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S�AMTJBC�DEHCDFJ�IJFJU?J�DAMHJI��ELGJNJI�VC�AMKJI�AMHBC?CQJ 
WLGJNJI��AMKJI�AMHBC?JLG�NJF�VALJNCLJQC�CUCFBC�ALGCQJ�VC�>?J?B
JUDA?J@CNJ�OGEDLJTQJH �XBCH�NJF�IAMFUC@��GCH�IJH�DJLGJ?J?B�NJHJDFJBJ
>?J?B�AMT�NCPHJICLJBC�CLALFC?BC?�IAMFLC�EQJ��J?LA?�LG>�D>?BCOGC
GC@VA?�KC?QC@�@CLGCLC��LG>?QC@�@CLGCBC?�VC�I>B>?BJ�UAQQJ@�
UCY?CVJ@� NCHCKKJ@ANBC� EHJLGUCBC?�IAMFCHQJ 

ZJF?J?B� IJHFJBJ�� UCYHJ[J@� CGCUJ@CNJ� LG>?QC?� JIAHCNDJ�� NJF
N>[C@FJ�PCUJ@CN�CYTAFCHJ?J?B�GCH�IJHJQC�GALJF�IAMFBC?�IJFJU�AU�
UCFCLGJI��>?J?B�DAMROGJFJD�NAUA?JQC?�HJVAPFC?NJHJFJLGJBC�JUDA?
N>BMJFCQJ � S?QC?� NCLGKCHJ� NJF� N>[C@FJ� IJFJU� CVFAQQC?�CVFAQBC
ABMTCDJ�VC�@ATUC�NCHTQC�KAFQJHJFCQJ��?CNJPCQC�@C?BJ�CVFAQ�AMNBC?
CVFAQ?J?B�JLGJ?J�@C?BJQC?�IALGFCUCLQC?��>?J�QCVAU�ENNJHCQJ 

ZJF�JFU�AFJLGQC�TCUA?�VC�UCDA?�BMAVJ?J�AMHNCQC?�DAMNCHCQJ 
S� N>[C@FJ� E?B� KCQJUBJ� UCYF>UANFCHBC� EBC� IAMFCUJT� VC� GCNNA
DEFB>LJBC�AJQ�UCYF>UANFCH?J�GCU�AFCUJT �ZJF�N>[C@FJ�LETBJ�CYTA�
FCHJ� IJFC?� IJFJI� IAMFUC@QJBC?� ?CHLCFCH?J� GCU� AMHBC?CUJT 
\AMHJ?JLGJ�� LGCDFJ� IJH� ?CHLCFCH?J?B� CDLJ� A?BJUJTBC� AMH?CLGJLGJ
U>UDJ?�� FEDJ?� LGCDFLJT� ?CHLCFCH?J� IJT� [CKCN� LAMT� LGCDFJQC
AMTFCLGNJHCUJT � ]>QQJ� LG>?J?BQED�� UCVP>QAN?J?B� DAMHJ?UCL
JOGDJ�PJGCNFCHJ?J�GCU�LAMT�LGCDFJQC�AMTFCLGNJHCUJT�VC�NJF�VALJNCLJ
IJFC?� AMTBCFCHBC� N>LG>?NJHCUJT 
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ZJF?J� AMHBC?JLG� VC� AMHBCNJLG?J� ALA?FCLGNJHCQJBC?� @C?C� IJH
PJGCNJ�LG>?QCDJ��>�>U>UFCLGNJHJLG�^>L>LJ@CNJBC�EBC �_AMT�@AHQC�
UJQC� IJT� UCVP>QAN?J� AMHBC?JI�� >U>UJ@� N>LG>?OGCFCH� GALJF
KJFCUJT�VC�I>�N>LG>?OGCFCH�UCVP>QAN?J?B�>U>UJ@�^ALLCFCHJ?J
AMHBC?JLGBC��GCNNA�>FCH?J?B�GCKJKCNJ?J�JQHAD�ENJLGBC�JUDA?J@CN
N>BMQJHCQJ 
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5 �ZJF�JPNJUAJ@�GAQJLC�LJ[CNJQC�PCUJ@CN�NCHCKKJ@ANJQC�KC?QC@
AMHJ?� N>NCQJ`

a � ZJF� VC� UCQC?J@CN� N>LG>?OGCFCHJ� AMHNCLJQCBJ� IABMFJKFJD
?JUCQC?� JIAHCN`

b �
ZJF�HAIJNC@J�VALJNC@J�AFCUJ@A?Q>H��c%��������d�P>UFCLJ?J
JTAGFC?B 

e �fJFJU�EBCFFCLGQC�NJF�KC?QC@�VCTJ[C?J�ICPCHCQJ`
g � hJDHFCLG� IJFC?� LAMTFCLG� AMHNCLJQCBJ� IABMFJKFJD� VC� [CHK?J
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5 iCH�IJH�UJFFCN?J?B�NJFJ� JDDJ�^JF� ?@A?BC?D�VCTJ[C?J�ICPCHCQJ9
IJH� NAUA?QC?�� PCUJ@CN� CYTAFCHJ� AHCLJQC� AMTCHA� EFCGE� >OG>?
^JTUCN�KJFJI��>FCH?J�IJHFCLGNJHCQJ��JDDJ?OGJ�NAUA?QC?��IJH�UJFFCN?J
IALGKCLJQC?�CPHCFJI�N>HJLGJ?J�NCYUJ?FC@QJ �a �iCH�IJH�UJFFCN?J?B
Q>?@AQC�IAHFJBMJ?�DAMHLCNCQ>HBMA?�CD?HE?
IEDCA?
NJF�VC�CQCIJ@A�
NJQ>H �jJFFJ@� NJF?J�@AMKANUCD��UJFFCN?J?B� JKI?H?�@AMKANUCDQ>H
)%(�%����
* �b �ZJFQCBJ�GCH�IJH�LAMT��>?J?B�GCH�IJH�LGCDFJ�J?LA?
AELEMMKJ?�VC�N>@BM>LJ?J?B�?CNJPCLJQJH��AMLGC�NC[CDD>H�VC�N>@BM>FCH
AHKCFJ� LAMT� @AHQCUJQC� UCUFCDCN� NCIJCNJ� VC� ^CFK� NCHJ^J� J[AQC
ENJFBC?� )+(,� �"
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OGJ�CYTAQJH �PGF?D
LECF?DEA
VC�NJF�@C^FJN�I>N>?FJD?J�NCLGDJF�ENCQJ
)/(� $��� 0��������* � l � _AMTFCLG� GCN?F?DEA?� GAQJLCFCH� JOGJBC
DJHJLG?J?B�@CBA?C�VC�IEICGA�VALJNCLJQJH� )1(-(�2��	���*(
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\JLGJFCH� IJH�IJHFCHJ� IJFC?� NJF� AHKCFJ� AMTCHA� U>?ALCICNQC
IAMFCQJFCH��IJH�IJHFCHJBC�L?MJ�VC�JLNCDFCHJ?J�@ENDCTCQJFCH 

XFJLGEH�nCVAJ@�NJF?J?B�[CKCN�J?LA?FCHBC�̂ AL�GAQJLC�EDC?FJBJ?J
NCYDJQFCI9

3456447� 5689� :;<:=7� >?=6�@:;A64=74#
B7<C7D� '()*+,� -)*+,.+/0� ;68E� 64=74#�F

QEBC?FCH 

RELEMMKJ�VC�NJF�IJH�IJHJ�IJFC?�OGCUICHOGCL�IABMFJK�IAMoBC?
JPNJUAJ@� GAQJLCFCHQJH � o?LA?� ?>NKJ� IAMFUCLC�� A?F
 SCO?AEFEJ?



	

IAMFUCLC�� [JDHFCLG� GCU� IAMFUC@QJ � ZC[CDD>H� IAMFUCLC�� NJF�
?>NK?J?B�GCU�IAMFJLGJ�U>UDJ?�EUCL �ZC[CDD>H�VC�NJF�IJH�IJHJLJT
UCVP>Q�IAMFUCLC�GCU��>FCH�C@?C?�IJH�̂ JF�GAQJLC�EUCL �ZC[CDD>H
NCA?H?D
 CFEBH?HT� J?LA?� UJ@CLJQC� >U>UFCLGBC?�� NJF� IJFC?
J[AQCFC?CQJBC?� ?HU?MCO?V?J � ZJF� ELC� [JDH?J� J[AQCFCLG� >L>FJ�� >?J
GEDV
WA?OI
VC�IALGKC�DJLGJFCHBC��CVFAQFCHBC�@ENDCTJLG�VALJNCLJQJH 
fALGKCOGC�C@NBC?QC��NJF�NC[CDD>H?J?B�IAHFJK�LGCDFJ�IAMFLC��NC[CD�
D>H� NJF?J?B�BEXBKH?V?J 

ZJF�UJFFJ@�UCQC?J@CN?J?B�LGCDFJ�LJ[CNJQC�NC[CDD>H?J?B�GCHC�
DCNJ��>?J?B� [CAFJ@CNJ�?CNJPCLJQC�@CHCNJFBC?�BEUHES?D
 NCDF?MFEJH?
TCUA?� VC� UCDA?QC� CICQJ@FCLGNJHCQJ9� >FCH� QAJUA� IJH�IJHJ?J
NCKATA�KJFCQJ��IJH�IJHJ?J?B�@CLGCLGJBC�VC�HJVAPFC?JLGJBC�@AHQCU
IEHCQJ 
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)�o?LA??J?B�IAHFJK?J�C?BFCLG��@CLGCLG�VC�JLGFCLG�PCHC@A?JQC
RC@QA�IAMF>VOGJ�?CHLC��VAKEC�GAQJLCFCH?J�CDL�ENNJH>VOGJ�ICHOGC
N>LG>?OGC�VC�NCLCVV>HFCHJ�NJFQC�AMT�J[AQCLJ?J�NARCQJ 

)�_AMT�IJFC?�N>LG>?OGC�AMHNCLJQCBJ�IJHFJD�NC[CDD>H�PCHC@A?J�
?J?B�AMTJBC�^AL�VC�JPNJUAJ@�NCHJ^J@�A?B�UCGL>FJQJH 

)� Z>LG>?OGC� IAHFJK?J� C?BFCLG�� CDL� ENNJHJLG?J?B� LG>?QC@
LGCDFJDJ�� >� ?CHLC� VC� >?J?B� ^ALLCFCHJ� GCKJQC� UCYF>UAN� IEHJI�
GCUUC�VCKN�LAMTQC�J[AQCFC?CQJ 

)� o?LA?� NC[CDD>HJ� >?J?B� NJFJ� IJFC?� IJHBC� NCDAUJFFCLGJI
IAHCQJ 
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�5 �nEOG>?DJ�GCH�IJH�J?LA??J?B�PA?JQC?�CTJT�?CHLCLJ�QJ?�VC
UJFFCNJQJH � SF� QJ?� VC� UJFFCN?J?B� U>GA[CTCNJ� GCU� GCH� C[HAQ
J?LA?BC�VAPJIQ>H �q?J�cUJFFCN?Jd�U>GA[CTCNJ�A?C� NJFJ?J?B�U>�
GA[CTCNJ� IJFC?� IAMF>H � rCOGA?DJ� IJH� UJFFCN� NJFJ?J� @AMKANLC�� >
U>KCQQCL�QJ?J?J�VC�UJFFCNJ?J�GCU�@AMKAN>H �)%(�G��
�
�* �a �fA�
IAFCHQC?�IJTBC�UEHAL�ETB>�NJF��CVFAQFCHBC�̂ CTJ?C@J�IEICGA �)H
��
���
�* �b �ZJF�UJFFCN?J?B�IJHJ?OGJ�GCKJQJH �_G>�GCK�AMDLJNJFBC?
IAMFLC��QEUCD��UJFFCN�AMTJ?J�AMTJ�AMDLJNJI�DEFBC?QJH �)I(�0�$��
���* �e �qMT�VCNC?J?BBC�IAMFBC?�OGJ?CDCU�U>GCIICNJ?B?J�AMT
NJFJ?BBC�IAMFBC?�U>GCIICNJ?BLJT� NCLCVV>H�ENJLG�U>UDJ?�EUCL 
)+(�J��	���	�
�* � g �ZJF� BMA@C�� N>@BM>� VC� NC[CDD>H?J?B� PA?FJ
U>PCLLCUJQJH � )%(2��	���* 

%�������2!�!��������������� ���
�������������������	���

������������������������� 

qMTIEDJLNA?� sELR>IFJDCLJ?J?B� 
=CVFCN� NJFJ� GCKJQC�BJ� rA�
?>?J�5434��@JF��a5��ADNCIHQC�KCI>F�KJFJ?QJ �j>LNCKJFFJD�LGCHA[CNJ
IJFC?� AMTIED� NJFJ� )� QCVFCN� NJFJBC� EYNJIAH� D>OGC@QJ� VC� A?C
NJFJUJT?J?B�JPNJUAJ@�UCVKE@J�DE?BC@QJ �qMTIED�NJFJ?J?B�NCHCK�
KJ@ANJ� VC� JLNJKIAFJ� NAMBMHJLJQC� BMCU^AMHFJD� KJFJ?JI�� IJH� KC?OGC
KCHAHFCH� KCI>F� KJFJ?QJ � 544g�� @JF?J?B� � a5�� QEDCIHJQC� qMT�
IEDJLNA?�sELR>IFJDCLJ?J?B�@C?BJ� NCGHJHQCBJ�
=CVFCN� NJFJ�GCKJ�
QC�BJ�rA?>?J�EYFA?�KJFJ?QJ �f>�KA?>?�ae�UAQQCQC?�JIAHCN
IAMFJI��>?J?B�IJHJ?OGJ�UAQQCLJQC�CLALJ@�KA?>?JUJT�IAMFBC?
\A?LNJN>NLJ@CUJT?J?B� NAMHNJ?OGJ� UAQQCLJQC� @ATJFBC?JQED�

qMTIEDJLNA?�sELR>IFJDCLJ?J?B��=CVFCN�NJFJ�)�AMTIED�NJFJQJH�
QEI�@ATJI�KAM@JFBC? 

qMTIED�NJFJQC�NAMBMHJ��J[AQCFJ�LAMTFCLG�VC�@ATJLG��A?C�NJFJUJT?J?B
LA[FJBJ� VC� IA@FJBJ� NAMBMHJLJQC� NJ?UC@� BMCU^AMHFJD� KJFJLG�� >?J?B
JLNEYUAF�QAJHCLJ?J�DE?BC@NJHJI�IAHJLG�QCVFCNJUJT�[>KCHAFCHJ?J?B
I>HOGJ� LC?CFCQJ � ]>L>LC?�� GCH� IJH� @ALG�� AMK>VOGJ� VC� NCFCIC
A?C�NJFJQCBJ�LAMT�IA@FJBJ?J�ALGJHJLG�GCUQC�NJF�JUDA?J@CNFCHJQC?
AMHJ?FJ�[A@QCFC?JLGBC�QAJUA�GCHCDCN�KJFJLGJ�[A@QCFJQJH �_AMT�)
[JDH?J?B�K>HAFJQJH��DJLGJ�KC?OGCFJD�DAMR�LAMT�IJFLC��>?J?B�[JDHFCLG
QAJHCLJ��Q>?@AKCHCLGJ�GCU�LG>?OGCFJD�DE?B�IAMFCQJ 
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5 � tooo� CLHQC� qMHNC� qLJ@AQC� JLFAU� QJ?J� IJFC?� IJHBC� CHCI
@AT>VJ�GCU�NCHKCFQJ �qMTIED�^CFKJ�I>�@AT>VQCBJ�a3�GCH[BC�@C?C
KAMLGJUOGC�NAMHNNC�GCH[�DJHJNJI��AMT�NJFJBC�UALFCLGNJHQJ �a �54e6��@JF
3��UC@QC�qMTIEDJLNA?�sELR>IFJDCLJ�G>D>UCNJ?J?B�KCHAHJ�IJFC?
DJHJFF� @AT>VJBC� CLALFC?BC?� @C?BJ� AMTIED� CFJ[IALJ� KCI>F� KJFJ?QJ 
SLGI>� CFJ[IA� CLALJQC� 
qMTIED� NJFJ?J?B� CLALJ@� JUFA� KAJQCFCHJ�
54gk��@JF�e��CRHEFQC�NCLQJKFC?BC?�EQJ �b �544b��@JF�a��LE?NCIHQC

uANJ?�@AT>VJBC�CLALFC?BC?�AMTIED�CFJ[IALJ?J� PAHJ@�ENJLG�NAMBM�
HJLJQC��rA?>?�KCI>F�KJFJ?JLGJ�U>LNCKJF�tCNC?JUJT?J?B�UCY?CVJ@�
UCQC?J@� GC@ANJQC� PCGA?LG>U>F� CGCUJ@CN� DCLI� ENQJ � vC?BJ
CFJ[IABC� DJHJNJFBC?� AMTBCHJLGFCH� CLALJQC� 
qMTIED� NJFJ?J?B� CLALJ@
JUFA� KAJQCFCHJ�� JLGFCI� OGJKJFQJ� VC� qMTIEDJLNA?� sELR>IFJDCLJ
tCTJHFCH�jCGDCUCLJ�NAUA?JQC?�544g��@JF�ae��CVB>LNQC�NCLQJK�
FC?QJ � e � qMTIED� @AT>VJ� QCLNFCI� 54a4�� @JFQC� FANJ?� BHC[JDCLJBC
CLALFC?BC?� CFJ[IABC� DAMOGJHJFBC?� EQJ � g � Z>HDJ@� ^CFKFCH?J?B
DAMRFCI�IEICGA�@AQBAHFJDFCHJ�KCQJUBJ�N>HD�VC�>@BM>H�@AT>VFCHJQC
IJNJFBC? �qMH^>?�W?CLA@�@AT>VJ�GCH[�cNAV>LGd�@AT>VJ?J?B�C?OGC
U>DCUUCF� LGCDFJ� IAMFJI��GCH� IJH� NAV>LG�>OG>?�UC^L>L� LGCDF
KAMFFC?BC? � k � qMHNC� qLJ@A� ^CFKFCHJ� E?B� KCQJUQC?� AMT� @AT>V
UCQC?J@CNFCHJBC� EBC� IAMFBC?FCH�� GCH[� cNAV>LGd� @AT>VJ?J?B� E?B
KCQJUBJ� LGCDFFCHJ� GJLAIFC?BC?� LAMBMQ� VC� ^AHCTU� @AT>VFCHJQC?
[A@QCFC?BC?FCH � f>� @AT>VFCH� AHAUJ@� CFJ[IALJ� CLALJQC� @>TCBC
DEFBC? 

�� 8������� ,���� 
��#�������#� ������&�	�� ���
��	�� %������%�������� 
��#	�������9
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rCQJUQC?�GCH�IJH�KCIJFC��EFCN�AMT�@AT>VJ?J�U>KCQQCL�QEI
IJFBC?��AMT�NJFJ?J�>F>BMFCI�DEFBC? �XPQAQFCHJUJT�AHAUJ@��LAMBMQ�
H>?�� >@BM>H�� CHCI� @AT>VFCHJQC?� [A@QCFC?JI�� IA@� NCHJ^J@�� UC�
QC?J@� UEHAL� KAFQJHJLGBC? � rAHC^A?J@FCH� G>DUHA?FJBJ� QCVHJQC
N>HDJ@� NJFQC� QCVFCN� @ATJLGUCFCHJ� AFJI� IAHJFBC?�� >?J?B� UCKAUJ
U>LNCGDCUFC?BC? � rAHC^A?J@� RAQLGAGFCH� AMT� N>HDJ@� NJFFCHJ?J

GAKA?J@C�NJFJ��QEI�EYFA?�KJFJLGBC? �f>@>D�NJFLG>?AL�jCGU>Q
rALGBMCHJ@� I>� NJF?J� >OGK>H� N>FRAHBC�� CQJI� v>L>[� ]AL� iAPJI
NABM�AG>LJBC�KJ@AL�KJFJLGBC? �iCTHCN�XFJLGEH�nCVAJ@�N>HDJ@�NJF?J
AM?�LCDDJT�UJ?B�AFCUQC?�GCU�AFJ@�AFCUBC�AM^LGCNBC?FCH 
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ZJF?J?B�JPNJUAJ@�VCTJ[CLJ�?>NKJ@�[CAFJ@CNQC��@CY?J�?>NK�LJ[CNJQC
DJLGJFCH� AMHNCLJQC� CFAKC�� [JDHFCLGJLG�� LAMTFCLGJLG?J� CUCFBC
ALGJHJLGQC� @CKKAF� DAMHJ?CQJ � n>NK� [CAFJ@CNJ� DJLGJFCH?J?B� IJH�
IJHFCHJBC� N>LG>?CHFJ� IAMFBC?� NJF� VALJNCLJQC� AMTCHA� [JDH� CFUC�
LGJLGFCHJ��?>NKJ@�CFAKCBC�DJHJLGJLGFCHJQJH �f>�PCHC@A?�JDDJ�LGCDFQC
CUCFBC�ALGCQJ9�ABMTCDJ�NCHTQC�VC�@ATUC�NCHTQC 

vATUC� ?>NK� ABMTCDJ� ?>NKQC?� LAM?B� @AT>V� NCYLJHJQC� RC@QA
IAMFBC?� IAMFJI�� CQCIJ@� NJF?J?B� JUFAVJ@�� R>?DN>CNLJA?�� >LF>IJ@
KA?>?�KAJQCFCHJBC�IAM@L>?>VOGJ�BHC[JD�LGCDFQCBJ�?>NKQJH �vAT�
UC� ?>NK?J?B� UCTU>?J@� IAMFCDFCHJ�� BCRFCH�� >FCH?J?B� KJLUFCHJ
N>HFJ�^JF�NJ?JLG�IEFBJFCHJ�AHKCFJ�CPHCNJI�DAMHLCNJFCQJ �vATUC�?>NK
ABMTCDJ� ?>NK� DCIJ� DJLGJFCH� AMHNCLJQCBJ� IEVALJNC� CFAKC� VALJNCLJ
EUCL�� ICFDJ� >� IALGKC� PA@QC� VC� TCUA?QC� cDEFB>LJ� QCVHQCd
@CLGAVOGJ� DJLGJFCH� IJFC?� CFAKC� IABMFCLG� VALJNCLJQJH � vATUC
UC?ICFCH�AHKCFJ�IJT�AMNUJLG�NCHJ^JUJT?J�AMHBC?CUJT�VC�I>?QC?
DEFCPCD�CVFAQ�[A@QCFC?JLGJ?J� NCYUJ?FC@UJT 

vATUC�?>NK�QAJHCLJBC�JFUJ@�?>NK��ICQJJ@�?>NK��LG>?J?BQED�
G>PPCNFCH�� AUUCVJ@� C^IAHAN� VALJNCFCHJ� >OG>?� N>TJFBC?� @ATUC
UCN?FCH�DJHCQJ �vATUC�?>NK�LCVAQ^A?FJBJ�GCH�IJH�DJLGJQC?�AMT
[JDH�KCHCLGFCHJ?J�NJF?J?B�JUFAVJ@�BHCUUCNJD�KAJQCFCHJBC��CQCIJ@
NJF�UEY@AHFCHJBC�HJA@C�KJFBC?�NCHTQC�J[AQCFCLG?J�NCFCI�KJFCQJ 
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5 �vATUC�CQCIJ@�NJF?J?B�UCQC?J@FJBJ��CQCIJ@�UEY@AHFCHJ�CFJ[IA
VC� JUFA�KAJQCFCHJ?J?B�U>DCUUCF�VC�R>^NCFJBJBC�GCU�IABMFJK 
a � vATUC� UCN??J?B� UCTU>?J�� UCY?A� KJHHCFCHJ�� LJ?NCDNJD� VC
BHCUUCNJD�U>?ALCICNFCHJ?J�C?JKFCLGQC� NJ?JLG�IEFBJFCHJ�U>GJU
AMHJ?� N>NCQJ � b � j>LNCKJU� jJHTC@EV� [JQA@J� NJFLG>?AL� LJ[CNJQC
GCH�D>?J� JDDJ�>OG� LACNFJD� JLG�VCKNJ?J� BCTENC�VC� P>H?CFFCH� NJFJ?J
AMHBC?JLG�� >FCHQCBJ� CQCIJ@� UEY@AH� I>TJFJLGFCHJ?J� C?JKFCLG�
I>?QC@�^CNAFCH?J�B>H>GFCLG�VC�ICHNCHC[�ENJLG�OGAHCFCHJ�IAM@JOGC
NCVLJ@C�@ATJLGBC�LCH[FCH��I>�JLGQC?�GEOG�EHJ?UCL�EQJ �e �n>NK
UCQC?J@CNJ?J?B� LCVJ@CLJ� NJF?J?B� NCFC[[>T� VC� JUFA�� BHCUUCNJD�
FEDLJD�VC�>LF>IJ@�UEY@AHFCHJQC?�NAMBMHJ�[A@QCFC?C�IJFJLG�QCHCPCLJ
IJFC?�IEFBJFC?CQJ �g �hJDHQCBJ�K>L>H�LAMTQCBJ�^CNAFCH?J�V>P>QBC
DEFNJHCQJ��LAMTQCBJ�DEUNJDFCH�ELC�JLGQCBJ�̂ CNAFCH?J�DEFNJHJI�OGJKCQJ 
),(� J
	����* � k � rCFCU� )� E?B� @C^LGJ� U>CFFJU�� KCFCUQC?
OGJKKC?�?>NK�GATJHBJ?C�AM@FC?BC?JQC?�DAMR�@C^LGJHAKQJH �)R
�
�����* �l �=CH@AQCBJ�BCVGCH�AMT�PJFVCLJ?J�BMCVVAL�N>[C@FJ�?CUA�
@JLG� KJFBC?JQC@�� NJF� GCU� AMT� K>QHCNJ� VC� ?C[ALCNJ?J� ?>NK� CGFJ
VALJNCLJQC�T>G>H�ENCQJ �)%(�-���
* 
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\AMOGJHJLG� KAJQCFCHJ�d 
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W@� [CHTC?Q�� CBCH� LE?� GCH� KC?QC@� ?ANJK� IAMFLC?B� GCU�
AMTJ?B?J� IJFBC?FCHQC?� RCLNHAK� N>NBJ?�� NADJ� LAMT� IJFJUQA?FJBJ
VCKNJQC�IEDAH�IAMFJI�KAFUCBC@LC?   

qQCUFCH� NAMHN� ^JF� IAMFBC?JQED�� LAMT� GCU� NAMHN� ^JF� IAMFBC@9
IJHJ��IJFJ?UC@N>HBMA?�VC�C@NJFUC@N>HBMA?��@CY?J�C@NJLGBC�TCH>�
HCNLJT�IAMFBC?�LAMTFCHw�JDDJ?OGJLJ��C@NJFCN>HBMA?�VC�IJFJ?CN>HBMA?w
I>?QC@�LAMTFCHBC�JIHCNAU>T�VC�C@NLC�IAMFCQJBC?�LAMTFCH?J�DJHJ�
NJLG� U>UDJ? � jCLCFC?�� AQAI�C^FAK�� ?CLJGCN� NCHTJQC� C@NJFBC?
LAMTFCHw� >OGJ?OGJLJ�� GCU� IJFJ?CN>HBMA?� VC� GCU� IJFJLGBC
TCH>HCNLJT��CUUA�C@NLC�IAMFCN>HBMA?w�NAMHNJ?OGJLJ��IJFJ?CN>HBMA?
VC�C@NJFUC@N>HBMA? �XUUA�C@NJFUC@N>HBMA?�VC�IJFJ?UC@N>HBMA?
>?QC@� LAMTQ>HDJ��    � Q>?@A?J?B� LCFAGJ� >?BC� IABMFJKQJH � SF
LAMTQJ?�C@NB>VOGJBC�GCU��ELGJNB>VOGJBC�GCU�DAMR�?C[�@ENCH   

\JLGJ?J?B�UCHNCICLJ?J� LAMTJ�IJFC?�IJF>HFCH��CUUA�LAMT?J?B
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OGC�NJFBC�DEFNJHUC �=JFQC�IAH�VC� [JDHFCH?J?B�GCUUCLJ�C@NB>FJD
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5 � nCTAHCNOGJ� U>HAPCCN� ENC@ANBC?� DJLGJFCH?J� HAM@^CNFCLGBC
DJHJLGQJ �a �_GC^LJ@�CVNAUAIJFJU?J�HAM@^CNQC?�AMNDCTJLGJ?BJT?J
LAMHC@UC? 
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qMTIED�NJFJ?J?B�CLALJ@�JUFA�KAJQCFCHJ?J�NCLQJKFCLG�GCKJQC 
qMTIEDJLNA?� sELR>IFJDCLJ?J?B� 
uANJ?� @AT>VJBC� CLALFC?BC?

AMTIED� CFJ[IALJ?J� PAHJ@� ENJLG� NAMBMHJLJQC�BJ� KA?>?J?J� ICPCHJLG
UCKLCQJQC�tCTJHFCH�jCGDCUCLJ�KCHAH�KJFCQJ9

5 �qMTIED�NJFJ?J?B�CLALJ@� JUFA�KAJQCFCHJ� NCLQJKFC?LJ?�cJFAVC
KJFJ?CQJd 

a �sELR>IFJDC�VCTJHFJDFCHJ��JQAHCFCHJ��UCGCFFJ@�GADJUJ@CN�VC
IALGKCH>V�JQAHCFCHJ��AUUCVJ@�C^IAHAN�VALJNCFCHJ�FANJ?�@AT>VJBC
CLALFC?BC?�AMTIED�CFJ[IALJQCBJ�KAJQCFCH?J�PAHJ@�KJFJLG�@>TCLJQC?
NEBJLGFJ�NCQIJHFCH?J�JLGFCI�OGJKLJ?FCH�VC�CUCFBC�ALGJHLJ?FCH 

b �qMTIEDJLNA?�sELR>IFJDCLJ�hC?FCH�CDCQEUJ@CLJ��qFJ@�VC�AMHNC
UC^L>L� NCYFJU� VCTJHFJBJ�� ]CFK� NCYFJUJ� VCTJHFJBJ�� =CVFCN� UCNI>AN
KAMUJNCLJ� >OG� A@� U>QQCN� JOGJQC� UCDNCIFCH� >OG>?� KAMFFC?UC
LJ[CNJQC� AMTIED� NJFJ?J?B� F>BMCNJ?J�� DJLGJ� JLUFCHJ� VC� PA@� ?AUFCHJ
F>BMCNFCHJ?J� NC@@AHFCLJ?FCH�VC�?CLGH�ENJLG�OGAHCFCHJ?J�DAMHLJ?FCH 

e � jCTD>H� KCHAH?J?B� ICPCHJFJLGJ?J� ?CTAHCN� KJFJLG� tCTJHFCH
jCGDCUCLJ?J?B� ZCYFJU� VC� [C?� GCUQC� oPNJUAJ@� UCLCFCFCH� VC
UCQC?J@CN� IAMFJUFCHJBC� @>DFCNJFLJ? 
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fAIJF?J?B�UJFAQQC?�CVVCFBJ�5l4a)5lg6��@JFFCHQCBJ�RAQLGAGJ
]CUU>HCRJ?J?B� CQAFCNRELGC� GCHKHFEJ
 BE@BKD?�� >?QC?� GCU
KCQJUHAK�RAQLGAG�SH�nCUU>�cUJFAQQC?�CVVCFBJ�a55a)a64e�
@JFFCHd?J?B� KA?>?FCHJ� VC� IALGKC� UC?ICFCH?J?B� UCVP>QFJBJ

G>PPCNFCH��QEI�CNCFCQJBC?�AEJA?NCA�VALJNCFCHJ?J?B�?EOGABMFJ�AFJL
VC�U>HCDDCI�NCHJ^BC�EBC�EDC?FJBJ?J�DAMHLCNCQJ 

XFICNNC� DJLGJFJD� PCUJ@CNJ?J?B� NCHCKKJ@ANJ�� ?@A?BC?D-?GA?OCV?D
AKXKBFEB?HT� CFUCLGJ?C� IAHJLGJ�� C?JKHABMJ�� DJLGJFCH� AMHNCLJQCBJ
JPNJUAJ@�JKNJLAQJ@� VC� LJ@ALJ@� U>?ALCICNFCH?J?B� NCDAUJFFCLGC
IAHJLGJ�ICHAICHJQC�G>PPCNFCH�GCU�NCDAUJF�NARJI�IAHBC? 

f>B>?BJ�D>?QC�[C?BC�NCHJ^JUJT?J?B�N>HFJ�QCVHFCHJQC�qMH^>?�
W?CLA@��LAMBMQ��ELDJ�>@BM>H��CHCI�VC�IALGKC�@AT>VFCHQC�IJNJFBC?
P>QC�DAMRFCI�G>PPCNFCH�� >U>UC?��DCXBE
BEHNEFEJ� UCYF>U 

_GCHKQC�])]o]�CLHFCHQC�@AHFJK�� LEJBCH��?AUC��IJNJUFCH�
CHT?AUC��KCHT?AUCFCH��SEO?GE�� NJF^CN�@ADJ�UCTU>?C?�LG>?BC
@CKJ?� G>PPCNFCH� ?JLICNC?� DE?B� NCHKCFBC? � vAHFJKFCH� UCTU>?C?
^JFUC�^JF�IAMFBC?9�^CICH��AESO?L��[CHUA@JLG��IJFQJHJLG��NCLQJKFCLG
VC�G D 
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f>� AMHJ?QC� ZAM^NCUJLG^A??J?B� 5b4b�� @JFQC� RAF@CD� KJHAFJ
vCBMC@FCBC� @AMFFCBC?� DCJF?T_?�� ZEU>H� r>NF>BM?J?B� 5b4l�� @JF�
QCBJ� @AHFJBMJ�� zCGJHJQQJ?� fAI>H?J?B� ANCLJ� SUCHLGC@^� jJHTA�
?J?B�UCHBMJFA?FJD�jJH�_C@JQ�XGUCQ�JLUFJ�LGC^LBC�5ek4��@JFQC
IEHBC?� @AHFJBMJ�� ZALGDE?N� GADJUJ� v>?>L^AMPC?J?B� 5ll4�� @JF
a��J@>?QC��ENEHI>HBBC�)�sALLJ@C�RAQLGALJBC�AMT�EFOGJFCHJ�AHKCFJ
@>IAHBC?�@AHFJBMJ�VC�IALGKCFCH?J�ELFCI�AMNJLG�U>UDJ?w
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5 �qMHNC�qLJ@AQC�]�CLH�G>PPCNFCHJ�KC@LJ�NJFQC�@ATJFBC?`
a �rCQJUQC�G>PPCNFCH�KC?QC@�?CHLCFCHBC�@ATJFBC?`�SFCHQC?

?CU>?CFCH� DEFNJHJ?B 
b � qMH^>?�W?CLA@� IJNJDNALGFCHJQCBJ� @AQ?AUCFCH� G>PPCN

GJLAIFC?CQJUJ`
e � qMHNC� qLJ@AQC� KC@LJ� QCVHFCHQC� AMTIED� cN>HDJ@d� NJFQC� JLG

@>HJNJLG� @AMFBC� KAM@JFBC?`
g � qMTIED� cN>HDJ@d� NJFQCBJ� G>PPCN� ?CU>?CFCHJ� DEFNJHJFBC?

KC?QC@�NCHJ^J@�VC�ICQJJ@�CLCHFCH?J�IJFCLJT`
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5 � ]APC� \CFA?BC� LCFAU� QEBCOG�� LAMT� >FDJU�� _GCULJQQJ?
j>GCUUCQ� XNAVCBMC� DEFQJ   � Z�?BHJ� NCAFAQJ?� >UJQ� C?QAK�
Q>HDJU��I>�AHC?J?B�JLGJ�ZC?BHJ�NCAFA�J?A@CNJ�IJFC�IAN�LCHC?PAU
NARBC?� )&.��������'* � a � r>FF>K� CHTCQALGN� >FDJU�� LC[CHQJ?
LCFAUCNFJK�IJFC�KC@NJI��UCLDC?BC�N>LG>FBC?�^CICHQJ?�QCVFCN^AG
K>FFCH�LGAQUA?�IAMFQJFCH �SUJQ�>FDJ��GCUJLGC�QCVFCN�IJFC�LABM
VC�LCFAUCN�IAMF>I�AFCU�CGFJBMC�DAUHA?�IAMFBMC@LJT�)%(�-���
(
&H��"���'*(�b �vEH�>�DAMD?J�@CHCNBC?�ZC?BHJ�NCAFABC�OGEDLJT
LG>DHFCH�IAMFLJ?DJ��@ENNJ�JKFJU�UCUFCDCNFCHJ?J?B�DAMRJ?J�UE?J?B
[CHUA?JUBC� DJHBJTQJ� VC� AFJU� L>FNA?FCHJ� VC� GADJUFCHJ� UE?BC
EBJFJI��JNACN�KJFJLG�GCFKCLJ?J�PA?�K>FAKFCHJBC�NCKQJFCH�)&������
�
��2�����'* � e � fJHJ� >FDJU�� VJFA@CN� UAFJ?� UCLGVCHCNLJT� AFJI
N>H>HLJT� VC� I>� UCYG>Q� EUCL� EHQJ   � yG>?� LJT?J?B� NAI>BMJ?�
BJTBC� C@N>HBC� QCVFCN^AGFJBM� LAMTJ?J� C@N>HBMC� UCYU>HUE? � SF
PJGCNQJ?�BAMLNAGFJK�IJFC�CHTCQALGN�IJNJFQJ�)%(�-���
(�&H��"���'*(
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iCH� KC?QC@� G>PPCN� U>C@@C?� E{NCJCAH?� >� @ADJ� I>� NCHTQC
J[AQCFCLG�>OG>?�^JTUCN�KJFCQJ�� QEUCD��GCH�KC?QC@�G>PPCNQCBJ
IJHFCUOGJ�VC�CLALJ@�>?L>H�)�I>�NJFQJH �X@?J�RC@NQC�IK@@EAbI?F?MVE
NJF�C^IAHAN?J�[CKCN�KC@Q�ENJLG�VCTJ[CLJ?JBJ?C�ICPCHJI�KAFUCLQC?�
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NCOIGEJKS
LECF?DEA?H?�JTOGJF�NCHNJIBC�LAF>VOGJ�VALJNC�LJ[CNJQC�GCU
?CUA@A?� IAMFCQJ � _G>?J?B� >OG>?� GCU�� CVVCFA�� AMT� KCQJUJ@
C?YC?CFCHJUJTQC?�DEFJI�OGJKJI�VC�Q>?@A�G>PPCNOGJFJBJQCBJ�JFBMAH
NCPHJICFCHQC?� ?@CV?D� [A@QCFC?BC?� GAFQC�� G>PPCNOGJFJBJUJT?J
NCDAUJFFCLGNJHJLG� @AMFJQC?� IAHUAK� DEHCD 

i>JPCNFCH?J?B�LA[�AMTIED�NJFJQCBJ�@CBA?C�EHVCXEFEJ?H?�@CHC�
NJLG�� I>FCH� IJFC?� IABMFJK� CNCUCFCH?J?B� IJH� ^JFFJBJBC� EHJLGJLG
IAHCLJQC� JLG�AFJI�IAHJLG� FATJU �j>DCUUCF�VC�AKJFA?C�NCLGDJF
ENJFBC?�G>PPCNOGJFJD�GCH�KC?QC@�JQAHCQCBJ�?OI
DKJ?A?OIH?HT�CLALJ
GJLAIFC?CQJ � _G>?J?B� >OG>?� GCU� TCUA?CVJ@� ^AQJU� TCH>HJ@
C^IAHAN?J�JEOB?D
?OI
A?F?H?HT�NEBJLGFJ�LGCDFFCHJQC�IEUCFAF�J[AQCFC@
AFJLGJ��JQAHCVJ@�JLG�@>HJNJLG�BEFEMEFEJ?H?�R>^NC�EBCFFCBC?�IAMFJLGJ
TCH>H 
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o �v>L>[�LCVQALJQC�IEKCHAH�z>FC@GA�JLUJQC?��jCP?>?�JLGKJQC
@JBMFCBC?� uC@FJ� ANJQC?� )� LJTBC� IALGJUQCBJ� LAOGFCHJU?J?B
N>DFCHJOGC� IEGCQ� LCFAU � jE?QC?� )� GCQQ�>� GJLAILJT� B>?AG�
LJTQC?� DEOGJHJLG � qMNBC?� JLGBC� LCFAVCN � yG>?DJ� LG>� JDDJ� @JF
JOGJQC�DEOGJHBC?�KAHC�D>?FCH?J�ELBC�AFJLG�UE?J?B�>OG>?�AMLGC
D>?FCH?J� KC@NCQC?� IALGQC?� DEOGJHJLGFJD� LJ?BCHJ�� >F� D>?FCH?J
LJT� >?>NJ?B�>?>NUC?B�� CUUA� UE?� >?>NQJU � _G>?J?B� >OG>?
LAMTJU?J� AMTJU?J?B� A^JHBJ� GCU� OGJ?� IC^N� JLFCHJ� GJQFCBC?
NCHJ^JUQC?� IALGFC@UC?   

]CNJU� A^JHJQC� LG>?J� GCU� C@NJI� KAM@C@9� AMOG� KC@NJI�� UE?
GCU� DAMOGCQC?� GC@QCFUCLCU� EQJ�� QEBC?� ^CV[� GCUJLGC
DAM?BFJUQC �XBCH�̂ >QA�@AHFCKCI�ELGJBJ?BJTQC�AMHJ?FCLGJI�AFLCU�
>�@ABMJ?J�AMTJU�IJFCH�EQJU   

b� GCUCF�� jCHBMJFA?�� \>U>LGJ?BJT� @ATQJU 
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oo � jE?�� XIQ>FFC� oLFAUAV�� DCLCFFJBJU� N>[C@FJ� AMT� CDCU
XDUCF� oLFAUAVBC� c_X� LEHJ@CQCBJ� 6k5ae63� HCKCUFJ� RCLRAHNBC
EBCd� 
yGAMFRA?� @>FQ>TJ�� UCLY>FJ@CNJ� OGEDFC?BC?� PCUJ@CN
DCLLCLJQC?� a66a�� @JF� ADNCIH� A@J� >OG>?� @ATJFBC?� UCALGJU?J
AFJLGBC�JLGA?OG�IJFQJHCUC? 
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ooo �qNCU?J�GCU�^>QQJ�IAIAU�DCIJ�oLHAJF�QEBHET�QEH�EQJFCH 
qNCU�TCGUCNDCLG�NEUJHOGJ�EQJ �qMLGC�VCKNQC�IAFCFCHJ?J�IAKJLG�
HAMTBMAH� NEIHCNJLG�>OG>?�AQCUFCH� P>QC�DAMR�UEG?CN�KJFJLGFCHJ
TCH>H�EDC?FJBJBC�LJHC�CKFJU�@ENUCL�EDC? 

qNCU?J?B�GCUUC�VCKN�AFAVBC�@AMFQALG�DCLIJQC?�[CKCN�TCVK
VC�LGCVK?J�DAMHCH�EQJU �qNCUQC@�K>QHCNFJ�AQCU�@AMK�EQJ�UE?
>OG>? � ZEUJHFCH� ANCU� KAMFJQC� OGCKUAKFCH� NCHCNJLGJBC� IAKJI�
GC@HCNQC�KAFCH�EQJU 

S?J?B� KAMFFCHJ� OGAMKKC� C@FC?BC?� NEUJH� RCHOGCLJ?J� JLNCBC?
LGCDFBC�LAFJI��J?LA?�>OG>?�DEHCDFJ�?CHLCBC�C@FC?NJHJLGBC�KAQJH
EQJ �jE?�GCFJ�GC?>T�ANCUQC@�IAMFJLG?J�AHT>�KJFCUC?��CUUA
?C� JFAP�� J?LA?� KCFIJBC� DJHC� IJFJLG� NEUJHBC� JLGFAV� IEHJLGQC?
UCLGCKKCNFJHAK�� @>HCD?J� OGCKUAK� DCIJ� CFC?BC� AFQJHJLG� GCH
DJUBC�GCU�U>@CLLCH�IAMFCVEHUCL�EDC?   

�G���$

#�KtsX����(

�� ����
������������� ��"���� ��� � �����$����� �
��������� ����	������� ���� 
�������������� ��� ���
����9�����������������(��� �����	���������������
���������������$����������������������
��#�����
�������������������������	�����	����	 �����	���
������������
��"������������$�������������������
����� ����	����� ���� ��� ��������� ������ ����������
���(��	�� ����	����	� 

�������������������	�������������"�������������
��	����� � ������� ���$����	��� �%�����#��	�� �
�����	� � ����	����� 
�������������� ��� �������
������������ ����$������ ���� ��� �	���� ���������
&���������c����������
����������
���$������
��#�
	������ ��������d� �"����� �� ������ ���$����"� �����
	����� 

����	����	����������"�������������������������
��
������ ��� �	���� ������������ ����� ���������#�
����"����$���������&�����������������(��������
���#������ c������ ���� ����������� $������� �����
	�������d 

�."'=(�($�
Z^��!���
�	�&�������"����������������������#��

�����$���� �.�"������������������������"��



��

�������9��������������%�����#������������
������"�������

� �0�1����������	��������
���������������������� 

qMKJLGBC�DJHUAK��VCTJ[CLJQC?�ATAQ�ENJFUAK��LCFAU�@ENDCT�
UAK�� IEFBJFC?BC?� PCQVCFBC� U>VA[JK�� DAM?BFJ?J� DAMNCHUAK�
DAMHJLGBC?JUJTQC� C@NJI� IEHUAK�� TJUUCLJBC� @>DFCUAK�

\CUAFAN�� @ALGFCH� GCHCDCNJBC� KAMLGJFUAK�� VCKN� NARAFUCLFJD�
AMKJN>VOGJ� IAMFJI� JLGFCUAK�� GCHAHCN� RCLC@JLGJ� AKJICNJQC�
^>LG^CICH� ELGJNBC?QC?� DE@J? 

%�������2&!�!�������#���
��#	������	��������������������
����������(������

���� ����������� �0������#���
��#	� 
0�1�����������������������������������	�������� 

%�������21!�!��������������� �0�1��������	�������������"
���������������������		��������"�%��	 ��0
���������������
���������������%��	������(���%�����������$��&��������
��������(���� 


SUJQJU�@>FQ>TJ��AHT>U�OGEOGCBJ��GC@ANJU�NJHCBJ�\>U>�
LGJUBC�

\J?A@C�VC�COGOGJKFCH�IJFC?�NAMFJK�IAMBC?
BEMAKN?HT?XH?�AF�
QJU �]CN?J�@ATBC?�OGABMJ?BJTQC�NCUAU�IJH�AMN�JOGJQC��BMCTCI
QE?BJTJQC� L>TBC?FJBJ?BJT� BCVQCFC?JI� MC_X
 C_HT?BVEH
 C_AV?FEJ 
qMNQJFCHBJ?C�EUCL��GCNNA�UE?BC�LG>?OGCFJD�NCYLJH�ENQJFCHDJ��BAM@A
UCFJDCLJ?J?B�BMCTCIJBC�>OGHCBC?�K>F�KC@�VEJE@EVE�EL�G>LGJQC?
C@HJFLC�� KJFCH� JLGJQC?�� AM@FCH� AM@JQC?� @C?BFJLGLC�� UE?J?B�QC
GATJHBJ�ICF?B�I>?J?B�@>T�QCHCPC�@>KAHJLJBC�@ENQJ 

ZAMBMHJLJ�� TCGCH� � AF>Q� UCDN>IJ?BJTBC� AQCUFCHOGC� N>LG>?C
AFUCQJU�VC�N>LG>?JLGBC�GCU�FATJU�DAMHUCQJU��bIKHM?�BMCTCI
>LNJQC� C@NJFBC?� LAMTFCH� CKFFJ� DJLGJFCHBC� FA@JBMJ�BKICMEBE� VC
BKACFEE�IAMFAFUCL��B>F^C?QC?� LAM?B�CFC?BC�GJLAIJ?J�GEOG�IJH
VCKNQC�AFJ?UCL   

_JT�UE?J?B�I>�^CNJU?J�AMKJI��B>?AGFCHJU?J�DCJFEGEN�N>HBC?
DETFCHJ?BJTQC�� CFICNNC�� UE?� jCHBMJFA?� @AMFJQC� IAMFLCU� DEHCD 
q?C?BJT?J?B� AMKJ@QJBC?� IC@NJ� UE?J?B� LGCY?JUBC� NCUAUC?
NELDCHJ�� OG>?DJ� ANC�A?C� AHT>LJ� GEOG� IJH� VCKN� @C?BJ� DCJF?M
VCTJ[CLJ?J� AMNC@� AFUCL� VC� GCUJLGC� IALGKCFCH?J?B� AHT>�GCVCLJ
IAMFJI�KAFC�IEHCH �_JT�AMTJ?BJT?J�N>RHAK�IJFC?
AWHTFEOIA?JBEMbI?



�	

IAMFBC?LJT�� FEDJ?� UE?� GATJH� \>U>LGBC� GCU� KC?ACNFC?UC@
aFA?HN?N?�QEI�CNCUAK�[JDHJBC�N>LGQJU   

fAHFJBMJU� U>GCIICNJ?BJT� CFC?BCLJ� IJFC?� N>NCLGBC?J� GAFQC
TC@PJ?BJT� qNCIED 

ak�� PCVTA��5akg��@JF �ZALGDE?N 

�%(�+��!�
#�
���������&H
���"
����
'(

�."'=(�($�
Ze�
�!���
�(����
�����$������
���������	����
������ 
��
�&������ ������ �� �%%���� 
0�1����������	�2������������������������
���
����&��� 

ZALGDE?N� LGCHKLG>?ALFJD� CDCQEUJD� FJNLE@J� a�� IALKJOG
NCFCICLJ� XGHAH� sCGUA?AV   � LGC^LJ@� CYTAFJD   � AOGJLGJ?BJT   
LAMHC@UJT � X � sCGUA?AV� AMKJLG?J� IJNJHBC?� NCKQJHQC�� GJLAI
IAMFJUJBC� D>N>I^A?C� UCYF>UAN?AUC   � NARLGJHUC   � >?BC
LGCGAQCN?AUC�IEHUCL   �DC[AFCN�IEHC   � 

SLGI>� UCPI>HJ@CN� ICPCHJF   � GAFCN   � X � sCGUA?AV   � QC?
D>N>I^A?CBC� KC@NCHJFUCBC?� CQCIJ@ANFCH   � ICHOGC� UAQQJ@
PCVAIBCH   �AMT�TJUUCUJTBC   �AFC   � 

8��$������ ������ 	�$��� ����$�����	�� 
������
$�������� �� �������	� ������ ���$������ 
���
���� 
!���
�	�&��
���	����������
����	�������������
���� ���������� ��
������ �������� ���1��������� ���
%��	������
�����$������
����������
���#��������
������ ������������������
��������������������+)4-
=�9(6�
.$+*3'��������������������

�9

5 !��#	��� ������&��� ������� c������ ��
�����

���#������ � d 

a !��#	������������&����������c
������$������

����$������ ��
�	�������� ��%��	�������� 
��#�
	���������������
��#	����� � d 

���� ���$������ 
��#	�� ������ ������ ���� ���� ���
���� �%�����#���� "��������� $%)'/'p +;
 ('
 +.�5$-
')*(#3
0$"3�((#3
 9)'(,� � �� ������� ����$����� ��
�������� 
�������� ��	����� �� ���"��	� ����	� ����
��������� 1� 6"�f4/#)*(62
< '3.�� ��� ������	� ����
����� ���	��������� ����$����� 



��

8��$������
��#	��.$<4 +;
!
&!4f
|,%�3.);"'f 
!������ 2���	
����� 
��
�������� ������������	
����	�����������	��������$���������
�������������
������������������������������$����� 

%�������22!�Cd�
����������������
��#	����������������������
$���������������$���� 

X _JHAPJQQJ?AV� ?AUJQCBJ� CDCQEUJD� FJNLE@� UCYU>HJ@CNJ� VC
DCLCIC�>@>LGUCLJ�NCLGDJFANJ�NECNHJ?BJTQC�53��ADNCIH�LACN�54966
QC�?CUA@JLG�ENJFCQJBC?�
zEI>?JLA��LREDNCDFJ?J�NAUALGC�KJFJLG
>OG>?� FJNLE@JUJT� NCFCICFCHJBC� 5a6� cIJH� @>T� @JBJHUCd� NC� OGJ�NC
CPHCNJLGJ?BJT?J� LAMHC@QJ 

yGJ�NCFCH�KJ@UCNJ�?CKQ�R>F�IJFC?�NAMFC?CQJw

�d�
���
�(����2���
��#	��
���#����
��������
��	����	����
��"���	�������������)���������#����2��	���������	�����
���������9������������	�����	�
��
�������� � 

�."'=(�($�
Zh��*��	������
��	����	����������������������

�(���� ��� �"� ������� 
��#	����
���� ���

��#	��
���#�� 

f>�K>HJFUC�IJT?J� P>QC�KJTJKNJHQJ �uJNLE@J?BJT�@ALG�AFJUFCHJ
NAUA?JQC?� @CHCNJFBC?� AKAVC� L>VFCH?J� NATCFCLG� K>HJFUCLJ 

WDAFAN�� ^CFKCHA� PCUBMCHUCLJ� HCJLJ� X � jCKL>QAV � f>� GCKQC

jCYHJ[CN�� BCTENCLJQC� ^CICH� OGAR� ENJFQJ � _G>� LCICIFJ� _JTQC?
>LGI>� K>HJFUC?J?B� NE^?JD� NCVLJ[J�� @AMHJK?AUCLJ� VC� UAQEFJ?J
@>IAHJLGJ?BJT?J� LAMHC@UJT � oKNJLAQJ@AN� FJNLE@J� QJHEDNAHJ
j _CJQAVBC 

%�������23!��-�
�������
�����$������%��	���������
������
��� ���������������������������$����
�������������� 

.�������
�����(���%��������������	�����
���������
�����c���������d 

�CHNC� c@ADJ� @AT>V� NC^NCLJd
@ENDCTJI� IEHJLG� DEOGJDNJHJFBC?J
>OG>?� PCHJUC�NAMFCLG�GCKJQC 



�


}PUra

����������������QCBJ���HCKCUFJ�LGCHN?AUCBC�IJ?AC?
cLC?Cd
_JT������������������BC� ICGALJ�����IAMFBC?
cNCLGDJFAN�?AUJd �����cLAMU�LAMT�IJFC?d
��������QA?C�����������@ENDCTJI�IEHJLGJ?BJT�DEHCD�EQJ 
�cNAVCH�?AUJd

fJHAK�DAMHLCNJFBC?�LGCHN?AUC?J?B�LGCHNFCHJ�I>TJFBC?�GAFQC
RCHNC�c@ADJ�@AT>V�NC^NCLJd���D>?�DEOGJDJI�@ENDCTJI�IEHJFQJ 

_GCHN?AUC?J?B�IC?QJBC�U>VA[JK��NCLGDJFANJ?BJT�U>QQCNJQC
@ENDCTJI�IEHUCBC?����LAMUFJD�RCHNC�c@ADJ�@AT>V
NC^NCLJd�ICGALJQC?�����UJKQAHJQC�_JT?J?B�GJLAIJ?BJTBC
���LAMU�PCHJUC�@ATJFQJ 
\AMHLCNJFBC?�PCHJUC�L>UUCLJ?J�b6�D>?FJD�U>QQCNQC�IJT?J?B

�GJLAI�DJNAI�HCKCUJUJTBC�AMNDCTJLGJ?BJT?J�LAMHC@UC? 
jCTD>H�L>UUC�IEFBJFC?BC?�U>QQCNQC�NAMFC?UCBC?�NCKQJHQC

JLG�^AMPCFJD�L>QJBC�ALGJHJFCQJ 
j7^5d;�=7]dC^6]7�������������)7D96*�����������������B(�V:]7D6A

%�������24!�0����#��������
���� 

5 �=CYVA�^CNFCHJ�KC?QC@�UCKLCQFCHQC�@ATJFCQJ`
a �oFNJUAL�^CNJ�KC?QC@�TCH>HJ@�KJLUFCHQC?�NCLGDJF�NARCQJ`
b \C[AFCN� ^CNJ� IJFC?� QCYVA� ^CNJ?J?B� TCH>HJ@� KJLUFCHJ� AMH�

NCLJQCBJ�[CHKFCH?J�JTAGFCI�IEHJ?B 
e �oFAVC�^CNJ�KC@LJ�GAFCNFCHQC�@ATJFCQJ`
g �]JTUCN�^CNFCHJ?J?B�KC@LJ�N>HFCHJ�>OGJ?OGJ�LGC^L�?AUJQC?

@ATJFCQJ`

8��$������ 
��#	�� �������� ���  "�f
 .#+)�&#!'-
 �)*(6f
 1'+ �2 � ��
 !+ 4.$ �)*(#2
 1'+ $� ����������
���#��
��������
������(�����������#�����
��#	�	
�� ������������&��� ����������� � ��� ! #"#2
 1'+ $
��������������
���	�"������������������������"��
��	���#� ��(����� 
����������"� ��
����� � �� %',-
)p1$ �)*(#2
1'+ $�����������������������������
�

��������������
�(�����
��#	� 

!�����
�����������������������
��#	������"��
��	���������#����	��������������&��9



��

)� 
��#	�� ���$��� ���#� ������	�� ���� 
�������
�����������������������w

)�	���#����$������#�����$����������������w
)�������������$��������������������$����
���

������#�����
��������	��	����w
)������������������%��	�����������$����	����

��	�����
�����$��������$���%��	��������#�������
������#�	����������������������������������
����	
����� 	��$����������� �����w

)������������������������������%�����������$�
��� 
����(��#� ���"� ������ �� �����(��#��� ��
�	����
���#��	�������	�9�&^68a8]757=:'�����&@:E7=:' �;�
���
	��9�&j7^5d;�65@m64:5747�^:vD7]<:5@�^68a8]757=:'_���������
����������������������������������	�������������
"���������$������������$�����
��#	� 

�."'=(�($�
Zi��+���������������	���#�����$������
������
$����"��
���
�(�����"�����������������"���
����	�������
��#	��������������� 

5 �X?P>UC?QC�K>@JQCBJ�UCLCFCFCH�DAMHJI�OGJKJFQJ �a �SLGI>
KAMF@ATUCFCH?J�U>GADCUC�KJFJLG�VC�NEBJLGFJ�̂ >FALC�IEHJLG�>OG>?
@AMFFC@UJT �b �jCYH>TCOGJFCH?J�NCDFJ[�ENJLG��D>NJI�AFJLG�VC�N>HCHPA@
IJFC?� NCYUJ?FCLG?J� FJNLE@� UCYU>HJ@CNJ� AMT� TJUUCLJBC� AFCQJ 
e � jCVP>Q� I>@>HNUCFCH?J� ICPCHJLGBC� >FB>HUC@ANBC?FJBJUJT
LCICIFJ� JFNJUALJ?BJT?J� ICPCHC�AFUCLFJBJUJT?J�UCYF>U�KJFCUJT 
g �fJHFCLGUC�NCPHJIC�LJ?AV�AMNDCTJLG�>OG>?�ICHOGC�LGCHAJNFCH?J
@CHCNJLGBC� DC[AFCN� IEHCQJ � k � oFAVC?J� >LGI>� LGCHN?AUC?J?B
CPHCFUCL� KJLUJ� QEI� GJLAIFCLGJ?BJT?J� LAMHC@UJT � l � sAM@^CNQC
DAMHLCNJFBC?�QCHLFJDFCH?J�@ENDCTJI�IEHJLG�>OG>?�NEBJLGFJ�?>L^CQC
I>@>HNUCFCH� KCI>F� KJFJ?CQJ 

�."'=(�($�
]j�
!���
�(��������������������
��#	���
���
���#��������������%%�������
��
�&����"
	����" 


hJQADAH��BCTENC   
IALG�U>GCHHJHJ�o(�o:l:]6A(((


hJQADAH��BCTENCLJ�NCGHJHJ@CNJ�NAUA?J   �a66a��@JF�b� UCHNQC
@>IAHJFBC?� o)65�46� HCKCUFJ� LAMHAV� ^CNJ?BJT   � PCVAI    � _JTBC



��

LG>?J� UCYF>U� KJFCUJT   �� UCGCFFCUJTQC� @CLGAVOGJ� IJH� B>H>G
@ALGFCH   � 5e� N>HCHPA@� QCGCLJQC� AUUCVJ@� LRAHN� N>HFCHJ� IJFC?
LG>BM>FFC?   � >OG>?� @ENCHFJ� LGCHAJNFCH� @AMKFJBJ� NAMBMHJLJQC   
LGJDA@CN� ^CNJQC� DAMHLCN   � DCUOGJFJDFCH� UCGCFFC� [CAFFCHJ
@JBMJFJLGJ   � LG>� @JF� ab� UCHNQC� AMNDCTJFBC?� @JBMJ?JQC� DAMHJI
OGJK    

]CN   � DAMHLCNJFBC?� DCUOGJFJDFCH� CLAL   � EDC?   � NC?� AFJ?   �  
v>?>LAIAQ� N>UC?J   � 5e� QCGCLJQCBJ� KCHAVLJT� KAFQJHJFBC?
UC@QA?FCH?J� NATC   �� >@FCH� GAVFJLJQCBJ� BCHCPFCH   � AFQJHJI�
AM@J?BAG   �C@FC?   ��UCVP>Q�LRAHN�J?LGAANFCHJ?J�NCYUJH   �VCTJ[CFCHJ

iCLGCH��DAUU>?CF�^AMPCFJ   �HCGICHJ�r �qOGJFAV   �NARLGJHJFQJ 

\AMHJFBC?� >LGI>� OGAHC�NCQIJHFCH   � JPHALJ� GCKJQC� NCGHJHJ@C�
NJ?BJT   �KAMLGJUOGC�^CICH�KJFC   � 

&n?4?56c6='�D:@:<<:�E68D7^:(((�]:757����cJUTAd o(�g<7D6A(

/���#�� �������	��� �� �%�����#��	� 
��#	��
���$������#�����$�����������������
�����������#�
������������������ ����	����	����
�����$��� 

!��� ����"���	����� 	�$��� �������#� �	����
���� 
�����$����� ���� ���������� � 0������ 
��
2��	� ����"���	�� ��������� ."'!$)'
 | $,$
 #9"'-
:�($;��������#����$����#��������(�������������
�������	�� ������ �� ������	�� ����&���� 
��#	� � �
2��"� ����"9

)� ���$����#���� %��	�� ����&����� �� ���������
����� ���� �� ����	�� �����	�� ���������� ����$�����
�����	�&o79'�)o79a:#�o79=:4*�)�
����c��	��������� � d�

�(����������#(��������w

)� ��������� 	����� ����
���������� ����	�� ����
��	��� ���� &c?'#� &?5@c?'#� &D:9C?]'#� &5@?� 5:c:c<7'#
&5@?4a:� C68]:� )D?A6l7E*'w

)� 
�����$����� �� ����������� 	����� ���#� �����
������ 
��� 
�	�&�� ����"� ����� �� ���������������
���� � &c79474a`@:'#� &5@:]^46D:a:� C68]:'#� &c7]6E'#� &5@?
c7<:4� c7]� E:^6]=:'#� &=dc� 68;<:;D79'(

%�������29!��!�������#�����%��	�������
���������	������
(�	�������	�������������	�����������	�9�
XFJLGEH�nCVAJ@



��

JPAQJ�)�IEICGA�UCY?CVJ@�UEHAL��c7����������,��(����;����
)�������������"��������������d �+�������#���
�����#�����
����������������������
�������#�����������	�������������� 

%�������2:!��Cd��
�����������������
��#	� �0�1��������	���
���������"����� 

q?CPA?��\>@AVJ?BJT?J?B�@ATBC?FCHJQC?�NCLGKCHJ��UE?�LJTBC
LG>�IJFC?�AFNJ?OGJ�̂ CN�@ATQJU �PBBC
LJTQC?�>OGNC�VC�QCQCUQC?
JDDJNC�̂ CN�AFQJU �PDH?GOE�QCQCU?J?B�DE@J?BJ�̂ CNJQCBJ�KAHC�̂ CICH
IJFC?�QAHJ�Q>?@A�DAMTJUBC�NAHC@QJ �qMFJU�GCK��CUUA�NWbICJE
I>VJU� PA?�IEHCH�EDC?��@A?JQC� N>HJI�Q>ALJ?J�AFJI�KAFUCBC?JU
>OG>?� DAMR� IEOJEA
 bIWMV?B � X@?JKLC
 BKOCL?JbI?F?T?B� @AUA?
CLCH�KJFQJ 

\AMT� @ALGFCHJU� IJFC?� @>TJU?J� @>VQJU � f>B>?� IELGJ?OGJ
D>?QC?�IEHJ�JEIBEAF?M
NKS?B
CHVAGJBC�CNCI�K>HYA?�IALGFCQJU 
]CNU�KJFJI�ICBMJLGFC@UC?��^>QA�BMCHJKJ�HCGUCN�KJFLJ?��O?XTE
OENJ
NWJO?H �W?QJ�U>LA[JH�KJTJ?BJT?J?B�IC^NJBC�LJT�AMFUC?B��CB?H 

tCYQC�UCYF>U�IAMFLJ?DJ��CFGCUQ>FJFFA�D>@AVJ?BJT�VC�K>QC�
FCHJ?BJT�LCFAUCNQJHFCH�VC�KFEB?HT
OCDEFEJ?VE�UE?�KJTJ?BJT�GCU
AM@?CI�D>FJI�@>HJIUC? �_JT?J�VC�ANCU?J� @KVE
OCT_?HV?B    

_JT� UE?J?B� AWFNE
 OC_XFEJ?BVEH
 COGOGJBMFC?UC?B � XBCH� I>
BCRJU?J?B� NAMBMHJFJBJ?J� IJFUCDOGJ� IAMFLC?BJT�� ZALGDE?N� DEFBC�
?J?BJTQC�KC@J?�ANCU?J?B�?CLJGCNJ?J�C_X
GKFCT_?HT?X�IJFC?�ELGJ�
NJ?B�QC��>?QC?�DE@J?�LAMTJUBC�KJ@UCN�IEHJ?B�

XTC�GCUUC�VCKN�NARJFCQJ�VWOEHT?X�KJTJ?BJT?J?B�MC_HTF?
KbIKH
GCFJ�GCU�DEFBC?J?BJT�DE{OI? �=CQCUBC�UE?J?B�CHTJU?J�C@NLC?BJT
EFNEAAE�KC@NCHUCL �jE?QC?�QCQCUBC�NWIEV
LCFAU �\EFCLJ�A@QC?
KAMHKCUC?   

~C_J?OICFBEOEM
UE?QC?�HATJ�IAMFJ?B��QCQCU�VC�IALGKC�@AHJ
QAMLNFCH�GCU �\>U>LG�@ATQJU 

ZALGDE?N��5ak4��@JF�5��KCVL�A@JQC 
%(�+��!�
#��
���������&H
���"
����
'(

�d������������������#������������������
��#	������%����
��#�����
��#	� 

�."'=(�($�
]>�
!���
�(����
�����$������
���������	����
������ 
��"���&��� ������ ���� �%%���� 
0�1��������
���	��������������	�����2��
�����������%%��� 



��

5 � ZCYNJF� IALGFC?JLGJ   � )c7<:4#� ^?l:;<7*(  � cLE?�� LJTd?J?B� DE�
FJLGJ?B   � )�7947#� �47*� AHTJKJI� D>NCUC? � a � jE?QC?� GCUUCBC 
   �c:;47E5:#�m?5?5:4*�LJ?[QALGFCHJ?BBC   �)^da75@<7#�C68b=:4�C68b*
LCFAU   � )�47#� �<:]*� @ENDCT   � )�75@74a47� 568]:;D:4#� �:5:4� =dc
68;<:;D:4* � b � SLGI>   � )m:^#� D:C^?c*� LE?BC� KC@LJ   � )C?4#
5:4:*QC�@ENJI�IAH   �)�75@7�c7<:4#��5:*�QCHHAV�PCVAI�@AT   �)�75@74a
Cd]:C#� �a7]7*�� ^AMRUJ � e � v>IAHBC?   � )D:c<:a8#� b?<*FCHJ?BJT?J
AFQJU��DCNNC   �)]:@D:^#�^:5@:CC?]*(�g �fAMLG�KAF   �)�=7DD7#��a:4
^:E=7]=:*�^C@AFJU?J�LJTQC?�>T   �)�75@7D�D?DC74�dD:5#��6<D:;
E6<:D:4*(� k � jE?BC� DAMHLCNBC?   � )D:m5?5#� C:^^:*� @AHQC�
UJ?BJT   �)6]E:<7#�^?l:;<7*�JLGFCHJU   �)]7A6><:4=7#�;?]75@7c�Cd^=7* 
l � _JT� IJFC?   � )^d9� D?==:^=:#� ;:E74� C?4<:]=:*� DAMHJLGJLG   
c>UJQJQCUC?�� TCH>Hd 

�$1(6�
 .$+*3'� �� ������	����� ��� �����$����� �
%�����������������"������ ���
������������$���
���(������
��	��������
��#	������
������������
��$��&������������	���	�������������$���������
��(���� � �� �������� ��� �%�����#��"� 
���	� �����
���� 
��#	�� ��� ��������������� ��1�	�	�� ���
����������� �� ���������� %��	��� �����$����� ������
	�$��� ����$��#� ��������� ����������� 
���$������

�(�&����� (������ ��������� ������� ��������������

�����$������ ������������ ������������#�� ����$���
�������������
�����$����	�������������	������"��
��$��������	� �������������������%��	��
�(����

��#	��
��
������ ���������������� �� ���$��
������
�����������������������$���������������
������� 

8�&�������� ���$�� ���� �������� 
��#	��� "��������
������
������
��	���������
	��(�0���������
����%��
����#����"������� �7������������
��#	��	�$���������
$��#� �������� ������� $����� �������������� ��������
����� ���� ��
��	��������"� ����������� � 0��� ���$�
	�$�������$��#���%��	�������
����(�����
�������
����$�������������������������$������$��#�
���#����
����������(����	�
����������"�������������	���%��
����#���� ������� � �� �������� ��� ��(�� �"�����������
�������� �������� 
��#	�� ��
��	���������� 
���
����
���&��������������������������������	������ 



��

%�������3�!�!���������������������� ��������������$����
"�����������������������%�����#�������������1�����������	
������������������������������������������������� 

   � \EHCDFJ� HCKCU?J� NEHQJ�QC�� >OG�NAMHN� LJB?CFQC?� LAM?B
DJUQJH�NH>IDC?J�AFBCOG��C@AF�DJLGJ?J?B�AVATJ?J�ELGJNJI��QCHHAV
AMTJ?J�NC?JNQJ�VC9

)�XTJT�rALJUAVJOG�KCOGA?�DEFCQJFCH��KAM?BMJHAK�KJFQJFCHUJ`�)
QEI�LAMHCQJ �)�sCL>F�qFFA@AHAVJOG�KJTJK@CRNJFCH 

)�ZEFE[A?�KJFQJFCH��o?QJ?BC�DEF@CRNJFCH��LCUAF@ANQC��)�QEQJ
_CFNC?CN� E?NJDJI 

)�rC@LJ� HE@LQC`
)�nJUC`
)�sE@LJ?J� LAMHC@CRUC?��KC@LJ� HE@L`
_CFNC?CN�IJH�QCU�PJUJI�KAFQJ�VC�A^JHJ�B>?AGDAHA?C�NAV>LG�IJFC?9
)�WLJU�K>HLJ?�� LAMHCUCIUC?�D>��)�QEQJ 
\ANJIC�KJT�JLGJ�A^JHJBCOGC�IJNUCBC?J�VC�GAMF�N>[FJLJ�BMCLGJBC

NEDDC?JQC?� DC@[J@CNJ� I>TJFJI9
)� tA@�� HE@LJ?J� IJFUCLC?BJT� D>NBC?J� KC?QC@� OGJKCLJT`�� )

QEI�COGJNJI�AFQJ 
)�\EOGJHCLJT   �)�_CFNC?CN� P>QC@CU�^JPAFCN�IAMFQJ �\ANJIC

KJT�J?QCUC@�NH>IDC?J�KAM@JI�KAM@QJ �\E@J?�sCL>F�qFFA@AHAVJOG
G>T>HJBC�DJHJI�� L>HJLGNJHJI�IJFBC?�BCRFCHJ?J�C@NQJ 

��(��	�����#�
���������&/��������'(

�."'=(�($�
]Q�
-�
��������
��
�&������	���������������
�������	���%�����#���������%�����������
��������
���
�(����������������#����������
���	���������������������������%��	�������
��"����(� 

5 � )� XFFA�� qFJU� sCGJUAVJOG� DEHCD� EQJFCH�� ?CLGHJ@ANQC?
KAM?BMJHAK�KJF   � 

)�iATJH�OGCKJHCUC? 
)�XFFA��sCGJUAV   � 
)� XLLCFAU>� CFC@D>U � jE?� 
qMKJN>VOGJ�� ?CLGHJ@ANJ?J?B

U>GCHHJHJ� qHNJK� XIQ>FFC@EVUC? � nCLGHBC� NC@@AHFC?C@ANBC?
KAMF@ATUC?BJT   �?CLGHJ@ANBC�DEFJI�DENJLGJ?BJT   �  
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