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;! '<@,&,4<($-A&)L!



! g]_

h67$4.(</;($-A&)Li!,7M<&,/!M,.B4<7.(/$&&,H!/-<.(;!.BR|$@(,/!#,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;1!
^1!X,4<9<!G<-,R)!U6,-&,:,9$&&,:B!6,!67</<:!9$-,/$@<!/!.BR|Y

$@($! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! &$! J/-J$(.J! ,.&,/<&;$:! 4-J! ,(@<'<! /!
67;&J(;;!<&<-,M;9&,H!G<-,R)!@!7<..:,(7$&;5!U6,-&,:,9$&&):1!

a,$,F[!D\!
j1!�<-,R<!4,-G&<!R)(A!6,4<&<!U6,-&,:,9$&&,:B!&$!6,'4&$$!;.Y

($9$&;J!M,4<!.,!4&J!&<7BN$&;J!67</!;!./,R,4!'<J/;($-J!;-;!.!(,M,!
4&J3!@,M4<!'<J/;($-5!.(<-,!;'/$.(&,!,R!;L!&<7BN$&;;1!
"1! �<-,R<! 4,-G&<! .,4$7G<(A! 8<:;-;53! ;:J3! ,(9$.(/,! ;! <47$.!

'<J/;($-J3! ;'-,G$&;$! .BS$.(/<! 7$N$&;H! ;-;! 4$H.(/;H! hR$'4$H.(Y
/;Ji3!&<7BN;/N;L!;-;!&<7BN<5S;L3!6,!:&$&;5!'<J/;($-J3!$M,!67<Y
/<!;!./,R,4)3!<!(<@G$!.,67,/,G4<(A.J!@,6;J:;!7$N$&;H3!67;&J()L!
6,! $M,! G<-,R$3! 7<..:,(7$&&,H! /! .B4$R&,:! ;-;! <4:;&;.(7<(;/&,:!
6,7J4@$1!

a,$,F[!D^!
�<-,R<3! &<67</-J$:<J! U6,-&,:,9$&&,:B3! &$! ,R-<M<$(.J! M,.BY

4<7.(/$&&,H!6,N-;&,H1!

a,$,F[!D`!
�<-,R)3!<47$.,/<&&)$!U6,-&,:,9$&&,:B!-;%<:;3!&<L,4JS;:;Y

.J!/!:$.(<L!67;&B4;($-A&,M,!.,4$7G<&;J3!67,.:,(7B!<4:;&;.(7<%;Y
$H! :$.(! 67;&B4;($-A&,M,! .,4$7G<&;J! &$! 6,4-$G<(! ;! /! ($9$&;$! "g!
9<.,/!&<67</-J5(.J!U6,-&,:,9$&&,:B1!

a,$,F[!Jb!
j1!X,-B9;/!G<-,RB3!U6,-&,:,9$&&)H!;:$$(!67</,Z!
ji! 67;&J(A!G<-,RB!@!7<..:,(7$&;5C!
"i! 7<'|J.&;(A! '<J/;($-5! .7$4.(/<3! @,(,7)$! (,(! /67</$!

;.6,-A',/<(A!4-J!'<S;()!./,;L!67</!;!./,R,4C!
^i! 6$7$4<(A!G<-,RB!M,.B4<7.(/$&&,:B!,7M<&B3!,7M<&B!:$.(&,Y

M,! .<:,B67</-$&;J! ;-;! 4,-G&,.(&,:B! -;%B3! @! @,:6$($&Y
%;;!@,(,7)L!,(&,.;(.J!7<'7$N$&;$!G<-,R)!6,!.BS$.(/BC!

gi! ,(@<'<(A!/!67;&J(;;!G<-,R)!@!7<..:,(7$&;51!
"1!=!67;&J(,:!7$N$&;;!U6,-&,:,9$&&)H!/!4$.J(;4&$/&)H!.7,@!

B/$4,:-J$(!'<J/;($-J1!K!.-B9<$!&<9<-<!7<..:,(7$&;J!G<-,R)!U6,-Y

!g]`

&,:,9$&&)H!;&8,7:;7B$(!(<@G$!M,.B4<7.(/$&&)H!,7M<&3!,7M<&!:$Y
.(&,M,!.<:,B67</-$&;J!;-;!4,-G&,.(&,$!-;%,3!7$N$&;J!;-;!4$H.(Y
/;J!hR$'4$H.(/;$i!@,(,7)L!,RG<-B5(.J1!
^1!=(@<'!/!67;&J(;;!G<-,R)!@!7<..:,(7$&;5!4,-G$&!R)(A!:,(;Y

/;7,/<&1!=(@<'!/!67;&J(;;!G<-,R)!@!7<..:,(7$&;5!,RG<-,/<&;5!&$!
6,4-$G;(1!

a,$,F[!JD!
X7;! &<-;9;;! ;&8,7:<%;;! ,! :<..,/)L! ;-;! M7BR)L! &<7BN$&;JL!

67</!;!./,R,4!M7<G4<&!-;R,!/!.-B9<JL3!;:$5S;L!,.,R,$!,RS$.(/$&Y
&,$! '&<9$&;$! ;-;! ./J'<&&)L! .! &$,RL,4;:,.(A5! '<S;()! ;&($7$.,/!
-;%3!&$!.6,.,R&)L!.<:,.(,J($-A&,!;.6,-A',/<(A!67</,/)$!.7$4.(/<!
'<S;()3!U6,-&,:,9$&&)H! /67</$!67;&J(A!6,! .,R.(/$&&,H!;&;%;<Y
(;/$!.,,(/$(.(/B5S;$!:$7)!/!67$4$-<L!./,$H!@,:6$($&%;;1!

a,$,F[!JJ!
j1!X7;.(B6;/!@!7<..:,(7$&;5!G<-,R)3!U6,-&,:,9$&&)H!/67</$!

,R7<(;(A.J!@!@,:6$($&(&):!M,.B4<7.(/$&&):!,7M<&<:!;-;!4,-G&,Y
.(&):!-;%<:!'<!.,4$H.(/;$:!/!67,/$4$&;;!67,/$7@;!,R.(,J($-A.(/3!
6,4-$G<S;L!/)J.&$&;51!
"1!X7,/$7@<!&$!:,G$(!R)(A!6,7B9$&<! M,.B4<7.(/$&&,:B!,7M<&B3!

,7M<&B!:$.(&,M,!.<:,B67</-$&;J!;-;!4,-G&,.(&,:B!-;%B3!7$N$&;J!
;-;!4$H.(/;J!hR$'4$H.(/;$i!@,(,7)L!,RG<-B5(.J1!

a,$,F[!JO!
j1!X7;!67,/$4$&;;!67,/$7@;!6,!G<-,R$!U6,-&,:,9$&&)H!/67</$Z!
ji!! R$.67$6J(.(/$&&,! 6,.$S<(A! /.$! ,7M<&)! M,.B4<7.(/$&&,H!
/-<.(;3!,7M<&)!:$.(&,M,!.<:,B67</-$&;J3!67;.B(.(/,/<(A!&<!
'<.$4<&;JL!;L!@,--$M;<-A&)L!,7M<&,/3!<!(<@G$!R$.67$6J(.(Y
/$&&,!6,.$S<(A!67$467;J(;J3!B97$G4$&;J!;!,7M<&;'<%;;!&$Y
'</;.;:,!,(!,7M<&;'<%;,&&,Y67</,/)L!8,7:!;!8,7:!.,R.(Y
/$&&,.(;3!/,;&.@;$!9<.(;3!,RS$.(/$&&)$!,R|$4;&$&;JC!

"i!! '<67<N;/<(A! ;! 6,-B9<(A! ,(! M,.B4<7.(/$&&)L! ,7M<&,/3! ,7Y
M<&,/!:$.(&,M,!.<:,B67</-$&;J!;!B!4,-G&,.(&)L!-;%!;!M,Y
.B4<7.(/$&&)L!.-BG<S;L!./$4$&;J3!4,@B:$&()!;!:<($7;<Y
-)3!&$,RL,4;:)$!4-J!7<..:,(7$&;J!G<-,R)C!

^i!! 6,-B9<(A!,R|J.&$&;J!4,-G&,.(&)L!-;%!;!M,.B4<7.(/$&&)L!
.-BG<S;L3!;.@-59<J!.B4$H3!6,!/,67,.<:3!6,4-$G<S;:!/)Y
J.&$&;5!/!L,4$!7<..:,(7$&;J!G<-,R)C!



! g]}

gi!! 67,/,4;(A!.<:,.(,J($-A&,!;-;!.,/:$.(&,!.!@,:6$($&(&):;!
M,.B4<7.(/$&&):;! ,7M<&<:;3! 4,-G&,.(&):;! -;%<:;! ;! M,Y
.B4<7.(/$&&):;! .-BG<S;:;! 67,/$7@B! 4$J($-A&,.(;! M,.BY
4<7.(/$&&)L! ,7M<&,/3! ,7M<&,/! :$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J! ;!
4,-G&,.(&)L!-;%C!

_i!! 6,7B9<(A! @,:6$($&(&):! M,.B4<7.(/$&&):! B97$G4$&;J:!
67,/$4$&;$!?@.6$7(&)L!;..-$4,/<&;H!;!6,4M,(,/@B!'<@-5Y
9$&;H! 6,! /,67,.<:3! 6,4-$G<S;:! /)J.&$&;5! /! L,4$! 7<.Y
.:,(7$&;J!G<-,R)C!

`i!! '&<@,:;(A.J!.!BM,-,/&):;3!M7<G4<&.@;:;!4$-<:;!;!4$-<:;!
,R! <4:;&;.(7<(;/&)L! 67</,&<7BN$&;JL3! 7$N$&;J! h67;M,Y
/,7)i! 6,! @,(,7):! /.(B6;-;! /! '<@,&&B5! .;-B3! <! (<@G$! .!
67$@7<S$&&):;!67,;'/,4.(/,:!4$-<:;!;!:<($7;<-<:;3!6,!
@,(,7):!,(@<'<&,!/!/,'RBG4$&;;!BM,-,/&)L!4$-1!

"1!X,!/,67,.<:!./,$H!4$J($-A&,.(;!U6,-&,:,9$&&)H!6,-A'B$(.J!
67</,:!R$',(-<M<($-A&,M,!67;$:<!7B@,/,4;($-J:;!;!47BM;:;!4,-GY
&,.(&):;!-;%<:;!7<.6,-,G$&&)L!&<!($77;(,7;;!#,..;H.@,H!I$4$Y
7<%;;! ,7M<&,/! M,.B4<7.(/$&&,H! /-<.(;3! ,7M<&,/! :$.(&,M,! .<:,Y
B67</-$&;J3!67$467;J(;H3!B97$G4$&;H!;!,7M<&;'<%;H!&$'</;.;:,!,(!
,7M<&;'<%;,&&,Y67</,/)L!8,7:!;!8,7:!.,R.(/$&&,.(;3!7B@,/,4;($Y
-J:;!,RS$.(/$&&)L!,R|$4;&$&;H3!-;%<:;!&<9<-A.(/B5S$M,!.,.(</<!
K,,7BG$&&)L!D;-!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!47BM;L!/,H.@!;!/,;&.@;L!
8,7:;7,/<&;H3!<4:;&;.(7<%;$H!:$.(!67;&B4;($-A&,M,!.,4$7G<&;J1!

a,$,F[!JP!
j1! X7$4,.(</-$&;$! U6,-&,:,9$&&,:B! ;&8,7:<%;;3! .,.(</-J5Y

S$H!M,.B4<7.(/$&&B51!@,::$79$.@B5!-;R,!;&B5!,L7<&J$:B5!'<@,Y
&,:!(<H&B3!,.BS$.(/-J$(.J!/!.,,(/$(.(/;;!.!'<@,&,4<($-A.(/,:!#,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;1!
"1!U6,-&,:,9$&&)H!/67</$!,(@<'<(A.J!,(!4<9;!./;4$($-A.@;L!6,Y

@<'<&;H! 6,! M7<G4<&.@,:B! ;-;! BM,-,/&,:B! 4$-B! ,R! ,R.(,J($-A.(/<L3!
.(</N;L!$:B!;'/$.(&):;!/!./J';!.!/)6,-&$&;$:!$M,!,RJ'<&&,.($H1!

a,$,F[!JU!
X7;! 7<..:,(7$&;;! G<-,R)! U6,-&,:,9$&&)H! ,RJ'<&! 67$4,.(<Y

/;(A! M,.B4<7.(/$&&,:B! ,7M<&B3! ,7M<&B! :$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J!
;-;! 4,-G&,.(&,:B! -;%B3! 9A;! 7$N$&;J! ;-;! 4$H.(/;J! hR$'4$H.(/;$i!
,RG<-B5(.J3! /,':,G&,.(A! 4<(A! ./,;! ,R|J.&$&;J! 6,! -5R):! /,67,Y
.<:3!6,4-$G<S;:!/)J.&$&;5!/!67,%$..$!67,/$7@;3!<!(<@G$!:,(;/;Y
7,/<(A!./,5!6,';%;5!/!%$-,:1!

!g]k

a,$,F[!JZ!
j1!=!7$'B-A(<(<L!7<..:,(7$&;J!G<-,R)!U6,-&,:,9$&&)H!,RJ'<&!

;'/$.(;(A!'<J/;($-J1!
"1!K!.-B9<$!B.(<&,/-$&;J!8<@(<!&<7BN$&;J!67</!'<J/;($-J!U6,-Y

&,:,9$&&)H!,RJ'<&!67;&J(A!:$7)!/!67$4$-<L!$M,!@,:6$($&%;;3!,6Y
7$4$-$&&,H!&<.(,JS;:!I$4$7<-A&):!@,&.(;(B%;,&&):!'<@,&,:1!

a,$,F[!J\!
U6,-&,:,9$&&)H! ,RJ'<&! &<67</;(A! M,.B4<7.(/$&&,:B! ,7M<&B3!

,7M<&B!:$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J! ;-;! 4,-G&,.(&,:B! -;%B3! /! 7$N$Y
&;JL!;-;!4$H.(/;JL!hR$'4$H.(/;;i!@,(,7)L!,&!B.:<(7;/<$(!&<7BN$Y
&;$!67</!;!./,R,4!M7<G4<&3!./,$!'<@-59$&;$1!.,4$7G<S$$!7$@,:$&Y
4<%;;!,(&,.;($-A&,!/,':,G&)L!;!&$,RL,4;:)L!:$7!/,..(<&,/-$&;J!
B@<'<&&)L!67</!;!./,R,41!

a,$,F[!J^!
j1! Q,! /)&$.$&;J! ,@,&9<($-A&,M,! 7$N$&;J! :<($7;<-)3! 6,-B9$&Y

&)$!67;!7<..:,(7$&;;!G<-,R)3!7<'M-<N$&;5!&$!6,4-$G<(1!
"1! U6,-&,:,9$&&)H! &$! /67</$! 7<'M-<N<(A! .(</N;$! $:B! ;'/$.(Y

&):;! /! 67,%$..$! 7<..:,(7$&;J! G<-,R)! ./$4$&;J! ,! 9<.(&,H! G;'&;!
'<J/;($-J!;!47BM;L!-;%!R$'!;L!6;.A:$&&,M,!.,M-<.;J1!

a,$,F[!J`!
j1!X,!7$'B-A(<(<:!7<..:,(7$&;J!G<-,R)!U6,-&,:,9$&&)H!/67</$Z!
ji! ,R7<(;(A.J!/!.B4!.! '<J/-$&;$:!/!'<S;(B!67</!;!./,R,43!&<Y

7BN$&&)L!7$N$&;J:;!;-;!4$H.(/;J:;!hR$'4$H.(/;$:i!M,Y
.B4<7.(/$&&,M,! ,7M<&<3! ,7M<&<!:$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J!
;-;!4,-G&,.(&,M,!-;%<1!<!(<@G$!-;9&,!-;R,!9$7$'!./,$M,!
67$4.(</;($-J! B9<.(/,/<(A! /! 67,%$..$! /! B.(<&,/-$&&)L!
'<@,&,:!8,7:<LC!

"i! ,R7<(;(A.J!/!@,:6$($&(&)$!M,.B4<7.(/$&&)$!,7M<&)!.!L,4<Y
(<H.(/,:!,!/,'RBG4$&;;!4;.%;6-;&<7&,M,!;-;!<4:;&;.(Y
7<(;/&,M,!67,;'/,4.(/<!-;R,!BM,-,/&,M,!4$-<!/!,(&,N$Y
&;;!4,-G&,.(&,M,!-;%<3!/!7$N$&;JL!;-;!4$H.(/;JL!hR$'Y
4$H.(/;;i! @,(,7,M,! B.:<(7;/<5(.J! &<7BN$&;J! 67</! ;!
./,R,4!9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<C!

^i! ,R7<(;(A.J!/!.B4!;-;!67,@B7<(B7B!.!L,4<(<H.(/,:!,!67,/$7Y
@$!/.(B6;/N$M,!/!'<@,&&B5!.;-B!7$N$&;J3!67;M,/,7<!.BY
4<3! ,67$4$-$&;J!;-;!6,.(<&,/-$&;J! .B4<! -;R,!6,.(<&,/Y
-$&;J!.B4A;C!



! g]f

gi! ;'-,G;(A!./,;!4,/,4)!4,-G&,.(&,:B!-;%B3!@,(,7,$!/67</$!
/&,.;(A!67,($.()3!<!(<@G$!67;.B(.(/,/<(A!67;!.B4$R&,:!
7<..:,(7$&;;!4$-<!/!6,7J4@$!&<4',7<C!

_i! ,R7<S<(A.J!/!+,&.(;(B%;,&&)H!DB4!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!
.!G<-,R,H!&<!&<7BN$&;$!@,&.(;(B%;,&&)L!67</!;!./,R,4!
M7<G4<&!'<@,&,:3!67;:$&$&&):!;-;!6,4-$G<S;:!67;:$Y
&$&;5!/!@,&@7$(&,:!4$-$1!

"1!F<J/-$&;$!;-;!G<-,R<3!&<67</-J$:)$!U6,-&,:,9$&&):!/!.,Y
,(/$(.(/;;! .! 6,46B&@(,:! ^! 6B&@(<! j! &<.(,JS$H! .(<(A;3! M,.B4<7.(Y
/$&&,H!6,N-;&,H!&$!,R-<M<5(.J1!

a,$,F[!Ob!
j1!U6,-&,:,9$&&)H!/67</$!,6BR-;@,/<(A!67;&J(,$!;:!'<@-59$&;$1!
"1!X$7;,4;9$.@,$! 6$9<(&,$! ;'4<&;$3! ,4&;:!;'! B97$4;($-$H! h.,Y

B97$4;($-$Hi!@,(,7,M,!J/-J5(.J!M,.B4<7.(/$&&)$!;-;!:B&;%;6<-AY
&)$! ,7M<&)3! ,7M<&)! :$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J3! M,.B4<7.(/$&&)$!
67$467;J(;J3! B97$G4$&;J! ;! ,7M<&;'<%;;! -;R,! @,(,7,$! 8;&<&.;7BY
$(.J!6,-&,.(A5!;-;!9<.(;9&,!'<!.9$(!.7$4.(/!8$4$7<-A&,M,!R54G$(<!
;-;!R54G$(<!.BR|$@(<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!&$!/67</$!,(@<'<(A!/!
6BR-;@<%;;!'<@-59$&;H!;!;&)L!4,@B:$&(,/!U6,-&,:,9$&&,M,1!

a,$,F[!OD!
X,! 7$'B-A(<(<:! ;'B9$&;J! ;! <&<-;'<! ;&8,7:<%;;! ,! &<7BN$&;;!

67</! ;! ./,R,4! M7<G4<&3! ,R,RS$&;J! ;(,M,/! 7<..:,(7$&;J! G<-,R!
U6,-&,:,9$&&)H!/67</$Z!
ji! &<67</-J(A! M,.B4<7.(/$&&):! ,7M<&<:3! ,7M<&<:! :$.(&,M,!

.<:,B67</-$&;J! ;! 4,-G&,.(&):! -;%<:! ./,;! '<:$9<&;J! ;!
67$4-,G$&;J! ,RS$M,! L<7<@($7<3! ,(&,.JS;$.J! @! ,R$.6$9$Y
&;5!67</!;!./,R,4!M7<G4<&3!.,/$7N$&.(/,/<&;5!<4:;&;.(Y
7<(;/&)L!67,%$4B7C!

"i! ,R7<S<(A.J!@!.BR|$@(<:!67</<!'<@,&,4<($-A&,H!;&;%;<(;/)!
.!67$4-,G$&;J:;!,R!;':$&$&;;!;!,!4,6,-&$&;;!8$4$7<-A&,Y
M,! '<@,&,4<($-A.(/<! ;! '<@,&,4<($-A.(/<! .BR|$@(,/! #,..;HY
.@,H!I$4$7<%;;! -;R,! ,! /,.6,-&$&;;! 67,R$-,/! /! 8$4$7<-AY
&,:!'<@,&,4<($-A.(/$!;!'<@,&,4<($-A.(/$!.BR|$@(,/!#,..;HY
.@,H!I$4$7<%;;3!$.-;!U6,-&,:,9$&&)H!6,-<M<$(3!9(,!7$N$Y
&;J! ;-;! 4$H.(/;J! hR$'4$H.(/;$i! M,.B4<7.(/$&&)L! ,7M<&,/3!
,7M<&,/! :$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J! ;-;! 4,-G&,.(&)L! -;%3!
&<7BN<5S;$!67</<!;!./,R,4)!M7<G4<&3!.,/$7N<5(.J!&<!,.Y
&,/<&;;! ;! /,! ;.6,-&$&;$!8$4$7<-A&,M,! '<@,&,4<($-A.(/<! ;!
'<@,&,4<($-A.(/<! .BR|$@(,/! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;3! -;R,! /!

!gj]

.;-B!.BS$.(/B5S;L!67,R$-,/!/!8$4$7<-A&,:!'<@,&,4<($-AY

.(/$! ;! '<@,&,4<($-A.(/$! .BR|$@(,/! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3!
-;R,! /! .-B9<$3! $.-;! '<@,&,4<($-A.(/,! 67,(;/,7$9;(! ,RS$Y
67;'&<&&):!67;&%;6<:!;! &,7:<:!:$G4B&<7,4&,M,!67</<!;!
:$G4B&<7,4&):!4,M,/,7<:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!

a,$,F[!OJ!
j1! K!.-B9<$! M7BR,M,! ;-;! :<..,/,M,! &<7BN$&;J! 67</! ;! ./,R,4!

M7<G4<&!U6,-&,:,9$&&)H!/67</$!/).(B6;(A!.!4,@-<4,:!&<!,9$7$4Y
&,:!'<.$4<&;;!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)1!
"1!U6,-&,:,9$&&)H!/67</$!,R7<(;(A.J!/!W,.B4<7.(/$&&B5!QB:B!

.! 67$4-,G$&;$:! ,! .,'4<&;;! 6<7-<:$&(.@,H! @,:;..;;! 6,! 7<..-$4,Y
/<&;5! 8<@(,/! &<7BN$&;J! 67</! ;! ./,R,4! M7<G4<&! ;! ,! 67,/$4$&;;!
6<7-<:$&(.@;L!.-BN<&;H3!<!(<@G$!&$6,.7$4.(/$&&,!-;R,!9$7$'!./,Y
$M,!67$4.(</;($-J!B9<.(/,/<(A!/!7<R,($!B@<'<&&,H!@,:;..;;!;!67,Y
/,4;:)L!.-BN<&;JL1!

a,$,F[!OO!
j1! X,! ,@,&9<&;;! @<-$&4<7&,M,! M,4<! U6,-&,:,9$&&)H! &<67</-J$(!

4,@-<4!,!./,$H!4$J($-A&,.(;!X7$';4$&(B!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!/!D,Y
/$(! I$4$7<%;;! ;! W,.B4<7.(/$&&B5! QB:B3! X7</;($-A.(/,! #,..;H.@,H!
I$4$7<%;;3!+,&.(;(B%;,&&)H!DB4!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!K$7L,/&)H!
DB4! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! K).N;H! E7R;(7<G&)H! DB4! #,..;H.@,H!
I$4$7<%;;!;!W$&$7<-A&,:B!67,@B7,7B!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
"1!X,!,(4$-A&):!/,67,.<:!.,R-54$&;J!67</!;!./,R,4!M7<G4<&!/!

#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!U6,-&,:,9$&&)H!:,G$(!&<67</-J(A!/!W,.BY
4<7.(/$&&B5!QB:B!.6$%;<-A&)$!4,@-<4)1!
^1! TG$M,4&)$! 4,@-<4)! U6,-&,:,9$&&,M,! 6,4-$G<(! ,RJ'<($-AY

&,:B!,8;%;<-A&,:B!,6BR-;@,/<&;5!/![#,..;H.@,H! M<'$($\3! .6$%;Y
<-A&)$!4,@-<4)!6,!,(4$-A&):!/,67,.<:!:,MB(!R)(A!,6BR-;@,/<&)!
6,! 7$N$&;5! U6,-&,:,9$&&,M,! /! [#,..;H.@,H! M<'$($\! ;! /! 47BM;L!
;'4<&;JL1!

a,$,F[!OP!
j1!Q,-G&,.(&)$!-;%<!R$.6-<(&,!;!R$.67$6J(.(/$&&,!,RJ'<&)!67$Y

4,.(</-J(A!U6,-&,:,9$&&,:B! '<67,N$&&)$!:<($7;<-)! ;! 4,@B:$&()1!
;&B5!;&8,7:<%;53!&$,RL,4;:B5!4-J!,.BS$.(/-$&;J!$M,!6,-&,:,9;H1!

"1!F<67,N$&&)$!:<($7;<-)!;!4,@B:$&()!;!;&<J!;&8,7:<%;J!4,-GY
&)! R)(A! &<67</-$&)! U6,-&,:,9$&&,:B! &$! 6,'4&$$! j_! 4&$H! .,! 4&J!
6,-B9$&;J!'<67,.<3!$.-;!/!.<:,:!'<67,.$!&$!B.(<&,/-$&!;&,H!.7,@1!



! gjj

a,$,F[!OU!
W,.B4<7.(/$&&)H! ,7M<&3! ,7M<&! :$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J! ;-;!

4,-G&,.(&,$! -;%,3! 6,-B9;/N;$! '<@-59$&;$! U6,-&,:,9$&&,M,3! .,Y
4$7G<S$$!$M,!7$@,:$&4<%;;3!,RJ'<&)!/!:$.J9&)H!.7,@!7<..:,(7$(A!;L!
;!,!67;&J()L!:$7<L!/!6;.A:$&&,H!8,7:$!.,,RS;(A!U6,-&,:,9$&&,:B1!

a,$,F[!OZ!
K:$N<($-A.(/,! /! 4$J($-A&,.(A! U6,-&,:,9$&&,M,! .! %$-A5! 6,Y

/-;J(A! &<! $M,! 7$N$&;$3! &$;.6,-&$&;$! 4,-G&,.(&):;! -;%<:;! ,RJY
'<&&,.($H3! B.(<&,/-$&&)L!&<.(,JS;:!I$4$7<-A&):! @,&.(;(B%;,&Y
&):!'<@,&,:3!<!7</&,!/,.67$6J(.(/,/<&;$!4$J($-A&,.(;!U6,-&,:,Y
9$&&,M,!/!;&,H!8,7:$!/-$9$(!,(/$(.(/$&&,.(A3!B.(<&,/-$&&B5!'<@,Y
&,4<($-A.(/,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!

!
!

56"."!?r!
"::"*"A!q:4684E4C788454!

a,$,F[!O\!
j1! Q-J! ,R$.6$9$&;J! 4$J($-A&,.(;! U6,-&,:,9$&&,M,! .,'4<$(.J!

7<R,9;H!<66<7<(1!
"1! #<R,9;H! <66<7<(! U6,-&,:,9$&&,M,! ,.BS$.(/-J$(! 57;4;9$Y

.@,$3! ,7M<&;'<%;,&&,$3! &<B9&,Y<&<-;(;9$.@,$3! ;&8,7:<%;,&&,Y

.67</,9&,$!;!;&,$!,R$.6$9$&;$!4$J($-A&,.(;!U6,-&,:,9$&&,M,1!
^1!U6,-&,:,9$&&)H!;!$M,!7<R,9;H!<66<7<(!J/-J5(.J!M,.B4<7.(Y

/$&&):!,7M<&,:!.!67</,:!57;4;9$.@,M,!-;%<3!;:$5S;:!7<.9$(&)H!
;!;&)$!.9$(<3!6$9<(A!;!R-<&@;!.,!./,;:!&<;:$&,/<&;$:!;!.!;',R7<Y
G$&;$:!W,.B4<7.(/$&&,M,!M$7R<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!

a,$,F[!O^!
j1!I;&<&.;7,/<&;$! 4$J($-A&,.(;!U6,-&,:,9$&&,M,! ;! $M,! 7<R,Y

9$M,!<66<7<(<!,.BS$.(/-J$(.J!;'!.7$4.(/!8$4$7<-A&,M,!R54G$(<1!
"1! K!8$4$7<-A&,:! R54G$($! $G$M,4&,! 67$4B.:<(7;/<5(.J! ,(Y

4$-A&,H! .(7,@,H! .7$4.(/<1! &$,RL,4;:)$! 4-J! ,R$.6$9$&;J! 4$J($-AY
&,.(;!U6,-&,:,9$&&,M,!;!$M,!7<R,9$M,!<66<7<(<1!
^1!U6,-&,:,9$&&)H! .<:,.(,J($-A&,! 7<'7<R<()/<$(! ;! ;.6,-&J$(!

./,5!.:$(B!7<.L,4,/1!
g1! I;&<&.,/<J! ,(9$(&,.(A! 67$4,.(</-J$(.J! U6,-&,:,9$&&):! /!

6,7J4@$3!B.(<&,/-$&&,:!'<@,&,4<($-A.(/,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!

!gj"

_1! P:BS$.(/,3! &$,RL,4;:,$! U6,-&,:,9$&&,:B! ;! $M,! 7<R,9$:B!
<66<7<(B!4-J!,.BS$.(/-$&;J!;L!4$J($-A&,.(;3!&<L,4;(.J!/!;L!,6$7<Y
(;/&,:! B67</-$&;;! ;! J/-J$(.J! M,.B4<7.(/$&&,H! .,R.(/$&&,.(A51!
U6,-&,:,9$&&)H!,R$.6$9;/<$(.J!4,@B:$&(<:;3!67;&J():;!6<-<(<Y
:;! I$4$7<-A&,M,! D,R7<&;J! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! 4,@B:$&(<:;3!
47BM;:;! ;&8,7:<%;,&&):;! ;! .67</,9&):;! :<($7;<-<:;3! ,8;%;Y
<-A&,!7<.67,.(7<&J$:):;!E4:;&;.(7<%;$H!X7$';4$&(<!#,..;H.@,H!
I$4$7<%;;3! X7</;($-A.(/,:! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! +,&.(;(B%;Y
,&&):! DB4,:! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! K$7L,/&):! DB4,:! #,..;HY
.@,H!I$4$7<%;;3! K).N;:!E7R;(7<G&):!DB4,:! #,..;H.@,H!I$4$Y
7<%;;3! W$&$7<-A&):! 67,@B7,7,:! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! ;&):;!
M,.B4<7.(/$&&):;! ,7M<&<:;3! ,RS$.(/$&&):;! ,R|$4;&$&;J:;3! <!
(<@G$!47BM;:;!;&8,7:<%;,&&):;!;!.67</,9&):;!:<($7;<-<:;1!

a,$,F[!O`!
j1! U6,-&,:,9$&&)H! B(/$7G4<$(! .(7B@(B7B! 7<R,9$M,! <66<7<(<3!

6,-,G$&;$!,!&$:!;! $M,! .(7B@(B7&)L!6,47<'4$-$&;JL!;!&$6,.7$4.(Y
/$&&,!7B@,/,4;(!$M,!7<R,(,H1!
"1! K!67$4$-<L! .:$()! 7<.L,4,/! U6,-&,:,9$&&)H! B.(<&</-;/<$(!

9;.-$&&,.(A!;!N(<(&,$!7<.6;.<&;$!./,$M,!7<R,9$M,!<66<7<(<1!
^1!X,!/,67,.<:3! ./J'<&&):!.!7B@,/,4.(/,:!7<R,9;:!<66<7<(,:3!

U6,-&,:,9$&&)H!;'4<$(!7<.6,7JG$&;J1!

a,$,F[!Pb!
j1!2<($7;<-A&)$! M<7<&(;;! &$'</;.;:,.(;!U6,-&,:,9$&&,M,3! ./JY

'<&&)$!.!,6-<(,H!(7B4<3!:$4;%;&.@;:3!.,%;<-A&):!;!;&):!,R$.6$9$Y
&;$:!;!,R.-BG;/<&;$:3!B.(<&</-;/<5(.J!67;:$&;($-A&,!@!.,,(/$(.(Y
/B5S;:! M<7<&(;J:3! 67$4B.:,(7$&&):! '<@,&<:;! ;! ;&):;! &,7:<(;/Y
&):;! 67</,/):;! <@(<:;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! 4-J! 4,-G&,.(&)L!
-;%3!'<&;:<5S;L!M,.B4<7.(/$&&)$!4,-G&,.(;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
"1!X7</<3!,RJ'<&&,.(;!;!,(/$(.(/$&&,.(A!7<R,(&;@,/!7<R,9$M,!<6Y

6<7<(<!U6,-&,:,9$&&,M,3!<!(<@G$!B.-,/;J!67,L,G4$&;J!;:;!M,.B4<7Y
.(/$&&,H! .-BGR)! ,67$4$-J5(.J! 8$4$7<-A&):;! '<@,&<:;! ;! ;&):;!
&,7:<(;/&):;! 67</,/):;! <@(<:;! ,! 8$4$7<-A&,H! M,.B4<7.(/$&&,H!
.-BGR$3!<!(<@G$!'<@,&,4<($-A.(/,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!,!(7B4$1!

a,$,F[!PD!
X7;!U6,-&,:,9$&&,:!/!%$-JL!,@<'<&;J!@,&.B-A(<(;/&,H!6,:,S;!

:,G$(!.,'4</<(A.J!?@.6$7(&)H!.,/$(!;'!-;%3!,R-<4<5S;L!&$,RL,4;Y
:):;!6,'&<&;J:;!/!,R-<.(;!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<1!



! gj^

56"."!r!
f"36BC9A76¢8k7!:464�789h!

a,$,F[!PJ!
2$.(,:!6,.(,J&&,M,!&<L,G4$&;J!U6,-&,:,9$&&,M,!J/-J$(.J!M,Y

7,4!2,.@/<1!

a,$,F[!PO!
K!.7,@!&$!6,'4&$$!^]!4&$H!.,!4&J!/.(B6-$&;J!/!.;-B!&<.(,JS$M,!

I$4$7<-A&,M,!@,&.(;(B%;,&&,M,!'<@,&<!W,.B4<7.(/$&&<J!QB:<!67;Y
&;:<$(!6,.(<&,/-$&;$!,!&<'&<9$&;;!&<!4,-G&,.(A!U6,-&,:,9$&&,Y
M,! /! 6,7J4@$3! B.(<&,/-$&&,:! M-</,H! bb! &<.(,JS$M,! I$4$7<-A&,M,!
@,&.(;(B%;,&&,M,!'<@,&<1!

a,$,F[!PP!
><.(,JS;H!I$4$7<-A&)H!@,&.(;(B%;,&&)H!'<@,&!/.(B6<$(!/!.;Y

-B!.,!4&J!$M,!,8;%;<-A&,M,!,6BR-;@,/<&;J1!
!
!
X7$';4$&(!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;! V1T-A%;&!
!
2,.@/<3!+7$:-A!
"`!8$/7<-J!jff}!M,4<!

!gjg

4V!&VR$>&'$2<<!'!=Q;!;-+=,'<+!<!%-c-2<+)!2$%Qc$0W<Y!
I%$'$!<!='&V&;G!_%$R;$2!
5(6+-!D+##*8#6+8!p.7.,(K**!+'!WPJQxJV��X!�!x���1V!
%#!*<$.-.-*/$*!-(!Vx!7.6(E,/!V��y!4+7(I!

a,$,F[!D!
:%$'&!2$!&V%$W-2<-!=!R$>&V&+!'!=Q;!

+<G4)H!M7<G4<&;&!/67</$!,R7<(;(A.J!.!G<-,R,H!/!.B43!$.-;!.9;Y
(<$(3! 9(,! &$67</,:$7&):;! 4$H.(/;J:;! h7$N$&;J:;i! M,.B4<7.(/$&Y
&)L! ,7M<&,/3! ,7M<&,/! :$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J3! B97$G4$&;H3! 67$4Y
67;J(;H!;!;L!,R|$4;&$&;H3!,RS$.(/$&&)L!,R|$4;&$&;H!;-;!4,-G&,Y
.(&)L!-;%3!M,.B4<7.(/$&&)L!.-BG<S;L!&<7BN$&)!$M,!67</<!;!./,R,Y
4)! h9<.(A! 4,6,-&$&<! I$4$7<-A&):! '<@,&,:! ,(! jg! 4$@<R7J! jff_!M1!
®!jf}YIF3!//$4$&&):!/!4$H.(/;$!.!"`!4$@<R7J!jff_!M1i!
=(/$(.(/$&&,.(A!M,.B4<7.(/$&&,M,!.-BG<S$M,!&<.(B6<$(!/!./J';!.!

$M,!,RJ'<&&,.(A5!67;'&</<(A3!.,R-54<(A!;!'<S;S<(A!67</<!;!./,R,4)!
9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<!/!.,,(/$(.(/;;!.,!.(<(A$H!_!I$4$7<-A&,M,!'<Y
@,&<! [=R! ,.&,/<L! M,.B4<7.(/$&&,H! .-BGR)! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;\!
h9<.(A!4,6,-&;($-A&,!/@-59$&<!I$4$7<-A&):!'<@,&,:!,(!jg!4$@<R7J!
jff_!M1!®!jf}YIF3!//$4$&&):!/!4$H.(/;$!.!"`!4$@<R7J!jff_!M1i!
Q$H.(/;$! .(<($H!&<.(,JS$M,! F<@,&<! /! ,(&,N$&;;! M,.B4<7.(/$&Y

&)L! .-BG<S;L! 7<.67,.(7<&J$(.J! (<@G$! &<! :B&;%;6<-A&)L! .-BG<Y
S;L!/!.-B9<$!67;7</&;/<&;J!;L!8$4$7<-A&):!'<@,&,4<($-A.(/,:!@!
M,.B4<7.(/$&&):!.-BG<S;:! h9<.(A!4,6,-&;($-A&,! /@-59$&<!I$4$Y
7<-A&):!'<@,&,:!,(!jg!4$@<R7J!jff_!M1!®!jf}YIF3!//$4$&&):!/!4$HY
.(/;$!.!"`!4$@<R7J!jff_!M1i!

a,$,F[!J!
@-+=,'<[!o%-c-2<[p)!K&,&%G-!H&_Q,!VG,F!&VR$>&'$2G!'!=Q;!
+!4$H.(/;J:!h7$N$&;J:i!M,.B4<7.(/$&&)L!,7M<&,/3!,7M<&,/!:$.(Y

&,M,! .<:,B67</-$&;J3! B97$G4$&;H3! 67$467;J(;H! ;! ;L! ,R|$4;&$&;H3!
,RS$.(/$&&)L! ,R|$4;&$&;H! ;! 4,-G&,.(&)L! -;%3! M,.B4<7.(/$&&)L!
.-BG<S;L3!@,(,7)$!:,MB(!R)(A!,RG<-,/<&)!/!.B43!,(&,.J(.J!@,--$Y
M;<-A&)$!;!$4;&,-;9&)$!4$H.(/;J!h7$N$&;Ji3!/!(,:!9;.-$!67$4.(</Y
-$&;$!,8;%;<-A&,H!;&8,7:<%;;3!.(</N$H!,.&,/<&;$:!4-J!.,/$7N$Y
&;J! 4$H.(/;H! h67;&J(;J! 7$N$&;Hi3! /! 7$'B-A(<($! @,(,7)L! h<R'<%! 4,Y
6,-&$&!I$4$7<-A&):! '<@,&,:!,(!jg!4$@<R7J!jff_!M1!®!jf}YIF3! //$Y
4$&&):!/!4$H.(/;$!.!"`!4$@<R7J!jff_!M1iZ!
&<7BN$&)!67</<!;!./,R,4)!M7<G4<&;&<C!
.,'4<&)! 67$6J(.(/;J! ,.BS$.(/-$&;5! M7<G4<&;&,:! $M,! 67</! ;!

./,R,4C!



! gj_

&$'<@,&&,!&<!M7<G4<&;&<!/,'-,G$&<!@<@<JY-;R,!,RJ'<&&,.(A!;-;!
,&!&$'<@,&&,!67;/-$9$&!@!@<@,HY-;R,!,(/$(.(/$&&,.(;1!
W7<G4<&$! /67</$! ,RG<-,/<(A! (<@G$! R$'4$H.(/;$! B@<'<&&)L! /!

9<.(;!6$7/,H!&<.(,JS$H!.(<(A;!,7M<&,/3!67$467;J(;H3!,R|$4;&$&;H3!
4,-G&,.(&)L!-;%3!M,.B4<7.(/$&&)L!.-BG<S;L3!$.-;!,&,!6,/-$@-,!'<!
.,R,H!6,.-$4.(/;J3!6$7$9;.-$&&)$!/!(,H!G$!9<.(;!.(<(A;!h9<.(A!4,Y
6,-&;($-A&,! /@-59$&<! I$4$7<-A&):! '<@,&,:! ,(! jg! 4$@<R7J! jff_!
M,4<!®!jf}YIF3!//$4$&&):!/!4$H.(/;$!.!"`!4$@<R7J!jff_!M,4<i1!
+<G4)H!M7<G4<&;&!;:$$(!67</,!6,-B9;(A3!<!4,-G&,.(&)$!-;%<3!

M,.B4<7.(/$&&)$!.-BG<S;$!,RJ'<&)!$:B!67$4,.(</;(A!/,':,G&,.(A!
,'&<@,:-$&;J! .! 4,@B:$&(<:;! ;! :<($7;<-<:;3! &$6,.7$4.(/$&&,! '<Y
(7<M;/<5S;:;!$M,!67</<!;!./,R,4)3!$.-;!&$(!B.(<&,/-$&&)L!8$4$Y
7<-A&):! '<@,&,:! ,M7<&;9$&;H! &<! ;&8,7:<%;53! .,4$7G<SB5.J! /!
?(;L!4,@B:$&(<L!;!:<($7;<-<L! h9<.(A!4,6,-&;($-A&,!/@-59$&<!I$Y
4$7<-A&):!'<@,&,:!,(!jg!4$@<R7J!jff_!M,4<!®!jf}YIF3!//$4$&&):!/!
4$H.(/;$!.!"`!4$@<R7J!jff_!M,4<i1!
W7<G4<&;&!/67</$!,RG<-,/<(A!@<@!/)N$&<'/<&&)$!4$H.(/;J! h7$Y

N$&;Ji3! (<@! ;! 6,.-BG;/NB5! ,.&,/<&;$:! 4-J! .,/$7N$&;J! 4$H.(/;H!
h67;&J(;J! 7$N$&;Hi! ;&8,7:<%;5! -;R,! (,! ;! 47BM,$! ,4&,/7$:$&&,!
h9<.(A!4,6,-&;($-A&,!/@-59$&<!I$4$7<-A&):!'<@,&,:!,(!jg!4$@<R7J!
jff_!M,4<!®!jf}YIF3!//$4$&&):!/!4$H.(/;$!.!"`!4$@<R7J!jff_!M,4<i1!
+!,8;%;<-A&,H! ;&8,7:<%;;! ,(&,.J(.J! ./$4$&;J! /! 6;.A:$&&,H!

;-;!B.(&,H!8,7:$3!6,/-;J/N;$!&<!,.BS$.(/-$&;$!67</!;!./,R,4!M7<Y
G4<&;&<!;!67$4.(</-$&&)$!/!<47$.!M,.B4<7.(/$&&)L!,7M<&,/3!,7M<&,/!
:$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J3! B97$G4$&;H3! 67$467;J(;H! ;!;L! ,R|$4;&$Y
&;H3! ,RS$.(/$&&)L! ,R|$4;&$&;H! ;-;! 4,-G&,.(&)L! -;%3! M,.B4<7.(Y
/$&&)L! .-BG<S;L3! .,/$7N;/N;L! 4$H.(/;J! h67;&J/N;L! 7$N$&;Ji3! .!
B.(<&,/-$&&):!</(,7.(/,:!4<&&,H!;&8,7:<%;;3!$.-;!,&<!67;'&<$(.J!
.B4,:! @<@! ,.&,/<&;$! 4-J! .,/$7N$&;J! 4$H.(/;H! h67;&J(;J! 7$N$&;Hi!
h9<.(A!4,6,-&;($-A&,!/@-59$&<!I$4$7<-A&):!'<@,&,:!,(!jg!4$@<R7J!
jff_!M,4<!®!jf}YIF3!//$4$&&):!/!4$H.(/;$!.!"`!4$@<R7J!jff_!M,4<i1!

a,$,F[!O!
:%-;->G!;-+=,'<[!2$=,&[W-_&!f$K&2$!

K!.,,(/$(.(/;;!.!&<.(,JS;:!F<@,&,:!.B4)!7<..:<(7;/<5(!G<-,Y
R)! &<! -5R)$! 4$H.(/;J! h7$N$&;Ji3! &<7BN<5S;$! 67</<! ;! ./,R,4)!
M7<G4<&3!@7,:$Z!
4$H.(/;H!h7$N$&;Hi3!67,/$7@<!@,(,7)L!,(&$.$&<!'<@,&,4<($-A.(Y

/,:! @! ;.@-59;($-A&,H! @,:6$($&%;;! +,&.(;(B%;,&&,M,! DB4<! #,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;C!
4$H.(/;H! h7$N$&;Hi3! /! ,(&,N$&;;! @,(,7)L! '<@,&,4<($-A.(/,:!

67$4B.:,(7$&!;&,H!6,7J4,@!.B4$R&,M,!,RG<-,/<&;J1!

!gj`

a,$,F[!P!
:&;$M$!R$>&VG!

W7<G4<&;&!/67</$!,R7<(;(A.J!.!G<-,R,H!&<!4$H.(/;J!h7$N$&;Ji3!
&<7BN<5S;$!$M,!67</<!;!./,R,4)3!-;R,!&$6,.7$4.(/$&&,!/!.B43!-;R,!
@!/)N$.(,JS$:B!/!6,7J4@$!6,49;&$&&,.(;!M,.B4<7.(/$&&,:B!,7M<Y
&B3! ,7M<&B! :$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J3! B97$G4$&;53! 67$467;J(;5!
;-;! ,R|$4;&$&;53! ,RS$.(/$&&,:B! ,R|$4;&$&;53! 4,-G&,.(&,:B!
-;%B3!M,.B4<7.(/$&&,:B!.-BG<S$:B!h9<.(A!4,6,-&$&<!I$4$7<-A&):!
'<@,&,:!,(!jg!4$@<R7J!jff_!M,4<!®!jf}YIF3!//$4$&&):!/!4$H.(/;$!.!
"`!4$@<R7J!jff_!M,4<i1!
K)N$.(,JS;$! /! 6,7J4@$! 6,49;&$&&,.(;! ,7M<&3! ,R|$4;&$&;$3!

4,-G&,.(&,$! -;%,! ,RJ'<&)! 7<..:,(7$(A! G<-,RB! /! :$.J9&)H! .7,@1!
T.-;!M7<G4<&;&B!/!B4,/-$(/,7$&;;!G<-,R)!,(@<'<&,!;-;!,&!&$!6,Y
-B9;-!,(/$(<!/!($9$&;$!:$.J%<!.,!4&J!$$!6,4<9;3!,&!/67</$!,R7<(;(AY
.J!.!G<-,R,H!/!.B41!
�<-,R<!:,G$(!R)(A!6,4<&<!M7<G4<&;&,:3!67</<!@,(,7,M,!&<7BY

N$&)3!;-;!$M,!67$4.(</;($-$:3!<!(<@G$!6,!67,.AR$!M7<G4<&;&<!&<4Y
-$G<S$! B6,-&,:,9$&&):! 67$4.(</;($-$:! ,RS$.(/$&&,H! ,7M<&;'<Y
%;;3!(7B4,/,M,!@,--$@(;/<1!
�<-,R<!6,4<$(.J!6,!B.:,(7$&;5!M7<G4<&;&<!-;R,!/!.B4!6,!:$.Y

(B!$M,!G;($-A.(/<3!-;R,!/!.B4!6,!:$.(B!&<L,G4$&;J!,7M<&<3!,R|$4;Y
&$&;J3! 4,-G&,.(&,M,! -;%<3! M,.B4<7.(/$&&,M,! .-BG<S$M,! h9<.(A! 4,Y
6,-&$&<!I$4$7<-A&):!'<@,&,:!,(!jg!4$@<R7J!jff_! M,4<!®!jf}YIF3!
//$4$&&):!/!4$H.(/;$!.!"`!4$@<R7J!jff_!M,4<i1!
K,$&&,.-BG<S;H!/67</$!/!6,7J4@$3!67$4B.:,(7$&&,:!&<.(,JS$H!

.(<(A$H3!,R7<(;(A.J!/!/,$&&)H!.B4!.!G<-,R,H!&<!4$H.(/;J!h7$N$&;Ji!
,7M<&,/! /,$&&,M,! B67</-$&;J! ;! /,;&.@;L! 4,-G&,.(&)L! -;%3! &<7BY
N<5S;$!$M,!67</<!;!./,R,4)1!
X7;&J/!G<-,RB!@!7<..:,(7$&;53!.B4!6,!67,.AR$!M7<G4<&;&<!;-;!

6,!./,$H!;&;%;<(;/$!/67</$!67;,.(<&,/;(A!;.6,-&$&;$!,RG<-B$:,Y
M,!4$H.(/;J!h7$N$&;Ji1!
X,4<9<!G<-,R)!,6-<9;/<$(.J!M,.B4<7.(/$&&,H!6,N-;&,H!/!B.(<Y

&,/-$&&,:! 7<':$7$1! DB4! :,G$(! ,./,R,4;(A! M7<G4<&;&<! ,(! B6-<()!
6,N-;&)!;-;!B:$&AN;(A!$$!7<':$71!

a,$,F[!U!
a%&K<!&V%$W-2<[!'!=Q;!=!R$>&V&+!

Q-J! ,R7<S$&;J! /! .B4! .! G<-,R,H! B.(<&</-;/<5(.J! .-$4B5S;$!
.7,@;Z!
(7;!:$.J%<! .,! 4&J3! @,M4<! M7<G4<&;&B! .(<-,!;'/$.(&,!,! &<7BN$Y

&;;!$M,!67</<C!



! gj}

,4;&!:$.J%!.,!4&J!6,-B9$&;J!M7<G4<&;&,:!6;.A:$&&,M,!B/$4,:Y
-$&;J!,R!,(@<'$!/)N$.(,JS$M,!,7M<&<3!,R|$4;&$&;J3!4,-G&,.(&,M,!
-;%<! /! B4,/-$(/,7$&;;! G<-,R)! ;-;! .,! 4&J! ;.($9$&;J! :$.J9&,M,!
.7,@<!6,.-$!6,4<9;!G<-,R)3! $.-;! M7<G4<&;&,:!&$!R)-!6,-B9$&!&<!
&$$!6;.A:$&&)H!,(/$(1!
X7,6BS$&&)H! 6,! B/<G;($-A&,H! 67;9;&$! .7,@! 6,4<9;! G<-,R)!

:,G$(!R)(A!/,..(<&,/-$&!.B4,:1!
U/<G;($-A&,H! 67;9;&,H! .9;(<5(.J! -5R)$! ,R.(,J($-A.(/<3! '<Y

(7B4&;/N;$! 6,-B9$&;$! ;&8,7:<%;;! ,R! ,RG<-,/<&&)L! 4$H.(/;JL!
h7$N$&;JLi!;!;L!6,.-$4.(/;JL3! 67$4B.:,(7$&&)L! .(<(A$H!"!&<.(,JY
S$M,!F<@,&<!h9<.(A!4,6,-&;($-A&,!/@-59$&<!I$4$7<-A&):!'<@,&,:!
,(!jg!4$@<R7J!jff_!M1!®!jf}YIF3!//$4$&&):!/!4$H.(/;$!.!"`!4$@<R7J!
jff_!M1i!

a,$,F[!Z!
:&%[;&K!%$==H&,%-2<[!R$>&VG!

�<-,R<! M7<G4<&;&<! &<! 4$H.(/;J! h7$N$&;Ji! M,.B4<7.(/$&&)L! ,7M<Y
&,/3!,7M<&,/!:$.(&,M,!.<:,B67</-$&;J3!B97$G4$&;H3!67$467;J(;H!;!;L!
,R|$4;&$&;H3! ,RS$.(/$&&)L! ,R|$4;&$&;H3! 4,-G&,.(&)L! -;%3! M,.B4<7Y
.(/$&&)L!.-BG<S;L!7<..:<(7;/<$(.J!.B4,:!6,!67</;-<:!M7<G4<&.@,M,!
.B4,67,;'/,4.(/<! .! B9$(,:! ,.,R$&&,.($H3! B.(<&,/-$&&)L! &<.(,JS;:!
F<@,&,:! h9<.(A!4,6,-&$&<!I$4$7<-A&):!'<@,&,:!,(!jg!4$@<R7J!jff_!M1!
®!jf}YIF3!//$4$&&):!/!4$H.(/;$!.!"`!4$@<R7J!jff_!M1i!
><! M,.B4<7.(/$&&)$! ,7M<&)3! ,7M<&)! :$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J3!

B97$G4$&;J3!67$467;J(;J!;!;L!,R|$4;&$&;J3!,RS$.(/$&&)$!,R|$4;Y
&$&;J3! &<! 4,-G&,.(&)L! -;%3! M,.B4<7.(/$&&)L! .-BG<S;L3! 4$H.(/;J!
h7$N$&;Ji! @,(,7)L! ,RG<-B5(.J! M7<G4<&;&,:3! /,'-<M<$(.J! 67,%$.Y
.B<-A&<J!,RJ'<&&,.(A!4,@B:$&(<-A&,!4,@<'<(A! '<@,&&,.(A!,RG<-B$Y
:)L!4$H.(/;H!h7$N$&;HiC!M7<G4<&;&!,./,R,G4<$(.J!,(!,RJ'<&&,.(;!
4,@<')/<(A!&$'<@,&&,.(A!,RG<-B$:)L!4$H.(/;H! h7$N$&;Hi3! &,!,RJY
'<&!4,@<'<(A!8<@(!&<7BN$&;J! ./,;L!67</!;! ./,R,4! h9<.(A!4,6,-&;Y
($-A&,! /@-59$&<! I$4$7<-A&):! '<@,&,:! ,(! jg! 4$@<R7J! jff_!M1!
®!jf}YIF3!//$4$&&):!/!4$H.(/;$!.!"`!4$@<R7J!jff_!M1i!

a,$,F[!\!
*-c-2<-!=Q;$!I&!R$>&V-!

X,!7$'B-A(<(<:!7<..:,(7$&;J!G<-,R)!.B4!/)&,.;(!7$N$&;$1!
U.(<&,/;/! ,R,.&,/<&&,.(A! G<-,R)3! .B4! 67;'&<$(! ,RG<-B$:,$!

4$H.(/;$!h7$N$&;$i!&$'<@,&&):3!,RJ')/<$(!B4,/-$(/,7;(A!(7$R,/<&;$!
M7<G4<&;&<3! ,(:$&J$(! 67;:$&$&&)$! @! &$:B! :$7)! ,(/$(.(/$&&,.(;!
-;R,!;&):!6B($:!/,..(<&</-;/<$(!$M,!&<7BN$&&)$!67</<!;!./,R,4)1!

!gjk

=RG<-B$:,$! 4$H.(/;$! h7$N$&;$i! 67;'&<$(.J! &$'<@,&&):3! $.-;!
,&,!67;/,4;(!@!B@<'<&&):!/!.(<(A$!"!&<.(,JS$M,!F<@,&<!6,.-$4.(Y
/;J:! h9<.(A! 4,6,-&;($-A&,! /@-59$&<!I$4$7<-A&):! '<@,&,:! ,(! jg!
4$@<R7J! jff_! M,4<! ®!jf}YIF3! //$4$&&):! /! 4$H.(/;$! .! "`! 4$@<R7J!
jff_!M,4<i1!
U.(<&,/;/! ,R,.&,/<&&,.(A! G<-,R)3! .B4! ,67$4$-J$(! ,(/$(.(/$&Y

&,.(A! M,.B4<7.(/$&&,M,! ,7M<&<3! ,7M<&<! :$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J3!
B97$G4$&;J3! 67$467;J(;J! ;-;! ,R|$4;&$&;J3! ,RS$.(/$&&,M,! ,R|$4;Y
&$&;J!;-;!4,-G&,.(&,M,!-;%<3! M,.B4<7.(/$&&,M,!.-BG<S$M,! '<!4$HY
.(/;J!h7$N$&;Ji3!67;/$4N;$!@!&<7BN$&;5!67</!;!./,R,4!M7<G4<&;&<!
h9<.(A!4,6,-&;($-A&,!/@-59$&<!I$4$7<-A&):!'<@,&,:!,(!jg!4$@<R7J!
jff_!M,4<!®!jf}YIF3!//$4$&&):!/!4$H.(/;$!.!"`!4$@<R7J!jff_!M,4<i1!
K!,(&,N$&;;! M,.B4<7.(/$&&)L! .-BG<S;L3! .,/$7N;/N;L! 4$H.(Y

/;J!h67;&J/N;L!7$N$&;Ji3!67;'&<&&)$!&$'<@,&&):;3!.B4!,67$4$-JY
$(!:$7B!67$4B.:,(7$&&,H!I$4$7<-A&):!'<@,&,:![=R!,.&,/<L!M,.BY
4<7.(/$&&,H! .-BGR)! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;\3! 47BM;:;! 8$4$7<-AY
&):;! '<@,&<:;! ,(/$(.(/$&&,.(;! M,.B4<7.(/$&&,M,! .-BG<S$M,3!
/6-,(A! 4,! 67$4.(</-$&;J! ,R! B/,-A&$&;;1! =(/$(.(/$&&,.(A! :,G$(!
R)(A!/,'-,G$&<!@<@!&<!($L3!9A;!4$H.(/;J!h7$N$&;Ji!67;'&<&)!&$'<Y
@,&&):;3! (<@!;!&<! ($L3! @$:!67$4.(</-$&<!;&8,7:<%;J3! .(</N<J!,.Y
&,/<&;$:!4-J!&$'<@,&&)L!4$H.(/;H!h7$N$&;Hi3!B@<'<&&)L!/!.(<(A$!"!
&<.(,JS$M,! F<@,&<! h9<.(A! 4,6,-&;($-A&,! /@-59$&<! I$4$7<-A&):!
'<@,&,:!,(!jg!4$@<R7J!jff_!M,4<!®!jf}YIF3!//$4$&&):!/!4$H.(/;$!.!
"`!4$@<R7J!jff_!M,4<i1!
UR)(@;3!:,7<-A&)H!/7$43!&<&$.$&&)$!M7<G4<&;&B!67;'&<&&):;!

&$'<@,&&):;!4$H.(/;J:;!h7$N$&;J:;i3!<!(<@G$!67$4.(</-$&;$:!;.Y
@<G$&&,H!;&8,7:<%;;3!/,':$S<5(.J!/!B.(<&,/-$&&,:!W7<G4<&.@;:!
@,4$@.,:! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! 6,7J4@$! h9<.(A! 4,6,-&;($-A&,!
/@-59$&<!I$4$7<-A&):!'<@,&,:!,(!jg!4$@<R7J!jff_!M,4<!®!jf}YIF3!
//$4$&&):!/!4$H.(/;$!.!"`!4$@<R7J!jff_!M,4<i1!
T.-;!,RG<-B$:,$!4$H.(/;$!h7$N$&;$i!.B4!67;'&<$(!'<@,&&):3!&$!

&<7BN<5S;:! 67</! ;! ./,R,4! M7<G4<&;&<3! ,&! ,(@<')/<$(! /! B4,/-$Y
(/,7$&;;!G<-,R)1!

a,$,F[!^!
9=I&>2-2<-!%-c-2<[!=Q;$!

#$N$&;$! .B4<3! /.(B6;/N$$! /! '<@,&&B5! .;-B3! ,RJ'<($-A&,! 4-J!
/.$L! M,.B4<7.(/$&&)L! ,7M<&,/3! ,7M<&,/! :$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J3!
B97$G4$&;H3! 67$467;J(;H! ;! ;L! ,R|$4;&$&;H3! ,RS$.(/$&&)L! ,R|$Y
4;&$&;H3!4,-G&,.(&)L!-;%3!M,.B4<7.(/$&&)L!.-BG<S;L!;!M7<G4<&!;!
6,4-$G;(! ;.6,-&$&;5! &<! /.$H! ($77;(,7;;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;!



! gjf

h9<.(A! 4,6,-&$&<! I$4$7<-A&):! '<@,&,:! ,(! jg! 4$@<R7J! jff_!M1!
®!jf}YIF3!//$4$&&):!/!4$H.(/;$!.!"`!4$@<R7J!jff_!M1i!
#$N$&;$!.B4<!&<67</-J$(.J!.,,(/$(.(/B5S$:B!,7M<&B3!,R|$4;&$Y

&;5!;-;!4,-G&,.(&,:B!-;%B3!M,.B4<7.(/$&&,:B!.-BG<S$:B3!<!(<@G$!
M7<G4<&;&B!&$!6,'4&$$!4$.J(;!4&$H!6,.-$!/.(B6-$&;J!7$N$&;J!/!'<Y
@,&&B5!.;-B! h9<.(A!4,6,-&$&<!I$4$7<-A&):!'<@,&,:!,(!jg!4$@<R7J!
jff_!M,4<!®!jf}YIF3!//$4$&&):!/!4$H.(/;$!.!"`!4$@<R7J!jff_!M,4<i1!
=R!;.6,-&$&;;!7$N$&;J!4,-G&,!R)(A!.,,RS$&,!.B4B!;!M7<G4<Y

&;&B! &$! 6,'4&$$! 9$:! /! :$.J9&)H! .7,@! .,! 4&J! 6,-B9$&;J! 7$N$&;J!
.B4<1!K!.-B9<$!&$;.6,-&$&;J! 7$N$&;J! .B4!67;&;:<$(!:$7)3! 67$4BY
.:,(7$&&)$!'<@,&,4<($-A.(/,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!

a,$,F[!`!
*$=I%-;->-2<-!=Q;-V2GY!<#;-%R-K)!
='[#$22GY!=!%$==H&,%-2<-H!R$>&VG!

DB4$R&)$! ;'4$7G@;3! ./J'<&&)$! .! 7<..:,(7$&;$:! G<-,R)3! :,MB(!
R)(A! /,'-,G$&)! .B4,:!&<! M7<G4<&;&<3! $.-;! .B4! /)&$.$(! 7$N$&;$! ,R!
,(@<'$!/!B4,/-$(/,7$&;;!G<-,R)3!-;R,!&<!M,.B4<7.(/$&&)H!,7M<&3!,7Y
M<&! :$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J3! B97$G4$&;$3! 67$467;J(;$! ;-;! ,R|$4;Y
&$&;$3! ,RS$.(/$&&,$! ,R|$4;&$&;$! ;-;! 4,-G&,.(&,$! -;%,3! M,.B4<7.(Y
/$&&,M,!.-BG<S$M,3! $.-;!B.(<&,/;(3! 9(,!;L!4$H.(/;J! h7$N$&;Ji!R)-;!
&$'<@,&&):;! h9<.(A! 4,6,-&$&<! I$4$7<-A&):! '<@,&,:! ,(! jg! 4$@<R7J!
jff_!M1!®!jf}YIF3!//$4$&&):!/!4$H.(/;$!.!"`!4$@<R7J!jff_!M1i!
DB4$R&)$!;'4$7G@;!/,'-<M<5(.J!&<!M,.B4<7.(/$&&)H!,7M<&3!,7Y

M<&! :$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J3! B97$G4$&;$3! 67$467;J(;$! ;-;! ,R|$Y
4;&$&;$3! ,RS$.(/$&&,$! ,R|$4;&$&;$! ;-;! 4,-G&,.(&,$! -;%,3! M,.BY
4<7.(/$&&,M,!.-BG<S$M,!(<@G$!/!.-B9<$!67;'&<&;J!.B4,:!;L!4$H.(Y
/;H! h7$N$&;Hi! '<@,&&):;3! $.-;! 6,4<&&<J! M7<G4<&;&,:! /)N$.(,JY
S$:B!/!6,7J4@$!6,49;&$&&,.(;!,7M<&B3!,R|$4;&$&;53!4,-G&,.(&,Y
:B!-;%B!G<-,R<!R)-<!,.(</-$&<!R$'!,(/$(<!-;R,!,(/$(!4<&!.!&<7BN$Y
&;$:!.7,@<3!B.(<&,/-$&&,M,!.(<(A$H!g!&<.(,JS$M,!F<@,&<!h9<.(A!4,Y
6,-&;($-A&,!/@-59$&<!I$4$7<-A&):!'<@,&,:!,(!jg!4$@<R7J!jff_!M1!
®!jf}YIF3!//$4$&&):!/!4$H.(/;$!.!"`!4$@<R7J!jff_!M1i!
!
!

X7$';4$&(!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;! V1T-A%;&!
!
2,.@/<3!Q,:!D,/$(,/!#,..;;!
"}!<67$-J!jff^!M,4<!

!g"]

4!I&%[;K-!%$==H&,%-2<[!I%-;>&R-2<+)!#$['>-2<+!<!R$>&V!
_%$R;$2!o'!%-;$K]<<!qK$#$!:%-#<;<QH$!.-%Y&'2&_&!
a&'-,$!aaa*!&,!bP(bO(D`^b!¬!DZZJX p!
o=!<#H-2-2<[H<!2$!J!1-'%$>[!D`^^!_(p!
�6(<!T,.<*7*9$(!@.,A+)-+4+!C+).'(!CCCD!+'!VWJQxJV���!
�!WyXx1MNN!
!
=R7<S$&;J!M7<G4<&!/!M,.B4<7.(/$&&)$!;!,RS$.(/$&&)$!,7M<&)!

.!67$4-,G$&;J:;3!'<J/-$&;J:;3!G<-,R<:;!*!/<G&,$!.7$4.(/,!,.BS$Y

.(/-$&;J!;!,L7<&)!67</!-;9&,.(;3!B@7$6-$&;J!./J'$H!M,.B4<7.(/$&Y
&,M,! <66<7<(<! .! &<.$-$&;$:3! .BS$.(/$&&)H! ;.(,9&;@! ;&8,7:<%;;3!
&$,RL,4;:,H!67;! 7$N$&;;! ($@BS;L!;!6$7.6$@(;/&)L!/,67,.,/! M,Y
.B4<7.(/$&&,M,3! L,'JH.(/$&&,M,! ;! .,%;<-A&,Y@B-A(B7&,M,! .(7,;Y
($-A.(/<1!�/-JJ.A!,4&,H!;'!8,7:!B9<.(;J!(7B4JS;L.J!/!B67</-$&;;3!
,R7<S$&;J! M7<G4<&! .6,.,R.(/B5(! B.;-$&;5! @,&(7,-J! &<7,4<! '<!
4$J($-A&,.(A5!M,.B4<7.(/$&&)L!;!,RS$.(/$&&)L!,7M<&,/3!R,7AR$!.!
/,-,@;(,H3!R57,@7<(;':,:!;!47BM;:;!&$4,.(<(@<:;!/!;L!7<R,($1!
U9;()/<J! R,-AN,$! '&<9$&;$3! @,(,7,$! ;:$$(! 6,.(,J&&,$! .,/$7Y

N$&.(/,/<&;$!4$J($-A&,.(;!M,.B4<7.(/$&&)L3!,RS$.(/$&&)L!,7M<&,/!
;!4,-G&,.(&)L!-;%3!&<67</-$&&,H!&<!B-B9N$&;$!67;$:<!&<.$-$&;J3!
./,$/7$:$&&,$!;!67</;-A&,$!7<..:,(7$&;$!67$4-,G$&;H3!'<J/-$&;H3!
G<-,R!M7<G4<&3!/)J/-$&;$!;!B.(7<&$&;$!67;9;&3!/)')/<5S;L!G<-,Y
R)3!X7$';4;B:!K$7L,/&,M,!D,/$(<!DDD#!6,.(<&,/-J$(Z!
!
j1!K.$!M,.B4<7.(/$&&)$!;!,RS$.(/$&&)$!,7M<&)!4,-G&)!,R$.6$Y

9;/<(A! M7<G4<&<:! DDD#! &$,RL,4;:)$! B.-,/;J! 4-J! ,.BS$.(/-$&;J!
67,/,'M-<N$&&)L! ;! M<7<&(;7B$:)L! +,&.(;(B%;$H! DDD#! ;! .,/$(Y
.@;:;!'<@,&<:;!67</!/&,.;(A!/!6;.A:$&&,H!;!B.(&,H!8,7:$!/!M,.BY
4<7.(/$&&)$! ,7M<&)! ;! ,RS$.(/$&&)$! ,7M<&;'<%;;! 67$4-,G$&;J! ,R!
B-B9N$&;;! ;L! 4$J($-A&,.(;3! @7;(;@,/<(A! &$4,.(<(@;! /! 7<R,($3! ,RY
7<S<(A.J! /! '<J/-$&;J:;3! ,RG<-,/<(A! 4$H.(/;J! 4,-G&,.(&)L! -;%3!
M,.B4<7.(/$&&)L!;!,RS$.(/$&&)L!,7M<&,/1!
W,.B4<7.(/$&&)$! ;! ,RS$.(/$&&)$! ,7M<&)3! 67$467;J(;J3! B97$GY

4$&;J3! ,7M<&;'<%;;3! ;L! 7B@,/,4;($-;3! 47BM;$! 4,-G&,.(&)$! -;%<!
,RJ'<&)! 67;&;:<(A! ;! /! .,,(/$(.(/;;! .,! ./,;:;! 6,-&,:,9;J:;3! /!
B.(<&,/-$&&)$! &<.(,JS;:! U@<',:! ;! 47BM;:! '<@,&,4<($-A.(/,:!
D,5'<! DD#! ;! .,5'&)L! 7$.6BR-;@! 6,7J4@$! ;! .7,@;! 7<..:<(7;/<(A!
67$4-,G$&;J3!'<J/-$&;J!;!G<-,R)!M7<G4<&3!4</<(A!&<!&;L!,(/$()!;!
67;&;:<(A!&$,RL,4;:)$!:$7)1!
X;.A:$&&,$!,R7<S$&;$!M7<G4<&;&<!4,-G&,!R)(A!;:!6,46;.<&,!

.!B@<'<&;$:!8<:;-;;3!;:$&;3!,(9$.(/<!;!.,4$7G<(A!6,:;:,!;'-,G$Y



! g"j

&;J!.BS$.(/<!67$4-,G$&;J3!'<J/-$&;J!-;R,!G<-,R)!(<@G$!4<&&)$!,!
:$.($! $M,! G;($-A.(/<3! 7<R,()! ;-;! B9$R)1!=R7<S$&;$3! &$! .,4$7G<Y
S$$!?(;L!./$4$&;H3!67;'&<$(.J!<&,&;:&):!;!7<..:,(7$&;5!&$!6,4Y
-$G;(!h9<.(A!4,6,-&;($-A&,!/@-59$&<!U@<',:!X7$';4;B:<!K$7L,/Y
&,M,!D,/$(<!DDD#!,(!"!8$/7<-J!jfkk!M,4<!®!kg""Ylbi1!
!
"1!X7$4-,G$&;J3! '<J/-$&;J! ;!G<-,R)! M7<G4<&! M,.B4<7.(/$&&)$!

,7M<&)! 7<'7$N<5(! /! .,,(/$(.(/;;! .! ;L! @,:6$($&%;$H3! B.(<&,/-$&Y
&,H! +,&.(;(B%;$H! DDD#3! +,&.(;(B%;J:;! .,5'&)L! ;! </(,&,:&)L!
7$.6BR-;@3! '<@,&,4<($-A.(/,:!D,5'<!DD#3! .,5'&)L!;! </(,&,:&)L!
7$.6BR-;@1!
=7M<&)!D,5'<!DD#!7<'7$N<5(!67$4-,G$&;J3!'<J/-$&;J!;!G<-,Y

R)!M7<G4<&3!,(&,.JS;$.J!@!/,67,.<:!/$4$&;J!D,5'<!DD#1!
X,! /,67,.<:! .,/:$.(&,M,! /$4$&;J! D,5'<! DD#! ;! .,5'&)L! 7$.Y

6BR-;@! ,7M<&)! D,5'<! DD#! 7<'7$N<5(! 67$4-,G$&;J3! '<J/-$&;J! ;!
G<-,R)! M7<G4<&3! @,M4<! 4<&&)$! /,67,.)! ,(&$.$&)! @! @,:6$($&%;;!
.,5'&)L!,7M<&,/3! <! (<@G$!/!6,7J4@$!7<..:,(7$&;J!G<-,R!&<!7$N$Y
&;J3! 67;&J()$! 6,! 67$4-,G$&;J:3! '<J/-$&;J:! ;!G<-,R<:! %$&(7<-AY
&):;!,7M<&<:;!.,5'&,H!7$.6BR-;@;3! /! .-B9<$!&$.,,(/$(.(/;J! ?(;L!
7$N$&;H!'<@,&,4<($-A.(/B!D,5'<!DD#1!
X,!;&):!/,67,.<:!67$4-,G$&;J3!'<J/-$&;J!;!G<-,R)!M7<G4<&!7<'Y

7$N<5(.J!.,,(/$(.(/B5S;:;!7$.6BR-;@<&.@;:;!;!:$.(&):;!M,.B4<7Y
.(/$&&):;!,7M<&<:;3!67$467;J(;J:;3!B97$G4$&;J:;!;!,7M<&;'<%;J:;1!
!
^1! K!%$-JL! ./,$/7$:$&&,M,! 7<..:,(7$&;J! 67$4-,G$&;H3! '<J/-$Y

&;H!;!G<-,R!M7<G4<&Z!
67$4-,G$&;J!;! '<J/-$&;J!6,4<5(.J! M7<G4<&<:;!/! ($! M,.B4<7.(Y

/$&&)$!;!,RS$.(/$&&)$!,7M<&)3!67$467;J(;J3!B97$G4$&;J3!,7M<&;Y
'<%;;!;-;! ($:!4,-G&,.(&):!-;%<:3! @!&$6,.7$4.(/$&&,:B!/$4$&;5!
@,(,7)L!,(&,.;(.J!7<'7$N$&;$!4<&&,M,!/,67,.<C!
G<-,R)!6,4<5(.J!/!($!,7M<&)!;-;!($:!4,-G&,.(&):!-;%<:3!@,Y

(,7):! &$6,.7$4.(/$&&,! 6,49;&$&)! M,.B4<7.(/$&&)H3! ,RS$.(/$&Y
&)H!,7M<&3!67$467;J(;$3!B97$G4$&;$3!,7M<&;'<%;J!;-;!4,-G&,.(&,$!
-;%,3!4$H.(/;J!@,(,7)L!,RG<-B5(.J1!
�<-,R)!&<!7$N$&;J!,RS;L!.,R7<&;H!9-$&,/!@,-L,',/3!@,,6$7<Y

(;/&)L!;!;&)L!,RS$.(/$&&)L!,7M<&;'<%;H3!&$!;:$5S;L!./,;L!/)Y
N$.(,JS;L!,7M<&,/3!<!(<@G$!&<!7$N$&;J!,7M<&,/!,RS$.(/$&&,H!.<Y
:,4$J($-A&,.(;3!4$H.(/B5S;L!6,4!7B@,/,4.(/,:!D,/$(,:!&<7,4&)L!
4$6B(<(,/3! 6,4<5(.J! /! ;.6,-&;($-A&)H! ;! 7<.6,7J4;($-A&)H! ,7M<&!
.,,(/$(.(/B5S$M,!D,/$(<1!

!g""

K!.-B9<JL! ;! 6,7J4@$3! 67$4B.:,(7$&&)L! '<@,&,:3! G<-,R)!:,MB(!
R)(A!6,4<&)!/!.B41!
!
g1!W,.B4<7.(/$&&)$!;!,RS$.(/$&&)$!,7M<&)3!67$467;J(;J3!B97$Y

G4$&;J3!,7M<&;'<%;;3!;L!7B@,/,4;($-;!;!47BM;$!4,-G&,.(&)$!-;%<3!
@!/$4$&;5!@,(,7)L!&$!,(&,.;(.J!7$N$&;$!/,67,.,/3!6,.(</-$&&)L!/!
67$4-,G$&;JL3!'<J/-$&;JL3!G<-,R<L3!&<67</-J5(!;L!&$!6,'4&$$!9$:!
/! 6J(;4&$/&)H! .7,@!6,!67;&<4-$G&,.(;3! ;'/$S<J! ,R! ?(,:! '<J/;($Y
-$H3!<!67;!-;9&,:!67;$:$!7<'|J.&J5(3!@B4<!;:!.-$4B$(!,R7<(;(A.J1!
!
_1!F<67$S<$(.J!&<67</-J(A!G<-,R)!M7<G4<&!4-J!7<'7$N$&;J!($:!

,7M<&<:!;-;!4,-G&,.(&):!-;%<:3!4$H.(/;J!@,(,7)L!,RG<-B5(.J1!
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6$7$9$&A!/<@<&(&)L!M,.B4<7.(/$&&)L!4,-G&,.($H!M,.B4<7.(/$&Y

&,H!.-BGR)!/!E66<7<($!X7</;($-A.(/<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;C!
B.-,/;J! ;! 7$'B-A(<()! @,&@B7.,/! &<! '<:$S$&;$! /<@<&(&)L! M,.BY

4<7.(/$&&)L!4,-G&,.($H!M,.B4<7.(/$&&,H!.-BGR)!/!E66<7<($!X7<Y
/;($-A.(/<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
!
jk1! D/$4$&;J! ,! X7$4.$4<($-$! X7</;($-A.(/<! #,..;H.@,H! I$4$7<Y

%;;! ;! 9-$&<L! X7</;($-A.(/<! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! 7B@,/,4;($-JL!
8$4$7<-A&)L!,7M<&,/!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;3!'<:$.(;($-JL!#B@,/,4;Y
($-J! E66<7<(<! X7</;($-A.(/<! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;3! 7B@,/,4;($-JL!
.(7B@(B7&)L!6,47<'4$-$&;H!E66<7<(<!X7</;($-A.(/<!#,..;H.@,H!I$Y
4$7<%;;3!<!(<@G$!7B@,/,4;($-JL!,7M<&;'<%;H!;!,7M<&,/3!,R7<',/<&&)L!
67;!X7</;($-A.(/$!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!h8<:;-;;3!;:$&<3!,(9$.(/<!
;!6,!.,M-<.,/<&;5!.!B@<'<&&):;!-;%<:;!*!R;,M7<8;9$.@;$!4<&&)$i1!
!
jf1!D/$4$&;J!,!'<4<9<L!;!8B&@%;JL!.(7B@(B7&)L!6,47<'4$-$&;H!

E66<7<(<!X7</;($-A.(/<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!,7M<&;'<%;H!;!,7Y
M<&,/3!,R7<',/<&&)L!67;!X7</;($-A.(/$!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
!
"]1! O$-$8,&)! ;! <47$.&)$! 7$@/;';()! h6,9(,/)H! <47$.3! <47$.!

?-$@(7,&&,H!6,9()!;!471i!6,47<'4$-$&;J!6,!7<R,($! .!,R7<S$&;J:;!
M7<G4<&!E66<7<(<!X7</;($-A.(/<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3! ./$4$&;J!
,!6,7J4@$!$M,!7<R,()3!($-$8,&)!.67</,9&,H!.-BGR)1!
!

!

!g^g

??(!a'-;-2<[!&!;-[,->F2&=,<!
1-;-%$>F2GY!&%_$2&'!<=I&>2<,->F2&+!'>$=,<!

!
"j1!I$4$7<-A&)$!'<@,&)3!B@<')!X7$';4$&(<!#,..;H.@,H!I$4$7<Y

%;;3! <@()!X7</;($-A.(/<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!;&)$!&,7:<(;/Y
&)$!67</,/)$!<@()3!7$MB-;7B5S;$!.8$7B!4$J($-A&,.(;!8$4$7<-A&,Y
M,!,7M<&<!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;!;!,67$4$-J5S;$!'<4<9;3!8B&@%;;3!
67</<3! ,RJ'<&&,.(;! ;! ,(/$(.(/$&&,.(A! 8$4$7<-A&,M,! ,7M<&<! ;.6,-Y
&;($-A&,H!/-<.(;!;!$M,!($77;(,7;<-A&)L!,7M<&,/1!
!
""1! E@()! h6,.(<&,/-$&;J3! 67;@<')3! 7<.6,7JG$&;J3! 67</;-<3! ;&Y

.(7B@%;;3! 6,-,G$&;J! ;! 471i! 8$4$7<-A&,M,! ,7M<&<! ;.6,-&;($-A&,H!
/-<.(;3!/!(,:!9;.-$Z!
,!/&$.$&;;!;':$&$&;H!;!4,6,-&$&;H!/!<@()!8$4$7<-A&,M,!,7M<&<!

;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;C!
,! 67;'&<&;;! B(7<(;/N;:;! .;-B! <@(,/! 8$4$7<-A&,M,! ,7M<&<! ;.Y

6,-&;($-A&,H!/-<.(;1!
!
"^1! D/$4$&;J! ,! 7$N$&;JL! .B4,/! ,! 67;'&<&;;! &$4$H.(/B5S;:;!

<@(,/!8$4$7<-A&,M,!,7M<&<!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;1!
!
"g1! D/$4$&;J! ,! M,.B4<7.(/$&&,H! 7$M;.(7<%;;! 2;&;.($7.(/,:!

5.(;%;;! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;! &,7:<(;/&)L! 67</,/)L! <@(,/! 8$Y
4$7<-A&,M,!,7M<&<!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;!/!.-B9<JL3!B.(<&,/-$&&)L!
'<@,&,4<($-A.(/,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
!
"_1!X,7J4,@!4$J($-A&,.(;!8$4$7<-A&,M,!,7M<&<!;.6,-&;($-A&,H!

/-<.(;3! $M,! ($77;(,7;<-A&)L! ,7M<&,/! ;! 6,4/$4,:.(/$&&)L! $:B! ,7Y
M<&;'<%;H!6,!,R$.6$9$&;5!7$<-;'<%;;!,67$4$-$&&)L!'<@,&,4<($-AY
.(/,:! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! 67</3! ./,R,4! ;! '<@,&&)L! ;&($7$.,/!
M7<G4<&1!
!
"`1!D/$4$&;J! ,! 7$<-;'<%;;!8$4$7<-A&)L!%$-$/)L! 67,M7<::3! '<Y

@<'9;@,:! ;-;! ;.6,-&;($-$:! @,(,7)L! J/-J$(.J! 8$4$7<-A&)H! ,7M<&!
;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;1!
!
"}1!D/$4$&;J!,R!,8;%;<-A&)L!/;';(<L!;!7<R,9;L!6,$'4@<L!7B@,Y

/,4;($-$H!;!,8;%;<-A&)L!4$-$M<%;H!8$4$7<-A&,M,!,7M<&<!;.6,-&;Y
($-A&,H!/-<.(;1!
!



! g^_

"k1!D/$4$&;J!,R!,8;%;<-A&)L!:$7,67;J(;JL3!,7M<&;'B$:)L!8$Y
4$7<-A&):!,7M<&,:!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;!;!$M,!($77;(,7;<-A&):;!
,7M<&<:;! h'<.$4<&;J3! /.(7$9;3! R7;8;&M;3! .$:;&<7)3! [@7BM-)$! .(,Y
-)\!;!471i!
!
"f1!O$@.()!,8;%;<-A&)L!/).(B6-$&;H!;!'<J/-$&;H!7B@,/,4;($-J!

;! '<:$.(;($-$H!7B@,/,4;($-J!8$4$7<-A&,M,!,7M<&<!;.6,-&;($-A&,H!
/-<.(;3!$M,!($77;(,7;<-A&)L!,7M<&,/1!
!
^]1! X$7$9&;! ;! .BS$.(/$&&)$! B.-,/;J! 4,M,/,7,/! M7<G4<&.@,Y

67</,/,M,!L<7<@($7<3! '<@-59$&&)L!8$4$7<-A&):!,7M<&,:!;.6,-&;Y
($-A&,H!/-<.(;!.!,7M<&;'<%;J:;1!
!
^j1!D/$4$&;J!,!:$G4B&<7,4&)L!4,M,/,7<L!;!.,M-<N$&;JL3!/!7$<Y

-;'<%;;! @,(,7)L! 67;&;:<$(! B9<.(;$! 8$4$7<-A&)H! ,7M<&! ;.6,-&;Y
($-A&,H!/-<.(;1!
!
^"1!D/$4$&;J!,!67,$@(<L!8$4$7<-A&)L!'<@,&,/3!8$4$7<-A&)L!%$Y

-$/)L!67,M7<::!;!@,&%$6%;H3!7<'7<R<()/<$:)L!8$4$7<-A&):!,7M<Y
&,:!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;1!
!
^^1!E&<-;(;9$.@;$!4,@-<4)!;!,R',7)!;&8,7:<%;,&&,M,!L<7<@($Y

7<!,!4$J($-A&,.(;!8$4$7<-A&,M,!,7M<&<!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;1!
!
^g1! D/$4$&;J! ,! /'<;:,4$H.(/;;! 8$4$7<-A&,M,! ,7M<&<! ;.6,-&;Y

($-A&,H!/-<.(;3! $M,! ($77;(,7;<-A&)L!,7M<&,/!;!6,4/$4,:.(/$&&)L!
$:B!,7M<&;'<%;H!.!;&):;!,7M<&<:;!M,.B4<7.(/$&&,H!/-<.(;!#,..;HY
.@,H! I$4$7<%;;3! ,RS$.(/$&&):;! ,R|$4;&$&;J:;3! 6,-;(;9$.@;:;!
6<7(;J:;3!67,8$..;,&<-A&):;!.,5'<:;!;!47BM;:;!,7M<&;'<%;J:;3!
/!(,:!9;.-$!:$G4B&<7,4&):;1!
!
^_1! =R',7)! ,R7<S$&;H! M7<G4<&! ;! ,7M<&;'<%;H! /! 8$4$7<-A&)H!

,7M<&!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;3!,R,RS$&&<J!;&8,7:<%;J!,!7$'B-A(<Y
(<L!7<..:,(7$&;J!(<@;L!,R7<S$&;H!;!,!67;&J()L!:$7<L1!
!
^`1!D/$4$&;J!,R!,.&,/&)L!6,@<'<($-JL3!L<7<@($7;'B5S;L!.;(B<Y

%;5!/!,(7<.-;3!/L,4JS$H!/!.8$7B!/$4$&;J!8$4$7<-A&,M,!,7M<&<!;.Y
6,-&;($-A&,H!/-<.(;3!;!4;&<:;@B!$$!7<'/;(;J1!
!

!g^`

^}1! X7,M&,')3! 6,4M,(,/-$&&)$! 8$4$7<-A&):! ,7M<&,:! ;.6,-&;Y
($-A&,H! /-<.(;3! $M,! ($77;(,7;<-A&):;!,7M<&<:;!;!6,4/$4,:.(/$&Y
&):;!$:B!,7M<&;'<%;J:;!/!.,,(/$(.(/;;!.!;L!@,:6$($&%;$H1!
!
^k1!=8;%;<-A&<J!.(<(;.(;9$.@<J!;&8,7:<%;J3!.,R7<&&<J!;!,R7<Y

R,(<&&<J!8$4$7<-A&):!,7M<&,:!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;!;!$M,!($77;Y
(,7;<-A&):;!,7M<&<:;1!
!
^f1!D/$4$&;J!,R!,(@7)()L!@,&@B7.<L3! <B@%;,&<L3!($&4$7<L3!?@.Y

6$7(;'<L! ;! 47BM;L! :$7,67;J(;JL3! 67,/,4;:)L! 8$4$7<-A&):! ,7M<Y
&,:!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;3!$M,!($77;(,7;<-A&):;!,7M<&<:;!;!6,4Y
/$4,:.(/$&&):;!$:B!B97$G4$&;J:;3!/!(,:!9;.-$Z!
B.-,/;J!;L!67,/$4$&;JC!
6,7J4,@!B9<.(;J!/!&;L!8;';9$.@;L!;!57;4;9$.@;L!-;%C!
.,.(</)!@,&@B7.&)L!@,:;..;H3! .,'4</<$:)L!8$4$7<-A&):!,7M<Y

&,:!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;3!$M,!($77;(,7;<-A&):;!,7M<&<:;!;!6,4Y
/$4,:.(/$&&):;! $:B! B97$G4$&;J:;! 4-J! 67,/$4$&;J! @,&@B7.,/! &<!
6,.(</@B! (,/<7,/! h/)6,-&$&;$! 7<R,(3! ,@<'<&;$! B.-BMi! 4-J! M,.B4<7Y
.(/$&&)L!&BG4C!
67,(,@,-)!'<.$4<&;H!@,&@B7.&)L!@,:;..;HC!
6,7J4,@!,RG<-,/<&;J!7$N$&;H3!67;&J()L!8$4$7<-A&):!,7M<&,:!

;.6,-&;($-A&,H! /-<.(;3! $M,! ($77;(,7;<-A&):;! ,7M<&<:;! ;! 6,4/$Y
4,:.(/$&&):;!$:B!B97$G4$&;J:;1!
!
g]1! I,7:)! '<J/-$&;H3! 67;&;:<$:)L! 8$4$7<-A&):! ,7M<&,:! ;.Y

6,-&;($-A&,H!/-<.(;!;!$M,!($77;(,7;<-A&):;!,7M<&<:;!@!7<..:,(Y
7$&;5!/!.,,(/$(.(/;;!.! '<@,&,4<($-A.(/,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!
/!(,:!9;.-$!.!&,7:<(;/&):;!67</,/):;!<@(<:;!8$4$7<-A&,M,!,7M<Y
&<!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;1!
!
gj1!X$7$9&;!;&8,7:<%;,&&)L!.;.($:!,RS$M,!6,-A',/<&;J!;!R<&Y

@,/!4<&&)L3!&<L,4JS;L.J!/!/$4$&;;!8$4$7<-A&,M,!,7M<&<!;.6,-&;Y
($-A&,H!/-<.(;3! $M,! ($77;(,7;<-A&)L!,7M<&,/!;!6,4/$4,:.(/$&&)L!
$:B!B97$G4$&;H3! <! (<@G$!6$7$9&;!;&8,7:<%;,&&)L!7$.B7.,/!;!B.Y
-BM3!67$4,.(</-J$:)L!M7<G4<&<:!;!,7M<&;'<%;J:1!
!
g"1! D/$4$&;J! ,R! ;.6,-&$&;;! 8$4$7<-A&,M,! R54G$(<! 8$4$7<-AY

&):!,7M<&,:!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;1!
!



! g^}

g^1!D/$4$&;J!,!&<67</-$&;JL!7<.L,4,/<&;J!.7$4.(/!;&,.(7<&&,H!
($L&;9$.@,H! 6,:,S;3! 67$4,.(</-J$:,H! 6,! 67,$@(<:3! ,.BS$.(/-J$Y
:):!.!B9<.(;$:!8$4$7<-A&,M,!,7M<&<!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;1!
!
gg1!D/$4$&;J!,!7$'B-A(<(<L!67,/$7,@3!67,/$4$&&)L!8$4$7<-A&):!

,7M<&,:!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;3!$M,!($77;(,7;<-A&):;!,7M<&<:;!;!
6,4/$4,:.(/$&&):;!$:B!B97$G4$&;J:;!/!67$4$-<L!;L!@,:6$($&%;;3!
<!(<@G$!67,/$7,@3!67,/$4$&&)L!/!?(;L!,7M<&<L!;!,7M<&;'<%;JL1!
!
g_1!D/$4$&;J!,!.,.(,J&;;!'<S;()!&<.$-$&;J!;!($77;(,7;H!,(!97$'Y

/)9<H&)L!.;(B<%;H!;!67;&J()L!:$7<L!6,!,R$.6$9$&;5!;L!R$',6<.&,Y
.(;3!,!67,M&,';7B$:)L!;!/,'&;@N;L!97$'/)9<H&)L!.;(B<%;JL3!,!67;$Y
:<L!;!.6,.,R<L!'<S;()!&<.$-$&;J!,(!&;L3!<!(<@G$!;&)$!./$4$&;J3!6,4Y
-$G<S;$!4,/$4$&;5!8$4$7<-A&):!,7M<&,:!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;!4,!
M7<G4<&!;!,7M<&;'<%;H!/!.,,(/$(.(/;;!.!8$4$7<-A&):;!'<@,&<:;1!
!
g`1! D/$4$&;J! ,! M,.B4<7.(/$&&,H! .-BGR$! /! 8$4$7<-A&,:! ,7M<&$!

;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;Z!
6,7J4,@!6,.(B6-$&;J!M7<G4<&!&<!M,.B4<7.(/$&&B5!.-BGRB!/!8$Y

4$7<-A&)H!,7M<&!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;C!
6$7$9$&A!/<@<&(&)L!M,.B4<7.(/$&&)L!4,-G&,.($H!M,.B4<7.(/$&Y

&,H!.-BGR)!/!8$4$7<-A&,:!,7M<&$!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;C!
@/<-;8;@<%;,&&)$! (7$R,/<&;J! @! @<&4;4<(<:! &<! '<:$S$&;$! /<Y

@<&(&)L! M,.B4<7.(/$&&)L! 4,-G&,.($H! M,.B4<7.(/$&&,H! .-BGR)! /!
8$4$7<-A&,:!,7M<&$!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;C!
B.-,/;J! ;! 7$'B-A(<()! @,&@B7.,/! &<! '<:$S$&;$! /<@<&(&)L! M,.BY

4<7.(/$&&)L! 4,-G&,.($H! M,.B4<7.(/$&&,H! .-BGR)! /! 8$4$7<-A&,:!
,7M<&$!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;1!
!
g}1! D/$4$&;J! ,! 7B@,/,4;($-JL! 8$4$7<-A&,M,! ,7M<&<! ;.6,-&;Y

($-A&,H!/-<.(;3!$M,!.(7B@(B7&)L!6,47<'4$-$&;H3!'<7BR$G&)L!67$4Y
.(</;($-A.(/3! ($77;(,7;<-A&)L! ,7M<&,/! ;! 6,4/$4,:.(/$&&)L! $:B!
,7M<&;'<%;H! h8<:;-;;3! ;:$&<3! ,(9$.(/<! ;! 6,! .,M-<.,/<&;5! .! B@<Y
'<&&):;!-;%<:;!*!R;,M7<8;9$.@;$!4<&&)$i1!
!
gk1!D(7B@(B7<!8$4$7<-A&,M,!,7M<&<!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;3!./$Y

4$&;J!,! '<4<9<L!;!8B&@%;JL! $M,! .(7B@(B7&)L!6,47<'4$-$&;H3! ($-$Y
8,&)! .67</,9&,H! .-BGR)! ;! <47$.&)$! 7$@/;';()! h6,9(,/)H! <47$.3!
<47$.! ?-$@(7,&&,H!6,9()!;!471i!8$4$7<-A&,M,!,7M<&<!;.6,-&;($-AY
&,H!/-<.(;3!$M,!.(7B@(B7&)L!6,47<'4$-$&;H3!($77;(,7;<-A&)L!,7M<Y
&,/!;!6,4/$4,:.(/$&&)L!$:B!,7M<&;'<%;H1!

!g^k

gf1!D/$4$&;J!,R!,7M<&;'<%;JL3!6,4/$4,:.(/$&&)L!8$4$7<-A&,:B!
,7M<&B!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;!h6$7$9$&A!,7M<&;'<%;H3!;L!6,9(,/)$!
;!57;4;9$.@;$!<47$.<3!($-$8,&)3!./$4$&;J!,!.,'4<&;;3!7$,7M<&;'<Y
%;;!;!-;@/;4<%;;3!,.&,/&)$!6,@<'<($-;!4$J($-A&,.(;i1!
!
_]1! O$-$8,&)! ;! <47$.&)$! 7$@/;';()! h6,9(,/)H! <47$.3! <47$.!

?-$@(7,&&,H!6,9()!;!471i!6,47<'4$-$&;H!6,!7<R,($!.!,R7<S$&;J:;!
M7<G4<&!8$4$7<-A&,M,!,7M<&<!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;3! $M,! ($77;(,Y
7;<-A&)L!,7M<&,/!;!6,4/$4,:.(/$&&)L!$:B!,7M<&;'<%;H3!./$4$&;J!,!
6,7J4@$!7<R,()!?(;L!6,47<'4$-$&;H1!
!
_j1!X$7$9$&A!'<7BR$G&)L!67$4.(</;($-A.(/!8$4$7<-A&,M,!,7M<&<!

;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;3!;L!($-$8,&)!;!<47$.&)$!7$@/;';()!h6,9(,Y
/)H!<47$.3!<47$.!?-$@(7,&&,H!6,9()!;!471i!
!
_"1! D/$4$&;J! ,R! B9<.(;;! 8$4$7<-A&,M,! ,7M<&<! ;.6,-&;($-A&,H!

/-<.(;! /! 7$<-;'<%;;! :$G4B&<7,4&)L! 4,M,/,7,/! #,..;H.@,H! I$4$Y
7<%;;3! :$G/$4,:.(/$&&)L! :$G4B&<7,4&)L! 4,M,/,7,/! ;! 67,M7<::!
:$G4B&<7,4&,M,!.,(7B4&;9$.(/<1!
!
_^1!X$7$9$&A!:$G4B&<7,4&)L!,7M<&;'<%;H3!/!4$J($-A&,.(;!@,(,Y

7)L!67;&;:<$(!B9<.(;$!8$4$7<-A&)H!,7M<&!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;1!
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@;3!;.(7$R,/<&;$!4,6,-&;($-A&)L!:<($7;<-,/!-;R,!67;&J(;$!47BM;L!
:$73! .7,@;! ;L! 7<'7$N$&;J! :,MB(! R)(A! /! 6,7J4@$! ;.@-59$&;J! 67,Y
4-$&)! 7B@,/,4;($-$:! .,,(/$(.(/B5S$M,! ,7M<&<! /-<.(;! M,7,4<! ;-;!
$M,!'<:$.(;($-$:3!&,!&$!R,-$$!9$:!&<!,4;&!:$.J%3!.!.,,RS$&;$:!,R!
?(,:!-;%B3!6,4</N$:B!,R7<S$&;$1!
X7;! ?(,:! ,RS;H! .7,@! 7<..:,(7$&;J! ,R7<S$&;J! &$! :,G$(! 67$Y

/)N<(A! 4/BL! :$.J%$/3! '<! ;.@-59$&;$:! .-B9<$/3! @,M4<! :<($7;<-)3!
&$,RL,4;:)$!4-J!67;&J(;J! 7$N$&;J!;! ,(/$(<! </(,7B3! 7<..:<(7;/<Y
5(.J!/!.B4$1!K!(<@;L!.-B9<JL!,RS;H!.7,@!7<..:,(7$&;J!,R7<S$&;J!
67,4-$/<$(.J!&<!/$.A!6$7;,4!.B4$R&,M,!7<'R;7<($-A.(/<1!
=!7$'B-A(<(<L!7<..:,(7$&;J!,R7<S$&;J!M7<G4<&;&B!&<67</-J$(Y

.J!.,,RS$&;$!/!($9$&;$!j]!4&$H!.!:,:$&(<!67;&J(;J!6,!&$:B!.,,(Y
/$(.(/B5S$M,!7$N$&;J1!
D7,@3!;.9;.-J$:)H!:$.J%<:;3!;.($@<$(!/!.,,(/$(.(/B5S$$!9;.-,!

6,.-$4&$M,!:$.J%<!.7,@<3!;.9;.-J$:)H!&$4$-J:;!*!/!.,,(/$(.(/B5Y
S;H!4$&A!6,.-$4&$H!&$4$-;!.7,@<1!
D7,@3! ;.9;.-J$:)H!4&J:;3!;.($@<$(! /!6,.-$4&;H!4$&A!;.6,-&$Y

&;J!,R7<S$&;J1!
K!.-B9<$3!$.-;!,@,&9<&;$!.7,@<!7<..:,(7$&;J!,R7<S$&;J!67;L,Y

4;(.J!&<!&$7<R,9;H!4$&A3!(,!4&$:!,@,&9<&;J!.7,@<!.9;(<$(.J!&$6,Y
.7$4.(/$&&,!.-$4B5S;H!'<!&;:!7<R,9;H!4$&A1!

!ggg

a,$,F[!`!
8-%$#_>$c-2<-!='-;-2<+!

'!='[#<!=!%$==H&,%-2<-H!&V%$W-2<+!_%$R;$2!
D/$4$&;J3! .(</N;$! ;'/$.(&):;! ,7M<&<:! /-<.(;! M,7,4<! ;-;!

4,-G&,.(&):!-;%<:!67;!7<..:,(7$&;;!,R7<S$&;H!M7<G4<&3!&$!:,Y
MB(!R)(A!;.6,-A',/<&)!/,!/7$4!;:1!
F<67$S<$(.J! ;.6,-A',/<&;$! ;! 7<.67,.(7<&$&;$! ;&8,7:<%;;! ,!

9<.(&,H!G;'&;!M7<G4<&!R$'!;L!.,M-<.;J1!
X,!67,.AR$!M7<G4<&;&<!&$!6,4-$G<(!7<'M-<N$&;5!./$4$&;J!,!$M,!

8<:;-;;3!;:$&;3!,(9$.(/$3!:$.($!G;($-A.(/<3!7<R,()!;-;!B9$R)1!

a,$,F[!Db!
@&K$#$,->F=,'$!I&!&V%$W-2<[H!_%$R;$2!

�;%,3!6,4</N$$!,R7<S$&;$3!/!.-B9<$!&$,RL,4;:,.(;!67$4.(</-JY
$(!4,@<'<($-A.(/<3!,R,.&,/)/<5S;$!.,4$7G<S;$.J!/!&$:!(7$R,/<&;J1!
T.-;!67$4.(</-$&&)L!4,@<'<($-A.(/!&$4,.(<(,9&,3!,7M<&!/-<.(;!

M,7,4<! ;-;! 4,-G&,.(&,$! -;%,3! 7<..:<(7;/<5S$$! ,R7<S$&;$3! 67$4Y
-<M<$(!'<J/;($-5!67$4.(</;(A!4,6,-&;($-A&)$!./$4$&;J!-;R,!.,R;Y
7<$(!;L!6,!.,R.(/$&&,H!;&;%;<(;/$3!@,M4<!-;%,3!6,4</N$$!,R7<S$Y
&;$3! ..)-<$(.J! &<! ,(.B(.(/;$! B.-,/;H3! &$,RL,4;:)L! 4-J! .R,7<! 4,Y
6,-&;($-A&,H!;&8,7:<%;;1!
=RS$;'/$.(&)$! ,R.(,J($-A.(/<! ;! 8<@()3! B.(<&,/-$&&)$! /.(BY

6;/N;:!/!'<@,&&B5!.;-B!7$N$&;$:!.B4<3!&$!6,4-$G<(!4,@<')/<&;51!

a,$,F[!DD!
*$==H&,%-2<-!&V%$W-2<+!_%$R;$2!'!&%_$2$Y!'>$=,<!_&%&;$!
#B@,/,4;($-;! ,7M<&,/! M,7,4.@,H! <4:;&;.(7<%;;3! 4,-G&,.(&)$!

-;%<3!B@<'<&&)$!/!.(<(A$!j3!,RJ'<&)!,R$.6$9;(A!&$,RL,4;:)$!B.-,Y
/;J! 4-J! 7<..:,(7$&;J! ,R7<S$&;H! M7<G4<&3! ;L! -;9&,M,! 67;$:<! ;!
,R|$@(;/&,M,!7<'7$N$&;J!6,.(</-$&&)L!/!&;L!/,67,.,/1!
Q,-G&,.(&)$!-;%<!,RJ'<&)!/&;:<($-A&,!7<'R;7<(A.J!/!.BS$.(/$!

,R7<S$&;H3!/! .-B9<$!&$,RL,4;:,.(;!;.(7$R,/<(A!&BG&)$!4,@B:$&Y
()3!&<67</-J(A!7<R,(&;@,/!&<!:$.(<!4-J!67,/$7@;3!67;&;:<(A!,R,.Y
&,/<&&)$! 7$N$&;J!;! ,R$.6$9;/<(A! ./,$/7$:$&&,$!;!67</;-A&,$!;L!
;.6,-&$&;$1!
Q,-G&,.(&)$! -;%<! ,RJ'<&)! ,@<')/<(A! .,4$H.(/;$! M7<G4<&<:! /!

6,-B9$&;;!;.(7$RB$:)L!4,@<'<($-A.(/3! $.-;! '<67<N;/<$:)$! ./$4$Y
&;J! &$! ,(&$.$&)! '<@,&,4<($-A.(/,:! @! @<($M,7;;! ./$4$&;H3! .,.(</Y
-J5S;L!M,.B4<7.(/$&&B5!(<H&B3!;!&$!.,4$7G<(!;&8,7:<%;;!@,&8;Y
4$&%;<-A&,M,!L<7<@($7<1!



! gg_

X,! .,M-<.,/<&;5! .! M7<G4<&<:;! ;:! /! 6;.A:$&&,H! ;-;! B.(&,H!
8,7:$! .,,RS<$(.J! ,! 7$N$&;JL3! 67;&J()L! 6,! ;L! ,R7<S$&;J:1!
K!.-B9<JL!,(@-,&$&;J!,R7<S$&;H!,RJ'<($-A&,!B@<')/<5(.J!:,(;/)!
,(@-,&$&;J3!7<'|J.&J$(.J!6,7J4,@!,RG<-,/<&;J1!

a,$,F[!DJ!
:%<-H!_%$R;$2!

X,7J4,@!67;$:<!M7<G4<&!/!,7M<&<L!M,.B4<7.(/$&&,H!/-<.(;!M,7,4<!
7$MB-;7B$(.J!6,-,G$&;$:3!B(/$7G4<$:):!X7</;($-A.(/,:!2,.@/)1!
X7;$:!M7<G4<&!,.BS$.(/-J$(.J!-;9&,!7B@,/,4;($-J:;!M,7,4.@,H!

<4:;&;.(7<%;;! ;! ,7M<&,/! :$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J3! M,.B4<7.(/$&Y
&):;!;!:B&;%;6<-A&):;!.-BG<S;:;!/!B.(<&,/-$&&,$!;!B4,R&,$!4-J!
6,.$(;($-$H!/7$:J!/!,7M<&;'B$:)L!4-J!?(;L!%$-$H!67;$:&)L1!

#B@,/,4;($-;! ,7M<&,/! M,7,4.@,H! <4:;&;.(7<%;;3! :B&;%;6<-A&)L!
67$467;J(;H!;!B97$G4$&;H!M,7,4<!&$.B(!-;9&B5!,(/$(.(/$&&,.(A!;!,(Y
9;()/<5(.J! 6$7$4! /)N$.(,JS;:;! ,7M<&<:;! '<! ,7M<&;'<%;5! 67;$:<! ;!
7<..:,(7$&;J!67$4-,G$&;H3!'<J/-$&;H3!G<-,R!;!L,4<(<H.(/!M7<G4<&1!

a,$,F[!DO!
*$==H&,%-2<-!&V%$W-2<+!<!I%<-H!_%$R;$2!
;-IQ,$,$H<!E&=K&'=K&+!_&%&;=K&+!@QHG!

Q$6B(<()!2,.@,/.@,H! M,7,4.@,H! QB:)! 7<..:<(7;/<5(! ,R7<S$&;J!
M7<G4<&! /! .,,(/$(.(/;;! .! &,7:<:;! &<.(,JS$M,! F<@,&<3! F<@,&<! M,7,4<!
2,.@/)!,(!j^!;5-J!jffg!M,4<!®!jgY`]![=!.(<(B.$!4$6B(<(<!2,.@,/.@,H!
M,7,4.@,H!QB:)\!;!#$M-<:$&(<!2,.@,/.@,H!M,7,4.@,H!QB:)1!
=R7<S$&;J! M7<G4<&3! J/-J5S;L.J! ;'R;7<($-J:;3! <47$.,/<&&)$!

4$6B(<(B! ;'R;7<($-A&,M,! ,@7BM<3! &<! ($77;(,7;;! @,(,7,M,! ,&;! 67,Y
G;/<5(3!7<..:<(7;/<5(.J!4$6B(<(,:!/!6$7/,,9$7$4&,:!6,7J4@$1!
=R7<S$&;J! M7<G4<&! @! 4$6B(<(B! 47BM,M,! ;'R;7<($-A&,M,! ,@7BM<!

7<..:<(7;/<5(.J!/!67$4$-<L!&<67</-$&;H!$M,!4$6B(<(.@,H!4$J($-AY
&,.(;1! >$! ,(&,.JS;$.J! @! &;:! ,R7<S$&;J! :,MB(! R)(A! 6$7$4<&)! 6,!
.,M-<.,/<&;5! 4$6B(<(B! .,,(/$(.(/B5S$M,! ;'R;7<($-A&,M,! ,@7BM<!
;-;! /,'/7<S$&)! R$'! 7<..:,(7$&;J! .! ;'/$S$&;$:! ,R! ,7M<&$! /-<.(;!
M,7,4<! ;-;! 4,-G&,.(&,:! -;%$3! @! @,:6$($&%;;! @,(,7,M,! ,(&,.;(.J!
7<..:,(7$&;$!4<&&,M,!/,67,.<1!
E66<7<(! 2,.@,/.@,H! M,7,4.@,H! QB:)3! 67$8$@()! <4:;&;.(7<Y

(;/&)L! ,@7BM,/3! M-</)! 7<H,&&)L! U67</! ,@<')/<5(! 4$6B(<(<:! 6,Y
:,SA!/!,7M<&;'<%;;!67;$:<!;!7<..:,(7$&;;!,R7<S$&;H!M7<G4<&1!

!gg`

a,$,F[!DP!
*$==H&,%-2<-!&V%$W-2<+!_%$R;$2!'!&%_$2<#$]<[Y)!

2$!I%-;I%<[,<[Y)!'!QM%-R;-2<[Y!<!&VW-=,'-22GY!&VT-;<2-2<[Y!
#<..:,(7$&;$! ,R7<S$&;H! ;! 67;$:! M7<G4<&! /! ,7M<&;'<%;JL3! &<!

67$467;J(;JL3!/!B97$G4$&;JL3!&$!/L,4JS;L!/!.;.($:B!,7M<&,/!/-<Y
.(;!M,7,4<3!<!(<@G$!/!,RS$.(/$&&)L!,R|$4;&$&;JL!,.BS$.(/-J5(.J!
7B@,/,4;($-J:;! B@<'<&&)L! ,7M<&;'<%;H! /! .,,(/$(.(/;;! .! &,7:<:;!
&<.(,JS$M,!F<@,&<!;!B(/$7G4$&&):;!;:;!6,-,G$&;J:;1!
!
!
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a,$,F[!DU!
4V[#$22&=,<!&%_$2&'!'>$=,<!_&%&;$!<!;&>R2&=,2GY!><]!

I&!%$==H&,%-2<0!I%-;>&R-2<+!_%$R;$2!
=7M<&)!/-<.(;!M,7,4<!;!4,-G&,.(&)$!-;%<3!@!&$6,.7$4.(/$&&,Y

:B! /$4$&;5! @,(,7)L! ,(&,.;(.J! 7<..:,(7$&;$! ;! 67;&J(;$! 7$N$&;H!
6,! .BS$.(/B! .,4$7G<S;L.J! /! 67$4-,G$&;;! /,67,.,/3! ,RJ'<&)! ;L!
7<..:,(7$(A! /! B.(<&,/-$&&)$! .7,@;3! ,R|$@(;/&,! ,%$&;(A3! 67;&J(A!
:,(;/;7,/<&&,$!7$N$&;$!;!4<(A!,(/$(!6,!.BS$.(/B!67$4-,G$&;J1!

a,$,F[!DZ!
:%$'&!2$!&VR$>&'$2<-!

W7<G4<&;&!;:$$(!67</,!,RG<-,/<(A!,(@<'!/!67;&J(;;!;!7<..:,(Y
7$&;;!67$4-,G$&;J!/!/)N$.(,JSB5!6,!@,:6$($&%;;!;&.(<&%;51!

a,$,F[!D\!
:%-;>&R-2<[!_%$R;$2!I&!=&'-%c-2=,'&'$2<0!#$K&2&;$,->F=,'$!
�;($-;!2,.@/)!:,MB(!/!6,7J4@$!M7<G4<&.@,H!;&;%;<(;/)!/!.,Y

,(/$(.(/;;!.!U.(</,:!M,7,4<!2,.@/)!,R7<S<(A.J!@!,7M<&<:!;.6,-Y
&;($-A&,H!/-<.(;!M,7,4<3!/!2,.@,/.@B5!M,7,4.@B5!QB:B!.!67$4-,Y
G$&;J:;!6,!.,/$7N$&.(/,/<&;5!'<@,&,4<($-A.(/<!M,7,4<!2,.@/)1!
X,.(B6<5S;$! /! <47$.! M,7,4.@,H! <4:;&;.(7<%;;! ,(! M7<G4<&!

67$4-,G$&;J! 6,! 67,/$4$&;5! ,RS$.(/$&&)L! ;! .,%;<-A&,Y?@,&,:;Y
9$.@;L! 7$8,7:! /! M,7,4$!2,.@/$3! 67;&J(;5! /! ./J';! .! ?(;:! &,/)L!
'<@,&,/3!,(:$&$!;-;!;':$&$&;5!4$H.(/B5S;L!'<@,&,4<($-A&)L!<@Y
(,/!7<..:<(7;/<5(.J!/!.,,(/$(.(/;;!.!&,7:<:;!&<.(,JS$M,!F<@,&<!;!



! gg}

/&,.J(.J! 2?7,:! 2,.@/)! /! /;4$! '<@,&,67,$@(,/! &<! 7<..:,(7$&;$!
2,.@,/.@,H!M,7,4.@,H!QB:)1!
!
!
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a,$,F[!D^!
4V[#$22&=,<!&%_$2&'!'>$=,<!_&%&;$!<!;&>R2&=,2GY!><]!

I&!%$==H&,%-2<0!#$['>-2<+!_%$R;$2!
=7M<&)!/-<.(;!M,7,4<3!;L!4,-G&,.(&)$!-;%<3!67;&J/N;$!@!7<.Y

.:,(7$&;5!'<J/-$&;$3!6,.(B6;/N$$!,(!M7<G4<&;&<3!,RJ'<&)Z!
*! 7<..:,(7$(A! $M,!6,! .BS$.(/B! /! B.(<&,/-$&&)$!&<.(,JS;:!F<Y

@,&,:!.7,@;C!
*!67;&J(A!,R,.&,/<&&,$!7$N$&;$!;!,R$.6$9;(A!$M,!;.6,-&$&;$C!
*! .,,RS;(A! '<J/;($-5! ,! 7$'B-A(<(<L! 7<..:,(7$&;J! '<J/-$&;J! ;!

67;&J(,:!6,!&$:B!7$N$&;;C!
*!/!.-B9<$!&$B4,/-$(/,7$&;J!(7$R,/<&;H3!;'-,G$&&)L!/! '<J/-$Y

&;;3!4,/$.(;!4,!./$4$&;J!'<J/;($-J!:,(;/)!,(@<'<3!<!(<@G$!B@<'<(A!
/,':,G&)H!6,7J4,@!,RG<-,/<&;J!67;&J(,M,!6,!'<J/-$&;5!7$N$&;J1!

a,$,F[!D`!
4VR$>&'$2<-!%-c-2<[!I&!#$['>-2<0!

=(@<'!/!67;&J(;;!'<J/-$&;J3!<!(<@G$!7$N$&;$!6,!'<J/-$&;53!&$!
B4,/-$(/,7J5S$$! M7<G4<&;&<3! :,MB(! R)(A! ,RG<-,/<&)! /! /)N$Y
.(,JS;H! ,7M<&! M,.B4<7.(/$&&,H! /-<.(;3! /! 6,7J4@$! 6,49;&$&&,.(;!
4,-G&,.(&,:B!-;%B!-;R,!/!.B41!
!

!
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a,$,F[!Jb!
:&;$M$!R$>&VG!

�<-,R<! 6,4<$(.J! /! ($! /)N$.(,JS;$! /! 6,7J4@$! 6,49;&$&&,.(;!
,7M<&)! M,.B4<7.(/$&&,H! /-<.(;! ;! &<! ;:J! ($L! 4,-G&,.(&)L! -;%3! /!
&$6,.7$4.(/$&&,:! 6,49;&$&;;! @,(,7)L! &<L,4J(.J! ,7M<&)! /-<.(;!
M,7,4<!;!4,-G&,.(&)$!-;%<3!7$N$&;J!@,(,7)L3!<!(<@G$!&$67</,:$7Y
&)$!4$H.(/;J!hR$'4$H.(/;$i!,RG<-B5(.J1!

!ggk

a,$,F[!JD!
ª!9=K>0M-2$!«!

a,$,F[!JJ!
:%$'$!_%$R;$2!I%<!%$==H&,%-2<<!R$>&VG!

W7<G4<&;&3!,R7<(;/N;H.J!.!G<-,R,H3!;:$$(!67</,Z!
*! -;9&,! 4,/$.(;! 4,! ./$4$&;J! 4,-G&,.(&,M,! -;%<3! 7<..:<(7;Y

/<5S$M,!G<-,RB3!,R.(,J($-A.(/<3!67;/$4N;$!@!&<7BN$&;5!$M,!67</C!
*! 67;.B(.(/,/<(A! 67;! 7<..:,(7$&;;! G<-,R)! ;! '&<@,:;(A.J! .!

;(,M,/):;!:<($7;<-<:;!6,!$$!67,/$7@$C!
*! 67$4.(</-J(A! 4,6,-&;($-A&)$! ./$4$&;J! ;-;! L,4<(<H.(/,/<(A!

,R! ;L! ;.(7$R,/<&;;! ,7M<&,:! /-<.(;! M,7,4<! ;-;! 4,-G&,.(&):! -;Y
%,:3!7<..:<(7;/<5S;:!G<-,RBC!
*! 6,-B9;(A! /! B.(<&,/-$&&)H! .7,@! ,8;%;<-A&)H! ,(/$(! /! 6;.AY

:$&&,H!8,7:$!,!7$'B-A(<(<L!7<..:,(7$&;J!G<-,R)C!
*!67;!&$.,M-<.;;!.!67;&J():!7$N$&;$:!,RG<-,/<(A!$M,!/!/)N$Y

.(,JS;H!/!6,7J4@$!6,49;&$&&,.(;!,7M<&!M,.B4<7.(/$&&,H!/-<.(;C!
*!(7$R,/<(A!/,':$S$&;J!:,7<-A&,M,!;!:<($7;<-A&,M,!/7$4<!/!B.Y

(<&,/-$&&,:!'<@,&,:!6,7J4@$C!
*!6,-A',/<(A.J!B.-BM<:;!4,/$7$&&,M,!-;%<3!<4/,@<(<1!

a,$,F[!JO!
4V[#$22&=,<!;&>R2&=,2GY!><]!I&!%$==H&,%-2<0!R$>&VG!
Q,-G&,.(&,$!-;%,3! /! @,:6$($&%;5!@,(,7,M,! /L,4;(!7<..:,(7$Y

&;$!.,,(/$(.(/B5S$H!G<-,R)3!,RJ'<&,Z!
*!67;&J(A!G<-,RB!;!'<7$M;.(7;7,/<(A!$$C!
*!7<..:,(7$(A!G<-,RB!6,!.BS$.(/B!/!B.(<&,/-$&&)H!&<.(,JS;:!

F<@,&,:!.7,@3!,R|$@(;/&,!,%$&;(A!;'-,G$&&)$!/!&$H!8<@()3!67,/$Y
7;(A!;L!4,.(,/$7&,.(AC!
*!&$'<:$4-;($-A&,!67;&J(A!:$7)!@!67$.$9$&;5!&$67</,:$7&)L!

7$N$&;H3!4$H.(/;H!hR$'4$H.(/;Ji3!6,.JM<5S;L!&<!67</<!;!'<@,&&)$!
;&($7$.)!M7<G4<&C!
*!/!.-B9<$!&$,RL,4;:,.(;!/)$L<(A!&<!:$.(,!4-J!,R.-$4,/<&;J!,RY

.(,J($-A.(/3! 6,7,4;/N;L! G<-,RB3! ;.(7$R,/<(A! B! ($L! ,7M<&,/! /-<.(;!
M,7,4<!;!4,-G&,.(&)L!-;%3!&<!@,(,7)L!6,.(B6;-<!G<-,R<3!&$,RL,4;Y
:)$!:<($7;<-)!;!,R|J.&$&;J3!67;M-<.;(A!./;4$($-$H!;!.6$%;<-;.(,/C!
*! 67;&J(A!:,(;/;7,/<&&,$! ;! ,.&,/<&&,$! &<! '<@,&$! 7$N$&;$! 6,!

G<-,R$!;!,R$.6$9;(A!$M,!7$<-A&,$!;.6,-&$&;$C!
*! .,,RS;(A! M7<G4<&;&B! ,! 7$'B-A(<(<L! 7<..:,(7$&;J! G<-,R)! ;!

67;&J(,:!6,!&$H!7$N$&;;!/!B.(<&,/-$&&)H!&<.(,JS;:!F<@,&,:!.7,@!
/!6;.A:$&&,H!8,7:$!;-;!/!B.(&,H!8,7:$!6,!.,M-<.,/<&;5!.!&;:1!



! ggf

#<..:,(7$&;$!G<-,R)!67$@7<S<$(.J3!$.-;!/!L,4$!67,/$7@;!R)-,!
B.(<&,/-$&,3!9(,!</(,7!B@<'<-!-,G&)$!8<:;-;53!<47$.!;!47BM;$!&$Y
4,.(,/$7&)$!./$4$&;J1!

a,$,F[!JP!
*-c-2<-!I&!R$>&V-!

X,! ;(,M<:! 7<..:,(7$&;J!G<-,R)! 67;&;:<$(.J! ,4&,! ;'! .-$4B5Y
S;L!7$N$&;HZ!
*! ,! 6,-&,:! ;-;! 9<.(;9&,:! B4,/-$(/,7$&;;!G<-,R)3! /,..(<&,/Y

-$&;;!&<7BN$&&,M,!67</<!M7<G4<&;&<C!
*! ,R! ,(@<'$! /! 6,-&,:! ;-;! 9<.(;9&,:! B4,/-$(/,7$&;;! G<-,R)1!

#$N$&;$! 6,!G<-,R$! 4,-G&,! R)(A! :,(;/;7,/<&&):3! .,! ..)-@,H! &<!
@,&@7$(&)$!'<@,&,4<($-A&)$!<@()!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!M,7,4<!
2,.@/)C!.,4$7G<(A!B@<'<&;$!,R!,(:$&$!;-;!;':$&$&;;!,RG<-B$:,M,!
7$N$&;J3! 67;&J(,M,! ,7M<&,:! /-<.(;! M,7,4<! ;-;! 4,-G&,.(&):! -;Y
%,:3! &$,RL,4;:,.(;! 67;/-$9$&;J! 4,-G&,.(&,M,! -;%<3! 67;&J/N$M,!
&$'<@,&&,$! 7$N$&;$3! @! B.(<&,/-$&&,H! '<@,&,:! ,(/$(.(/$&&,.(;3! <!
(<@G$!,!6,7J4@$!,RG<-,/<&;J!67;&J(,M,!7$N$&;J1!
K!.-B9<$! &$.,M-<.;J! .! 7$N$&;$:3! 67;&J():! ,7M<&,:! /-<.(;! M,Y

7,4<!;-;!4,-G&,.(&):!-;%,:3! M7<G4<&;&!/67</$!,RG<-,/<(A!$M,!/!
/)N$.(,JSB5!;&.(<&%;5!;-;!/!.B4!/!6,7J4@$3!B.(<&,/-$&&,:!'<@,Y
&,4<($-A.(/,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!M,7,4<!2,.@/)1!

a,$,F[!JU!
:&=>-;=,'<[!I%<2[,<[!%-c-2<[!I&!R$>&V-!

T.-;! G<-,R<! 67;'&<&<! 6,4-$G<S$H! B4,/-$(/,7$&;5! 6,-&,.(A5!
;-;! 9<.(;9&,3! ,7M<&! /-<.(;! M,7,4<! ;-;! 4,-G&,.(&,$! -;%,3! 67;&J/Y
N;$! 7$N$&;$! 6,! G<-,R$3! ,RJ'<&)! 67;&J(A! &$,RL,4;:)$! :$7)! 4-J!
/,..(<&,/-$&;J!&<7BN$&&,M,!67</<!M7<G4<&;&<3!67;&$.(;!$:B!;'/;Y
&$&;J! /! 6;.A:$&&,:! /;4$3! <! (<@G$! 6,! 67,.AR$! M7<G4<&;&<! 67,;&Y
8,7:;7,/<(A!,R!?(,:!'<;&($7$.,/<&&)L!/!7<..:,(7$&;;!G<-,R)!-;%1!
T.-;! 6,7,9<S;$! M7<G4<&;&<! ./$4$&;J! R)-;! ,6BR-;@,/<&)! /!

.7$4.(/<L!:<..,/,H!;&8,7:<%;;!M,7,4<3!,&!/67</$!6,(7$R,/<(A!6BRY
-;@<%;;! ,67,/$7G$&;J! /! 6,7J4@$3! B.(<&,/-$&&,:! F<@,&,:! #,..;HY
.@,H! I$4$7<%;;! ,(! "}! 4$@<R7J! jffj! M,4<! ®!"j"gYj! [=!.7$4.(/<L!
:<..,/,H!;&8,7:<%;;\!;!'<@,&,4<($-A&):;!<@(<:;!M,7,4<!2,.@/)1!
!
!

!g_]

56"."!r!
*"aaE4A*7897!/4@"A"laA.!5*"�@"8!

a,$,F[!JZ!
41&%H>-2<-!<!I&;$M$!Y&;$,$+=,'$!

�,4<(<H.(/<!,8,7:-J5(.J!/!.-B9<JL!;!6,!/,67,.<:3!67J:,!B.(<&,/Y
-$&&):!'<@,&,4<($-A.(/,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!M,7,4<!2,.@/)1!
�,4<(<H.(/<!6,4<5(.J!/!,7M<&)!/-<.(;!M,7,4<3!;L!4,-G&,.(&):!

-;%<:! ;! 7<..:<(7;/<5(.J! /! .7,@;3! B.(<&,/-$&&)$! '<@,&,4<($-A.(Y
/,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!&<.(,JS;:!F<@,&,:1!
�,4<(<H.(/<!67;&;:<5(.J!@!7<..:,(7$&;5!67;!&<-;9;;!/.$L!&$Y

,RL,4;:)L! ;! 67</;-A&,! ,8,7:-$&&)L! 4,@B:$&(,/! 6,! .6$%;<-A&,!
B.(<&,/-$&&,H!8,7:$1!

a,$,F[!J\!
5&=Q;$%=,'-22$[!I&c><2$!

X7;! 6,4<9$! L,4<(<H.(/! :,G$(! /';:<(A.J! M,.B4<7.(/$&&<J! 6,Y
N-;&<!/!.-B9<JL3!67$4B.:,(7$&&)L!F<@,&,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!
,(!f!4$@<R7J!jffj!M,4<!®!"]]_Yj![=!M,.B4<7.(/$&&,H!6,N-;&$\1!

a,$,F[!J^!
4,K$#!'!I%<2[,<<!K!%$==H&,%-2<0!<!%-_<=,%$]<<!Y&;$,$+=,'$!
X7;!,(@<'$!/!67;&J(;;!@!7<..:,(7$&;5!;!7$M;.(7<%;;!L,4<(<HY

.(/<! '<J/;($-5!&<67</-J$(.J! 6;.A:$&&,$! B/$4,:-$&;$! .! B@<'<&;$:!
67;9;&!,(@<'<!;!6,7J4@<!,RG<-,/<&;J!7$N$&;J1!

a,$,F[!J`!
*-c-2<-!I&!Y&;$,$+=,'Q!

=!7$N$&;;3!67;&J(,:!6,!L,4<(<H.(/B3!'<J/;($-A!;&8,7:;7B$(.J!
/!($9$&;$!4$.J(;!4&$H!.,!4&J!$M,!67;&J(;J1!

a,$,F[!Ob!
4VR$>&'$2<-!%-c-2<[)!I%<2[,&_&!I&!Y&;$,$+=,'Q!

#$N$&;$3! 67;&J(,$!6,! L,4<(<H.(/B3! <! (<@G$! ,(@<'! /! 67;&J(;;! @!
7<..:,(7$&;5!;!7$M;.(7<%;;!L,4<(<H.(/<!:,MB(!R)(A!,RG<-,/<&)!/!
/)N$.(,JSB5!;&.(<&%;5!;-;!/!.B41!

!



! g_j

56"."!r?!
346673A9.8k7!4i*"¦789h!5*"�@"8!

a,$,F[!OD!
:&;$M$!K&>>-K,<'2GY!&V%$W-2<+!

+,--$@(;/&)$!,R7<S$&;J!M7<G4<&!7<..:<(7;/<5(.J!/!.,,(/$(.(Y
/;;!.!(7$R,/<&;J:;!.(<($H!&<.(,JS$M,!F<@,&<!h'<!;.@-59$&;$:!.(<Y
($H! _3! "`i3! 7$MB-;7B5S;L! 6,7J4,@! 6,4<9;3! 7<..:,(7$&;J! 6;.A:$&Y
&)L!,R7<S$&;H!/!/;4$!67$4-,G$&;H3!'<J/-$&;H3!G<-,R!;!6$(;%;H1!
+,--$@(;/&)$!,R7<S$&;J!M7<G4<&3!67;&J()$!&<!.,R7<&;JL!h.L,Y

4<Li3!@,&8$7$&%;JL3!:;(;&M<L3!6,4-$G<(!7<..:,(7$&;5!(<@!G$3!@<@!;!
;&4;/;4B<-A&)$!,R7<S$&;J3!6,4<&&)$!/!6;.A:$&&,H!8,7:$1!
+,--$@(;/&)$! ,R7<S$&;J! :,MB(! ,8,7:-J(A.J! /! /;4$! 6$(;%;H3!

6,4</<$:)L!/!,7M<&)!/-<.(;!M,7,4<!,(!;:$&;!B9<.(&;@,/!.,R7<&;J!
h.L,4<i3! @,&8$7$&%;;3! :;(;&M<! /)R,7&):;! -;%<:;3! ,R-<4<5S;:;!
67$4.(</;($-A.@;:;!6,-&,:,9;J:;1!
X,7J4,@!6,4<9;!6$(;%;H!6,!67,/$4$&;5!,RS$.(/$&&)L!7$8,7:!

;! .,/$7N$&.(/,/<&;5! '<@,&,4<($-A.(/<! M,7,4<! ,.BS$.(/-J$(.J! /!
.,,(/$(.(/;;!.,!.(<(A$H!}f!U.(</<!M,7,4<!2,.@/)1!

a,$,F[!OJ!
4VR$>&'$2<-!%-c-2<[!I&!K&>>-K,<'2&HQ!&V%$W-2<0)!

I-,<]<<!_%$R;$2!
#$N$&;$!6,!@,--$@(;/&,:B!,R7<S$&;53!6$(;%;;!M7<G4<&3!/!.-BY

9<$!$.-;!,&,!&$!B4,/-$(/,7J$(!;L!'<@,&&)$!67</<!;!;&($7$.)3!:,G$(!
R)(A!,RG<-,/<&,!/!.B4$R&,:!6,7J4@$1!

!
!

56"."!r??!
4A.7AaA.7884aA¢!f"!8"*qs789h!

f"3484@"A76¢aA."!4i!4i*"¦789h/!5*"�@"8!

a,$,F[!OO(!4,'-,=,'-22&=,F!#$!2$%Qc-2<-!#$K&2&;$,->F=,'$!
&!%$==H&,%-2<<!&V%$W-2<+!_%$R;$2!

><7BN$&;$!B.(<&,/-$&&,M,!&<.(,JS;:!F<@,&,:!6,7J4@<!7<..:,(7$Y
&;J!,R7<S$&;H!M7<G4<&3!&$67</,:$7&)H!,(@<'!/!;L!67;$:$3!'<(JM;/<&;$!
.7,@,/! 7<..:,(7$&;J! ,R7<S$&;H3! ;L! &$,R|$@(;/&,$! 7<'R;7<($-A.(/,3!
67;&J(;$! &$,R,.&,/<&&)L3! &<7BN<5S;L! '<@,&,4<($-A.(/,! #,..;H.@,H!
I$4$7<%;;! ;! M,7,4<!2,.@/)! 7$N$&;H3! 67$4,.(</-$&;$! &$4,.(,/$7&,H!
;&8,7:<%;;3! 7<'M-<N$&;$! ./$4$&;H! ,! 9<.(&,H! G;'&;! M7<G4<&! /-$@B(!

!g_"

,(/$(.(/$&&,.(A!/;&,/&)L!4,-G&,.(&)L!-;%3!M,.B4<7.(/$&&)L!;!:B&;Y
%;6<-A&)L!.-BG<S;L!/!.,,(/$(.(/;;!.!I$4$7<-A&):!'<@,&,:!,(!^j!;5Y
-J!jff_!M,4<!®!jjfYIF![=R!,.&,/<L!M,.B4<7.(/$&&,H!.-BGR)!/!#,..;HY
.@,H!I$4$7<%;;\3!I$4$7<-A&):!'<@,&,:!,(!"k!</MB.(<!jff_!M,4<!®!j_gY
IF![=R!,RS;L!67;&%;6<L!,7M<&;'<%;;!:$.(&,M,!.<:,B67</-$&;J!/!#,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;\!;!'<@,&,4<($-A&):;!<@(<:;!M,7,4<!2,.@/)1!

a,$,F[!OP!
4,'-,=,'-22&=,F!#$!I%-=>-;&'$2<-!_%$R;$2<2$!

'!='[#<!=!-_&!&V%$W-2<-H!
X7$.-$4,/<&;$!M7<G4<&;&<! '<!.,4$7G<SB5.J!/!,R7<S$&;;!@7;Y

(;@B!/-$9$(!,(/$(.(/$&&,.(A!/;&,/&)L!4,-G&,.(&)L!-;%!/!.,,(/$(Y
.(/;;!.!'<@,&,4<($-A.(/,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!

a,$,F[!OU!
.&#H-W-2<-!H$,-%<$>F2&_&!<!H&%$>F2&_&!'%-;$)!

I%<M<2-22&_&!2$%Qc-2<-H!#$K&2&;$,->F=,'$!&!%$==H&,%-2<<!
&V%$W-2<+!_%$R;$2!

W7<G4<&;&!/67</$!,R7<(;(A.J!/!.B4!.!'<J/-$&;$:!,!/,':$S$&;;!
:<($7;<-A&,M,!;!:,7<-A&,M,!/7$4<3!67;9;&$&&,M,!$:B!/!7$'B-A(<($!
&<7BN$&;J!,7M<&,:!/-<.(;!M,7,4<!;-;!4,-G&,.(&):!-;%,:!'<@,&,Y
4<($-A.(/<!,R!,R7<S$&;JL!M7<G4<&1!

a,$,F[!OZ!
4,'-,=,'-22&=,F!_%$R;$2!

X,4<9<! M7<G4<&;&,:! ,R7<S$&;J3! /! @,(,7,:! .,4$7G<(.J! :<($Y
7;<-)!@-$/$(&;9$.@,M,!L<7<@($7<3!/)7<G$&;J3!,.@,7R-J5S;$!9$.(A!
;!4,.(,;&.(/,!47BM;L!-;%3!/-$9$(!,(/$(.(/$&&,.(A!/!.,,(/$(.(/;;!.!
4$H.(/B5S;:!'<@,&,4<($-A.(/,:1!
W7<G4<&$3! .;.($:<(;9$.@;! 67$4|J/-J5S;$! '</$4,:,! &$,R,.&,Y

/<&&)$!(7$R,/<&;J3!/-$@BS;$!'&<9;($-A&)$!:<($7;<-A&)$!'<(7<()3!
./J'<&&)$!.!7<..:,(7$&;$:!;L!,R7<S$&;H3!:,MB(!R)(A!67;/-$9$&)!@!
,(/$(.(/$&&,.(;! /! .B4$R&,:! 6,7J4@$! .! @,:6$&.<%;$H! 6,&$.$&&)L!
'<(7<(!'<!;L!.9$(1!

a,$,F[!O\!
3&2,%&>F!#$!=&V>0;-2<-H!#$K&2&;$,->F=,'$!&V!&V%$W-2<[Y!
W-</)! 7<H,&&)L! U67</! <&<-;';7B5(! ;! 67$4.(</-J5(! $G$@/<7Y

(<-A&,! 67$8$@(<:! ;&8,7:<%;5! ,! 67,/,4;:,H! /! 7<H,&<L! 7<R,($! .!
,R7<S$&;J:;! M7<G4<&3! 67;&;:<5(! :$7)! @! B.(7<&$&;5! 67;9;&! ;!



! g_^

B.-,/;H3!6,7,G4<5S;L!&<7BN$&;J!67</!;!'<@,&&)L!;&($7$.,/!G;Y
($-$H!M,7,4<3!;L!6,/(,7&)$!,R,.&,/<&&)$!,R7<S$&;J1!

X7$8$@()!@<G4,$!6,-BM,4;$! M,(,/J(! ,R,RS$&&)$! ./$4$&;J!6,! <4Y
:;&;.(7<(;/&):!,@7BM<:!;!67$4.(</-J5(!;L!/!X7</;($-A.(/,!2,.@/)1!
X7</;($-A.(/,!2,.@/)!,.BS$.(/-J$(!.;.($:<(;9$.@;H!@,&(7,-A!

'<!.,.(,J&;$:!7<R,()!.!,R7<S$&;J:;!;!67;$:,:!M7<G4<&!/!7<H,&Y
&)L!U67</<L3! /! ,7M<&;'<%;JL! <4:;&;.(7<(;/&)L! ,@7BM,/3! 4$6<7(<Y
:$&(<L! ;! 47BM;L! ,7M<&<L! ;.6,-&;($-A&,H! /-<.(;! M,7,4<3! $G$M,4&,!
,R.BG4<$(! ?(,(! /,67,.! &<! ./,;L! '<.$4<&;JL! ;! 67;&;:<$(! 6,! &$:B!
.,,(/$(.(/B5S$$!6,.(<&,/-$&;$3!6BR-;@B$:,$!/!M,7,4.@,H!6$9<(;1!

a,$,F[!O^!
8$;#&%!I%&KQ%$,Q%G!#$!=&V>0;-2<-H!,%-V&'$2<+!

2$=,&[W-_&!f$K&2$!
X7,@B7<(B7<!2,.@/)!,.BS$.(/-J$(!&<4',7! '<!;.6,-&$&;$:!(7$Y

R,/<&;H!&<.(,JS$M,!F<@,&<3!67;&;:<$(!&$,RL,4;:)$!:$7)!6,!/,.Y
.(<&,/-$&;5!&<7BN$&&)L!67</!;!'<S;($!'<@,&&)L!;&($7$.,/!M7<GY
4<&!M,7,4<3!67;/-$@<$(!&<7BN;($-$H!@!,(/$(.(/$&&,.(;!;!67;&;:<$(!
47BM;$! :$7)! /! .,,(/$(.(/;;! .!I$4$7<-A&):! '<@,&,:! ,(! j}! J&/<7J!
jff"!M,4<!®!""]"Yj![=!67,@B7<(B7$!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;\1!

a,$,F[!O`!
.'-;-2<-!'!;-+=,'<-!2$=,&[W-_&!f$K&2$!

><.(,JS;H!F<@,&!/.(B6<$(!/!.;-B!/!.,,(/$(.(/;;!.!F<@,&,:!M,Y
7,4<! 2,.@/)! ,(! jg! 4$@<R7J! jffg! M,4<! ®!""! [=!'<@,&,4<($-A&)L!
<@(<L!M,7,4<!2,.@/)\1!
!
!

2?7!2,.@/)! 01�BG@,/!

!g_g

:&!;->Q!&!I%&'-%K-!K&2=,<,Q]<&22&=,<!IQ2K,$!J!=,$,F<!U!
t-;-%$>F2&_&!#$K&2$!§4!I%&KQ%$,Q%-!*&==<+=K&+!t-;-%$X
]<<N!'!='[#<!=!R$>&V&+!_%$R;$2<2$!i("(3-YH$2$!
T+#'(-+)=.-*.!R+-#'*'9K*+--+4+!C97(!D+##*8#6+8!
p.7.,(K**!+'!V�JQWJWQQQ!�!X1T!
!
+,&.(;(B%;,&&)H!DB4!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!/!.,.(</$!67$4.$4<Y

($-A.(/B5S$M,! >1K1K;(7B@<3! .B4$H! W1E1W<4G;$/<3! E1�1+,&,&,/<3!
O1W12,7S<@,/,H3!01Q1#B4@;&<3!>1K1D$-$'&$/<3!E1�1D-;/)3!=1P1O;BY
&,/<3!K1W1�7,.-</%$/<3!
.!B9<.(;$:!M7<G4<&;&<!V1E1+$L:<&<3!<!(<@G$!6,.(,J&&,M,!67$4Y

.(</;($-J!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!/!+,&.(;(B%;,&&,:!DB4$!#,..;HY

.@,H!I$4$7<%;;!K1K1�<'<7$/<!;!67$4.(</;($-J!D,/$(<!I$4$7<%;;!*!
@<&4;4<(<!57;4;9$.@;L!&<B@!K1K1>$/.@,M,3!
7B@,/,4.(/BJ.A! .(<(A$H! j"_! h9<.(A! gi! +,&.(;(B%;;! #,..;H.@,H!

I$4$7<%;;3!6B&@(,:!^!9<.(;!6$7/,H3!9<.(J:;!/(,7,H!;!(7$(A$H!.(<Y
(A;!^3!6B&@(,:!^!9<.(;!/(,7,H!.(<(A;!""3!.(<(AJ:;!^`3!}g3!k`3!f`3!f}!;!
ff! I$4$7<-A&,M,! @,&.(;(B%;,&&,M,! '<@,&<! [=!+,&.(;(B%;,&&,:!
DB4$!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;\3!
7<..:,(7$-! /! ,(@7)(,:! '<.$4<&;;! 4$-,! ,! 67,/$7@$! @,&.(;(B%;Y

,&&,.(;! 6B&@(<! "! .(<(A;! _! I$4$7<-A&,M,! '<@,&<! [=!67,@B7<(B7$!
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X,/,4,:! @! 7<..:,(7$&;5! 4$-<! J/;-<.A! G<-,R<! M7<G4<&;&<!

V1E1+$L:<&<3!/!@,(,7,H!,.6<7;/<$(.J!@,&.(;(B%;,&&,.(A!B@<'<&&,H!
&,7:)3!&<7BN<5S$H3!@<@!,&!6,-<M<$(3!$M,!67</<3!67$4B.:,(7$&&)$!
.(<(AJ:;! "g! h9<.(A! "i! ;! _`! h9<.(A! ^i! +,&.(;(B%;;! #,..;H.@,H!
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K1X1#JR%$/<3! ;..-$4,/</! 67$4.(</-$&&)$! 4,@B:$&()! ;! ;&)$! :<($Y
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/$(.(/$&&,.(;! h6B&@(!ji!;!'<67$(!7<'M-<N$&;J!R$'!7<'7$N$&;J!67,Y
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@,&.(;(B%;,&&,M,!.(7,J3!&7</.(/$&&,.(;3!'4,7,/AJ3!67</!;!'<@,&&)L!
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M,.B4<7.(/<1!P.L,4J! ;'! ?(,M,3! &<! ,7M<&)!67,@B7<(B7)3! @<@! ;! &<! /.$!
47BM;$!,7M<&)!M,.B4<7.(/$&&,H!/-<.(;3!7<.67,.(7<&J$(.J!(7$R,/<&;$!
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B7,/&;!M<7<&(;H!;!7<'&B5!.($6$&A!/,':,G&)L!,M7<&;9$&;H!67</<!&<!
;&8,7:<%;53!;.L,4J!;'!6,(7$R&,.($H!'<S;()!9<.(&)L!;!6BR-;9&)L!
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:$&;($-J3!4,6B.@<J!($:!.<:):!67,;'/,-!,7M<&,/!/-<.(;!;!4,-G&,Y
.(&)L! -;%3! ;3! &<@,&$%3! ;.@-59<-;! R)! $M,! .B4$R&B5! '<S;(B1! P&,$!
67,(;/,7$9;-,!R)!;!.(<(A$!g_!+,&.(;(B%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!
.,M-<.&,!@,(,7,H!M,.B4<7.(/$&&<J!'<S;(<!67</!;!./,R,4!M<7<&(;7BY
$(.J!;!@<G4)H!/67</$!'<S;S<(A!;L!/.$:;!.6,.,R<:;3!&$!'<67$S$&Y
&):;!'<@,&,:1!
X,!.BS$.(/B!(<@;$!G$!67</,/)$!6,';%;;!R)-;!/)7<G$&)!/!7J4$!

7<&$$! 67;&J()L! +,&.(;(B%;,&&):! DB4,:! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;!
6,.(<&,/-$&;H3!.,L7<&J5S;L!57;4;9$.@B5!.;-B1!K!6,.(<&,/-$&;JL!
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($H!6$7/,H!;!/(,7,H!.(<(A;!_g!�;-;S&,M,!@,4$@.<!#DID#!;!,(!j`!
:<7(<! jffk! M,4<! 6,! 4$-B! ,! 67,/$7@$! @,&.(;(B%;,&&,.(;! .(<(A;! gg!
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/$!;.@-59$&;J!;'!,RS$M,!4,'/,-$&;J!h.(<(AJ!"g3!9<.(A!"3!+,&.(;(BY
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4$7G<&;$:!;&8,7:<%;;3!6,.@,-A@B!;&<9$!,&;!&$!R)-;!R)!<4$@/<(Y
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(,:!9;.-$!;!6,-,G$&;J!6B&@(<! "! $M,! .(<(A;! _3! &$! 67$4B.:<(7;/<$(!
@<@;$Y-;R,!@,&@7$(&)$!,.&,/<&;J!4-J!,M7<&;9$&;J!/)($@<5S$M,!;'!
.(<(A;!"g!h9<.(A!"i!+,&.(;(B%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!67</<!M7<GY
4<&;&<! &<! 6,-B9$&;$! .,R;7<$:,H! ,7M<&<:;! 67,@B7<(B7)! ;&8,7:<Y
%;;3!&$6,.7$4.(/$&&,!'<(7<M;/<5S$H!$M,!67</<!;!./,R,4)1!�(,!,RBY
.-,/-$&,3! /! 9<.(&,.(;3! 67$4:$(,:! 7$MB-;7,/<&;J! @<@! &<'/<&&,M,!
I$4$7<-A&,M,! '<@,&<! /! %$-,:3! ,67$4$-J5S$M,! .,M-<.&,! .(<(A$! j"f!
+,&.(;(B%;;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! 6,-&,:,9;J3! ,7M<&;'<%;5! ;!
6,7J4,@! 4$J($-A&,.(;! 67,@B7<(B7)! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! (<@! ;!
$M,! .(<(A;! _3!8,7:B-;7B5S$H!-;NA!&$@,(,7)$! M<7<&(;;!&$'</;.;Y
:,.(;! 67,@B7<(B7)1! +7,:$! (,M,3! /! 4<&&,:!I$4$7<-A&,:! '<@,&$! &$!
'<@7$6-$&)!67,%$4B7)!,RS$&<4',7&,H!4$J($-A&,.(;!67,@B7<(B7)!;!
&$!67$4B.:<(7;/<5(.J!M<7<&(;;!67</!($L!-;%3!/!,(&,N$&;;!@,(,7)L!
,.BS$.(/-J$(.J!/,'-,G$&&)H!&<!67,@B7<(B7B!&<4',7!'<!;.6,-&$&;Y
$:!'<@,&,/1!
X,?(,:B!;!/!9<.(;!B.(<&,/-$&;J!,M7<&;9$&;H!67</<!M7<G4<&;&<!

&<! 6,-B9$&;$! .,R;7<$:,H! ,7M<&<:;! 67,@B7<(B7)! ;&8,7:<%;;3! &$Y
6,.7$4.(/$&&,!'<(7<M;/<5S$H!$M,!67</<!;!./,R,4)3!4$H.(/B5(!47BY
M;$! 8$4$7<-A&)$! '<@,&)3! /! (,:! 9;.-$! W+! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3!
UX+! #DID#3! I$4$7<-A&)H! '<@,&! [=R! ,6$7<(;/&,Y7,').@&,H! 4$JY
($-A&,.(;\3!,R$.6$9;/<5S;$!,L7<&B!M,.B4<7.(/$&&,H!(<H&)3!./$4$Y
&;H!,!9<.(&,H!G;'&;3!<!(<@G$!@,&8;4$&%;<-A&)L!./$4$&;H3!./J'<&Y
&)L! .,! .-BG$R&,H3! @,::$79$.@,H3! 67,8$..;,&<-A&,H! ;! ;',R7$(<Y
($-A.@,H!4$J($-A&,.(A51!



! g_f

K.J!;&<J!;&8,7:<%;J3!/!(,:!9;.-$!6,-B9$&&<J!67;!,.BS$.(/-$Y
&;;! ,7M<&<:;! 67,@B7<(B7)! &<4',7<! '<! ;.6,-&$&;$:! '<@,&,/3! @,(,Y
7<J3!;.L,4J!;'!+,&.(;(B%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!8$4$7<-A&)L!
'<@,&,/3!&$!:,G$(!R)(A!,(&$.$&<!@!./$4$&;J:!,M7<&;9$&&,M,!4,.(BY
6<3!/! .;-B!&$6,.7$4.(/$&&,M,!4$H.(/;J!.(<(A;!"g! h9<.(A!"i!+,&.(;Y
(B%;;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! 4,-G&<! R)(A! 4,.(B6&<! M7<G4<&;&B3!
$.-;! .,R7<&&)$! 4,@B:$&()! ;! :<($7;<-)! '<(7<M;/<5(! $M,! 67</<! ;!
./,R,4)3!<!'<@,&,4<($-A!&$!67$4B.:<(7;/<$(!.6$%;<-A&)H!67</,/,H!
.(<(B.! (<@,H! ;&8,7:<%;;! /! .,,(/$(.(/;;! .! @,&.(;(B%;,&&):;!
67;&%;6<:;3!,R,.&,/)/<5S;:;!&$,RL,4;:,.(A!;!.,7<':$7&,.(A!$$!
,.,R,H!'<S;()1!

!
_1! X,-,G$&;$! 6B&@(<! "! .(<(A;! _! I$4$7<-A&,M,! '<@,&<!

[=!67,@B7<(B7$!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;\3!.,M-<.&,!@,(,7,:B!67,@BY
7,7!;!.-$4,/<($-A!&$!,RJ'<&)!67$4,.(</-J(A!@,:B!R)!(,!&;!R)-,!4-J!
,'&<@,:-$&;J!&<L,4JS;$.J!/!;L!67,;'/,4.(/$!:<($7;<-)!;&<9$!@<@!
/!.-B9<JL!;!6,7J4@$3!67$4B.:,(7$&&)L!8$4$7<-A&):!'<@,&,4<($-AY
.(/,:! h(1! $1!8$4$7<-A&):;! '<@,&<:;i3! 7<..:<(7;/<$(.J! /!67</,67;Y
:$&;($-A&,H!67<@(;@$!@<@!7<.67,.(7<&J5S$$.J!;!&<!7$MB-;7,/<&;$!
,(&,N$&;H! 6,! 6,/,4B! 67$4,.(</-$&;J! M7<G4<&<:! ;&8,7:<%;;3! &$Y
6,.7$4.(/$&&,!'<(7<M;/<5S$H!;L!67</<!;!./,R,4)1!P:$&&,!6,?(,:B!
,&,!6,4-$G;(!,%$&@$!+,&.(;(B%;,&&):!DB4,:!#,..;H.@,H!I$4$7<Y
%;;! .! (,9@;! '7$&;J! @,&.(;(B%;,&&)L!%$-$H!;! 67;&%;6,/3! @,(,7)$!
4,-G&)!B9;()/<(A.J!'<@,&,4<($-$:!67;!//$4$&;;!,M7<&;9$&;H!@,&Y
.(;(B%;,&&)L! 67</! ;! ./,R,43! /! (,:! 9;.-$! ./J'<&&)L! .,! .6$%;<-AY
&):! 67</,/):! .(<(B.,:! .,,(/$(.(/B5S$H! ;&8,7:<%;;! h.(<(AJ! "g3!
9<.(A!"C!.(<(AJ!"f3!9<.(A!gC!.(<(AJ!__3!9<.(A!^!+,&.(;(B%;;!#,..;HY
.@,H!I$4$7<%;;i1!
X,!RB@/<-A&,:B!.:).-B!6B&@(<!"!.(<(A;!_!I$4$7<-A&,M,!'<@,&<!

[=!67,@B7<(B7$! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;\3! M7<G4<&;&! :,G$(! R)(A!
6,-&,.(A5!-;N$&!4,.(B6<!@!-5R):!'<(7<M;/<5S;:!$M,!67</<!;!./,Y
R,4)!./$4$&;J:3!&$!J/-J5S;:.J!@,&8;4$&%;<-A&):;3!R$'!B9$(<!@<@!
@,&.(;(B%;,&&,! 67;'&</<$:,H! %$-;! (<@,M,! ,M7<&;9$&;J3! (<@! ;! $M,!
4,6B.(;:)L!67$4$-,/1!O$:!.<:):!,(7;%<$(.J!@<@<J!R)!(,!&;!R)-,!
,RJ'<&&,.(A! 4,-G&,.(&)L! -;%! 67,@B7<(B7)3! @,(,7<J! ,R$.6$9;/<-<!
R)!67</,!M7<G4<&;&<!&<!,'&<@,:-$&;$!.!:<($7;<-<:;!67,/,4;:)L!/!
6,7J4@$!&<4',7<!67,@B7,7.@;L!67,/$7,@!h4,!;L!'</$7N$&;Ji1!=(.B(Y
.(/;$!G$!@,77$.6,&4;7B5S$H!67</B!M7<G4<&;&<!,RJ'<&&,.(;!M,.BY
4<7.(/$&&)L!,7M<&,/!&$!:,G$(!&$!67;/,4;(A!@!B:<-$&;5!67</<!@<@!
(<@,/,M,3!9(,!.,M-<.&,!.(<(A$!__!h9<.(A!"i!+,&.(;(B%;;!#,..;H.@,H!
I$4$7<%;;!J/-J$(.J!&$4,6B.(;:):1!

!g`]

=.6<7;/<$:,$!6,-,G$&;$!6B&@(<!"!.(<(A;!_!I$4$7<-A&,M,!'<@,&<!
[=!67,@B7<(B7$! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;\! 6,! .BS$.(/B! ;.@-59<$(!
&<-;9;$!'<@,&&)L!,.&,/<&;H!4-J!B4,/-$(/,7$&;J!L,4<(<H.(/<!M7<GY
4<&;&<!,R!,'&<@,:-$&;;!.!@<.<5S;:;.J!$M,!:<($7;<-<:;!67,/$7,@Z!
67;'&</<$:<J! ;:! /,':,G&,.(A! 67$4,.(</-$&;J! .,,(/$(.(/B5S;L!
./$4$&;H![/!.-B9<JL!;!6,7J4@$3!67$4B.:,(7$&&)L!8$4$7<-A&):!'<Y
@,&,4<($-A.(/,:\!:,G$(!R)(A!7$<-;',/<&<!&<!,.&,/$!4$H.(/B5S$M,!
7$MB-;7,/<&;J! -;NA! 67;:$&;($-A&,! @! :<($7;<-<:! &<L,4JS;L.J! /!
67,;'/,4.(/$! .-$4,/<($-J! ;! 67,@B7,7<! BM,-,/&)L! 4$-! /! .,,(/$(.(Y
/;;!.!UX+!#DID#3!/!,(&,N$&;;!G$!&<4',7&)L!67,/$7,@!(<@;$!.-BY
9<;!;!6,7J4,@!'<@,&,:!&$!B.(<&,/-$&)1!
#$G;:! ,M7<&;9$&;H! 4-J! 4,.(B6<! @! ;&8,7:<%;;3! .,R;7<$:,H! /!

L,4$! &<4',7&,H! 67,/$7@;3! //,4;:)H! ,.6<7;/<$:):! 6,-,G$&;$:3!
J/-J$(.J!R,-$$!G$.(@;:!6,!.7</&$&;5!&$!(,-A@,!.!UX+!#DID#3!&,!
;!.!&,7:<:;3!7$MB-;7B5S;:;!,6$7<(;/&,Y7,').@&B5!4$J($-A&,.(A3!
M4$! 4,6B.@<$(.J! &$67$4,.(</-$&;$! M7<G4<&;&B! -;NA! ($L! '<(7<M;Y
/<5S;L!$M,!67</<!;!./,R,4)!./$4$&;H3!@,(,7)$!67;'&<&)!'<@,&,:!
&$!6,4-$G<S;:;!7<'M-<N$&;51!

!
`1!=(.B(.(/;$!'<@7$6-$&&)L!'<@,&,:!,.&,/<&;H3!67;!&<-;9;;!@,Y

(,7)L!,7M<&)!67,@B7<(B7)!/67</$!,(@<'<(A!M7<G4<&;&B!/!,'&<@,:Y
-$&;;!.!&$6,.7$4.(/$&&,!'<(7<M;/<5S;:;!$M,!67</<!;!./,R,4)!:<Y
($7;<-<:;! &<4',7&)L! 67,/$7,@3! .,,(/$(.(/$&&,! ;.@-59<$(! ;! /,'Y
:,G&,.(A! 67,/$7@;! /! .B4$R&,:! 6,7J4@$! '<@,&&,.(;! .<:,M,! ,(@<'<1!
P:$&&,!(<@,H!.:).-!67;4<$(.J!6,-,G$&;5!6B&@(<!"!.(<(A;!_!I$4$Y
7<-A&,M,! '<@,&<! [=!67,@B7<(B7$! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;\! .-,G;/Y
N$H.J!67</,67;:$&;($-A&,H!67<@(;@,H3!9(,!6,4(/$7G4<$(.J! /.$:;!
.,.(,J/N;:;.J! 6,! G<-,R<:! M7<G4<&;&<! V1E1+$L:<&<! 7$N$&;J:;3!
67;&J():;!@<@!,7M<&<:;!67,@B7<(B7)3!(<@!;!.B4<:;1!
X,.@,-A@B!/!&<.(,JS$$!/7$:J!'<@,&,4<($-A&,!&$!'<@7$6-$&)!&;!

.7,@;3!&;!67,%$4B7)!67,/$7,@3!,.BS$.(/-J$:)L!,7M<&<:;!67,@B7<Y
(B7)! /! 6,7J4@$! &<4',7<3! '<S;(<! &$6,.7$4.(/$&&,! '<(7<M;/<$:)L!
(<@;:;!67,/$7@<:;!67</!M7<G4<&3!($:!R,-$$3!4,-G&<!7$<-A&,!,R$.Y
6$9;/<(A.J! 67</,.B4;$:1!P&<9$! &<7BN<$(.J! &$! (,-A@,! @,&.(;(B%;Y
,&&,$!67</,!&<!4,.(B6!@!;&8,7:<%;;3!&,!;!@,&.(;(B%;,&&,$!67</,!
&<!.B4$R&B5!'<S;(B3!<!(<@G$!&$!/)6,-&J$(.J!,RJ'<&&,.(A!M,.B4<7Y
.(/<! .-$4,/<(A! B.(<&,/-$&&):! +,&.(;(B%;$H! #,..;H.@,H! I$4$7<Y
%;;3! $$! .(<(AJ:;!jk3! "^! h9<.(A! ji3! "g! h9<.(A! "i3! "f! h9<.(A! gi3! g_3! g`!
h9<.(;!j!;!"i!;!__!h9<.(A!^i3!%$-J:!;!(7$R,/<&;J:!67;!//$4$&;;!/,'Y
:,G&)L! ,M7<&;9$&;H! @,&.(;(B%;,&&)L! 67</! ;! ./,R,4! ;! .,'4</<(A!
&$,RL,4;:)$!:$L<&;':)! ;L! M,.B4<7.(/$&&,H! ,L7<&)! ,(! &$,R,.&,Y
/<&&)L!/(,7G$&;H1!



! g`j

O<@;:! ,R7<',:3! 4,! 67;&J(;J! 8$4$7<-A&,M,! '<@,&<3! @,(,7)H! :,M!
R)!B7$MB-;7,/<(A!67,%$4B7B!67,/$7,@!67;!,.BS$.(/-$&;;!67,@B7,7Y
.@,M,! &<4',7<! '<! ;.6,-&$&;$:! '<@,&,/3! /! 9<.(&,.(;! 67$4B.:,(7$(A!
M<7<&(;;!67</!-;9&,.(;3!/! (,:!9;.-$!67</<3!/)($@<5S$M,!;'!.(<(A;!
"g!h9<.(A!"i!+,&.(;(B%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!;!$M,!4,6B.(;:)$!
,M7<&;9$&;J! /! .8$7$!67,@B7,7.@,M,! &<4',7<3! ,4&,! -;NA!6,-,G$&;$!
6B&@(<!"! .(<(A;!_!I$4$7<-A&,M,! '<@,&<! [=!67,@B7<(B7$!#,..;H.@,H!
I$4$7<%;;\!&$!:,G$(!.-BG;(A!,.&,/<&;$:!4-J!,(@<'<!/!67$4,.(</-$Y
&;;! M7<G4<&;&B! /,':,G&,.(;! ,'&<@,:;(A.J! .! &$6,.7$4.(/$&&,! '<Y
(7<M;/<5S;:;!$M,!67</<!;!./,R,4)!:<($7;<-<:;!67,@B7,7.@;L!67,Y
/$7,@3!*!/!.;-B!9<.(;!9$(/$7(,H!.(<(A;!}f!I$4$7<-A&,M,!@,&.(;(B%;Y
,&&,M,!'<@,&<![=!+,&.(;(B%;,&&,:!DB4$!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;\!;!
;.L,4J! ;'! 67</,/,H! 6,';%;;3! .8,7:B-;7,/<&&,H!+,&.(;(B%;,&&):!
DB4,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!/!&<.(,JS$:!X,.(<&,/-$&;;3!,M7<&;Y
9$&;$!67</<3! /)($@<5S$M,!;'! .(<(A;! "g! h9<.(A!"i!+,&.(;(B%;;!#,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;3!4,6B.(;:,!-;NA!/! .,,(/$(.(/;;!.!8$4$7<-A&)Y
:;! '<@,&<:;3! B.(<&</-;/<5S;:;! .6$%;<-A&)H! 67</,/,H! .(<(B.! &$!
6,4-$G<S$H! 7<.67,.(7<&$&;5! ;&8,7:<%;;3! ,RB.-,/-$&&)H! $$! .,Y
4$7G<&;$:1!X7;!?(,:!/,!/.J@,:!.-B9<$!@<G4,:B!4,-G&<!R)(A!,R$.Y
6$9$&<!'<S;(<!4<&&,M,!67</<!/!.B4$3!<!.B4!&$!:,G$(!R)(A!-;N$&!/,'Y
:,G&,.(;! ,67$4$-J(A3! ,R,.&,/<&&,! -;! 6,! .BS$.(/B! 67;'&<&;$! ($L!
;-;!;&)L!./$4$&;H!&$!6,4-$G<S;:;!7<.67,.(7<&$&;51!

!
P.L,4J!;'!;'-,G$&&,M,!;!7B@,/,4.(/BJ.A!9<.(J:;!6$7/,H!;!/(,Y

7,H!.(<(A;!}j3!.(<(AJ:;!}"3!}g3!}_3!}f!;!j]]!I$4$7<-A&,M,!@,&.(;(BY
%;,&&,M,! '<@,&<! [=!+,&.(;(B%;,&&,:! DB4$! #,..;H.@,H! I$4$7<Y
%;;\3!+,&.(;(B%;,&&)H!DB4!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!

!
6,.(<&,/;-Z!
!
j1! X7;'&<(A! &$! .,,(/$(.(/B5S;:!+,&.(;(B%;;! #,..;H.@,H!I$Y

4$7<%;;3!$$!.(<(AJ:!"g!h9<.(A!"i3!"f!h9<.(A!gi3!g_3!g`!h9<.(;!j!;!"i!;!
__! h9<.(;! "! ;! ^i3! 6B&@(! "! .(<(A;! _! I$4$7<-A&,M,! '<@,&<!
[=!67,@B7<(B7$! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;\! 6,.(,-A@B3! 6,.@,-A@B! 6,!
.:).-B3!67;4</<$:,:B!$:B!67</,67;:$&;($-A&,H!67<@(;@,H3!,&!/,!
/.$L!.-B9<JL!67;/,4;(!@!,(@<'B!,7M<&<:;!67,@B7<(B7)!/!67$4,.(</Y
-$&;;! M7<G4<&;&B! 4-J! ,'&<@,:-$&;J! :<($7;<-,/3! &$6,.7$4.(/$&&,!
'<(7<M;/<5S;L!$M,!67</<!;!./,R,4)3!R$'!67$4B.:,(7$&&)L!'<@,&,:!
&<4-$G<S;L!,.&,/<&;H3!./J'<&&)L!.!.,4$7G<&;$:!B@<'<&&)L!:<($Y
7;<-,/3!;!67$6J(.(/B$(!($:!.<:):!.B4$R&,H!67,/$7@$!,R,.&,/<&&,Y
.(;!(<@,M,!,(@<'<1!

!

!g`"

"1!X7;'&<(A!&$!67,(;/,7$9<S;:!+,&.(;(B%;;!#,..;H.@,H!I$4$Y
7<%;;! 6B&@(! "! .(<(A;! _!I$4$7<-A&,M,! '<@,&<! [=!67,@B7<(B7$! #,.Y
.;H.@,H! I$4$7<%;;\! 6,.(,-A@B3! 6,.@,-A@B3! J/-JJ.A! M<7<&(;$H! ,(!
&$4,6B.(;:,M,!/:$N<($-A.(/<!/!4$J($-A&,.(A!,7M<&,/!67,@B7<(B7)!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!,&!,./,R,G4<$(!67,@B7,7<!;!.-$4,/<($-J!,(!
,RJ'<&&,.(;!4</<(A!@<@;$Y-;R,!,R|J.&$&;J!6,!.BS$.(/B!&<L,4JS;LY
.J! /! ;L! 67,;'/,4.(/$! 4$-! ;! :<($7;<-,/3! <! (<@G$! 67$4,.(</-J(A! ;L!
@,:B!R)!(,!&;!R)-,!4-J!,'&<@,:-$&;J3!$.-;!?(;:!&$!&<7BN<$(.J!/)Y
($@<5S$$! ;'! .(<(A;! "g! h9<.(A! "i!+,&.(;(B%;;! #,..;H.@,H!I$4$7<Y
%;;!67</,3!,M7<&;9$&;J!@,(,7,M,!/,':,G&)!-;NA!67;!;L!&<4-$G<Y
S$:!B.(<&,/-$&;;!8$4$7<-A&):!'<@,&,:1!

!
^1!><.(,JS$$!X,.(<&,/-$&;$!J/-J$(.J!,@,&9<($-A&):3!&$!6,4-$Y

G;(! ,RG<-,/<&;53! /.(B6<$(! /! .;-B! &$:$4-$&&,! 6,.-$! $M,! 67,/,'Y
M-<N$&;J3! 4$H.(/B$(! &$6,.7$4.(/$&&,! ;! &$! (7$RB$(! 6,4(/$7G4$&;J!
47BM;:;!,7M<&<:;!;!4,-G&,.(&):;!-;%<:;1!

!
g1!Q$-,!M7<G4<&;&<!V1E1+$L:<&<3!/!@,(,7,:!6B&@(!"!.(<(A;!_!I$Y
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,R/;&J$:,M,!h6,4.B4;:,M,i!4,@<')/<&;$!./,$H!&$/;&,/&,.(;1!

DB4<:! &$,RL,4;:,! ;:$(A! /! /;4B3! 9(,! /! .,,(/$(.(/;;! .! 91^! .(1gf!
+,&.(;(B%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!&$B.(7<&;:)$!.,:&$&;J!/!/;&,/Y
&,.(;!,R/;&J$:,M,!h6,4.B4;:,M,i!4,-G&)!(,-@,/<(A.J!/!$M,!6,-A'B1!

!
j`1! =R7<(;(A! /&;:<&;$! .B4,/! &<! &$,RL,4;:,.(A! /)6,-&$&;J!

@,&.(;(B%;,&&,M,!6,-,G$&;J!,!(,:3!9(,!67;!,.BS$.(/-$&;;!67</,Y
.B4;J! &$! 4,6B.@<$(.J! ;.6,-A',/<&;$! 4,@<'<($-A.(/3! 6,-B9$&&)L! .!
&<7BN$&;$:! 8$4$7<-A&,M,! '<@,&<! h91"! .(1_]! +,&.(;(B%;;! #,..;HY
.@,H! I$4$7<%;;i3! <! (<@G$! /)6,-&$&;J! (7$R,/<&;H! 91^! .(1`f!
UX+!#DID#3!/!.;-B!@,(,7,H!4,@<'<($-A.(/<3!6,-B9$&&)$!.!&<7BN$Y
&;$:!'<@,&<3!&$!:,MB(!R)(A!6,-,G$&)!/!,.&,/B!,R/;&$&;J1!
#<'|J.&;(A3! 9(,! 4,@<'<($-A.(/<! 4,-G&)! 67;'&</<(A.J! 6,-B9$&Y

&):;! .! &<7BN$&;$:! '<@,&<3! $.-;!67;!;L! .,R;7<&;;!;! '<@7$6-$&;;!
R)-;! &<7BN$&)! M<7<&(;7,/<&&)$!+,&.(;(B%;$H! #,..;H.@,H!I$4$Y
7<%;;! 67</<! 9$-,/$@<! ;! M7<G4<&;&<! ;-;! B.(<&,/-$&&)H! BM,-,/&,Y
67,%$..B<-A&):!'<@,&,4<($-A.(/,:!6,7J4,@!;L!.,R;7<&;J!;!'<@7$6Y
-$&;J3!<!(<@G$3!$.-;!.,R;7<&;$!;!'<@7$6-$&;$!4,@<'<($-A.(/!,.BS$Y
.(/-$&,!&$&<4-$G<S;:!-;%,:!;-;!,7M<&,:!-;R,!/!7$'B-A(<($!4$H.(Y
/;H!&$!67$4B.:,(7$&&)L!67,%$..B<-A&):;!&,7:<:;1!

!
j}1! X7;! .B4$R&,:! 7<'R;7<($-A.(/$! 4,-G&,! .(7,M,! .,R-54<(A.J!

M<7<&(;7,/<&&,$! +,&.(;(B%;$H! h91j! .(1gki! 67</,! @<G4,M,! &<! 6,-BY
9$&;$! @/<-;8;%;7,/<&&,H! 57;4;9$.@,H! 6,:,S;1! D! B9$(,:! ?(,M,!
@,&.(;(B%;,&&,M,! 6,-,G$&;J! .B4! ,RJ'<&! ,R$.6$9;(A! B9<.(;$! '<Y
S;(&;@<!/!4$-$!@<@!/!.-B9<JL3!@,M4<!,R/;&J$:)H!/)7<';-!(<@,$!G$Y



! gk_

-<&;$3!(<@!;!/!.-B9<JL3!@,M4<!B9<.(;$!'<S;(&;@<!J/-J$(.J!,RJ'<($-AY
&):!6,!'<@,&B1!
><! ,.&,/<&;;! .(1_]! UX+!#DID#! ,R/;&J$:)H! /67</$! /! -5R,H!

:,:$&(!67,;'/,4.(/<!6,!4$-B!,(@<'<(A.J!,(!'<S;(&;@<3!,4&<@,!(<@,H!
,(@<'!&$!4,-G$&!R)(A!/)&BG4$&&):!;!:,G$(!R)(A!67;&J(!67;!&<-;Y
9;;!7$<-A&,H!/,':,G&,.(;!B9<.(;J!'<S;(&;@<!/!4$-$1!
K!.,,(/$(.(/;;!.!91"!.(1gk!+,&.(;(B%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!

&<!,.&,/<&;;!.(1g}!UX+!#DID#!@<G4)H!'<4$7G<&&)H3!'<@-59$&&)H!
6,4! .(7<GB!;:$$(!67</,!6,-A',/<(A.J!6,:,SA5!<4/,@<(<! h'<S;(&;Y
@<i! .!:,:$&(<!,R|J/-$&;J! $:B!67,(,@,-<! '<4$7G<&;J!;-;!6,.(<&,/Y
-$&;J!,!67;:$&$&;;!:$7)!67$.$9$&;J!/!/;4$!'<@-59$&;J!6,4!.(7<GB3!
<! @<G4)H! ,R/;&J$:)H! /! .;-B! B@<'<&&,H! @,&.(;(B%;,&&,H! &,7:)!;!
&<!,.&,/<&;;!.(1g`!UX+!#DID#!;:$$(!67</,!6,-A',/<(A.J!6,:,SA5!
<4/,@<(<! h'<S;(&;@<i! .! :,:$&(<! 67$4|J/-$&;J! ,R/;&$&;J1! X7;! &<Y
7BN$&;;!?(,M,!@,&.(;(B%;,&&,M,!67</<!/.$!6,@<'<&;J!'<4$7G<&&,M,3!
'<@-59$&&,M,! 6,4! .(7<GB3! ,R/;&J$:,M,! ;! 7$'B-A(<()! .-$4.(/$&&)L!
4$H.(/;H3!67,/$4$&&)L!.!$M,!B9<.(;$:3!4,-G&)!7<..:<(7;/<(A.J!.BY
4,:!@<@!4,@<'<($-A.(/<3!6,-B9$&&)$!.!&<7BN$&;$:!'<@,&<1!

!
jk1!X7;!7<..:,(7$&;;!M7<G4<&.@;L!;!BM,-,/&)L!4$-!.B4<:!&$,RY

L,4;:,!B9;()/<(A3!9(,!/!.;-B!.(1_j!+,&.(;(B%;;!#,..;H.@,H!I$4$Y
7<%;;!&;@(,!&$!,RJ'<&!./;4$($-A.(/,/<(A!67,(;/!.$RJ!.<:,M,3!./,$M,!
.B67BM<!;!R-;'@;L!7,4.(/$&&;@,/3!@7BM!@,(,7)L!,67$4$-J$(.J!8$4$Y
7<-A&):!'<@,&,:1!
D! B9$(,:! ?(,M,! @,&.(;(B%;,&&,M,! 6,-,G$&;J! .B43! 67$4-<M<J!

6,4.B4;:,:B!4<(A!6,@<'<&;J!6,!6,/,4B!,R/;&$&;J!;!;'/$.(&)L!$:B!
,R.(,J($-A.(/! 4$-<! h.(1"k]! UX+!#DID#i3! 4,-G$&! ,4&,/7$:$&&,!
7<'|J.&;(A!$:B!.(1_j!+,&.(;(B%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!X,-,G$Y
&;J!B@<'<&&,H!.(<(A;!+,&.(;(B%;;!4,-G&)!R)(A!7<'|J.&$&)!(<@G$!
.B67BMB! ;-;! R-;'@,:B! 7,4.(/$&&;@B! 6,4.B4;:,M,! 6$7$4! 4,67,.,:!
?(,M,!-;%<!/!@<9$.(/$!./;4$($-J!;-;!6,($76$/N$M,!;!-;%B3!/)'/<&Y
&,:B! /! .B4! /! @<9$.(/$! ./;4$($-J! 6,! M7<G4<&.@,:B! 4$-B3! $.-;! ,&,!
J/-J$(.J! .B67BM,:! -;R,! R-;'@;:! 7,4.(/$&&;@,:! ;.(%<3! ,(/$(9;@<3!
47BM;L!B9<.(/B5S;L!/!4$-$!-;%1!
T.-;!6,4,'7$/<$:,:B3!,R/;&J$:,:B3!$M,!.B67BMB!;!R-;'@;:!7,4Y

.(/$&&;@<:!67;!4,'&<&;;!;-;!&<!67$4/<7;($-A&,:!.-$4.(/;;!&$!R)Y
-,! 7<'|J.&$&,! B@<'<&&,$! @,&.(;(B%;,&&,$! 6,-,G$&;$3! 6,@<'<&;J!
?(;L! -;%! 4,-G&)! 67;'&</<(A.J! .B4,:! 6,-B9$&&):;! .! &<7BN$&;$:!
'<@,&<! ;! &$!:,MB(! J/-J(A.J! 4,@<'<($-A.(/<:;! /;&,/&,.(;! ,R/;&J$Y
:,M,!h6,4,'7$/<$:,M,i1!

!

!gk`

jf1!DB4<:!&$,RL,4;:,!;:$(A!/!/;4B3!9(,!7<'|J.&$&;J!6,!67;:$Y
&$&;5! 4$H.(/B5S$M,! '<@,&,4<($-A.(/<3! 4<&&)$! X-$&B:,:! K$7L,/Y
&,M,!DB4<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!4,!/.(B6-$&;J!/!.;-B!+,&.(;(B%;;!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!:,MB(!67;:$&J(A.J!67;!7<..:,(7$&;;!4$-! /!
9<.(;3!&$!67,(;/,7$9<S$H!+,&.(;(B%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
!

!
X7$4.$4<($-A!K$7L,/&,M,!DB4<!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;! K121�$R$4$/!
!
D$@7$(<7A!X-$&B:<3!
.B4AJ!K$7L,/&,M,!DB4<!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;! K1K1Q$:;4,/!



! gk}

4V!&%_$2<#$]<<!I%&KQ%&%=K&_&!2$;#&%$!#$!<=I&>2-2<-H!
#$K&2&')!=&V>0;-2<-H!I%$'!<!='&V&;!M->&'-K$!<!_%$R;$2<2$!
T,*6(<!O.-.,(=>-+8!T,+69,('9,B!D+##*8#6+8!p.7.,(K**!
+'!WWJQyJV���!�!XQ!
!
K!%$-JL! .,/$7N$&.(/,/<&;J! 67,@B7,7.@,M,! &<4',7<! '<! ;.6,-&$Y

&;$:! '<@,&,/3! .,R-54$&;$:!67</!;! ./,R,4!9$-,/$@<!;! M7<G4<&;&<3!
67;/$4$&;J! $M,! /! .,,(/$(.(/;$! .! &,/):;! 67</,/):;! ;! .,%;<-A&,Y
?@,&,:;9$.@;:;! 7$<-;J:;3! 7B@,/,4.(/BJ.A! .(1j}!I$4$7<-A&,M,! '<Y
@,&<![=!67,@B7<(B7$!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;\j3!
!
67;@<')/<5Z!
!
j1!F<:$.(;($-J:!W$&$7<-A&,M,!67,@B7,7<3!&<9<-A&;@<:!B67</-$Y

&;H! ;! ,(4$-,/! W$&$7<-A&,H! 67,@B7<(B7)! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3!
67,@B7,7<:! .BR|$@(,/! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! M,7,4,/! ;! 7<H,&,/3!
/,$&&):!67,@B7,7<:3!67,@B7,7<:!.6$%;<-;';7,/<&&)L!67,@B7<(B7!
/!6,-&,H!:$7$!;.6,-A',/<(A!67$4,.(</-$&&)$!I$4$7<-A&):!'<@,&,:!
[=!67,@B7<(B7$! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;\! 6,-&,:,9;J! 4-J! B@7$6-$Y
&;J! 67</,/)L! ,.&,/! 7,..;H.@,H! M,.B4<7.(/$&&,.(;3! ,R$.6$9$&;J!
/$7L,/$&.(/<!'<@,&<!;!$4;&.(/<!'<@,&&,.(;1!
=.&,/&):;! &<67</-$&;J:;! &<4',7&,H! 4$J($-A&,.(;! .9;(<(A!

&<4',7!'<!'<@,&&,.(A5!67</,/)L!<@(,/3!.,R-54$&;$:!67</!;!./,R,4!
9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<3!&<4',7!/!.8$7$!?@,&,:;@;!;!?@,-,M;9$.@,H!
R$',6<.&,.(;3!67$4B67$G4$&;$!67$.(B6&)L!67,J/-$&;H1!

!
"1! K!&<4',7&)L! 4$H.(/;JL! 7B@,/,4.(/,/<(A.J! 6,-,G$&;$:! ,!

/).N$H! 57;4;9$.@,H! .;-$! +,&.(;(B%;;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3!
67J:,:! $$! 4$H.(/;;! ;! 67;:$&$&;;! &<! /.$H! ($77;(,7;;! #,..;;3! <!
(<@G$! ,RS$67;'&<&&):;! 67;&%;6<:;! ;! &,7:<:;! :$G4B&<7,4&,M,!
67</<!;!:$G4B&<7,4&):;!4,M,/,7<:;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!

!
^1!><4',7!'<!'<@,&&,.(A5!67</,/)L!<@(,/3!;'4</<$:)L!8$4$7<-AY

&):;!:;&;.($7.(/<:;!;!/$4,:.(/<:;3!67$4.(</;($-A&):;! h'<@,&,Y
4<($-A&):;i! ;! ;.6,-&;($-A&):;! ,7M<&<:;! .BR|$@(,/! #,..;H.@,H!
I$4$7<%;;3! ,7M<&<:;!:$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J3! /,$&&,M,! B67</-$Y
&;J3! ,7M<&<:;! @,&(7,-J3! ;L! 4,-G&,.(&):;! -;%<:;3! ,.BS$.(/-J(A!
&$'</;.;:,!,(!6,.(B6-$&;J!;&8,7:<%;;!,!&<7BN$&;JL!'<@,&&,.(;1!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
j!Q<-$$!*!F<@,&!,!67,@B7<(B7$!

!gkk

P.6,-A',/<(A!4-J!?(,M,!.;.($:<(;9$.@,$!,'&<@,:-$&;$!.!67,(,Y
@,-<:;! '<.$4<&;H3! 67</,! B9<.(;J! /! '<.$4<&;JL! 67$4.(</;($-A&)L!
h'<@,&,4<($-A&)Li3! ;.6,-&;($-A&)L! ,7M<&,/! ;! ,7M<&,/! :$.(&,M,!
.<:,B67</-$&;J3!6$7;,4;9$.@;$!67,/$7@;!;!(161!

!
g1!=R$.6$9;(A!&<4',7! '<! .,,(/$(.(/;$:!@,&.(;(B%;H!7$.6BR-;@3!

B.(</,/3! '<@,&,/3! &,7:<(;/&)L! <@(,/! .BR|$@(,/! #,..;H.@,H! I$4$Y
7<%;;3! <! (<@G$! B.(</,/! :B&;%;6<-A&)L! ,R7<',/<&;H! +,&.(;(B%;;!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;! ;! 8$4$7<-A&):! '<@,&<:1! X7;! ?(,:! 67$G4$!
/.$M,!;.L,4;(A!;'!B.(<&,/-$&&,M,!7<.67$4$-$&;J!@,:6$($&%;H!:$GY
4B! #,..;H.@,H!I$4$7<%;$H3! .,.(</-J5S;:;! $$! .BR|$@(<:;!;! ,7M<Y
&<:;!:$.(&,M,!.<:,B67</-$&;J1!
g1j1! K!%$-JL! 67$4,(/7<S$&;J! 67;&J(;J! 67$4.(</;($-A&):;! h'<Y

@,&,4<($-A&):;i! ,7M<&<:;! .BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;! '<@,Y
&,/!;!;&)L!&,7:<(;/&)L!<@(,/3!67,(;/,7$9<S;L!+,&.(;(B%;;!#,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;!;!8$4$7<-A&,:B!'<@,&,4<($-A.(/B3!/!.,,(/$(.(Y
/;;!.,!.(1f!F<@,&<!,!67,@B7<(B7$!&<-<4;(A!&$,RL,4;:,$!/'<;:,4$HY
.(/;$!,7M<&,/!67,@B7<(B7)!.!67$4.(</;($-A&):;!,7M<&<:;3!,R$.6$Y
9;(A! &$6,.7$4.(/$&&,$! B9<.(;$! 67,@B7<(B7)! /! 67</,(/,79$.@,:!
67,%$..$! h7<'7<R,(@<! '<@,&,67,$@(,/3! ;:$5S;L! 67;&%;6;<-A&,$!
'&<9$&;$3!/!.,.(</$!7<R,9;L!M7B663!6,4M,(,/@<!'<@-59$&;H!&<!'<@,Y
&,67,$@()3!/).(B6-$&;J!&<!'<.$4<&;JL!;!471i!
g1"1!X7;!/)R,7$!8,7:!7$<M;7,/<&;J!&<!/)J/-$&&)$!&$'<@,&&)$!

67</,/)$!<@()!7B@,/,4.(/,/<(A.J!($:3!9(,!67,@B7,7!/67</$!6,!./,Y
$:B! B.:,(7$&;5! -;R,! 67;&$.(;! 67,($.(! &<! &$'<@,&&)H! 67</,/,H!
<@(3!-;R,!,R7<(;(A.J!6,!?(,:B!6,/,4B!&$6,.7$4.(/$&&,!/!.B41!
K!.-B9<$!,(@-,&$&;J!,7M<&,:!/-<.(;!.BR|$@(<!#,..;H.@,H!I$4$Y

7<%;;! 67,($.(<! &<! 67,(;/,7$9<S;H! +,&.(;(B%;;! #,..;;! 67</,/,H!
<@(3!67;&J()H!6,!/,67,.<:!/$4$&;J!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;-;!.,Y
/:$.(&,M,!/$4$&;J!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!$$!.BR|$@(,/3!/.$!:<($Y
7;<-)!.!&$,RL,4;:):!,R,.&,/<&;$:!&$'<:$4-;($-A&,!&<67</-J(A!/!
W$&$7<-A&B5!67,@B7<(B7B1!
X7;!,(@-,&$&;;!;&)L!67,($.(,/!4,R;/<(A.J!,(:$&)!67,(;/,7$Y

9<S;L! +,&.(;(B%;;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! ;! '<@,&<:! 67</,/)L!
<@(,/! 6B($:! ,R7<S$&;J! /! .B4)! ,RS$H! 57;.4;@%;;3! /,$&&)$! ;-;!
<7R;(7<G&)$!.B4)1!

!
_1!U.(<&,/;(A!6,.(,J&&)H!&<4',7!'<!;.6,-&$&;$:!4$H.(/B5S;L!

&<!($77;(,7;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!'<@,&,/3!/@-59<J!&$!67,(;/,Y
7$9<S;$!8$4$7<-A&,:B!'<@,&,4<($-A.(/B!'<@,&)!.BR|$@(,/!I$4$7<Y
%;;1!=!&<;R,-$$!.$7A$'&)L!&<7BN$&;JL!'<@,&&,.(;!;!/,'&;@<5S;L!



! gkf

67,R-$:<L!/!,.BS$.(/-$&;;!67,@B7,7.@,M,!&<4',7<!;&8,7:;7,/<(A!
W$&$7<-A&B5!67,@B7<(B7B1!

!
`1!X7,/$7@;!;.6,-&$&;J!'<@,&,/!67,/,4;(A!&<!,.&,/<&;;!6,.(BY

6;/N$H! /! ,7M<&)! 67,@B7<(B7)! ;&8,7:<%;;! h,R7<S$&;H! M7<G4<&3!
4,-G&,.(&)L!-;%3!.,,RS$&;H!.7$4.(/!:<..,/,H!;&8,7:<%;;!;!(161i3!
<! (<@G$! 47BM;L! :<($7;<-,/! ,! 4,6BS$&&)L! 67</,&<7BN$&;JL3! (7$Y
RB5S;L! ;.6,-A',/<&;J! 67,@B7,7.@;L! 6,-&,:,9;H3! /! 6$7/B5! ,9$Y
7$4A!*! 4-J! '<S;()!,RS$'&<9;:)L!;-;! M,.B4<7.(/$&&)L!;&($7$.,/3!
67</!;!M<7<&(;H!M7B66!&<.$-$&;J3!(7B4,/)L!@,--$@(;/,/3!7$67$..;Y
7,/<&&)L3! :<-,9;.-$&&)L! &<7,4,/3! M7<G4<&3! &BG4<5S;L.J! /! ,.,Y
R,H!.,%;<-A&,H!;!67</,/,H!,L7<&$1!
K!@<9$.(/$! 6,/,4<! 4-J! 67,@B7,7.@;L! 67,/$7,@! 7<..:<(7;/<(A!

:<($7;<-)! BM,-,/&)L3! M7<G4<&.@;L3! <7R;(7<G&)L! ;! <4:;&;.(7<Y
(;/&)L!4$-3!7$'B-A(<()!<&<-;'<!.(<(;.(;@;3!67,@B7,7.@,H!;!67</,Y
67;:$&;($-A&,H!67<@(;@;3! <! (<@G$!47BM;$!:<($7;<-)3! .,4$7G<S;$!
4,.(<(,9&)$!4<&&)$!,!&<7BN$&;JL!'<@,&<1!
X7;!7<..:,(7$&;;!.;M&<-,/!,!67</,&<7BN$&;JL!/!.8$7<L3!&<!@,Y

(,7)$!7<.67,.(7<&J$(.J!4$H.(/;$!'<@,&,4<($-A.(/<!,!@,::$79$.@,H!
;-;!R<&@,/.@,H!(<H&$3!7B@,/,4.(/,/<(A.J!6,7J4@,:3!B.(<&,/-$&&):!
4-J!(<@;L!.-B9<$/!'<@,&,:1!

!
}1!K!,R-<.(;!?@,&,:;9$.@;L!,(&,N$&;H!.,.7$4,(,9;(A!B.;-;J!&<!

&<4',7$!'<!;.6,-&$&;$:!'<@,&,/!,!.,R.(/$&&,.(;3!'$:-$3!67;/<(;'<Y
%;;3!67$467;&;:<($-A.@,H!4$J($-A&,.(;3!8;&<&.,/,M,3! &<-,M,/,M,3!
R<&@,/.@,M,3!(<:,G$&&,M,!'<@,&,4<($-A.(/<1!
=.,R,$! /&;:<&;$! B4$-J(A! 6,-,G$&;5! 4$-! &<! ,R|$@(<L! /,$&&,Y

67,:)N-$&&,M,! @,:6-$@.<! ;! 67$467;J(;JL3! ;:$5S;L! .(7<($M;9$Y
.@,$!'&<9$&;$1!

2<@.;:<-A&,! ;.6,-A',/<(A! 6,($&%;<-! 67,@B7,7.@,H! .;.($:)3!
;:$5S;$.J!67</<!;!6,-&,:,9;J!/!;&($7$.<L!,.BS$.(/-$&;J!?@,&,:;Y
9$.@;L!7$8,7:3!4-J!67$.$9$&;J!;!B.(7<&$&;J!&<7BN$&;H!'<@,&&,.(;1!

!
k1! D! B9$(,:! ?@,-,M;9$.@,H! ,R.(<&,/@;! /! @<G4,:! 7$M;,&$! &<-<Y

4;(A!?88$@(;/&)H!&<4',7!'<!;.6,-&$&;$:!'<@,&,/!,R!,L7<&$!67;7,Y
4)!;!7<%;,&<-A&,:!;.6,-A',/<&;;!$$!7$.B7.,/1!
X,! @<G4,:B! 8<@(B! ?@,-,M;9$.@,M,! 67</,&<7BN$&;J! ,.(7,! .(<Y

/;(A!/,67,.)!,R!,(/$(.(/$&&,.(;!/;&,/&)L!;!/').@<&;;!67;9;&$&Y
&,M,!:<($7;<-A&,M,!BS$7R<1!

!
f1!K!&<4',7$!'<!;.6,-&$&;$:!'<@,&,/!@,&(7,-;7B5S;:;!,7M<&<:;!

6$7/,.($6$&&,$!'&<9$&;$!67;4</<(A!/)6,-&$&;5!;:;!,RJ'<&&,.($H!6,!

!gf]

/)J/-$&;5!;!67$.$9$&;5!67</,&<7BN$&;H1!O7$R,/<(A!/!&$,RL,4;:)L!
.-B9<JL!/)4$-$&;J!.6$%;<-;.(,/!4-J!/)J.&$&;J!/,'&;@N;L!/,67,.,/1!
X7,/$7J(A! '<@,&&,.(A! ;! 6,-&,(B! 67;&J()L! ?(;:;! ,7M<&<:;! :$7! 6,!
B.(7<&$&;5!&<7BN$&;H!;!67;/-$9$&;5!/;&,/&)L!@!,(/$(.(/$&&,.(;1!
K!.-B9<$!R$'4$H.(/;J!,7M<&,/!@,&(7,-J!7$N<(A!/,67,.!,R!,(/$(Y

.(/$&&,.(;!;L!7B@,/,4;($-$H1!
!
j]1! +,&@7$(&):;! ;! .;.($:<(;9$.@;:;! 4$H.(/;J:;! 7$<-;',/)Y

/<(A! 67;,7;($(&,$! &<67</-$&;$! 67,@B7,7.@,M,! &<4',7<!*! .,R-54$Y
&;$!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<!8$4$7<-A&):;!:;&;.($7Y
.(/<:;! ;! /$4,:.(/<:;3! 67$4.(</;($-A&):;! h'<@,&,4<($-A&):;i! ;!
;.6,-&;($-A&):;! ,7M<&<:;! .BR|$@(,/! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! ,7Y
M<&<:;! :$.(&,M,! .<:,B67</-$&;J3! ,7M<&<:;! /,$&&,M,! B67</-$&;J3!
/,;&.@;:;!9<.(J:;!;! B97$G4$&;J:;3! ,7M<&<:;! @,&(7,-J3! ;L! 4,-GY
&,.(&):;!-;%<:;3!<!(<@G$!,7M<&<:;!B67</-$&;J!;!7B@,/,4;($-J:;!
@,::$79$.@;L!;!&$@,::$79$.@;L!,7M<&;'<%;H!h67$467;J(;H3!L,'JHY
.(/$&&)L!(,/<7;S$.(/!;!,RS$.(/3!67,;'/,4.(/$&&)L!;!6,(7$R;($-AY
.@;L!@,,6$7<(;/,/3!,RS$.(/$&&)L!,R|$4;&$&;H3!R-<M,(/,7;($-A&)L!
;!;&)L!8,&4,/i1!
j]1j1! E@%$&(;7,/<(A! /&;:<&;$! &<! '<S;($! '<@7$6-$&&)L! /! +,&Y

.(;(B%;;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! (7B4,/)L3! ;:BS$.(/$&&)L3! G;Y
-;S&)L3!?@,-,M;9$.@;L3!;'R;7<($-A&)L!;!;&)L!6,-;(;9$.@;L!67</!
;!./,R,4!9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<1!
X7;!67,/$7@<L!&<! 67$467;J(;JL! ;! /! ,7M<&;'<%;JL! <&<-;';7,/<(A!

/)6,-&$&;$!7<R,(,4<($-J:;!,RJ'<&&,.($H!6,!./,$/7$:$&&,H!/)6-<($!
'<7<R,(&,H!6-<()!;!.,'4<&;5!7<R,(&;@<:!R$',6<.&)L!B.-,/;H!(7B4<1!
j]1"1! #$N;($-A&,! 67$.$@<(A! 8<@()! &$'<@,&&,M,! 67;:$&$&;J! @!

M7<G4<&<:! <4:;&;.(7<(;/&,M,! '<4$7G<&;J3! N(7<8,/! ;! ;&)L! :$7!
<4:;&;.(7<(;/&,H!,(/$(.(/$&&,.(;1!E@(;/&$$!;.6,-A',/<(A!67$4,.Y
(</-$&&,$!.(1""!F<@,&<!,!67,@B7<(B7$!67</,!,./,R,G4<(A!./,;:!6,Y
.(<&,/-$&;$:! -;%3! &$,R,.&,/<&&,! 6,4/$7M&B()L! <4:;&;.(7<(;/&,Y
:B!'<4$7G<&;5!&<!,.&,/<&;;!7$N$&;H!&$.B4$R&)L!,7M<&,/1!
j]1^1!X7;!,.BS$.(/-$&;;!&<4',7<!'<!;.6,-&$&;$:!'<@,&,/!,7M<Y

&<:;!/-<.(;!;!B67</-$&;J!/!,RJ'<($-A&,:!6,7J4@$!,%$&;/<(A!67</,Y
:$7&,.(A!67;&;:<$:)L!/!,(&,N$&;;!M7<G4<&!7$N$&;H!6,!G<-,R<:!
&<!4$H.(/;J!6,49;&$&&)L!,7M<&;'<%;H1!
j]1g1!K!.-B9<JL!,R&<7BG$&;J!&<7BN$&;H!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<!

;!M7<G4<&;&<3! '<S;S<$:)L!/!6,7J4@$!M7<G4<&.@,M,!.B4,67,;'/,4Y
.(/<3! @,M4<! 6,.(7<4</N;H!6,! .,.(,J&;5! '4,7,/AJ3! 6,! /,'7<.(B! ;-;!
;&):!67;9;&<:!&$!:,G$(!-;9&,!,(.(<;/<(A!/!.B4$!;-;!<7R;(7<G&,:!
.B4$!./,;!67</<!;!./,R,4)3!-;R,!@,M4<!&<7BN$&)!67</<!;!./,R,4)!
'&<9;($-A&,M,! 9;.-<! M7<G4<&3! -;R,! $.-;! /! .;-B! 47BM;L! ,R.(,JY
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($-A.(/! &<7BN$&;$! 67;,R7$-,! ,.,R,$! ,RS$.(/$&&,$! '&<9$&;$3!
67$4|J/-J(A!;!6,44$7G;/<(A!/!.B4$! h<7R;(7<G&,:!.B4$i!;.@;!/!;&Y
($7$.<L!6,.(7<4</N;L1!

!
jj1! =R$.6$9;(A! 67,8;-<@(;9$.@B5! &<67</-$&&,.(A! 67,@B7,7Y

.@,M,!&<4',7<1!D;.($:<(;9$.@;!67,/$7J(A!;.6,-&$&;$!'<@,&,/!,!'<Y
&J(,.(;!&<.$-$&;J3!,!R,7AR$!.!&<7@,:<&;$H3!6AJ&.(/,:3!&<7BN$&;$:!
6,7J4@<!67;,R7$($&;J!;!;.6,-A',/<&;J!,7BG;J1!

D(7$:;(A.J!@! .,$4;&$&;5!&<4',7&)L!4$H.(/;H!.!:$7<:;!6,!B@7$6Y
-$&;5!67</,6,7J4@<3!67$467;&;:<$:):;!.,!.(,7,&)!67$4.(</;($-A&)L!
h'<@,&,4<($-A&)Li! ;! ;.6,-&;($-A&)L! ,7M<&,/3! ,7M<&,/!:$.(&,M,! .<:,Y
B67</-$&;J1!�;7$! ;.6,-A',/<(A! /! 67,8;-<@(;9$.@;L! %$-JL! :<($7;<-)!
BM,-,/&)L3!M7<G4<&.@;L3!<7R;(7<G&)L!;!<4:;&;.(7<(;/&)L!4$-1!

!
j"1! K!4,@B:$&(<L! 67,@B7,7.@,M,! 7$<M;7,/<&;J! ;'-<M<(A! 67</,Y

/B5!.BS&,.(A3! <! (<@G$!&$M<(;/&)$!6,.-$4.(/;J!&<7BN$&;H!'<@,&<3!
67;9;&)!;!B.-,/;J3!@,(,7)$!?(,:B!.6,.,R.(/,/<-;3!.(</;(A!/,67,.!
,R!;L!B.(7<&$&;;!;!,(/$(.(/$&&,.(;!/;&,/&)L!-;%1!+,&(7,-;7,/<(A!
8<@(;9$.@,$!B.(7<&$&;$!&<7BN$&;H!'<@,&,/3!67;&%;6;<-A&,!7$<M;Y
7,/<(A!&<!&$;.6,-&$&;$!(7$R,/<&;H!67,@B7,7<1!

X7;! /&$.$&;;! 67$4.(</-$&;H! ;! 67,($.(,/! /! @<G4,:! .-B9<$! 7$N<(A!
/,67,.!,!&$,RL,4;:,.(;!B9<.(;J!67,@B7,7<!/!;L!7<..:,(7$&;;1!

!
j^1! X7,@B7,7.@;H! &<4',7! ,.BS$.(/-J(A! M-<.&,1! W7<G4<&<:3! ,RY

S$.(/$&&):! ,7M<&;'<%;J:3! .7$4.(/<:! :<..,/,H! ;&8,7:<%;;! 67$Y
4,.(</-J(A! /,':,G&,.(A! 6,-B9$&;J! /! 67$4B.:,(7$&&)L! '<@,&,:!
67$4$-<L!./$4$&;H!,!4$J($-A&,.(;!67,@B7<(B7)3!.,.(,J&;;!'<@,&&,Y
.(;!;!67</,6,7J4@<1!#$MB-J7&,!;&8,7:;7,/<(A!,R!?(,:!,7M<&)!'<@,Y
&,4<($-A&,H!;!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;3!:$.(&,M,!.<:,B67</-$&;J3!<!
(<@G$!&<.$-$&;$1!

!
jg1!X7;!,R&<7BG$&;;!67,R$-,/!;!67,(;/,7$9;H!/!4$H.(/B5S$:!

'<@,&,4<($-A.(/$3! 7B@,/,4.(/BJ.A! .(1f! F<@,&<! ,! 67,@B7<(B7$3! /&,Y
.;(A!/!'<@,&,4<($-A&)$!,7M<&)!;!,7M<&)3!,R-<4<5S;$!67</,:!'<@,Y
&,4<($-A&,H!;&;%;<(;/)3!67$4-,G$&;J!,R!;':$&$&;;3!4,6,-&$&;;3!
,(:$&$!;-;!67;&J(;;!'<@,&,/!;!;&)L!&,7:<(;/&)L!67</,/)L!<@(,/1!
K!.-B9<$! /)J/-$&;J! &$.,,(/$(.(/;J! 6,.(<&,/-$&;H! X7</;($-AY

.(/<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!+,&.(;(B%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!
8$4$7<-A&):!'<@,&<:3!&$.,/$7N$&.(/<!8$4$7<-A&,M,!'<@,&,4<($-AY
.(/<!67$4.(</-J(A!:<($7;<-)!W$&$7<-A&,:B!67,@B7,7B1!

!
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j_1! Q$J($-A&,.(A! 67,@B7,7,/! 6,! &<4',7B! '<! ;.6,-&$&;$:! '<@,Y
&,/3!'<@,&&,.(A5!67</,/)L!<@(,/3!.,R-54$&;$:!67</!;!./,R,4!9$-,Y
/$@<! ;! M7<G4<&;&<! ,%$&;/<(A3! ;.L,4J!;'! 67</,:$7&,.(;!;! ./,$/7$Y
:$&&,.(;!/:$N<($-A.(/<3!6,-&,()!;.6,-A',/<&;J!67$4,.(</-$&&)L!
;:! 6,-&,:,9;H3! 67;&%;6;<-A&,.(;! ;! &<.(,H9;/,.(;! /! B.(7<&$&;;!
&<7BN$&;H!'<@,&<3!/,..(<&,/-$&;;!&<7BN$&&)L!67</3!67;/-$9$&;;!
/;&,/&)L!@!,(/$(.(/$&&,.(;1!

!
j`1! X7,@B7,7<:! .BR|$@(,/! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! 67;7</&$&Y

&):!@!&;:!67,@B7,7<:!.6$%;<-;';7,/<&&)L!67,@B7<(B7!,R$.6$9;(A!
4,-G&B5! ,7M<&;'<%;5! 67,@B7,7.@,M,! &<4',7<! 6,49;&$&&):;! ;:!
,7M<&<:;!;!@,&(7,-A!'<!;L!7<R,(,H3!,@<')/<(A!;:!&$,RL,4;:B5!:$Y
(,4;9$.@B5!;!67<@(;9$.@B5!6,:,SA1!D,'4<(A!?88$@(;/&B5!.;.($:B!
;'B9$&;J!4$H.(/B5S$M,!'<@,&,4<($-A.(/<!;!6,/)N$&;J!67,8$..;,Y
&<-A&,M,!B7,/&J!6,49;&$&&)L!7<R,(&;@,/1!
><67</-J(A! /!W$&$7<-A&B5!67,@B7<(B7B!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!

@,6;;! 4,@B:$&(,/! 67,@B7,7.@,M,! 7$<M;7,/<&;J! 6,! &<;R,-$$! <@(BY
<-A&):! /,67,.<:3! ;&8,7:;7,/<(A! $$! ,! /,'&;@<5S;L! 67,R-$:<L3!
;:$5S;L!,RS$M,.B4<7.(/$&&,$!'&<9$&;$!;!(7$RB5S;L!7<'7$N$&;J!
&<!8$4$7<-A&,:!B7,/&$1!

!
j}1!U67</-$&;J:!6,!&<4',7B!'<!;.6,-&$&;$:!'<@,&,/!;!'<@,&&,Y

.(A5!67</,/)L!<@(,/3!6,!&<4',7B!'<!;.6,-&$&;$:!'<@,&,/!&<!(7<&.Y
6,7($!;!/!(<:,G$&&)L!,7M<&<L3!6,!4$-<:!&$.,/$7N$&&,-$(&;L!;!:,Y
-,4$G;3!/(,7,:B!B67</-$&;53!W-</&,H!/,$&&,H!67,@B7<(B7$Z!
*! ,.BS$.(/-J(A! &<4',7! '<! ;.6,-&$&;$:! '<@,&,/3! .,,(/$(.(/;$:!

'<@,&<:! ;'4</<$:)L! 67</,/)L! <@(,/3! .,R-54$&;$:! 67</! ;! ./,R,4!
9$-,/$@<! ;! M7<G4<&;&<!8$4$7<-A&):;!:;&;.($7.(/<:;3! /$4,:.(/<Y
:;3! ,7M<&<:;! @,&(7,-J3! /,$&&,M,! B67</-$&;J3! ;L! 4,-G&,.(&):;!
-;%<:;3! .,R-54$&;$:! '<@,&,/! ,RS$7,..;H.@;:;! ,RS$.(/$&&):;!
,R|$4;&$&;J:;!6,!67$4:$(<:!;L!/$4$&;JC!
*! .;.($:<(;9$.@;! <&<-;';7,/<(A! .,.(,J&;$! '<@,&&,.(;3! ;'B9<(A!

67,@B7,7.@B5!;! 67</,67;:$&;($-A&B5!67<@(;@B3! ,67$4$-J(A! <@(BY
<-A&)$!67,R-$:)3!/&,.;(A!67$4-,G$&;J!6,!;L!7<'7$N$&;5C!
*! ,@<')/<(A!67<@(;9$.@B5!6,:,SA!&;G$.(,JS;:!67,@B7,7<:!/!

,7M<&;'<%;;! 67,@B7,7.@,M,! &<4',7<3! ,.BS$.(/-J(A! 7B@,/,4.(/,! ;!
@,&(7,-A!'<!;L!4$J($-A&,.(A5C!
*! &<-<4;(A! /'<;:,4$H.(/;$! /.$L! '/$&A$/! ,7M<&,/! 67,@B7<(B7)3!

;.6,-A'BJ!67;! ?(,:!67$4:$(&)H!67;&%;6!,7M<&;'<%;;!7<R,()1!U.Y
(<&,/;(A! ($.&B5! @,,74;&<%;5! &<4',7&)L! 4$H.(/;H! ($77;(,7;<-AY
&)L3! (7<&.6,7(&)L3! /,$&&)L! 67,@B7,7,/3! 67,@B7,7,/! .6$%;<-;';Y
7,/<&&)L!67,@B7<(B7C!
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*! .,/:$.(&,! .! ><B9&,Y;..-$4,/<($-A.@;:! ;&.(;(B(,:! 67,R-$:!
B@7$6-$&;J! '<@,&&,.(;! ;! 67</,6,7J4@<! ;! P&.(;(B(,:! 6,/)N$&;J!
@/<-;8;@<%;;! 7B@,/,4JS;L! @<47,/!W$&$7<-A&,H! 67,@B7<(B7)!#,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;! 7<'7<R<()/<(A! &,7:<(;/&,Y:$(,4;9$.@;$! ,.&,Y
/)! 67,@B7,7.@,M,! &<4',7<3! 7<.67,.(7<&J(A! 6,-,G;($-A&)H! ,6)(!
7<R,()!67,@B7,7,/1!
!
jk1! D9;(<(A! B(7<(;/N;:;! .;-B! 661"Y^3! }1^3! k3! j]! 67;@<'<! W$&$Y

7<-A&,M,!67,@B7,7<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!,(!"k1]_1f"!®!"]1!
!
+,&(7,-A! '<! ;.6,-&$&;$:! 67;@<'<! /,'-,G;(A! &<! '<:$.(;($-$H!

W$&$7<-A&,M,! 67,@B7,7<! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! Q</)4,/<! K1P1! ;!
X<&;9$/<!K1>1!
X7;@<'!&<67</;(A!67,@B7,7<:!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!

67,@B7,7<:! M,7,4,/! ;! 7<H,&,/3! 67,@B7,7<:! .6$%;<-;';7,/<&&)L!
67,@B7<(B71!
!
!

W$&$7<-A&)H!67,@B7,7!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!
Q$H.(/;($-A&)H!M,.B4<7.(/$&&)H!
.,/$(&;@!5.(;%;;!
01P1D@B7<(,/!
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92=,%QK]<[!&!I&%[;K-!%$==H&,%-2<[!&V%$W-2<+!<!I%<-H$!
#$['<,->-+!'!&%_$2$Y!<!QM%-R;-2<[Y!I%&KQ%$,Q%G!
*&==<+=K&+!t-;-%$]<<!
�').,H7.-(!T,*6(<+$!O.-.,(=>-+8!0,+69,('9,B!
D+##*8#6+8!p.7.,(K**!+'!Wx!7.6(E,/!WQQV!4J!�!�Q!
!
!

D(!4VW<-!I&>&R-2<[!
!
j1j1!><.(,JS<J!P&.(7B@%;J!B.(<&</-;/<$(!6,7J4,@!7<..:,(7$&;J!

;! 7<'7$N$&;J! '<J/-$&;H! ;! G<-,R! M7<G4<&3! 4,-G&,.(&)L! ;! 47BM;L!
-;%3! '<67,.,/! ;! ,R7<S$&;H! 9-$&,/! D,/$(<! I$4$7<%;;3! 4$6B(<(,/!
W,.B4<7.(/$&&,H! QB:)!I$4$7<-A&,M,! D,R7<&;J! #,..;H.@,H!I$4$Y
7<%;;3! 4$6B(<(,/! 67$4.(</;($-A&)L! h'<@,&,4<($-A&)Li! ,7M<&,/!
.BR|$@(,/! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! h4<-$$!*! '<67,.)! h,R7<S$&;Ji3! <!
(<@G$! ,7M<&;'<%;;! 67;$:<! M7<G4<&3! 4,-G&,.(&)L! ;! 47BM;L! -;%! /!
W$&$7<-A&,H!67,@B7<(B7$3!67,@B7<(B7<L!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$Y
4$7<%;;3!67;7</&$&&)L!@!&;:!/,$&&)L!;!47BM;L! .6$%;<-;';7,/<&Y
&)L!67,@B7<(B7<L3!67,@B7<(B7<L!M,7,4,/3!7<H,&,/3!67;7</&$&&)L!@!
&;:!/,$&&)L!;!;&)L!.6$%;<-;';7,/<&&)L!67,@B7<(B7<L3!/!&<B9&)L!
;!,R7<',/<($-A&)L!B97$G4$&;JL!W$&$7<-A&,H!67,@B7<(B7)!#,..;HY
.@,H!I$4$7<%;;1!

!
j1"1!X,-,G$&;J!P&.(7B@%;;!7<.67,.(7<&J5(.J!&<!'<J/-$&;J3!G<Y

-,R)3! '<67,.)! h,R7<S$&;Ji3! .,4$7G<S;$! ./$4$&;J! ,! &<7BN$&;JL!
'<@,&,4<($-A.(/<3! ,L7<&J$:)L! '<@,&,:! 67</3! ./,R,4! 9$-,/$@<! ;!
M7<G4<&;&<3!;&($7$.,/!,RS$.(/<!;!M,.B4<7.(/<3!6,-B9$&&)$!&<!-;9Y
&,:!67;$:$3!6,!6,9($3!8<@.;:;-A&,H!./J';3!($-$M7<8B1!

!
j1^1!F<J/-$&;J3!G<-,R)3!'<67,.)!h,R7<S$&;Ji!6,!/,67,.<:3!6,4Y

/$4,:.(/$&&):!.B4B3!:,MB(!7<'7$N<(A.J!67;!&$,RL,4;:,.(;!'<S;()!
M,.B4<7.(/$&&,M,! ;! ,RS$.(/$&&,M,! ;&($7$.<! -;R,! 67</! &<;:$&$$!
.,%;<-A&,! '<S;S$&&)L! -;%! h&$.,/$7N$&&,-$(&;L3! -;%! 6,G;-,M,!
/,'7<.(<!;!;&/<-;4,/i1!

!
j1g1!F<J/-$&;J!;!.,,RS$&;J!,!-5R,:!.,/$7N$&&,:!;-;!6,4M,(,/Y

-J$:,:!67$.(B6-$&;;!7<..:<(7;/<5(.J!/!6,7J4@$3!67$4B.:,(7$&&,:!
BM,-,/&,Y67,%$..B<-A&):!'<@,&,4<($-A.(/,:1!

!
j1_1!X7;!,(.B(.(/;;!/!,R7<S$&;JL!4,.(<(,9&)L!4-J!;L!7<'7$N$Y

&;J!./$4$&;H!h,R!,7M<&$3!67;&J/N$:!,RG<-B$:,$!7$N$&;$3!/7$:$&;!
$M,!67;&J(;J!;!(161i!,&;!/!6J(;4&$/&)H!.7,@!/,'/7<S<5(.J!'<J/;($Y



! gf_

-J:! .! 67$4-,G$&;$:! /,.6,-&;(A! &$4,.(<5S;$! 4<&&)$3! <! (<@G$!
7<'|J.&$&;$:3!@B4<!;:!4-J!?(,M,!.-$4B$(!,R7<(;(A.J1!

!
j1`1! =R7<S$&;J! M7<G4<&3! <! (<@G$! 7B@,/,4;($-$H! @,::$79$.@;L!

.(7B@(B7!;!;&)L!,7M<&;'<%;H3!&$!.,4$7G<S;$!./$4$&;H!,!8<:;-;;!
;-;!:$.(,&<L,G4$&;;!h<47$.<i!'<J/;($-J3!67;'&<5(.J!<&,&;:&):;3!
,.(<5(.J!R$'!7<..:,(7$&;J3!<!67;!&<-;9;;!/!&;L!.,,RS$&;H!,!M,(,Y
/JS;L.J!;-;!.,/$7N$&&)L!67$.(B6-$&;JL!*!&<67</-J5(.J!/!67</,Y
,L7<&;($-A&)$!,7M<&)!6,!67;&<4-$G&,.(;1!
!
j1}1!�,4<(<H.(/<!,!6,:;-,/<&;;3!<!(<@G$!'<J/-$&;J!,!7$<R;-;(<Y

%;;!/!.,,(/$(.(/;;!.!F<@,&,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;![=!7$<R;-;(<Y
%;;! G$7(/! 6,-;(;9$.@;L! 7$67$..;H\3! '<! ;.@-59$&;$:! 4$6B(<(.@;L!
'<67,.,/!h,R7<S$&;Hi!6,!?(;:!/,67,.<:3!7<..:<(7;/<5(.J!/!6,7J4Y
@$3! B.(<&,/-$&&,:! .6$%;<-A&):;! 67;@<'<:;! ;! B@<'<&;J:;! W$&$Y
7<-A&,M,!67,@B7,7<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!

!
j1k1! X,7J4,@! 67;$:<3! B9$(<3! 7$M;.(7<%;;! '<J/-$&;H3! G<-,R3! '<Y

67,.,/! h,R7<S$&;Hi3! ;L! 8,7:;7,/<&;J! /! &<4',7&)$! 67,;'/,4.(/<3!
.,.(</-$&;J3!,8,7:-$&;J3!7<':&,G$&;J3!.;.($:<(;'<%;;!;!L7<&$&;J!
4,@B:$&(,/3! <! (<@G$! @,&(7,-J! '<! ;L! ;.6,-&$&;$:! B.(<&</-;/<$(.J!
P&.(7B@%;$H!6,!4$-,67,;'/,4.(/B!/!,7M<&<L!;!B97$G4$&;JL!67,@BY
7<(B7)!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!

!
j1f1!=(/$(.(/$&&,.(A!'<!,7M<&;'<%;5!7<R,()!.!'<J/-$&;J:;3!G<Y

-,R<:;3!'<67,.<:;!h,R7<S$&;J:;i!;!67;$:!M7<G4<&3!4,-G&,.(&)L!;!
47BM;L! -;%! /,'-<M<$(.J! &<! '<:$.(;($-$H! W$&$7<-A&,M,! 67,@B7,7<!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!&<9<-A&;@,/!B67</-$&;H!;!,(4$-,/!h&<!67<Y
/<L!B67</-$&;Hi!W$&$7<-A&,H!67,@B7<(B7)!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!
67,@B7,7,/!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!67;7</&$&&)L!@!&;:!
/,$&&)L! ;! 47BM;L! .6$%;<-;';7,/<&&)L! 67,@B7,7,/3! 67,@B7,7,/!
M,7,4,/3!7<H,&,/3!/,$&&)L3!;&)L!.6$%;<-;';7,/<&&)L!67,@B7,7,/!;!
;L!'<:$.(;($-$H1!
>$6,.7$4.(/$&&)$! ;.6,-&;($-;! &$.B(! ,(/$(.(/$&&,.(A! '<! .,Y

R-54$&;$!P&.(7B@%;;!/!9<.(;3!,(&,.JS$H.J!@!@7BMB!;L!.-BG$R&)L!
,RJ'<&&,.($H1!

!
!
J(!*$==H&,%-2<-!#$['>-2<+)!R$>&V)!#$I%&=&'!o&V%$W-2<+p!
!
"1j1!X7$4/<7;($-A&,$!7<..:,(7$&;$!,R7<S$&;H!;!'<67,.,/!/!W$Y

&$7<-A&,H!67,@B7<(B7$!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!,.BS$.(/-J$(!B67</Y

!gf`

-$&;$!6,!7<..:,(7$&;5!6;.$:!;!67;$:B!M7<G4<&!h/!W-</&,H!/,$&&,H!
67,@B7<(B7$!*! .(7B@(B7&,$! 6,47<'4$-$&;$3! ,67$4$-$&&,$! 67;@<',:!
'<:$.(;($-J!W$&$7<-A&,M,!67,@B7,7<!*!W-</&):!/,$&&):!67,@B7,Y
7,:i3! <! /! 67,@B7<(B7<L! .BR|$@(,/! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! 67;7</Y
&$&&)L! @! &;:! /,$&&)L! ;! 47BM;L! .6$%;<-;';7,/<&&)L! 67,@B7<(BY
7<L!*!,(4$-!6;.$:3!.(<7N;H!6,:,S&;@!67,@B7,7<!6,!7<..:,(7$&;5!
6;.$:!;!67;$:B!M7<G4<&1!
K! 67,@B7<(B7<L! M,7,4,/! ;! 7<H,&,/3! 67;7</&$&&)L! @! &;:! /,$&Y

&)L! ;! ;&)L! .6$%;<-;';7,/<&&)L! 67,@B7<(B7<L! /.$! 6,.(B6<5S;$!
'<J/-$&;J3! G<-,R)3! '<67,.)! h,R7<S$&;Ji! 6,.-$! 7$M;.(7<%;;! 6$7$Y
4<5(.J!&<!7<..:,(7$&;$!67,@B7,7B!;-;!$M,!'<:$.(;($-J:!/!.,,(/$(Y
.(/;;!.!7<.67$4$-$&;$:!,RJ'<&&,.($H1!

!
"1"1! F<J/-$&;J3! G<-,R)3! '<67,.)! h,R7<S$&;Ji3! &$! 6,4-$G<S;$!

7<'7$N$&;5!/!,7M<&<L!67,@B7<(B7)3!/!6J(;4&$/&)H!.7,@!.!:,:$&(<!
6,.(B6-$&;J!/!67,@B7<(B7B!&<67</-J5(.J!6,!67;&<4-$G&,.(;!.!,4Y
&,/7$:$&&):! ;'/$S$&;$:! ,R! ?(,:! '<J/;($-$H! ;-;! 7<'|J.&$&;$:3!
@B4<!;:!.-$4B$(!,R7<(;(A.J1!

!
"1^1!F<J/-$&;J3!G<-,R)3!'<67,.)!h,R7<S$&;Ji3!7<'7$N$&;$!@,(,7)L!

&$!/L,4;(!/!@,:6$($&%;5!4<&&,H!67,@B7<(B7)3!(<@G$!/!6J(;4&$/&)H!
.7,@!.!:,:$&(<!6,.(B6-$&;J!6,4-$G<(!&<67</-$&;5!.,,(/$(.(/B5S$Y
:B!67,@B7,7B!.!,4&,/7$:$&&):!B/$4,:-$&;$:!,R!?(,:!'<J/;($-$H1!
X7;! 6$7$.)-@$! '<J/-$&;H3! G<-,R3! '<67,.,/! h,R7<S$&;Hi! /)N$Y

.(,JS$:B! 67,@B7,7B! @! &;:! 67;-<M<5(.J! ;:$5S;$.J! :<($7;<-)3!
&$,RL,4;:)$!4-J!7<'7$N$&;J!,R7<S$&;J1!

!
"1g1! X,.-$! 67$4/<7;($-A&,M,! 7<..:,(7$&;J! 4-J! 4,@-<4<! W$&$Y

7<-A&,:B! 67,@B7,7B! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! -;R,! -;%B3! $M,! '<:$Y
S<5S$:B3!6$7$4<5(.JZ!
,R7<S$&;J!,(!X7$';4$&(<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!$M,!6,:,S&;@,/3!

X7$4.$4<($-J!X7</;($-A.(/<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!$M,!'<:$.(;($-$H3!
#B@,/,4;($-J! E4:;&;.(7<%;;! X7$';4$&(<3! D$@7$(<7J! D,/$(<! V$',6<.Y
&,.(;3!X7$4.$4<($-J!D,/$(<!I$4$7<%;;!;!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!I$4$Y
7<-A&,M,! D,R7<&;J! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! ;L! '<:$.(;($-$H3! 9-$&,/!
W,.B4<7.(/$&&,M,!D,/$(<3!67$4.$4<($-$H!+,&.(;(B%;,&&,M,3!K$7L,/&,Y
M,!;!K).N$M,!E7R;(7<G&,M,!DB4,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!X7$4.$4<Y
($-J!D9$(&,H!6<-<()3!$M,!'<:$.(;($-$H!;!<B4;(,7,/3!U6,-&,:,9$&&,M,!
6,!67</<:!9$-,/$@<!/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!7B@,/,4;($-$H!8$4$7<-AY
&)L!,7M<&,/!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;3!/).N;L!4,-G&,.(&)L!-;%!.BR|$@Y
(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!<!(<@G$!,R7<S$&;J3!/!@,(,7)L!,RG<-B5(.J!
7$N$&;J!'<:$.(;($-$H!W$&$7<-A&,M,!67,@B7,7<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;C!



! gf}

6<7-<:$&(.@;$! '<67,.)3! '<67,.)! ;! ,R7<S$&;J! 9-$&,/! D,/$(<!
I$4$7<%;;!;!4$6B(<(,/!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!I$4$7<-A&,M,!D,RY
7<&;J!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;C!
,R7<S$&;J!;&)L!-;%!6,!&<;R,-$$!'&<9;:):!/,67,.<:!B67</-$&;J!

M,.B4<7.(/$&&):!;:BS$.(/,:3!R54G$(&):;!.7$4.(/<:;3!'$:$-A&):;!
7$.B7.<:;3! .,R-54$&;J! 67;7,4,,L7<&;($-A&,M,! '<@,&,4<($-A.(/<3! <!
(<@G$!6,!8<@(<:!@,77B6%;;!;!'-,B6,(7$R-$&;J!.-BG$R&):!6,-,G$&;Y
$:!.,!.(,7,&)!M,.B4<7.(/$&&)L!;!:B&;%;6<-A&)L!4,-G&,.(&)L!-;%3!,!
&<7BN$&;JL! '<@,&&,.(;! .,(7B4&;@<:;! W$&$7<-A&,H! 67,@B7<(B7)! ;!
7B@,/,4;($-J:;!67,@B7<(B7!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!

!
"1_1! F<:$.(;($-J:! W$&$7<-A&,M,! 67,@B7,7<! #,..;H.@,H!I$4$7<Y

%;;!6$7$4<5(.JZ!
,R7<S$&;J! '<:$.(;($-$H! #B@,/,4;($-J! E4:;&;.(7<%;;! X7$';Y

4$&(<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!6,-&,:,9&)L!67$4.(</;($-$H!X7$';Y
4$&(<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!/!8$4$7<-A&)L!,@7BM<L3!'<:$.(;($-$H!
67$4.$4<($-$H!+,&.(;(B%;,&&,M,3!K$7L,/&,M,3!K).N$M,!E7R;(7<GY
&,M,!DB4,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!'<:$.(;($-$H!D$@7$(<7J!D,/$(<!
V$',6<.&,.(;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! '<:$.(;($-$H! 7B@,/,4;($-$H!
8$4$7<-A&)L!,7M<&,/!;.6,-&;($-A&,H!/-<.(;3!'<:$.(;($-$H!7B@,/,Y
4;($-$H!,7M<&,/!/-<.(;!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;C!
4$6B(<(.@;$! '<67,.)! ;! ,R7<S$&;J3! &<67</-$&&)$! &$6,.7$4.(Y

/$&&,!;:C!
,R7<S$&;J3!/!@,(,7)L!,RG<-B5(.J!7$N$&;J!&<9<-A&;@,/!B67</Y

-$&;H3! ,(4$-,/! h&<! 67</<L! B67</-$&;Hi! -;R,! .,4$7G<(.J! /,67,.)3!
/L,4JS;$!/!@,:6$($&%;5!'<:$.(;($-$H!W$&$7<-A&,M,!67,@B7,7<1!

!
"1`1!><9<-A&;@<:!B67</-$&;H!;!,(4$-,/! h&<!67</<L!B67</-$&;Hi!

W$&$7<-A&,H! 67,@B7<(B7)! 6$7$4<5(.J! '<J/-$&;J! ;! ,R7<S$&;J! 6,!
/,67,.<:3! &$! (7$RB5S;:! /:$N<($-A.(/<! W$&$7<-A&,M,! 67,@B7,7<!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!$M,!'<:$.(;($-$H1!

!
"1}1!X7,@B7,7<:!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!67;7</&$&&):!@!

&;:!/,$&&):!;!47BM;:!.6$%;<-;';7,/<&&):!67,@B7,7<:!6$7$4<5(.JZ!
'<67,.)!;!,R7<S$&;J!9-$&,/!D,/$(<!I$4$7<%;;!;!4$6B(<(,/!W,.BY

4<7.(/$&&,H!QB:)!I$4$7<-A&,M,!D,R7<&;J!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;C!
'<4<&;J!6,!67,/$7@$!'<67,.,/!;!,R7<S$&;H!9-$&,/!D,/$(<!I$4$Y

7<%;;!;!4$6B(<(,/!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!I$4$7<-A&,M,!D,R7<&;J!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!;&)$!6,7B9$&;J3! /'J()$!&<!@,&(7,-A!W$&$Y
7<-A&,H!67,@B7<(B7,HC!
'<67,.)! ;! ,R7<S$&;J! 4$6B(<(,/! '<@,&,4<($-A&)L! h67$4.(</;Y

($-A&)Li!,7M<&,/!/-<.(;!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;C!

!gfk

,R7<S$&;J! /).N;L! 4,-G&,.(&)L! -;%! 67$4.(</;($-A&)L! h'<@,Y
&,4<($-A&)Li!;!;.6,-&;($-A&)L!,7M<&,/! /-<.(;! .BR|$@(,/!#,..;HY
.@,H!I$4$7<%;;C!
,R7<S$&;J! /).N;L!4,-G&,.(&)L!-;%! .B4$R&)L!;!67</,,L7<&;Y

($-A&)L!,7M<&,/!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!<!(<@G$!7B@,/,Y
4;($-$H!,7M<&,/!/,$&&,M,!B67</-$&;JC!
,R7<S$&;J! 7B@,/,4;($-$H! .(7B@(B7&)L! 6,47<'4$-$&;H! 8$4$Y

7<-A&)L! ,7M<&,/! ;.6,-&;($-A&,H! /-<.(;3! .,'4<&&)L! /! .,,(/$(.(Y
/B5S$:!8$4$7<-A&,:!,@7BM$C!
'<J/-$&;J3!'<67,.)!h,R7<S$&;Ji3!/!@,(,7)L!,RG<-B5(.J!7$N$&;J!

'<:$.(;($-$H3! &<9<-A&;@,/! B67</-$&;H! h,(4$-,/i3! .(<7N;L! 6,:,SY
&;@,/!67,@B7,7,/!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!<!(<@G$!.,4$7Y
G<(.J!./$4$&;J!,!&<;R,-$$! M7BR)L!&<7BN$&;JL!'<@,&<3!67</!;!./,Y
R,4!9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<j1!

!
"1k1! X7;! &<-;9;;! /! '<J/-$&;;3! G<-,R$3! '<67,.$! h,R7<S$&;;i! /,Y

67,.,/3!,(&,.JS;L.J!@!@,:6$($&%;;!&$.@,-A@;L!6,47<'4$-$&;H!W$&$Y
7<-A&,H!67,@B7<(B7)3! 67,@B7<(B7)! .BR|$@(<! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;!
-;R,!67;7</&$&&,H!@!&$H!/,$&&,H!;!;&,H!.6$%;<-;';7,/<&&,H!67,@BY
7<(B7)3!,7M<&;'<%;J!67,/$7@;!/!6,-&,:!,R|$:$!/,'-<M<$(.J!&<!7B@,Y
/,4;($-J!6,47<'4$-$&;J3!B@<'<&&,M,!.7$4;!;.6,-&;($-$H!6$7/):1!=&!
,R$.6$9;/<$(! .&J(;$! &$,RL,4;:)L! @,6;H3! 6$7$4<9B! ;L! /! .,,(/$(.(Y
/B5S;$!B67</-$&;J!;!,(4$-)3!6,4M,(,/@B!$4;&,M,!6,7B9$&;J!,!67,Y
/$7@$3!67;!&$,RL,4;:,.(;!L,4<(<H.(/<!,!67,4-$&;;!.7,@<!$$!67,/$4$Y
&;J!;!,(/$(<!6,!.BS$.(/B!'<J/-$&;J3!G<-,R)3!'<67,.<!h,R7<S$&;Ji1"!

!
"1f1! K! .-B9<$! &$67</;-A&,H! 7<':$(@;! '<J/-$&;$3! G<-,R<3! '<67,.!

h,R7<S$&;$i!&$!6,'4&$$!(7$L!4&$H!.!:,:$&(<!6,.(B6-$&;J!/!6,47<'Y
4$-$&;$!6$7$4<$(.J!/!47BM,$!6,47<'4$-$&;$3!@!@,:6$($&%;;!@,(,7,M,!
,(&,.;(.J!$M,!7<'7$N$&;$3!&<!,.&,/<&;;!:,(;/;7,/<&&,H!7$',-5%;;!
7B@,/,4;($-J!6,47<'4$-$&;J3!<!67;!/,'&;@&,/$&;;!7<'&,M-<.;H!*!6,!
B@<'<&;5!,4&,M,!;'!'<:$.(;($-$H!.,,(/$(.(/B5S$M,!67,@B7,7<1!
=R! ?(,:! /! ,RJ'<($-A&,:! 6,7J4@$! B/$4,:-J$(.J! 6,47<'4$-$&;$!

67,@B7<(B7)3!,.BS$.(/-J5S$$!67$4/<7;($-A&,$!7<..:,(7$&;$!'<J/Y
-$&;J3!'<67,.<!h,R7<S$&;Ji1!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
j! X7;@<',:! .,,(/$(.(/B5S$M,! 67,@B7,7<! 6$7$9$&A! ,R7<S$&;H! ;! 6,7JY

4,@!;L!,RJ'<($-A&,M,!4,@-<4<3!/!(,:!9;.-$!/!7<H,&&)L3!M,7,4.@;L!;!67;7</Y
&$&&)L!@!&;:!67,@B7<(B7<L3!:,G$(!R)(A!7<.N;7$&1!

"!=R7<S$&;J!;! '<67,.)3! /!7<..:,(7$&;;!@,(,7)L!B9<.(/B5(!&$.@,-A@,!
6,47<'4$-$&;H3!B9;()/<5(.J! h'<6,-&J5(.J!.(<(;.(;9$.@;$!@<7(,9@;i! (,-AY
@,!/!6,47<'4$-$&;;3!J/-J5S$:.J!,(/$(.(/$&&):!;.6,-&;($-$:1!



! gff

"1j]1!X7;!6,.(B6-$&;;!&$.@,-A@;L!4$6B(<(.@;L!'<67,.,/!;-;!,RY
7<S$&;H! 9-$&,/! D,/$(<! I$4$7<%;;! ;! 4$6B(<(,/! W,.B4<7.(/$&&,H!
QB:)!I$4$7<-A&,M,!D,R7<&;J!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!6,!,4&,:B!;!
(,:B! G$! /,67,.B! -;R,! &$.@,-A@;L! '<J/-$&;H! ;! G<-,R! /! ;&($7$.<L!
,4&,M,!;!(,M,!G$!-;%<!7$M;.(7;7B$(.J!6$7/,$!,R7<S$&;$3!<!/.$!6,Y
.-$4B5S;$!7$M;.(7;7B5(.J!@<@!4BR-;@<()1!K!6,47<'4$-$&;JL!(<@;$!
4BR-;@<()!67;,RS<5(.J!@!&<4',7&,:B!67,;'/,4.(/B!.!B/$4,:-$&;Y
$:! </(,7<! @<G4,M,! '<J/-$&;J3! G<-,R)3! '<67,.<! h,R7<S$&;Ji! ,! 7$Y
'B-A(<(<L!;L!7<'7$N$&;J1!

!
"1jj1!><!6<7-<:$&(.@;$!;!4$6B(<(.@;$!'<67,.)3!,R7<S$&;J!9-$&,/!

D,/$(<!I$4$7<%;;!;!4$6B(<(,/!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!I$4$7<-A&,M,!
D,R7<&;J!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!<!(<@G$!;&)$!'<J/-$&;J!;!G<-,R)3!
/'J()$! &<! @,&(7,-A3! /! W$&$7<-A&,H! 67,@B7<(B7$!*! B67</-$&;$:! 6,!
7<..:,(7$&;5! 6;.$:! ;! 67;$:B! M7<G4<&3! /! 67,@B7<(B7<L! .BR|$@(,/!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!67;7</&$&&)L!@! &;:!/,$&&)L!;!47BM;L! .6$Y
%;<-;';7,/<&&)L!67,@B7<(B7<L!*!,(4$-,:!6;.$:3!.(<7N;:!6,:,S&;Y
@,:!67,@B7,7<!6,!7<..:,(7$&;5!6;.$:!;!67;$:B!M7<G4<&!;-;!.-BGY
R,H!4$-,67,;'/,4.(/<!,8,7:-J5(.J!@,&(7,-A&)$!@<7(,9@;1!
X$7/)H!?@'$:6-J7!@<7(,9@;!/:$.($!.!,R7<S$&;$:!h'<67,.,:i!6$Y

7$4<$(.J! /! 6,47<'4$-$&;$3! @,(,7,:B! 6,7B9$&,! $M,! 7<'7$N$&;$3! <!
/(,7,H!4-J!@,&(7,-J!*!/!B67</-$&;$!,7M<&;'<%;;!7<R,()3!.(<(;.(;@;!
;! 4$-,67,;'/,4.(/<! W$&$7<-A&,H! 67,@B7<(B7)3! <! (<@G$! .(<7N$:B!
6,:,S&;@B! 67,@B7,7<! .BR|$@(<! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;! 6,! ,7M<&;Y
'<%;,&&):!/,67,.<:!h.(<7N$:B!6,:,S&;@B!67,@B7,7<!6,!7<..:,(Y
7$&;5!6;.$:!;!67;$:B!M7<G4<&i1!

!
"1j"1!K!6,47<'4$-$&;JL!/$4$(.J!7<'4$-A&)H!B9$(!6,7B9$&;H3!/'JY

()L!&<! @,&(7,-A!W$&$7<-A&):!67,@B7,7,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!
6<7-<:$&(.@;L!;! 4$6B(<(.@;L! '<67,.,/3! <! (<@G$!,R7<S$&;H!9-$&,/!
D,/$(<!I$4$7<%;;!;!4$6B(<(,/!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!I$4$7<-A&,Y
M,! D,R7<&;J! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! 4$6B(<(,/! 67$4.(</;($-A&)L!
h'<@,&,4<($-A&)Li!,7M<&,/!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!

!
!
O(!*$#%-c-2<-!#$['>-2<+)!R$>&V)!#$I%&=&'!<!&V%$W-2<+!

!
^1j1!X,7J4,@!67,/$7@;!'<J/-$&;H3!G<-,R3!'<67,.,/!h,R7<S$&;Hi3!

,R$.6$9;/<5S;H!&<;R,-$$!6,-&,$3!,6$7<(;/&,$!;!@/<-;8;%;7,/<&Y
&,$!7<..:,(7$&;$!6,.(</-$&&)L!/!&;L!/,67,.,/3!,67$4$-J$(.J!W$&$Y
7<-A&):! 67,@B7,7,:! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! $M,! '<:$.(;($-J:;3!
&<9<-A&;@<:;! B67</-$&;H! ;! ,(4$-,/! h&<! 67</<L! B67</-$&;Hi! W$&$Y

!_]]

7<-A&,H! 67,@B7<(B7)3! 7B@,/,4;($-J:;! 67,@B7<(B7! .BR|$@(,/! #,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;3!67;7</&$&&)L!@!&;:!/,$&&)L!;!47BM;L!.6$%;<Y
-;';7,/<&&)L! 67,@B7<(B73! 67,@B7,7<:;! M,7,4,/3! 7<H,&,/3! 67;7</Y
&$&&)L! @! &;:! /,$&&)L! ;! 47BM;L! .6$%;<-;';7,/<&&)L! 67,@B7<(B73!
;L!'<:$.(;($-J:;1!

!
^1"1! X<7-<:$&(.@;$! ;! 4$6B(<(.@;$! '<67,.)3! ,R7<S$&;J! 9-$&,/!

D,/$(<!I$4$7<%;;!;!4$6B(<(,/!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!I$4$7<-A&,Y
M,!D,R7<&;J!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!'<J/-$&;J!;!G<-,R)3!/'J()$!&<!
,.,R)H!@,&(7,-A!W$&$7<-A&):!67,@B7,7,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!
/!(,:!9;.-$!G<-,R)!&<!7$N$&;J!67,@B7,7,/!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!
I$4$7<%;;3! 67;7</&$&&)L! @! &;:! /,$&&)L! ;! 47BM;L! .6$%;<-;';7,Y
/<&&)L!67,@B7,7,/3!67,@B7,7,/!M,7,4,/3!7<H,&,/3!67;7</&$&&)L!@!
&;:!/,$&&)L!;!;&)L!.6$%;<-;';7,/<&&)L!67,@B7,7,/!7<'7$N<5(.J3!
@<@!67</;-,3! .!;'B9$&;$:!BM,-,/&)L3! M7<G4<&.@;L3! <7R;(7<G&)L!;!
<4:;&;.(7<(;/&)L!4$-3!:<($7;<-,/!67,@B7,7.@;L!67,/$7,@1!
Q-J!,6$7<(;/&,.(;!;.(7$R,/<&;J!4$-!;!67,/$7,9&)L!:<($7;<-,/!

;.6,-A'B5(.J!($L&;9$.@;$!.7$4.(/<!;&8,7:<%;;!;!./J';1!
!
^1^1!F<J/-$&;J3!G<-,R)3!'<67,.)!h,R7<S$&;Ji!,!.;.($:<(;9$.@,:!

BS$:-$&;;! 67</! ;! ./,R,4! M7<G4<&3! :&,M,9;.-$&&)L! ;-;! M7BR)L!
&<7BN$&;JL! '<@,&<3! &$! 6,-B9;/N;L! 4,-G&,H! ,%$&@;! 67</,,L7<&;Y
($-A&)L! ,7M<&,/! .BR|$@(,/! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;3! 67,/$7J5(.J! .!
/)$'4,:!&<!:$.(,1!
Q-J!,R$.6$9$&;J!6,-&,()!;!,R|$@(;/&,.(;!67,/$7,@!@!67,/$4$Y

&;5! ;L! :,MB(! 67;/-$@<(A.J! .6$%;<-;.()3! <! /! .-B9<$! &$,RL,4;:,Y
.(;!*!.<:;!'<J/;($-;1!

!
^1g1! X<7-<:$&(.@;$! '<67,.)! 7<'7$N<5(.J! &$6,.7$4.(/$&&,! /!

B67</-$&;JL!;!,(4$-<L!W$&$7<-A&,H!67,@B7<(B7)!#,..;H.@,H!I$4$Y
7<%;;1! ><67</-$&;$! ;L! 4-J! 7<'7$N$&;J! /! 67,@B7<(B7)! .BR|$@(,/!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!&$!4,6B.@<$(.J1!

!
^1_1!F<67$S<$(.J!&<67</-$&;$!'<J/-$&;H3!G<-,R3!'<67,.,/!h,R7<Y

S$&;Hi! 67,@B7,7<:3! &$! ;:$5S;:! 6,-&,:,9;H! &<! ;L! 7<'7$N$&;$3!
;-;!67,@B7,7<:3! @,(,7)$!7<&$$!67;&;:<-;!6,!6,.(</-$&&):!/!,RY
7<S$&;JL!/,67,.<:!,.6<7;/<$:)$!7$N$&;J1!

!
^1`1!X7;!&$,RL,4;:,.(;!6,-&,M,3!/.$.(,7,&&$M,!;!,R|$@(;/&,M,!

;..-$4,/<&;J!4,/,4,/! '<J/;($-$H!&;G$.(,JS;:!67,@B7,7<:!4<$(.J!
6,7B9$&;$! .! B@<'<&;$:! 6,4-$G<S;L! 67,/$7@$! @,&@7$(&)L! ,R.(,JY
($-A.(/!;!.7,@,/!;.6,-&$&;J1!



! _]j

X,7B9$&;J! 6,! '<J/-$&;J:3! G<-,R<:3! '<67,.<:! ;! ,R7<S$&;J:!
9-$&,/!D,/$(<!I$4$7<%;;!;! 4$6B(<(,/!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!I$Y
4$7<-A&,M,!D,R7<&;J!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!&<67</-J5(.J! '<!6,4Y
6;.A5! .(<7N$M,! 6,:,S&;@<! W$&$7<-A&,M,! 67,@B7,7<! #,..;H.@,H!
I$4$7<%;;!h/!W-</&,H!/,$&&,H!67,@B7<(B7$!*!.(<7N$M,!6,:,S&;@<!
W-</&,M,!/,$&&,M,!67,@B7,7<i3!<!/!.BR|$@(<L!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!
6,7B9$&;J!6,!,R7<S$&;J:3!B@<'<&&):!/!61"1k1!&<.(,JS$H!P&.(7B@Y
%;;3! &<67</-J5(.J! '<! 6,46;.A5! .(<7N$M,! 6,:,S&;@<! 67,@B7,7<!
.BR|$@(<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
!
^1}1!F<J/-$&;$!;!G<-,R<!:,MB(!R)(A!,.(</-$&)!R$'!7<'7$N$&;J!/!

.-$4B5S;L!.-B9<JLZ!
$.-;!6,/(,7&,$!,R7<S$&;$!&$!.,4$7G;(!&,/)L!4<&&)L3!<!/.$!;'Y

-,G$&&)$! /! &$:! 4,/,4)! 7<&$$! 6,-&,! ;! ,R|$@(;/&,! 67,/$7J-;.A! ;!
,(/$(!R)-!4<&!.,,(/$(.(/$&&,!67,@B7,7,:!M,7,4<3!7<H,&<3!67,@B7,Y
7,:!.BR|$@(<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;-;!67;7</&$&&):!@!&;:!67,Y
@B7,7,:3! <! /! %$&(7<-A&,:! <66<7<($!*! .(<7N;:! 6,:,S&;@,:! W$&$Y
7<-A&,M,!67,@B7,7<! .! 7<'|J.&$&;$:! '<J/;($-5!67</<! ,R7<S<(A.J! @!
/)N$.(,JS$:B!67,@B7,7BC!
$.-;! /! ,R7<S$&;;! ;:$5(.J! /)7<G$&;J3! ,.@,7R-J5S;$! 9$.(A! ;!

4,.(,;&.(/,! 47BM;L! -;%3! &$%$&'B7&)$! /)7<G$&;J3! <! </(,7! 7<&$$!
67$4B67$G4<-.J! ,! (,:3! 9(,! 67;! 6,.(B6-$&;;! 6,4,R&)L! ,R7<S$&;H!
6$7$6;.@<!.!&;:!:,G$(!R)(A!67$@7<S$&<1!
=.(</-$&;$!'<J/-$&;J!;!G<-,R)!R$'!7<'7$N$&;J!67,;'/,4;(.J!6,!

:,(;/;7,/<&&,:B! '<@-59$&;53! @,(,7,$! B(/$7G4<$(.J! 67,@B7,7,:!
M,7,4<3!7<H,&<3!/,$&&):!67,@B7,7,:!;-;!67,@B7,7,:!;&,H!.6$%;<Y
-;';7,/<&&,H! 67,@B7<(B7)3! 67,@B7,7,:! .BR|$@(<! #,..;H.@,H! I$Y
4$7<%;;3!<!/!W$&$7<-A&,H!67,@B7<(B7$!*!,4&;:!;'!'<:$.(;($-$H!W$Y
&$7<-A&,M,!67,@B7,7<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!,!9$:!,4&,/7$:$&&,!
.,,RS<$(.J!'<J/;($-5!'<!6,46;.A5!;.6,-&;($-J1!

!
^1k1!X,!;(,M<:!7<'7$N$&;J!6<7-<:$&(.@;L!;!4$6B(<(.@;L!'<67,.,/3!

,R7<S$&;H! 9-$&,/! D,/$(<! I$4$7<%;;! ;! 4$6B(<(,/! W,.B4<7.(/$&&,H!
QB:)! I$4$7<-A&,M,! D,R7<&;J! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! '<J/-$&;H! ;!
G<-,R3!/'J()L!&<!,.,R)H!@,&(7,-A3!./J'<&&)L!.!;'B9$&;$:!BM,-,/&)L3!
M7<G4<&.@;L3!<7R;(7<G&)L!;!<4:;&;.(7<(;/&)L!4$-3!:<($7;<-,/!67,Y
@B7,7.@;L! 67,/$7,@3! /! ,RJ'<($-A&,:!6,7J4@$! .,.(</-J$(.J!:,(;/;7,Y
/<&&,$!'<@-59$&;$3!B(/$7G4<$:,$!,4&;:!;'!7B@,/,4;($-$H!6,47<'4$Y
-$&;J!W$&$7<-A&,H!67,@B7<(B7)!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!67,@B7<(B7)!
.BR|$@(<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!67;7</&$&&,H!@!&$H!/,$&&,H!;!;&,H!
.6$%;<-;';7,/<&&,H! 67,@B7<(B7)3! <! (<@G$! 67,@B7,7,:! M,7,4<3! 7<HY
,&<3!/,$&&,H!;-;!;&,H!.6$%;<-;';7,/<&&,H!67,@B7<(B7)1!

!_]"

^1j]1j!X,!,@,&9<&;;!67,/$7@;!'<J/;($-53!6,!$M,!67,.AR$3!67$4,.Y
(</-J$(.J!/,':,G&,.(A! '&<@,:;(A.J!.!4,@B:$&(<:;!;!:<($7;<-<:;3!
&$6,.7$4.(/$&&,!'<(7<M;/<5S;:;!$M,!67</<!;!./,R,4)!h67$@7<S$&Y
&):;!67,;'/,4.(/,:!BM,-,/&):;!4$-<:;3!:<($7;<-<:;!,R!,(@<'$!/!
/,'RBG4$&;;! BM,-,/&,M,! 4$-<3! &<4',7&):;!67,;'/,4.(/<:;!6,!G<Y
-,R<:!;!(161i3!/!(,H!:$7$3!/!@,(,7,H!?(,!&$!67,(;/,7$9;(!(7$R,/<&;Y
J:! ,! .,R-54$&;;! M,.B4<7.(/$&&,H! ;-;! ;&,H! ,L7<&J$:,H! '<@,&,:!
(<H&)3!'<@,&&):!;&($7$.<:!47BM;L!-;%1!

!
^1jj1! X;.A:$&&,$! 7$N$&;$! ,! 67$4,.(</-$&;;! '<J/;($-5! /,':,GY

&,.(;! 4-J! ,'&<@,:-$&;J! .! 4,@B:$&(<:;! /! W$&$7<-A&,H! 67,@B7<(B7$!
67;&;:<5(!W$&$7<-A&)H!67,@B7,7!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!$M,!'<:$.Y
(;($-;3!&<9<-A&;@;!B67</-$&;H!;!,(4$-,/!h&<!67</<L!B67</-$&;Hi3!<!/!
67,@B7<(B7$! .BR|$@(<! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! M,7,4<! ;-;! 7<H,&<3!
/,$&&,H!;-;!;&,H! .6$%;<-;';7,/<&&,H!67,@B7<(B7$!*! .,,(/$(.(/B5Y
S;H!67,@B7,73!$M,!'<:$.(;($-;3!&<9<-A&;@;!B67</-$&;H!;!,(4$-,/1!
#<R,(&;@!67,@B7<(B7)3!,'&<@,:;/N;H!'<J/;($-J!.!4,@B:$&(<:;3!

.,.(</-J$(!;!/@-<4)/<$(!/!&<4',7&,$!67,;'/,4.(/,!.67</@B!,!(,:3!.!
@<@;:;!:<($7;<-<:;!,'&<@,:-$&!'<J/;($-A1!
X7;! ,(@<'$! /! B4,/-$(/,7$&;;! 67,.AR)! '<J/;($-5! 4<$(.J! <7MBY

:$&(;7,/<&&,$!7<'|J.&$&;$1!
!
^1j"1!X7;!7<..:,(7$&;;!;!7<'7$N$&;;!,R7<S$&;H!;!'<67,.,/!'<Y

67$S<$(.J!R$'! .,M-<.;J! M7<G4<&!7<'M-<N<(A! ./$4$&;J!,!;L!9<.(&,H!
G;'&;1! X,! :,(;/;7,/<&&,H! 67,.AR$! M7<G4<&;&<! &$! 6,4-$G<(! 7<'Y
M-<N$&;5!$M,!<&@$(&)$!4<&&)$!;!4,:<N&;H!<47$.1!

!
!

P(!a%&K<!%$#%-c-2<[!&V%$W-2<+!<!#$I%&=&'!
!
g1j1! F<J/-$&;J3! G<-,R)3! 67$4-,G$&;J! M7<G4<&3! 4,-G&,.(&)L! ;!

47BM;L!-;%!7<'7$N<5(.J!/!.7,@!&$!6,'4&$$!^]!4&$H!.,!4&J!6,.(B6-$Y
&;J! /! 67,@B7<(B7B3! <! &$! (7$RB5S;$! 4,6,-&;($-A&,M,! ;'B9$&;J! ;!
67,/$7@;!*!&$!6,'4&$$!j_!4&$H3!$.-;!;&,H!.7,@!&$!B.(<&,/-$&!8$4$Y
7<-A&):!'<@,&,:1!

!
g1"1!=R7<S$&;J!/,$&&,.-BG<S;L!;!9-$&,/!;L!.$:$H3!6,.(B6<5S;$!

/!W$&$7<-A&B5!67,@B7<(B7B3!67,@B7<(B7)!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$Y
4$7<%;;3! 67;7</&$&&)$! @! &;:! /,$&&)$! ;! ;&)$! .6$%;<-;';7,/<&&)$!
67,@B7<(B7)3!7<'7$N<5(.J!/!.7,@!4,!j_!4&$H3!<!6,.(B6<5S;$!/!7<HY

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
j!>B:$7<%;J!.,,(/$(.(/B$(!,7;M;&<-B1!



! _]^

,&&)$! ;! M,7,4.@;$! 67,@B7<(B7)3! /,$&&)$! 67,@B7<(B7)! M<7&;',&,/!
h,R|$4;&$&;Hi!*!&$!6,'4&$$!.$:;!4&$H!.,!4&J!;L!6,.(B6-$&;J1!

!
g1^1!X<7-<:$&(.@;H!'<67,.!7<'7$N<$(.J!/!.7,@!4,!j_!4&$H!.,!4&J!

6,-B9$&;J! ;-;! /! ;&,H3! B.(<&,/-$&&)H! .,,(/$(.(/B5S$H! 6<-<(,H!
I$4$7<-A&,M,!D,R7<&;J!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!.7,@1!
!
g1g1! F<67,.!9-$&<!D,/$(<!I$4$7<%;;3! 4$6B(<(<!W,.B4<7.(/$&&,H!

QB:)!I$4$7<-A&,M,!D,R7<&;J! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;! 7<'7$N<$(.J!
&$!6,'4&$$!^]!4&$H!.,!4&J!$M,!6,-B9$&;J!;-;!/!;&,H3!.,M-<.,/<&&)H!
.!;&;%;<(,7,:!'<67,.<!.7,@1!

!
g1_1!=R7<S$&;J! 9-$&<!D,/$(<!I$4$7<%;;!;! 4$6B(<(<!W,.B4<7.(Y

/$&&,H! QB:)! I$4$7<-A&,M,! D,R7<&;J! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! .!
67,.AR,H!,!67$4,.(</-$&;;!;&8,7:<%;;!6,!/,67,.<:3! ./J'<&&):!.!
;L! 4$J($-A&,.(A53! &$,RL,4;:)$! 4,@B:$&()! ;-;! ./$4$&;J! &<67</Y
-J5(.J!R$',(-<M<($-A&,3!<!67;!67,/$4$&;;!4,6,-&;($-A&,H!67,/$7Y
@;!*!&$!6,'4&$$!^]!4&$H!.,!4&J!6,-B9$&;J!,R7<S$&;J1!
=!67,;'/,4.(/$! 67,/$7@;! .,,RS<$(.J! </(,7<:! ,R7<S$&;J! /!

6;.A:$! '<!6,46;.A5!.(<7N$M,!6,:,S&;@<!W$&$7<-A&,M,!67,@B7,7<!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3! '<:$.(;($-J!W-</&,M,! /,$&&,M,! 67,@B7,7<3!
67,@B7,7<! .BR|$@(<! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;3! 67;7</&$&&,M,! @! &$:B!
/,$&&,M,!;!;&,M,!.6$%;<-;';7,/<&&,M,!67,@B7,7<1!

!
g1`1! F<67,.!U6,-&,:,9$&&,M,!6,!67</<:!9$-,/$@<! /!#,..;H.@,H!

I$4$7<%;;!7<'7$N<$(.J!/!.7,@!&$!6,'4&$$!j_!4&$H!.,!4&J!$M,!6,-BY
9$&;J3!$.-;!/!.<:,:!'<67,.$!&$!B.(<&,/-$&!;&,H!.7,@1!

!
g1}1!=R7<S$&;J3! 6,.(B6;/N;$! ,(!X7$';4$&(<! #,..;H.@,H!I$4$Y

7<%;;! ;! $M,! 6,:,S&;@,/3!X7$4.$4<($-J!X7</;($-A.(/<! #,..;H.@,H!
I$4$7<%;;!;! $M,! '<:$.(;($-$H3!#B@,/,4;($-J!E4:;&;.(7<%;;!X7$Y
';4$&(<3!D$@7$(<7J!D,/$(<!V$',6<.&,.(;3!X7$4.$4<($-$H!D,/$(<!I$Y
4$7<%;;!;!W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!I$4$7<-A&,M,!D,R7<&;J!#,..;HY
.@,H!I$4$7<%;;3!;L!'<:$.(;($-$H3!9-$&,/!W,.B4<7.(/$&&,M,!D,/$(<3!
X7$4.$4<($-$H! +,&.(;(B%;,&&,M,3! K$7L,/&,M,! ;! K).N$M,! E7R;(Y
7<G&,M,!DB4,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!7B@,/,4;($-$H!8$4$7<-A&)L!
:;&;.($7.(/!;!/$4,:.(/3!/).N;L!4,-G&,.(&)L!-;%!.BR|$@(,/!#,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;3!<!(<@G$!;&)$!,R7<S$&;J!6,!&<;R,-$$!'&<9;:):!
/,67,.<:3!/'J():!&<!,.,R)H!@,&(7,-A3!7<'7$N<5(.J!R$',(-<M<($-AY
&,3!&,!&$!6,'4&$$!.7,@,/3!6$7$9;.-$&&)L!/!61g1j3!$.-;!W$&$7<-A&):!
67,@B7,7,:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!$M,!'<:$.(;($-J:;3!67,@B7,7<Y
:;! .BR|$@(,/! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;3! 67;7</&$&&):;! @! &;:! /,$&Y

!_]g

&):;!67,@B7,7<:;!;!67,@B7,7<:;!.6$%;<-;';7,/<&&)L!67,@B7<(B7!
&$!B.(<&,/-$&!47BM,H!.7,@!7<'7$N$&;J1!

!
g1k1!X,.-$4&;:!4&$:!7<'7$N$&;J!,R7<S$&;J!/!.-B9<$3!@,M4<!B.Y

(<&,/-$&&)H!.7,@!;.($@<$(!/!/)L,4&,H!;-;!67<'4&;9&)H!4$&A3!.9;Y
(<$(.J!6$7/)H!.-$4B5S;H!'<!&;:!7<R,9;H!4$&A1!

!
g1f1!D7,@!7<'7$N$&;J!,R7<S$&;J!67,4-$/<$(.J!67,@B7,7,:!-;R,!

$M,! '<:$.(;($-$:!.!,RJ'<($-A&):!B/$4,:-$&;$:!'<J/;($-J3! <! (<@G$!
,7M<&<!;-;!4,-G&,.(&,M,!-;%<3!&<67</;/N$M,!,R7<S$&;$3!,!67;9;Y
&<L!'<4$7G@;!;!L<7<@($7$!67;&;:<$:)L!:$71!

!
g1j]1!K!W$&$7<-A&,H!67,@B7<(B7$!6$7/;9&,$!67,4-$&;$!.7,@<!67,Y

/$7@;! '<67,.,/! ;! ,R7<S$&;H! 9-$&,/! D,/$(<! I$4$7<%;;! ;! 4$6B(<(,/!
W,.B4<7.(/$&&,H! QB:)!I$4$7<-A&,M,! D,R7<&;J! #,..;H.@,H! I$4$7<Y
%;;3! 47BM;L! ,R7<S$&;H! ,.,R,M,! @,&(7,-J! ,.BS$.(/-J$(.J! '<:$.(;($Y
-J:;!W$&$7<-A&,M,!67,@B7,7<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!&$!R,-$$!9$:!&<!
^]! 4&$H3! <! /! 67,@B7<(B7<L! .BR|$@(,/! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;!*! '<:$.Y
(;($-J:;! 67,@B7,7,/! .BR|$@(,/! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;1! Q<-A&$HN$$!
67,4-$&;$! .7,@,/! ,.BS$.(/-J$(.J! W$&$7<-A&):! 67,@B7,7,:! #,..;HY
.@,H! I$4$7<%;;3! 67,@B7,7,:! .BR|$@(<! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! 67;Y
7</&$&&):!@!&$:B!/,$&&):!67,@B7,7,:!-;R,!-;%,:3!;L!'<:$S<5S;:1!

!
g1jj1!D7,@!7<'7$N$&;J!,R7<S$&;H!/,$&&,.-BG<S;L!;!9-$&,/!;L!

.$:$H! 67;! &$,RL,4;:,.(;! :,G$(! R)(A! 67,4-$&! /! B.(<&,/-$&&,:!
/)N$!6,7J4@$3!&,!&$!R,-$$!9$:!&<!j_!4&$H1!

!
g1j"1! �,4<(<H.(/<! ,! 67,4-$&;;! .7,@<! 67,/$7@;! 6,! ,R7<S$&;J:! ;!

'<67,.<:!67$4.(</-J5(.J!.,,(/$(.(/B5S$:B!4,-G&,.(&,:B!-;%B!67,Y
@B7<(B7)!&$!6,'4&$$!9$:!'<!(7;!4&J!4,!;.($9$&;J!@,&(7,-A&,M,!.7,@<1!

!
!

U(!8$I%$'>-2<-!&,'-,&'!2$!&V%$W-2<[!<!#$I%&=G!
!
_1j1!D,,RS$&;J!,R!;(,M<L!67,/$7@;!'<67,.,/!;!,R7<S$&;H!4,-GY

&)!.,4$7G<(A!57;4;9$.@;!/)/$7$&&)H!;!:,(;/;7,/<&&)H!,(/$(!&<!
@<G4)H!;'-,G$&&)H!/!&;L!4,/,41!

!
_1"1!X,47,R&<J!<7MB:$&(<%;J!,(/$(,/!&<!,R7<S$&;J3!./J'<&&)$!.!

7<..-$4,/<&;$:! BM,-,/&)L! 4$-3! 67;/,4;(.J! -;R,! 6,.-$! ,@,&9<&;J!
7<..-$4,/<&;J3! -;R,! /,! /7$:J! $M,! 67,/$4$&;J! /!8,7:$3! &$! 7<.@7)Y
/<5S$H!(<H&B!67$4/<7;($-A&,M,!.-$4.(/;J1!



! _]_

K!.-B9<JL!,(:$&)!6,.(<&,/-$&;H!,7M<&,/!.-$4.(/;J!;!4,'&<&;J3!
67;&$.$&;J!67,($.(,/3!67$4|J/-$&;J!;.@,/!;!67;:$&$&;J!;&)L!:$7!
67,@B7,7.@,M,!7$<M;7,/<&;J!'<J/;($-A!B/$4,:-J$(.J!,!(,:3!M4$!/6,Y
.-$4.(/;;! ,&! :,G$(! 6,-B9;(A! ;&8,7:<%;5! ,! 7$'B-A(<(<L! ,@,&9<Y
($-A&,M,!7<'7$N$&;J!/,67,.,/3!6,.(</-$&&)L!/!,R7<S$&;JL1!

!
_1^1!=(/$(! '<J/;($-5!.! .,,RS$&;$:!,R!B4,/-$(/,7$&;;! $M,! (7$Y

R,/<&;H3!<!(<@G$!.!7<'|J.&$&;$:!6,!.BS$.(/B!,R7<S$&;J!&<67</-J$(!
7<..:<(7;/<5S;H! $M,! 67,@B7,7! -;R,! 47BM,$! 4,-G&,.(&,$! -;%,! 6,!
6,7B9$&;5!7B@,/,4;($-J!67,@B7<(B7)1!

!
_1g1!#$N$&;$!,R!,(@-,&$&;;!,R7<S$&;J!/!67,@B7<(B7<L!M,7,4,/3!

7<H,&,/3!67;7</&$&&)L!@!&;:!/,$&&)L!;!;&)L!.6$%;<-;';7,/<&&)L!
67,@B7<(B7<L!67;&;:<$(!;!4<$(!,(/$(!'<J/;($-J:!67,@B7,7!;-;!$M,!
'<:$.(;($-A1!

!
_1_1! K! 67,@B7<(B7<L! .BR|$@(,/! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! 67;7</Y

&$&&)L! @! &;:! /,$&&)L! ;! ;&)L! .6$%;<-;';7,/<&&)L! 67,@B7<(B7<L!
7$N$&;$!,R!,(@<'$!/!B4,/-$(/,7$&;;!6$7/;9&)L!,R7<S$&;H!67;&;Y
:<5(!&<9<-A&;@;!B67</-$&;H!;!,(4$-,/3!6,!6,/(,7&):!,R7<S$&;J:!
&<!,(@<'!/!B4,/-$(/,7$&;;!(7$R,/<&;H!*!67,@B7,7!;-;!-;%,3!$M,!'<Y
:$S<5S$$3!<!6,!G<-,R<:!&<!/.(B6;/N;$!/!'<@,&&B5!.;-B!.B4$R&)$!
6,.(<&,/-$&;J!6,!BM,-,/&):3!M7<G4<&.@;:!;!;&):!4$-<:!7$N$&;J!
,R! ,(@<'$! /! B4,/-$(/,7$&;;! ,R7<S$&;H! 67;&;:<5(! 7B@,/,4;($-;!
?(;L! 67,@B7<(B7! /! .,,(/$(.(/;;! .! ;L! 67,%$..B<-A&):;! 6,-&,:,Y
9;J:;3!,&;!G$!4<5(!,(/$(!'<J/;($-J:1!

!
_1`1!K!W$&$7<-A&,H!67,@B7<(B7$!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!7$N$&;J!

,R!,(@-,&$&;;!6$7/;9&)L!,R7<S$&;H!67;&;:<5(!&<9<-A&;@;!,(4$Y
-,/!/!.,.(</$!B67</-$&;H3! <!6,/(,7&)L!*!&<9<-A&;@;!B67</-$&;H!;!
'<:$.(;($-;!W$&$7<-A&,M,!67,@B7,7<1!
=(/$(!'<J/;($-5!,R!,(@-,&$&;;!6$7/;9&,M,!-;R,!6,/(,7&,M,!,RY

7<S$&;J!,!67;&$.$&;;!67,($.(<!/!6,7J4@$!&<4',7<!&<!.B4$R&)$!<@()!
4<$(.J! '<:$.(;($-$:! W$&$7<-A&,M,! 67,@B7,7<! #,..;H.@,H! I$4$7<Y
%;;3!7<..:,(7$/N;:!;!,.(</;/N;:!R$'!B4,/-$(/,7$&;J!67$4.(</-$Y
&;$!67,@B7,7<!.BR|$@(<!I$4$7<%;;!,!67;&$.$&;;!67,($.(<!&<!($!G$!
.B4$R&)$!<@()1!

!
_1}1! =(/$()! &<! ,R7<S$&;J3! 6,.(B6;/N;$! ,(! X7$';4$&(<! #,..;HY

.@,H!I$4$7<%;;3!X7$4.$4<($-J!X7</;($-A.(/<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!
;! $M,! '<:$.(;($-$H3! X7$4.$4<($-$H! D,/$(<! I$4$7<%;;! ;! W,.B4<7.(Y
/$&&,H!QB:)!I$4$7<-A&,M,!D,R7<&;J3!#B@,/,4;($-J!E4:;&;.(7<%;;!

!_]`

X7$';4$&(<3!D$@7$(<7J!D,/$(<!V$',6<.&,.(;3!9-$&,/!W,.B4<7.(/$&&,Y
M,!D,/$(<3!X7$4.$4<($-$H!+,&.(;(B%;,&&,M,3!K$7L,/&,M,!;!K).N$M,!
E7R;(7<G&,M,! DB4,/! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! 7B@,/,4;($-$H! 8$4$Y
7<-A&)L! 67</,,L7<&;($-A&)L! ,7M<&,/3! U6,-&,:,9$&&,M,! 6,! 67</<:!
9$-,/$@<! /! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;3! &<! 4$6B(<(.@;$! '<67,.)3! <! (<@G$!
,R7<S$&;J! 7B@,/,4;($-$H! '<@,&,4<($-A&)L! h67$4.(</;($-A&)Li! ;!
;.6,-&;($-A&)L! ,7M<&,/! M,.B4<7.(/$&&,H! /-<.(;! .BR|$@(,/! #,..;HY
.@,H!I$4$7<%;;3!/!@,(,7)L!,RG<-B5(.J!7$N$&;J!'<:$.(;($-$H!W$&$Y
7<-A&,M,!67,@B7,7<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!-;R,!.,4$7G<(.J!4<&&)$!
,! &<7BN$&;JL! '<@,&&,.(;3! 4,6BS$&&)L! .,(7B4&;@<:;! W$&$7<-A&,H!
67,@B7<(B7)! ;! 7B@,/,4;($-J:;! 67,@B7<(B7! .BR|$@(,/! #,..;H.@,H!
I$4$7<%;;3! 47BM;$! ,R7<S$&;J3! /'J()$! &<! ,.,R)H! @,&(7,-A3! &<67</Y
-J5(.J!'<!6,46;.A5!W$&$7<-A&,M,!67,@B7,7<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!
$.-;!;:!&$!B.(<&,/-$&!;&,H!6,7J4,@!;L!7<'7$N$&;J1!

!
_1k1! =(/$(! &<! 6<7-<:$&(.@;H! '<67,.!D,/$(<!I$4$7<%;;3! W,.B4<7.(Y

/$&&,H!QB:)!I$4$7<-A&,M,!D,R7<&;J!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!4<$(!W$Y
&$7<-A&)H!67,@B7,7!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;-;!-;%,3!$M,!'<:$S<5S$$1!
2<($7;<-)3!&$,RL,4;:)$!4-J!,(/$(<!&<!6<7-<:$&(.@;H!'<67,.3!.!

67,$@(,:!,(/$(<!-;R,3!6,!B@<'<&;5!W$&$7<-A&,M,!67,@B7,7<3!/!/;4$!
4,@-<4<!4-J!/).(B6-$&;J!&<!'<.$4<&;;!6<-<()!I$4$7<-A&,M,!D,R7<Y
&;J!67$4.(</-J5(.J!W$&$7<-A&,:B!67,@B7,7B!&$!6,'4&$$!(7$L4&$/Y
&,M,!.7,@<!4,!;.($9$&;J!.7,@<!7<'7$N$&;J!'<67,.<1!

!
_1f1!=(/$(!&<!4$6B(<(.@;H!'<67,.!6,46;.)/<$(.J!($:!7B@,/,4;($-$:!

W$&$7<-A&,H! 67,@B7<(B7)! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;3! 67,@B7<(B7)! .BR|Y
$@(<! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! 67;7</&$&&,H! @! &$H! /,$&&,H! ;! 47BM,H!
.6$%;<-;';7,/<&&,H! 67,@B7<(B7)3! @,(,7,:B! &<67</-$&! '<67,.3! -;R,3!
$.-;!&$!B.(<&,/-$&,!47BM,$3!-;%,:3!;.6,-&J5S;:!$M,!,RJ'<&&,.(;1!
K! .-B9<$! 6,.(B6-$&;J! 4$6B(<(.@,M,! '<67,.<! '<! 6,46;.A5! &$Y

.@,-A@;L!4$6B(<(,/!,(/$(!,!7$'B-A(<(<L!67,/$7@;!&<67</-J$(.J!@<GY
4,:B!;'!&;L!;-;!,4&,:B!;'!4$6B(<(,/! .!67$4-,G$&;$:!4,/$.(;!7$Y
'B-A(<()!4,!./$4$&;J!,.(<-A&)L!</(,7,/1!

!
_1j]1!=(/$()!&<!,R7<S$&;J3!6,.(B6;/N;$!,(!9-$&,/!D,/$(<!I$Y

4$7<%;;! ;! 4$6B(<(,/! W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!I$4$7<-A&,M,! D,R7<Y
&;J! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! 7B@,/,4;($-$H! 8$4$7<-A&)L! :;&;Y
.($7.(/!;!/$4,:.(/3!67$4.(</;($-A&)L!h'<@,&,4<($-A&)Li3!;.6,-&;Y
($-A&)L!,7M<&,/!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!'<!;.@-59$&;$:!
6$7$9;.-$&&)L!/!61_1}!&<.(,JS$H!P&.(7B@%;;3!G<-,R)!&<!7$N$&;J3!
67;&J()$!&<9<-A&;@<:;!B67</-$&;H!W$&$7<-A&,H!67,@B7<(B7)!#,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;3!&<67</-J5(.J!'<!6,46;.A5!'<:$.(;($-$H!W$&$Y



! _]}

7<-A&,M,!67,@B7,7<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!<!/!67,@B7<(B7<L!.BR|Y
$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!67;7</&$&&)L!@!&;:!/,$&&)L!;!47BY
M;L! .6$%;<-;';7,/<&&)L! 67,@B7<(B7<L!*! '<:$.(;($-$H! .,,(/$(.(Y
/B5S;L!67,@B7,7,/1!

!
!
Z(!4%_$2<#$]<[!I%<-H$!#$['<,->-+!'!&%_$2$Y!I%&KQ%$,Q%G!
!
`1j1! K! W$&$7<-A&,H! 67,@B7<(B7$! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! 67;$:!

M7<G4<&3!67$4.(</;($-$H!M,.B4<7.(/$&&)L!;!,RS$.(/$&&)L!,7M<&;Y
'<%;H! ,.BS$.(/-J$(.J!,(4$-,:!6,!67;$:B! M7<G4<&! /! 4$&A!;L! ,R7<Y
S$&;J!.!B9<.(;$:!,(7<.-$/)L!6,47<'4$-$&;H1!
+!67;$:B!67;/-$@<5(.J!67$;:BS$.(/$&&,! ($! 67,@B7,7)!B67</Y

-$&;H!;!,(4$-,/3!@,(,7)$!RB4B(!7<'7$N<(A!,R7<S$&;J1!
!
`1"1!><9<-A&;@;! B67</-$&;H! ;! ,(4$-,/! h&<! 67</<L! B67</-$&;Hi3!

;L! '<:$.(;($-;!67;&;:<5(!M7<G4<&!.!G<-,R<:;!&<!7$N$&;J3!7<&$$!
67;&J()$!67,@B7,7<:;!/!6,47<'4$-$&;JL!W$&$7<-A&,H!67,@B7<(B7)!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
W$&$7<-A&)H!67,@B7,7! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;3! $M,! '<:$.(;($-;!

,.BS$.(/-J5(!67;$:!M7<G4<&!.!,R7<S$&;J:;3!7$N$&;J!6,!@,(,7):!
67;&;:<-;.A! &<9<-A&;@<:;! B67</-$&;H! ;! ,(4$-,/! h&<! 67</<L!
B67</-$&;Hi1!

!
`1^1!K!67,@B7<(B7<L!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!M,7,4,/!;!

7<H,&,/3! 47BM;L! ($77;(,7;<-A&)L3! /,$&&)L! ;! ;&)L! .6$%;<-;';7,Y
/<&&)L! 67,@B7<(B7<L! 67;$:! 67,/,4;(.J! /! ($9$&;$! /.$M,! 7<R,9$M,!
4&J!.,M-<.&,!M7<8;@B3!@,(,7)H!4,-G$&!R)(A!/)/$N$&!/!6,:$S$&;;!
67,@B7<(B7)1!
X,7J4,@!67;$:<!/!/$9$7&$$!/7$:J!;!/)L,4&)$!4&;!B.(<&</-;/<Y

$(.J!7B@,/,4;($-$:!.,,(/$(.(/B5S$H!67,@B7<(B7)1!
#B@,/,4;($-J:;!67,@B7<(B7!67;$:!&<.$-$&;J!67,/,4;(.J!&$!7$Y

G$!,4&,M,!7<'<!/!&$4$-51!#$N$&;$!6,!G<-,R$!67;&;:<$(!;!,(/$(!&<!
&$$! 4<$(! 7B@,/,4;($-A! 67,@B7<(B7)3! @! @,(,7,:B! ,R7<(;-.J! '<J/;Y
($-A!&<!-;9&,:!67;$:$1!

!
`1g1!U.(&)$!,R7<S$&;J!'<J/;($-$H!6,4-$G<(!7$M;.(7<%;;!/!@&;M$!

-;9&,M,! 67;$:<3! M4$! ,(7<G<$(.J! (<@G$! .,4$7G<&;$! ,(/$(<3! $.-;! ,&!
4</<-.J!/!B.(&,H!8,7:$1!
X,! (7$R,/<&;5! M7<G4<&;&<! $:B! 4,-G$&! R)(A! &<67</-$&! 6;.AY

:$&&)H!,(/$(1!

!_]k

X$7/;9&)$!G<-,R)!.!-;9&,M,!67;$:<!6,.-$!;L!7$M;.(7<%;;!&<Y
67</-J5(.J! 6,! 67;&<4-$G&,.(;! /! 6,7J4@$3! B.(<&,/-$&&,:! &<.(,JY
S$H!P&.(7B@%;$H1!

!
`1_1!K!@<G4,H!67,@B7<(B7$!B.(<&</-;/<$(.J! JS;@![Q-J!,R7<S$Y

&;H!;!'<J/-$&;H\3!@,(,7)H!/!W$&$7<-A&,H!67,@B7<(B7$!#,..;H.@,H!
I$4$7<%;;3!W-</&,H!/,$&&,H!67,@B7<(B7$3!67,@B7<(B7<L!.BR|$@(,/!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!7<':$S<$(.J!/!67;$:&,H3!/!;&)L!67,@B7<(BY
7<L!*!/!4,.(B6&,:!4-J!'<J/;($-$H!:$.($1!
+,77$.6,&4$&%;J! ;'! JS;@<! /)&;:<$(.J! $G$4&$/&,1!><! ,R7<S$Y

&;JL!67,.(</-J$(.J!N(<:6![P'!JS;@<!4-J!,R7<S$&;H!;!'<J/-$&;H\3!
B@<')/<$(.J! 4<(<! /)$:@;3! 6,.-$! 9$M,! ,&;! 6$7$4<5(.J! &<! 7$M;.(7<Y
%;5!;!7<..:,(7$&;$1!
!
!
U67</-$&;$!,7M<&;'<%;;!7<R,()3!
.(<(;.(;@;!;!4$-,67,;'/,4.(/<!
!
U67</-$&;$!6,!7<..:,(7$&;5!
6;.$:!;!67;$:B!M7<G4<&!



! _]f

4V!&%_$2<#$]<<!'#$<H&;-+=,'<[!&%_$2&'!I%&KQ%$,Q%G!
=!I%$'&#$W<,2GH<!<!<2GH<!&VW-=,'-22GH<!
&%_$2<#$]<[H<!
�6(<(-*.!O.-.,(=>-+8!T,+69,('9,B!D+##*8#6+8!p.7.,(K**!
+'!VPJVVJWQQW!�!Px!
!
!
K!%$-JL!,R$.6$9$&;J! '<S;()!67</!;! ./,R,4!9$-,/$@<!;! M7<G4<Y

&;&<3! ;.6,-A',/<&;J! 4-J! ?(,M,! 6,($&%;<-<! 7,..;H.@;L! ;! :$G4B&<Y
7,4&)L!67</,'<S;(&)L!;!;&)L!,RS$.(/$&&)L!,7M<&;'<%;H3!7B@,/,Y
4.(/BJ.A! 61! j! .(1!j}! I$4$7<-A&,M,! '<@,&<! [=!67,@B7<(B7$! #,..;HY
.@,H!I$4$7<%;;\3!
!

X#TQ�EWE0Z!
!
j1!F<:$.(;($-J:!W$&$7<-A&,M,!67,@B7,7<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!

&<9<-A&;@<:!B67</-$&;H!;!,(4$-,/!W$&$7<-A&,H!67,@B7<(B7)3!67,Y
@B7,7<:! .BR|$@(,/! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! 67;7</&$&&):! @! &;:!
/,$&&):!;!47BM;:!.6$%;<-;';7,/<&&):!67,@B7,7<:Z!
!
j1j1!OS<($-A&,3!6,-&,!;!,R|$@(;/&,!67,/$7J(A!./$4$&;J3!6,.(BY

6;/N;$! ;'! 67</,'<S;(&)L! ;! ;&)L! ,RS$.(/$&&)L! ,7M<&;'<%;H3! ,!
.(</N;L! ;:! ;'/$.(&):;! <@(<L! ,7M<&,/! M,.B4<7.(/$&&,H! /-<.(;! ;!
B67</-$&;J3!&$67</,:$7&)L!4$H.(/;JL!4,-G&,.(&)L!-;%3!,M7<&;9;Y
/<5S;L!67</<!;!./,R,4)!9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<1!
=R7<S$&;J! 7B@,/,4;($-$H! ?(;L! ,7M<&;'<%;H! /! '<S;(B! ,RS$.(Y

/$&&)L!;&($7$.,/!;-;!67</!@,&@7$(&,M,!M7<G4<&;&<!7<..:<(7;/<(A!/!
6,7J4@$!;!.7,@;3!B.(<&,/-$&&)$!P&.(7B@%;$H!,!6,7J4@$!7<..:,(7$Y
&;J!,R7<S$&;H!;!67;$:<!'<J/;($-$H!/!,7M<&<L!;!B97$G4$&;JL!67,@BY
7<(B7)! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;3! //$4$&&,H! /! 4$H.(/;$! 67;@<',:! W$Y
&$7<-A&,M,!67,@B7,7<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!,(!"g1j"1"]]j!®!k]1!
!
j1"1!X7;!&$,RL,4;:,.(;!67;&;:<(A!B9<.(;$!/!:$7,67;J(;JL!67<Y

/,'<S;(&)L!,7M<&;'<%;H3!;&8,7:;7,/<(A!;L!,!7<R,($!67,@B7<(B7)!
6,!&<4',7B!'<!.,R-54$&;$:!M<7<&(;7,/<&&)L!+,&.(;(B%;$H!#,..;HY
.@,H!I$4$7<%;;!67</!;!./,R,4!9$-,/$@<!;!M7<G4<&;&<1!
!
j1^1!#<R,(B!6,!/'<;:,4$H.(/;5!.!67</,'<S;(&):;!;!;&):;!,RY

S$.(/$&&):;! ,7M<&;'<%;J:;! ,(7<G<(A! /! M,4,/,:! 4,@-<4$! ,(4$-AY
&):!7<'4$-,:1!
!

!_j]

"1!>PP!67,R-$:!B@7$6-$&;J!'<@,&&,.(;!;!67</,6,7J4@<!67;!W$Y
&$7<-A&,H!67,@B7<(B7$!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;! .,/:$.(&,! .!U67</Y
-$&;$:!6,!&<4',7B!'<!;.6,-&$&;$:!'<@,&,/!;!'<@,&&,.(A5!67</,/)L!
<@(,/!/!"]]^!M1!6,4M,(,/;(A!7$@,:$&4<%;;!,!8,7:<L!;!:$(,4<L!/'<;Y
:,4$H.(/;J!,7M<&,/!67,@B7<(B7)!.!67</,'<S;(&):;!;!;&):;!,RS$Y
.(/$&&):;! ,7M<&;'<%;J:;! 6,! /,67,.<:! .,R-54$&;J! 67</! ;! ./,R,4!
M7<G4<&1!
!
^1!+,&(7,-A!'<!/)6,-&$&;$:!&<.(,JS$M,!B@<'<&;J!/,'-,G;(A!&<!

'<:$.(;($-$H! W$&$7<-A&,M,! 67,@B7,7<! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! 6,!
&<67</-$&;J:!4$J($-A&,.(;1!
U@<'<&;$!&<67</;(A!&<9<-A&;@<:!B67</-$&;H!;!,(4$-,/!<66<7<(<!

W$&$7<-A&,H!67,@B7<(B7)3!67,@B7,7<:!.BR|$@(,/!#,..;H.@,H!I$4$Y
7<%;;3! 67;7</&$&&):! @! &;:! /,$&&):! ;! 47BM;:! .6$%;<-;';7,/<&Y
&):!67,@B7,7<:3!@,(,7):!4,/$.(;!$M,!.,4$7G<&;$!4,!./$4$&;J!6,4Y
9;&$&&)L!67,@B7,7.@,Y.-$4.(/$&&)L!7<R,(&;@,/1!
!
!
W$&$7<-A&)H!67,@B7,7!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!
4$H.(/;($-A&)H!M,.B4<7.(/$&&)H!.,/$(&;@!5.(;%;;!
K1K1U.(;&,/!



! _jj

4!I&%[;K-!%$==H&,%-2<[!I%-;>&R-2<+)!#$['>-2<+)!R$>&V!
<!&%_$2<#$]<<!I%<-H$!_%$R;$2!'!&%_$2$Y)!QM-V2GY!
#$'-;-2<[Y)!'2Q,%-22<Y!'&+=K$Y)!QM%-R;-2<[Y)!
&%_$2<#$]<[Y!<!2$!I%-;I%<[,<[Y!E.@!aaa*!
F-#',96K*/!S*-*#'.,#')(!)-9',.--*A!7.=!CCCDU!
9').,H7.-(!T,*6(<+$!S@�!CCCD!+'!QVJVVJV��W!�!XyQ!
�F<)=.2.-*.�!
!
!
D(!4VW<-!I&>&R-2<[!
!
j1j1!#<..:,(7$&;$!67$4-,G$&;H3!'<J/-$&;H3!G<-,Rj!;!67;$:!M7<Y

G4<&!J/-J5(.J!/<G&):!B9<.(@,:!4$J($-A&,.(;!,7M<&,/!/&B(7$&&;L!
4$-"3!.7$4.(/,:!6,-B9$&;J!;&8,7:<%;;3!,4&,H!;'!8,7:!B@7$6-$&;J!
;!7<.N;7$&;J!./J';!.!:<..<:;1!�B(@,$!;!/&;:<($-A&,$!,(&,N$&;$!@!
6;.A:<:! (7B4JS;L.J! @<G4)H! 7<R,(&;@! ,7M<&,/! ,RJ'<&! 7<..:<(7;Y
/<(A!@<@!./,H!4,-M!6$7$4!&<7,4,:!;!6<7(;$H1!

!
j1^1!K!7<R,($!.!6;.A:<:;!;!67;!67;$:$!6,.$(;($-$H!4,-G&)!.,Y

R-54<(A.J! /).,@<J! @B-A(B7<! ,R7<S$&;J! .! M7<G4<&<:;3! B/<G;($-AY
&,$!,(&,N$&;$!@!;L!'<67,.<:!;!:&$&;J:1!

!
j1g1!P&8,7:<%;53!.,4$7G<SB5.J!/!6;.A:$&&)L!;!B.(&)L!,R7<Y

S$&;JL!M7<G4<&3!&$,RL,4;:,!;.6,-A',/<(A!4-J!4<-A&$HN$M,!B@7$6Y
-$&;J!67</,6,7J4@<!;!.,%;<-;.(;9$.@,H!'<@,&&,.(;3!.,/$7N$&.(/,Y
/<&;J!4$J($-A&,.(;!,7M<&,/!/&B(7$&&;L!4$-1!

!
j1_1!�;9&B5!,(/$(.(/$&&,.(A!'<!,7M<&;'<%;5!;!.,.(,J&;$!7<R,()!

.! 6;.A:<:;3! 67;$:<! M7<G4<&! /! ,7M<&<L! /&B(7$&&;L! 4$-! &$.B(! ;L!
7B@,/,4;($-;1!

!
!
J(!qM-,!<!%$==H&,%-2<-!I<=-H!
!
"1j1!K.$!6,.(B6;/N;$!6;.A:<!M7<G4<&3!7<R,(&;@,/!,7M<&,/!/&B(Y

7$&&;L! 4$-! 4,-G&)!R)(A! '<7$M;.(7;7,/<&)! /! .$@7$(<7;<($! h@<&%$Y
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

j! X7$4-,G$&;J3! '<J/-$&;J! ;! G<-,R)! /! 4<-A&$HN$:! RB4B(! ;:$&,/<(A.J!
6;.A:<:;3!$.-;!;&,$!&$!RB4$(!,M,/,7$&,!.6$%;<-A&,1!

"!Q-J!@7<(@,.(;!,7M<&<:;!/&B(7$&&;L!4$-!;:$&B5(.J!(<@G$!B9$R&)$!'<Y
/$4$&;J! ;! /&B(7$&&;$! /,H.@<3! B97$G4$&;J3! ,7M<&;'<%;;! ;! 67$467;J(;J!
2KQ!DDD#3!$.-;!;&,$!&$!RB4$(!,M,/,7$&,!.6$%;<-A&,1!

!_j"

-J7;;i!/!4$&A!;L!6,.(B6-$&;J1!><!./,R,4&,:!,(!($@.(<!:$.($!6$7/,H!
.(7<&;%)! 6;.A:<! .(</;(.J! ,((;.@! N(<:6<! ,7M<&<! /&B(7$&&;L! 4$-3!
B@<')/<5(.J!4<(<!6,.(B6-$&;J!;!7$M;.(7<%;,&&)H!&,:$71!
#$M;.(7<%;,&&)H!&,:$7!:,G$(!R)(A!4,6,-&$&!47BM;:;!,R,'&<Y

9$&;J:;3! ,R$.6$9;/<5S;:;! .;.($:<(;'<%;53! 6,;.@3! <&<-;'! ;! .,Y
L7<&&,.(A! 6;.$:3! &<67;:$73! &<9<-A&,H! RB@/,H! 8<:;-;;! </(,7<!
6;.A:<!hEY}]]i3!@,4,:!.-BGR)!hj{}"]i!;!(161!
+,&/$7()3!/!@,(,7)L!6,.(B6;-;!6;.A:<3!.,L7<&J5(.J!/!($9$&;$!

/.$M,!6$7;,4<!;L!7<'7$N$&;J3!6,.-$!9$M,!B&;9(,G<5(.J1!
!
"1^1!X,/(,7&)$!6;.A:<!7$M;.(7;7B5(.J!(<@!G$3!@<@!;!6$7/;9&)$1!

K!67</,:!/$7L&$:!BM-B!@<7(,9@;!h/!GB7&<-$i!4$-<$(.J!,(:$(@<![6,Y
/(,7&,\1! ><! ./,R,4&,:! ,(! ($@.(<! :$.($! 6$7/,H! .(7<&;%)! 6;.A:<!
67,.(</-J$(.J!N(<:6![6,/(,7&,\1!

!
"1g1! X,/(,7&):;! .9;(<5(.J! 6;.A:<3! 6,.(B6;/N;$! ,(! ,4&,M,! ;!

(,M,!G$!-;%<!6,!,4&,:B!;!(,:B!G$!/,67,.B3!/!@,(,7)LZ!
"1g1j1! =RG<-B$(.J! 7$N$&;$3! 67;&J(,$! 6,! 67$4)4BS$:B! 6;.A:B3!

6,.(B6;/N$:B!/!4<&&)H!,7M<&!/&B(7$&&;L!4$-1!
"1g1"1!D,,RS<$(.J!,!&$./,$/7$:$&&,:!7<'7$N$&;;!67$4)4BS$M,!

6;.A:<3! $.-;! .,! /7$:$&;! $M,!6,.(B6-$&;J!;.($@! B.(<&,/-$&&)H! '<Y
@,&,4<($-A.(/,:!.7,@!7<..:,(7$&;J1!
"1g1^1! U@<')/<$(.J! &<! 47BM;$! &$4,.(<(@;3! 4,6BS$&&)$! 67;! 7<.Y

.:,(7$&;;!;!7<'7$N$&;;!67$4)4BS$M,!6;.A:<1!
!
"1_1!#B@,/,4;($-A!,7M<&<!/&B(7$&&;L!4$-!,RJ'<&!(S<($-A&,!7<',Y

R7<(A.J!/!67;9;&<L!6,/(,7&,M,!,R7<S$&;J!M7<G4<&1!T.-;!,R7<S$&;$!
/)'/<&,!&<7BN$&;$:!B.(<&,/-$&&,M,!6,7J4@<!7<..:,(7$&;J!;-;!7<'Y
7$N$&;J!6;.$:3!67;&J(A!.,,(/$(.(/B5S;$!:$7)!@!/;&,/&):!-;%<:1!

!
"1`1!X;.A:<!,4&,M,!;!(,M,!G$!-;%<!6,!,4&,:B!;!(,:B!G$!/,67,.B3!

&<67</-$&&)$!&$.@,-A@;:!<47$.<(<:3!@,(,7):;!,&;!6$7$.-<&)!4-J!
7<'7$N$&;J!/!,7M<&!/&B(7$&&;L!4$-3!7<..:<(7;/<5(.J!@<@!.<:,.(,JY
($-A&)$!6;.A:<!;!&$!4,-G&)!B9;()/<(A.J!@<@!6,/(,7&)$1!

!
"1}1!F<7$M;.(7;7,/<&&)$!6;.A:<!&$'<:$4-;($-A&,!6$7$4<5(.J!&<!

7<..:,(7$&;$3! @<@! 67</;-,3! 7B@,/,4;($-J:! ,7M<&<! /&B(7$&&;L! 4$-3!
@,(,7)$!,RJ'<&)!,67$4$-;(A!6,7J4,@!;!.7,@;!;L!7<'7$N$&;J3!4<(A!6,!
@<G4,:B!;'!&;L!6;.A:$&&,$!B@<'<&;$!;.6,-&;($-J:1!><!($@.($!6;.$:!
&$!.-$4B$(!B9;&J(A!&;@<@;L!&<46;.$H!h7$',-5%;H3!B@<'<&;H!;!(161i!

!
"1k1!F<67$S<$(.J!&<67</-J(A!G<-,R)!M7<G4<&!4-J!7<'7$N$&;J!($:!

,7M<&<:!;-;!4,-G&,.(&):!-;%<:3!4$H.(/;J!@,(,7)L!,RG<-B5(.J1!



! _j^

"1f1! X,! @<G4,:B! 6;.A:B! &$! 6,'4&$$! 9$:! /! 6J(;4&$/&)H! .7,@!
4,-G&,! R)(A! 67;&J(,! ,4&,! ;'! .-$4B5S;L! 7$N$&;HZ! ,! 67;&J(;;! @!
./,$:B! 67,;'/,4.(/BC! 6$7$4<9$! &<! 7<'7$N$&;$! /! 6,49;&$&&)H! ;-;!
47BM,H! ,7M<&! /&B(7$&&;L! 4$-C! &<67</-$&;;! 6,! 67;&<4-$G&,.(;! /!
47BM,$! /$4,:.(/,3! $.-;! /,67,.)3! 6,4&J()$! /! 6;.A:$3! &$! /L,4J(! /!
@,:6$($&%;5!,7M<&,/! /&B(7$&&;L! 4$-C! 67;,RS$&;;! @! 7<&$$! 6,.(BY
6;/N$:B!6;.A:B1!=!&<67</-$&;;!6;.A:<!/!47BM,H!,7M<&!/&B(7$&&;L!
4$-!;-;!47BM,$!/$4,:.(/,!.,,RS<$(.J!'<J/;($-51!

!
"1j]1!K!.-B9<JL3! @,M4<! /!6;.A:$!&<7J4B! .! /,67,.<:;3! ,(&,.JS;Y

:;.J! @! @,:6$($&%;;! ,7M<&,/! /&B(7$&&;L! 4$-3! 6,4&;:<5(.J! /,67,Y
.)3!6,4-$G<S;$!7<'7$N$&;5!/!47BM;L!/$4,:.(/<L3!&$!6,'4&$$!6J(;Y
4&$/&,M,! .7,@<! /! .,,(/$(.(/B5S$$! /$4,:.(/,! &<67</-J$(.J! @,6;J!
6;.A:<!;-;!/)6;.@<!;'!&$M,3!,!9$:!;'/$S<$(.J!'<J/;($-A1!

!
"1j"1!K.J!6$7$6;.@<!6,!6;.A:<:!/$4$(.J!'<!&,:$7<:;3!67;./,$&Y

&):;!;:!67;!7$M;.(7<%;;1!=(/$()!&<!6;.A:<!M7<G4<&!&<67</-J5(.J!
&<!R-<&@<L!,7M<&<!/&B(7$&&;L!4$-1!

!
"1j^1! X,.-$! ,@,&9<&;J! 67,/$7@;! ;! 8<@(;9$.@,M,! ;.6,-&$&;J!

67;&J(,M,!7$N$&;J!6;.A:,!/:$.($!.!6$7$6;.@,H!/,'/7<S<$(.J!/!.$@Y
7$(<7;<(!h@<&%$-J7;5i!,7M<&<!/&B(7$&&;L!4$-!.!&<46;.A5![K!4$-,\!
;!6,46;.A5!4,-G&,.(&,M,!-;%<3!67;&J/N$M,!?(,!7$N$&;$1!

!
!
O(!*$#%-c-2<-!I<=-H!_%$R;$2!
!
^1j1!Q,-G&,.(&)$!-;%<!,7M<&,/!/&B(7$&&;L!4$-!67;!7<..:,(7$Y

&;;! 6;.$:! ,RJ'<&)! /&;:<($-A&,! 7<'R;7<(A.J! /! ;L! .BS$.(/$3! 67;!
&$,RL,4;:,.(;! ;.(7$R,/<(A! &BG&)$! 4,@B:$&()3! &<67</-J(A! 7<R,(Y
&;@,/!&<!:$.(<!4-J!67,/$7@;!;'-,G$&&)L!/!6;.A:<L!,R.(,J($-A.(/3!
67;&;:<(A!47BM;$!:$7)!4-J!,R|$@(;/&,M,!7<'7$N$&;J!6,.(</-$&&)L!
</(,7<:;!6;.$:!/,67,.,/3! /)J/-$&;J!;!B.(7<&$&;J!67;9;&!;!B.-,Y
/;H3!6,7,G4<5S;L!G<-,R)1!

!
^1^1!X,!7$'B-A(<(<:!67,/$7@;!6;.A:<!.,.(</-J$(.J!:,(;/;7,/<&Y

&,$! '<@-59$&;$3! @,(,7,$! 4,-G&,! .,4$7G<(A! ,R|$@(;/&)H! <&<-;'!
.,R7<&&)L! :<($7;<-,/1! T.-;! 67;! 67,/$7@$! /)J/-$&)! &<7BN$&;J!
67</! ;! ,L7<&J$:)L! '<@,&,:! ;&($7$.,/! M7<G4<&3! &$4,.(<(@;! ;! B6BY
S$&;J! /! 4$J($-A&,.(;! ,7M<&,/! /&B(7$&&;L! 4$-3! '-,B6,(7$R-$&;J!
4,-G&,.(&)L!-;%!/-<.(A5!;-;!.-BG$R&):!6,-,G$&;$:3!/!'<@-59$Y
&;;! 4,-G&,! R)(A! B@<'<&,3! @<@;$! @,&@7$(&,! 67;&J()!:$7)! 6,! /,.Y

!_jg

.(<&,/-$&;5! &<7BN$&&)L! 67</! ;! ,L7<&J$:)L! '<@,&,:! ;&($7$.,/!
M7<G4<&3! B.(7<&$&;5! &$4,.(<(@,/! ;! B6BS$&;H! ;! /! ,(&,N$&;;! /;Y
&,/&)L! -;%1! F<@-59$&;$! 6,46;.)/<$(.J! -;%,:3! 67,;'/,4;/N;:!
67,/$7@B3! 7B@,/,4;($-$:! ,7M<&<3! .(7B@(B7&,M,! 6,47<'4$-$&;J3! 7BY
@,/,4.(/,:!2KQ3!UKQ1!

!
^1g1! X7;&;:<$:)$! 6,! 6;.A:<:! 7$N$&;J! 4,-G&)! R)(A! ,R,.&,Y

/<&&):;1! Q,-G&,.(&,$! -;%,3! 67;'&</! 67,.ARB! hG<-,RBi! 6,4-$G<Y
S$H!B4,/-$(/,7$&;53!,RJ'<&,!,R$.6$9;(A!./,$/7$:$&&,$!;!67</;-AY
&,$!;.6,-&$&;$!67;&J(,M,!7$N$&;J1!

!
^1_1!X;.A:<3!,!7$'B-A(<(<L!7<'7$N$&;J!@,(,7)L!&$,RL,4;:,!.,Y

,RS<(A!/!6<7(;H&)$3!.,/$(.@;$!,7M<&)3!7$4<@%;J:!M<'$(3!GB7&<-,/3!
7<4;,!;!($-$/;4$&;J3!R$7B(.J!&<!,.,R)H!@,&(7,-A!;!7<'7$N<5(.J!/!
6$7/B5!,9$7$4A1!K!?(;L!.-B9<JL!&<!6;.A:<L!;!@<7(,9@<L!67,.(</-JY
$(.J!N(<:6![=.,R)H!@,&(7,-A\1!
X7,/$4$&;$!67,/$7,@!6,!(<@;:!6;.A:<:!6,49;&$&&):!,7M<&<:3!

@<@! 67</;-,3! &$! 6,7B9<$(.J1! #$N$&;J! 6,! 7$'B-A(<(<:! ;L! 67,/$7,@!
67;&;:<5(.J! 7B@,/,4.(/,:! ,7M<&<! /&B(7$&&;L! 4$-3! /! @,(,7)H! ?(;!
6;.A:<! 6,.(B6;-;1! �(;:! G$! ,7M<&,:! 4<5(.J! ,(/$()! /! .,,(/$(.(Y
/B5S;$!;&.(<&%;;3!/$4,:.(/<!;!</(,7<:!6;.$:1!

!
^1`1! F<J/-$&;J3! G<-,R)! M7<G4<&! 7<'7$N<5(.J! /! .7,@! 4,! ,4&,M,!

:$.J%<!.,!4&J!6,.(B6-$&;J!/!,7M<&!/&B(7$&&;L!4$-3!,RJ'<&&)H!7<'Y
7$N;(A!/,67,.!6,!.BS$.(/B3!<!&$!(7$RB5S;$!4,6,-&;($-A&,M,!;'BY
9$&;J!;!67,/$7@;!*!R$',(-<M<($-A&,3!&,!&$!6,'4&$$!j_!4&$H1!#B@,/,Y
4;($-A!,7M<&<!/&B(7$&&;L!4$-!:,G$(!B.(<&,/;(A!.,@7<S$&&)H!.7,@!
7<'7$N$&;J!'<J/-$&;J!;-;!G<-,R)1!
K!($L!.-B9<JL3!@,M4<!4-J!7<'7$N$&;J! '<J/-$&;J!;-;!G<-,R)!&$Y

,RL,4;:,! 67,/$4$&;$! .6$%;<-A&,H! 67,/$7@;3! ;.(7$R,/<&;$! 4,6,-Y
&;($-A&)L!:<($7;<-,/!-;R,!67;&J(;$!47BM;L!:$73!.7,@;!7<'7$N$&;J!
'<J/-$&;J!;-;!G<-,R)!:,MB(!R)(A!/!6,7J4@$!;.@-59$&;J!67,4-$&)!
7B@,/,4;($-$:!,7M<&<!/&B(7$&&;L!4$-!;-;!$M,! '<:$.(;($-$:3!&,!&$!
R,-$$! 9$:! &<! ,4;&!:$.J%3! .! .,,RS$&;$:! ,R! ?(,:! -;%B3! 6,4</N$:B!
'<J/-$&;$!;-;!G<-,RB1!
X7$4-,G$&;J!M7<G4<&!7<..:<(7;/<5(.J!/!.7,@!4,!,4&,M,!:$.J%<3!

'<!;.@-59$&;$:!($L!;'!&;L3!@,(,7)$!(7$RB5(!4,6,-&;($-A&,M,!;'BY
9$&;J3!,!9$:!.,,RS<$(.J!-;%B3!/&$.N$:B!67$4-,G$&;$1!

!
^1j]1!D7,@!7<'7$N$&;J!6;.$:!;.9;.-J$(.J!.,!4&J!6,.(B6-$&;J!;L!

/!,7M<&!/&B(7$&&;L!4$-!6,!4$&A!&<67</-$&;J!'<J/;($-J:!.,,RS$&;J!
,!7$'B-A(<(<L!7<'7$N$&;J1!



! _j_

^1jj1! #<'7$N$&&):;! .9;(<5(.J! 6;.A:<3! $.-;! 7<..:,(7$&)! /.$!
6,.(</-$&&)$! /! &;L! /,67,.)3! 6,!&;:!67;&J()!&$,RL,4;:)$!:$7)3!
4<&)! .,,(/$(.(/B5S;$! 4$H.(/B5S$:B! '<@,&,4<($-A.(/B! ;.9$76)Y
/<5S;$!,(/$()Z!
^1jj1j1!=!6,-&,:!;-;!9<.(;9&,:!B4,/-$(/,7$&;;!67,.AR)!;!67;Y

&J(;;!:$7!,7M<&,:!/&B(7$&&;L!4$-!6,!/,67,.<:3!,(&$.$&&):!@!$M,!
@,:6$($&%;;1!
^1jj1"1!=R!,(@<'$!/!B4,/-$(/,7$&;;!;'-,G$&&,H!/!6;.A:$!67,.AY

R)!;-;!,!6,4(/$7G4$&;;!7$N$&;J3!67;&J(,M,!6,!7<&$$!7<..:,(7$&Y
&,:B!6;.A:B1!
^1jj1^1!=!7<'|J.&$&;;! 6,7J4@<! 7<'7$N$&;J! 6,.(</-$&&)L! '<J/;Y

($-$:!/,67,.,/3!@,(,7)$!&$!,(&,.J(.J!@!@,:6$($&%;;!,7M<&,/!/&B(Y
7$&&;L!4$-1!

!
^1j"1!=(/$()!&<!6;.A:<!4<5(!7B@,/,4;($-;!;-;!47BM;$!B6,-&,Y

:,9$&&)$!&<!(,!4,-G&,.(&)$!-;%<!,7M<&,/!/&B(7$&&;L!4$-!/!6;.AY
:$&&,H!;-;!B.(&,H!8,7:$!.!B@<'<&;$:!67;&J()L!6,!6;.A:B!:$7!;-;!
4,/,4,/! ,(@-,&$&;J!G<-,R)1!X,! 67,.AR$! M7<G4<&! ;:! 7<'|J.&J$(.J!
6,7J4,@! ,RG<-,/<&;J! 67;&J(,M,! 7$N$&;J1!K!.-B9<$! B.(&,M,! ,(/$(<!
.,.(</-J$(.J! .,,(/$(.(/B5S<J! .67</@<3! @,(,7<J!67;,RS<$(.J! @!:<Y
($7;<-<:! 67,/$7@;! 6;.A:<1! K!@<7(,9@$! B9$(<! hGB7&<-$i! 4$-<$(.J!
,(:$(@<!,!(,:3!9(,!7$'B-A(<()!67,/$7@;!.,,RS$&)!'<J/;($-5!/!-;9Y
&,H!R$.$4$1!

!
!
P(!:%<-H!_%$R;$2!
!
g1j1!X7;$:!M7<G4<&!67,/,4;(.J!/,!/.$L!,7M<&<L3!B9$R&)L!'</$4$Y

&;JL3!9<.(JL!;!.,$4;&$&;JL!/&B(7$&&;L!/,H.@3!B97$G4$&;JL3!,7M<&;Y
'<%;JL!;!&<!67$467;J(;JL!2KQ!DDD#3!<!(<@G$!&<!'</,4<L3!8<R7;@<L3!
.(7,H@<L3!/!@,-L,'<L3!.,/L,'<L!;!6,!:$.(B!G;($-A.(/<!&<.$-$&;J1!
g1"1! X7;$:! M7<G4<&! 67,/,4;(.J! 7B@,/,4;($-J:;! ;! 47BM;:;!

4,-G&,.(&):;! -;%<:;! ,7M<&,/! /&B(7$&&;L! 4$-3! 67</,:,9&):;!
67;&;:<(A!7$N$&;J!6,!/,67,.<:3!,(&$.$&&):!@!;L!@,:6$($&%;;1!

!
g1^1! X7;$:! 4,-G$&! 67,/,4;(A.J! /! B4,R&,$! 4-J! M7<G4<&! /7$:J1!

X7;! B.(<&,/-$&;;! ?(,M,! /7$:$&;! B9;()/<$(.J! 7<.6,7J4,@! 7<R,()!
67$467;J(;H3!B97$G4$&;H3!,7M<&;'<%;H!;!47BM;$!:$.(&)$!B.-,/;J!;!
/,':,G&,.(;1!

!
g1g1!K!,7M<&<L!/&B(7$&&;L!4$-!67;$:!67,/,4;(.J!/,!/.$!7<R,9;$!

4&;!;!,4;&!;'!,RS$/)L,4&)L!4&$H!&$4$-;1!>$!:$&$$!4/BL!7<'!/!&$Y

!_j`

4$-5!67;$:!M7<G4<&!67,/,4;(.J!/!/$9$7&$$!/7$:J1!K!4$GB7&)L!9<.Y
(JL!,7M<&,/!/&B(7$&&;L!4$-!M7<G4<&$!67;&;:<5(.J!@7BM-,.B(,9&,1!

!
g1_1!#B@,/,4JS;H!.,.(</!:;&;.($7.(/!/&B(7$&&;L!4$-!.,5'&)L!;!

</(,&,:&)L!7$.6BR-;@3! B67</-$&;H! /&B(7$&&;L!4$-! @7<H,R-;.6,-Y
@,:,/3!B67</-$&;H!/&B(7$&&;L!4$-!&<! (7<&.6,7($3! B67</-$&;H!-$.Y
&)L! ;.67</;($-A&,Y(7B4,/)L! B97$G4$&;H3! B9$R&)L! '</$4$&;H3! &<Y
B9&,Y;..-$4,/<($-A.@;L! B97$G4$&;H3! ,@7BG&)L! B67</-$&;H! :<($Y
7;<-A&,Y($L&;9$.@,M,! ;! /,$&&,M,! .&<RG$&;J3! /&B(7$&&;L! /,H.@3!
,7M<&;'<%;H! ;! 67$467;J(;H!2KQ!DDD#! ,RJ'<&! 67,/,4;(A! -;9&)H!
67;$:!M7<G4<&!&$!7$G$!4/BL!7<'!/!:$.J%1!#B@,/,4;($-;!.(7B@(B7&)L!
6,47<'4$-$&;H!?(;L!,7M<&,/!;!/,H.@3!;L!'<:$.(;($-;3!7B@,/,4;($-;!
,.(<-A&)L! ,7M<&,/! /&B(7$&&;L! 4$-! 4,-G&)! 67;&;:<(A! M7<G4<&! &$!
7$G$! ,4&,M,! 7<'<! /! &$4$-5C! B9<.(@,/)$! ;&.6$@(,7<! :;-;%;;!*! &$!
7$G$!4/BL!7<'!/!&$4$-51!

!
g1`1!Q-J!67;$:<!M7<G4<&!/!,7M<&<L!/&B(7$&&;L!4$-!,(/,4J(.J!.6$Y

%;<-A&)$! @,:&<()! h67;$:&)$i3! @,(,7)$! ,R,7B4B5(.J! &$,RL,4;:):!
;&/$&(<7$:!;!,R$.6$9;/<5(.J!6,.,R;J:;!.,M-<.&,!6$7$9&51!Q,.(B6!/!
67;$:&)$!4,-G$&!R)(A!./,R,4&):3!R$'!,8,7:-$&;J!67,6B.@,/1!

!
g1}1!X7;$:!M7<G4<&!6,!:$.(B!;L!7<R,()!;!G;($-A.(/<!67,/,4;(.J!

/! 6,:$S$&;JL3! 67$4,.(</-J$:)L! 7B@,/,4;($-J:;! 67$467;J(;H3!
.(7,$@3! @,-L,',/3! .,/L,',/1! U9<.(@,/)$! ;&.6$@(,7<! :;-;%;;! 67;Y
&;:<5(!M7<G4<&!/!.-BG$R&)L!6,:$S$&;JL!&<!,R.-BG;/<$:)L!B9<Y
.(@<L!;!/!,RS$.(/$&&)L!6B&@(<L!,L7<&)!6,7J4@<1!

!
g1k1!W7<8;@;!67;$:<!6,.$(;($-$H! /! ,7M<&<L! /&B(7$&&;L!4$-!B(Y

/$7G4<5(.J!7B@,/,4;($-$:!,7M<&<!/&B(7$&&;L!4$-1!W7<8;@;!67;$:<!
M7<G4<&!6,!:$.(B!G;($-A.(/<!;!7<R,()!.,M-<.,/)/<5(.J!.,,(/$(.(Y
/$&&,! .! :$.(&):;!D,/$(<:;! &<7,4&)L! 4$6B(<(,/3! <4:;&;.(7<%;$H!
67$467;J(;H3!B97$G4$&;H3!,7M<&;'<%;H1!

!
g1f1!=R|J/-$&;J! ,! 67;$:$! M7<G4<&! .! B@<'<&;$:!8<:;-;H! 4,-GY

&,.(&)L! -;%3! 67;&;:<5S;L! 6,.$(;($-$H3! /7$:$&;! ;! :$.(<! 67;$:<!
/)/$N;/<5(.J! /! 4,.(B6&)L! 4-J! ,R,'7$&;J! :$.(<L! ,R.-BG;/<$:,H!
($77;(,7;;!;!/!6,:$S$&;JL!,7M<&,/!/&B(7$&&;L!4$-1!=!67;$:$!M7<Y
G4<&!6,!:$.(B!;L!7<R,()!;!G;($-A.(/<!4,-G&,!R)(A!,R|J/-$&,!&$!
6,'4&$$!9$:!'<!6J(A!4&$H!4,!67;$:<1!
!
g1j]1! X,! G$-<&;5! 6,.$(;($-$H! :,G$(! 67,;'/,4;(A.J! 67$4/<7;Y

($-A&<J!'<6;.A!&<!67;$:1!



! _j}

g1jj1!X7;$:!M7<G4<&!67,/,4;(.J!/!6,7J4@$!,9$7$4&,.(;1!Q-J!$$!
.,R-54$&;J! /! 67;$:&)L! /$4$(.J! .6;.,@1! W$7,;!D,/$(.@,M,!D,5'<3!
W$7,;! D,%;<-;.(;9$.@,M,! O7B4<3! -;%<3! &<M7<G4$&&)$! ,74$&<:;!
D-</)!;!O7B4,/,H!D-</)!(7$L! .($6$&$H3! 4$6B(<()!K$7L,/&,M,!D,Y
/$(<!DDD#3!K$7L,/&)L!D,/$(,/!.,5'&)L!;!</(,&,:&)L!7$.6BR-;@3!
:$.(&)L!D,/$(,/!&<7,4&)L!4$6B(<(,/3!;&/<-;4)!K$-;@,H!=($9$.(Y
/$&&,H!/,H&)!;!;&/<-;4)!(7B4<!b!;!bb!M7B66)3!R$7$:$&&)$!G$&S;Y
&)!;!6,.$(;($-;!.!:<-,-$(&;:;!4$(A:;!67;&;:<5(.J!/&$!,9$7$4;1!

!
g1j"1!K!67;$:$! M7<G4<&! .! ;L! .,M-<.;J!:,MB(! B9<.(/,/<(A! &<! ,RY

S$.(/$&&)L!&<9<-<L!57;.()3!6$4<M,M;3!GB7&<-;.()!;!67$4.(</;($Y
-;!,RS$.(/$&&)L!,7M<&;'<%;H1!�;%<:3!&$!;:$5S;:!&$6,.7$4.(/$&Y
&,M,! ,(&,N$&;J! @! 67;$:B3! '<67$S<$(.J! &<L,4;(A.J! /! 6,:$S$&;;3!
M4$!,&!67,/,4;(.J1!

!
g1j^1! �;%,3! ,.BS$.(/-J5S$$! 67;$:3! 4-J! ,R$.6$9$&;J! @/<-;8;Y

%;7,/<&&,M,! 7$N$&;J! 6,.(</-$&&)L! 6,.$(;($-$:! /,67,.,/! :,G$(!
67;/-$@<(A! @! ;L! 7<..:,(7$&;5! 7<R,(&;@,/! .,,(/$(.(/B5S;L! 6,4Y
7<'4$-$&;H!,7M<&<!/&B(7$&&;L!4$-!;-;!6,-B9<(A!B!&;L!&$,RL,4;:B5!
@,&.B-A(<%;51!

!
g1jg1!X7;$:!;&,.(7<&%$/!;!-;%!R$'! M7<G4<&.(/<!67,/,4;(.J!,(Y

4$-A&,! ,(! .,/$(.@;L! M7<G4<&! ;! &$! :$&$$! 9$:! 4/B:J! 7<R,(&;@<:;!
,7M<&<!/&B(7$&&;L!4$-1!

!
g1j_1!�;%<3!&<L,4JS;$.J!/!&$(7$'/,:!.,.(,J&;;3!&<!67;$:!&$!4,Y

6B.@<5(.J1!X7;$:!(<@;L!-;%!7<'7$N<$(.J!-;NA!/!.-B9<JL!.,,RS$&;J!
;:;!./$4$&;H!,!6,4M,(</-;/<$:)L!;-;!.,/$7N$&&)L!67$.(B6-$&;JL3!
<!(<@G$!,!47BM;L!.,R)(;JL3!(7$RB5S;L!67;&J(;J!&$:$4-$&&)L!:$71!

!
g1j`1! X7;$:! M7<G4<&! 67,/,4;(.J! ,(! ;:$&;! ,7M<&<! /&B(7$&&;L!

4$-1! ><9;&<$(.J! .! 67$4-,G$&;J! 6,.$(;($-5! .,,RS;(A! ./,5! 8<:;Y
-;53! ;:J! ;! ,(9$.(/,3! :$.(,! G;($-A.(/<3! 7<R,()! ;! ;'-,G;(A! .BSY
&,.(A!/,67,.<3!.!@,(,7):!,&!,R7<S<$(.J1!T.-;!.!?(;:!/,67,.,:!M7<Y
G4<&;&!BG$!,R7<S<-.J!/!4<&&)H!,7M<&3!6$7$4!&<9<-,:!R$.$4)!;'BY
9<5(.J!;:$5S;$.J!:<($7;<-)1!
X7;! &$,RL,4;:,.(;! 4,6B.@<$(.J! /! @,77$@(&,H!8,7:$! 6,67,.;(A!

6,.$(;($-J!67$4|J/;(A!4,@B:$&(3!B4,.(,/$7J5S;H!-;9&,.(A1!=(.B(Y
.(/;$!4,@B:$&(<!&$!:,G$(!.-BG;(A!,.&,/<&;$:!4-J!,(@<'<!/!67;$:$1!

!
g1j}1!K,67,.)3!.!@,(,7):;!,R7<S<5(.J!M7<G4<&$3!6,!/,':,G&,Y

.(;!7<'7$N<5(.J!/!L,4$!67;$:<1!

!_jk

g1j}1j1! U4,/-$(/,7;(A! 67,.ARB3! .,,RS;/! 6,.$(;($-5! 6,7J4,@! ;!
.7,@!;.6,-&$&;J!67;&J(,M,!7$N$&;J1!
g1j}1"1! =(@<'<(A! /! B4,/-$(/,7$&;;! 67,.AR)3! 7<'|J.&;/! :,(;/)!

,(@<'<!;!6,7J4,@!,RG<-,/<&;J!67;&J(,M,!7$N$&;J1!
g1j}1^1!X7;&J(A!6;.A:$&&,$!'<J/-$&;$3!$.-;!6,.(</-$&&)$!6,.$Y

(;($-$:!/,67,.)!(7$RB5(!4,6,-&;($-A&,M,!;'B9$&;J!;-;!67,/$7@;3!
7<'|J.&;/!$:B!67;9;&)3!6,!@,(,7):!67,.AR<!&$!:,G$(!R)(A!7<'7$Y
N$&<!/!67,%$..$!67;$:<3!6,7J4,@!;!.7,@!$$!7<..:,(7$&;J1!T.-;!6,Y
.$(;($-A!6,!@<@;:Y-;R,!67;9;&<:!&$!:,G$(!.<:,.(,J($-A&,!/!6;.AY
:$&&,H!8,7:$!;'-,G;(A!./,5!67,.ARB3!,@<'<(A!$:B!/! ?(,:!&$,RL,Y
4;:B5!6,:,SA1!

!
g1jk1!T.-;!7<'7$N$&;$!/,67,.<3!.!@,(,7):!,R7<(;-.J!6,.$(;($-A3!

&$!/L,4;(!/!@,:6$($&%;5!,7M<&,/!/&B(7$&&;L!4$-3!(,!/$4BS;H!67;Y
$:! 7<'|J.&J$(! $:B3! /! @<@,$! /$4,:.(/,! h,7M<&;'<%;5! ;-;! B97$G4$Y
&;$i!.-$4B$(!,R7<(;(A.J3!;!6,!/,':,G&,.(;!,@<')/<$(!&$,RL,4;:,$!
.,4$H.(/;$!/!?(,:1!

!
g1jf1!#B@,/,4.(/,!,7M<&<!/&B(7$&&;L!4$-!,RJ'<&,!,R$.6$9;(A!67;Y

$:!/.$L!M7<G4<&!/!4$&A!;L!,R7<S$&;J1!>$./,$/7$:$&&,$!&<9<-,!67;$Y
:<!;-;!67$@7<S$&;$!$M,!7<&$$!B.(<&,/-$&&,M,!/7$:$&;!&$4,6B.(;:,1!

!
!

U(! "2$><#! <! &V&VW-2<-! I<=-H)! I%$K,<K$! <Y! %$==H&,%-2<[! <!
I%<-H$!_%$R;$2!
!
_1j1!X;.A:$&&)$!;!B.(&)$!,R7<S$&;J!M7<G4<&3!.,4$7G<S;$.J!/!

&;L!@7;(;9$.@;$!'<:$9<&;J!4,-G&)!.;.($:<(;9$.@;!<&<-;';7,/<(AY
.J!;!,R,RS<(A.J!/!%$-JL!./,$/7$:$&&,M,!/)J/-$&;J!67;9;&3!6,7,GY
4<5S;L!&<7BN$&;$!67</!;!,L7<&J$:)L!'<@,&,:!;&($7$.,/!M7<G4<&3!
;'B9$&;J! ,RS$.(/$&&,M,! :&$&;J3! .,/$7N$&.(/,/<&;J! 7<R,()! ,7M<Y
&,/! /&B(7$&&;L! 4$-1! =.,R,$! /&;:<&;$! 4,-G&,! R)(A! ,R7<S$&,! &<!
B.(7<&$&;$!67;9;&3!/)')/<5S;L!6,/(,7&)$!;!@,--$@(;/&)$!G<-,Y
R)3! <! (<@G$! /)&BG4<5S;L! M7<G4<&! ,R7<S<(A.J! /! %$&(7<-A&)$! 111!
,7M<&)3! 7$4<@%;;! M<'$(! ;! GB7&<-,/! 6,! /,67,.<:3! @,(,7)$! :,MB(! ;!
4,-G&)!7<'7$N<(A.J!&<!:$.(<L1!

!
_1"1! X,! 7$'B-A(<(<:! <&<-;'<3! ,R,RS$&;J! .,.(</-J$(.J! .67</@<!

,R',7!;-;!;&8,7:<%;,&&,$!6;.A:,!.!@,&@7$(&):;!67$4-,G$&;J:;!
6,!4<-A&$HN$:B!.,/$7N$&.(/,/<&;5!,7M<&;'<%;;!7<R,()!.!6;.A:<Y
:;!;!67;$:<!M7<G4<&1!

!



! _jf

_1^1!#$'B-A(<()!<&<-;'<3!,R,RS$&;J!7<..:<(7;/<5(.J!&<!'<.$4<Y
&;;! @,--$M;;3! .,/$S<&;;!*! .$:;&<7$3! ,6$7<(;/&,:! .,/$S<&;;! 67;!
7B@,/,4;($-$!,7M<&<!/&B(7$&&;L!4$-!;-;!.(7B@(B7&,M,!6,47<'4$-$Y
&;J3!;.6,-A'B5(.J!67;!67,/$4$&;;!67,/$7,@!/!6,49;&$&&)L!,7M<&<L!
h6,47<'4$-$&;JLi3! 7<'7<R,(@$! :$7! 6,! B-B9N$&;5! ,L7<&)! 67</,6,Y
7J4@<!;!B.;-$&;5!R,7AR)!.!67</,&<7BN$&;J:;3!.,/$7N$&.(/,/<&;5!
,6$7<(;/&,Y.-BG$R&,H!4$J($-A&,.(;!,7M<&<!/&B(7$&&;L!4$-1!
!
!
Z(!3&2,%&>F!#$!%$==H&,%-2<-H!<!%$#%-c-2<-H!I<=-H!
<!&%_$2<#$]<-+!I%<-H$!_%$R;$2(!4,M-,2&=,F!
!
`1j1!#B@,/,4;($-A!,7M<&<!/&B(7$&&;L!4$-!,.BS$.(/-J$(!@,&(7,-A!

'<! 7<R,(,H! .! 6;.A:<:;! ;! 67;$:,:! M7<G4<&! -;9&,3! 9$7$'! ./,;L! '<Y
:$.(;($-$H3! 7B@,/,4;($-$H! .(7B@(B7&)L! 6,47<'4$-$&;H! ;! .$@7$(<Y
7;<(!h@<&%$-J7;5i1!
K!?(;L!G$!%$-JL!/!@<G4,:!,7M<&$!/&B(7$&&;L!4$-!.,'4<$(.J!6,Y

.(,J&&,!4$H.(/B5S<J!@,:;..;J!6,!7<R,($!.!6;.A:<:;!M7<G4<&3!/,'Y
M-</-J$:<J!,4&;:!;'!7B@,/,4;($-$H!,7M<&<3!.(7B@(B7&,M,!6,47<'4$Y
-$&;J1! +,:;..;J! 7<R,(<$(! 6-<&,/,3! &$! 7$G$! ,4&,M,! 7<'<! /! @/<7(<-!
,&<!67,/$7J$(!7<R,(B!.!6;.A:<:;!;!6,!67;$:B! M7<G4<&1!><!,.&,/$!
;'B9$&;J!:<($7;<-,/!7<'7<R<()/<$(!;!/&,.;(!67$4-,G$&;J!,!:$7<L!
6,!.,/$7N$&.(/,/<&;5!?(,H!7<R,()3!B.(7<&$&;5!67;9;&!;!B.-,/;H3!
6,7,G4<5S;L!G<-,R)1!

!
`1"1! #B@,/,4;($-;! 6,47<'4$-$&;H! ,7M<&,/! /&B(7$&&;L! 4$-! ,.BY

S$.(/-J5(! &$6,.7$4.(/$&&)H! @,&(7,-A! '<! .,R-54$&;$:! B.(<&,/Y
-$&&,M,!'<@,&,4<($-A.(/,:!;!&<.(,JS$H!P&.(7B@%;$H!6,7J4@<!7<.Y
.:,(7$&;J!6;.$:1!

!
`1^1!P.6,-&;($-;!&<!,.&,/$!;:$5S;L.J!B!&;L!@,&(7,-A&)L!@<7Y

(,9$@!;!6$7$6;.@;!@,&(7,-;7B5(!7<'7$N$&;$!6;.$:3!&<67</-$&&)L!
/!&;G$.(,JS;$!,7M<&)!h6,47<'4$-$&;Ji!/&B(7$&&;L!4$-1!=!7$'B-A(<Y
(<L!4,@-<4)/<5(!.,,(/$(.(/B5S$:B!7B@,/,4;($-51!

!
`1g1!X7;!,.BS$.(/-$&;;!@,&(7,-J!,R7<S<$(.J!/&;:<&;$!&<!.7,@;!;!

6,-&,(B!7<..:,(7$&;J!6,.(</-$&&)L!/,67,.,/3!,R|$@(;/&,.(A!67,/$7Y
@;! 6;.$:3! '<@,&&,.(A! ;! ,R,.&,/<&&,.(A! 67;&J()L! 6,! &;:! 7$N$&;H3!
./,$/7$:$&&,.(A!;L!;.6,-&$&;J!;!&<67</-$&;$!,(/$(,/!'<J/;($-J:1!

!
`1_1! +,&(7,-A! B.(<&</-;/<$(.J! '<! 7<'7$N$&;$:! 6;.$:3! @,(,7)$!

'<.-BG;/<5(!,.,R,M,!/&;:<&;J1!+7,:$!6;.$:3!B@<'<&&)L!/!6B&@(<L!

!_"]

^1_3!^1k!;!g1"]!&<.(,JS$H!P&.(7B@%;;3!@<@!67</;-,3!R$7$(.J!&<!@,&Y
(7,-A!7<'7$N$&;$!6;.$:Z!
`1_1j1! 6,! /,67,.<:! R,7AR)! .! 67$.(B6&,.(A5! ;! ,L7<&)! ,RS$.(Y

/$&&,M,!6,7J4@<C!
`1_1"1!,!&$4,.(<(@<L!/!7<R,($!,7M<&,/!/&B(7$&&;L!4$-C!
`1_1^1! ,! &<7BN$&;JL! .,%;<-;.(;9$.@,H! '<@,&&,.(;! 7<R,(&;@<:;!

,7M<&,/!/&B(7$&&;L!4$-C!
`1_1g1!,!&$67</;-A&)L!4$H.(/;JL!7<R,(&;@,/!,7M<&,/!/&B(7$&&;L!

4$-3!&$!,(&,.JS;L.J!@!&<7BN$&;J:!.,%;<-;.(;9$.@,H!'<@,&&,.(;1!
!
`1k1!#$N$&;$!,!.&J(;;!6;.$:!.!@,&(7,-J!67;&;:<5(!7B@,/,4;($Y

-;!;!47BM;$!4,-G&,.(&)$!-;%<!,7M<&,/!/&B(7$&&;L!4$-3!,(/$(.(/$&Y
&)$!'<!./,$/7$:$&&,$!;!67</;-A&,$!;L!7<..:,(7$&;$1!X7,:$GB(,9Y
&)$!,(/$()!&<!6;.A:<3!/'J()$!&<!@,&(7,-A3!&$!J/-J5(.J!,.&,/<&;$:!
4-J!.&J(;J!;L!.!@,&(7,-J1!

!
`1f1!D,.(,J&;$!7<R,()!.!6;.A:<:;!;!6,!67;$:B!M7<G4<&!/!6,49;Y

&$&&)L! ,7M<&<L! ;! 6,47<'4$-$&;JL! 67,/$7J$(.J! 67;! ;&.6$@(;7,/<Y
&;;3!<!(<@G$!6B($:!%$-$/)L!/)$'4,/1!



! _"j

92=,%QK]<[!I&!;->&I%&<#'&;=,'Q!'!E<2<=,-%=,'-!
0=,<]<<!*&==<+=K&+!t-;-%$]<<!
�').,H7.-(!T,*6(<+$!S*-*#'.,#')(!:#'*K**!D+##*8#6+8!
p.7.,(K**!+'!W�!*:-/!WQQV!4J!�!V�V!�F<)=.2.-*.�!
!

!
D(!4VW<-!I&>&R-2<[!

!
j1j1! P&.(7B@%;J! 6,! 4$-,67,;'/,4.(/B! /! 2;&;.($7.(/$! 5.(;%;;!

#,..;H.@,H!I$4$7<%;;! ,67$4$-J$(! .;.($:B! 4$-,67,;'/,4.(/<3!
B.(<&</-;/<$(!67</;-<!;!6,7J4,@!7<R,()!.!4,@B:$&(<:;!&$.$@Y
7$(&,M,!L<7<@($7<!;!6;.A:<:;! M7<G4<&!/!2;&;.($7.(/$!5.(;Y
%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1j!

!
!

U(!:&%[;&K!%$V&,G!=!&V%$W-2<[H<!_%$R;$2!
!

_1j1!#<R,(<!.!,R7<S$&;J:;!M7<G4<&!/!2;&;.($7.(/$!5.(;%;;!#,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;! /$4$(.J! /! .,,(/$(.(/;;! .! +,&.(;(B%;$H! #,..;HY
.@,H! I$4$7<%;;3! 4$H.(/B5S;:! '<@,&,4<($-A.(/,:3! 7$M-<:$&(;7B5Y
S;:!6,7J4,@!7<R,()!.!,R7<S$&;J:;!M7<G4<&3!X,-,G$&;$:!,!2;&;Y
.($7.(/$!5.(;%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!&<.(,JS$H!P&.(7B@%;$H1!
!
_1"1!=7M<&;'<%;J!;!,R$.6$9$&;$!%$&(7<-;',/<&&,M,!B9$(<!;!./,$Y

/7$:$&&,M,!7<..:,(7$&;J!6;.A:$&&)L!;!B.(&)L!,R7<S$&;H!M7<G4<&!
/! 2;&;.($7.(/$! 5.(;%;;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! ,.BS$.(/-J$(.J!
,(4$-,:! 6;.$:! ;! 67;$:<! M7<G4<&! Q$6<7(<:$&(<! 4$-,67,;'/,4.(/<!
h4<-$$!*!,(4$-!6;.$:i1!
!
_1^1!F<7$M;.(7;7,/<&&)$!/!,(4$-$!6;.$:!,R7<S$&;J3!&$!(7$RB5S;$!

4,@-<4<!7B@,/,4.(/B3!&<67</-J5(.J3!/!'</;.;:,.(;!,(!;L!.,4$7G<&;J3!
/!.,,(/$(.(/B5S;$!.(7B@(B7&)$!6,47<'4$-$&;J!2;&;.($7.(/<1!
!
_1g1! =(/$(.(/$&&,.(A! '<! ,7M<&;'<%;5! 7<..:,(7$&;J! ,R7<S$&;H!

M7<G4<&! ;! .,R-54$&;$! B.(<&,/-$&&)L! .7,@,/! /,'-<M<$(.J! &<! 7B@,Y
/,4;($-$H!.(7B@(B7&)L!6,47<'4$-$&;H1!
X,.(B6;/N;$! /! 6,47<'4$-$&;J! 6;.A:$&&)$! ,R7<S$&;J! M7<G4<&!

7<..:<(7;/<5(.J! /! .7,@!&$!R,-$$!j_!4&$H! .,!4&J!;L!7$M;.(7<%;;!/!
,(4$-$! 6;.$:3! <! 6;.A:<3! (7$RB5S;$! 4,6,-&;($-A&,M,! ;'B9$&;J! ;!
6,/$7@;3! /! .7,@! 4,! ,4&,M,! :$.J%<1! K! ,(4$-A&)L! .-B9<JL! .7,@! 7<.Y

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
j!Q<-$$!6,!($@.(B!*!2;&;.($7.(/,3!2;&5.(!#,..;;1!

!_""

.:,(7$&;J!6;.A:$&&,M,!,R7<S$&;J!:,G$(!R)(A!67,4-$&!'<:$.(;($Y
-$:!2;&;.(7<3! 4</N;:!.,,(/$(.(/B5S$$!6,7B9$&;$3!;-;!6,! .,M-<Y
.,/<&;5!.!,(4$-,:!6;.$:!7B@,/,4;($-$:!.(7B@(B7&,M,!6,47<'4$-$Y
&;J3!B!@,(,7,M,!6;.A:,!&<L,4;(.J!&<!;.6,-&$&;;3!&,!&$!R,-$$!9$:!&<!
,4;&! :$.J%1! =!67,4-$&;;! .7,@<! 7<..:,(7$&;J! .,,RS<$(.J! </(,7B!
6;.A:$&&,M,! ,R7<S$&;J1! +,6;J! .67</@;! ,! 67,4-$&;;! .7,@<! 7<.Y
.:,(7$&;J!,R7<S$&;J!&<67</-J$(.J!/!,(4$-!6;.$:1!

!
_1_1! =R7<S$&;J! M7<G4<&3! 7<..:,(7$&;$! @,(,7)L! /L,4;(! /! @,:6$Y

($&%;5! ($77;(,7;<-A&)L! ,7M<&,/! ;! B97$G4$&;H!2;&;.($7.(/<3! $.-;!
&$!(7$RB$(.J!/:$N<($-A.(/<!2;&;.($7.(/<3!&<67</-J5(.J!/!_Y4&$/&)H!
.7,@!4-J!7<'7$N$&;J!6,!.BS$.(/B!/!7$M;,&)3!&$'</;.;:,!,(!(,M,3!@,:B!
;'!4,-G&,.(&)L!-;%!2;&;.($7.(/<!?(;!,R7<S$&;J!<47$.,/<&)1!
X,7B9$&;J!&<67</-J5(.J!'<!6,46;.A5!7B@,/,4;($-J!.(7B@(B7&,Y

M,!6,47<'4$-$&;J3!$M,!'<:$.(;($-J!;-;!&<9<-A&;@<!h$M,!'<:$.(;($-Ji!
,(4$-<! 6,! 7<R,($! .! ,R7<S$&;J:;! M7<G4<&3! $.-;! (<@,/,H! ;:$$(.J! /!
.(7B@(B7&,:!6,47<'4$-$&;;1!
!
_1`1!X;.A:$&&)$!,R7<S$&;J3!.,4$7G<S;$!/,67,.)3!&$!/L,4JS;$!

/! @,:6$($&%;5!2;&;.($7.(/<3! &<67</-J5(.J! /! _Y4&$/&)H! .7,@! 6,!
67;&<4-$G&,.(;! '<! 6,46;.A5! &<9<-A&;@<! ,(4$-<! 6;.$:! ;-;! $M,!
'<:$.(;($-J1!
!
_1}1!X,.(B6;/N;$!/! .(7B@(B7&)$!6,47<'4$-$&;J!6;.A:<!R$'!7$',Y

-5%;;!2;&;.(7<!5.(;%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;-;!$M,!'<:$.(;($Y
-$H3!6,!(7$RB5S;$!,.,R,M,!/&;:<&;J3!4,@-<4)/<5(.J!7B@,/,4;($-$:!
.(7B@(B7&,M,!6,47<'4$-$&;J!2;&;.(7B!5.(;%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<Y
%;;!;-;3!/!.,,(/$(.(/;;!.!7<.67$4$-$&;$:!,RJ'<&&,.($H3!$M,!'<:$.(;Y
($-51!X7;!?(,:!.,M-<.,/)/<$(.J!6,7J4,@!7<..:,(7$&;J!,R7<S$&;J1!
!
_1k1!#$N$&;$!,!7<..:,(7$&;;!6;.A:$&&)L!,R7<S$&;H!M7<G4<&!.!

/)$'4,:! &<! :$.(,! 7<R,(&;@,/! .,,(/$(.(/B5S;L! .(7B@(B7&)L! 6,4Y
7<'4$-$&;H! 67;&;:<$(.J!2;&;.(7,:!5.(;%;;! #,..;H.@,H!I$4$7<Y
%;;!;-;!$M,!'<:$.(;($-$:1!
!
_1f1!X;.A:$&&)$!,R7<S$&;J!M7<G4<&3!6,.(B6;/N;$!/!2;&;.($7Y

.(/,!.!.,67,/,4;($-A&):!6;.A:,:!&<!;:J!2;&;.(7<!5.(;%;;!#,.Y

.;H.@,H! I$4$7<%;;! ;-;! $M,! '<:$.(;($-J3! 6,46;.<&&)$! 4$6B(<(,:!
W,.B4<7.(/$&&,H!QB:)!;-;!9-$&,:!D,/$(<!I$4$7<%;;!I$4$7<-A&,Y
M,! D,R7<&;J! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;3! 7B@,/,4;($-$:! ,7M<&<! ;.6,-Y
&;($-A&,H! /-<.(;! ;-;! 7$M;,&<3! /! 4$&A! 7$M;.(7<%;;! 4,@-<4)/<5(.J!
7B@,/,4;($-5! Q$6<7(<:$&(<! 4$-,67,;'/,4.(/<! ;-;! $M,! '<:$.(;($Y



! _"^

-53!@,(,7)H!/!?(,(!G$!4$&A!4,@-<4)/<$(!;L!.,,(/$(.(/B5S$:B!7BY
@,/,4;($-5!2;&;.($7.(/<1! K! (<@,:!G$! 6,7J4@$! 6,4-$G<(! 4,@-<4B!
7B@,/,4.(/B!2;&;.($7.(/<!6;.A:<3!.,4$7G<S;$!G<-,R)!&<!.,(7B4Y
&;@,/! %$&(7<-A&,M,! <66<7<(<3! 7B@,/,4;($-$H! ($77;(,7;<-A&)L! ,7Y
M<&,/! ;! B97$G4$&;H! 2;&;.($7.(/<3! M-</&)L! .B4$R&)L! 67;.(</,/!
.BR|$@(,/! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! ;! 7B@,/,4;($-$H! 7$M;,&<-A&)L!
,7M<&,/! .;.($:)! ;.6,-&$&;J! &<@<'<&;H1! X;.A:<! .! 7$',-5%;J:;!
2;&;.(7<! 5.(;%;;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;! ;-;! $M,! '<:$.(;($-$H!
6$7$4<5(.J! ;.6,-&;($-5! (,-A@,! 9$7$'! ,(4$-! 6;.$:3! M4$! /! .-B9<$!
&$,RL,4;:,.(;!R$7B(.J!&<!,.,R)H!@,&(7,-A1!
!
_1j]1!=(4$-,:!6;.$:!&<! [,.,R)H! @,&(7,-A\! R$7B(.J! ,R7<S$&;J!

M7<G4<&3! &<67</-J$:)$! /!2;&;.($7.(/,! ;'!E4:;&;.(7<%;;!X7$';Y
4$&(<! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!E66<7<(<!X7</;($-A.(/<! #,..;H.@,H!
I$4$7<%;;3!6<-<(!I$4$7<-A&,M,!D,R7<&;J!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!
;&)L! ,7M<&,/! M,.B4<7.(/$&&,H! /-<.(;3! $.-;! 6,.-$! 7<'7$N$&;J! ,RY
7<S$&;J!;:!(7$RB$(.J!4<(A!,(/$(1!><![,.,R)H!@,&(7,-A\!:,MB(!R)(A!
/'J()!;!47BM;$!,R7<S$&;J1!
!
_1jj1!X,7B9$&;J!6,!,R7<S$&;J:!M7<G4<&!/:$.($!.!67,;'/,4.(/,:!

6$7$4<5(.J! ;.6,-&;($-J:! &$! 6,'4&$$! .-$4B5S$M,! 4&J! .! :,:$&(<!
/)&$.$&;J! 7$',-5%;;1! T.-;! 6,7B9$&;$! 4<&,! &$.@,-A@;:! 6,47<'4$Y
-$&;J:3! (,! 7<R,(B! 6,! $M,! 7<..:,(7$&;5! @,,74;&;7B$(! 6,47<'4$-$Y
&;$3!B@<'<&&,$!/!7$',-5%;;!6$7/):1!#$N$&;$3!67;&J(,$!6,!(<@,:B!
6;.A:B3! 4,-G&,! R)(A! .,M-<.,/<&,! :$G4B! /.$:;! 6,47<'4$-$&;J:;3!
B9<.(/B5S;:;!/!7<..:,(7$&;;1!K!.-B9<$!/,'&;@&,/$&;J!67,(;/,7$Y
9;H!,@,&9<($-A&,$!7$N$&;$!67;&;:<$(!-;%,3!4</N$$!6,7B9$&;$1!
!
_1j"1!+<($M,7;9$.@;!'<67$S<$(.JZ!
&<67</-J(A!,R7<S$&;J!&<!7<..:,(7$&;$!4,-G&,.(&):!-;%<:!;-;!

,7M<&;'<%;J:3!4$H.(/;J!@,(,7)L!,RG<-B5(.JC!
6$7$4</<(A! ,R7<S$&;J! ;'! ,4&,M,! .(7B@(B7&,M,! 6,47<'4$-$&;J! /!

47BM,$3!:;&BJ!,(4$-!6;.$:1!
!
_1j^1! X7;! 7<..:,(7$&;;! ,R7<S$&;J! M7<G4<&;&B! 4,-G&,! R)(A!

,R$.6$9$&,!67</,!-;9&,!;'-,G;(A!4,/,4)!-;%B3!7<..:<(7;/<5S$:B!
$M,!,R7<S$&;$3!,'&<@,:;(A.J!.!:<($7;<-<:;!67,/$4$&&,H!67,/$7@;3!
67$4.(</;(A!4,6,-&;($-A&)$!:<($7;<-)!;-;!L,4<(<H.(/,/<(A!,R!;L!
;.(7$R,/<&;;! ,7M<&,:3! 7<..:<(7;/<5S;:! G<-,RB3! 6,-B9;(A! 6;.AY
:$&&)H!;-;!B.(&)H!,(/$(!,!67;&J()L!7$N$&;JL1!
!

!_"g

_1jg1!X,!,R7<S$&;J:3!67;&J():!@!67,;'/,4.(/B!2;&;.($7.(/,:3!
,@,&9<($-A&)$! ,(/$()! M,(,/J(.J! .<:,.(,J($-A&):;! .(7B@(B7&):;!
6,47<'4$-$&;J:;!;!6,46;.)/<5(.J!$M,!7B@,/,4;($-$:!;-;!'<:$.(;Y
($-$:! 7B@,/,4;($-J1! ><! 6,/(,7&,$! ,R7<S$&;$! M7<G4<&;&<! ,(/$(!
6,46;.)/<$(!7B@,/,4;($-A!.(7B@(B7&,M,!6,47<'4$-$&;J3!$.-;!7<&$$!
,(/$(!&<67</-J-.J!'<!6,46;.A5!$M,!'<:$.(;($-J1!
T.-;!7<&$$!,(/$(!&<67</-J-.J!'<!6,46;.A5!7B@,/,4;($-J!.(7B@Y

(B7&,M,!6,47<'4$-$&;J3!(,!&<!6,/(,7&,$!,R7<S$&;$!,(/$(!6,46;.)Y
/<$(! @B7;7B5S;H! .,,(/$(.(/B5S$$! .(7B@(B7&,$! 6,47<'4$-$&;$! '<Y
:$.(;($-A!2;&;.(7<1!
!
_1j_1!F<!6,46;.A5!'<:$.(;($-J!2;&;.(7<!;-;!2;&;.(7<!M,(,/J(Y

.J! ,(/$()!6,!,R7<S$&;J:!&<! 4$H.(/;J! 7B@,/,4;($-$H! .(7B@(B7&)L!
6,47<'4$-$&;H! %$&(7<-A&,M,! <66<7<(<!2;&;.($7.(/<3! $.-;! ,&;! 7<Y
&$$!67;&;:<-;!7$N$&;$!6,!G<-,R$1!K!,(4$-A&)L!.-B9<JL!7B@,/,4;Y
($-A!6,47<'4$-$&;J!:,G$(!4<(A!6,/(,7&)H!,(/$(1!
!
_1j`1!F<!6,46;.A5!'<:$.(;($-J!2;&;.(7<!;-;!2;&;.(7<!M,(,/J(Y

.J! ,(/$()! 6,! ,R7<S$&;J:! [,.,R,M,! @,&(7,-J\! ,7M<&<:3! /'J/N;:!
,R7<S$&;$! &<! @,&(7,-A1!=(/$()! 6,! (<@;:! ,R7<S$&;J:!:,MB(! R)(A!
6,46;.<&)!7B@,/,4;($-$:!4$6<7(<:$&(<3!$.-;!7<&$$!,&!&$!67;&;:<-!
6,!&;:!7$N$&;$1!
!
_1j}1!X,!,R7<S$&;J:3!&<67</-$&&):!4-J!7<..:,(7$&;J!/!($77;Y

(,7;<-A&)$! ,7M<&)! ;! B97$G4$&;J!2;&;.($7.(/<3! ,(/$()! 6,46;.)Y
/<5(!.,,(/$(.(/$&&,!;L!7B@,/,4;($-;1!
!
_1jk1!=R7<S$&;J!M7<G4<&3!6,.(B6;/N;$!/!B.(<&,/-$&&,:!6,7J4Y

@$3! 6,4-$G<(! ,RJ'<($-A&,:B! 7<..:,(7$&;51! =(@<'! /! 7<..:,(7$&;;!
,R7<S$&;H!6,!/,67,.<:3!,(&,.JS;:.J!@!@,:6$($&%;;!2;&;.($7.(Y
/<3!&$4,6B.(;:1!#<..:,(7$&;$!/,67,.<!.9;(<$(.J!'</$7N$&&):!(,-AY
@,!6,.-$!,(67</@;!'<J/;($-5!,(/$(<!,!67;&J(,:!7$N$&;;1!
+! 7<..:,(7$&;5! &$! 67;&;:<5(.J! ,R7<S$&;J3! .,4$7G<S;$! ,.Y

@,7R;($-A&)$! /)7<G$&;J3! &$! 6,44<5S;$.J! 67,9($&;53! -;N$&&)$!
@<@,M,Y-;R,!.:).-<!;!<&,&;:&)$3!(1$1!&$!.,4$7G<S;$!6,46;.;!</(,Y
7<3!./$4$&;H!,!$M,!8<:;-;;3!;:$&;3!,(9$.(/$3!<!(<@G$!4<&&)L!,!:$.Y
($!$M,!G;($-A.(/<3!7<R,()!;-;!B9$R)1!
!
_1jf1!�;9&)H!67;$:!M7<G4<&!/!67;$:&,H!2;&;.($7.(/<!,7M<&;Y

'B5(!;!67,/,4J(!&<9<-A&;@!,(4$-<!6;.$:3! $M,! '<:$.(;($-A3! .6$%;<Y
-;.()! 67;$:&,H1! K! .-B9<$! /,'&;@&,/$&;J! @,&8-;@(&,H! .;(B<%;;!



! _"_

6,.$(;($-J!67;&;:<$(!7B@,/,4;($-A!Q$6<7(<:$&(<!4$-,67,;'/,4.(Y
/<!;-;!$M,!'<:$.(;($-A1!
!
_1"]1!X7;$:!M7<G4<&!6,!/,67,.<:3!,(&,.JS;:.J!@!@,:6$($&%;;!

2;&;.($7.(/<3! 67;! &<-;9;;! B! &;L! ,(/$(,/! 7B@,/,4;($-$H! ($77;(,Y
7;<-A&)L!,7M<&,/!;!B97$G4$&;H!2;&;.($7.(/<!67,/,4;(.J!.6$%;<Y
-;.(<:;!;!7B@,/,4;($-J:;!.(7B@(B7&)L!6,47<'4$-$&;H1!
F<:$.(;($-;!2;&;.(7<! 67;&;:<5(! M7<G4<&! 67;! &<-;9;;! B! &;L!

<7MB:$&(;7,/<&&)L! /,'7<G$&;H! &<! 7$N$&;$! 7B@,/,4;($-J! .(7B@Y
(B7&,M,!6,47<'4$-$&;J!2;&;.($7.(/<1!
K!,(4$-A&)L!.-B9<JL3!6,!.6,7&):!;!/<G&):!/,67,.<:!.!G<-,R<Y

:;! &<! 7$N$&;J! '<:$.(;($-$H!2;&;.(7<3! M7<G4<&! 67;&;:<$(! -;9&,!
2;&;.(7!5.(;%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;1!
!
_1"j1!=7M<&;'<%;5!67;$:<!6,.$(;($-$H!.6$%;<-;.(<:;!;!7B@,/,Y

4;($-J:;!.(7B@(B7&)L!6,47<'4$-$&;H!2;&;.($7.(/<!,.BS$.(/-J5(!
&<9<-A&;@3! $M,! '<:$.(;($-A! ;! .6$%;<-;.()! ,(4$-<! 6;.$:! ;! 67;$:<!
M7<G4<&1! =7M<&;'<%;5! 67;$:<! 6,.$(;($-$H! 2;&;.(7,:! 5.(;%;;!
#,..;H.@,H!I$4$7<%;;! ;-;! $M,! '<:$.(;($-J:;! ,.BS$.(/-J$(! 7B@,Y
/,4;($-A!Q$6<7(<:$&(<!B67</-$&;J1!
F<6;.A! &<! 67;$:! @! 2;&;.(7B! 5.(;%;;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;!

;-;!$M,! '<:$.(;($-J:!67,;'/,4;(.J!/!7<R,9$:!6,7J4@$!6,!:$7$!&$Y
,RL,4;:,.(;1!X7;$:!&<'&<9<$(.J!&<!B4,R&,$!/7$:J3!.!B9$(,:!7<R,Y
9$M,!6-<&<!7B@,/,4;($-$H1!
!
_1""1! K! .,,(/$(.(/;;! .! M7<8;@,:3! B(/$7G4$&&):! '<:$.(;($-$:!

2;&;.(7<!5.(;%;;! #,..;H.@,H!I$4$7<%;;3! @B7;7B5S;:!Q$6<7(<Y
:$&(!4$-,67,;'/,4.(/<3!67;$:!&<.$-$&;J!/$4B(!7B@,/,4;($-;!.(7B@Y
(B7&)L!6,47<'4$-$&;H3! ;L! '<:$.(;($-;3!&<;R,-$$! @/<-;8;%;7,/<&Y
&)$! .6$%;<-;.()1! F<6;.A! @!&;:!&<!67;$:!,.BS$.(/-J5(! .6$%;<-;Y
.()! ,(4$-<! 6;.$:3! B9;()/<J! 67;! ?(,:! .6$%;<-;'<%;5! ;! @,:6$($&Y
%;5!67$4.(</;($-$H!.(7B@(B7&)L!6,47<'4$-$&;H!2;&;.($7.(/<1!
!
_1"^1!>$!6,'4&$$!9$:!'<!.B(@;!4,!67;$:<!6,.$(;($-J!2;&;.(7,:!

5.(;%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;-;!$M,!'<:$.(;($-$:!7B@,/,4;($-A!
.(7B@(B7&,M,! 6,47<'4$-$&;J! 67$4.(</-J$(! /! Q$6<7(<:$&(! B67</-$Y
&;J! /:$.($! .! 67,;'/,4.(/,:! @7<(@B5! ,R',7&B5! .67</@B! ,! L,4$! ;!
7$'B-A(<(<L!7<..:,(7$&;J!G<-,R)1!
_1"g1! P&,M,7,4&;$! 6,.$(;($-;! /,! /.$L! .-B9<JL! 67;&;:<5(.J! /!

2;&;.($7.(/$!/!4$&A!;L!,R7<S$&;J1!
!

!_"`

_1"_1! T.-;! /,! /7$:J! 67;$:<! &$/,':,G&,! 7$N;(A! 6,.(</-$&&)$!
/,67,.)3!,(!6,.$(;($-J!67;&;:<$(.J!'<J/-$&;$3!@,(,7,$!6,.-$!.,,(Y
/$(.(/B5S$M,! ,8,7:-$&;J!6$7$4<$(.J! /! ,(4$-!6;.$:!4-J!7$M;.(7<Y
%;;!;!&<67</-$&;J!6,!67;&<4-$G&,.(;1!
T.-;!6,.(</-$&&)$!6,.$(;($-$:!/,67,.)!&$!/L,4J(!/!@,:6$($&Y

%;5!2;&;.($7.(/<3! $:B! 7<'|J.&J$(.J! $M,! 67</,! ,R7<(;(A.J! /! .,,(Y
/$(.(/B5S;$!,7M<&)1!
!
_1"`1!�<-,R)!;!'<J/-$&;J!M7<G4<&!.!-;9&,M,!67;$:<3!6,.(B6<5Y

S;$! &<! 7<..:,(7$&;$! /! .<:,.(,J($-A&)$! .(7B@(B7&)$! 6,47<'4$-$Y
&;J!%$&(7<-A&,M,!<66<7<(<3!4,-G&)!R)(A!/'J()!;:;!&<!@,&(7,-A1!
!
_1"}1!><!,(4$-!6;.$:!/,'-<M<$(.J!@,&(7,-A!'<!,7M<&;'<%;$H!7<R,Y

()! .! ,R7<S$&;J:;! M7<G4<&! /! .(7B@(B7&)L! 6,47<'4$-$&;JL! %$&Y
(7<-A&,M,!<66<7<(<!2;&;.($7.(/<1!
D(7B@(B7&)$!6,47<'4$-$&;J!2;&;.($7.(/<!,RJ'<&)!./,$/7$:$&Y

&,!;&8,7:;7,/<(A!,(4$-!6;.$:!,!'</$7N$&;;!7<R,()!.!,R7<S$&;JY
:;!M7<G4<&3!6,.(B6;/N;:;!.!-;9&,M,!67;$:<!;-;!.!7$',-5%;$H!7BY
@,/,4;($-$H! 2;&;.($7.(/<3! <! (<@G$! ,! 6$7$4<9$! 6;.A:<! /! 47BM,$!
6,47<'4$-$&;$1!D6$%;<-;.(!,(4$-<!6;.$:!&<!,.&,/<&;;!?(,H!;&8,7Y
:<%;;!4$-<$(!.,,(/$(.(/B5S;$!,(:$(@;!/!<-8</;(&,H!@<7(,9@$1!
!
_1"k1! =(4$-! 6;.$:! ,7M<&;'B$(! 7<R,(B! .67</,9&,H! .-BGR)3! ;&Y

8,7:;7B5S$H!,R7<(;/N$M,.J!(B4<!M7<G4<&;&<!,!L,4$!;!7$'B-A(<(<L!
7<..:,(7$&;J!$M,!,R7<S$&;J1!
!
_1"f1!K!.(7B@(B7&)L!6,47<'4$-$&;JL!2;&;.($7.(/<!7$MB-J7&,!67,Y

/,4;(.J!7<R,(<!6,!<&<-;'B!,R7<S$&;H!M7<G4<&1!=(4$-!6;.$:!.,/:$.(Y
&,! .! 7B@,/,4;($-J:;! .(7B@(B7&)L!6,47<'4$-$&;H!2;&;.($7.(/<!6-<Y
&;7B$(! 6,4M,(,/@B! ($:<(;9$.@;L! ,R',7,/! 6;.$:! ;! @,&(7,-;7B$(! /)Y
6,-&$&;$!?(;L!6-<&,/!.(7B@(B7&):;!6,47<'4$-$&;J:;1!=R',7)!6;.$:!
6,46;.)/<5(.J!7B@,/,4;($-J:;!.(7B@(B7&)L!6,47<'4$-$&;H!;!4,@-<Y
4)/<5(.J! '<:$.(;($-5!2;&;.(7<! 6,! &<67</-$&;5! 4$J($-A&,.(;3! @,Y
(,7)H!,67$4$-J$(!@7BM!-;%3!6,4-$G<S;L!,'&<@,:-$&;5!.!&;:;1!
><!,.&,/<&;;!;&8,7:<%;;3!6,-B9$&&,H!,(!7B@,/,4;($-$H!.(7B@Y

(B7&)L!6,47<'4$-$&;H!%$&(7<-A&,M,! <66<7<(<!2;&;.($7.(/<!5.(;Y
%;;! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! 7B@,/,4;($-$H! 8$4$7<-A&)L! B67</-$Y
&;H!2;&;.($7.(/<!5.(;%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!7B@,/,4;($-$H!
($77;(,7;<-A&)L! ,7M<&,/! 2;&;.($7.(/<! 5.(;%;;! #,..;H.@,H! I$Y
4$7<%;;3! ,(4$-! 6;.$:! M,(,/;(! &,! ;(,M<:!6,-BM,4;J! .-BG$R&B5! '<Y
6;.@B!,!L<7<@($7$!,R7<S$&;H!M7<G4<&!/!2;&;.($7.(/,!/!$M,!6,4/$Y
4,:.(/$&&)$!,7M<&)1!



! _"}

=(/$(.(/$&&,.(A! '<! 4,.(,/$7&,.(A! 67$4.(</-J$:,H! ;&8,7:<%;;!
/! 7<:@<L! ./,$H! @,:6$($&%;;! &$.B(! 7B@,/,4;($-;! .(7B@(B7&)L!
6,47<'4$-$&;H1!
!
_1^]1!=R7<S$&;J!M7<G4<&3!6,.(B6;/N;$!6,9(,H3!,(4$-!,R7<R,(@;!

4,@B:$&(,/! Q$6<7(<:$&(<! 4$-,67,;'/,4.(/<! 6,.-$! 67,.(</-$&;J!
N(<:6<!.!B@<'<&;$:!4<()!6,.(B6-$&;J!/!(,(!G$!4$&A!6$7$4<$(!/!,(Y
4$-!6;.$:!;!67;$:<!M7<G4<&!Q$6<7(<:$&(<!4$-,67,;'/,4.(/<1!
!
_1^j1!D6$%;<-;.(! ,(4$-<! 6;.$:!6,.-$! ,'&<@,:-$&;J! ;! 67,/$7@;!

,R7<S$&;J!6,!@<7(,($@$!67,;'/,4;(!$M,!7$M;.(7<%;51!
!
_1^"1!><!,R7<S$&;$3!6,.(B6;/N$$!/6$7/)$3!'</,4;(.J!<-8</;(&<J!

B9$(&<J! @<7(,9@<! hX7;-,G$&;$! j_i1! ><! <-8</;(&,H! @<7(,9@$! 67,Y
.(</-J$(.J!7$M;.(7<%;,&&)H!&,:$7!,R7<S$&;J3!8<:;-;J3!;:J3!,(9$Y
.(/,! '<J/;($-J! ;! $M,! <47$.C! @7<(@,$! .,4$7G<&;$! ,R7<S$&;JC! 4<(<!
6,.(B6-$&;J! /! 2;&;.($7.(/,C! ;&4$@.! .(7B@(B7&,M,! 6,47<'4$-$&;J!
2;&;.($7.(/<! ;-;! &<;:$&,/<&;$! /$4,:.(/<3! @B4<! ,R7<S$&;$! &<Y
67</-$&,!4-J!7<'7$N$&;J1!
#$M;.(7<%;,&&)H!&,:$7!.,.(,;(!;'!%;87!6,7J4@,/,M,!&,:$7<!;!

4/BL!6,.-$4&;L!%;87!M,4<!6,.(B6-$&;J!h&<67;:$7Z!"fY]ji1!
!
_1^^1!E-8</;(&<J!B9$(&<J!@<7(,9@<!L7<&;(.J!/!@<7(,($@$!,(4$-<!

6;.$:! ;! 67;$:<! M7<G4<&! Q$6<7(<:$&(<! 4$-,67,;'/,4.(/<1! ><! &$H!
7$M;.(7;7B5(.J!/.$!6,.-$4B5S;$!,R7<S$&;J!/!2;&;.($7.(/,!,4&,Y
M,!;!(,M,!G$!-;%<!6,4!&,:$7,:!6$7/;9&,M,!'<J/-$&;J1!

E-8</;(&<J!B9$(&<J!@<7(,9@<!67;$:&,H!L7<&;(.J!/!@<7(,($@$!67;Y
$:&,H3!.,4$7G;(!;&8,7:<%;5!,!L,4$!7<..:,(7$&;J!'<J/-$&;J3!67;&JY
(,M,!/,!/7$:J!67;$:<3!.-BG;(!;.(,9&;@,:!,6$7<(;/&,H!;&8,7:<%;;1!
!
_1^g1!><!,R7<S$&;$3!6,.(B6;/N$$!/6$7/)$3!,(4$-,:!6;.$:!;!67;$Y

:<! M7<G4<&! '</,4;(.J!67,;'/,4.(/,! hX7;-,G$&;$! j`i! .! ($:!G$!&,:$Y
7,:3! 9(,!;! <-8</;(&<J!B9$(&<J!@<7(,9@<3! @7,:$! (,M,!&<!67,;'/,4.(/$!
67,.(</-J$(.J!%;87<3!,R,'&<9<5S<J!;&4$@.!.(7B@(B7&,M,!6,47<'4$-$Y
&;J3!@B4<!&<67</-J$(.J!'<J/-$&;$3!;!8<:;-;J!'<J/;($-J1!K!67,;'/,4.(Y
/,! 6,4N;/<5(.J! /.$! 4,@B:$&()! ;! :<($7;<-)3! ,(7<G<5S;$! L,4! 7<.Y
.:,(7$&;J!4<&&,M,!,R7<S$&;J!;!67;&J(B5!&,!&$:B!7$N$&;J1!K.$!6,Y
.-$4B5S;$!,R7<S$&;J3!@<.<5S;$.J!4$J($-A&,.(;!(,M,!G$!6,47<'4$-$Y
&;J3!6,4N;/<5(.J!/!?(,!G$!67,;'/,4.(/,!/!L7,&,-,M;9$.@,:!6,7J4@$1!
!
_1^_1!#$N$&;$!,R!,@,&9<&;;!7<..:,(7$&;J!,R7<S$&;J!67;&;:<$(!

7B@,/,4;($-A! Q$6<7(<:$&(<! ;-;! &<9<-A&;@! ,(4$-<! 6,! 7<R,($! .! ,RY

!_"k

7<S$&;J:;!M7<G4<&3!$.-;!(<@,/,H!;:$$(.J!/!.(7B@(B7&,:!6,47<'4$Y
-$&;;3!@,(,7)H!4$-<$(!,(:$(@B!/!67,;'/,4.(/$![/!&<7J4\1!
!
_1^`1! F<@,&9$&&)$! 67,;'/,4.(/<! 6,! ,R7<S$&;J:! L7<&J(.J! /!

.(7B@(B7&)L!6,47<'4$-$&;JL3!67;&;:</N;L!7$N$&;J!6,!G<-,R<:!;!
'<J/-$&;J:3!/!($9$&;$!_!-$(3!6,!;.($9$&;;!.7,@<!L7<&$&;J!.4<5(.J!/!
<7L;/!%$&(7<-A&,M,!<66<7<(<!2;&;.($7.(/<!4-J!B&;9(,G$&;J1!
!
_1^}1!><!@<G4,$!6,.(B6;/N$$!,R7<S$&;$!,(4$-,:!6;.$:!;!67;$:<!

M7<G4<&! '</,4;(.J! .(<(;.(;9$.@<J! @<7(,9@<3! @,(,7<J! /:$.($! .! 67,;'Y
/,4.(/,:! &<67</-J$(.J! /! .(7B@(B7&,$! 6,47<'4$-$&;$1! D6$%;<-;.(,:3!
7<..:<(7;/<5S;:!,R7<S$&;$!M7<G4<&;&<3!&<!&$H!4$-<5(.J!.,,(/$(.(Y
/B5S;$! ,(:$(@;3! ,(7<G<5S;$! L,4! 7<..:,(7$&;J! ,R7<S$&;J1! D(<(;Y
.(;9$.@<J!@<7(,9@<!L7<&;(.J!/!@<7(,($@$!.(7B@(B7&,M,!6,47<'4$-$&;J!
;!;.6,-A'B$(.J!/!<&<-;(;9$.@,H!7<R,($!;!67;!,R,RS$&;;!,R7<S$&;H1!
!
_1^k1! T.-;! ,R7<S$&;$! M7<G4<&;&<! R$7$(.J! &<! ,.,R)H! @,&(7,-A3!

@7,:$! .(<(;.(;9$.@,H! @<7(,9@;3! &<! @,(,7,H!67,.(</-J$(.J! 6,:$(@<!
[,.,R)H!@,&(7,-A\3!'</,4;(.J!/!4/BL!?@'$:6-J7<L!@,&(7,-A&<J!@<7Y
(,9@<! hX7;-,G$&;$! j}i1!=4;&! ?@'$:6-J7! @<7(,9@;!&<67</-J$(.J! &<!
;.6,-&$&;$!/:$.($!.!67,;'/,4.(/,:!;!/,'/7<S<$(.J!;'!.(7B@(B7&,M,!
6,47<'4$-$&;J! /! ,(4$-! 6;.$:! .! @,6;J:;! ,(/$(,/! @,&(7,-;7B5S$H!
,7M<&;'<%;;!;!'<J/;($-51!
!
_1^f1!P.L,4JS;H!7$M;.(7<%;,&&)H!&,:$7!67;!6$7$6;.@$!6,!,RY

7<S$&;J:! M7<G4<&! 67;./<;/<$(.J! &$6,.7$4.(/$&&,! /! .(7B@(B7&,:!
6,47<'4$-$&;;!2;&;.($7.(/<1!
><67;:$7Z!®!]`Yj`Yg"]^Y]j3!
M4$!]`!*!;&4$@.!.(7B@(B7&,M,!6,47<'4$-$&;JC!
j`!*!&,:$7!&,:$&@-<(B7&,M,!4$-<!6,!67$4-,G$&;J:3!'<J/-$&;J:!

;!G<-,R<:!M7<G4<&!/!.,,(/$(.(/B5S$:!.(7B@(B7&,:!6,47<'4$-$&;;C!
g"]^Y]j!*! &,:$73! 67;./,$&&)H! 67;! %$&(7<-;',/<&&,H! 7$M;.(7<Y

%;;!/!,(4$-$!6;.$:1!
!
_1g]1!=R7<S$&;J!M7<G4<&!6,.(B6<5(!/!/;4$!67$4-,G$&;H3! '<J/Y

-$&;H!;!G<-,R1!
X7$4-,G$&;J!*! ?(,! ,R7<S$&;J! M7<G4<&3! &<67</-$&&)$!&<! B-B9Y

N$&;$! 4$J($-A&,.(;! M,.B4<7.(/$&&)L! ,7M<&,/3! .BR|$@(,/! L,'JH.(Y
/,/<&;J3!8;&<&.,/)L!.(7B@(B73!,RS$.(/$&&)L!,7M<&;'<%;H1!
F<J/-$&;J!*!,R7<S$&;J!/!%$-JL!7$<-;'<%;;!67</!;!'<@,&&)L!;&Y

($7$.,/!M7<G4<&1!



! _"f

�<-,R)!*!,R7<S$&;J!.!(7$R,/<&;$:!,!/,..(<&,/-$&;;!67</!;!'<Y
@,&&)L!;&($7$.,/!M7<G4<&3!&<7BN$&&)L!4$H.(/;J:;!-;R,!7$N$&;JY
:;! M,.B4<7.(/$&&)L! ,7M<&,/3! /-<4$-A%$/! 9<.(&)L! 67$467;J(;H3!
4,-G&,.(&)L!-;%!;!,RS$.(/$&&)L!,7M<&;'<%;H1!
!
_1gj1!X,/(,7&):;!.9;(<5(.J!,R7<S$&;J3!6,.(B6;/N;$!,(!,4&,M,!

;!(,M,!G$!-;%<!6,!,4&,:B!;!(,:B!G$!/,67,.BZ!
*!$.-;!'<J/;($-A!&$!B4,/-$(/,7$&!4<&&):!$:B!,(/$(,:!6,!6$7/,Y

&<9<-A&,:B!,R7<S$&;5C!
*!$.-;!.,!/7$:$&;!6,4<9;!6$7/,M,!,R7<S$&;J!;.($@!B.(<&,/-$&Y

&)H!'<@,&,:!.7,@!7<..:,(7$&;J!;!,(/$(!'<J/;($-5!&$!4<&1!
>$!.9;(<5(.J!6,/(,7&):;!6;.A:<!,4&,M,!;!(,M,!G$!</(,7<3!&,!6,!

7<'&):! /,67,.<:3! <! (<@G$!:&,M,@7<(&)$! 6,! ,4&,:B! ;! (,:B!G$! /,Y
67,.B3!6,!@,(,7,:B!</(,7B!4<&)!;.9$76)/<5S;$!,(/$()!.,,(/$(.(Y
/B5S;:;!@,:6$($&(&):;!,7M<&<:;1!
!
_1g"1!QBR-;@<(,:!,R7<S$&;J!J/-J5(.J!,R7<S$&;J!,4&,M,!;!(,M,!

G$! -;%<! 6,! ,4&,:B! ;! (,:B! G$! /,67,.B3! &<67</-$&&)$! 7<'-;9&):!
<47$.<(<:!;!6,.(B6;/N;$!/!2;&;.($7.(/,!;-;!,R7<S$&;J!?(,M,!G$!
-;%<!.!,4;&<@,/):!($@.(,:1!
!
_1g^1! QBR-;@<()! ,R7<S$&;H3! 6,.(B6;/N;$! /! ($9$&;$! :$.J%<! .,!

4&J! 4<9;! '<J/;($-5! ;.9$76)/<5S$M,! ,(/$(<3! 6,/(,7&,:B! 7<..:,(Y
7$&;5!&$!6,4-$G<(!;!.6;.)/<5(.J!/!&<7J4!.!.,M-<.;J!7B@,/,4;($-J!
.(7B@(B7&,M,! 6,47<'4$-$&;J! ;-;! &<9<-A&;@<! h'<:$.(;($-Ji! ,(4$-<!
6;.$:1!T.-;!,&;!6,.(B6;-;!;'!E4:;&;.(7<%;;!X7$';4$&(<!#,..;HY
.@,H! I$4$7<%;;3! E66<7<(<! X7</;($-A.(/<! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3!
,(! 4$6B(<(,/! W,.B4<7.(/$&&,H! QB:)!I$4$7<-A&,M,! D,R7<&;J! #,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;3! 9-$&,/! D,/$(<!I$4$7<%;;!I$4$7<-A&,M,! D,RY
7<&;J!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!;!&$!/'J()!;:;!&<!@,&(7,-A3!'<J/;($Y
-5!&<67</-J$(.J!6,/(,7&)H!,(/$(1!
!
_1gg1!K.$!4BR-;@<()3!6,/(,7&)$3! <! (<@G$!4,6,-&;($-A&)$!,R7<Y

S$&;J!7$M;.(7;7B5(.J!6,4!,4&;:!;!($:!G$!&,:$7,:3!9(,!;!6$7/,&<Y
9<-A&,!6,.(B6;/N;$!,R7<S$&;J1!X7;!?(,:!/!<-8</;(&,H!;!.(<(;.(;Y
9$.@,H!@<7(,9@<L!6,.-$!67,.(</-$&;J!67;./,$&&,M,!&,:$7<!,(:$9<Y
5(.J!4<()!6,.(B6-$&;J!,R7<S$&;J1!
!
_1g_1! D67</,9&,Y;&8,7:<%;,&&,$! ,R.-BG;/<&;$! /&$N&;L! @,7Y

7$.6,&4$&(,/3! ,R7<S<5S;L.J! /!2;&;.($7.(/,3! ,.BS$.(/-J$(.J! ,(Y
4$-,:!6;.$:!;!67;$:<!M7<G4<&1!

!_^]

*-c-2<-!.-%Y&'2&_&!aQ;$!*&==<+=K&+!t-;-%$]<<!&,!
D`(b^(D``^!¬!53:9!`^XD`^!
!
P:$&$:!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!
DB4$R&<J!@,--$M;J!6,!M7<G4<&.@;:!4$-<:!K$7L,/&,M,!DB4<!#,.Y

.;H.@,H!I$4$7<%;;!/!.,.(</$Z!
67$4.$4<($-A.(/B5S$M,!*! .B4A;! K$7L,/&,M,! DB4<! #,..;H.@,H!

I$4$7<%;;!#$49$&@,!01Q13!
&<7,4&)L!'<.$4<($-$H!*!2;(7,8<&,/<!D1K13!X,&@,/<!Q1P13!
67;!.$@7$(<7$!*!T:$-AJ&,/,H!21E13!
.!B9<.(;$:!67,@B7,7<!*!�,R<&,/<!K1213!
7<..:,(7$/!/!,(@7)(,:!.B4$R&,:!'<.$4<&;;!M7<G4<&.@,$!4$-,!6,!

'<J/-$&;5! #,.(,/.@,M,! ,RS$.(/<! 67</! 9$-,/$@<! [F<S;(<! P&($7Y
&?N&-\!/!;&($7$.<L!E/$(J&<!K1E1!,!67;'&<&;;!&$4$H.(/;($-A&):;!
<R'<%<!^!6B&@(<!^!;!6B&@(<!g!X7;@<'<!W$&$7<-A&,M,!67,@B7,7<!#,.Y
.;H.@,H!I$4$7<%;;!,(!^]!;5-J!jff"!M1!®!^^![=!6,7J4@$!7<..:,(7$Y
&;J!6;.$:3!G<-,R3! '<J/-$&;H!;!67;$:<!M7<G4<&!/!,7M<&<L!67,@B7<Y
(B7)!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;\3!
!
B.(<&,/;-<Z!
!
#,.(,/.@,$!,RS$.(/,!67</!9$-,/$@<![F<S;(<!P&($7&?N&-\!/!;&Y

($7$.<L!E/$(J&<!K1E1!,R7<(;-,.A!/!K$7L,/&)H!DB4!#,..;H.@,H!I$Y
4$7<%;;!.!B@<'<&&):!/)N$!(7$R,/<&;$:3!.,.-</N;.A!&<!(,3!9(,!.,Y
4$7G<S;$.J! /! ,.6<7;/<$:)L! 6B&@(<L! X7;@<'<! 6,-,G$&;J! &$! .,,(Y
/$(.(/B5(!(7$R,/<&;J:!+,&.(;(B%;;!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;3!U@<'<!
XKD!DDD#!,(!j"!<67$-J!jf`k!M,4<![=!6,7J4@$!7<..:,(7$&;J!67$4Y
-,G$&;H3! '<J/-$&;H! ;! G<-,R! M7<G4<&\1! Q<&&,$! B(/$7G4$&;$! :<($Y
7;<-<:;! 4$-<! ;! 67$4.(</;($-$:! W$&$7<-A&,H! 67,@B7<(B7)! #,..;HY
.@,H!I$4$7<%;;!&$!,67,/$7M&B(,1!
V,-$$!(,M,3!.,4$7G<S<J.J!/!,.6<7;/<$:,:!6B&@($!X7;@<'<!..)-Y

@<!&<!-;%3!;:$5S;L!/!.,,(/$(.(/;;!.!67,%$..B<-A&):!'<@,&,:!67<Y
/,!;L!,RG<-,/<&;J3!&$!:,G$(!R)(A!67;'&<&<!67</,:$7&,H3!6,.@,-AY
@B!,&<!&$!,.&,/<&<!&<!'<@,&$3!(<@!@<@!&;!M7<G4<&.@;:!67,%$..B<-AY
&):3! &;! BM,-,/&):! 67,%$..B<-A&):! '<@,&,4<($-A.(/,:! @7BM! -;%3!
;:$5S;L! 67</,! &<! ,RG<-,/<&;$! /.(B6;/N;L! /! '<@,&&B5! .;-B! .BY
4$R&)L!6,.(<&,/-$&;H3!&$!B.(<&,/-$&1!
K!./J';! .! ?(;:3! 6,! :&$&;5! .B4<3! ,.6<7;/<$:)H! 6B&@(! X7;@<'<!

W$&$7<-A&,M,!67,@B7,7<!#,..;H.@,H!I$4$7<%;;!/!B@<'<&&,H!9<.(;3!
@<@! B.(<&</-;/<5S;H! &$! 67$4B.:,(7$&&)$! '<@,&,:! ,M7<&;9$&;J!



! _^j

67</! M7<G4<&! &<! ,RG<-,/<&;$! B6,:J&B()L! /)N$! .B4$R&)L! 6,.(<Y
&,/-$&;H3!&$!:,G$(!R)(A!67;'&<&!'<@,&&):1!
�(,!@<.<$(.J!(7$R,/<&;J!'<J/;($-J!/!9<.(;!67;'&<&;J!&$4$H.(/;Y

($-A&):!6B&@(<!g!,.6<7;/<$:,M,!X7;@<'<3!(,!,&,!&$!6,4-$G;(!B4,/Y
-$(/,7$&;51!
P'!.,4$7G<&;J!4<&&,M,!6B&@(<!.-$4B$(3!9(,!,R7<S$&;J3!/!@,(,Y

7)L!,(.B(.(/B5(!4,.(<(,9&)$!4-J!;L!7<'7$N$&;J!./$4$&;J!h,R!,7M<Y
&$3! 67;&J/N$:!,RG<-B$:,$! 7$N$&;$3! /7$:$&;! $M,!67;&J(;J!;!(161i3!
/,'/7<S<(A!'<J/;($-J:!.!7<'|J.&$&;$:!&$,RL,4;:,.(;3!/,.6,-&$&;J!
&$4,.(<5S;L!4<&&)L1!
E&,&;:&)$!6;.A:<!;!'<J/-$&;J!,!M,(,/JS;L.J!;-;!.,/$7N$&&)L!

67$.(B6-$&;JL! &<67</-J(A3! .,,(/$(.(/$&&,3! /! ,7M<&)! R$',6<.&,.(;!
;-;!/&B(7$&&;L!4$-1!
=R7<S$&;J3! .,4$7G<S;$! &$%$&'B7&)$! /)7<G$&;J! ;! ,.@,7R;Y

($-A&)$!/).@<')/<&;J3!&$!7<..:<(7;/<(A3!,!9$:3!$.-;!&$!67;&;:<$(Y
.J!;&,$!7$N$&;$3!;'/$S<(A!</(,7,/!.!67$4B67$G4$&;$:3!9(,!67;!6,Y
.(B6-$&;;!6,4,R&)L!,R7<S$&;H!6$7$6;.@<!.!&;:!RB4$(!67$@7<S$&<1!
X,!47BM;:!,.&,/<&;J:!6$7$6;.@<!:,G$(!R)(A!67$@7<S$&<!.!.,.(</Y
-$&;$:!:,(;/;7,/<&&,M,!'<@-59$&;J3!B(/$7G4<$:,M,!7B@,/,4.(/,:!
67,@B7<(B7)1!
X,-,G$&;J!&<'/<&&,M,!6B&@(<!X7;@<'<3!6,!BR$G4$&;5!.B4<3!67</!

M7<G4<&! &<! ,R7<S$&;$! /! ,7M<&)! 67,@B7<(B7)! .! '<J/-$&;J:;! -;R,!
G<-,R<:;! &$! &<7BN<5(! ;! 4$H.(/B5S$:B! '<@,&,4<($-A.(/B! #,..;HY
.@,H!I$4$7<%;;!&$!67,(;/,7$9<(3!(<@!@<@!67;!/,.6,-&$&;;!/!G<-,R$!
4<&&)L3! &$,RL,4;:)L! 4-J! $$! 7<'7$N$&;J3! M7<G4<&;&! &$! -;N$&! /,'Y
:,G&,.(;!/&,/A!,R7<(;(A.J!/!,7M<&)!67,@B7<(B7)!.!4<&&,H!G<-,R,H1!
U(/$7G4$&;$! '<J/;($-J! ,! (,:3! 9(,! /! (<@;L! .-B9<JL! /.$! &$4,.Y

(<5S;$! 4<&&)$3! &$,RL,4;:)$! 4-J! 7<'7$N$&;J! G<-,R)3! 6,4-$G<(!
;.(7$R,/<&;5! B! '<J/;($-J! R$'! /,'/7<S$&;J! $:B! 6,4<&&,H!G<-,R)3!
&$! :,G$(! R)(A! 67;&J(,! /,! /&;:<&;$3! 6,.@,-A@B! .,M-<.&,! 4$H.(Y
/B5S$:B!'<@,&,4<($-A.(/B!G<-,R)3!'<J/-$&;J!:,MB(!R)(A!67;&J()!
@!7<..:,(7$&;53!$.-;!,&;!.,4$7G<(!/.$!&$,RL,4;:)$!4-J!?(,M,!4<&Y
&)$!;!,RJ'<&&,.(A!6,!B.(7<&$&;5!&$4,.(<(@,/3!4,6BS$&&)L!67;!;L!
6,4<9$3!/,'-<M<$(.J!&<!'<J/;($-$H1!
><67</-$&;$!B@<'<&&)L!/)N$!<&,&;:&)L!6;.$:!&<!7<'7$N$&;$!

/!,7M<&)!R$',6<.&,.(;!;-;!/&B(7$&&;L!4$-!&$!67,(;/,7$9;(!F<@,&B!
#,..;H.@,H! I$4$7<%;;! [=!67,@B7<(B7$! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;\!
h.(1!"fi!;!67</!M7<G4<&!&$!&<7BN<$(1!
K!&$,RL,4;:)L! .-B9<JL3! 6,! B(/$7G4$&;5! 67$4.(</;($-J! W$&$Y

7<-A&,H! 67,@B7<(B7)! #,..;H.@,H! I$4$7<%;;3! (<@;$! '<J/-$&;J! ;!
6;.A:<!67;&;:<5(.J!(<@G$!;!@!7<..:,(7$&;5!,7M<&<:;!67,@B7<(B7)1!

!_^"

Q,/,4!'<J/;($-J!,!&$,RL,4;:,.(;!7<..:,(7$&;J!6,!.BS$.(/B!/.$L!
,R7<S$&;H!M7<G4<&3!/!(,:!9;.-$!;!.,4$7G<S;L!&$%$&'B7&)$!;!,.@,7Y
R;($-A&)$!/)7<G$&;J3!&$!:,G$(!R)(A!67;&J(!/,!/&;:<&;$3!6,.@,-A@B!
,&!&;!&<!9$:!&$!,.&,/<&!;!67,(;/,7$9;(!,RS$67;&J():!&,7:<:!:,Y
7<-;1! +7,:$! (,M,3! 6,-,G$&;$! X7;@<'<! ,! &$,RL,4;:,.(;! ,.(</-$&;J!
R$'!7<..:,(7$&;J!(<@;L!,R7<S$&;H!67</!'<J/;($-$H!&$!&<7BN<$(3!6,Y
.@,-A@B!,&;!&$!-;N$&)!/,':,G&,.(;3!B.(7<&;/!B@<'<&&)$!&$4,.(<(Y
@;3! /&,/A! ,R7<(;(A.J! /! ,7M<&)! 67,@B7<(B7)! .! 4<&&):! '<J/-$&;$:3!
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