
 
 
 
 

Acuerdos mineros de Alemania  
firmados con Chile y Perú!
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5'%&)/!
!
!

5'2$#%6))&*'""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""#$!
!

7$&8/$(!7($2/+!9:)6/$%#0!8&'/$#0!%/!:3/8('&(!;&$8(%#0!)#'!"<&3/!4!7/$=!
!

"(1>263#!5+!%&'()*)+)'(),-!./!)01/',23'!42')5/!)'!&4652*/!./(2'/!7!89,!*/,9,!+)!:;28)!
7!<)5=>""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""?!

!

5?@! &@/,()*242)'(9! +)! 42')5/8),! /! &8)4/'2/! 7! 8/! AB! +),+)! :;28)C! <)5=! 7!
&4652*/!./(2'/"""""""""""""""""""""""""""""""""""#D!

!

5?!A!B01895/*29'),!42')5/,!/8)4/'/,!)'!)8!)0()5295""""""""""""""##E?!
!

F?B! ! F4195(/'*2/! +)! 8/! 42')5G/! *;28)'/! 7! 1)5H/'/! /! '2I)8! 4H'+2/8! 7! 1/5/! )8!
4)5*/+9!/8)4J'"""""""""""""""""""""""""""""""""###ED!

!

5?C!<52'*21/8),!)415),/,!42')5/,!)0(5/'K)5/,!)'!&4652*/!./(2'/!7!152'*21/8),!
)415),/,!42')5/,!)'!<)5=!7!:;28)""""""""""""""""""""""""EL!

!

"(1>263#!55-!%B8!)0(5/*(2I2,49C!H'!49+)89!241H),(9#!A'/!425/+/!/8!*/,9!*;28)'9>""#M?!
!

55?@!!B8!(52/'NH89!42')5G/O/NH/O)')5NG/"""""""""""""""""""""##MD!
!

55?A!!./!*9'(/42'/*23'!7!89,!%1/,2I9,!42')59,>"""""""""""""""""MP!
!

55?B!!Q/8),(/5!()552(952/8!7!*9'R82*(9,!,9*29/4@2)'(/8),""""""""""""###MP!
!!

55?C!!./!R/8/*2/!+)8!+),/559889"""""""""""""""""""""""""""SE!
!

"(1>263#!555+!%B8!2'*212)'()!598!/8)4J'!)'!)8!),*)'/529!)0(5/*(2I2,(/>"""""""""##SM!
! !

555?@!!B8!*/,9!*;28)'9"""""""""""""""""""""""""""""""###S?!
!

555?!A!!B8!*/,9!1)5H/'9"""""""""""""""""""""""""""""""$L!
!

! "(1>263#!5D+!:9'*8H,29'),""""""""""""""""""""""""""""""""##?D!
!
E/-6'%(!7($2/+!9581()2#0!%/!3(!8&'/$>(!/'!3#0!$/)6$0#0!<>%$&)#0!/'!7/$=!4!"<&3/9!
!

"(1>263#! 5+! %F41/*(9,! +)! 8/!42')5G/! )'! 89,! 5)*H5,9,! ;G+52*9,! )'! <)5=-! .9,! */,9,! +)!
:9'N/!7!TG/!Q/5G/>"""""""""""""""""""""""""""""""""""""?P!

!

5?@!&'()*)+)'(),!7!*9'()0(9!+)!8/,!FFBB"""""""""""""""""""""#?P!
!

5?A!&NH/C!42')5G/!7!*9'R82*(9,!)'!)8!<)5=""""""""""""""""""""##DU!



5?B!V)4/'+/!+)!/NH/!195!8/!42')5G/"""""""""""""""""""""""LP!
!

5?C!B,(H+29,!+)!*/,9""""""""""""""""""""""""""""""""PP!
!

5?F!:9'*8H,29'),!7!5)*94)'+/*29'),!+)8!*/,9!<)5H/'9""""""""""""EE?!
!

!

"(1>263#! 55+! %F41/*(9,!+)! 8/!42')5G/! )'! 89,! 5)*H5,9,!;G+52*9,! )'!:;28)-! .9,! */,9,!+)!
</,*H/!./4/!7!&'+2'/!M$$>"""""""""""""""""""""""""""""""EM$!

!

! ! 55?!@!&NH/!7!42')5G/!)'!:;28)""""""""""""""""""""""""""##EML!
!
! ! 55?A!W2(H/*23'!+)!8/!42')5G/!*;28)'/""""""""""""""""""""""###ESX!
!
! ! 55?B!W2(H/*23'!+)!89,!()552(9529,!)'!*52,2,!;G+52*/"""""""""""""""###ESU!
!
! ! 55?C!B,(H+29,!+)!*/,9""""""""""""""""""""""""""""""###E$$!
!
! ! 55?F!:9'*8H,29'),!*/,9!*;28)'9""""""""""""""""""""""""##"EPP!
!

:'/G#0###########################################################################################################################################################MXE!
!
H&I3&#-$(;>("""""""""""""""""""""""""""""""""""""""#MUX!
!

J'%&)/!%/!-$K;&)#0L!)6(%$#0!4!8(1(0"""""""""""""""""""""""""!
!

!

!

!

!

!

!

!

!

!
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5'2$#%6))&*'!
!

B8!/Y9!MXES!:;28)!,H,*52@23!H'!/*H)5+9!+)!:991)5/*23'!)'!)8!J4@2(9!+)!8/!42')5G/!7!
8/,! 4/()52/,! 1524/,! 42')5/8),C! *9'! &8)4/'2/C! 8H)N9! +)! ZH)! +),+)! )8! /Y9! MXXU!
1=@82*/4)'()! ,)!1597)*(/5/!/!),()!1/G,! *949!H'/!18/(/R954/!+)! 2'N5),9!/8!4)5*/+9!

42')59! 8/(2'9/4)52*/'9#!B8! /Y9!MXE$!,)! ,H,*52@23!)8!:9'I)'29!+)!:991)5/*23'!)'!)8!

J4@2(9!+)!Q/()52/,!<524/,C!F'+H,(52/!7!T)*'989NG/!)'(5)!89,!N9@2)5'9,!+)!8/![)1=@82*/!

\)+)5/8!+)!&8)4/'2/!7! 8/![)1=@82*/!+)8!<)5=]! (9+9!),(9!@/K9!/*H)5+9,!4/5*9!ZH)!,)!

I2)')'!,9,()'2)'+9!+),+)!MXXL!*9'!8/!BH59^9'/!7!'H),(59,!1/G,),#!!

!

:9',2+)5/'+9! )8! )01/',29'2,49! ,9,()'2+9! +)8! )0(5/*(2I2,49! 42')59! )'! 'H),(59,!

1/G,),! +H5/'()! 8/,! +9,! =8(24/,! +6*/+/,C! 89,! 241/*(9,! ZH)! ),(9! ;/! (5/G+9! 1/5/! 89,!

()552(9529,C!89,!)*9,2,()4/,C!8/,!*94H'2+/+),C!)8!1/(5249'29!7!8/!,9@)5/'G/!+)!'H),(59,!

1/G,),]!7!195!),9!42,49!)8!*5)*2)'()!N5/+9!+)!*9'R82*(2I2+/+!7!919,2*23'!ZH)!N)')5/'!

89,!1597)*(9,!42')59,!)'!8/,! 89*/82+/+),C!'9,!1/5)*)!5)8)I/'()!;/*)5!H'!,)NH242)'(9!

()415/'9!+)!),(9,!/*H)5+9,C!ZH6!,H19')'C!*HJ8!),!8/!I2/@282+/+!5)/8!ZH)!(2)')'C!ZH6!598!

KH)N/'!'H),(59,!1/G,),!7!*HJ8!,)!),1)5/!ZH)!KH)NH)!&8)4/'2/C!*HJ8),!,9'!89,!*9,(9,!'9!

,989! )*9'342*9,C! ,2'9! ,9*29/4@2)'(/8),C! 198G(2*9,! 7! *H8(H5/8),! ZH)! (2)')'! ),(/,!

/82/'^/,C! ;/'! ,2+9! *955)*(/4)'()! ,91),/+9,C! )8! B,(/+9! /8)4J'!7! 8/! ,9*2)+/+! *2I28! +)!

+2*;9! 1/G,! *9'9*)! 89,! /5NH4)'(9,! ZH)! 49I282^/'! /! 89,! ()552(9529,! *9'(5/! 8/!

4)N/42')5G/!ZHG42*/C!,)!2'(59+H*)!)'!'H),(59!*9'(2')'()!1/5/!159RH'+2^/5!8/!*52,2,!9!

1/5/!/7H+/5!/!,/825!+)!)88/!,9'!1/5()!+)!8/,!2'()559N/'(),!ZH)!'9,!2'()5),/!*9'(),(/5!)'!

),(/! ,)52)! +)! ! 2'R954),C! ZH)! *942)'^/! *9'! ),(/! 1524)5/! )'(5)N/C! )'! 8/! ZH)! 8/,!

95N/'2^/*29'),! :991)5/**23'! +)! <)5=! 7! _.:&! +)! :;28)! )'! )8! 4/5*9! +)! 8/! *9/82*23'!

_:Q&.C! )'! H'! ),RH)5^9! 4/'*94H'/+9C! )'(5)N/'! /'()*)+)'(),! ,9@5)! 8/! 5)/82+/+!

42')59!)')5N6(2*/!+)!'H),(59,!1/G,),C!1)59!/!8/!I)^!I2,2@282^/'!8/,!/82/'^/,!4H7!19*9!

+2RH'+2+/,!7!,2'!)4@/5N9!,H4/4)'()!/*(2I/,!ZH)!,)!;/'!,9,()'2+9!*9'!&8)4/'2/C!)'!

425/,!/!R94)'(/5!H'!+)@/()!,)529!)!2'R954/+9!+)!89,!/8*/'*),!+)!),(9,!/*H)5+9,C!,H,!

49(2I/*29'),C! ,H! *9'N5H)'*2/! *9'! 89,! +2,*H5,9,! 2',(2(H*29'/8),! +)! 'H),(59,! 1/G,),! 7!

*9'!89,!*9415942,9,!2'()5'/*29'/8),!*9'(5/G+9,!195!)889,#!!

!

:5))49,!ZH)!8/!2'R954/*23'!9195(H'/!7!89,!/'J82,2,!4/+H5/+9,!*98)*(2I/4)'()!,9'!H'!

2',H49!I2(/8!1/5/!'H),(5/,!+)49*5/*2/,C!4J,!I2(/8),!2'*8H,9!ZH)!8/!4/()52/,!1524/,!)'!

+2,1H(/C!),!195!)889!ZH)!/N5/+)*)49,!/!Q2,)5)95!ZH)!'9,!19,2@282()!;/*)5!),()!(5/@/K9!

+)!,)NH242)'(9!7!R2,*/82^/*23'!/*(2I/!+)!'H),(59,!N9@2)5'9,#!!

B,()!2'R954)!15)()'+)!/'()!(9+9!+/5!+/(9,!+)!*9'()0(9C!,2(H/5!89,!/*H)5+9,!,H,*52(9,!

)'! H'/! 8G')/! +)! (2)419! ZH)! 1)542(/! *9415)'+)589,! '9! *949! ;)*;9,! /2,8/+9,! ,2'9!

*949!5),H8(/+9!+)!H'!159*),9!ZH)!),!5)8)I/'()!I)5!;/*2/!+3'+)!,)!+252N)C!7!19')5!/8!

*9552)'()!+)! 89!ZH)! 89,!/*H)5+9,!,H19')'!7! 8/! R/*(2@282+/+!ZH)!(2)')'!)'!4)+29!+)! 8/!

*/+/!I)^!4J,!*H),(29'/+/!5)/82+/+!42')5/!+)!'H),(59,!1/G,),#!
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.9,! */,9,! *9',2+)5/+9,! )'! /4@9,! 1/G,),! 1/5(2*21/'(),! ,9'! H'/! 4H),(5/! +)! 8/!

159RH'+2^/*23'!+)!8/,!*52,2,!;G+52*/,!ZH)!,)!4/'2R2),(/'!/!8/!1/5!+)!8/!159RH'+2^/*23'!

+)8!)0(5/*(2I2,49C!),1)*2/84)'()!42')59!(/'(9!)'!<)5=!*949!)'!:;28)#!!

!
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7M5NOM:!7:MPO!
!

`:"QOMR,E!N5SOM,E!RO!:TON:S5:!U5MN:R,E!!
",S!"V5TO!W!7OMX9!

!

"(1&263#!5+!Y:'2/)/%/'2/0L!3(!/G1('0&*'!8&'/$(!/'!:8Z$&)(!T(2&'(!4!3#0!)(0#0!%/!
"<&3/!4!7/$=[!
!

./!42')5G/!;/!),(/+9!)'!H'/! R/,)!)01/',2I/!,2'!15)*)+)'(),!)'! (9+9!)8!18/')(/#!:9'!

/8NH'9,!@5)I),!2'()5I/89,C!,9'!4J,!+)!MX!/Y9,!+)!)01/',23'!*9'(2'H/!7!)8!'=4)59!+)!

1/G,),!*9'!42')5G/!;/!/H4)'(/+9!+)!4/')5/!'9(952/#!!
W2! (94/49,! )'! *H)'(/! 8/! 2'I)5,23'! )'! )01895/*29'),C! &4652*/! ./(2'/! ),! +),+)! ;/*)!

4J,!+)!H'/!+6*/+/!8/!152'*21/8!5)N23'!*/1(/+95/!+)!2'I)5,29'),!42')5/!/!'2I)8!N89@/8#!

W2!/!2'2*29,!+)!8/!+6*/+/!+)8!PXC!&4652*/!./(2'/!/1)'/,!*/1(/@/!)8!EXa!+)!89,!R8HK9,!+)!

2'I)5,23'!/!'2I)8!N89@/8C!)'!8/!/*(H/82+/+!5)*2@)!)8!MUa!7!,)!4/'(2)')!*949!)8!152'*21/8!

+),(2'9!+)!8/,!2'I)5,29'),!42')5/,!bI)5!N5JR2*9!Ec#!B'(5)!89,!+2)^!+),(2'9,!152'*21/8),!

+)!8/!2'I)5,23'!42')5/!)'!)8!4H'+9!R2NH5/'!*H/(59,!1/G,),!+)!8/!5)N23'-!:;28)!7!Q602*9!

b$(9cC!<)5=!bU(9c7!d5/,28!bD49c!bI)5!N5JR2*9,!M!7!Sc#!

!

\$K;&)#!@+!5']/$0&*'!N&'/$(!1#$!M/-&#'/0 

!

\H)'()-!Q)(/8,!B*9'942*,!e59H1!

!
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\$K;&)#0!A!4!B+!5']/$0&*'!8&'/$(!1#$!1(>0!A^@A!4!A^@B!

\H)'()-!Q)(/8,!B*9'942*,!e59H1!

!

&8!8/+9!+)!8/!+24)',23'!159+H*(2I/!7!89,!R8HK9,!+)!2'I)5,23'!ZH)!,)!4H)I)'!)'!(95'9!/!

8/!42')5G/]!;/7!H'/!+24)',23'!()552(952/8!ZH)!),!24195(/'()!*9',2+)5/5#!./!42')5G/!,)!

;/!)01/'+2+9!()552(952/84)'()!7C!*/+/!I)^!4J,C!+2I)5,9,!)*9,2,()4/,!/1/5)*)'!;97!)'!

+G/!15),29'/+9,!195!8/!)01/',23'!+)!),(/!/*(2I2+/+-!)'!&4652*/!./(2'/!19+)49,!*2(/5!

)8! */,9! +)! 89,! 1J5/49,C! ,2,()4/,! +)! 8/NH'/,C! */@)*)5/,! +)! *H)'*/,C! 8/! &4/^9'G/C!

N8/*2/5),C!)(*#!!

./!)01/',23'!+)!8/!R59'()5/!)0(5/*(2I/!42')5/!;/!,2+9!H'/!()'+)'*2/!N89@/8!)'!8/!ZH)!

1/G,),!*949!:;28)!7!<)5=!;/'!9*H1/+9!7!,2NH)'!9*H1/'+9!H'!8HN/5!+),(/*/+9#!<9')5!8/!

'9*23'! +)8! ()552(9529! *949! H'9! +)! 89,! )K),! *)'(5/8),! +)8! /'J82,2,C! 1)542()! )'()'+)5!

*349!,)!*9'R2NH5/'!89,!159*),9,!,9*2/8),C!)*9'342*9,!7! KH5G+2*9,!)'!),9,!()552(9529,#!

:949! *9',)*H)'*2/C! )8! 9(59! /,1)*(9! ZH)! ;/! /*941/Y/+9! 8/! )01/',23'! )0(5/*(2I/! ;/!

,2+9!)8!+)!89,!*9'R82*(9,C!ZH)!1H)+)'!,)5!+)R2'2+9,!*949!()552(952/8),-!'9!;/7!42')5G/!

,2'!)8!*9'(598!+)!N5/'+),!)0()',29'),!+)!(2)55/,!7!,2'!)8!*9'(598!+)!5)*H5,9,!;G+52*9,!7!

9(59,!@2)'),!'/(H5/8),C!ZH)!/'(),!+)!ZH)!88)NH)!8/!42')5G/!;/'!),(/+9!4/')K/+9,!195!

8/,!19@8/*29'),!ZH)!,)!I)'!*/+/!I)^!4J,!/4)'/^/+/,!195!),(/!/*(2I2+/+#!./!+)R)',/!+)!

89,!()552(9529,!;/!,2+9!7!,2NH)!,2)'+9!H'!*9419')'()!*)'(5/8!ZH)!*/5/*()52^/!),(/!)(/1/!

+)!)01/',23'!)0(5/*(2I/#!

5?@!:I(02/)&8&/'2#!%/!8&'/$(3/0!(!:3/8('&(!4!3(!QO!%/0%/!"<&3/L!7/$=!4!:T!

&'(),!+)!*94)'(/5!8/,!*/5/*()5G,(2*/,!+)8!/@/,()*242)'(9!+)!42')5/8),!+),+)!&4652*/!

./(2'/!;/*2/!BH591/!7!&8)4/'2/C!),!24195(/'()!,)Y/8/5!*HJ8!),!)8!N5/+9!+)!5)8)I/'*2/!

+)8! R8HK9! *94)5*2/8! +)! :;28)! 7! <)5=! *9'! /4@9,! ),1/*29,! N)9N5JR2*9,#!

!

!!!!!!!!!!!!! !

!"#$%#&'(#%)*+',-.$./0-+'12."3!
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B'! *H/'(9! /8! *94)5*29! *9'! BH591/C! (/'(9! <)5=! *949! :;28)! (2)')'! H'! 24195(/'()!

2'()5*/4@29!*94)5*2/8!*9'!),()!@89ZH)!)*9'342*9#!V)!;)*;9C!8/!^9'/!)H591)/!9*H13!)8!

1524)5!8HN/5!+)!8/,!)0195(/*29'),!1)5H/'/,!*9'!AWf!ESCLX!@2889'),!7!)8!*H/5(9!8HN/5!+)!

8/,!24195(/*29'),!1)5H/'/,!*9'!AWf!UC?D!@2889'),!+H5/'()!)8!MXEM!bI)5!*H/+59,!E!7!Mc]!

195! ,H! 1/5()C! 9*H13! )8! ,)NH'+9! 8HN/5! +)! 8/,! )0195(/*29'),! *;28)'/,! *9'! AWf! E$C$X!

@2889'),!7!)8!*H/5(9!8HN/5!+)!8/,!24195(/*29'),!*;28)'/,!*9'!AWf!EMCXX!@2889'),!+H5/'()!

)8!MXEM!bI)5!*H/+59,!S!7!$c#!

:/@)! 5),/8(/5! ZH)! )'! (6542'9,! +)! 1/5(2*21/*23'! 5),1)*(9! /8! (9(/8! +)! )0195(/*29'),C!

BH591/! ),! )8! +),(2'9! +)8! MPCESa! +)! 8/,! )0195(/*29'),! 1)5H/'/,! 7! ELCMUa! +)! 8/,!

)0195(/*29'),! *;28)'/,#! B'! )8! */,9! +)! :;28)C! ,H! 152'*21/8! +),(2'9! )0195(/+95! ),! &,2/!

*9'! $LCLEaC! +)@2+9! /8! 24195(/'()! *9419')'()! +)! ,H,! )0195(/*29'),! ;/*2/! :;2'/C!

g/13'!7!:95)/#!

!

"6(%$#0!@!4!A+!OG1#$2()&#'/0!%/!7/$=L!1#$!)#'2&'/'2/0L!(_#!A^@A!

!

!

!

!

!

!

!

!
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"6(%$#0!B!4!C+!OG1#$2()&#'/0!%/!"<&3/L!1#$!)#'2&'/'2/0L!(_#!A^@A!

!

!

B'! *H/'(9! /8! 2'()5*/4@29! *94)5*2/8! @2O'/*29'/8C! &8)4/'2/! 9*H13! )8! 1H),(9! D! )'! 8/,!

)0195(/*29'),!5)/82^/+/,!195!<)5=!)8!MXEMC!*9'!H'!I/895!+)!AWfECPDE!42889'),!7!H'/!

1/5(2*21/*23'! +)! $#Ma! +)8! (9(/8! )0195(/+9! bI)5! *H/+59! Uc]! 195! ,H! 1/5()C! 9*H13! )8!

1H),(9!EE!)'! 8/,!)0195(/*29'),!5)/82^/+/,!195!:;28)!),)!42,49!/Y9C!*9'!H'!I/895!+)!

AWfEC$MP!42889'),!7!H'/!1/5(2*21/*23'!+)!E#La!+)8!(9(/8!)0195(/+9!bI)5!*H/+59!Dc#!<95!

9(59!8/+9C!&8)4/'2/!9*H13!)8!1H),(9!EE!)'!8/,!24195(/*29'),!+)!<)5=!)8!MXEMC!*9'!H'!

I/895! +)! AWfECSUM! 42889'),! 7! H'/! 1/5(2*21/*23'! +)! S#Ma! +)8! (9(/8! 24195(/+9! bI)5!

*H/+59!?cC!7!9*H13!)8!1H),(9!U!(9(/8!)'!8/,!24195(/*29'),!5)/82^/+/,!195!:;28)C!*9'!H'!

I/895! +)! AWfS#$SP! 42889'),! 7! H'/! 1/5(2*21/*23'! +)! $#Ua! +)8! (9(/8! 24195(/+9! bI)5!

*H/+59! Lc#! W2! @2)'! 89,! I/895),! )0195(/+9,! ;/*2/! &8)4/'2/! ,9'! ,2428/5),! )'! /4@9,!

1/G,),C! ,H! 1/5(2*21/*23'! +)'(59! +)! 8/,! )0195(/*29'),! (9(/8),! 1)5H/'/,! ),! 4J,!

,2N'2R2*/(2I/!195*)'(H/84)'()!;/@8/'+9#!<95!,H!1/5()C! 8/,!24195(/*29'),!+)!&8)4/'2/!

;/*2/!:;28)!(2)')'!H'/!4/795!5)8)I/'*2/!)'!5)8/*23'!/8!*/,9!1)5H/'9#!

!

!

!

!

!

!

!
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"6(%$#0!F!4!`+!OG1#$2()&#'/0!%/!7/$=L!1#$!1(>0!%/02&'#L!(_#!A^@A 

!

"6(%$#0!a!4!b+!581#$2()&#'/0!%/!"<&3/L!1#$!1(>0!%/!#$&-/'L!(_#!A^@A 

!
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[),1)*(9! /! 8/,! )0195(/*29'),! ZH)! 5)/82^/'! <)5=! 7! :;28)! ;/*2/! &8)4/'2/! +),(/*/'!

*8/5/4)'()! 89,!159+H*(9,!42')5/8),! 7!4)(/8),#!VH5/'()! )8! MXEMC! )'! )8! */,9!+)!<)5=C!

),(9,!159+H*(9,!5)15),)'(/59'!)8!?X#EPa!+)8! (9(/8!)0195(/+9!bI)5!*H/+59!PcC!7!)'!)8!

*/,9!+)!:;28)C!)8!U?#E?a!+)8!(9(/8!)0195(/+9!bI)5!*H/+59!EEc#!&8!2'()5295!+)!8/!*/'/,(/!

+)!159+H*(9,!)0195(/+9,C!+),(/*/!)8!*9@5)!*949!)8!152'*21/8!159+H*(9!+)!)0195(/*23'!

;/*2/!&8)4/'2/C!89!ZH)!,H*)+)!1/5/!/4@9,!1/G,),#!B'!)8!*/,9!+)!<)5=C!)8!*9@5)!/8*/'^/!

)8! $D#DEa! +)8! (9(/8! )0195(/+9! ;/*2/! &8)4/'2/C! 7! )'! )8! */,9! +)! :;28)C! 5)15),)'(/! )8!

U$#SSa!+)8!(9(/8!)0195(/+9!;/*2/!),)!42,49!1/G,#!

<95!,H!1/5()C!8/,!24195(/*29'),!+)!<)5=!+),+)!&8)4/'2/!,)!*)'(5/'!)'!4/ZH2'/52/,!7!

5)15),)'(/'! )8! $L#SXa! +)8! (9(/8! 24195(/+9]! )'! )8! */,9! +)! :;28)! ,)! *)'(5/'! )'!

(5/',195()! 7! 4/ZH2'/52/,! *9'! H'/! 1/5(2*21/*23'! +)! S$#LDa! 7! S$#$$aC!

5),1)*(2I/4)'()C!5),1)*(9!/8!(9(/8!24195(/+9!bI)5!*H/+59,!EX!7!EMc#!

!

"6(%$#0!c!4!@^+!581#$2()&#'/0!%/!7/$=!(!:3/8('&(L!(_#!A^@A 

!

!

!

!

!

!

!
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"6(%$#0!@@!4!@A+!OG1#$2()&#'/0!%/!"<&3/!(!:3/8('&(L!(_#!A^@A 

!

:949! ,)! 9@,)5I/! )'! )8! *94)5*29!@28/()5/8! *9'!&8)4/'2/C! 8/! 9R)5(/!+)8! ,)*(95!42')59!

1)5H/'9! 7! *;28)'9! ,)! *)'(5/! )'! 8/! 159I2,23'! +)! *9@5)#! V)! ;)*;9C! ,2! H'9! 9@,)5I/! 8/!

)I98H*23'!+)! 8/,! 24195(/*29'),!+)! *9'*)'(5/+9,!+)! *9@5)!+)!&8)4/'2/!+),+)!)8! /Y9!

MXXE! ;/,(/! )8! MXESC! ,)! 9@,)5I/! ZH)! /4@9,! 1/G,),! ;/'! ()'2+9! H'/! 1/5(2*21/*23'!

24195(/'()!)'!)8!/@/,()*242)'(9!+)!),()!42')5/8#!./!1/5(2*21/*23'!*9'KH'(/!+)!:;28)!7!

<)5=!)'! 8/,! 24195(/*29'),!+)!*9'*)'(5/+9,!+)!*9@5)!+)!&8)4/'2/! 88)N/!/!H'!(91)!+)!

?D#Da!)'!)8!MXXS!7!/!H'!4G'249!+)!$M#Ea!)8!MXES!bI)5!*H/+59!E$c#!

B'! )8! */,9! +)! <)5=C! ,H! 1/5(2*21/*23'! )'! 8/,! 24195(/*29'),! /8)4/'/,! +)! *9@5)! ;/!

R8H*(H/+9! )'(5)! S#Pa! 7! SM#$a! )'(5)! MXXE! 7! MXES#! </5(2*H8/54)'()C! 5),/8(/! )8!

/*)8)5/+9! *5)*242)'(9! +)! <)5=! *949! 159I))+95! +)! *9'*)'(5/+9,! +)! *9@5)! +)!

&8)4/'2/C!7/!ZH)!)8!MXXE!1/5(2*21/@/!+)8!S#Pa!+)!,H,!24195(/*29'),!42)'(5/,!ZH)!)8!

MXES!b,389!+9*)!/Y9,!+),1H6,c!1/5(2*213!*9'!)8!MS#?a!*9'I25(26'+9,)!)'!)8!152'*21/8!

/@/,()*)+95!+)!8/,!*9415/,!/8)4/'/,!+)!*9@5)!)'!*9'*)'(5/+9,!bI)5!*H/+59!E$c#!B'!)8!

*/,9! +)! :;28)C! ,H! 1/5(2*21/*23'! )'! 8/,! 24195(/*29'),! +)! *9@5)! +),+)! &8)4/'2/! ;/!

R8H*(H/+9!)'(5)!E$#Xa!7!UD#?a!)'(5)!MXXE!7!MXES#!VH5/'()!)8!MXES!1/5(2*213!*9'!)8!

EL#Ua!+)!8/,!*9415/,!/8)4/'/,!+)!*9@5)!bI)5!*H/+59!E$c#!B'!*H/'(9!/!8/!/+ZH2,2*23'!

+)! *9@5)! 5)R2'/+9! +)! &8)4/'2/C! (/'(9! <)5=! *949! :;28)! /='! '9! ,9'! 159I))+95),!

5)8)I/'(),#!

B,!24195(/'()!+),(/*/5!ZH)!(/'(9!:;28)!*949!<)5=!,9'!24195(/'(),!,9*29,!),(5/(6N2*9,!

1/5/!*H/8ZH2)5!1/G,!ZH)!+),))!/**)+)5!/!H'/!159I2,23'!1)54/')'()!+)!42')5/8),#!V)!

;)*;9C! )'! )8! 5/'h2'N! +)! 89,! EX! )0195(/+95),! ')(9,! +)! 42')5/8),! /! '2I)8! 4H'+2/8!

)8/@95/+9! 195! 8/! &N)'*2/! &8)4/'/! +)!Q/()52/,! <524/,! bVB[&c! :;28)! ,)! H@2*/! )'! )8!

1H),(9!S!7!<)5=!)'!)8!1H),(9!?!bI)5!*H/+59!ESc#!

!
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!

"6(%$#!@B+!P#1!@^!/G1#$2(%#$/0!'/2#0!%/!8&'/$(3/0L!(_#!A^@^ 

!

&!'2I)8!+)!159I2,23'!+)!42')5/8),!/!8/!A'23'!BH591)/C!)'!*9'KH'(9!&4652*/!+)8!WH5!7!

&4652*/! +)8! :)'(59! (2)')'! H'/! 24195(/'()! 1/5(2*21/*23'! )'! 8/,! 24195(/*29'),!

)H591)/,! +)! ;2)559C! *9@5)C! 'GZH)8C! */5@3'! 7! ),(/Y9! bI)5! *H/+59! EUc#! T/'(9! )'!

*9'*)'(5/+9,! +)! ;2)559! 7! *9@5)! 8/! 1/5(2*21/*23'! +)! WH5! 7! :)'(59! &4652*/! ;/! ,2+9!

),1)*2/84)'()!/8(/#!</5/!)8!1)5G9+9!+)!EPPD!/8!MXESC!)'!)8!*/,9!+)8!;2)559!,)!/@/,()*23!

/8! 4)5*/+9! )H591)9! */+/! /Y9! )'! 1594)+29! )'! $S#Ea! 5),1)*(9! /8! (9(/8! +)!

24195(/*29'),!+)!),)!42')5/8C!)'!)8!*/,9!+)8!*9@5)!b)'!*9'*)'(5/+9c!,H!1/5(2*21/*23'!

)'! 8/,! 24195(/*29'),! )H591)/,! 88)N3!/!US#?a!)'!1594)+29!1/5/! ),)!42,49!1)5G9+9#!

<95! ,H! 1/5()C! )'! )8! */,9! +)8! */5@3'C! ),(/Y9! 7! 'GZH)8! 159I)'2)'()! +)! WH5! 7! :)'(59!

&4652*/C!,2!@2)'!,H!1/5(2*21/*23'!),!4)'95!)'!8/,!24195(/*29'),!)H591)/,C!6,(/!;/!,2+9!

*5)*2)'()! +H5/'()! 89,! =8(249,! /Y9,#! B'! )8! MXESC! 8/! 1/5(2*21/*23'! +)8! */5@3'! RH)! +)!

E?#DaC!+)8!),(/Y9!+)!EP#Pa!7!+)8!'GZH)8!+)!E$#Da#!<95!,H!1/5()C! 8/!1/5(2*21/*23'!+)!

*9@5)!5)R2'/+9!),!+)!EM#$a!),)!42,49!/Y9# 

"6(%$#!@C+!581#$2()&#'/0!2#2(3/0!%/!)#I$/!%/!:3/8('&(!4!1$#]&0&*'!%/!)#I$/!%/0%/!

!7/$=!4!"<&3/L!(_#0!A^^@dA^@B!

!

!

!

!
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"6(%$#!@F+!7($2&)&1()&*'!%/!E6$!4!"/'2$#!:8Z$&)(!/'!3(!&81#$2()&*'!%/!8&'/$(3/0!%/!3(!
Q'&*'!O6$#1/(L!(_#0!@ccadA^@B!

!

W2!@2)'! 8/!A'23'!BH591)/C!7!+)'(59!+)!6,(/!&8)4/'2/C! (2)')'!)'!&4652*/!./(2'/!/!H'!

24195(/'()! ,9*29! *94)5*2/8! 1/5/! 8/! 159I2,23'! +)!42')5/8),C! )'! 89,! =8(249,! /Y9,! 89,!

1/G,),! +)8! &,2/! ,)! I2)')'! *9',982+/'+9! *949! /*(95),! 5)8)I/'(),! )'! )8! 2'()5*/4@29!

*94)5*2/8!*9'!&4652*/!./(2'/#!V)!),(9,C!+),(/*/!:;2'/C!*H79!*5)*242)'(9!/*)8)5/+9!+)8!

<dF! b+)! EXOEMa! +H5/'()! 8/! =8(24/! +6*/+/c! ;/! +)4/'+/+9! H'!4/795! ,H42'2,(59! +)!

42')5/8),!1/5/!,H!2'+H,(52/#!V)!;)*;9C!)'!)8!*H/+59!,2NH2)'()!,)!1H)+)!9@,)5I/5!ZH)!

:;2'/!9*H1/!)8!1524)5!8HN/5!+)!1/G,),!24195(/+95),!+)!4/()52/,!1524/,!b/!1),/5!ZH)!

:;2'/C!/!,H!I)^C!),!H'9!+)!89,!152'*21/8),!159+H*(95),!+)!42')5/8),!)'!)8!4H'+9c#!<95!

,H!1/5()C!&8)4/'2/!(/4@26'!),!H'!24195(/+95!24195(/'()!+)!4/()52/,!1524/,!b9*H1/!

)8!ZH2'(9!8HN/5!/!'2I)8!4H'+2/8cC!*9'!24195(/*29'),!+)!AWf!MMCU!@2889'),!/8!MXEXC!/='!

/,GC!,H!+)4/'+/!+)!42')5/8),!),!9*;9!I)*),!4J,!1)ZH)Y/!ZH)!8/!+)!:;2'/!)'!(6542'9,!

+)!*94)5*29!2'()5'/*29'/8#!

"6(%$#!@`+!P#1!@^!&81#$2(%#$/0!'/2#0!%/!8&'/$(3/0L!(_#!A^@^ 

!

B'!*H/'(9!/!24195(/*29'),C!WH5!7!:)'(59!&4652*/!/@/,()*)'!/!:;2'/!152'*21/84)'()!+)!

i2)559C! :9@5)C! j2'*! 7! B,(/Y9#! V)! ;)*;9C! /8! MXES! 8/! 1/5(2*21/*23'! +)! WH5! 7! :)'(59!
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&4652*/!)'!8/,!24195(/*29'),!*;2'/,!+)!;2)559!/8*/'^3!)8!M$#UaC!+)!*9@5)!5)R2'/+9!)8!

SM#Ma!7!+)!*9@5)!)'!*9'*)'(5/+9,!)8!UL#Xa!bI)5!*H/+59!EDc#!

B'! I/895),! 49')(/529,C! 8/,! 24195(/*29'),! +)! 42')5/8),! *;2'/,! ;/'! ,H1)5/+9! /! 8/,!

)H591)/,!)'!*H/'(9!/!,H!/@/,()*242)'(9!+),+)!WH5!7!:)'(59!&4652*/#!V)!;)*;9C!)'!)8!

N5JR2*9!E!,)!9@,)5I/!ZH)! 8/,! 24195(/*29'),!+)!;2)559!*;2'/,!@95+)/'! 89,!AWf!M?CXXX!

42889'),C!42)'(5/,!ZH)! 8/,!)H591)/,! 89,!AWf!LCXXX!42889'),]!)'!)8! */,9!+)8! *9@5)!)'!

*9'*)'(5/+9!8/,!24195(/*29'),!*;2'/,!/,*2)'+)'!/!AWf!EECUXX!42889'),C!42)'(5/,!ZH)!

8/,!)H591)/,!/!AWfUC$XX#!B,(/!2'*82'/*23'!)'!)8!/159I2,29'/42)'(9!+)!42')5/8),!+),+)!

WH5!7!:)'(59!&4652*/!;/*2/!:;2'/!,)!;/!/*)'(H/+9!)'!8/!=8(24/!+6*/+/#!

&! 1),/5! +)8! /H4)'(9! )'! )8! *94)5*29! @28/()5/8! +)!42')5/8),! )'(5)! &4652*/! ./(2'/! 7!

:;2'/C! ),(/,! I)'(/,! +)! 42')5/8),! '9! ')*),/52/4)'()! *955),19'+)'! /! )415),/,! +)!

*/12(/8),!*;2'9,C!,2'9!+)!+2I)5,/,!'/*29'/82+/+),#!V)!;)*;9C!/!KH'29!+)8!MXE$!)8!US#Sa!

+)8! ,(9*h! +)! 2'I)5,23'! )0(5/'K)5/! +25)*(/! )'! )8! ,)*(95! 42')59! )'! <)5=! 159I)'G/! +)!

*/12(/8),!+)!8/!A'23'!BH591)/# 

"6(%$#!@a+!7($2&)&1()&*'!%/!E6$!4!"/'2$#!:8Z$&)(!/'!3(!&81#$2()&*'!%/!8&'/$(3/0!%/!
"<&'(L!(_#0!@ccadA^@B!

!

\$K;&)#!C+!581#$2()&#'/0!%/!<&/$$#!4!)#I$/!%/!QO!4!"<&'(!%/0%/!E6$!4!"/'2$#!:8Z$&)(L!
@ccadA^@B!e/'!8&3/0!%/!QE!fg 

!

\H)'()-!Ak:T&V#!B8/@95/*23'-!:991)5/**29'#!blc!:9'*)'(5/+9#!

!

"#$$$#$$$%

&$#$$$#$$$%

&"#$$$#$$$%

'$#$$$#$$$%

'"#$$$#$$$%

($#$$$#$$$%

("#$$$#$$$%

&))* &))+ &))) '$$$ '$$& '$$' '$$( '$$, '$$" '$$- '$$* '$$+ '$$) '$&$ '$&& '$&' '$&(

!"#$%&'()$*+,-.+-/)+%%$-0-($1%+234 .+-56-0-7/)*'
.+,.+-89%-0-7+*&%$-:";%)('<- =>>?@AB=C

2+*-")D+,-.+-58E4

./0112%3456 72810%3456 ./0112%379/:;6 72810%379/:;6
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5?A!OG13#$()&#'/0!8&'/$(0!(3/8('(0!/'!/3!/G2/$&#$!

./!15),)'*2/!+)!)415),/,!42')5/,!/8)4/'/,!RH)5/!+)!,H!1/G,!),!/='!),*/,/#!V)!;)*;9C!

'9!)02,()'!)415),/,!/8)4/'/,!ZH)!,)!+)+2ZH)'!/!8/!)0189(/*23'!+)!42')5/8),!)'!:;28)!

9! <)5=#! W2'! )4@/5N9C! )8! Q2'2,()529! +)! B*9'94G/! 7! B')5NG/! bdQmFc! +)! &8)4/'2/! /!

(5/I6,!+)!8/!&N)'*2/!&8)4/'/!+)!Q/()52/,!<524/,!bVB[&c!1594H)I)!+),+)!)8!MXES!)8!

<59N5/4/! +)! \94)'(9! /! 8/,! B01895/*29'),! Q2')5/,! bB01895/(29',Rn5+)5159N5/44cC!

152'*21/84)'()!)'!)8!)0(5/'K)59#!

B8!159N5/4/!@H,*/!/,)NH5/5!)8!/159I2,29'/42)'(9!+)!42')5/8),!*9',2+)5/+9,!*5G(2*9,!

+)@2+9!/!,H!/**),9!9!),*/,)^!b,)!;/'!+)R2'2+9!EP!42')5/8),!,HK)(9,!/!),()!159N5/4/Ec#!

B,()! 9R5)*)! ,H@I)'*29'),! /! )415),/,! 152I/+/,! /8)4/'/,! ZH)! +),))'! 5)/82^/5!

)01895/*29'),! ,H@()55J')/,! 7! ),(H+29,! +)! I2/@282+/+! (6*'2*/! 7! )*9'342*/! ZH)!

15)1/5/'!+)!4/')5/!15)I2/!8/!+)*2,23'!,9@5)!8/!2'I)5,23'!42')5/#!

V)! ),(/! R954/C! )8! <59N5/4/! +)! \94)'(9! /! 8/,! B01895/*29'),! Q2')5/,! +)8! N9@2)5'9!

/8)4J'!;/!*94)'^/+9!*9'!)8!/1979!/!,)2,!1597)*(9,!42')59,C!+9,!+)!)889,!)'!&8)4/'2/!

7! *H/(59! )'! )8! )0(5/'K)59#! V)! ),(9,! =8(249,C! H'9! ,)! H@2*/! )'! WH5! &4652*/C!

),1)*GR2*/4)'()!)'!d982I2/#!

"6(%$#!@b+!7$#4/)2#0!8&'/$#0!06I]/')&#'(%#0!1#$!/3!7$#-$(8(!%/!U#8/'2#!(!3(0!
OG1#$2()&#'/0!N&'/$(0 

!

B,(/! ),(5/()N2/! 19+5G/! /@525! 1/,9! /! RH(H5/,! )01895/*29'),! +)! )415),/,! 42')5/,!

/8)4/'/,! )'! )8! )0(5/'K)59! 7C! )I)'(H/84)'()C! /! H'/! 1/5(2*21/*23'! 4J,! '9(952/! +)!

*/12(/8),!/8)4/'),!)'!)8!4)5*/+9!4H'+2/8!+)!42')5/8),!)'!)8!4)+2/'9!9!8/5N9!18/^9#!

                                                             
E! !&'(249'29C! @)52829C! @95/(9C! *5949C! *9@/8(9C! %*9h2'N! *9/8>! bo9h,h9;8)cC! R8H952(/C! N/829C! N)54/'29C! N5/R2(9C!

2'+29C!4/N'),2(/C!4/N'),29C!'29@29C!4)(/8),!+)!18/(2'9C!R9,R/(9,C!(2)55/,!5/5/,!82N)5/,C!(2)55/,!5/5/,!1),/+/,C!,282*29!7!

(H'N,()'9#!
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V)!;)*;9C!(/'(9!&8)4/'2/!*949!8/!A'23'!BH591)/C!)'!N)')5/8C!@H,*/'!()')5!H'/!4)'95!

+)1)'+)'*2/!+)!:;2'/!)'!)8!/159I2,29'/42)'(9!+)!),()!*9'KH'(9!+)!42')5/8),!*5G(2*9,#!

!

5?B! 581#$2(')&(! %/! 3(! 8&'/$>(! )<&3/'(! 4! 1/$6('(! (! '&]/3! 86'%&(3! 4! 1($(! /3!
8/$)(%#!(3/8K'!

B'! ),()! 4/5*9C! */@)! 15)NH'(/5,)! *HJ8! ),! )8! 8HN/5! +)! 8/! 42')5G/! *;28)'/! 7! 1)5H/'/!

+)'(59! +)! 89,! 2'()5),),! *94)5*2/8),! 7! +)! /159I2,29'/42)'(9! +)! 42')5/8),! 1/5/! 8/!

)*9'94G/! /8)4/'/#! ./! &N)'*2/! &8)4/'/! +)! Q/()52/,! <524/,! )42()! /'H/84)'()! H'!

2'R954)!,9@5)!8/,!()'+)'*2/,!4H'+2/8),!)'!*H/'(9!/!159+H**23'!7!/@/,()*242)'(9!+)!

42')5/8),C! 7! 5)/82^/!H'!/'J82,2,! 5),1)*(9! /! 8/!159I2,23'!+)!42')5/8),! *5G(2*9,!1/5/! )8!

4)5*/+9! /8)4J'#! &,GC! )'! ,H! 2'R954)! +)8! MXE$M!/8! /'/82^/5! 89,! '2I)8),! +)! 5),)5I/,! 7!

5)*H5,9,!42')59,C!7!159+H**23'!42')5/!7!5)R2'/+9C!195!1/G,C!H@2*/!/!:;28)!)'!)8!ZH2'(9!

'2I)8! +)! 24195(/'*2/! 7! /! <)5=! +)*249! *H/5(9! '2I)8! +)! 24195(/'*2/! +)'(59! +)! H'!

5/'h2'N!4H'+2/8!bI)5!*H/+59!EPc#!

"6(%$#!@c+!M('h&'-!N6'%&(3!N&'/$#!1#$!1(>0/0+!$/0/$](0L!$/)6$0#0L!1$#%6))&*'!8&'/$(!
4!$/;&'(%#L!(_#!A^@^ 

!

                                                             
M! !V9*H4)'(9!%p95h944)'!H'+!<59+Hh(29'!42')5/82,*;)5![9;,(9RR)!O!)2'!.q'+)5I)5N8)2*;>#!dH'+),/',(/8(!

Rr5!e)9s2,,)',*;/R()'!H'+![9;,(9RR)#!



 
 
 

18 

T94/'+9!)'!*H)'(/!/8!(9(/8!+)!1/G,),!/!89,!ZH)!&8)4/'2/!*9415/!42')5/8),C!8/!&N)'*2/!

&8)4/'/! +)! Q/()52/,! <524/,! H@2*/! /! :;28)! *949! )8! 152'*21/8! 1/G,! )'! 95+)'! +)!

152952+/+!+)! 8/,! 24195(/*29'),!42')5/,! /8)4/'/,C! 195! ,H!1/5()C! <)5=! ,)! H@2*/! )'! )8!

1H),(9! +9*)! bI)5! *H/+59! MXc#! B,()! 42,49! 5/'h2'NC! *9',2+)5/! /! :;28)! )'! )8! 1H),(9!

1524)59!)'!*H/'(9!/!'2I)8!+)!5),)5I/,!42')5/,!+)!2'()56,!1/5/!8/!)*9'94G/!/8)4/'/C!

)'! )8! */,9! +)! <)5=! 9*H1/! )8! 1H),(9! 9*(/I9! )'! 5),)5I/,! 42')5/,! @/K9! )8! 42,49!

*9'*)1(9#! B,(9,! 5),H8(/+9,C! )8/@95/+9,! 195! H'/! /N)'*2/! NH@)5'/4)'(/8! /8)4/'/C!

+)4H),(5/'! 8/! 24195(/'*2/! 1/5/! ),)! 1/G,! (/'(9! +)! :;28)! *949! +)! <)5=! )'! )8!

/159I2,29'/42)'(9!+)!42')5/8),#!_(59,!1/G,),!+)!&4652*/!./(2'/!ZH)!/1/5)*)'!)'!89,!

1524)59,!8HN/5),!+)8!5/'h2'N!,9'!d5/,28!7!Q602*9#!

"6(%$#!A^+!,$%/'!%/!1$&#$&%(%!%/!&81#$2()&#'/0!8&'/$(0!(3/8('(0!1#$!1(>0/0+!
$/0/$](0L!$/)6$0#0L!1$#%6))&*'!8&'/$(!4!$/;&'(%#L!(_#!A^@^ 

!

5?C! 7$&')&1(3/0! /81$/0(0!8&'/$(0! /G2$('i/$(0! /'!:8Z$&)(! T(2&'(! 4! 1$&')&1(3/0!
/81$/0(0!8&'/$(0!/'!7/$=!4!"<&3/!

./! 1/5(2*21/*23'! +)! )415),/,! 42')5/,! )0(5/'K)5/,! )'! 1/G,),! +)! &4652*/! ./(2'/!

4H),(5/! H'/! 15)19'+)5/'*2/! +)! */12(/8),! +)! [)2'9! A'2+9C! WH2^/C! &H,(5/82/C! g/13'C!

BBAAC! :/'/+J! 7C! (/4@26'C! */12(/8),! 89*/8),! 2'I25(2)'+9! )'! 9(59,! 1/G,),! +)! 8/! 5)N23'!

b195!)K)4189C!2'I)5,29'2,(/,!+)!d5/,28!7!Q602*9c#!B,!/,G!ZH)!)'!)8!5/'h2'N!+)!&4652*/!

B*9'94G/! ,9@5)! 8/,! UXX! )415),/,! *9'! 4/795),! I)'(/,! )'! &4652*/! ./(2'/! SP! ,9'!
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)415),/,!42')5/,#!V)!6,(/,!=8(24/,C!EU!*955),19'+)'!/!*/12(/8),!)0()5'9,!/8!1/G,!+)!

91)5/*23'! bI)5! *H/+59!MEc#!./!152'*21/8! )415),/!42')5/!+)! */12(/8),! R95J')9,!)'! 8/!

5)N23'! ),!Q2'/! B,*9'+2+/! )'! :;28)C! 8)! ,2NH)'!&'(/42'/! )'! <)5=C! W/4/5*9! )'! d5/,28C!

W9H(;)5'!:911)5!:95195/(29'!)'!<)5=C!)'(5)!9(5/,#!

./,! 152'*21/8),! )415),/,! 42')5/,! (5/','/*29'/8),! *9'! 1/5(2*21/*23'! +)! */12(/8),!

)H591)9,! ZH)! 91)5/'! )'! 8/! 5)N23'C! ,)N='! ),()! 5/'h2'NC! ,9'! di<! d2882(9'C! e8)'*95)!

t,(5/(/C!&'N89!&4)52*/'!7![29!T2'(9#!

!

"6(%$#!A@+!M('h&'-!%/!3(0!F^^!/81$/0(0!8K0!-$('%/0!%/!:8Z$&)(!T(2&'(L!A^@B!

!

\H)'()-!&4652*/!B*9'94G/#!B8/@95/*23'-!:991)5/**23'!

:9'!5),1)*(9!/!8/,!152'*21/8),!)415),/,!42')5/,!ZH)!91)5/'!)'!<)5=!,)!+)@)!(94/5!)'!

*H)'(/! ZH)! ,9'! +9,! 89,! 42')5/8),! ZH)! ,H,()'(/'! 8/! 4/795! 1/5()! +)! 8/! 159+H**23'!

42')5/! 89*/8-! )8! *9@5)! 7! )8! 959#! V)! ;)*;9C! /4@9,! *9'(52@H7)'! *9'! )8! DSa! +)8! I/895!

42')59! )0195(/+9! b$$a! )8! *9@5)! 7! MPa! )8! 959cC! H'/! 1/5(2*21/*23'! 5)8)I/'()!
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*9',2+)5/'+9! /+)4J,! ZH)! )8! ,)*(95! 42')59! *9'(52@H7)! *9'! )8! UE#D$a! +)! 8/,!

)0195(/*29'),!(9(/8),!+)8!1/G,S#!

B'!*H/'(9!/!8/!*9419,2*23'!7!159*)+)'*2/!+)!*/12(/8),!)'!)8!,)*(95!*H15GR)59!1)5H/'9!

8/!4/795!1/5()!+)!),(9,!,9'!+)!159*)+)'*2/!)0(5/'K)5/!bI)5!*H/+59!MMc#!B'!)8!*/,9!+)!

*/12(/8),! )H591)9,C! [)2'9! A'2+9! 7! WH2^/! (2)')'! H'/! 24195(/'()! 1/5(2*21/*23'C!

152'*21/84)'()! /! (5/I6,! +)! 8/,! 42'/,! &'(/42'/! 7! &'(/1/**/7#! B'! *H/'(9! /!

2'I)5,29'2,(/,! +)! 9(5/,! 159*)+)'*2/,C! (/4@26'! ),(J'! 15),)'()'! :/'/+JC! &H,(5/82/C!

BBAAC!Q602*9C!:;2'/C!d5/,28C!g/13'C!WH+JR52*/!)!2'I)5,29'2,(/,!+946,(2*9,#![),1)*(9!/8!

,)*(95! /H5GR)59! +),(/*/! 8/! 15),)'*2/! +)! */12(/8),! +)! BBAAC! :/'/+JC! WH+JR52*/! 7!

*/12(/8),!1)5H/'9,!bI)5!*H/+59!MSc#!

!

"6(%$#!AA+!7$#%6))&*'!8&'/$(!%/!)#I$/!/'!7/$=!1#$!/81$/0(0L!!
/'/$#d'#]&/8I$/!A^@C!

 

!

!

!

!

!

                                                             
S! !&!9*(H@5)!+)8!MXE$#!
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"6(%$#!AB+!7$#%6))&*'!8&'/$(!#$#!/'!7/$=!1#$!/81$/0(0L!/'/$#d'#]&/8I$/!A^@C 

!

!

&*(H/84)'()$C! )8! ,(9*h! +)! 2'I)5,23'! )0(5/'K)5/! +25)*(/! )'! )8! ,)*(95!42')59! 1)5H/'9!

b4)+2+9! *949! /195(),! +)8! )0()5295! +),(2'/+9,! /8! */12(/8! ,9*2/8! +)! )415),/,! ZH)!

91)5/'!)'!<)5=c!),!82+)5/+9!195!8/!A'23'!BH591)/C!),1)*2/84)'()![)2'9!A'2+9C!*9'!H'!

US#Sa!+)8!*/12(/8!2'I)5(2+9#!.)!,2NH)'!BBAA!7!:/'/+J!ZH)!*9'KH'(/4)'()!/@/5*/'!H'!

MS#Sa!+)8!,(9*h!+)!2'I)5,23'!42')5/!159I)'2)'()!+)8!)0()5295#!.)!,2NH)'!*/12(/8),!+)!

&4652*/!./(2'/!*9'!ED#Ma!7!+)!&,2/!*9'!?#Xa!+)!1/5(2*21/*23'#!

!

!

!

!

!

!

!

                                                             
$! !&!KH'29!+)8!MXE$#!
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\$K;&)#!F+!E(3%#!%/!5']/$0&*'!OG2$('i/$(!R&$/)2(!N&'/$(!/'!7/$=!)#8#!(1#$2/!%/!)(1&2(3L!
0/-='!%/02&'#!%/!1$#)/%/')&( 

!

!

&!RH(H59C!8/,!2'I)5,29'),!*941594)(2+/,!)'!)8!,)*(95!42')59!1)5H/'9!)'!,H,!+2I)5,/,!

R/,),! 15)91)5/(952/,! b/4182/*23'!+)! 91)5/*29'),C! 1597)*(9,! *9'!BF&U!/159@/+9! 7! )'!

)I/8H/*23'C! 7! 'H)I/,! )01895/*29'),c! /,*2)'+)'! /! AWf! ?XCPSL!42889'),#! B'! *H/'(9! /8!

1/G,! +)! 159*)+)'*2/! +)! ),(/,! 2'I)5,29'),! 1597)*(/+/,! +),(/*/! :;2'/! *9'! SEa! +)!

1/5(2*21/*23'C!BBAA!*9'!E?#USaC!:/'/+J!*9'!E$#UUa!7!<)5=!*9'!EX#L?a!bI)5!*H/+59!

M$c#! :9'! 5),1)*(9! /! */12(/8),! )H591)9,C! [)2'9! A'2+9! ),! )8! 152'*21/8! 1/G,! ZH)! (2)')!

15)I2,(/!2'I)5,29'),!*9'!H'/!1/5(2*21/*23'!+)!L#MEa#!

!

!

!

!

!

                                                             
U! !B,(H+29!+)!F41/*(9!&4@2)'(/8#!

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

123(#4,%5+6%7)(8+%
9&&!!%:%;,",5<=

>./.0

123(#4,%?,8#",
@A/>0

1B#,%9;C#",/% D,*$"=
E/F0

G8()BH%
F/I0

J,65)%5+%K"L+(B#$"%&M8(,"N+(,%O#(+48,%P#"+(,%+"%+6%Q+(R%4)2)%
,*)(8+%5+%4,*#8,6/%B+SR"%5+B8#")%5+%*()4+5+"4#,%9@=T

!"#$%#&'()*+$,#)-+.$/ 0123*)24+.$&'5**6#)244+.$/
789'5*$-+:#)2'26*)%#-'6)*,#$+#$%#-':#1'#;%#)+*)':#-%+$2:*-'21'426+%21'-*4+21':#'#<6)#-2-'$24+*$21#-/'
=4%"21+>2:*'2'?"$+*':#'@A8B/
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"6(%$#!AC!4!\$K;&)#!`+!"($2/$(!%/!&']/$0&#'/0!)#81$#8/2&%(0!/'!/3!0/)2#$!8&'/$#!
1/$6('#L!(!#)26I$/!A^@C!

!

\H)'()-!QFkBQ!

<95!,H!1/5()C!:;28)!+),(/*/!*949!)8!152'*21/8!159+H*(95!+)!*9@5)!/!'2I)8!4H'+2/8#!V)!

;)*;9C!)8!1),9!+)! 8/!/*(2I2+/+!*H15GR)5/!)'!,H!)*9'94G/!),!@/,(/'()!5)8)I/'()C! (/8!),!

/,GC! ZH)! )'! )8! MXES! 8/,! )0195(/*29'),!42')5/,! +)! *9@5)! /8*/'^/59'! 89,! AWf! SPCDSP!

42889'),!*9'!H'/!1/5(2*21/*23'!+)8!UEa!)'!)8!(9(/8!+)!)0195(/*29'),!+)8!1/G,?#!

:9'! 5),1)*(9! /! 8/! ),(5H*(H5/! +)! 15912)+/+! +)! 8/,! 152'*21/8),! )415),/,!42')5/,! +)!

*9@5)!)'!:;28)C!)'!8/!4/795!1/5()!+)!*/,9,!),(J'!15),)'(),!2'I)5,29'2,(/,!)0(5/'K)59,#!

B'!)8!*/,9!+)!*/12(/8),!)H591)9,C!),(9,!159I2)')'!+)![)2'9!A'2+9!7!WH2^/C!7!1/5(2*21/'!

)'! 8/!15912)+/+!+)! 8/,!)415),/,!Q2')5/!B,*9'+2+/C!&'N89!&4)52*/'!WH5C!:988/;H/,2C!

Q2')5/!W1)'*)C!t,(5/(/!.94/,!d/7/,C!:)559!:9895/+9C!7!Q/'(9,!d8/'*9,! bI)5!*H/+59!

MUc#!_(59,!2'I)5,29'2,(/,!159I2)')'!+)!&H,(5/82/C!g/13'C!BBAAC!:/'/+J!7!:;28)#!

!

!

!

!

                                                             
?! !&'H/529!+)!8/!Q2')5G/!+)!:;28)C!MXES#!WB[k&eB_QFk#!
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"6(%$#!AF+!O02$6)26$(!%/!1$#1&/%(%!%/!1$&')&1(3/0!)#81(_>(0!8&'/$(0!%/!)#I$/!/'!
"<&3/L!(_#!A^@A 

!

!

B8! */1G(H89! F! +)8! 15),)'()! 2'R954)! '9,! 4H),(5/C! )'! 152'*2129C! ZH)! )'! 8/,! =8(24/,!

+6*/+/,! )8!4H'+9! ,)! )'*H)'(5/! /'()! H'! 159*),9! )01/',2I9! +)8! ,)*(95!42')59! )'! )8!

4/5*9!+)!H'/!82@)5/82^/*23'!+)8!/**),9!/!8/,!(2)55/,!7!H'/!+2,1H(/!/!'2I)8!+)!+)5)*;9,!

RH'+/4)'(/8),! +)! 8/,! 19@8/*29'),! 89*/8),! b,9@5)! +)5)*;9,! )*9'342*9,C! ,9*2/8),C!

*H8(H5/8),!7!/4@2)'(/8),c#!B'!),()!),*)'/529C!&4652*/!./(2'/!;/!I)'2+9!*9'*)'(5/'+9!

)8!4/795!195*)'(/K)!+)!2'I)5,29'),!42')5/,!/!'2I)8!N89@/8#!

B'!*H/'(9!/8!2'()5*/4@29!*94)5*2/8!)'(5)!:;28)!7!<)5=!*9'!&8)4/'2/C!/4@9,!1/G,),!,9'!

159I))+95),! 24195(/'(),! +)! *9@5)! )'! *9'*)'(5/+9,C! +)! ;)*;9C! /@/5*/59'! ;/,(/! )8!
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$M#Ea!+)! 8/,!*9415/,!/8)4/'/,!+)!),()!42')5/8!)'!)8!MXES#!&!'2I)8!4H'+2/8!:;28)!7!

<)5=! ,)! )'*H)'(5/'! )'! )8! ()5*)5! 7! ,)0(9! 8HN/5! *949! )0195(/+95),! 4H'+2/8),! +)!

42')5/8),C!89!ZH)!,H4/+9!/!,H!24195(/'()!'2I)8!+)!5),)5I/,!42')5/,C!89,!*989*/!*949!

,9*29,! ),(5/(6N2*9,! *8/I)! )'! )8! /@/,()*242)'(9! +)! 42')5/8),#! V)! ;)*;9C! 8/! &N)'*2/!

&8)4/'/!+)!Q/()52/,!<524/,!H@2*/!/!:;28)!7!<)5=!)'(5)!89,!1/G,),!+)!4/795!152952+/+!

1/5/! 8/,! 24195(/*29'),! 42')5/,! /8)4/'/,! b:;28)! 9*H1/! )8! 1524)5! 8HN/5! 7! <)5=! )8!

+6*249!,)NH'+9!8HN/5c#!

&!1),/5!ZH)!8/!/*(2I2+/+!42')5/!/8)4/'/!)'!)01895/*23'!7!)0189(/*23'!RH)5/!+)!,H!1/G,!

/='!),!),*/,/!b)'!8/!5)N23'!8/(2'9/4)52*/'/!,389!19,))!H'!1597)*(9!+)!)01895/*23'!)'!

d982I2/cC! 89,! */12(/8),! )H591)9,! ,2NH)'! 82+)5/'+9!)8! ,(9*h!+)! 2'I)5,23'!)0(5/'K)5/!)'!

42')5G/! )'! &4652*/! ./(2'/C! +)! ;)*;9C! )'! <)5=! 6,()! /8*/'^/! 19*9!4J,! +)8! UXa! *9'!!

[)2'9! A'2+9! /! 8/! */@)^/C! 8HN/5! ZH)! &8)4/'2/! @H,*/5J! +2,1H(/5! /! 8/! 8H^! +)! 89,!

49I242)'(9,!198G(2*9!)*9'342*9,!ZH)!;/!I)'2+9!+2@HK/'+9#!!

:949!+)*G/49,! /8! *94)'^/5! ),()! /1/5(/+9C! *H/'+9! )8! @9(G'!+2,1H(/+9! ,9'!4/()52/,!

1524/,C! 2')I2(/@8)4)'()! /,94/'! *9'R82*(9,! ()552(952/8),! *9'! 8/,! *94H'2+/+),! 15)!

)02,()'(),C! 7! 1/5/! )8! */,9! +)! :;28)! 7! <)5=C! ZH)! ,)! ;/'! (5/',R954/+9! )'! @9+)N/,! +)!

5)*H5,9,!'9!5)'9I/@8),C!),(/!5)/82+/+!,)!+/!*/+/!I)^!*9'!4J,!2'()',2+/+!7!R5)*H)'*2/C!

89!ZH)! 88/4/!/!15)NH'(/5'9,!*349!,)!),(J'!(94/'+9! 8/,!+)*2,29'),!+)!)01895/*23'!7!

)0189(/*23'!)'!'H),(59,!1/G,),C!*349!88)N/!)8!)0(5/*(2I2,49!/!,)5!)8!49+)89!)*9'342*9!

+)! H'! 1/G,C! ),9! ),! 89! ZH)! I)5)49,! /! *9'(2'H/*23'C! /'/82^/'+9! 8/,! @/,),! +)8!49+)89!

42')59!*;28)'9#!!

!

!

!

!

!

!

!
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"(1>263#! 55+! YO3! /G2$()2&]&08#L! 6'! 8#%/3#! &816/02#?! Q'(!8&$(%(! (3!
)(0#!)<&3/'#[!

!
B'!:;28)!)8!)0(5/*(2I2,49!,)!;/!*9',(2(H2+9!'9!,989!)'!H'!49+)89!)*9'342*9C!,2'9!ZH)!

)'!H'/!*H8(H5/C!)'!H'/!2+)'(2+/+C!2'()'*29'/+/4)'()!()'+)'*2/+/!195!8/!*8/,)!198G(2*/C!

ZH)!+/(/!+),+)!89,!(2)419,!*989'2/8),C!7!ZH)!)'*9'(53!H'!2'')N/@8)!1H'(9!+)!2'R8)023'!

/!1/5(25!+)8!N981)!4282(/5!+)!EPDS#!!

!

B'!EPDEC!@/K9!)8!N9@2)5'9!+)!W/8I/+95!&88)'+)C!8H)N9!+)!/Y9,!+)!49I282^/*23'!7!+)@/()!

'/*29'/8C!,)!+)*2+23!'/*29'/82^/5!)8!*9@5)C!;/@G/!(/8!/*H)5+9!)'!),(/!4)+2+/!),(5/(6N2*/!

1/5/!)8!1/G,C!ZH)! 8/! 8)7! ,)!/159@3!195!H'/'242+/+C! *H),(23'!ZH)!,989!;/@G/!9*H552+9!

*9'!8/!2'+)1)'+)'*2/C!195!89!ZH)!),(/!8)7!RH)!/,H42+/!*949!H'/!'H)I/!2'+)1)'+)'*2/#!

k9!9@,(/'()C!+9,!/Y9,!+),1H6,C!,)! 241H,9! 8/!+2*(/+H5/!+)!&HNH,(9!<2'9*;)(!)'!*H79!

,)'9! ,)! R5/NH3! H'/! /5ZH2()*(H5/! 2',(2(H*29'/8! ZH)! 19,2@282(3! ZH)! )'! 4)'9,! +)! $!

+6*/+/,! H'! DXa! +)! 8/! 159+H**23'! +)! *9@5)! RH)5/! 152I/(2^/+/C! 7! ZH)! )8! 959! ),(6!

*9418)(/4)'()!(5/','/*29'/82^/+9#!!

!

&'H/84)'()C! H'! 1HY/+9! +)! (5/','/*29'/8),! ,)! 88)I/! /8! )0()5295! )8! )ZH2I/8)'()! /! H'!

DXa!+)8!N/,(9!1=@82*9!(9(/8!+)!:;28)!b7!/8NH'9,!/Y9,!*949!)8!MXX?!;/,(/!H'!LXacDC!/!

*9,(/! +)! +)15)+/5! 5)*H5,9,! '9! 5)'9I/@8),C! ,9@5))0189(/5! 8/,! *H)'*/,! ;G+52*/,! 7!

*9'(/42'/5!)8!()552(9529#!!

!

./!/5ZH2()*(H5/!/!8/!ZH)!;/*)49,!5)R)5)'*2/C!*9',(/!+)!4)*/'2,49,!/='!I2N)'(),!*949!

)8! +)*5)(9! 8)7! ?XX! 1/5/! 15949I)5! 7! 159()N)5! 8/! 2'I)5,23'! )0(5/'K)5/! bEPD$cC! 8/!

:9',(2(H*23'!+)!EPLXC!)8!:3+2N9!+)!Q2')5G/!bEPLEcC!8/!.)7!_5NJ'2*/!:9',(2(H*29'/8!+)!!

:9'*),29'),! 42')5/,! bEPLMcC! 8/! 8)7! '/*29'/8! +)! )8)*(52*2+/+! bEPLMcC! (9+9,! *H)519,!

8)N/8),!ZH)!)'!,H!*9'KH'(9!;/'!*9'R2NH5/+9!H'!)'(5/4/+9!ZH)!IH8')5/!)8!+)5)*;9!/!8/!

I2+/C!/!8/!,/8H+C!/!H'!4)+29!/4@2)'()!82@5)!+)!*9'(/42'/*23']!7!/!152'*2129,!RH'+/'(),!

+)! (9+/! +)49*5/*2/C! *949! ,9'! 8/! /H(9+)()542'/*23'C! 8/! 1/5(2*21/*23'C! 8/!

+),*)'(5/82^/*23'C!7!)8!+)5)*;9!/8!159129!+),/559889#!!

!

W)N='!8/!:B<&.C!;97!+)!*/+/!EXX!+38/5),!ZH)!'H),(59!1/G,!)0195(/C!LP!*955),19'+)'!/!

4/()52/,!1524/,C!15J*(2*/4)'()!,2'!(5/',R954/*23'C!),(9!/!*H)'(/!+)!89,!),(5/N9,!+)8!

49+)89!/8!ZH)!;/*)49,!/8H,23'C!ZH)! ,)!;/!I2,(9!1)5R)**29'/+9!4)+2/'()!/*H)5+9,!7!

                                                             
D! !&*)5*/!+)!%[)'(/,!Q2')5/,!7!V),/559889!W9*2/8!)'!:;28)>#!Q/'H)8![2),*9C!:)'+/!bMXXLcC!()0(9!+2,19'2@8)!

)'! ;((1-uusss#*)'+/*;28)#*8ui94)u)0()',29'u,)42'/529,uH'52,+O198a:Sa&V(2*/,O,9*2/8),O)'O1/a:Sa&V,),O

52*9,O)'O42')5/8),u/*)5*/O+)O5)'(/,O42')5/,O7O198a:Sa&V(2*/O,9*2/8O)'O*;28)!
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(5/(/+9,!2'()5'/*29'/8),!b),!)8!1/G,!ZH)!4J,!(5/(/+9,!+)!82@5)!*94)5*29!;/!R254/+9!)'!

)8! 4H'+9cC! ZH)! 159RH'+2^/'! 8/! 165+2+/! +)! ,9@)5/'G/C! )8! +)()52959! 1/(5249'2/8C! 8/!

+),2'+H,(52/82^/*23'C! 8/! +)1)'+)'*2/C! 8/! 15949*23'! +)! H'/! *H8(H5/! 2'+2I2+H/82,(/! 7!

*9',H42,(/! ZH)! 5/,N/! 89,! ()K2+9,! ,9*2/8),C! 8/! 42N5/*23'! R95^9,/! */419! *2H+/+C! 8/!

/H,)'*2/! +)! +2J89N9! 1/G,! 1/5/! +)R2'25! 89,! +),(2'9,! +)! 89,! ()552(9529,"! )'! R2'C! H'/!

),*)'/529!19*9!15942,9529!,2!),!ZH)!'9!)02,(2)5/'!N5/+9,!*5)*2)'(),!+)!49I282^/*23'C!

*5)/(2I2+/+C!+),1)5(/5!+)!*9'*2)'*2/!7!4/+H5)^!198G(2*9!,9*2/8#!!

!

55?@!O3!2$&K'-63#!8&'/$>(d(-6(d/'/$->(!
!

./! 4)N/42')5G/! ZHG42*/! ZH)! *94)'^3! /! 91)5/5! 2'()',2I/4)'()! )'! )8! 1/G,! *9'! )8!

/+I)'242)'(9!+)! 8/! +)49*5/*2/C! )'! 8/! =8(24/!+6*/+/!+)8! ,2N89! 1/,/+9C! ),(/@8)*)!H'/!

5)8/*23'!+25)*(/4)'()!159195*29'/8!)'(5)!)0(5/**23'!+)!42')5/8C!+)4/'+/!+)!/NH/!7!

+)4/'+/!+)!)8)*(52*2+/+#!V)!49+9!(/8!ZH)!1/5/!/H4)'(/5!8/!),*/8/!)0(5/*(2I/!,)!+)@)!

/H4)'(/5! (/4@26'! 8/! H(282^/*23'! +)! /NH/! 7! 8/! +)! )')5NG/#! .9,! =8(249,! MX! /Y9,C!

,2NH2)'+9!),()!49+)89!,)!;/!+2@HK/+9!H'!1/'95/4/!+)!8/,!,2NH2)'(),!*/5/*()5G,(2*/,-!!

!

O'/$->(!!
!

./!4/(52^!+)!N)')5/*23'!)86*(52*/!RH)!152I/(2^/+/!7!*9'*)'(5/+/!)'!4H7!19*/,!4/'9,!

+H5/'()!8/!+2*(/+H5/C!7!(5/','/*29'/82^/+/!)'!+)49*5/*2/#!B,(9!8/!(5/',R954/+9!)'!)8!

8/1,9! +)! $X! /Y9,C! )'! 8/! 4/(52^! 4J,! IH8')5/@8)C! */5/C! ,H*2/! 7! ),(5),/+/! +)! &4652*/!

./(2'/#!:/,9,!+5/4J(2*9,!*949!)8!+)!8/!B,*H)8/!./!N5)+/!)'!<H*;H'*/IGC!8/!,2(H/*23'!+)!

p)'(/'/,C!iH/,*9C!T9*91288/C!Q)K2889'),C!:959')8C!+)'942'/+/,!^9'/,!+)!,/*52R2*29C!+/'!

*H)'(/!+)! 89,! )'954),! *9,(9,!ZH)!1/5/! 8/! I2+/! (2)')!)8! %+2,)Y9!)')5N6(2*9!1/G,>#! W2'!

)4@/5N9C!89,!4)+29,!+)!*94H'2*/*23'C!8/,!/H(952+/+),!+)!N9@2)5'9!7!8/,!)415),/,!+)8!

5H@59C! )41)Y/'! (9+9,! ,H,! ),RH)5^9,! )'! 15949I)5! 8/! ')*),/52/! +H182*/*23'! ! +)! 8/!

/*(H/8!*/1/*2+/+!2',(/8/+/C!*;/'(/K)/'+9!/!8/!912'23'!1=@82*/!*9'!ZH)!,2!89,!()552(9529,!

,)!,2NH)'!919'2)'+9!/!8/!*9',(5H**23'!+)!4)N/!()549)86*(52*/,C!4)N/!;2+59)86*(52*/,C!

7! 4)N/! *)'(5/8),! N)')5/+95/,! +)! )8)*(52*2+/+! +)! *H/8ZH2)5! (219C! ZH)! +)! 4/')5/!

/5@2(5/52/!,)!@H,*/!2419')5C!,9@5)I)'+5J!,9@5)!)8!1/G,!H'!/1/N3'!,2'!15)*)+)'(),#!!

!

W2'!)4@/5N9C!)8!1/5ZH)!+)!N)')5/*23'!)86*(52*/!ZH)!19,))!)8!1/G,C!)'!89,!494)'(9,!+)!

4/795! *9',H49C! 91)5/! /8! ?Xa! +)! 8/! */1/*2+/+! 2',(/8/+/L#! <95! 89! (/'(9C! 8/! %*52,2,!

)')5N6(2*/>C!'9!(2)')!5)8/*23'!*9'!)8!*9',H49C!,2'9!*9'!8/!I95/*2+/+!)0(5/*(2I/!+)!8/,!

(5/','/*29'/8),!42')5/,!ZH)!91)5/'!)'!:;28)#!<95!)K)4189C!)8!1597)*(9!&8(9!Q/219C!+)!

                                                             
L! !B,(24/*29'),! /!1/5(25! +)! 8/,! *2R5/,! )0(5/G+/,!+)8!V9*H4)'(9!+)8!Q2'2,()529!+)!B')5NG/! bMXEMc! %B')5NG/!

1/5/!)8!RH(H59>C!+2,19'2@8)!)'!;((1-uusss#42')')5N2/#*8u),(5/()N2/O'/*29'/8O+)O)')5N2/OMXEM#;(48!
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*9',(5H25,)C!7/!(2)')!*941594)(2+/!,H!N)')5/*23'!1/5/! 8/!42')5/!.9,!<)8/4@5),!+)8!

*8/'! .Hh,2*#! B,(/! +),2'R954/*23'! 5),H8(/! 2415),)'(/@8)C! (9+/! I)^! ZH)! )02,()'!

+9*H4)'(9,! 9R2*2/8),! ZH)! ),(/@8)*)'! 195! )K)4189! ZH)! ,)N='! ),(24/*29'),! +)! 8/!

:95195/*23'! :;28)'/! +)8! :9@5)! O! :_:iF.:_C! +)! *9'*5)(/5,)! 89,! 1597)*(9,! 42')59,!

1597)*(/+9,!+)!/ZHG!/8!MXMUC!8/!42')5G/!+H182*/5J!)8!*9',H49!+)!)')5NG/!)86*(52*/C!+)!

H'!*9',H49!+)!ME!Ts;!)8!/Y9!MXES!/!H'!*9',H49!),1)5/+9!+)!!$E#E!Ts;!)'!)8!MXMUP!

b;97! /8*/'^/! /! H'! SDaC! +)8! *9',H49! '/*29'/8C! *H79! ?Sa! 159I2)')! +)! 8/!

()549)8)*(52*2+/+c#!

!

O3!:-6(!
!
W389!)'!)8!(5/',*H5,9!+)!MXESC! 8/!V25)**23'!e)')5/8!+)!&NH/,!bVe&c!+)*5)(3!^9'/!+)!

*/(J,(59R)! 8/,! *94H'/,! +)! W/8/4/'*/C! F88/1)8C! :/')8/C! &'+/*9889! 7! ./! i2NH)5/! )'! 8/!

:H/5(/![)N23'C!8/,!ZH)!,)!,H4/'!/!8/!.2NH/C!<)(95*/!7!:/@28+9C!)'!8/!vH2'(/![)N23'C!ZH)!

7/!,)!)'*9'(5/@/'!)'!),/!*9'+2*23'#!B'(5)!8/,!5)N29'),!+)!:912/13!7!B8!Q/H8)C!8/!Ve&!

;/! +)*8/5/+9! ^9'/! +)! ),*/,)^! )'! *2'*9! 159I2'*2/,C! ,)2,! *94H'/,! 7! (5),! *H)'*/,#! &8!

(6542'9!+)!MXEM!7!,)N='!+/(9,!+)8!Q2'2,()529!+)!&N52*H8(H5/C!EXL!*94H'/,!+)!:;28)!

bSEa!+)8!(9(/8!'/*29'/8c!,)!;/88/@/'!)'!*9'+2*23'!+)!)4)5N)'*2/!/N5G*98/!159+H*(9!+)8!

+6R2*2(!;G+52*9C!)8!+9@8)!+)! 8/,!5)N2,(5/+/,!)'!MXEE#!B'(5)! 8/,!5)N29'),!+)!T/5/1/*J!7!

Q)(591982(/'/C!+)!MSL!,)*(95),!;2+59N)983N2*9,C!),!+)*25C!,H@^9'/,!+)8242(/+/,!,9@5)!

8/! @/,)! +)! 9@5/,! +)! */1(/*23'! )02,()'(),C! ! ! EX?! ;/'! ,2+9! +)*8/5/+9,! %J5)/! +)!

5),(52**23'>!7!?!%^9'/,!+)!159;2@2*23'>C!,H4/'+9!EEM!,)*(95),!/*HGR)59,!5),(52'N2+9,!

/8!/Y9!MXEX#!!bV)1/5(/4)'(9!+)!!B,(H+29,!7!<8/'2R2*/*23'!+)!8/!Ve&c#!

!

B'! )8! +9*H4)'(9! %./! B,(5/()N2/! k/*29'/8! +)! [)*H5,9,! iG+52*9,! MXEMwMXMU>C! +)8!

Q2'2,()529! +)! _@5/,! <=@82*/,C! ,)! ,)Y/8/-! !%./! +2,19'2@282+/+! '/(H5/8! +)8! /NH/! 7! ,H!

+)4/'+/!)'!8/,!+2,(2'(/,!5)N29'),!+)8!1/G,C!'9,!1)542()!*9'*8H25!ZH)!7/!/8!/Y9!MXEXC!

+),+)! 8/! [)N23'! Q)(591982(/'/! /8! '95()! 8/! +)4/'+/! ,H1)5/@/! *9'! *5)*),! 8/!

+2,19'2@282+/+! +)! ),()! 5)*H5,9#! B'! ),(/! ^9'/! +)8! 1/G,! ,)! 9@,)5I/! H'! +6R2*2(! )'! 8/!

+2,19'2@282+/+!+)!/NH/!ZH)!)'!/8NH'/,!5)N29'),!),!*)5*/'9!/8!EXXa>#!!

!

W2!,)!4/()52/82^/'!(9+/,!8/,!2'I)5,29'),!1597)*(/+/,!b+)4/'+/!4J024/cC!,)!15)I6!H'!

/H4)'(9!+)!*9',H49!+)!/NH/!+)!$SU!/!LD$!Q4Su/Y9!b42889'),!+)!4)(59,!*=@2*9,c!)'!

)8!1)5G9+9!MXES!O!MXMEEX!b:9*;28*9!MXESc#!

!

                                                             
P! !<597)**23'! +)8! *9',H49! +)! )')5NG/! )86*(52*/! +)! 8/! 42')5G/! +)8! *9@5)! )'! :;28)! /8! MXMUC! :9*;28*9!

k9I2)4@5)! MXES#! V2,19'2@8)! )'!!

;((1-uusss#*9*;28*9#*8u+),*/5N/,u),(H+29,u2'R954),u)')5N2/uMXESx<597)**29'xB')5N2/xxXLXEMXE$#1+R!

EX! !<597)**23'!+)!+)4/'+/!+)!/NH/!R5),*/!)'!8/!42')5G/!+)8!*9@5)C!MXESOMXMEC!:9*;28*9!V2*2)4@5)!MXES#!
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55?!A!T(!)#'2(8&'()&*'!4!3#0!Y1(0&]#0!8&'/$#0[!
!
_(5/!+24)',23'!'9!*9',2+)5/+/!)'!8/,!)*H/*29'),!+)!*9,(9!@)')R2*29C!),!8/!)*9(902*2+/+!

+)!),()!')N9*29#!&8NH'9,!)01)5(9,!'9!+H+/'!)'!+)*25!ZH)C!;97C!H'!1597)*(9!42')59!),!

/'(),! +)! (9+9! H'! 1597)*(9! +)!4/')K9! +)! 5),2+H9,!42')59,!4/,2I9,#! W)N='! g/*ZH),!

m2)5(^C!:995+2'/+95!T6*'2*9!+)!e)*/42'!b:9',H8(95/!+)!)415),/,!42')5/,cC!)'!:;28)!

,)!159+H*)'!+2/52/4)'()!4J,!+)!E!42883'!+)!(9')8/+/,!+)!5)8/I),!7!4J,!+)!M!42889'),!

+)!(9')8/+/,!+)!59*/!),(6528#!./!5/^3'!),(J'+/5!),!+)!SXX!/!$XX!(9')8/+/,!+)!5),2+H9,!

195!E!T9')8/+/!+)!:9@5)C!:;28)!159+H*)!UCU!42889'),!+)!(9')8/+/,!+)!*9@5)!/8!/Y9#!!

W)N='! )8! :/(/,(59! +)! \/)'/,!42')5/,! /@/'+9'/+/,! bMXEXc! +)! W)5'/N)942'! ! )02,()'!

$XP! \/)'/,! Q2')5/,! /@/'+9'/+/,#! Q2)'(5/,! ZH)! )8! Q2'2,()529! +)! Q)+29! /4@2)'()!

bMXESc!!*9'(/@282^/!?UL!5)8/I),C!)8!UDa!+)!)889,!89*/82^/+9,!)'!8/![)N23'!+)!:9ZH24@9C!

)8!M$a!)'!8/![)N23'!+)!&(/*/4/!7!)8!EPa!)'!8/,!5),(/'(),!5)N29'),#!!
!
55?!B!N(3/02($!2/$$&2#$&(3!4!)#';3&)2#0!0#)&#(8I&/'2(3/0!!
!
k9! 9@,(/'()! 8/,! )I2+)'*2/,! +)! 2',H,()'(/@282+/+! +)8! 49+)89! )0(5/*(2I9! +),*52(9C! 8/,!

(5/','/*29'/8),! 42')5/,! 7! 89,! N5H19,! '/*29'/8),! /N5H1/+9,! )'! )8! :9',)K9! Q2')59C!

1597)*(/'! H'/! */5()5/! +)! 2'I)5,23'! *941H),(/! 195! US! 1597)*(9,! 4/795),! +)! PX!

42889'),!+)!+38/5),C!ZH)!,H4/'!H'!5)ZH)5242)'(9!+)!2'I)5,23'!+)!EX$CL!428!42889'),!

+)! +38/5),C! +)! 89,! *H/8),! ,)! ),(24/!ZH)! )8! E?a!7/!;/! ,2+9! N/,(/+9! )'! 89,! 1597)*(9,!

/'(),!+)8!15),)'()!/Y9!MXE$C!ZH)!)8!$Da!,)!+),)4@98,/5G/!)'(5)!MXE$!7!MXELC!*9'!H'!

1594)+29!/'H/8!*)5*/'9!/!89,!EX!428!42889'),!+)!+38/5),C!7!)8!5),(/'()!SDa!89!,)5G/!+)8!

MXEP! )'! /+)8/'()EE#! B,(/,! 1597)**29'),! ZH2'(H182*/'! 89! 2'I)5(2+9! )'! 89,! =8(249,! MX!

/Y9,C!7!,H19')'!H'!*9',H49!+)!/NH/!2'*941/(2@8)!*9'!)8!)*9,2,()4/!+),65(2*9!+9'+)!

,)! )'*H)'(5/'! 89,! 152'*21/8),! 7/*242)'(9,C! ;/,(/! )8! 1H'(9! ZH)! L! 5G9,! +)8! 1/G,! 7/! ,)!

)'*H)'(5/'!/N9(/+9,EM!7!M!*H)'*/,!+)! 8/,!5)N29'),!42')5/,!b&'(9R/N/,(/!7!&(/*/4/c!

),(J'!,9@5)!9(95N/+/,!)'!H'!?XXaC!9!,)/C!,)!;/'!)'(5)N/+9!?!I)*),!4J,!+)5)*;9,!+)!

)0(5/**23'!+)!/NH/!195!,9@5)!8/!*/1/*2+/+!+)!5)*/5N/!+)!89,!/*HGR)59,#!B'!(6542'9,!+)!

)')5NG/C!,)!),(J!()',29'/'+9!/8!1/G,!1/5/!+H182*/5!8/!*/1/*2+/+!2',(/8/+/!+)!N)')5/*23'!

)86*(52*/!/8!MXMXC!1)59!,)!9*H8(/!ZH)!),(/!+)4/'+/!5),19'+)C!/!89!4)'9,!)'!H'!DXaC!/!

89,! 5)ZH)5242)'(9,! +)! 8/! 4)N/42')5G/! ZHG42*/ES #! B'! ),()! 494)'(9! 8/! 42')5G/!

                                                             
EE! !F'I)5,23'! )'! 8/!Q2')5G/!:;28)'/! O! :/5()5/!+)!1597)*(9,!MXE$OMXMSC! :9*;28*9#!V9*H4)'(9!+2,19'2@8)! )'!

;((1-uusss#*9*;28*9#*8u+),*/5N/,u),(H+29,u()4/(2*9u2'I)5,29'uF'I)5,29'x)'x8/x42')52/x*;28)'/O

:/5()5/x+)x1597)*(9,#1+R!

EM! !.9,! 5)ZH)5242)'(9,! +)! 5)*H5,9,! ;G+52*9,! +)! 8/!42')5G/! '/*29'/8#! Ve&! MXEE#! V9*H4)'(9! +2,19'2@8)! )'!

;((1-uusss#*9*;28*9#*8u/5*;2I9,u15),)'(/*29'),uMXEEEMXDEEXMEEx.9,aMX[)ZH)5242)'(9,aMXia:Sa&V+52*9

,aMX1/5/aMX8/aMXQ2')5a:Sa&V/aMXk/*29'/8#aMXVe&#1+R!

ES! !V/(9,!*2(/+9,!195!Q2NH)8!QJ5ZH)^!+)!B')5NG/!F'()82N)'()C!)'!,H!*98H4'/!%</')8!+)!)01)5(9,-!y*H55G*H8H4!

9! 159'(H/529! )')5N6(2*9z>C! +2,19'2@8)! )'! ! ;((1-uusss#)849,(5/+95#*8u912'29'uMXEEuX?uXEu1/')8O+)O)01)5(9,O

a:Mad\*H552*H8H4O9O159'(H/529O)')5N)(2*9u!
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*9',H4)! )8! SDa! +)! 8/! )8)*(52*2+/+! N)')5/+/C! 42)'(5/,! ZH)! )8! *9',H49! +946,(2*9!

/8*/'^/!/!H'!E?a!7!(9+9!)8!,)*(95!2'+H,(52/8!88)N/!/!H'!MLa#!

!

B'! ),(/,! *25*H',(/'*2/,C! ,)! ;/! N)')5/+9! H'! /8(G,249! N5/+9! +)! *9'R82*(2I2+/+!

,9*29/4@2)'(/8#! B8! F',(2(H(9! k/*29'/8! +)! V)5)*;9,! iH4/'9,C! 95N/'2,49! +)8! B,(/+9C!

),(/@8)*)!ZH)!+)!PD!:9'R82*(9,!W9*29O&4@2)'(/8),!5)N2,(5/+9,!)'!:;28)C!)'(5)!)')59!+)!

MXEE! 7! KH'29! +)! MXEME$C! H'! D?CPDa! (2)')! 5)8/*23'! *9'! )8! )0(5/*(2I2,49! 42')59-!

42')5G/! bS$acC! )')5NG/! b$Mac! 7! )8! 1597)*(9! +)! 2'R5/),(5H*(H5/! %<H)5(9! :/,(288/>!

bXCPDacC!ZH)!2@/!/!,)5!H(282^/+9!1/5/!8/!*)'(5/8!()549)86*(52*/!:/,(288/EU!+)!N)')5/*23'!

)86*(52*/#! B,(9! ),! H'/! ()'+)'*2/! 5)N29'/8C! +)! ;)*;9C! )'! 8/! d/,)! +)! V/(9,! +)8!

_@,)5I/(9529!+)!:9'R82*(9,!Q2')59,!+)!&4652*/!./(2'/!b_:Q&.cC!5)/82^/+/!)'!*9'KH'(9!

*9'!_.:&C!,)!*9'(/@282^/'!MXL!*9'R82*(9,!42')59,!)'!)8!*9'(2')'()C!)'!(9+9,!89,!1/G,),!

+)! &4652*/! ./(2'/! ;/7! *9'R82*(9,! ,9*29/4@2)'(/8! 195! 8/! )01/',23'! 2'*9',H8(/! +)! 8/!!

42')5G/!ZHG42*/#!!

!

k9!9@,(/'()! 8/!I298/*23'!+)!+)5)*;9,!;H4/'9,!@J,2*9,!ZH)!),(9,! *9'R82*(9,!+)I)8/'C!

89,! N9@2)5'9,! O'2! 89,! /'()5295),! '2! 6,()O! ;/'! /*H,/+9! 5)*2@9! +)! 8/! /8)5(/! ZH)! ),(9!

,H19')C! ,2'9! ZH)! 195! )8! *9'(5/529C! 2',2,()'! )'! 159RH'+2^/5! 8/,! *9'+2*29'),! ZH)!

/4)'/^/'! 8/! I2+/! +)! 8/,! *94H'2+/+),! 7! 95N/'2^/*29'),! ZH)! ,)! '2)N/'! /! /,H425! )8!

)0(5/*(2I2,49!*949!='2*9!+),(2'9!19,2@8)!1/5/!,H,!()552(9529,#!!

!

i97C!4H*;/,!+)!),(/,!*94H'2+/+),!241/*(/+/,!195!)8!)0(5/*(2I2,49C!;/'!*94)'^/+9!

H'!159*),9!+)!/5(2*H8/*23'C! RH'+/4)'(/84)'()!+),+)!8/!R/8(/!+)!/NH/!7! 8/!15)()',23'!

+)!89,!N9@2)5'9,!7!89,!N5H19,!)*9'342*9,!+)!),(/@8)*)5!ZH)!89,!N5/I),!159@8)4/,!+)!

/@/,()*242)'(9!(/'(9!)'!*/82+/+!*949!*/'(2+/+!+)!/NH/,C!(2)')'!5)8/*23'!)0*8H,2I/!*9'!

R)'34)'9,! ()4195/8),! +)! ,)ZHG/! 9! )8! */8)'(/42)'(9! N89@/8#! B,(9! ;/! ;)*;9! ZH)! 89,!

+2,*H5,9,! ,)/'! RH)5()4)'()! *H),(29'/+9,! 7! ZH)! */+/! I)^!4J,! ,)! I/7/! 2',(/8/'+9! 8/!

'9*23'! +)! ZH)! ,989! 8/! 2'I)5,23'! 42')5/! 1597)*(/+/! +)! /ZHG! /8! MXME! ,H19')! 195!

)K)4189! */,2! +H182*/5! 8/! +)4/'+/! +)! /NH/! R5),*/! )'! &'(9R/N/,(/! 7! 4J,! ZH)!

*H/+5H182*/58/!)'!&(/*/4/#E?!!

!

!

!

                                                             
E$! !Q/1/!+2,19'2@8)!)'!;((1-uusss#2'+;#*8u4/1/O+)O*9'R82*(9,O,9*29/4@2)'(/8),O)'O*;28)!

EU! !<597)*(9!*H79!(2(H8/5!),!)'!8/!/*(H/82+/+!8/!/8)4/'/!B_k#!!

E?! !%<597)**23'! +)! +)4/'+/! +)! /NH/! R5),*/! )'! 8/!42')5G/! +)8! *9@5)C! MXESOMXME>C! +9*H4)'(9! +)! :9*;28*9C!

*9',(5H2+9! ,9@5)! +/(9,! +)8! /Y9! MXEM! 7! +2,19'2@8)! )'!

;((1-uusss#*9*;28*9#*8u+),*/5N/,u),(H+29,u2'R954),u/NH/uMXESxF'R954)x<597)**29'x+)x/NH/xR5),*/xxXSXEMXE

$#1+R!
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55?!C!T(!;(3()&(!%/3!%/0($$#33#!
!

./! +),)'R5)'/+/! */55)5/! 195! ,)5! H'! 1/G,! +),/55988/+9! '9,! ;/! 241H),(9! 2+)/,! +)!

159N5),9C!),1)*2/84)'()!)'!)8!*/419!)*9'342*9C!ZH)!;/'!2+9!'954/82^/'+9!8/!'9*23'!

+)!ZH)! 8/!'/(H5/8)^/!159I))5J! 89,! 5)*H5,9,!1/5/!/824)'(/5! 89,!/I/'*),#!B'!),/! 8G')/C!

;97! )0;2@249,! H'! N5/+9! +)! +),)5(2R2*/*23'! 4)+2/! 9! /8(/! )'! H'! ?Ua! +)8! ()552(9529!

'/*29'/8! 7! 8/! )*9'94G/! '/*29'/8! R2NH5/! )'(5)! 8/,! EX!4J,! +),2NH/8),! +)8! 18/')(/#! ./!

KH,(2R2*/*23'! +)8! )418)9C! ZH)! 5)2()5/+/4)'()! ,)! H(282^/! (/419*9! ),! *9'I2'*)'()-! 8/!

4)N/42')5G/! N)')5/! H'! )418)9! 195! */+/! M! 42889'),! +)! +38/5),! 2'I)5(2+9C! 89! ZH)!

5),H8(/!)'!ZH)!),!8/!5),19',/@8)!+)!4)'9,!+)8!Ea!+)8!)418)9!'/*29'/8C!+)!H'!EEa!+)8!

<FdC!7!/H'ZH)!,H19')!)8!U$a!+)!8/,!)0195(/*29'),!(9(/8),!),(9!,)!(5/+H*)!)'!,389!)8!LCU!

a!+)!8/!(9(/82+/+!+)!89,!2'N5),9,!R2,*/8),#!

!

k9! 9@,(/'()C! )'! 8/! 5)'+2*23'! /'H/8! +)! *H)'(/,! +)8! /*(H/8! N9@2)5'9! +)! :;28)! 8/!

15),2+)'(/!d/*;)8)(! ,9,(HI9!ZH)! %8/! ,)ZHG/! 88)N3!1/5/!ZH)+/5,)>C! /8H+2)'+9!/! *5G(2*/!

,2(H/*23'!ZH)!I2I)'!*2)'(9,!+)!()552(9529,#!!

!

V)!;)*;9C!)8!N5)429!42')59!)'(5)N3!)'!+2*2)4@5)!+)!MXE$!/8!1/8/*29!+)!./!Q9')+/!)8!

+9*H4)'(9! ! %Q2')5G/-! A'/! <8/(/R954/! +)! \H(H59! 1/5/! :;28)-! 42')5G/! I25(H9,/C!

2'*8H7)'()! 7! ,9,()'2@8)>! 7! Q2*;)88)! d/*;)8)(! +29! 8/! ,)Y/8! 198G(2*/! +)! ;/@)589!

2'()5'/82^/+9! *949! 159N5/4/! +)! N9@2)5'9! b),(/! 4/()52/! '9! ;/*G/! 1/5()! +)! ,H,!

1594),/,!+)!*/'+2+/(H5/c!)'!8/!*)'/!/'H/8!+)8!:9',)K9!Q2')59C!)'!8/!ZH)!RH)!95/+95/!

152'*21/8#! B'! ),()! ()0(9! '9! ;/7! '2! H'/! 4)'*23'! /! 8/! ;H)88/! +)! +),/,(5),!

,9*29/4@2)'(/8),!ZH)!/*H,/'!8/,!*94H'2+/+),C!'9!;/7!'2!H'!/RJ'!+)!;/*)5,)!*/5N9!+)!

8/!*52,2,!15949I2+/!)'!),(9,!$X!/Y9,!195! 89,!,H*),2I9,!N9@2)5'9,!1/5/!*/12(/82^/*23'!

152I/+/C! 89! ZH)! 1597)*(/! 2'+H+/@8)4)'()! H'! /H4)'(9! +)! 8/! *9'R82*(2I2+/+! 7! )8!

+),*9'()'(9#!B,(9!),!2'()5),/'()!195ZH)!+),+)!),(/!18/(/R954/!R2*(2*2/C!7!'9!+),+)!8/,!

5)/82+/+),! ()552(952/8),C! ),! +),+)! +9'+)! ,)! 4H),(5/! )8! 1/G,! /! ,H,! RH(H59,! ,9*29,!

),(5/(6N2*9,! bI)5! 195! )K)4189! 15),)'(/*29'),! +)! g95N)! <2^/559! 9!&8@)5(9! W/8/,! )'! 8/!

()5*)5/! ,),23'! +)8! \959! :;28)'9O&8)4J'! +)! Q2')5G/cEDC! ,9*29,! ZH)! *949! &8)4/'2/C!

,)N='! 1/8/@5/,! +)! 8/! */'*288)5! &'N)8/! Q)5h)8! )'! ,H! =8(24/! )'(5)I2,(/! *9'! d/*;)8)(C!

@H,*/'!/159I2,29'/5,)!+)!4/()52/,!1524/,!)'!H'!),*)'/529!4H'+2/8!2'*2)5(9#!!

!

                                                             
ED! !V9*H4)'(9,!+2,19'2@8),!)'!;((1-uusss#59;,(9RRR95H4#*8u),uR959O*;28)'9O/8)4/'OMXE$u!
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"(1&263#!555+!YO3!&')&1&/'2/!$#3!(3/8K'!/'!/3!/0)/'($&#!/G2$()2&]&02([!

</5/! 8/! )*9'94G/! /8)4/'/C! 8/! 9R)5(/! 7! 8/! +)4/'+/! +)! 4/()52/,! 1524/,! ),! ),)'*2/8C!

),1)*2/84)'()C!)'!)8!*/,9!+)!4)(/8),!7!42')5/8),!H(282^/+9,!)'!2'+H,(52/,!),1)*GR2*/,#!

V)!;)*;9C!8/!&N)'*2/!&8)4/'/!+)!Q/()52/,!<524/,!bVB[&c!,9,(2)')!ZH)!H'/!198G(2*/!)'!

4/()52/,! 1524/,! ,9,()'2@8)! 24182*/! H'/! +2I)5,2R2*/*23'! +)! 8/,! RH)'(),! +)!

/@/,()*242)'(9! 7! H'/! 2'()',2R2*/*23'! +)! 8/,! /*(2I2+/+),! 2'()5'/*29'/8),! )'!4/()52/,!

1524/,!+)!/8(/!152952+/+!1/5/!8/!)*9'94G/!/8)4/'/EL#!

B'!),()!,)'(2+9C!)8!N9@2)5'9!/8)4J'!;/!I)'2+9!R95(/8)*2)'+9!8/,!5)8/*29'),!*94)5*2/8),!

*9'! 1/G,),! 52*9,! )'!42')5/8),! *949! H'/! ),(5/()N2/! 1/5/! +2I)5,2R2*/5! ,H,! RH)'(),! +)!

/@/,()*242)'(9#! B'(5)! ,H,! 8G')/,! +)! /**23'! ,)! )'*H)'(5/'! )8! R95(/8)*242)'(9! +)! 8/!

*991)5/*23'!@28/()5/8!7!)8!+),/559889!+)!'H)I9,!1597)*(9,!1/5/!)415),/,!/8)4/'/,!)'!

J5)/,! +)! )01895/*23'! 7! )0189(/*23'! 42')5/C! 2NH/84)'()C! ,H! 2'()5I)'*23'! /@/5*/! )8!

+),/559889! +)! 2'R5/),(5H*(H5/! b*/55)()5/,C! R)559*/5528! 7! +),/559889! 195(H/529cC!

159*),/42)'(9!)'!)8!J4@2(9!+)8!/NH/!7!,H42'2,(59!+)!)')5NG/!)'!J5)/!+)!)0189(/*23'!

+)!4/()52/,!1524/,EP#!B,(/!),(5/()N2/!),!15),)'(/+/!195! 8/!VB[&!)'!)8!4/5*9!+)!H'/!

)0(5/**23'! ,9,()'2@8)C! ZH)! *9',2+)5/! 8/! (5/',R954/*23'! +)! 4/()52/,! 1524/,! )'! 89,!

1/G,),! ,9*29,! ()'2)'+9! )'! *H)'(/! 89,! /,1)*(9,! /4@2)'(/8),! 7! ,9*2/8),C! /! 8/! 1/5! ZH)!

@H,*/!*9'(52@H25!/8!+),/559889!)*9'342*9!+)!8/!2'+H,(52/!42')5/!)'!N)')5/8#!

B'!),()!*9'()0(9C!)8!N9@2)5'9!/8)4J'!;/!)415)'+2+9!+2I)5,/,!/**29'),!+)!*991)5/*23'!

*9'!9*;9!1/G,),!/!'2I)8!4H'+2/8!ZH)!,9'!24195(/'(),!159+H*(95),!+)!42')5/8),#!B,(9,!

,9'!&H,(5/82/C!:;28)C!:/'/+JC!o/^/K,(J'C!Q9'N982/C!<)5=C![H,2/!7!WH+JR52*/!bI)5!N5JR2*9!

?cMX#!A'9!+)!89,!4)*/'2,49,!H(282^/+9,!),!8/!R254/!+)!*9'I)'29,!@28/()5/8),!*9'9*2+9,!

*949!&82/'^/,! )'!Q/()52/,! <524/,! 9! %[9;,(9RR1/5(')5,*;/R(>#! B,(/! ;)55/42)'(/C! ZH)!

),(J!+),(2'/+/!152'*21/84)'()!/!N)')5/5!H'!),1/*29!+)!*98/@95/*23'!)'!)8!2'()5*/4@29!

*94)5*2/8!7!+),/559889!2'+H,(52/8!+)8!,)*(95!42')59C!;/!,2+9!R254/+/!195!)8!N9@2)5'9!+)!

&8)4/'2/!7!89,!N9@2)5'9,!+)!:;28)C!o/^/K,(J'C!Q9'N982/!7!<)5=#!

./!VB[&!(/4@26'!;/!+),/55988/+9!+2I)5,/,!2'I),(2N/*29'),!7!),(H+29,!+)!4)5*/+9!ZH)!

)0/42'/'!8/!R/*(2@282+/+!+)8!2'N5),9!+)!)415),/,!/8)4/'/,!)'!89,!,)*(95),!42')59,!+)!

89,! 1/G,),! /'(),! 4)'*29'/+9,#! W9'! 89,! */,9,! +)! 89,! +9*H4)'(9,! %<9,2@282+/+),! +)!

')N9*29! +)! )415),/,! /8)4/'/,! 1/5/! ,H! 2'I98H*5/42)'(9! )'! )8! ,)*(95! +)! 4/()52/,!

1524/,>! *;28)'9! 7! */'/+2)',)C! )8/@95/+9,! )8! MXEEC! 1/5/! )8! */,9! /H,(5/82/'9! 7!

                                                             
EL! !;((1-uusss#+)H(,*;)O

59;,(9RR/N)'(H5#+)uVB[&uVBu[9;,(9RR2'R954/(29')'u[9;,(9RR8/)'+)5h991)5/(29')'u59;,(9RR8/)'+)5h991)5/(29'

)'x'9+)#;(48!

EP! !F@2+#!

MX! !;((1-uusss#+)H(,*;)O

59;,(9RR/N)'(H5#+)uVB[&uVBu[9;,(9RR2'R954/(29')'u[9;,(9RR8/)'+)5h991)5/(29')'u./)'+)5u8/)'+)5x'9+)#;(48!
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,H+/R52*/'9!)'!)8!MXES!7!1/5/!)8!1)5H/'9!)'!)8!MXE$]!9(59,!+9*H4)'(9,! ,9'! %[H,2/C!

N2N/'()! )'! 4/()52/,! 1524/,#! &*9'()*242)'(9,C! 1597)*(9,! 7! /82/'^/,>C! )8/@95/+9! )8!

MXEMC! 7! 8/,! NHG/,! 1/5/! 2'I)5,29'2,(/,! %Q2')5/8),! 2'+H,(52/8),! 7! 42')5/8),! 5/59,! )'!

Q9'N982/>!)'!)8!MXEE!7!%eHG/!+)!F'I)5,29'),!7!&+ZH2,2*29'),!)'!WH+JR52*/>!)'!)8!MXE$!

b)'!*991)5/*23'!*9'!)8!:9',)K9!+)!e)9*2)'*2/ME!+)!WH+JR52*/cMM#!B'!8/!4/795!1/5()!+)!

89,! */,9,C! 8/! VB[&! ;/! +),/55988/+9! ),(/,! 2'I),(2N/*29'),! *9'KH'(/4)'()! *9'! 8/,!

*J4/5/,! +)! *94)5*29! /8)4/'/,! @28/()5/8),! /,)'(/+/,! )'! )8! 1/G,! +),(2'9! 7! *9'! 8/!

2',(2(H*23'! e)54/'7! T5/+)! {! F'I),(#! B,(/! =8(24/! ,)! +)+2*/! /8! /'J82,2,! +)! 4)5*/+9,!

)0(5/'K)59,!7!4/5h)(2'N!+)!)418/^/42)'(9,!)'!)8!)0()5295MS!+252N2+9!/! 2'I)5,29'2,(/,!

/8)4/'),!b+)!;)*;9C!N)')5/!2'R954),!+)!4J,!+)!EMU!1/G,),cM$#!

B'!)8!*/,9!+)!:/'/+JC!8/!VB[&!;/!+),/55988/+9!/8NH'9,!4)*/'2,49,!/+2*29'/8),!1/5/!

)8! R94)'(9!+)8!,)*(95!42')59!/8)4J'#!<95!)K)4189C!)'!)8!MXES!*9'KH'(/4)'()!*9'! 8/!

&,9*2/*23'! &8)4/'/! +)! Q2')5G/! 7! &*(2I2+/+),! )'! Q/()52/,! <524/,! )'! )8! B0()5295!

b\&d MU c! 7! 8/! :J4/5/! +)! :94)5*29! &8)4/'/O:/'/+2)',)! ,)! 95N/'2^3! )8! (/88)5!

\2'/'*2/42)'(9!+)!<597)*(9,!Q2')59,!*9'!6'R/,2,!)'! 8/!d98,/!+)!p/895),!+)!T959'(9!

bT959'(9!W(9*h!B0*;/'N)!w!TWtc#!&,242,49C!8/!VB[&!1/5(2*21/!/'H/84)'()!)'!8/!4J,!

N5/'+)! \)52/! Q2')5/! +)! :/'/+J! 95N/'2^/+/! 195! 8/! &,9*2/*23'! +)! B01895/+95),! 7!

V),/55988/+95),!Q2')59,!+)!:/'/+J!b<V&:M?c#!

_(59,!2',(5H4)'(9,!ZH)!H(282^/!)8!N9@2)5'9!/8)4J'!/!(5/I6,!+)8!<59N5/4/!:9@)5(H5/!+)!

k)N9*29,!)'!)8!B0()5295!b&e&MDc!,9'!89,!,2NH2)'(),-!

E# e/5/'(G/,!1/5/!:56+2(9,!'9!:9'+2*29'/+9,!bA\oOe/5/'(2)'cML!

!

&! (5/I6,! +)! ),()! 2',(5H4)'(9! bA\ocC! )8! N9@2)5'9! /8)4J'! /197/! /!

1597)*(9,! )'! )8! )0(5/'K)59C! 89,! *H/8),! ,9'! )8)N2@8),! )'! 8/! 4)+2+/! ZH)!

,/(2,R/*)'! +)()542'/+9,! 2'()5),),! +)! 8/! [)1=@82*/! \)+)5/8! &8)4/'/#!

A'9!+)!89,!5)ZH2,2(9,!*9'*5)(9,!1/5/!ZH)!H'!1597)*(9!,)/!)8)N2+9!),!ZH)!

/H4)'()! 8/! ,)NH52+/+! )'! )8! ,H42'2,(59! +)! 4/()52/,! 1524/,! ;/*2/! ),)!

1/G,#! V)! ;)*;9C! 8/! )415),/! ZH)! /**)+)! /! ),(/,! N/5/'(G/,! +)8! N9@2)5'9!

/8)4J'C! 89!;/*)!)'!@/,)!/!*9'(5/(9,!15)I29,!+)!,H42'2,(59!+)!4/()52/,!

1524/,! /! 8/5N9! 18/^9! *9'! *82)'(),! +946,(2*9,! )'! &8)4/'2/#!

                                                             
ME! !:9H'*28!R95!e)9,*2)'*)C!:eW#!

MM! !F@2+#!

MS! !<9,2*29'/42)'(9!+)!159+H*(9,#!

M$! !;((1-uusss#N(/2#+)ueT&Fuk/I2N/(29'uBWuQ)(/uZH2)'),O,949,#;(48!

MU! !B'!/8)4J'!%\/*;I)5)2'2NH'N!&H,8/'+,@)5N@/H!H'+!2'()5'/(29'/8)![9;,(9RR/h(2I2(q()'>#!

M?! !<59,1)*(95,!/'+!V)I)891)5,!&,,9*2/(29'!9R!:/'/+/!b<V&:c#!

MD! !&H,8/'+,e),*;qR(,&@,2*;)5H'N!+)5!dH'+),5)1H@82h!V)H(,*;8/'+#!

ML! !;((1-uusss#/N/195(/8#+)u1/N),uHRhu2'+)0#;(48!
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<52*)s/()5;9H,):991)5,! b<m:c!7!BH8)5!i)54),!,9'! 8/,!)415),/,!ZH)!

)'! 8/! R954/! +)! H'! *9',95*29! 7! @/K9! )8! 4/'+/(9! +)8! N9@2)5'9! /8)4J'!

)K)*H(/'!8/,!e/5/'(G/,!1/5/!:56+2(9,!'9!:9'+2*29'/+9,#!

!

./! VB[&! 2'R954/! R5)'()! /8! Q2'2,()529! +)! B*9'94G/! 7! B')5NG/! +)!

&8)4/'2/! bdQmFc! ,9@5)! 8/! 198G(2*/! )'!4/()52/,! 1524/,! 1/5/! R2K/5! H'/!

19,2*23'!)'!*H/'(9!/!8/!15949*23'!7!)8)N2@282+/+!+)!89,!1597)*(9,#!

!

M# F'I)5,23'!V25)*(/!)'!)8!B0(5/'K)59!bVF&cMP!

!

B8!N9@2)5'9!/8)4J'!/197/!;/*)!4J,!+)!UX!/Y9,!8/,!2'I)5,29'),!+25)*(/,!

+)!)415),/,!/8)4/'/,!)'!1/G,),!)'!+),/559889!7!1/G,),!)4)5N)'(),]!*9'!

)889C! /! (5/I6,! +)! 2'I)5,29'),! N/5/'(2^/+/,! ,)! 5)+H*)'! 89,! 52),N9,! %'9O

*/8*H8/+9,>! )'! )8! 8/5N9! 18/^9#! W)N='! ,)Y/8/! 8/! VB[&C! ),()! (219! +)!

R2'/'*2/42)'(9! 5)+H*)!)8! 52),N9!+)!1597)*(9,! )'!)8! )0(5/'K)59! R5)'()! /!

)I)'(9,! 198G(2*9,! 7! *94)5*2/8),! 7! R/*282(/! 8/! 9@()'*23'! +)! 5)*H5,9,!

R2'/'*2)59,! /+2*29'/8),!1/5/! 8/! 2'I)5,23'!)'! )8! )0(5/'K)59#!&8! 2NH/8! ZH)!

)'!)8!2',(5H4)'(9!/'()5295C!<m:SX!7!BH8)5!i)54),!/*(=/'!+)'(59!+)!H'!

*9',95*29!1/5/!+),/55988/5!),(/,!N/5/'(G/,!+)!2'I)5,23'#!T/'(9!1/5/!),()!

2',(5H4)'(9!*949!1/5/!)8!/'()5295C!<m:!),!)8!5),19',/@8)!152'*21/8#!

!

S# e/5/'(G/,! 1/5/! :56+2(9,! /! 8/! B0195(/*23'! +)! 8/! [)1=@82*/! \)+)5/8!

&8)4/'/SE-!

!

B,()!4)*/'2,49!*H@5)!8/,!91)5/*29'),!+)!)0195(/*23'#!BH8)5!i)54),SMC!

)'! ),()! */,9C! ),! )8! 5),19',/@8)! 152'*21/8! )'! *H/'(9! /8! +),/559889! 7!

)K)*H*23'! +)! ),(/,! N/5/'(G/,C! /H'ZH)! /*(=/! 2NH/84)'()! *949! H'!

*9',95*29!*9'!<m:#!

!

!

!

                                                             
MP! !;((1-uusss#/N/195(/8#+)u1/N),u+2/u2'+)0#;(48!

SX! !<m:! ),! )8! 5),19',/@8)! 152'*21/8! +)'(59! +)! ),()! *9',95*29! )'! )8! /*941/Y/42)'(9! +)! 89,! 1597)*(9,! +)!

2'I)5,23'! /8)4/'),! )'! )8! )0(5/'K)59! 195! 4)+29! +)! *9@)5(H5/! +)! 52),N9,! 7! +)! /182*/5! 8/! 82ZH2+/*23'! ,9@5)! 8/,!

5)*8/4/*29'),!R2'/8),#!

SE! !;((1-uusss#/N/195(/8#+)u1/N),u/N/u2'+)0#;(48!

SM! !BH58)5!i)54),!/*941/Y/!195!4J,!+)!?X!/Y9,!/! 89,!)0195(/+95),!/8)4/'),!)'!)8!+),/559889!+)!'H)I9,!

4)5*/+9,#!
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\$K;&)#!a+!7(>0/0!)#'!3#0!j6/!:3/8('&(!8('2&/'/!&'2/$/0/0!4!$/3()&#'/0!%/!)##1/$()&*'!
/'!8(2/$&(0!1$&8(0!8&'/$(0?!

!

\H)'()-V)H(,*;)![9;,(9RR/N)'(H5SS!

&!'2I)8!+)!8/!A'23'!BH591)/!)02,()'!+9,!2',(5H4)'(9,!ZH)!NHG/'!8/!),(5/()N2/!+)!),()!

@89ZH)! )*9'342*9! 1/5/! )8! /@/,()*242)'(9! +)! 4/()52/,! 1524/,#! B8! 1524)59! ),! 8/!

F'2*2/(2I/!)'!Q/()52/,!<524/,!b%T;)![/s!Q/()52/8,!F'2(2/(2I)>cC!R254/+9!)8!MXXLC!7!ZH)!

,)!/*(H/82^/!19,()52954)'()!*949!T5/(/42)'(9!+)![)(9,!+)8!Q)5*/+9!+)!:9449+2(2),!

7! +)!Q/()52/,! <524/,! b%T/*h82'N! (;)! :;/88)'N),! 2'! :9449+2(7!Q/5h)(,! /'+! 9'![/s!

Q/()52/8,>cC! R254/+9! )8! MXEES$#! B,()! /*(=/! +)'(59! +)! (5),! 82')/42)'(9,-! /,)NH5/! )8!

/**),9!/!5)*H5,9,!)'!1/G,),!()5*)59,C!R94)'(/!H'/!159I2,23'!,9,()'2@8)!+)!5)*H5,9,!/!

8/! A'23'! BH591)/C! 7! ),(24H8/! 8/! )R2*2)'*2/! 7! 5)*2*8/K)! +)! 5)*H5,9,#! B8! ,)NH'+9!

2',(5H4)'(9! ),! 8/! &82/'^/! 1/5/! 8/! F''9I/*23'! )'! Q/()52/,! <524/,! b%F''9I/(29'!

</5(')5,;21! 9'! [/s! Q/()52/8,>cC! R254/+9! )8! MXEM SU C! )8! *H/8! @H,*/! /R2/'^/5! 8/!

2'I),(2N/*23'! )! 2''9I/*23'! )'! 89,! *2*89,! 159+H*(2I9,! +)! 89,! ,)*(95),! 42')59C! )'(5)!

9(59,! ,)*(95),C! )'! )8! 4/5*9! +)! 89,! ,2NH2)'(),! 9@K)(2I9,! ),1)*GR2*9,-! 5)+H*25! 8/!

+)1)'+)'*2/! /! 8/! 24195(/*23'! )'! 4/()52/,! 1524/,C! 4)K95/5! 8/,! *9'+2*29'),! +)!

/@/,()*242)'(9C!19')5!/!BH591/!)'!H'!1524)5!18/'9!)'!)8!,)*(95!+)!4/()52/,!1524/,C!

159I))5!/8()5'/(2I/,!+)!/@/,()*242)'(9!7!42(2N/5!89,!241/*(9,!')N/(2I9,!/4@2)'(/8),!7!

,9*2/8),#!

                                                             
SS!! p)5! ;((1-uusss#+)H(,*;)O

59;,(9RR/N)'(H5#+)uVB[&uVBu[9;,(9RR2'R954/(29')'u[9;,(9RR8/)'+)5h991)5/(29')'u59;,(9RR8/)'+)5h991)5/(29'

)'x'9+)#;(48!

S$! !p)5!)019,2*23'!+)!:/5982')!d9),;)5(^!%T;)!BA!T5/+)!1982*7!/'+!5/s!4/()52/8,>!)'!*9'R)5)'*2/!BAO!./(2'!

&4)52*/!+2/89NH)!9'![/s!Q/()52/8,C!Q/5^9!MXE$#!

SU! !p)5!)019,2*23'!+)!Q/((2/!<)88)N52'2!%BA![/s!Q/()52/8,!F'2(2/(2I)!/'+!BH591)/'!F''9I/(29'!</5(')5,;21>!

)'!*9'R)5)'*2/!BAO!./(2'!&4)52*/!+2/89NH)!9'![/s!Q/()52/8,C!.24/C!Q/5^9!MXE$#!
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555?!@!O3!)(0#!)<&3/'#!
!

B'!:;28)!)8!/*)5*/42)'(9!*9'!&8)4/'2/!)'!)8!J4@2(9!42')59!88)I/!4J,!+)!H'/!+6*/+/#!

V)!;)*;9C!)'!MXXS!)'(53!)'!I2N)'*2/!H'!&*H)5+9!+)!&,9*2/*23'!)'(5)!:;28)!7!8/!A'23'!

BH591)/C!)'!425/,!/!241H8,/5!)8!*94)5*29!)0()5295!7!8/,!2'I)5,29'),!+25)*(/,!+)!8/!)H59!

^9'/!)'!)8!1/G,#!!

!

|/!)'!MXXUC!,)!5)/82^3!195!1524)5/!I)^!)'!:;28)!8/!Bt<_!&.BQ&kF&C!2'2*2/(2I/!ZH)!*9'!

H'/! 2'I)5,23'! +)! 4J,! +)! MSX! 42889'),! +)! 1),9,C! )0;2@23! 4J,! +)! E$X! )415),/,! )!

2',(2(H(9,!ZH)!15),)'(/59'!,H,!159+H*(9,!7! ,)5I2*29,!+)!952N)'!/8)4J'C!19()'*2/'+9!

H'/!24/N)'!+)!2''9I/*23'C!()*'989NG/!7!*/82+/+#S?!!

W)N='!*9',(/!)'!2'R954/*23'!+)!15)',/!+)!8/!)4@/K/+/!+)!&8)4/'2/!)'!:;28)C!1/5/!8/!

*)5)49'2/! +)! /1)5(H5/! RH)! 2'I2(/+9! )8! <5),2+)'()! +)! 8/! [)1=@82*/! +)! :;28)C! [2*/5+9!

./N9,C! /*941/Y/+9! 195! 89,! Q2'2,(59,! +)! B*9'94G/C! g95N)! [9+5GNH)^C! 7! )8! Q2'2,(59!

W)*5)(/529! e)')5/8! +)! 8/! <5),2+)'*2/C! B+H/5+9! V9*h)'+95RR#! B8! <524)5! Q/'+/(/529!

,)Y/83!ZH)!),(/!4H),(5/!I/!4H*;9!4J,!/88J!+)!H'/!9195(H'2+/+!+)!')N9*29,!1/5/!)8!

2'()5*/4@29! *94)5*2/8#! `&H4)'(/5J'! 89,! ')N9*29,C! 1)59! *5)9! (/4@26'! ZH)! ;/7! H'/!

1/5(2*21/*23'!4H7!24195(/'()!)'!89!ZH)!,9'!89,!+)@/(),!,9@5)!H'!*9'KH'(9!+)!()4/,!

5)8)I/'(),! 1/5/! 8/! 2'+H,(52/C! *949! ),! 8/! )R2*2)'*2/! )')5N6(2*/C! 8/! 2'*95195/*23'! )'!

()*'989NG/C!,H,()'(/@282+/+!)'!/5ZH2()*(H5/!7!H,9!+)!RH)'(),!+)!)')5NG/!/8()5'/(2I/,`#SD!

B'! 8/! *2(/! ),(HI2)59'! 15),)'(),! 89,! 4J,! /8(9,! )K)*H(2I9,! /8)4/'),! +)! +2)^! +)! 8/,!

)415),/,! ZH)! 1)5()')*)'! /! 8/,! SX! 4J,! 24195(/'(),! +)! 8/! @98,/! /8)4/'/! V&t#!

&85)+)+95! +)! EX! )415),/,! /8)4/'/,! ZH)!1/5(2*21/59'! )'! 8/!4H),(5/! I2,2(/59'!:;28)!

195!1524)5/!I)^C!/8NH'/,!2'*8H,9!,)!)'*9'(5/@/'!195!1524)5/!I)^!)'!./(2'9/4652*/#!!

W)N='!),(/@8)*)!8/!)4@/K/+/C!%8/!B019!&8)4/'2/!MXXU!15)()'+23!*5)/5!H'/!18/(/R954/!

1/5/!N)')5/5!'H)I9,!')N9*29,!7!*9'(/*(9,!*94)5*2/8),C!5)R95^/'+9!/+2*29'/84)'()!)8!

19,2*29'/42)'(9!+)!&8)4/'2/!*949!,9*29!*94)5*2/8C!()*'983N2*9C!*2)'(GR2*9!7!*H8(H5/8C!

)'!)8!*9'()0(9!+)8!/*H)5+9!+)!/,9*2/*23'!*9'!8/!A'23'!BH591)/!7!*949!)'(5/+/!/! 89,!

4)5*/+9,!)H591)9,#>SL!

!

                                                             
S?! !T)0(9!*9418)(9!+2,19'2@8)!)'-!

;((1-uusss#,/'(2/N9#+2189#+)up)5(5)(H'Nu,/'(2/N9u),uXDxx<5),,)u<5),,)xxk/*;52*;()'u&5*;2IuB019&8)4/'2/xM

XMXXU#;(48!

SD! F+)4!

SL! F+)4!!
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&8!1/5)*)5!8/!),(5/()N2/!RH)!@/,(/'()!)R)*(2I/C!195ZH)!7/!+H5/'()!)8!/Y9!MXXD!&8)4/'2/!

,)! ;/@G/! (5/',R954/+9! )'! )8! +),(2'9! )H591)9! 4J,! 24195(/'()! 1/5/! 89,! 159+H*(9,!

*;28)'9,C!+)!/*H)5+9!*9'!*2R5/,!+)8!F',(2(H(9!+)!B,(/+G,(2*/!+)!&8)4/'2/#SP!

!

W)N='!)8!42,49!F',(2(H(9C!ZH)!*8/,2R2*/!8/,!)0195(/*29'),!195!+),(2'9!7!'9!195!1H'(9!+)!

)'(5/+/! *949! 89! ;/*)! &+H/'/,! +)! :;28)C! +H5/'()! MXXD! ,)! 5)N2,(5/59'! AWf! S#XUE!

42889'),!b;/,(/!'9I2)4@5)c!)'!)0195(/*29'),!*;28)'/,!/!),/!'/*23'C!89!ZH)!,H19')!ZH)!

,)!+H182*3!)8!49'(9!+)! 8/,!)0195(/*29'),!)'!/1)'/,! (5),!/Y9,!b+)!/159024/+/4)'()!

AWfE#DXX!42889'),!/!AWfS#XXX!42889'),c#!

!

B,(/!()'+)'*2/!,)!;/!2+9!2'()',2R2*/'+9!7!R9*/82^/'+9!)'!)8!()4/!42')59!7!)')5N6(2*9!

)'!8/!,)NH'+/!+6*/+/!+)8!,2N89!ttF#!
!

T#0!:)6/$%#0!4!060!3(I/$&'2#0!
!

B'!9*(H@5)!+)!MXEM!89,!5)*(95),!+)!8/!A'2I)5,2+/+!+)!&(/*/4/C!8/!A'2I)5,2+/+!:/(382*/!

+)8! k95()! 7! 8/! A'2I)5,2+/+! +)! :9'*)1*23'! R254/59'! *9'! 89,! 5)*(95),! +)! +9,!

H'2I)5,2+/+),! /8)4/'/,C! H'/! +)*8/5/*23'! 1/5/! 8/! *5)/*23'! +)8! *)'(59! @2'/*29'/8!

V94)7h9C!952)'(/+9!/!8/!+9*)'*2/!7!8/!2'I),(2N/*23'!)'!()4/,!+)!42')5G/#!VG/,!/'(),C!

89,! 42'2,(59,! +)! B+H*/*23'! +)! :;28)! 7! &8)4/'2/C! i/5/8+! d)7)5! 7! &'')(()! W*;/I/'C!

5),1)*(2I/4)'()C! R254/59'! H'! /*H)5+9! ,9@5)! )+H*/*23'C! *2)'*2/C! ()*'989NG/! )!

2''9I/*23'C!ZH)!@H,*/!15949I)5!)8! 2'()5*/4@29!*2)'(GR2*9C!(6*'2*9!7!/*/+642*9!)'(5)!

/4@9,!1/G,),#!

!

./,! R954/,! +)! *991)5/*23'! 2'*8H7)'! I2,2(/,! )! 2'()5*/4@29,! +)! (6*'2*9,C! *2)'(GR2*9,! 7!

/*/+642*9,C!/+)4J,!+)!1/,/'(G/,!1/5/!8/!*/1/*2(/*23'!159R),29'/8C!2418)4)'(/*23'!+)!

1597)*(9,! *9'KH'(9,! )'! 8/,! J5)/,! +)! )+H*/*23'C! *2)'*2/C! ()*'989NG/! )! 2''9I/*23'! 7!

R94)'(9!+)!159N5/4/,!+)! R954/*23'!+)! */12(/8! ;H4/'9C! )'(5)!9(5/,#!V)'(59!+)!H'/!

8/5N/! 82,(/! +)! J5)/,! +)! 2'()56,! *94='! ),(/@8)*2+/,! )'! )8! *9'I)'29! ,)! *9',2N'/! 8/!

42')5G/!7!8/!)')5NG/#!!

!

T5),!4),),!+),1H6,!)'!)')59!+)!MXESC!)8! )'(9'*),!<5),2+)'()!W)@/,(2J'!<2Y)5/!7! 8/!

:/'*288)5! +)!&8)4/'2/!&'N)8/!Q)5h)8C! R254/59'! H'! /41829! /*H)5+9$X!+)! *991)5/*23'!

@28/()5/8!)'!)8!J4@2(9!+)!8/!42')5G/C!ZH)!,)!I29!!5)R5)'+/+9!2',(2(H*29'/84)'()!*9'!8/!

                                                             
SP! !V/(9!)0(5//G+9!+)8!/5G*H89!1H@82*/+9!195!8/!W9*2)+/+!+)!\94)'(9!\/@528!bW_\_\&c!7!+2,19'2@8)!)'!

;((1-uusss#,9R9R/#*8u4/'()')+95u+)(/88)#/,1z1}?X{,}?ELX{'}MMEML!

$X! !B8! /*H)5+9! 7! 8/! +)*8/5/*23'! *9'KH'(/! +)! ,H! 1594H8N/*23'! ,)! )'*H)'(5/'! )'! /')09! /8! R2'/8! +)! ),()!

+9*H4)'(9#!!
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*5)/*23'! +)8! \959! :;28)'9O&8)4J'! +)! Q2')5G/! 7! Q/()52/,! <524/,! Q2')5/8),$E!! 7! )8!

*)'(59! +)! *941)()'*2/,! 42')5/,! )'! 8/! :J4/5/! :;28)'9O&8)4/'/! +)! :94)5*29! )!

F'+H,(52/!b:&Q:i&.c#!
!
O3!()#81(_('2/+!3(!)##1/$()&*'!(3!R/0($$#33#!
!

B8! 42,49! /Y9! MXESC! )'! +2*2)4@5)C! &8)4/'2/! /1/5)*)! 241H8,/'+9! H'! 1597)*(9! +)!

*991)5/*23'!42')5/!1/5/! 89,!1/G,),!+)! 8/! 5)N23'! /'+2'/! *9'! 8/!:942,23'!B*9'342*/!

1/5/!&4652*/!./(2'/!7!)8!:/52@)!+)!k/*29'),!A'2+/,!b:B<&.c#!B'!H'!1524)5!494)'(9!

89,!1/G,),!9@K)(2I9,!,9'!:;28)C!<)5=C!:9894@2/C!d982I2/!7!B*H/+95#!W)N='!,)!1H@82*/!)'!

89,! ,2(29,!s)@!+)! 8/! )4@/K/+/! 7! )'! 8/!15)',/C! )8! 1597)*(9! ,)5J! 2418)4)'(/+9!195! 8/!

!"#"$$#%&'()* (+,* -.)",.')/0.'$"* 12#'33".',4"/)! beFjc! 7! )8! F',(2(H(9! \)+)5/8! +)!
e)9*2)'*2/,!7![)*H5,9,!k/(H5/8),!+)!&8)4/'2/!bde[c!7!:B<&.C!ZH)!(2)')!,H!,)+)!)'!8/!

*2H+/+!+)!W/'(2/N9!+)!:;28)#!!

!

./! g)R/! +)! 8/! W)**23'!B*9'342*/! +)! 8/! B4@/K/+/!+)!&8)4/'2/C!V5/#! &'')(()!m))5(;C!

,)Y/83! ZH)! %),()! 1597)*(9! 5)N29'/8! ),! 9(59! )8)4)'(9! 24195(/'()! +)! 8/! *991)5/*23'!

R95(/8)*2+/! )'(5)!'9,9(59,! 7!:;28)! )'! )8! J5)/!+)! 8/!42')5G/! 7!+)! 8/,!4/()52/,!1524/,!

42')5/8),#! B'! 89,! 1/G,),! /'+2'9,C! (9+9,! 89,! *H/8),! ,9'! /*(2I9,! )'! 8/! 42')5G/C! )8!

2'()5*/4@29! (5/','/*29'/8! )'! (95'9! /! ()4/,! +)! ,H,()'(/@282+/+! wZH)! (5/,*2)'+)'!

R59'()5/,O!),!),)'*2/8!1/5/!)'*9'(5/5!,98H*29'),!+)!/8*/'*)!5)N29'/8>$M#!

!

.8/4/!8/!/()'*23'!8/!2'()',2+/+!+)!8/!/55)4)(2+/!N)54/'/C!)'!4)'9,!+)!E$!4),),!,)!

*9',(5H7)59'!8/,!@/,),!+)!H'/!/5ZH2()*(H5/!5)N29'/8!+)!1)')(5/*23'!+)!&8)4/'2/!)'!)8!

5H@59!42')59C!7/!'9!*949!H'!/*(95!,)*H'+/529C! 24195(/+95!+)!4/()52/,!1524/,C!,2'9!

*949!H'9!*)'(5/8!ZH)!)'(5/!/!+2,1H(/5!H'!8HN/5!)'!8/!N)')5/*23'!+)!*9'9*242)'(9!7!+)!

198G(2*/,!42')5/,!)'!8/!5)N23'#!!
!
E#)&#0L!8(2$&8#'&#!/G2$()2&]&02(!/'!%#0!1(0#0!!

!!

V)!;)*;9!8/!I2,2(/!+)!&'N)8/!Q)5h)8!)'!MXESC!)5/!8/!1524)5/!+)!H'!:/'*288)5!\)+)5/8!+)!

&8)4/'2/!)'!89,!=8(249,!MM!/Y9,C!7!*92'*2+23!*9'!8/!5)/82^/*23'!)'!'H),(59!1/G,!+)!8/!Fp!

                                                             
$E! !F'/HNH5/*23'!+)8!\959!:;28)'9O&8)4J'!+)!Q2')5G/!7!Q/()52/,!<524/,!Q2')5/8),!

! ;((1-uusss#,/'(2/N9#+2189#+)up)5(5)(H'Nu,/'(2/N9u),uXDxx<5),,)u<5),,)xxk/*;52*;()'uMXESxx[9;,(9RR

R95H4xx),#;(48!

$M! !p)5!'9(/!+)!15)',/!)'-!

;((1-uusss#,/'(2/N9#+2189#+)up)5(5)(H'Nu,/'(2/N9u),uXDxx<5),,)u<5),,)xxk/*;52*;()'uMXESO*)1/8O@)5N@/HO

),#;(48!
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:H4@5)! B415),/52/8! +)! ./! :94H'2+/+! +)! B,(/+9,! ./(2'9/4)52*/'9,! 7! :/52@)Y9,!

b"OT:"cO! A'23'! BH591)/! bABc#! B'! ),(/! *H4@5)C! 195! ,982*2(H+! +)8! /'R2(523'C! 8/!
:9'R)+)5/*23'! +)! 8/! <59+H**23'! 7! )8! :94)5*29! +)! :;28)! b:<:cC! 8/! :/'*288)5! \)+)5/8!

Q)5h)8!;/@83!!+H5/'()!)8!/*(9!+)!*8/H,H5/#!B8!1H'(9!*)'(5/8!+)!8/!*H4@5)!)'!W/'(2/N9!

RH)59'!8/,!),(5/()N2/,!1/5/!)8!R94)'(9!+)!2'I)5,29'),!+)!*/82+/+!,9*2/8!7!/4@2)'(/8#!!

!

&8!1/5)*)5!)'(9'*),C!(/'(9!:;28)!*949!&8)4/'2/!),(J'!@H,*/'+9!19,2*29'/5!/!,H!,9*29!

)'! H'! 8HN/5! 152I28)N2/+9C! 1)59! '9! )'! (/'(9! 5)8/*23'! )'(5)! B,(/+9,C! ,2'9! )'! (/'(9!

5)8/*23'!)'(5)!N5H19,!+)!2'()56,!+)8!')N9*29!42')59#!B,(9C!,H19')!ZH)!+)!/'()4/'9!,)!

5),(/! +)! 8/! )*H/*23'! +)! H'/! ,2)415)! @2)'I)'2+/! *991)5/*23'C! /! 8/,! *94H'2+/+),!

/R)*(/+/,! 195! )8! )0(5/*(2I2,49C! /! 89,! 241/*(9,! ')R/,(9,! +)! 8/! 4)N/42')5G/! 7! /! 8/!

2',H,()'(/@282+/+!+)!8/!),*/8/!)0(5/*(2I/!+)!8/,!=8(24/,!+6*/+/,#!B,!4J,C!,2!/'/82^/49,!

8/,!15),)'(/*29'),!ZH)!89,!+2R)5)'(),!1)5,9')59,!*;28)'9,!;/'!;)*;9!+)!'H),(59!1/G,!

)'! 89,! R959,! 5)/82^/+9,! +),+)! 8/! ,H,*521*23'! +)8! /*H)5+9! ;/,(/! 8/! R)*;/! b(/8! *949!

*9',2N'/49,!)'!)8!*/1G(H89!15)*)+)'()cC!I)5)49,!ZH)!,2,()4J(2*/4)'()!,)!)8H+)!+/5!

*H)'(/! +)! 8/! )02,()'*2/! +)! ^9'/,! +)! ,/*52R2*29C! +)! 8/! @5H(/8! R/8(/! +)! /NH/! 7! +)! 8/!

+),(5H**23'! +)! 89,! )*9,2,()4/,! ;G+52*9,! ,9@5)! (9+9! )'! 8/,! ^9'/,! +9'+)! 91)5/! 8/!

4)N/42')5G/#!

W)N='! )8! ,2(29!s)@! +)! 8/! )4@/K/+/! +)! &8)4/'2/! )'! :;28)C! ;97! ! &8)4/'2/! ),! )8! ,9*29!

*94)5*2/8! 4J,! 24195(/'()! +)! 8/! A'23'! BH591)/! 1/5/! 'H),(59! 1/G,! 7! /! '2I)8!

2'()5'/*29'/8! )8! ZH2'(9! 1/G,! 4J,! 24195(/'()! *949! 952N)'! +)! 8/,! 24195(/*29'),!

*;28)'/,! bMXESc#! &8)4/'2/! )0195(/! 152'*21/84)'()! I);G*H89,! /65)9,C! 'JH(2*9,! 7!

R)559I2/529,! /! :;28)C! /+)4J,! +)! /H(943I28),C! 159+H*(9,! 1/5/! 8/! *9',(5H**23'! +)!

18/'(/,! 2'+H,(52/8),! 7! +)! 8/! 2'N)'2)5G/! 4)*J'2*/C! )ZH219,! 1/5/! 8/! N)')5/*23'! 7!

+2,(52@H*23'!)86*(52*/C!)ZH219!)8)*(59(6*'2*9C!46+2*9!7!R9(9N5JR2*9C!(6*'2*/,!+)!4)+2+/!

7! +)! 5)NH8/*23'C! 159+H*(9,! ZHG42*9,! 7! @2)'),! +)!4)(/8),! '9!'9@8),#! .9,! 152'*21/8),!

@2)'),!+)!)0195(/*23'!+)!:;28)!/!&8)4/'2/!,9'!)8!*9@5)!7!159+H*(9,!+)!*9@5)!b4J,!+)8!

UXa! +)8! (9(/8! +)! 8/,! )0195(/*29'),c! ! 7! 8H)N9! R5H(/,C! I)5+H5/,C! *9',)5I/,! 7! KHN9,C!

1),*/+9! 7! 15)1/5/*29'),! +)! 1),*/+9C! */5')! 7! /824)'(9,! +)! 952N)'! /'24/8C! I2'9C!

*)8H89,/C!4/+)5/C!1/1)8!7!159+H*(9,!ZHG42*9,#$S!!

W)! *9',2N'/! /+)4J,! ZH)! )'! MXESC! 8/,! 2'I)5,29'),! +25)*(/,! /8)4/'/,! /,*)'+2)59'! /!

/85)+)+95!+)!+9,!428!42889'),!+)!+38/5),!b/*H4H8/+9,!+),+)!EPPXc#!.9,!,)*(95),!4J,!

24195(/'(),!+)!2'I)5,29'),!/8)4/'/,!,9'!8/!()*'989NG/!7!8/!(5/',R954/*23'!H8()5295!+)!

4/()52/,!1524/,#!$$!!

                                                             
$S! !;((1-uusss#,/'(2/N9#+2189#+)up)5(5)(H'Nu,/'(2/N9u),uXUu@28/()5/8)O@)^2);H'N)'Os2u@28/()5/8)O

@)^2);H'N)'#;(48!

$$! !~+)4#!



 
 
 

40 

B'!8/!1JN2'/!s)@!+)!8/!&N)'*2/!+)!15949*23'!+)!2'I)5,29'),!)0(5/'K)5/,!+)!&8)4/'2/C!

,)! 19,2*29'/! /8! 1/G,! )H591)9! *949! %)8! 152'*21/8! 1/G,! *9',(5H*(95! +)! 4JZH2'/,! +)!

BH591/#!./,!)415),/,!/8)4/'/,!+)8!,)*(95!/(),95/'!H'/!8/5N/!(5/+2*23'!7!*H)'(/'!*9'!

8/! I)'(/K/! +)! H'! 4)5*/+9! 2'()5'9! 4H7! N5/'+)! *9'! H'/! ,382+/! @/,)! 2'+H,(52/8#! ./!

)0(5/95+2'/52/!RH)5^/!2''9I/+95/!7!8/!*9'(2'H/!1HN'/!195!)8!82+)5/^N9!()*'983N2*9!+)!

89,! *9',(5H*(95),! +)! 4JZH2'/,! /8)4/'),C! 5),1/8+/+9,! 195! *9'+2*29'),! 4/5*9!

R/I95/@8),! +)8! e9@2)5'9! \)+)5/8C! *9',982+/! 8/! 19,2*23'! +)! &8)4/'2/! )'! )8! 4)5*/+9!

2'()5'/*29'/8#! .9,! *9',(5H*(95),! +)!4JZH2'/,! /8)4/'),! 82+)5/'! (/4@26'! )8!4)5*/+9!

+)! 8/! /H(94/(2^/*23'! 7! 89,! 59@9(,! 2'+H,(52/8),C! H'! ,)*(95! ZH)! ),(J! 5)N2,(5/'+9! H'!

I)5(2N2'9,9! *5)*242)'(9#>! |! 8H)N9! %8/! *5)*2)'()! ,)+! +)! 2''9I/*23'! +)! 8/! 2'+H,(52/!

/8)4/'/!'9!,989!)0182*/!)8!)0(5/95+2'/529!'2I)8!*941)(2(2I9!/*(H/8!)'!)8!*/419!+)!8/,!

()*'989NG/,!+)!I/'NH/5+2/C!,2'9!ZH)!,)5J!)8!49(95!+)!*5)*242)'(9!+)()542'/'()!+)!8/!

)*9'94G/! /8)4/'/! )'! )8! RH(H59#>! </5/! ),()! /4@2*29,9! 18/'! ,)! ')*),2(/! H'/! +9(/*23'!

),(/@8)!+)!42')5/8),#!!

!

B,! *8/59! )'(9'*),! )8! 9@K)(2I9! +)! &8)4/'2/! 1/5/! 8/! /82/'^/! *9'! :;28)C! 1)59! yZH6!

19+)49,!2'R)525!+)!8/,!49(2I/*29'),!+)!),()!=8(249z!

!

./!+)*8/5/*23'$U!,H,*52(/! )'!MXES!)'(5)! /4@9,!1/G,),! *9',2+)5/! 8/,! ,2NH2)'(),! J5)/,!

152952(/52/,!1/5/!8/!*991)5/*23'-!

!

• <59,1)**23'C! )01895/*23'C! )0(5/**23'C! (5/(/42)'(9C! 7! 159*),/42)'(9! +)!

4/()52/,!1524/,!42')5/8),!)'!(9+/!8/!*/+)'/!+)!159+H**23'#!

• &1979!)'!8/!4)K95/!+)!8/! 2'R5/),(5H*(H5/!()*'983N2*/C!),1)*2/84)'()!)'!)8!H,9!

)R2*2)'()!+)!5)*H5,9,!b/NH/!7!)')5NG/c#!

• Q)K95/!+)!89,!159*),9,!+)!159+H**23'!42')5/!7!+)8!+),/559889!()*'983N2*9!)'!)8!

4/5*9!+)!1597)*(9,!+)!2'I),(2N/*23'#!

• &1979! )'! 8/! /182*/*23'! +)! ),(J'+/5),! 4)+29/4@2)'(/8),! 7! ,9*2/8),! )'! 8/!

)0(5/**23'!7!)8!(5/(/42)'(9!+)!4/()52/,!1524/,!42')5/8),#!

• \954/*23'C!*/1/*2(/*23'!7!*/82R2*/*23'!+)!)01)5(9,!)'!)8!J4@2(9!+)!8/!42')5G/!7!

+)!8/,!4/()52/,!1524/,!7!J5)/,!5)8/*29'/+/,#!

• &159I)*;/42)'(9!+)!5),2+H9,!159*)+)'(),!+)!8/!42')5G/#!

!

&'(K)! m/'+)8(C! N)5)'(/! *94)5*2/8! +)! 8/! :J4/5/! :;28)'9O&8)4/'/! +)! :94)5*29! )!

F'+H,(52/C! :/4*;/8C! /,)NH5/! ZH)! %4H*;/,! )415),/,! /8)4/'/,! 7/! H,/'! /! :;28)! *949!

H'/!18/(/R954/!1/5/!,H,!')N9*29,!)'!)8!:9'9!WH5C!1)59!1)',/49,!ZH)!)8!19()'*2/8!/='!

'9! ,)! /159I)*;/! /8! 4J0249! 7! 195! ),9! ZH)5)49,! 241H8,/5! 'H)I/,! 2'2*2/(2I/,! ZH)!

@H,*/'!+),/55988/5!()*'989NG/!)'!:;28)!KH'(9!/!/*(95),!89*/8),>#!

!

./! N)5)'(/! *94)5*2/8! +)! :/4*;/8! 1H'(H/82^/! ZH)! 8/,! )0195(/*29'),! 4J,! 5)8)I/'(),!

+),+)! &8)4/'2/! /! :;28)! ,9'! 15)*2,/4)'()! +)8! 5H@59! 4/ZH2'/52/,! 7! )ZH219,! 1/5/!

42')5G/C!KH'(9!*9'!)')5NG/!7!(5/',195()#!
                                                             
$U! ![)I2,/5!()0(9!*9418)(9!)'!&')09!E!
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"<&3/+!/3!8/i#$!%/02&'#!%/!3(!5']/$0&*'!OG2$('i/$(!4!3(!8/i#$!$/'2(!
!
B8!15),2+)'()!+)!8/!:942,23'!+)!Q2')5G/!+)8!W)'/+9C!&8)K/'+59!eH2882)5C!/,)NH5/@/!)'!

,H! 15),)'(/*23'! )'! )8! ()5*)5! R959! 5)/82^/+9! +),+)! ZH)! ,)! R2543! )8! *9'I)'29! +)!

*991)5/*23'C! ZH)!ZH)5G/! I)5! /!&8)4/'2/! )'(5)! 89,!152'*21/8),!1/G,),!+)!952N)'!+)! 8/!

2'I)5,23'!)0(5/'K)5/!+25)*(/!)'!:;28)#!!

!

B'! )8! MXEM! 8/! 2'I)5,23'! )0(5/'K)5/! )'! :;28)! /H4)'(3! H'! SMa! 5),1)*(9! +)8! MXEEC!

49'(9,! ZH)! ,9'! 4H7! ,H1)5295),! /8! 5),(9! +)! 8/! 5)N23'! ,/8I9! d5/,28#! B8! 1/G,! */1(H53!

AWfSX#SMS!42889'),C!)8!+9@8)!ZH)!:9894@2/!7!/!H'/!+2,(/'*2/!/='!4/795!ZH)!<)5=!7!

Q602*9]!)8!1524)59!/,125/!/!,H1)5/5!/!:;28)!)'!+),/559889!)'!H'!;952^9'()!*)5*/'9!7!)8!

,)NH'+9!(2)')!H'/!19@8/*23'!*/,2!'H)I)!I)*),!,H1)5295!/!'H),(59!1/G,#$?!!

!

./!*2R5/!*;28)'/!5)15),)'(/!H'!EECS!a!+)8!<FdC!9(59!56*95+C!1H),!8/!+)!&4652*/!./(2'/!7!

)8!:/52@)!1594)+2/!S!a#!|!/!8/!5)N23'!88)N/59'!4J,!+)!AWf!EDS!428!42889'),C!?CD!a!4J,!

ZH)!;/*)!H'!/Y9C!42)'(5/,!ZH)!)'!)8!4H'+9!89,!R8HK9,!*/7)59'!ES!a#!!

!

:;28)! ),! 195! 8)K9,! )8! ()552(9529! +9'+)! 89,! 5)*H5,9,! '/(H5/8),! 5)15),)'(/'! 8/! 4/795!

1/5()!+)!8/!2'I)5,23'!)0(5/'K)5/!bUXac#!./!42')5G/C!8/!5),19',/@8)!+)!89!/'()5295C!89N5/!

5)'(/@282+/+),!ZH)! ,389!:;28)! 8)!1H)+)!+)K/5! bMU!ac!7! /! */4@29C! /195(/!'=4)59,!+)!

)418)9!ZH)!89!H@2*/'!)'!8/!1/5()!2'R)5295!+)!8/!82,(/!5)N29'/8!bE!*/+/!AWf!E!42883'!+)!

2'I)5,23'c#!$D!!!

!

|!*949!),(/49,!)'!)8!)05!(5),!+)!89,!*/1(/+95),!+)!2'I)5,23'C!+)(5J,!+)!d5/,28!7!,9@5)!
Q602*9C!H'!'=4)59!'9!4)'95!+)!)*9'942,(/,!+2*)!ZH)!),!5)8)I/'()!15)NH'(/5!*HJ'(9!

+)! 89! ZH)! )'(5/! 195! H'/! 1H)5(/! b2'I)5,23'c! ,/8)! 195! 8/! 9(5/! b5)'(/c#! |! )'! ),9! :;28)!

(/4@26'! 82+)5/! 8/! 5)N23'C!7/!ZH)! 8/,!H(282+/+),!N)')5/+/,!195! 8/! 2'I)5,23'!)0(5/'K)5/!

,9'!4H7!,H1)5295),!/!,H,!*941)(2+95),#!!

!

./! :)1/8! )'! ,H! =8(249! 2'R954)! ,9@5)! F'I)5,23'! B0(5/'K)5/! V25)*(/! )'! 8/! 5)N23'C!

/+I2)5()!ZH)!)'!&4652*/!./(2'/!8/,!)415),/,!(5/','/*29'/8),!8H*5/'!*949!)'!'2'NH'/!

1/5()!+)8!4H'+9#!W2!)'(5)!MXXM!7!MXEE!8/!5)'(/!+)!8/!F'I)5,23'!B0(5/'K)5/!)'!B,(/+9,!

A'2+9,C!BH591/!7!g/13'!,)!+H182*3C!)'!89,!1/G,),!)'!+),/559889!,)!*H/+5H182*3#$L!!

B'!:;28)C!+2*)!:)1/8C!8/!5)'(/!*5)*23!,2)()!I)*),!%B'!/8NH'9,!1/G,),!*949!8/!&5N)'(2'/C!

:;28)! 9! )8! <)5=C! 8/! )'(5/+/! +)! */12(/8! )'! R954/! +)! FBV! ;/! ZH)+/+9! *9418)(/4)'()!

*9'(5/55),(/+/!195!8/!,/82+/!+)!*/12(/8!)'!R954/!+)!5)'(/!+)!FBV#!B'!9(5/,!1/8/@5/,C!)8!

)R)*(9! ZH)! 8/,! 2'I)5,29'),! +)! 8/,! )415),/,! (5/','/*29'/8),! (2)')'! )'! 8/! @/8/'^/! +)!

1/N9,! +)! &4652*/! ./(2'/! 7! )8! :/52@)! ;/! */4@2/+9! ,H,(/'*2/84)'()#! ./! FBV! (9+/IG/!

                                                             
$?! !&5(G*H89! :)1/8! 4H),(5/! )8! 8/+9! d! +)8! �@994Ä! +)! 2'I)5,23'! )0(5/'K)5/! )'! :;28)! 1H@82*/+9! )'!

;((1-uusss#)849,(5/+954)5*/+9,#*8u+),(/*/+9,u*)1/8O4H),(5/O)8O8/+9O@O+)8O@994O+)O2'I)5,29'O)0(5/'K)5/O)'O

*;28)uÅ,(;/,;#$(oIZ*[N#+1HR!

$D! !~+)4!

$L! !~+)4#!
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1H)+)!*9',2+)5/5,)!H'!2',(5H4)'(9!*9'!19()'*2/8!1/5/!(5/',R954/5!8/!),(5H*(H5/!+)!8/!

)*9'94G/!;/*2/! ,)*(95),! 7! /*(2I2+/+),!4J,!159+H*(2I9,! 7! ,9,()'2@8),C! 1)59!7/!'9! ),!

19,2@8)! 2+)'(2R2*/5! 8/! FBV! *9'! 2'N5),9! ')(9! +)! */12(/8),! ZH)! /7H+)! /! )ZH282@5/5! 8/!

@/8/'^/!+)!1/N9,>$P!

!

./!5)'(/!+)!8/,!(5/','/*29'/8),!;/!2+9!+)!8/!4/'9!*9'!),)!*5)*242)'(9!7!4J,!5J12+9#!W2!

,)! *941/5/!/!:;28)! *9'!d5/,28!7!Q602*9C!ZH)!,9'! 89,!*941)(2+95),!4J,!1530249,!)'!

'2I)8),!+)! 2'I)5,23'!)0(5/'K)5/C! 89,!'=4)59,!,9'! 88/4/(2I9,#!B'!d5/,28! 8/!5)'(/!/'H/8!

)'! MXXPC! MXEX! 7! MXEE! 5)15),)'(3! H'! LE! aC! U$CL! a! 7! $DC?! a! +)! 8/! 2'I)5,23'! ZH)!

2'N5),3!)'!89,!42,49,!/Y9,C!5),1)*(2I/4)'()#!B'!Q602*9C!)'!(/'(9C!89,!G'+2*),!RH)59'!

$LC$!aC! SSC?!a!7!$DCE!a#! B'!:;28)! '9! 9@,(/'()C! )'!MXXP! 7! MXEX! 8/! 5)'(/@282+/+! RH)!

4/795!/! 89,!49'(9,! 2'I)5(2+9,!b),!+)*25!)8! 2'+2*/+95!),(HI9!,9@5)!EXXac!7!)'!MXEE!

*/73C!1)59!2NH/8!5)15),)'(3!*/,2!H'!LX!a!+)!8/!2'I)5,23'#!

!

B8!2'R954)!+)!:)1/8!4H),(5/!ZH)!/8!*941/5/5!89,!1/G,),!)'!ZH)!8/!5)'(/!+)!8/!FBV!+)!

5)*H5,9,!'/(H5/8),!,H1)5/!)8!EX!a!+)8!<FdC!:;28)!),!)8!ZH2'(9!)'!5)'(/!7!),!)8!='2*9!)'!

)8! ZH)! %15)+942'/! *8/5/4)'()! 8/! 5)'(/!42')5/>#!V)!;)*;9C!! :;28)! /8! *941/5/5,)! *9'!

<)5=C! ZH)! ),! )8! 9(59! 1/G,! *9'! RH)5()! 15),)'*2/! 42')5/! )'! 2'I)5,23'! )0(5/'K)5/C! 89!

+H182*/!)'!(6542'9,!+)!8/!5)'(/!ZH)!N)')5/!b*/,2!EL!a!*9'(5/!P!ac#!!

!

B8!952N)'!+)!89,!2'N5),9,!+)!F'I)5,23'!B0(5/'K)5/!/!:;28)!),!(/4@26'!1)*H82/5#!A'!SSa!

+)! 6,(9,! I2'2)59'! +)! 156,(/49,! )'(5)! N5H19,! )415),/52/8),! 9! *941/YG/,! R282/8),C! 89!

ZH)C! 2'*8H7)'+9! )8! (5/,1/,9! +)! @2)'),C! (/4@26'! ,)! *9'9*)! *949! (5/',R)5)'*2/! +)!

15)*29,!7!),!159129!+)!8/!42')5G/#!V)!89,!4J,!+)!AWf!SX#XXX!42889'),!2'N5),/+9,!*949!

FBV!/!:;28)C!H'!()5*29!159I2'9!+)!156,(/49,!)'(5)!*941/YG/,C!+)52I/+9!'954/84)'()!

+)!156,(/49,!+),+)!8/!4/(52^!/!8/!*H/8!8/!R254/!)'!:;28)!8)!1/N/!H'!2'()56,C!5),H8(/+9!

ZH)!1/5/!)8!N5H19!)'!N)')5/8!),!4J,!@)')R2*29,9!7!'9!,2)415)!/,G!1/5/!)8!1/G,#!B'! 8/!

5)N23'C!),()!(219!+)!2'I)5,23'!5)15),)'(/!,389!H'!MM!a#!!

!

&'()!),(/!8)*(H5/!*5G(2*/!+)!8/,!*2R5/,!ZH)!*9'(5/I2)')'!89!ZH)!)8!N9@2)5'9!7!89,!N5)429,!

42')59,!,)!/R/'/'!)'!15),)'(/5!*949!/H,12*29,9,!),(J'+/5),C! */@)!15)NH'(/5,)!ZH6!

598!KHN/5G/!),(/!91*23'!+)!/82/'^/!),(5/(6N2*/!*9'!&8)4/'2/!195!,9@5)!9(59,!/*(95),!+)8!

4)5*/+9#!!

!
!

                                                             
$P! !./!F'I)5,23'!)0(5/'K)5/!+25)*(/!)'!&4652*/!./(2'/!7!)8!:/52@)C!F'R954)!MXEMC!+2,19'2@8)!)'!

! ;((1-uu5)19,2(9529#*)1/8#95Nu@2(,(5)/4u;/'+8)uEES?MuEEUEuWMXESSLEx),#1+Rz,)ZH)'*)}E
50 

 Q2')5G/-!A'/!kH)I/!<8/(/R954/!+)!\H(H59!1/5/!:;28)!bV2*2)4@5)!MXE$c!
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:)6/$%#! "<&3/! :3/8('&(L! 8K0! (33K! %/! 3(! 5ORL! '6/]#0! )(8&'#0! 1($(! /3!
/G2$()2&]&08#!4!!3(!%/1/'%/')&(!
!
./! *991)5/*23'! *;28)'9! /8)4/'/! )'! 89,! *9'()0(9,! 7/! +),*52(9,C! *5))49,! ZH)! ),! /8N9!

4J,! ZH)! F'I)5,23'! V25)*(/C! 7! ZH)! @H,*/! 9(95N/5! /! 89,! ()552(9529,! *)5()^/,! ;97!

+)@282(/+/,#!B'!),()!,)'(2+9C!)'!4)+29!+)!8/!/8(/!*9'R82*(2I2+/+!,9*2/8C!)8!/N9(/42)'(9!+)!

8/,! RH)'(),!;G+52*/,!7!)8! 5)*;/^9!/! 8/! ,H*2)+/+!+)! 8/!4/(52^!)')5N6(2*/C!1H)+)!,)5!+)!

N5/'! /7H+/! 8/! 24/N)'! +)! *9'R2/'^/C! ,982+)^C! 2''9I/*23'! 7! ,)52)+/+! ZH)! 1597)*(/!

&8)4/'2/#!V)!;)*;9C! *8/5/4)'()!)8! 8G+)5!+)! 8/! )H59^9'/!'9!)'(5/! /I/,/88/+95/4)'()!

*949! 89,! */12(/8),! /,2J(2*9,C! */'/+2)',),! 9! ),(/+9H'2+)',),C! ,2'9! ZH)! 89! ;/*)!

2'*2+2)'+9! )'! 8/! R954/*23'! 7! )'! 8/! N),(/*23'! +)! 198G(2*/,#! <95! )K)4189! :95')82/!

W9'')'@)5NC!N)5)'()!N)')5/8!+)!8/!:J4/5/!:;28)'9O&8)4/'/!+)!:94)5*29!)!F'+H,(52/C!

1H@82*/@/! )'! H'/! *98H4'/! +)! 912'23'! )'! +2*2)4@5)! +)! MXES-! %)8! )*9,2,()4/! +)!

2''9I/*23'! ZH)! 5)ZH2)5)! )8! +),/559889! +)! ),(/! *H/5(/! 5)I98H*23'! 2'+H,(52/8! ),! *8/I)-!

;/@8/49,! +)! *8H,()5),! +)! /8(/! ()*'989NG/! +9'+)! )415),/,C! *)'(59,! +)! FÇVC!

H'2I)5,2+/+),!7!)8!,)*(95!1=@82*9!,)!*9418)4)'(/'!7!5)RH)5^/'!4H(H/4)'()!)'!19,!+)!

H'/!*9',(/'()!,H1)5/*23'!7!8/!@=,ZH)+/!+)!89!/='!2'24/N2'/@8)#>!Q2,49!8)'NH/K)!ZH)!

/1/5)*)! )'! )8! +9*H4)'(9! )'(5)N/+9! /! R2'),! +)! MXE$! )'! 8/! Q9')+/C! 6/.",7'8* 2.'*
9$')'(0,3'*:"*;2)2,0*5','*<&/$"=>C!ZH)!),(/@8)*)!ZH)!)8!1524)5!1H'(9!)'!)8!/N)'+/!+)!
FÇV! 1/5/! Q2')5G/! ),! %&*95+/5! ! ! 8/,! ! ! @/,),! ! ! )! ! ! 2418)4)'(/5! ! ! H'/! ! ! &N)'+/!!!

:98/@95/(2I/!!!1/5/!!!)8!!!+),/559889!!!+)8!!)*9,2,()4/!!+)!!*9'9*242)'(9!!7!!159+H**23'!!

82N/+9!!/8!!+),/559889!!7!!+),/RG9,!!42')59,#!vH)!!)8!!:9',)K9!!<=@82*9!<52I/+9!!1/5(2*21)!!

)'! ! 8/! !/5(2*H8/*23'! !7! !N9@)5'/'^/! !+)! ! 8/! !&N)'+/C! !)'! !*9'KH'(9! !*9'! ! 8/,! !)415),/,!!

42')5/,#!vH)!!8/,!!)415),/,!!)'!!8/!!N5/'!!42')5G/!!1H@82ZH)'!!,H,!!+),/RG9,!!7!!/N)'+/,!!

1/5/! ! *5)/5! 8/! ! +)4/'+/! ! FÇVÇ2! ! 7! ! 8/! ! /*(H/82*)'! ! 1)523+2*/4)'()#! B,(H+29! +)!!!

*/1/*2+/+),!!!FÇVÇ2!!!)'!!!)8!!!)*9,2,()4/#!!!Q/1)/589,!!!*9'(5/!!!8/,!!!/N)'+/,!!FÇVÇ2!!+)!!

8/!!2'+H,(52/>#!!

!

<9*9!/!19*9!,)!159+H*)!H'/!RH,23'!+)!+2,*H5,9,!7!*9'*)1(9,C!+)!;)*;9!'9!;/7!/='!

5)N2,(59!+)!4)N/2'I)5,29'),!/8)4/'/,!)'! 8/!)0(5/**23'!+)!*9@5)C!1)59!,G!/H4)'(/! 8/!

15),)'*2/!+)!)415),/,!)'!8/!R)52/!@2/'H/8!+)8!N5)429!42')59!)'!:;28)C!8/!B01942'UEC!,)!

+),/55988/'! 89,! R959,! ,)4),(5/84)'()C! 7! ,)! 15)*212(/'! H'! ,2''=4)59! +)! )'*H)'(59,!

,)42'/529,! 7! ),1/*29,! +)! *9'9*242)'(9! ZH)! I/'! 49+2R2*/'+9! 89,! 82')/42)'(9,!

198G(2*9,!'/*29'/8),C!'9!;/*2/!/@/'+9'/5!8/!5)1524)52^/*23'!+)!'H),(5/!)*9'94G/C!'2!/!

                                                             
50  Q2')5G/-!A'/!kH)I/!<8/(/R954/!+)!\H(H59!1/5/!:;28)!bV2*2)4@5)!MXE$c!

:942,23'!Q2')5G/!7!V),/559889!+)!:;28)C!:9',)K9!k/*29'/8!+)!F''9I/*23'!7!:941)(2(2I2+/+#!

;((1-uusss#)*9'942/#N9@#*8us1O*9'()'(uH189/+,uMXE$uEMuQ2')52a::aLE/OA'/O<8/(/R954/O+)O\H(H59O1/5/O

:;28)#1+R!

UE! !OG1#8&'! k! 3(! 8(4#$! ;/$&(! 8&'/$(! %/! 3(! $/-&*'! )#'! &'Z%&2(! 1($2&)&1()&*'! (3/8('(!
;((1-uusss#,/'(2/N9#+2189#+)up)5(5)(H'Nu,/'(2/N9u),uXDxx<5),,)u<5),,)xxk/*;52*;()'uMXE$O)01942'O),#;(48!
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+2,42'H25! 89,! 241/*(9,!+)! 8/!4)N/42')5G/C! ,2'9C!195!/;95/C!;/*2/!19,2*29'/5,)!*949!

H'!,9195()!+)!*9'9*242)'(9C!H'!8/^/52889!;/*2/!8/!2'+H,(52/!$#XC!7!*9',982+/5!8/!2+)/!+)!

H'/!42')5G/!,H,()'(/@8)#!!

!

:5))49,! ZH)! ),(9! 1H)+)! 15)()0(/5! ZH)! (/'(9! :B<&.! *949! &8)4/'2/! ,2N/'!

19,2*29'/'+9!/!:;28)!*949!H'!1/G,!5)R)5)'()C!1),)!/!89!;/,(/!/ZHG!7/!+2*;9C!1H),!*949!

+2K9! 8/! */'*288)5! &'N)8/! Q)5h)8! ! )8! MD! +)! 9*(H@5)! +)! MXE$C! 8H)N9! ! +)! ,H,*52@25! H'/!

+)*8/5/*23'! *9'KH'(/! 1/5/! 8/! 2',(/8/*23'! )'! :;28)! +)8! :)'(59! +)! )')5NG/! ,98/5!

\5/H';9R)5-! %'9! ')*),2(/49,! 159()**29'2,49C! ')*),2(/49,! 4)5*/+9,! /@2)5(9,>#! ./!

:/'*288)5! +)! &8)4/'2/! ,)! 5)R2523! /! 8/! 24195(/'*2/! +)! /@525! 89,! 4)5*/+9,! 1/5/! ZH)!

BH591/!1H)+/!,/825!+)!8/!*52,2,!)*9'342*/!)!2'+2*3!ZH)!:;28)!,)!4/'(2)')!*949!H'/!+)!

8/,! )*9'94G/,! 4J,! ,382+/,! /! '2I)8! 4H'+2/8#UM!V)*8/5/*23'! 4H7! )'! 8/! 8G')/! *9'! )8!

/*H)5+9!+)!8/!*991)5/*23'!,H,*52(9!*9'!:B<&.#!!

!

k9,! 1/5)*)! 2'()5),/'()! (5/)5! )'! ),()! 1H'(9! 8/,! 1/8/@5/,! +)! B+H/5+9! eH+7'/,! +)!

:.&BWC!A5HNH/7C!ZH2)'!),(/@8)*)!ZH)!%./! 2+)/!+)!5)N29'/82,49!/H(3'949!),!+2,(2'(/!

+)8!`5)N29'/82,49!/@2)5(9`!+)!8/!:B<&.!b195!)K)4189C!:B<&.C!EPP$cC!)8!ZH)!),!+)R2'2+9!

*949! H'/! *9'*282/*23'! )'(5)! 8/! 2'()N5/*23'! *9'! 8/! 82@)5/82^/*23'! *94)5*2/8! ;/*2/! )8!

5),(9! +)8! 4H'+9#! W2'! )4@/5N9C! ),/! 82@)5/82^/*23'! *94)5*2/8C! 7! 8/! N89@/82^/*23'!

)*9'342*/! )'! 5)/82+/+! 2412+)'! 8/! 2'()N5/*23'! 5)N29'/8]! ,)! N)')5/'! 5)8/*29'),! +)!

+)1)'+)'*2/! 7! ,H@95+2'/*23'! ZH)! /1)'/,! 1)542()'! /*H)5+9,! +)! 82@)5/82^/*23'!

*94)5*2/8#! T/'(9! 6,(9,C! *949! 8/! 15912/! N89@/82^/*23'C! 2412+)'! 8/! 2'()N5/*23'! )'! 89,!

+)4J,!/,1)*(9,]!)8!*/,9!+)!Q602*9!)'!)8!k&\T&!),!H'!)K)4189!+)!),)!159*),9C!1H),!8/!

/,24)(5G/!)'(5)!89,!,9*29,!+),)'*/+)'/!8/!,H@95+2'/*23'!)*9'342*/!+)!Q602*9!R5)'()!/!

,H!,9*29!+)8!'95()#!i/7!H'/!*9'(5/+2**23'!*9'*)1(H/8!7!+)!;)*;9!)'(5)!8/!N89@/82^/*23'!

7! H'/! 2'()N5/*23'! 5)/8C! 7! ! ZH)! 8/! :B<&.! 7! 9(59,! 19,(H8/'! *949! /1)5(H5/! /8!4H'+9C!

()542'/!)'!,H@95+2'/*23'#>US!

!

7$#;60&*'!%/!()2&]&%(%/0!
!

./,!/*(2I2+/+),!ZH)!,)!;/'!5)/82^/+9!;/,(/!8/!R)*;/!)'!)8!4/5*9!+)8!/*H)5+9!@28/()5/8!

;/'!,2+9!4=8(218),!7!+)!I/52/+/!G'+98)C!+),+)!,)42'/529,C!s95h,;91C!2'I),(2N/*29'),C!

1597)*(9,!82N/+9,!/!8/,!)')5NG/!5)'9I/@8),!'9!*9'I)'*29'/8),C!15),)'*2/!*9'(H'+)'()!

)'!(9+9,!89,!),1/*29,!5)8)I/'(),!/!'2I)8!'/*29'/8!82N/+9,!/8!4H'+9!+)!8/!42')5G/C!*949!

B019'95! 7! )01942'C! ! 7! 195! ,H1H),(9! )8! +),/559889! +)! 8/,! (5),! 1524)5/,! ,),29'),! +)!

                                                             
UM! !;((1-uusss#)849,(5/+95#*8u1/2,uMXESuXEuM?u12')5/O7O4)5h)8O,H,*52@)'O/*H)5+9O@28/()5/8O42')59O7O

8/O*/'*288)5O/,)NH5/OZH)O)415),/529,O/8)4/'),OZH2)5)'O2'*5)4)'(/5O15),)'*2/O)'O*;28)u!

US  Una nueva estrategia para la sustentabilidad del desarrollo: regionalismo autónomo en el Cono Sur, Eduardo 
Gudynas, pag 54. 
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\959!@28/()5/8C!ZH)!,)!;/'!5)/82^/+9!,)4),(5/84)'()!+9,!I)*),!)'!W/'(2/N9!7!H'/!)'!

d)58G'#!!

!

B8!D!+)!/@528!+)!MXES!,)!5)/82^3!8/!1524)5/!,),23'!+)8!\959!:;28)'9O&8)4J'!+)!Q2')5G/!

7!Q/()52/,!<524/,!Q2')5/8),!7!(HI9!*949!9@K)(2I9!+)R2'25!8/,!J5)/,!+)!2'()56,!4H(H9!/!

(5/I6,!+)!)019,2*29'),!+)!/4@/,!1/5(),!7!H'/!+2,*H,23'!/@2)5(/!)'(5)!89,!1/5(2*21/'(),!

2'I2(/+9,#! ./! 4)(/! +)! ),(/! 1524)5/! +2,*H,23'! @28/()5/8! RH)! *9'I9*/5! /! N5H19,! +)!

(5/@/K9!),1)*GR2*9,!7!),(/@8)*)5!8/!/N)'+/!+)!/*(2I2+/+),#!!

!

&!152'*2129,!+)!9*(H@5)!+)!MXESC!)8!15),2+)'()!+)!W_k&QFC!&8@)5(9!W/8/,C!/*941/Y/+9!

195! 8/! N)5)'()! N)')5/8! +)! :&Q:i&.C! :95')82/! W9'')'@)5NC! I2/K3! /! &8)4/'2/! 1/5/!

*9'9*)5! +2R)5)'(),! *)'(59,! ()*'983N2*9,! 7! ,H,! 2'2*2/(2I/,! )'! )8! +),/559889! +)!

()*'989NG/,!42')5/,!7!159*),9,!/182*/@8),!/!),()!J4@2(9#!!

!

B8!EU!7!E?!+)!9*(H@5)!+)!MXES!,)!5)/82^3!8/!W)NH'+/!W),23'!+)8!\959C!)'!)8!4/5*9!+)!8/,!

g95'/+/,!B*9'342*/,!:;28)O&8)4/'2/!MXES#!B8!9@K)(2I9!)5/!15),)'(/5!)8!/I/'*)!+)!89,!

N5H19,!+)!(5/@/K9!1591H),(9,!)'!8/!<524)5/!W),23'-!

!

• <59+H*(2I2+/+!7!,H,()'(/@282+/+!)'!)8!H,9!+)!89,!5)*H5,9,!

• T5/',R)5)'*2/!()*'983N2*/!7!+),/559889!+)!'H)I/,!,98H*29'),!+)!159*),9!

• Q2')5G/!,)*H'+/52/!7!*2)55)!+)!R/)'/,!

• :/12(/8!iH4/'9!

!

B8! ED! +)! 9*(H@5)! +)! MXES! :&Q:i&.! 2'I2(3! /8! 8/'^/42)'(9! +)8! 1597)*(9! %F+)'(2R2*/5!

)8)4)'(9,! +)! I/895! )'! 5),2+H9,! 42')59,! b5)8/I),c! 7! )I/8H/5! ,H! 5)*H1)5/*23'! *949!

159+H*(9,!*94)5*2/8),>#!

!

B8!EP!7!MX!+)!4/5^9!+)!MXE$C!/;95/!)'!d)58G'!,)!+),/559883!8/!()5*)5/!,),23'!+)8!\959!

*9'!H'!6'R/,2,!)'!F''9I/*23'!7!B')5NG/C!95N/'2^/+9!195!:&Q:i&.!)'!*9'KH'(9!*9'!8/!

&N)'*2/!&8)4/'/!+)![)*H5,9,!Q2')5/8),!bVB[&c!7!*9'!)8!/1979!+)8!Q2'2,()529!\)+)5/8!

+)! B*9'94G/! 7! B')5NG/! +)! &8)4/'2/#! VH5/'()! 8/! K95'/+/! (/4@26'! ,)! 5)/82^3! )8! \959!

>F''9I/*23'!/182*/+/!)'!\J@52*/!F'()82N)'()!7!B')5NG/>!)'!*991)5/*23'!*9'!8/!W9*2)+/+!

\5/H';9R)5#!B'!),(/!*;/58/!,)!15),)'(/59'!I2,29'),!7!1597)*(9,!)'R9*/+9,!)'!H'!,/8(9!

*H/82(/(2I9!+)!159+H*(2I2+/+C!)R2*2)'*2/!7!,H,()'(/@282+/+!)'!159*),9,!159+H*(2I9,#!

!

B'!8/,!42,4/,!R)*;/,C! 8/!&,9*2/*23'!&8)4/'/!+)!Q2')5G/!F'()5'/*29'/8!7!+)![)*H5,9,!

Q2')5/8),!b\&dcC!8/!\)+)5/*23'!+)!8/!F'+H,(52/!&8)4/'/!bdVFc!7!)8!:)'(59!+)!k)N9*29,!
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Q2')59,! b:kQc! +)! :&Q:i&.! 5)/82^/59'! H'! s95h,;91! ()4J(2*9! ,9@5)! 8/! 2'+H,(52/!

42')5/! 7! +)!4/()52/! 1524/,! )'! :;28)! 7! 8/! 5)N23'! /'+2'/C! +)'942'/+9! ! %:;28)! w! A'!

N2N/'()!+)!8/!42')5G/!)'!8/![)N23'!&'+2'/>#!

!

B'(5)!)8!MM!7!M$!+)!KH829!+)!MXE$!,)!5)/82^3!)'!&'(9R/N/,(/C!8/!*/12(/8!42')5/!+)!:;28)C!

8/!R)52/!F\T!BkB[e|!B')5NG/!{!&NH/#!F',(/'*2/!)'!8/!ZH)!:&Q:i&.!!KH'(9!/!,H!:)'(59!

+)!k)N9*29,!Q2')59,!:kQC!;/@282(3!H'!dH,2'),,!.9H'N)!7!H'!Q/5h)(2'N!:95')5!1/5/!8/!

)019,2*23'!+)!4/()52/8),!2'R954/(2I9,#!

!

B'(5)!)8!MD!7!)8!SE!+)!9*(H@5)!+)!MXE$!,)!+),/559883!)'!&8)4/'2/!8/!N25/!%Q2'2'N!4))(,!

F'+H,(57>!ZH)!49,(53!/!,H,!1/5(2*21/'(),!/+)8/'(9,!+)!8/!88/4/+/!5)I98H*23'!2'+H,(52/8!

%F'+H,(52/! $#XÉC! 15),)'(J'+98/! *949! H'/! 9195(H'2+/+! +)! 2'()5/**23'! )'(5)!

/H(94/(2^/*23'C! 59@3(2*/! 7! )8! H,9! )R2*2)'()! +)! 89,! 5)*H5,9,C! 1/5/! 15949I)5! )8!

+),/559889!89*/8#!!

B8! EP! +)! '9I2)4@5)! +)! MXE$C! )8! )4@/K/+95! /8)4J'! i/',Oi)''2'N! d894)7)5O

d/5()',()2'! ;/@83! )'! )8! \959! +)! &8*/8+),! /'()! )8! :/4@29! :824J(2*9C! ,9,()'2+9! )'!

W/'(2/N9! /'()! 8/! 1590242+/+! +)! 8/! :_<! +)! .24/#! B,(/! K95'/+/! ),! 1/5(2*H8/54)'()!!

,2N'2R2*/(2I/C! 1H),! 5)H'23! /8! )0O<5),2+)'()! [2*/5+9! ./N9,C! /5(GR2*)! +)8! +9*H4)'(9!

Q2')5G/-!H'/!18/(/R954/!+)!\H(H59!1/5/!:;28)C!/8!:/'*288)5!i)5/8+9!QHY9^C!/8!Q2'2,(59!

+)!Q)+29/4@2)'()C!</@89!d/+)'2)5C!7!/!/8*/8+),!+)!*94H'/,!5)15),)'(/(2I/,!+)!:;28)#!

:9'I9*/+9!1/5/!;/@8/5!/!),()!1=@82*9!*8/5/4)'()!),(5/(6N2*9C!)8!)4@/K/+95!'9!;/@83!

+)!42')5/8),C!,2'9!ZH)!,H@5/73!8/!24195(/'*2/!+)!8H*;/5!)'!R954/!*9'KH'(/!7!+)*2+2+/!

*9'(5/!)8!*/4@29!*824J(2*9#!

!

B'!+2*2)4@5)!+)!MXE$!H'/!+)8)N/*23'!)415),/52/8!+)! 89,!'H)I9,!B,(/+9,!\)+)5/+9,!

+)!&8)4/'2/!I2/K3!/!&'(9R/N/,(/C!)'!)8!*9'()0(9!+)!8/!*9'4)495/*23'!+)!89,!MU!/Y9,!

+)! 8/! */G+/! +)8! 4H59! +)! d)58G'C! 7! 8/! *9',2NH2)'()! 5)H'2R2*/*23'! +)! &8)4/'2/#! B8!

)'*H)'(59! RH)! 95N/'2^/+9! 195! :&Q:i&.C! 195! )'*/5N9! +)! 8/! /N)'*2/! /8)4/'/! +)!

)*9'94G/! )0()5295! 7! /(5/**23'! +)! 2'I)5,29'),#! [)15),)'(/'(),! +)! EM! )415),/,! ,)!

*9'(/*(/59'! *9'! *9'(5/1/5(),! *;28)'/,! 1/5/! +)()*(/5! 'H)I/,! 9195(H'2+/+),!

*94)5*2/8),!)! 2'R954/5! ,9@5)! 8/,!19,2@282+/+),!7!I)'(/K/,!+)! 2'I)5(25C! ),1)*2/84)'()!

)'!8/,!5)N29'),!952)'(/8),!+)!&8)4/'2/#!

!

:1$#G&8()&#'/0!$&/0-#0(0!
!
W2!@2)'C!*949!,)!;/!*9',(/(/+9!)'!),(/,! 8G')/,C!;/,(/!;97! 8/!1)')(5/*23'!+)!*/12(/8),!

/8)4/'),!)'!J5)/,!,9*29/4@2)'(/84)'()!4H7!,)',2@8),!*949!)')5NG/!7!42')5G/C!'9!),!

4H7! 5)8)I/'()C! '2! *H/'(29,/! '2! /552),N/+/"! B,9! 1H)+)! +)@)5,)! /! ZH)! /='! 8/,!

()'+)'*2/,! +)! 2'*95195/*23'! +)! */12(/8),! /! 1597)*(9,! *9'*5)(9,! ),(J! 5)*26'!



 
 
 

47 

*94)'^/'+9]!9!ZH)!*949!;)49,!2',2'H/+9!'9!),!),/!8/!4/')5/!)'!ZH)!*9'I2)')!ZH)!

2'N5),)!&8)4/'2/!/8!,)*(95#!!

!

k9!9@,(/'()!'9,!1/5)*)!2'()5),/'()!19')5!)'!)8!(/1)()!)8!*/,9!:/,(288/!9!8/!)'(5/+/!!+)!

B_k! /8! *9'(2')'()! )'! )8! /Y9! MXEM#! :949! ,)! *9',(/(/! )'! H'! 5)*2)'()! 82@59! ,9@5)! 8/!

5),2,()'*2/! +)8! 1H)@89! +)! T9(95/8! )'! ),()! *9'R82*(9C! 8/! *94H'2+/+! ;2^9! I)5! /! 8/!

)')5N6(2*/!N)54/'/!ZH)!),(/@/!5),1/8+/'+9!H'!1597)*(9!/159@/+9!+)!4/')5/!28)N/8!7!

/5@2(5/52/C!7!15),)'(3!(9+9,!89,!/'()*)+)'(),!/8!:B_!+)!B_k!1/5/!ZH)!5)*9',2+)5/5/!,H!

1/5(2*21/*23'! )'! )8! ')N9*29! +)8! @5/,28)59! B2h)! d/(2,(/#! W2'! )4@/5N9C! 8/! /82/'^/! ,)!

*9'*5)(3!+)!(9+9,!49+9,!7! 8H)N9!+)!,)1H8(/+/! 8/!()549)86*(52*/!:/,(288/!195!H'!R/889!

KH+2*2/8!+)! 8/!:95()!WH15)4/C!B_k!,)!;2^9!15912)(/52/!+)8!S?a!+)!8/!@5/,28)5/!Q<t!7!

(943! )8! *9'(598! +)8! UXa! +)! 89,! 1597)*(9,! +)! N)')5/*23'! ZH)! /! 8/! R)*;/! 7/! ),(/@/'!

/H(952^/+9,! /! 8/! @5/,28)5/-! &ÑH! <9s)5! <59K)*(,! )'! [G9! +)! g/')259! b! U$XX! Qmc! C!

<597)*(9!:/,(288/!)'!:;28)!b!M#EXX!Qm!cC!WH8!7!W)2I/8!*)'(5/8),!)86*(52*/,!)'![G9!e5/'+)!

+9!WH8!b!E#SXX!Qm!c!7!8/!)01/',23'!T<<!</5'/G@/!)'!Q/5/';Ö9!bE#UXX!Qmc#!

W2'! +H+/! ),(/! 2'*H5,23'! '9! ,)'(/! @H)'9,! 15)*)+)'(),#! V)8! 42,49! 49+9C! ,)! ),(J!

;/@8/'+9!+)! 8/! 2',(/8/*23'!+)!H'!4)N/!1597)*(9!)382*9!)'! ^9'/,!+)!I)5/'/+/,!)'!)8!

,)*(95!Q2(5/HZH)'C! ()552(9529!Q/1H*;)!+)! 8/! *94H'/!+)!.9'ZH24/7C! *95+288)5/!+)! 8/!

[)N23'!+)!8/!&5/H*/'G/C!195!1/5()!+)!8/!/8)4/'/!W9s2'()*#!!

W)N='!2'R954/*29'),!+)!15)',/!8/!(5/','/*29'/8!,9,(HI9!H'!/*H)5+9!*9'!8/!\)+)5/*23'!

+)!:991)5/(2I/,!:/41),2'/,!+)! 8/! 5)N23'C! \)+)5*991C! *9'!)8!15913,2(9!+)!15949I)5!

1597)*(9,!)'!^9'/,!5H5/8),!+)!8/!&5/H*/'G/C!/!*/4@29!+)!1/5(2*21/*23'!+)!N/'/'*2/8),#!

B'!k9I2)4@5)!+)8!MXE$C!8/!)415),/!)01H,9!,H!1597)*(9!)'!8/!A'2I)5,2+/+!+)!W/'(2/N9!

bH'/! +)! 8/,! ZH)! *949! ,)Y/8J5/49,! R2543! *9'I)'29! +)! *991)5/*23'! *9'! &8)4/'2/cC!

*949! ,2! 7/! RH)5/! H'/! 5)/82+/+#! <)59! +),+)! .9'ZH24/7! ,)! ;/! ,)Y/8/+9! ZH)! '2'N='!

35N/'9! +)8! ),(/+9! ;/! ),(/@8)*2+9! 159*)+242)'(9,! +)! 2'R954/*23'! 15)I2/! ,9@5)! ),()!

1597)*(9! 7! ZH)! 91)5/+95),! +)! 8/! )415),/C! )0()5'9,! /! 8/! *94H'2+/+! 7! +)! 952N)'!

Q/1H*;)C!;/'!I)'2+9!255H412)'+9!89,!),1/*29,!*94H'2(/529,!*9'!)8!15913,2(9!8)I/'(/5!

%/*H)5+9,>!,9@5)!),()!1597)*(9C!*/H,/'+9!,)52/,!+2I2,29'),!)'(5)!R/4282/,#!!

B,(/!1/5/+9K/!ZH)!,)!I2,8H4@5/-!/1H),(/,!+)!+),/559889!+)!'H)I9! (219C!4/'()'2)'+9!

8/,! ),*/8/,! 159+H*(2I/,! +)! I2)K9! (219C! 2')I2(/@8)4)'()! (5/)5J! 4J,! I298/*23'! +)!

+)5)*;9,! ;H4/'9,C! ! 2'*H418242)'(9! +)! *9'I)'29,! 2'()5'/*29'/8),! ,9@5)! 1H)@89,!
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2'+GN)'/,U$C!!'H)I9,!*9'R82*(9,!7!165+2+/!+)!*5)+2@282+/+!)'!8/!24/N)'!ZH)!;/,(/!/;95/!

,)!(2)')!)'!:;28)!+)!8/!,)52)+/+!N)54/'/#!!

!

B'! 42')5G/C! /='! '9! ,)! 5)N2,(5/! 1/5(2*21/*23'! +25)*(/! +)! */12(/8),! /8)4/'),! )'!

*9'R82*(9,! 42')59,! )'! 8/! 5)N23'C! 1)59! *8/5/4)'()! ,)! 425/! *9'! 5)*)89! ),()! /I/'*)!

8)N2(24/+95!+)!15J*(2*/,!/@H,2I/,!)!2',H,()'(/@8),#!!
!

555?!A!"(0#!1/$6('#+!1$#4/))&#'/0!%/!6'!)#']/'&#!$/)&/'2/!

B8! *9'I)'29! +)! "##1/$()&*'! /'! /3! K8I&2#! %/! N(2/$&(0! 7$&8(0L! 5'%602$&(! 4!
P/)'#3#->(! b)'! /+)8/'()! :9'I)'29! )'! Q/()52/,! <524/,c! )'(5)! 89,! N9@2)5'9,! +)! 8/!
[)1=@82*/!\)+)5/8!+)!&8)4/'2/!7! 8/![)1=@82*/!+)8!<)5=!),! R254/+9!)8!E$!+)! KH829!+)8!

MXE$#! &! 1/5(25! +)! )'(9'*),C! 8H)N9! +)! ,)2,! 4),),! +)! ,H! R254/C! 89,! /I/'*),! )'! ,H!

2418)4)'(/*23'! ;/'! ,2+9! /='! ),*/,9,#! &! 8/! R)*;/! +)! ),()! 2'R954)C! ,)! ;/! 19+2+9!

*9'I)5,/5! *9'! 8/! 1)5,9'/! )'*/5N/+/! +)! 8/! _R2*2'/! +)! &,H'(9,! B*9'342*9,! +)! 8/!

B4@/K/+/! &8)4/'/! )'! <)5=C! ZH2)'! ),(J! )'*/5N/+/! +)! 49'2(95)/5! 7! R94)'(/5! 89,!

/8*/'*),!+)!),()!/*H)5+9!+),+)!)8!8/+9!/8)4J'C!7!*9'!+9,!RH'*29'/529,!+)!8/!V25)**23'!

e)')5/8!+)!Q2')5G/!bVeQc!+)8!Q2'2,()529!+)!B')5NG/!7!Q2'/,!bQFkBQc!+)8!<)5=!bH'9!

+)!)889,!/,),95!+)!8/!VeQ!7!)8!9(59!,H@O+25)*(95!+)!<5949*23'!Q2')5/c#!

W)N='! 2'R954/*23'! +)! 8/! VeQC! +H5/'()! )8! MXEM! 88)N/! /8! <)5=! H'/! +)8)N/*23'! +)8!

Q2'2,()529!+)!B*9'94G/!7!B')5NG/!+)!&8)4/'2/! bdQmFc!1/5/!)I/8H/5!9195(H'2+/+),!

+)!')N9*29!7!),(/@8)*)5!'H)I9,!4)*/'2,49,!+)!*991)5/*23'#!&!(5/I6,!+)8!Q2'2,()529!+)!

[)8/*29'),! B0()5295),! b[[BBc! +)! <)5=! ,)! *9'I9*/! /! +2R)5)'(),! ,)*(95),!

NH@)5'/4)'(/8),! 1/5/! 2+)'(2R2*/5! 8/,! 19()'*2/8),! J5)/,! +)! (5/@/K9! *9'KH'(9#! A'9! +)!

),(9,!,)*(95),!)'!89,!ZH)!)8!dQmF!)'*H)'(5/!H'!2'()56,!*94)5*2/8!),!)8!,)*(95!42')59C!

/'()!89!*H/8!2'2*2/'!*9'I)5,/*29'),!2',(2(H*29'/8),!),1)*GR2*/,!*9'!)8!QFkBQ#!A'!+/(9!

2'()5),/'()! ),! ZH)! 89,! RH'*29'/529,! /8)4/'),! +)! ),(/! +)8)N/*23'! ,)! 15),)'(/'!

9R5)*2)'+9!H'! (219!+)! *991)5/*23'!+2,(2'(/! /! 8/!ZH)!;/@2(H/84)'()!;/@G/! 5)*2@2+9! )8!

<)5=! b),! +)*25C! +2R)5)'()! /! 8/! *991)5/*23'! R2'/'*2)5/! 7! (6*'2*/! (5/+2*29'/8c#! V)! ),()!

49+9C! )'! '9I2)4@5)! +)8! MXEMC! 8/! VeQ! 5)*2@)! 195! 2'2*2/(2I/! +)8! dQmF! H'/! I)5,23'!

),(/'+/52^/+/!+)!H'!:9'I)'29!)'!Q/()52/,!<524/,C!)8!*H/8!7/!;/@G/!,2+9!/182*/+9!195!

&8)4/'2/!*9'!9(59,!1/G,),#!B'!R)@5)59!+)8!MXES!8/!VeQ!+)IH)8I)!/8!N9@2)5'9!/8)4J'!

H'/! I)5,23'! *9'! ,H,! /195(),! 7C! )'! /@528! +)8! MXES! ,)! 88)N/! /! H'/! 1524)5/! I)5,23'!

*9',982+/+/#!&!1/5(25!+)!6,(/C!)8!MD!7!ML!+)!4/79!+)!),)!42,49!/Y9!,)! 5)/82^/!)'! 8/!

:/'*288)5G/!<)5H/'/!H'/!5)H'23'!)'(5)!)8![[BBC!QFkBQ!7!)8!Q2'2,()529!+)!B*9'94G/!7!

                                                             
U$! ![)I2,/5! '9(/! +)! 15)',/! )'! ;((1-uusss#4/1H)015),,#95NuMXEUuXMuXSu89'ZH24/7O)415),/O/8)4/'/O

+2I2+)O/O*94H'2+/+O1)s)'*;)O195O4)N/O1597)*(9O)982*9Å,(;/,;#pRms&?_Q#:L;PW^d^#+1HR!



 
 
 

49 

\2'/'^/,C! 195! )8! 8/+9!1)5H/'9C! 7! )8!dQmFC!195! )8! 8/+9!/8)4J'#!B'!),()! )'*H)'(59! ,)!

R954/82^/!)8!+9*H4)'(9!7!,)! 88)N/!/!H'/!I)5,23'!+)R2'2(2I/!;/*2/!/N9,(9!+)8!MXES#!W)!

18/')3! 2'2*2/84)'()! ZH)! ),()! :9'I)'29! )'!Q/()52/,! <524/,! ,)! R254)! +H5/'()! 8/! SEÜ!

:9'I)'*23'!Q2')5/!b<)5H42'c!95N/'2^/+/!)'!,)1(2)4@5)!+)!*/+/!/Y9!)'!&5)ZH21/C!,2'!

)4@/5N9C!+)@2+9!/!ZH)!;/@G/!)8)**29'),!'/*29'/8),!)'!&8)4/'2/!+H5/'()!),/,!R)*;/,C!

(HI9! ZH)! 19,()5N/5,)! 1/5/! )8! ,2NH2)'()! /Y9#! B8! :9'I)'29! )'! Q/()52/,! <524/,! )'(5)!

&8)4/'2/! 7! <)5=! ,)! R254/! R2'/84)'()! )'! KH829! +)8! MXE$! +H5/'()! H'/! I2,2(/! +)8!

15),2+)'()!1)5H/'9!_88/'(/!iH4/8/!/!8/!:/'*288)5!á'N)8/!Q)5h)8!)'!8/!*/12(/8!/8)4/'/#!

A'/!1524)5/!*9'*8H,23'!5),1)*(9!/!8/!/182*/*23'!+)8!:9'I)'29!),!ZH)C!)'!152'*2129C!'9!

N)')5/! 9@82N/(952)+/+#! V)! ;)*;9C! '2'NH'9! +)! 89,! +9,! B,(/+9,C! '2! )8! 1)5H/'9! '2! )8!

/8)4J'C!(2)')'!+)'(59!+)!,H,!19,),29'),!/!)415),/,!),(/(/8),!42')5/,!ZH)!1)542(/'!

N)')5/5! *9415942,9,! +)! *9415/OI)'(/! +)! 42')5/8),#! <95! )8! *9'(5/529C! 8/! /*(2I2+/+!

+)'(59!+)8!,)*(95!42')59!)'!/4@9,!1/G,),!,)!*9'+H*)!)0*8H,2I/4)'()!195!8/!/*(2I2+/+!

+)!)415),/,!152I/+/,C!8/,!*H/8),!(94/'!+)*2,29'),!+)!*9415/OI)'(/!+)!/*H)5+9!/!,H,!

159129,!2'()5),),!*94)5*2/8),#!B,(9,!/,1)*(9,!),(J'!*9'()418/+9,!)'!)8!:9'I)'29#!B,!

+)*25C! 89! ZH)! )8! :9'I)'29! 1594H)I)! ),! H'! 4/5*9! +)'(59! +)8! *H/8! /4@9,! B,(/+9,!

1H)+)'! ')N9*2/5! 4)*/'2,49,! +)! *98/@95/*23'! /! R/I95! +)8! 2'()5*/4@29! *94)5*2/8! 7!

+),/559889!2'+H,(52/8!+)8!,)*(95!42')59#!k9!9@,(/'()C!8/!)02,()'*2/!+)!),()!:9'I)'29!'9!

),(J!/2,8/+/!+)!H'!*9'KH'(9!+)!/**29'),!+)8!N9@2)5'9!/8)4J'!+252N2+/,!/!/@525!'H)I9,!

4)5*/+9,!7!IG'*H89,!*94)5*2/8),!*9'!1/G,),!*8/I)!)'!)8!,)*(95!42')59#!B'!*H/'(9!/!8/!

159()**23'! +)! 2'I)5,29'),C! (/'(9! )8! T5/(/+9! +)! .2@5)! :94)5*29! bT.:c! *9'! 8/! A'23'!

BH591)/! *949! )8! /*H)5+9! @28/()5/8! +)! 15949*23'! +)! 2'I)5,29'),! )'(5)! <)5=UU!7!

&8)4/'2/! 8),!159195*29'/'!,)NH52+/+! KH5G+2*/!/! 8/,! 2'I)5,29'),!/8)4/'/,!)'!)8!<)5=C!

)'!),()!,)'(2+9C!)8!:9'I)'29!)'!Q/()52/,!<524/,!'9!),(J!+),(2'/+9!/!),()!R2'#!

B8!4/5*9!N)')5/8!+)8!:9'I)'29!),(/@8)*)!4)+2+/,!+)!*991)5/*23'!5)8/(2I/,!/!4/()52/,!

1524/,! )'! 8/,! +2R)5)'(),! )(/1/,! +)8! 159*),9! 159+H*(2I9! 42')59! 7! 195! 4)+29! +)8!

2'()5*/4@29! 2'+H,(52/8! ()*'983N2*9#! B,1)*GR2*/4)'()C! ),(9! ,)! +)(/88/! )'! )8! /5(G*H89! $C!

2'*2,9!E!+)8!:9'I)'29-*

?,)7%2$0*@**

?%2",:0*:"*3":/:'#*:"*%005",'%/A.**

BCD* E.* 4'#"* '* "#)"* %0.F"./0G* $'#* 5',)"#* 52":".* :"%/:/,* 3":/:'#* ,"$')/F'#* '*
3')",/'#* 5,/3'#* 5','* $'* 5,0#5"%%/A.G* :"#',,0$$0G* "H),'%%/A.G* 5,0%"#'3/".)0* I*
2)/$/J'%/A.* :"* 3')",/'#* 5,/3'#* 3/.",'$"#G* 5','* "$* %/",,"* :"* 3/.'#*

                                                             
UU! !<)5=! (2)')! R254/+9,! SM! /*H)5+9,! @28/()5/8),! )'! 4/()52/! +)! 2'I)5,29'),#! p)5-!

;((1-uusss#4)R#N9@#1)u2'+)0#1;1z91(29'}*94x*9'()'({I2)s}/5(2*8){2+}S$E{F()42+}EXXPXP{8/'N}),!
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'34/".)'$3".)"*%035')/4$"*I*,"%2$)/F0*:"*K,"'#*3/.",'#*I*5','* $'*%005",'%/A.*
".*"$*K34/)0*/.:2#),/'$*)"%.0$AL/%0*I*52":".*".%',L',*'*0,L'./J'%/A.*/:A."'#*$'*
/35$"3".)'%/A.*:"*"#)'#*3":/:'#M!

:9'! 5),1)*(9! /8! *9415942,9! ZH)! /,H4)'! /4@9,! B,(/+9,C! )'! )8! */,9! +)8! N9@2)5'9!

1)5H/'9C! 6,()! ,)! *941594)()! /! 241H8,/5! 89,! ')N9*29,! +)! )415),/,! /8)4/'/,! ZH)!

+),))'!1/5(2*21/5!)'!8/!/+ZH2,2*23'!+)!4/()52/,!9!)'!8/!(5/',R)5)'*2/!()*'983N2*/!1/5/!

)8!,)*(95!)0(5/*(2I9!42')59#!V2*;9!),(9C!)8!B,(/+9!1)5H/'9!*H418)!='2*/4)'()!)8!598!+)!

15949(95#!<95!,H!1/5()C!)8!N9@2)5'9!/8)4J'!19')!/!+2,19,2*23'!H'!*9'KH'(9!+)!/1979,!

7! /,),95G/,C! )'! 1524)5! 8HN/5C! 1/5/! )8! ),(/@8)*242)'(9! +)! *9'(/*(9,! *94)5*2/8),! 7!

15949*23'!+)!2'I)5,29'),C!)'!,)NH'+9!8HN/5C!1/5/!8/!2418)4)'(/*23'!+)!89,!159*),9,!

159+H*(2I9,! )'! )8! ,)*(95!42')59C! 7! )'! ()5*)5! 8HN/5C! )'! 8/,! J5)/,! +)! (5/',R)5)'*2/,! )!

2''9I/*23'! ()*'983N2*/! )'! @)')R2*29! +)! H'/! 42')5G/! ,9,()'2@8)! b,9*2/8! 7!

/4@2)'(/84)'()!/42N/@8)c#!B,(9,!*9419')'(),!),(J'!+)R2'2+9,!)'!)8!/5(G*H89!?C!2'*2,9,!

M!7!S#!:/@)!4)'*29'/5!ZH)!8/!VeQ!+)8!Q2'2,()529!+)!B')5NG/!Q2'/,!+)8!<)5=!*9'*)'(53!

,H,! /195(),! )'! *H/(59! J5)/,-! /c! )8! /,),95/42)'(9! )'! (9+9! )8! *2*89! 42')59C! @c!

(5/(/42)'(9! 7! *2)55)! +)! 42'/,C! *c! /,),95G/! )'! )8! H,9! )R2*2)'()! +)! )')5NG/,C! 7! +c!

R954/*23'!+)!RH'*29'/529,C!(6*'2*9,!7!159R),29'/8),!)'!)8!J5)/!+)!4/()52/,!1524/,#*

?,)7%2$0*N**

9,"#)'%/0."#*I*04$/L'%/0."#*:"*$'#*5',)"#*

BOD*E$*L04/",.0*:"*9",P* /352$#'*'* $'#*"35,"#'#*'$"3'.'#*".*#2#*."L0%/0#*".* $'*
Q"5P4$/%'*:"$*9",PG*"#5"%/'$3".)"*".*$'*':R2/#/%/A.*:"*3')",/'#*5,/3'#*'#7*%030*
".* $'* /.F",#/A.* I* ".* $'* ),'.#(",".%/'* :"* )"%.0$0L7'* "* /..0F'%/A.* &'%/'* $'*
Q"5P4$/%'*:"$*9",PM***

BSD* E$* L04/",.0* :"* $'* Q"5P4$/%'* ;":",'$* :"* ?$"3'./'* 50."* '* :/#50#/%/A.G* ".),"*
0),'#G*$'#*#/L2/".)"#*3":/:'#8*

T*?50I0*'*$'#*"35,"#'#*".*"$*"#)'4$"%/3/".)0*:"*%0.)'%)0#G**

T*?#"#0,7'*5','*$'*5,0#5"%%/A.G*:"#',,0$$0G*"H),'%%/A.G*5,0%"#'3/".)0*I*2)/$/J'%/A.*
:"*3')",/'#*5,/3'#G**

T*?#"#0,7'*5','*"$*%/",,"*:"*3/.'#*'34/".)'$3".)"*%0.(0,3"*I*,"%2$)/F0*:"*K,"'#*
3/.",'#G**

T*?#"#0,7'*5','*$'*5,030%/A.*:"*/.F",#/0."#*5','*"$*5,0%"#'3/".)0*I*2)/$/J'%/A.*
:"*3')",/'#*5,/3'#*"*/..0F'%/0."#G**
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T*?#"#0,7'*#04,"*"(/%/".%/'*:"*,"%2,#0#*I*".",L7'*'#7*%030*5','*$'*%005",'%/A.*".*
"$*K34/)0*:"*/.F"#)/L'%/A.*I*)"%.0$0L7'G*

T* ?#"#0,7'* ".* $'* %005",'%/A.* 5','* $'* "H),'%%/A.* '34/".)'$* I* #0%/'$3".)"*
%035')/4$"*:"*3')",/'#*5,/3'#*I*#2*5,0%"#'3/".)0*I*2)/$/J'%/A.*I*2)/$/J'%/A.G*'#7*
%030* ".* $'* /.),0:2%%/A.* "* /35$"3".)'%/A.* 5$".'* :"* #/#)"3'#* :"* 3'."U0*
'34/".)'$G**

T* ?50I0* :"* /./%/')/F'#* 5','* $'* 5,030%/A.* :"* ,"50,)"#* '34/".)'$"#* I* :"*
#0#)"./4/$/:':*:"*"35,"#'#G**

T*?50I0*".*$'*(0,3'%/A.*:"*5,0("#/0.'$"#*"#5"%/'$/#)'#*I*$7:","#*5','*"$*#"%)0,*:"*
/.:2#),/'#*"H),'%)/F'#G**

T*?50I0*".*$'*/.),0:2%%/A.*:"*"#)K.:',"#*I*.0,3'#*/.)",.'%/0.'$"#*5','*3/.",7'*
I*".*"$*3"U0,'3/".)0*:"*$'*.0,3')/F/:':*5','*3/.",7'G**

T*?#"#0,7'*".*$'*%005",'%/A.*%0.*/.#)/)2%/0."#*:"*/.F"#)/L'%/A.*:"*'340#*5'7#"#G*I*
T* ?#"#0,7'* 5','* $'* 5,030%/A.* :"* /.F",#/0."#* "* /..0F'%/0."#* '#7* %030* :"*
),'.#(",".%/'*:"*)"%.0$0L7'*:"*52.)'M!

B'! )8! */,9! +)! 8/,! )415),/,! 152I/+/,C! )8! /5(G*H89! U! +)8! :9'I)'29! ,)Y/8/! ZH)! /4@9,!

N9@2)5'9,! /197/'! 8/! /.%$2#/A.* 5$".'! +)! )415),/,! 7! /,9*2/*29'),! +)! )415),/,! )'! )8!
4/5*9!+)!8/,!4)(/,!+)8!:9'I)'29#!<95!,H!1/5()C!(/4@26'!,)!,)Y/8/!ZH)!89,!/*H)5+9,!ZH)!

5)/82*)'!)415),/,!/8)4/'/,!/*(2I/,!)'!()552(9529!1)5H/'9!,)!*)8)@5/'!@/K9!)8!+)5)*;9!

152I/+9!7!@/K9!15912/!5),19',/@282+/+#!V)!),(/!4/')5/C!,)!5)/R254/!)8!),1G52(H!@/,)!+)8!

*9'I)'29C! )8! *H/8! *)'(5/! ,H! /()'*23'! )'! H'! 2'()5*/4@29! *94)5*2/8! )'(5)! )415),/,!

152I/+/,C!/*941/Y/+9!195!198G(2*/,!+)!*991)5/*23'!)'(5)!/4@9,!B,(/+9,#*

?,)7%2$0*=**

E35,"#'#*I*'#0%/'%/0."#*:"*"35,"#'#**

BCD V'#*5',)"#*'50I'.*$'*/.%$2#/A.*5$".'*:"*"35,"#'#*I*'#0%/'%/0."#*:"*
"35,"#'#*".*$'*,"'$/J'%/A.*:"*$'#*3")'#*:"*"#)"*%0.F"./0M**

BOD E35,"#'#*'$"3'.'#*I*'#0%/'%/0."#*:"*"35,"#'#*'$"3'."#G*R2"*#0.*
"%0.A3/%'3".)"*'%)/F'#*".*$'*Q"5P4$/%'*:"$*9",PG*%"$"4,'.*50,*#"5',':0*
'%2",:0#*4'U0*:","%&0*5,/F':0*I*4'U0*5,05/'*,"#50.#'4/$/:':M*E#)0*.0*
"H%$2I"*$'*%,"'%/A.*:"*"35,"#'#*%0.U2.)'#M*

*
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B8! :9'I)'29!;/! ,2+9! *H),(29'/+9! )'!H'! *942)'^9!+)@2+9! /! 8/! R/8(/! +)! (5/',1/5)'*2/!

+H5/'()!)8!159*),9!+)!')N9*2/*23'!7!R254/!R2'/8!+)8!+9*H4)'(9#!:9'*5)(/4)'()C!'9!,)!

(HI9! /**),9! /8! *9'()'2+9! +)8! ()0(9! +H5/'()! 8/! )(/1/! +)! ')N9*2/*23'C! /,242,49! ;H@9!

H'/!R/8(/!+)!+2J89N9!+)8!Q2'2,()529!+)!B')5NG/!7!Q2'/,!*9'!89,!/*(95),!+)!8/!,9*2)+/+!

*2I28! 1)5H/'/! 2'()5),/+9,! )'! ;/*)5! H'! ,)NH242)'(9! /! ),()! /*H)5+9#! &*(H/84)'()C! )8!

:9'I)'29! ,)! )'*H)'(5/! *98N/+9! )'! 8/! 1JN2'/! s)@! +)8! Q2'2,()529! +)! [)8/*29'),!

B0()5295),!+)8!<)5=!)'!H'!)'*/8)!+)!+2RG*28!/**),9U?#!

7$&8/$#0!(](')/0!

B8!MX!+)!'9I2)4@5)!+)8!MXE$C!,)!(HI9!H'/!)'(5)I2,(/!*9'!8/!1)5,9'/!)'*/5N/+/!+)! 8/!

_R2*2'/!+)!&,H'(9,!B*9'342*9,! b_&BC! )'!/+)8/'()cC!:/598/!Qr88)5Oi98(h)41)5C!+)! 8/!

B4@/K/+/!+)!&8)4/'2/!)'!<)5=#!B,(/!J5)/!+)!8/!)4@/K/+/!),!8/!)'*/5N/+/!+)!5)/82^/5!

H'! ,)NH242)'(9! /8! :9'I)'29! 7! R94)'(/5! )8! 2'()5*/4@29! *94)5*2/8! +)! )415),/,!

/8)4/'/,!)'!)8!4/5*9!+)!),()!/*H)5+9#!&8!494)'(9!+)!8/!)'(5)I2,(/C!),(/!RH'*29'/52/!

+21894J(2*/!88)I/@/!5)*26'!(5),!4),),!*949!+)8)N/+/!)'!<)5=UDC!),!+)*25C!,H!15),)'*2/!

)'!)8!1/G,!),!19,()5295!/!8/!R254/!+)8!:9'I)'29#!

A'/!1524)5/!)I/8H/*23'!+)!Qr88)5Oi98(h)41)5!),!ZH)!'9!;/!;/@2+9!N5/'+),!/I/'*),!

)'! )8! 4/5*9! +)8! :9'I)'29C! /H'ZH)! *2)5(/4)'()! 5)*26'! ;/@G/'! (5/',*H552+9! *H/(59!

4),),!+)!)'(5/+9!)'!I2N)'*2/#! F'R9543!/+)4J,!ZH)C! 8H)N9!+)!,H!R254/C!'9!;/!;/@2+9!

H'/! 5)H'23'! 420(/! +)8! )ZH219! 1)5H/'9O/8)4J'! 5),19',/@8)! +)! 2418)4)'(/5! ),()!

/*H)5+9C! ZH)! *955),19'+)! /8! Q2'2,()529! \)+)5/8! +)! B*9'94G/! 7! T)*'989NG/! +)! 8/!

[)1=@82*/!\)+)5/8!+)!&8)4/'2/UL!7!/8!Q2'2,()529!+)!B')5NG/!7!Q2'/,!+)!8/![)1=@82*/!+)8!

<)5=#!

</5/!8/!RH'*29'/52/!/8)4/'/C!)8!152'*21/8!/I/'*)!;/!*9',2,(2+9!)'!H'/!5)H'23'!/!R2'/8),!

+)! 9*(H@5)! +)8! MXE$! )'! 8/! ZH)! ,)! 5)/82^3! 8/! 15),)'(/*23'! )'! .24/! +)! )415),/,!

/8)4/'/,! ,9@5)! ()*'989NG/,! 82412/,! /182*/@8),! /8! ,)*(95! 42')59#! B'! (9(/8! /,2,(2)59'!

+9*)! )415),/,! /8)4/'/,! 7! 8/! /*(2I2+/+! RH)! 15949I2+/! 195! 8/! :J4/5/! +)! :94)5*29!

&8)4/'/O<)5H/'/! 7! 8/! B4@/K/+/! &8)4/'/#! :949! *9'(5/1/5()! +)8! B,(/+9! 1)5H/'9!

1/5(2*213!)8!Q2'2,()529!+)!B')5NG/!7!Q2'/,C!+)!;)*;9C!RH)!)8!Q2'2,(59!+)8!,)*(95!ZH2)'!

5)/82^3! 8/! 15),)'(/*23'! +)8! )I)'(9#! B8! 9@K)(2I9! +)! ),(/! /*(2I2+/+! )5/! ZH)! )415),/,!

/8)4/'/,! 1H+2)5/'! I2'*H8/5,)! *9'! )415),/,! 1)5H/'/,! 7C! /8! 42,49! (2)419C! N)')5/5!

2'()56,! 195! 8/! /182*/*23'! +)! ()*'989NG/,! 82412/,! )'! 89,! 159*),9,! 159+H*(2I9,! +)!

                                                             
U?! !B'!)8!&')09!E!,)!15),)'(/!)8!:9'I)'29!)'!Q/()52/,!<524/,!)'(5)!&8)4/'2/!7!<)5=!)'!(5/+H**23'!'9!9R2*2/8!

/8!*/,()88/'9#!B'!)8!&')09!M!,)!15),)'(/!8/!I)5,23'!9R2*2/8!+)8!:9'I)'29!)'!2+294/!/8)4J'#!

UD! !&'()52954)'()C!;/!(5/@/K/+9!*949!RH'*29'/52/!+21894J(2*/!152'*21/84)'()!)'!1/G,),!+)!4)+29!952)'()#!

UL! !dH'+),42'2,()52H4!Rr5!m25(,*;/R(!H'+!T)*;'989N2)!+)5!dH'+),5)1H@82h!V)H(,*;8/'+#!
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)415),/,! 89*/8),UP#! B,(/! 5)H'23'! R954/! 1/5()! +)! H'/! ),(5/()N2/! +)8! Q2'2,()529! +)!

B*9'94G/! 7! T)*'989NG/! +)8! N9@2)5'9! /8)4J'C! )8! *H/8! @H,*/! /4182/5! ,H,! 4)5*/+9,!

*94)5*2/8),!/!(5/I6,!+)8!2'()5*/4@29!()*'983N2*9#!<95!,H!1/5()C!+)'(59!+)8!J4@2(9!+)8!

:9'I)'29! 8/! /182*/*23'! +)! ()*'989NG/,! 82412/,! 1)542()! )8! +),/559889! +)! 159*),9,!

159+H*(2I9,! ,9,()'2@8),! bI)5! /5(G*H89! ?! 2'*2,9! Sc#! </5/! Qr88)5Oi98(h)41)5! 89,!

5),H8(/+9,!+)!),(/!1524)5/!/*(2I2+/+!'9!;/'!,2+9!,/(2,R/*(9529,C!+/+9!ZH)!'9!9@,)5I3!

H'!2'()56,!*9'*5)(9!+)!)415),/,!1)5H/'/,!195!/+ZH2525!),(/,!()*'989NG/,#!

_(59! /,1)*(9! /! 5)4/5*/5! ),!ZH)!+H5/'()! )8! MXE$!)8! N9@2)5'9!/8)4J'! b/! (5/I6,!+)! 8/!

*991)5/*23'! /8)4/'/c! ;/! ),(/+9! *)'(5/+9! )'! /197/5! /8! N9@2)5'9! 1)5H/'9! )'! 8/!

95N/'2^/*23'! +)! 8/! tt! :9'R)5)'*2/! F'()5'/*29'/8! ,9@5)! :/4@29! :824J(2*9! b:_<MXc!

5)/82^/+/!)'!.24/!+),+)!)8!EÜ!/8!EMÜ!+)!+2*2)4@5)!+)8!MXE$#!V)!;)*;9C!)8! 2'()56,!195!

/197/5!89,!159*),9,!7!198G(2*/,!+)!5)R954/!/4@2)'(/8!)'!<)5=!b152'*21/84)'()!R5)'()!

/8! */4@29! *824J(2*9c! ,)! ;/'! 2+9! *9',982+/'+9! *949! )8! 152'*21/8! *9419')'()! +)! 8/!

*991)5/*23'!/8)4/'/!)'!<)5=!*949!,)!I)5J!4J,!/+)8/'()#!</5/!Qr88)5Oi98(h)41)5C!8/!

:_<MX!;/!4/5*/+9!8/!/N)'+/!@28/()5/8!+)8!MXE$C!91/*/'+9!8/,!19,2@8),!J5)/,!+)!/**23'!

)'! )8! 4/5*9! +)8! :9'I)'29! +)! Q/()52/,! <524/,C! 89! ZH)! 24182*/5G/! 5)8/'^/5!

*995+2'/*29'),!,9@5)!),()!/*H)5+9!1/5/!)8!MXEU#!

./! 5)15),)'(/'()! +)! 8/! _&B! +)! 8/! )4@/K/+/! ),1)5/! ZH)! ,)! 5)/82*)! H'/! 5)H'23'! +)8!

)ZH219! 1)5H/'9O/8)4J'! 5),19',/@8)! +)! 2418)4)'(/5! )8! :9'I)'29C! 7/! ZH)! *9',2+)5/!

ZH)!6,()!15),)'(/!152'*2129,!(9+/IG/!N)')5/8),C!89!ZH)!9@82N/!/!H'/!*995+2'/*23'!4J,!

),(5)*;/!1/5/! *9',(5H25!H'!18/'!+)! (5/@/K9! *9'KH'(9#! ./! RH'*29'/52/! /8)4/'/!),1)5/!

ZH)!),(/!5)H'23'!,)!5)/82*)!+H5/'()!)8!1524)5!,)4),(5)!+)8!MXEUC!/H'ZH)!8/!+)*2,23'!

R2'/8! 1/5/! ,H! *9'I9*/(952/! *955),19'+)! /! 89,! 42'2,()529,! ZH)! 5)15),)'(/'! /! /4@9,!

1/G,),!+)'(59!+)8!:9'I)'29#!<95!=8(249C!Qr88)5Oi98(h)41)5!,)Y/83!ZH)!'9!;/!;/@2+9!

5)H'29'),!+)!,H!9R2*2'/!*9'!)8!Q2'2,()529!+)!B')5NG/!7!Q2'/,!5),1)*(9!/8!:9'I)'29#!

<95!)8!8/+9!1)5H/'9C!)8!QFkBQ!*9',2+)5/!ZH)!)8!152'*21/8!2'()56,!+)8!N9@2)5'9!/8)4J'!

*9'! ),()! (219! +)! /*H)5+9,! ),! 19+)5! /@525! 'H)I9,! 4)5*/+9,! 1/5/! ,H,! 159+H*(9,!

()*'983N2*9,#! B'! ),(/! 8G')/C! H'! 4/795! 2'()5*/4@29! +)! ),(9,! 159+H*(9,! ),(/5G/!

*9'+2*29'/+9!/8!2'()56,!ZH)!,)!1H)+/!N)')5/5!)'!)8!)415),/52/+9!42')59!1)5H/'9!195!

()*'989NG/! /8)4/'/#! k9! 9@,(/'()C! )8! QFkBQ! (/4@26'! ),! *9',*2)'()! ZH)! )02,()! H'!

),1/*29! +)'(59! +)8! :9'I)'29! 1/5/! *9',(5H25! 'H)I/,! J5)/,! +)! *991)5/*23'!

2'()5NH@)5'/4)'(/8!/!R/I95!+)8!,)*(95!42')59#!A'9!+)!),(9,!J4@2(9,!+)!(5/@/K9!),!)8!

(5/(/42)'(9!+)!1/,2I9,!/4@2)'(/8),!952N2'/+9,!195! 8/!/*(2I2+/+!42')5/#!V)!;)*;9C! 8/!

V25)**23'! e)')5/8! +)!Q2')5G/! +)8!QFkBQ! (2)')! 2'()'*23'! +)! 2'*8H25! ),()! ()4/! )'! 8/!

                                                             
UP! !B8!+)(/88)!+)8!159N5/4/!7!)019,2(95),!,)!4H),(5/!)'!)8!&')09!S#!
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/N)'+/!+)!*9'I)5,/*29'),!+H5/'()!)8!MXEU!+)8!)ZH219!420(9!R954/+9!)'!)8!4/5*9!+)8!

:9'I)'29#!

"#'02$6))&*'!%/!6'(!/02$(2/-&(!%/3!-#I&/$'#!(3/8K'!

./,! )415),/,! /8)4/'/,! 42')5/,! ZH)! 91)5/'! RH)5/! +)! ,H! 1/G,! ,9'! 19*/,]! 7!

),1)*GR2*/4)'()! )'! )8! */,9! +)8! <)5=! +)'(59! +)8! ,)*(95! 42')5G/! '9! ;/7! )415),/,!

)0(5/*(2I/,! /8)4/'/,! )'! 91)5/*23'#! :949! ,)! ;/! I2,(9! )'! 8/,! 1524)5/,! ,)**29'),! +)8!

+9*H4)'(9C! 8/,! )415),/,! 42')5/,! ZH)! 91)5/'! )'! )8! <)5=! ,9'! 152'*21/84)'()! +)!

*/12(/8),!+)![)2'9!A'2+9C!WH2^/C!&H,(5/82/C!:/'/+JC!BBAAC!:;2'/C!Q602*9C!d5/,28C!g/13'C!

WH+JR52*/C!7!*/12(/8),!89*/8),!1)5H/'9,#!B8!='2*9!1/G,!)'!&4652*/!./(2'/!)'!+9'+)!;/7!

H'/! )415),/! /8)4/'/! )'! )(/1/! +)! )01895/*23'! 42')5/! ),! d982I2/C! /! (5/I6,! +)8!

<59N5/4/! +)! \94)'(9! /! 8/,! B01895/*29'),! Q2')5/,! bB01895/(29',Rn5+)5159N5/44c!

+)8!N9@2)5'9!/8)4J'#!

k9!9@,(/'()C!)'!)8!4/5*9!+)8!:9'I)'29!)8!N9@2)5'9!/8)4J'!I)!H'!19()'*2/8!)'!+9,!

J5)/,!b/c!I)'(/!+)!()*'989NG/!b/!(5/I6,!+)!)415),/,!/8)4/'/,c!7!b@c!(5/',R)5)'*2/!

()*'983N2*/!b/!(5/I6,!+)!2',(2(H(9,!),1)*2/82^/+9,c#!&,G!,)!1594H)I)C!+)!H'!8/+9C!H'!

4/795!2'()5*/4@29!*94)5*2/8C!7!+)!9(59!8/+9C!/7H+/!/!8/!15949*23'!+)!"%0.037'#*
#0#)"./4$"#!*9'!()*'989NG/,!82412/,!+)!1H'(/C!),1)*2/84)'()C!+252N2+/,!/8!,)*(95!42')59#!!

.9,!+9,!(219,!+)!()*'989NG/,!ZH)!)8!N9@2)5'9!/8)4J'!@H,*/!15949*29'/5!7/!,)/!/!

(5/I6,!+)!,H!*94)5*2/82^/*23'!9!(5/',R)5)'*2/!,9'-!

OB')5NG/,!/8()5'/(2I/,!b,98/5C!)382*/c?X#!

O[)*2*8/K)!+)!/NH/#!

&,GC!),(/!),(5/()N2/!+)8!N9@2)5'9!/8)4J'!5),/8(/!ZH)!1/5/!)8!*/,9!1)5H/'9!)8!:9'I)'29!

'9!),(/5G/!952)'(/+9C!)'!H'/!1524)5/!)(/1/C!;/*2/!8/!*9415/OI)'(/!+)!4/()52/,!1524/,C!

,2'9! ZH)! 19'+5G/! 6'R/,2,! /8! 2'()5*/4@29! 2'+H,(52/8u*94)5*2/8! ()*'983N2*9! /182*/+9! /!

8/,!+2R)5)'(),!)(/1/,!+)8!159*),9!159+H*(2I9!42')59#!V),+)!H'!1H'(9!+)!I2,(/!,9*2/8!7!

+)!,9,()'2@282+/+C!8/,!)415),/,!1)5H/'/,!/159I)*;/5G/'!8/,!I)'(/K/,!*941/5/(2I/,!+)!

)415),/,!/8)4/'/,!)'!)8!J5)/!+)!()*'989NG/,!82412/,#!

&! *9'(2'H/*23'! ,)! +)(/88/'! 8/,! +9,! 19()'*2/8),! J5)/,! +)! /**23'! 2+)'(2R2*/+/,! 195! )8!

N9@2)5'9!/8)4J'!)'!)8!4/5*9!+)8!:9'I)'29#!

b/c p)'(/!+)!()*'989NG/!b,)*(95!)415),/52/8c!

                                                             
?X! !W9@5)!(9+9!1/5/!42'/,!ZH)!),(6'!RH)5/!+)!8/!5)+!'/*29'/8!+)!)86*(52*/#!
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:949! 7/! ,)!4)'*29'3C! +)'(59! +)! ),(/! ),(5/()N2/! )8! 9@K)(2I9! *)'(5/8! 195! )8! 8/+9! +)8!

N9@2)5'9! /8)4J'! b)'! ),(/! 1524)5/! )(/1/! +)8! :9'I)'29c! ,)5G/! I)'+)5! ,)5I2*29,! 7!

)ZH219,!+)!,H!2'+H,(52/!1/5/!8/!2'*95195/*23'!+)!()*'989NG/,!82412/,!)'!8/!159+H**23'!

42')5/!1)5H/'/C! *H79!1),9!)'! 8/!)*9'94G/!4H'+2/8!+)!42')5/8),!),! ,2N'2R2*/(2I9! (/8!

*949!,)!15),)'(3!)'! 8/,!,)**29'),!/'()5295),#!</5/! 89N5/5!),()!9@K)(2I9C! 8/!_&B!+)! 8/!

)4@/K/+/!)'!*995+2'/*23'!*9'!8/!*J4/5/!+)!*94)5*29!1)5H/'9O/8)4/'/!;/!91(/+9!195!

8/! 95N/'2^/*23'! +)! ,)42'/529,! 7! (/88)5),! 2'()5'/*29'/8),! )'! <)5=C! )'! 89,! *H/8),!

1/5(2*21/'! +)8)N/*29'),! +)! )415),/,! /8)4/'/,! 1/5/! 15),)'(/5! ,H,! 159+H*(9,C!

152'*21/84)'()C!+)8!,)*(95!+)!)')5NG/,!5)'9I/@8),#!V)!;)*;9C!,2!H'9!9@,)5I/!8/!/N)'+/!

/'H/8!+)!)I)'(9,!+)!8/!*J4/5/!+)!*94)5*29!1)5H/'9O/8)4/'/!+)8!MXE$C!)'*H)'(5/!ZH)!

+H5/'()!8/!,)NH'+/!42(/+!+)!),()!/Y9!;/!;/@2+9!H'!6'R/,2,!),1)*2/8!)'!8/!5)/82^/*23'!

+)!),()!(219!+)!)I)'(9,!+252N2+9,!/!8/!I)'(/!+)!()*'989NG/!b*H/(59!)'!(9(/8cC!ZH)!2'*8H7)!

/8! ,)*(95! 42')5G/C! 1)59! (/4@26'! /! 9(59,! ,)*(95),! 159+H*(2I9, ?E #! V9,! +)! ),(9,!

),(HI2)59'!+252N2+/,!/8!,)*(95!42')59-!

OT/88)5! %W98H*29'),! B')5N6(2*/,! 1/5/! 8/! Q2')5G/! <)5H/'/>C! 5)/82^/+9! )8! MS! 7! M$! +)!

,)(2)4@5)!+)8!MXE$#!</5(2*21/59'!EE!)415),/,!/8)4/'/,?M#!

OW)42'/529! 2'()5'/*29'/8! +)! `B')5NG/,! [)'9I/@8),! Q/+)! 2'! e)54/'7-! T)*'989NG/!

W98/5C! B382*/! 7! d29)')5NG/! 1/5/! /H(9*9',H49! 7! 5)+),! /2,8/+/,`C! 5)/82^/+9! )8! ML! +)!

9*(H@5)! +)8! MXE$#! F'/HNH53! )8! ,)42'/529! )8! Q2'2,(59! +)! B')5NG/! 7! Q2'/,! +)! <)5=#!

</5(2*21/59'!EX!)415),/,!7!M!H'2I)5,2+/+),!/8)4/'/,?S#!

W2!H'9!9@,)5I/! 8/!/N)'+/!+)!/*(2I2+/+),!+)! 8/!*J4/5/!+)!*94)5*29!1)5H/'9O/8)4/'/!

+)8! MXESC! ,)! 1H)+)! 9@,)5I/5! ZH)! ),)! /Y9! ,389! ;H@9! H'! )I)'(9! ,9@5)! I)'(/! +)!

()*'989NG/,! 82412/,?$C! ),! +)*25C! )8! MXE$! 4/5*/! H'/! 2'()',2R2*/*23'! )'! ),()! (219! +)!

2'()5*/4@29,#!_(59!/'()*)+)'()!2'()5),/'()!),!ZH)!)'!'9I2)4@5)!+)8!MXES!,)!95N/'2^3!

H'/!Q2,23'!:94)5*2/8!Q2')5/!/8!<)5=!*9'!8/!1/5(2*21/*23'!+)!D!)415),/,!7!E!*)'(59!+)!

                                                             
?E! !W)42'/529!F'()5'/*29'/8!%T)*'989NG/!&8)4/'/!1/5/!)8!,)*(95!:9',(5H**23'>C!5)/82^/+9!)8!EX!+)!'9I2)4@5)!

+)8!MXE$#!

?M! !./,! )415),/,! /8)4/'/,! RH)59'! 8/,! ,2NH2)'(),-! Q:e! e4@iC! \2*;(')5! &eC! &'+52(^! &e! b&TcC! o&Q!

o5/R(/'8/N)'!Qr'*;)'! e4@iC! UXi)5(^C! T5/',42,,29'! e4@iC!QTA! \52)+52*;,;/R)'! e4@iC! W9s2()*! e4@iC! W()/N!

e4@iC!Q*<;7C!B')5N7!W#&#!b\[cC!WQ&!W98/5!T)*;'989N7!&e#!

! p)5-! ;((1-uu1)5H#/;h#+)u),u)I)'(9,u*/8)'+/529O+)O)I)'(9,u*/8)'+/529O)I)'(9,OMXE$u*/8)'+/529O

)I)'(9,OMXE$OMSO/8OM$O+)O,)(2)4@5)O+)OMXE$u!

?S! !./,!)415),/,!/8)4/'/,! RH)59'! 8/,!,2NH2)'(),-!B')5N2)s/)*;()5!e4@iC!WH'*9'*)1(!<8r,()5!&eC!WAkWBT!

B')5N2)()*;'2h!e4@iC!WQ&!W98/5!T)*;'989N7!&eC!&H(/5,7,!e4@iC!W2)4)',!&eC!e5))'!)')5N7C!.&mF!B'N2'))52'N!

e4@iC!:8)/'18/'(!e4@iC!:9',H8(95/!V\F:C!A'2I)5,2+/+!T6*'2*/!+)!d5/H',*;s)2NC!A'2I)5,2+/+!T6*'2*/!+)!d)582'#!

! p)5-! ;((1-uu1)5H#/;h#+)u),u)I)'(9,u*/8)'+/529O+)O)I)'(9,u*/8)'+/529O)I)'(9,OMXE$u*/8)'+/529O

)I)'(9,OMXE$OMLO+)O9*(H@5)O+)OMXE$!

?$! !W)42'/529!F'()5'/*29'/8!%`B')5NG/,!5)'9I/@8),!Q/+)!2'!e)54/'7!O!d29)')5NG/!7!e)9()542/`C!5)/82^/+9!)8!

MU!+)!'9I2)4@5)!+)8!MXES#!
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2'I),(2N/*23'!/8)4/'),?U#!W2'!)4@/5N9C!/!)0*)1*23'!+)!H'/!)415),/!I2'*H8/+/!/8!H,9!

+)!)')5NG/!,98/5C!8/!4/795!1/5()!+)!),(/,!)5/!159I))+95/,!+)!4/ZH2'/52/!7!4/()52/8),!

1/5/! 8/! *9',(5H**23'! +)! 2'R5/),(5H*(H5/! 7! 1/5/! 8/! 159+H**23'! 42')5/! b(/8),! *949!

59+/42)'(9,C! 8H@52*/'(),C! 5)I),(242)'(9,! 7! ;)55/42)'(/,! 2'+H,(52/8),c#! k9! ,)! ;/!

5)195(/+9!9(59!,)42'/529!+)!),()!(219!19,()52954)'()#!

Qr88)5Oi98(h)41)5! ,)Y/8/!ZH)!1/5/! /R2/'^/5! ),()! 2'()5*/4@29! *94)5*2/8! ()*'983N2*9!

)'! )8! 4/5*9! +)8! :9'I)'29! ,)! 5)ZH2)5)! +)! H'! 4/795! (2)419C! 7/! ZH)! ,)! 5)ZH2)5)!

*9'*2)'(2^/5! /! 89,! )415),/529,!1)5H/'9,! 5),1)*(9! /8!H,9!+)!),()! (219!+)! ()*'989NG/,!

82412/,#!&8! 5),1)*(9C! 89,!+9,!/5NH4)'(9,!ZH)!18/'()/! 8/! RH'*29'/52/!1/5/!49(2I/5! ,H!

H,9!,9'!89,!,2NH2)'(),-!

O!./!/182*/*23'!+)!),()! (219!+)! ()*'989NG/,!1/5/!,H,!')N9*29,! b)415),/,!42')5/,c!),!

5)'(/@8)#!./!_&B!+)!8/!)4@/K/+/!/8)4/'/!;/!9@,)5I/+9!ZH)!8/,!/H(952+/+),!1)5H/'/,!

*/8*H8/'!89,!*9,(9,!+)!/182*/5!),(/,!()*'989NG/,!*9'!15)*29,!/'(2NH9,!b+)!;)*;9C!*H/'+9!

)8!15)*29!+)!159+H*25!)')5NG/!82412/!)5/!4J,!*/59c#!<95!)889C!/8!4/'()')5!,H,!*J8*H89,!

*9'!15)*29,!+)8!1/,/+9!,)!*9',982+/!8/!2+)/!+)!ZH)!2'*95195/5!),()!(219!+)!()*'989NG/,!

;/*)!'9O5)'(/@8)!8/!159+H**23'#!

O! ./! /182*/*23'! +)! ()*'989NG/,! 82412/,! R/I95)*)! H'/! Q2')5G/! W9,()'2@8)C! (/'(9! )'!

(6542'9,!/4@2)'(/8),!*949!,9*2/8),#!V)!;)*;9C!19+5G/!/7H+/5!/!5)+H*25!89,!*9'R82*(9,!

,9*2/8),#!B'!)8!<)5=C!,)N='!)8!=8(249!5)195()!+)!8/!V)R)',95G/!+)8!<H)@89!+)!'9I2)4@5)!

MXE$C!)8!?Ua!+)!*9'R82*(9,!,9'!,9*2/8),!,9'!*9'R82*(9,!,9*29/4@2)'(/8),!bESL!)'!(9(/8c#!

B'!(9+9,!),(9,!*/,9,C!8/!+)*2,23'!+)!1/5(2*21/5!7u9!2'*95195/5!),(/,!'H)I/,!()*'989NG/,!

),!+)!)415),/,!152I/+/,#!B'!),()!,)'(2+9C!)8!:9'I)'29!1H)+)!R/*282(/5!),(9,!),1/*29,!+)!

2'()5*/4@29C!1)59! 8/!+)*2,23'! R2'/8! ),!+)! 8/,! )415),/,#!B,(/! ),!H'/!+2R)5)'*2/! *9'!)8!

*/,9!+)!:;2'/!7!9(59,!1/G,),C!195!)K)4189C!7/!ZH)!1/5(2*21/'!*9'!)415),/,!),(/(/8),!

42')5/,! )'! 8/! 5)N23'! 7! 19+5G/'! N)')5/5! 9(59,! *9415942,9,! /! (5/I6,! +)! H'! /*H)5+9!

,2428/5#!

b@c T5/',R)5)'*2/!()*'983N2*/!b,)*(95!NH@)5'/4)'(/8c!
!

./!,)NH'+/!J5)/!+)!/**23'!/!(5/I6,!+)!8/!*H/8!,)!19+5G/!/159I)*;/5!)8!:9'I)'29C!,)N='!

8/!_&B!+)!8/!)4@/K/+/C!),!8/!(5/',R)5)'*2/!()*'983N2*/!/!'2I)8!+)!2',(2(H*29'),!(6*'2*/,!

NH@)5'/4)'(/8),#!

                                                             
?U! !p)5-! ;((1-uu1)5H#/;h#+)u),u)I)'(9,u*/8)'+/529O+)O)I)'(9,u*/8)'+/529O)I)'(9,OMXESu*/8)'+/529O

)I)'(9,OMXESO$O/8O?O+)O'9I2)4@5)O+)OMXESu!
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B'!),()!*/,9C!)8!9@K)(2I9!,)5G/!ZH)!2',(2(H(9,!/8)4/'),!+)!2'I),(2N/*23'!N)983N2*9,!7!+)!

159*),9,! 159+H*(2I9,! 42')59,! ,)! I2'*H8)'! /! ,H,! 1/5),! 1)5H/'9,! 7! (5/',R2)5/'!

*9'9*242)'(9,#! &8! 5),1)*(9C! )8! :9'I)'29! ,)Y/8/! )'! ,H! /5(G*H89! $! 2'*2,9! M! ZH)! %./,!

1/5(),!/197/'!8/!*991)5/*23'!+)!8/!_R2*2'/!\)+)5/8!1/5/!:2)'*2/,!e)983N2*/,!7!Q/()52/,!

<524/,!bde[c!+)!8/![)1=@82*/!\)+)5/8!+)!&8)4/'2/??!7!+)8!F',(2(H(9!e)983N2*9!Q2')59!

7!Q)(/8=5N2*9!bFkeBQQBTc!+)!8/![)1=@82*/!+)8!<)5=>#!

&8! 5),1)*(9C! 8/! _&B! +)! 8/! )4@/K/+/! ,)Y/8/! ZH)! (HI9! H'/! 5)H'23'! *9'! )8! :9',)K9!

k/*29'/8!+)!:2)'*2/C!T)*'989NG/!)!F''9I/*23'!T)*'983N2*/!b:_k:|TB:c!+)8!<)5=C!1)59!

'9!;H@9!/*H)5+9,!*9'*5)(9,#!W)N='!,)Y/83!8/!_&BC!8/!2+)/!,)5G/!*5)/5!)ZH219,!420(9,!

ZH)!@H,ZH)'!,98H*29'),!49+)5'/,O()*'983N2*/,!1/5/!8/!42')5G/#!&!8/!R)*;/C!)02,()'!+9,!

*9'I)'29,?D !R254/+9,! )'(5)! )8! :_k:|TB:! 7! )8! W)5I2*29! &8)4J'! +)! F'()5*/4@29!

&*/+642*9! bV&&Vc?L!1/5/! )8! +),/559889! +)! 1597)*(9,! +)! 2'I),(2N/*23'! *2)'(GR2*/! )!

2'()5*/4@29!+)!*2)'(GR2*9,!)'(5)!<)5=!7!&8)4/'2/#!

./,! +9,! J5)/,! +)! /**23'! 4)'*29'/+/,! )'! 89,! 1H'(9,! b/c! 7! b@c! ,9'! 1/5()! +)! 8/,!

15),(/*29'),!ZH)!9R5)*)!8/![)1=@82*/!\)+)5/8!&8)4/'/C!+)'(59!+)8!/5(G*H89!?C!2'*2,9!S!

+)8! :9'I)'29#! B,(/,! *955),19'+)'! /8! ),(/@8)*242)'(9! +)! *9'(/*(9,! )'(5)! )415),/,C!

15949*23'! +)! 2''9I/*29'),! 7! (5/',R)5)'*2/! +)! ()*'989NG/! +)! 1H'(/C! /,),95G/! ,9@5)!

)R2*2)'*2/! +)! 5)*H5,9,! 7! )')5NG/C! /,),95G/! )'! 8/! *991)5/*23'! *9'! 2',(2(H*29'),! +)!

2'I),(2N/*23'! +)! /4@9,! 1/G,),C! 7! R954/*23'! +)! 159R),29'/8),! ),1)*2/82,(/,! 1/5/! )8!

,)*(95!+)!2'+H,(52/,!)0(5/*(2I/,#!

:1#$2/0!&'%&$/)2#0!%/!3(!)##1/$()&*'!(3/8('(!

&*(H/84)'()C!'9!)02,()'!R9'+9,!+)!8/!*991)5/*23'!/8)4/'/C!7/!,)/!(6*'2*/!9!R2'/'*2)5/C!

ZH)!),(6'!+),(2'/+9,!/!/()'+)5!+25)*(/4)'()!/8NH'/,!+)!8/,!15),(/*29'),!O)'!(6542'9,!

+)!/,),95G/,!7!/1979,O!18/'()/+9,!)'!)8!:9'I)'29#!V)!;)*;9C!)8!EU!+)!4/79!+)!MXE$!

b+9,!4),),!/'(),!+)!8/!R254/!+)8!:9'I)'29c!,)!+)R2'2)59'!89,!R9'+9,!+)!8/!*991)5/*23'!

/8)4/'/! ;/*2/! )8! <)5=! 1/5/! )8! 1)5G9+9! MXE$OMXEU#! B,(/,! ')N9*2/*29'),!

NH@)5'/4)'(/8),!)'(5)!<)5=!7!&8)4/'2/!,)!159+H*)'!+)!4/')5/!@2O/'H/8!b8/!/'()5295!

RH)! 1/5/! )8! 1)5G9+9! MXEMOMXESc! 7! ),(/! I)^! 2'*95195/59'! EMM!42889'),! +)! )H59,! )'!

'H)I9,! 1597)*(9,! bSX! 42889'),! 1/5/! *991)5/*23'! (6*'2*/! 7! PM! 42889'),! +)! 1/5/!

                                                             
??! !WH!'94@5)!)'!/8)4J'!),!V2)!dH'+),/',(/8(!Rr5!e)9s2,,)',*;/R()'!H'+![9;,(9RR)!bde[c#!V)'(59!+)!6,(/!

2',(?2(H*23'!RH'*29'/!8/!&N)'*2/!&8)4/'/!+)!Q/()52/,!<524/,!9!V)H(,*;)O[9;,(9RR/N)'(H5!bVB[&c!),1)*2/82^/+/!)'!

()4/,!42')59,#!

?D! !B,(9,!R954/'!1/5()!+)!89,!2',(5H4)'(9,!,H,*52(9,!)'(5)!<)5=!7!&8)4/'2/!)'!4/()52/!+)!)+H*/*23'C!*2)'*2/C!

2'I),(2N/*23'!)!2''9I/*23'C!)'!KH'29!+)!MXEM#!p)5-!;((1-uusss#@9(,*;/R(O1)5H#+)u(),(u2'+)0x),#;(4!

?L! !FNH/84)'()C!)8!V&&V!159I))!+)!EXX!@)*/,!/'H/8),!+)!19,N5/+9!)'!&8)4/'2/!1/5/!),(H+2/'(),!1)5H/'9,!/!

(5/I6,!+)8!159N5/4/!&.B<[_k&C!7!+)'(59!+)!8/,!*/55)5/,!152952^/+/,!),(J'!*2)'*2/,!+)!8/!(2)55/!7!4)+29!/4@2)'()C!

N)989NG/C!4)(/8H5N2/!7!42'/,#!
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*991)5/*23'!R2'/'*2)5/cC!ZH)!,H4/+9!/!89,!1597)*(9,!)'!*H5,9C!,H4/'!MXE!42889'),!+)!

)H59,?P#!

A'!/,1)*(9!/!+),(/*/5!),!ZH)!)8!:9'I)'29!,)!R2543!RH)5/!+)8!18/^9!+)!8/,!')N9*2/*29'),!

2'()5NH@)5'/4)'(/8),! ZH)! +)R2'G/'! )8! 15),H1H),(9! +)! *991)5/*23'! +)8! 1)5G9+9!

)'(5/'()! bMXE$OMXEUcC! *9'! )889C! 8/! 19,2@282+/+! +)! 2'*8H25! R9'+9,! +)! 8/! *991)5/*23'!

/8)4/'/!/,2N'/+9,!),1)*GR2*/4)'()!1/5/!15949I)5!)8!4/5*9!+)!/**23'!+)8!:9'I)'29!

'9! ),! 5)/82,(/C! +)@2+9! /! ZH)! )8! 15),H1H),(9! +)! 8/! *991)5/*23'! /8)4/'/! 7/! (2)')!

*9415942,9,!*8/5/4)'()!+)R2'2+9,#!W2'!)4@/5N9C!),(/!*97H'(H5/!'9!8242(/!+)!ZH)!)'!

)8!RH(H59!1530249!)8!*9419')'()!+)!42')5G/!,9,()'2@8)!,)!2'*8H7/!+)'(59!+)!8/!*/5()5/!

+)!1597)*(9,!+)!8/!*991)5/*23'!/8)4/'/!)'!<)5=C!(/8!*949!,H*)+)!+)'(59!+)8!1597)*(9!

5)N29'/8! +)! 8/! eFj! @/,/+9! )'! :;28)! 1/5/! )8! V2,)Y9! +)! H'/! Q2')5G/! W9,()'2@8)DX!

b[)N29'/8)!o991)5/(29'!^H5!'/*;;/8(2N)'!e),(/8(H'N!+),!d)5N@/H,c#!

&*(H/84)'()C! 8/,! (5),! N5/'+),! J5)/,! ZH)! +),/55988/! )'! <)5=! 8/! &N)'*2/! &8)4/'/! +)!

:991)5/*23'! F'()5'/*29'/8! beFjc! 195! )'*/5N9!+)8!Q2'2,()529! \)+)5/8! +)!:991)5/*23'!

B*9'342*/!7!V),/559889!bdQjc!+)!&8)4/'2/!,9'!8/,!,2NH2)'(),-!

1. &NH/!19(/@8)!7!,/')/42)'(9#!

2. V)49*5/*2/C!,9*2)+/+!*2I28!7!/+42'2,(5/*23'!1=@82*/#!

3. V),/559889! 5H5/8! ,9,()'2@8)C! N),(23'! +)! 89,! 5)*H5,9,! '/(H5/8),! 7! */4@29!

*824J(2*9#!

!

:/@)! 5)4/5*/5! H'/! *9'*)'(5/*23'! 5)*2)'()! +)! 'H)I9,! 1597)*(9,! )'! )8! ()5*)5!

*9419')'()C! 152'*21/84)'()C! )'! )8! J5)/! +)! N),(23'! +)! 5)*H5,9,! '/(H5/8),! 7! */4@29!

*824J(2*9#! &8! /'/82^/5! 8/! */5()5/! +)! 1597)*(9,! +)! 8/! eFj! )'! <)5=C! )'! )8! MXE$! ,)!

2'*95195/'! *2'*9!'H)I9,!1597)*(9,-!H'9!1/5/! )8! *9419')'()! %V)49*5/*2/C! W9*2)+/+!

:2I28! 7! &+42'2,(5/*23'! <=@82*/>! 7! *H/(59! 1/5/! )8! *9419')'()! %V),/559889! 5H5/8!

,9,()'2@8)C!N),(23'!+)!89,!5)*H5,9,!'/(H5/8),!7!*/4@29!*824J(2*9>#!B,()!*/4@29!4/5*/!

H'/!'H)I/!952)'(/*23'!+)!8/!*/5()5/!+)!1597)*(9,!+)!8/!eFj!)'!<)5=C!7/!ZH)!/!1/5(25!+)8!

MXEU!8/!4/795!1/5()!+)!1597)*(9,!/*(2I9,!),(/5J'!*9'*)'(5/59,!)'!()5*)5!*9419')'()C!

152'*21/84)'()C! )'! 8/,! J5)/,! +)! N),(23'! /4@2)'(/8C! +)! 5)*H5,9,! '/(H5/8),! 7! */4@29!

                                                             
?P! !</5/! )8! 1)5G9+9! MXEMOMXESC! 8/! *991)5/*23'! /8)4/'/! +252N2+/! /8! <)5=! ,)! ),(/@8)*23! )'! MSL!42889'),! +)!

)H59,!bSX!42889'),!1/5/!*991)5/*23'!(6*'2*/!7!MXL!42889'),!1/5/!*991)5/*23'!R2'/'*2)5/c#!

DX! !B,()!1597)*(9! ,)! 5)/82^/! )'! /82/'^/! *9'! 8/!:B<&.!7! /@/5*/! 89,!1/G,),!+)!<)5=C!d982I2/C! :;28)C! B*H/+95!7!

:9894@2/#!p)5-!;((1-uusss#N2^#+)u)'us958+s2+)uMUX$M#;(48!
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*824J(2*9DE!bI)5! *H/+59! M?c#! &'()52954)'()C! )8! 6'R/,2,! ),(/@/! )'! )8! *9419')'()! +)!

+)49*5/*2/C!,9*2)+/+!*2I28!7!/+42'2,(5/*23'!1=@82*/#!

"6(%$#!A`+!"($2/$(!%/!1$#4/)2#0!%/!3(!:-/')&(!:3/8('(!%/!"##1/$()&*'!5'2/$'()&#'(3!
e\5lg!/'!7/$=L!%/!A^@C!/'!(%/3('2/ 

!

:949!,)!4)'*29'3!/8!2'2*29!+)!),(/!,)**23'C!),(9,!(5),!*9419')'(),!+)!8/!*991)5/*23'!

/8)4/'/! )'! <)5=! '9! (2)')'! H'! 1597)*(9! 9! 15),H1H),(9! /,2N'/+9! 1/5/! 15949I)5!

+25)*(/4)'()! )8! :9'I)'29! )'! Q/()52/,! <524/,#! </5/! 8/! _&B! +)! 8/! )4@/K/+/C! ,2'!

)4@/5N9C! )02,()'! /8NH'9,! /195(),! 2'+25)*(9,! 9! 19()'*2/8),! )'! 89,! 1597)*(9,! +)! 8/!

*991)5/*23'! /8)4/'/! )'! <)5=! ZH)! 19+5G/'! I2'*H8/5,)! /! RH(H59! *949! 1/5()! +)! 8/,!

/*(2I2+/+),!+)8!:9'I)'29#!k9!9@,(/'()C!/8!494)'(9!+)!8/!)'(5)I2,(/!/!*H/(59!4),),!+)!

R254/+9!),()!/*H)5+9!),(9,!19,2@8),!IG'*H89,!(9+/IG/!'9!,)!;/@G/'!*9'*5)(/+9#!

&!*9'(2'H/*23'!,)!,)Y/8/'!),(/,!19,2@8),!J5)/,!+)!*991)5/*23'! 2'+25)*(/!)'!)8!4/5*9!

+)8!:9'I)'29#!

b/c :991)5/*23'!R2'/'*2)5/#!
!

                                                             
DE! !.9,! *H/(59! 'H)I9,! 1597)*(9,! +)! 8/! eFj! +)'(59! +)! ),()! *9419')'()! ,9'-! Ec! :9'(52@H*23'! /! 8/! 4)(/,!

/4@2)'(/8),!+)8!<)5=!b<59&4@2)'()cC!Mc!e),(23'!\2'/'*2)5/!F'()N5/8!+)![2),N9,!&,9*2/+9,!/!\)'34)'9,!:824J(2*9,!

)'! )8! W)*(95! &N52*H8(H5/C! Sc! <5949*23'! +)8! <59N5/4/! +)! <59()**23'! +)! d9,ZH),! T5912*/8),C! 7! $c! &1979! 1/5/!

)8/@95/5!8/!:9'(52@H*23'!k/*29'/8!/!8/![)+H**23'!+)!B42,29'),!bFkV:c!+)!N/,),!+)!)R)*(9!2'I)5'/+)59#!

!"#$%#"&'%&(#)*%+$),&'%&-"&./%0+1"&.-%2"0"&'%&!))(%#"+130&40$%#0"+10)"-&56478&%0&9%#:;&
'%&<=>?&%0&"'%-"0$%@

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

1234 1234 1235 1236 1237#(0#
8.(980*(

: 2 3 3 3 1

; 3 5 1 1 4

< 4 3 1 1 : 7

=>(0*(?#@ABC#D0#E(F##G**H?IIEEECJ/KC.(I.(IE(9*E(/*I422CG*L9

D98F&%8)/M0?#N&&H(%8))/M0C

:C#O(+8%%&99&#%>%89#+&+*(0/F9(P#
J(+*/M0#.(#9&+#%()>%+&+#08*>%89(+#
'#)8LF/&#)9/LQ*/)&

N8%*(#8)*>89
!"#$%&'()*&+

!"#$%&'()*&+
,-&#.(#R/089/K8)/M0

!"#$%&'C#
8)*/S&+#8#
H8%*/%#1235

3C#,J>8#H&*8F9(#'#+80(8L/(0*&

1C#O(L&)%8)/8P#+&)/(.8.#)/S/9#'#
8.L/0/+*%8)/M0#HTF9/)8
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B'! (6542'9,! +)! *991)5/*23'! R2'/'*2)5/C! ,)N='! 8/! _&B! +)! 8/! )4@/K/+/C! 19+5G/!

*941594)()5,)!H'!+)()542'/+9!49'(9!1/5/!)8! R2'/'*2/42)'(9!1/5/!)')5NG/,!82412/,!

)'!)8!4/5*9!+)8!:9'I)'29#!

./! :95195/*23'! \2'/'*2)5/! +)! V),/559889! b:_\FVBcDMC! ZH)! /*(=/! *949! H'! @/'*9! +)!

2'()54)+2/*23'!R2'/'*2)5/!+)8!B,(/+9!1)5H/'9C!/*(H/84)'()!(2)')!H'/!8G')/!+)!*56+2(9!

+)8! d/'*9! +)! V),/559889! &8)4J'! bo\mc! 195! AWf! MU! 42889'),! +),(2'/+9,! /! /197/5!

R2'/'*2)5/4)'()!1597)*(9,!+)!)')5NG/,!5)'9I/@8),!7!)')5NG/,!)R2*2)'(),DS#!

V)!;)*;9C!1/5/!/ZH)88/,!)415),/,!ZH)!ZH2)5/'!(5/',R954/5!,H,!159*),9,!159+H*(2I9,!

;/*2/! )')5NG/,! 82412/,C! ),(/! 8G')/! +)! *56+2(9! ),! H'/! 9195(H'2+/+#! :/@)! /*9(/5! ZH)!

+)@2+9! /! 89,! 49'(9,! +)! R2'/'*2/42)'(9C! ),(9,! ),(/5G/'! +252N2+9,! 1/5/! 8/! 1)ZH)Y/!

)415),/!9!1)ZH)Y/!42')5G/#!

:9'! 5),1)*(9! /8! :9'I)'29C! ),(9,! 5)*H5,9,! 19+5G/'! +252N25,)! /! 89,! 1)ZH)Y9,!42')59,!

2'R954/8),C!H'/!I)^!ZH)!,)! R954/82*)'#!<95!/;95/C! 89,!42')59,! 2'R954/8),!'9!1H)+)'!

1/5(2*21/5C! +)@2+9! /! ZH)! :_\FVB! ')*),2(/! +9*H4)'(/*23'! @/'*/@8)! 1/5/! 9(95N/5! )8!

R2'/'*2/42)'(9#!

</5/!Qr88)5Oi98(h)41)5C!),(/!+2'J42*/!19+5G/!,)5!H'/!I)'(/K/!1/5/!)8!,)*(95!42')59C!

)'!)8!4/5*9!+)!H'!+),/559889!,9,()'2@8)!7!*9'!*/5J*()5!,9*2/8#!

b@c :991)5/*23'!(6*'2*/!
!

B'!)8!4/5*9!+)! 8/! *991)5/*23'! (6*'2*/!/8)4/'/! beFjcC! ,2!@2)'!'9!;/7!H'/!/,2N'/*23'!

+25)*(/! +)! 15),H1H),(9! /8! :9'I)'29C! 19+5G/'! N)')5/5,)! /8NH'9,! */'/8),! ZH)! 89!

I2'*H8)'!)'!/8NH'9,!*/,9,!+25)*(/4)'()!7!)'!9(59,!2'+25)*(/4)'()#!

O!B'!)8!*9419')'()!+)!%/NH/!19(/@8)!7!,/')/42)'(9>C!)02,()!H'!)01)5(2,)!+)!+9*)!/Y9,!

bMXXMOMXE$c! )'! <)5=! )'! )8! J5)/! +)! (5/(/42)'(9! +)! /NH/,! ZH)! 19+5G/! /159I)*;/5,)!

1/5/! 4)K95/5! 89,! 5)*H5,9,! +)! /NH/C! 5)*2*8/K)! 7! ,/')/42)'(9! )'! +2I)5,9,! ,)*(95),!

159+H*(2I9,#! W)N='! 8/! _&B! +)! 8/! )4@/K/+/! /8)4/'/C! *9'! ),/! ()*'989NG/! (/4@26'! ,)!

19+G/!5)*2*8/5!)8!/NH/!1/5/!42'/,C!/H'ZH)!)'!*H/'(9!/!89,!*56+2(9,!ZH)!9(95N/!:_\FVB!

1/5/!),(9,!R2'),C!),(9,!,389!19+5G/'!+252N25,)!/!8/!1)ZH)Y/!42')5G/#!

                                                             
DM! !./!:95195/*23'!\2'/'*2)5/!+)!V),/559889!W#&#!b:_\FVB!W#&#c!),!H'/!)415),/!+)!2'()54)+2/*23'!R2'/'*2)5/C!

*H79! */12(/8! 1)5()')*)! )'! H'! PD#P?a! /8! B,(/+9! 1)5H/'9C! E#XMa! *955),19'+2)'(),! /! /**29'),! %d>! )'! */5()5/! +)!

:_\FVB!7!)'!H'!E#XMa!/!8/!:95195/*23'!&'+2'/!+)!\94)'(9!b:&\c#!p)5-!;((1-uusss#*9R2+)#*94#1)uZH)),#;(48!

DS! !p)5-!

;((1-uusss#*/5@9')019#*94u4)+2/u*/5@9'x)019u+9s'89/+,xE$u1+RxSUuI95(5/)N)x5)R)5)'()'uMXE$u15),)'(/(2

9',xs95h,;91x,(5)/4x*824/()xR2'/'*)u*/589,x1/5)+),u:/589,x</5)+),x:/5@9'xB019xMXE$#1+R!
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O!B'!)8!*9419')'()!+)!%V)49*5/*2/C!,9*2)+/+!*2I28!7!/+42'2,(5/*23'!1=@82*/>C! 8/!_&B!

*9',2+)5/!ZH)!)8!159N5/4/!+)!%N9@)5'/@282+/+!7!5)R954/!+)8!B,(/+9>!19+5G/!/;9'+/5!

)'! )8! ()4/! +)! (5/',1/5)'*2/! 7! 5)'+2*23'! +)! *H)'(/,! )'! )8! ,)*(95! 1=@82*9C!

),1)*GR2*/4)'()C! )'! 8/,! +2R)5)'(),! J5)/,! ZH)! *941594)()'! /8! ,)*(95! /4@2)'(/8! 7!

42')59!+)'(59!+)8!B,(/+9!1)5H/'9#!!

O!B'!)8! *9419')'()! %V),/559889! 5H5/8! ,9,()'2@8)C! N),(23'!+)! 89,! 5)*H5,9,!'/(H5/8),!7!

*/4@29! *824J(2*9>C! '9! ;/! ;/@2+9! 1597)*(9,! 9! H'! /195()! +25)*(9! ;/*2/! )8! :9'I)'29!

+)'(59!+)8!18/'!@2O/'H/8!MXE$OMXEU!+)!8/!eFj#!B'!1/5()C!+)@2+9!/!ZH)!)8!:9'I)'29!,)!;/!

R254/+9! 5)*2)'()4)'()#! &! 1),/5! +)! )889C! 89,! ),RH)5^9,! )'! 15949I)5! 15J*(2*/,!

4)+29/4@2)'(/8),! +)'(59! +)! 8/! */5()5/! +)! 1597)*(9,! +)! 8/! eFj! ,)! ;/! 2'*5)4)'(/+9C!

,9@5)! (9+9! )'! )8! 4/5*9! +)! 8/! :_<MX#! B,(/! 4/795! *991)5/*23'! )'! ()4/,! 4)+29!

/4@2)'(/8),C!)I)'(H/84)'()C!19+5G/!I2'*H8/5,)!/!89,!R2'),!+)8!:9'I)'29C!,9@5)!(9+9!)'!

89! 5)8/(2I9! /! 89,! )R)*(9,! +)8! */4@29! *824J(2*9! 7! 8/! ')*),2+/+! +)8! H,9! +)! ()*'989NG/,!

82412/,!)'!)8!,)*(95!42')59#!V)!;)*;9C! 8/!4)(/!+)8!B,(/+9!1)5H/'9D$!1/5/!)8!MXEU!),!

ZH)!)8!Ua!+)!8/!+)4/'+/!+)!)')5NG/!)86*(52*/!'/*29'/8!+)@/!,)5!*H@2)5(/!*9'!RH)'(),!

+)! )')5NG/! 5)'9I/@8)! '9! *9'I)'*29'/8! b)382*/C! ,98/5C! N)9(6542*/! 7! 1)ZH)Y/,!

;2+59)86*(52*/,DUc#!B,(/!4)(/!)'!<)5=C!ZH)!),!*9',2+)5/+/!/='!@/K/C!+)@)!25!*5)*2)'+9!

)'!)8!(2)419!;/*2/!4/795),!(/,/,!)'!)8!H,9!+)!)')5NG/,!,9,()'2@8),#!

</5/! 8/!_&BC! (9+9,!),(9,!/,1)*(9,!+)! 8/!*991)5/*23'!/8)4/'/C! (/'(9! R2'/'*2)5/!*949!

(6*'2*/C!)'!8/!)I)'(H/82+/+!+)!ZH)!,)!159+H^*/'!8/,!*995+2'/*29'),!+)8!*/,9C!19+5G/'!

2'R8H25! )'! )8! ,)*(95! 42')59! 7! +)! ),(/! R954/! )'! 89,! 15913,2(9,! 18/'()/+9,! )'! )8!

:9'I)'29C! 2'*8H2+9,!)'!)8! /5(G*H89!?! 2'*2,9!SC! (/8),! *949!/,),95G/! ,9@5)!)R2*2)'*2/!+)!

5)*H5,9,! 7! )')5NG/C! *991)5/*23'! 1/5/! 8/! )0(5/**23'! /4@2)'(/8! 7! ,9*2/84)'()!

*941/(2@8)!+)!4/()52/,!1524/,C!2'2*2/(2I/,!1/5/!8/!15949*23'!+)!5)195(),!/4@2)'(/8),!

7! +)! ,9,()'2@282+/+! +)! )415),/,C! *2)55)! +)! 42'/,! /4@2)'(/84)'()! *9'R954)C! )'(5)!

9(59,#!

7/$01/)2&](0!(!;626$#!

A'/!+)! 8/,!1/5(2*H8/52+/+),!/8!/'/82^/5!)8!:9'I)'29!)'!Q/()52/,!<524/,!)'(5)!<)5=!7!

&8)4/'2/!),!ZH)!;/!(5/',*H552+9!H'!1)5G9+9!4H7!*95(9!+),+)!)8!494)'(9!+)!,H!R254/C!

195!89!*H/8!),!/='!15)4/(H59!;/*)5!H'/!)I/8H/*23'!)'!*H/'(9!/!/**29'),!*9'*5)(/,C!)8!

+),/559889!+)! 8/,!42,4/,!7!,H! 241/*(9#!V)!;)*;9C!+H5/'()!)8!MXE$C! 8H)N9!+)! 8/! R254/!

+)8!:9'I)'29C!'9!,)!;/!159+H*2+9!H'/!,),23'!+)8!N5H19!420(9!1)5H/'9O/8)4J'#!&'()!

)889C!8/!)'*/5N/+/!+)!8/!_&B!+)!8/!)4@/K/+/!),1)5/!ZH)!,)!5)/82*)!H'/!,),23'!+H5/'()!)8!

                                                             
D$! !p)5-! ;((1-uuN),(29'#1)u)*9'942/uUO)8)*(52*2+/+O1)5HO,)52/O159+H*2+/O)')5N2/,O5)'9I/@8),OMXEUO,)NH'O

4)4OMEX?P?M!!

DU! !:9'!H'/!*/1/*2+/+!4)'95!/!MX!Qm#!
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1524)5!,)4),(5)!+)8!MXEUC!'9!9@,(/'()C!8/!+)*2,23'!R2'/8!),(/5J!/!*/5N9!+)8!Q2'2,()529!

\)+)5/8! +)! B*9'94G/! 7! T)*'989NG/! +)! 8/! [)1=@82*/! \)+)5/8! +)! &8)4/'2/! 7! +)8!

Q2'2,()529!+)!B')5NG/!7!Q2'/,!+)!8/![)1=@82*/!+)8!<)5=C!ZH)!,9'!8/,!1/5(),!)'*/5N/+/,!

+)!2418)4)'(/5!)8!:9'I)'29D?#!

V)!/*H)5+9!/!8/!'/(H5/8)^/!+)8!:9'I)'29!7!8H)N9!+)!8/!)'(5)I2,(/!*9'!8/!5)15),)'(/'()!

+)! 8/! )4@/K/+/! /8)4/'/! )'! <)5=C! ZH)+/! *8/59! ZH)! ),()! (219! +)! /*H)5+9,! '9! N)')5/!

I2'*H8/*29'),! *9'*5)(/,! )'(5)! 8/,! 1/5(),#! QJ,! @2)'C! ,)N='! Qr88)5Oi98(h)41)5C! 6,()!

N)')5/! H'!4/5*9! +)'(59! +)8! *H/8! /4@9,! 1/G,),! 1H)+)'! R94)'(/5! )8! 2'()5*/4@29! +)!

4/()52/,! 1524/,! 7! )8! 2'()5*/4@29! ()*'983N2*9! @28/()5/8#! B'! ),()! ,)'(2+9C! *9',2+)5/!

2'+2,1)',/@8)!H'/!,2NH2)'()!5)H'23'!+)!8/,!1/5(),!1/5/!),1)*2R2*/5!/,1)*(9,!1H'(H/8),!

+)'(59!+)8!:9'I)'29!ZH)! R/I95)^*/'! RH(H5/,!*98/@95/*29'),#!</5/! 8/! RH'*29'/52/C!H'/!

+)!8/,!+)@282+/+),!+)8!:9'I)'29!),!ZH)!/='!15),)'(/!152'*2129,!N)')5/8),#!

d/K9! 8/! 15)42,/! +)! ZH)! )8! :9'I)'29! )'!Q/()52/,! <524/,! @H,*/5G/! R/I95)*)5C! )'! H'/!

1524)5/!)(/1/C!)8!2'()5*/4@29!*94)5*2/8!7!()*'983N2*9!+)!)415),/,!152I/+/,!)'!/4@9,!

1/G,),C! 8/! _&B! )'! *995+2'/*23'! *9'! 8/! *J4/5/! +)! *94)5*29! 1)5H/'9O/8)4/'/! I2)')!

15949I2)'+9! ,)42'/529,! 7! (/88)5),! 2'()5'/*29'/8),! *9'! )415),/,! /8)4/'/,! *949!

2'I2(/+/,C! 8/,! *H/8),! 9R5)*)'! ,H,! 159+H*(9,! ()*'983N2*9,! /8! ,)*(95! 42')59C!

152'*21/84)'()! )'! )8! J5)/! +)! )')5NG/,! 5)'9I/@8),#! &! 1),/5! +)! '9! ;/@)5! 89N59,!

5)8)I/'(),! *9'! 5),1)*(9! /! 8/! R254/! +)! *9'(5/(9,! *9'! )415),/,! 1)5H/'/,C! 8/! _&B!

*9'(2'H/5J! 241H8,/'+9!),(/!),(5/()N2/!*94)5*2/8!ZH)!/1H'(/!/! 8/!I)'(/!+)!)ZH219,!7!

,)5I2*29,!()*'983N2*9,!1/5/!)8!,)*(95!42')59!7!9(59,!,)*(95),C!I2,2@282^/'+9!8/,!I)'(/K/,!

+)! /+91(/5! ()*'989NG/,! 82412/,! )'! (6542'9,! +)! 5)'(/@282+/+#! </5/! ),(/! 9R2*2'/! +)! 8/!

)4@/K/+/C! )02,()! H'/! 9R)5(/! ()*'983N2*/! )'! &8)4/'2/! 7! H'/! +)4/'+/! 19()'*2/8! )'!

<)5=C!),1)*2/84)'()C!)'!)8!,)*(95!42')59C!+/+/,!8/,!*9'+2*29'),!/4@2)'(/8),!7!,9*2/8),!

/*(H/8),! )'! 8/,! ^9'/,! +)! )0189(/*23'! 7! ZH)! )8! <)5=! ),! H'9! +)! 89,! 159+H*(95),!4J,!

24195(/'(),!+)!42')5/8),!/!'2I)8!4H'+2/8#! ./! RH'*29'/52/! 5),/8(/!)8!;)*;9!+)!ZH)!)8!

:9'I)'29!1H)+)!*9'(52@H25!/!*9',(5H25!H'/!Q2')5G/!W9,()'2@8)#!</5/!)8!QFkBQC!195!,H!

1/5()C! H'/! 9195(H'2+/+! 24195(/'()! 1/5/! ZH)! 8/,! )415),/,! /8)4/'/,! 9R5)^*/'! ,H!

()*'989NG/! /8! )415),/52/+9!1)5H/'9! ),! 8/! SMÜ!:9'I)'*23'!Q2')5/! b<)5H42'c! ZH)! ,)!

+),/55988/5J! )'! ,)(2)4@5)! +)8! MXEU! b+)! ;)*;9C! +H5/'()! ,H! =8(24/! )+2*23'! ;H@9!

/85)+)+95! +)! $X! ,(/'+,! +)! )415),/,! /8)4/'/,c]! /,242,49C! ),()! )I)'(9! 19+5G/! ,)5!

9*/,23'!1/5/!*995+2'/5!/8NH'/,!/**29'),!)'!)8!4/5*9!+)8!:9'I)'29#!

                                                             
D?! !B'!)8!/5(G*H89!DC!2'*2,9!M!+)8!:9'I)'29!,)!,)Y/8/!ZH)!8/,!5)H'29'),!+)8!N5H19!+)!(5/@/K9!1)5H/'9O/8)4J'!

,)! 5)=')!@/K9! 8/!+25)**23'!+)! 89,!42'2,()529,! ),1)*2R2*/+9,!195! 89!4)'9,! */+/!+9,! /Y9,! *9'!)8! R2'!+)!+28H*2+/5! 7!

R95(/8)*)5!8/!2418)4)'(/*23'!+)!),()!:9'I)'29C!/,G!*949!1/5/!241H8,/5!8/!)R)*(2I2+/+!+)!8/,!5)8/*29'),!)*9'342*/,!

)'(5)! 8/,!1/5(),#!&! ),(/! 5)H'23'!1H)+)'! ,)5! 2'I2(/+9,! /+2*29'/84)'()!9(59,!42'2,()529,! 7! )'(2+/+),! ),(/(/8),#! ./!

[)1=@82*/!\)+)5/8!+)!&8)4/'2/!7!8/![)1=@82*/!+)8!<)5=!,)!/8()5'/5J'!)'!,)5!,)+)!+)!8/,!,),29'),#!
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B'!)8!*95(9!18/^9C!8/!V25)**23'!e)')5/8!+)!Q2')5G/!+)8!N9@2)5'9!1)5H/'9!(2)')!2'()56,!

)'! 5)*2@25! /,),95G/C! )'! (6542'9,! +)! *991)5/*23'C! 1/5/! )8! *2)55)! +)! 42'/,!

/4@2)'(/84)'()!*9'R954)!7!(5/(/42)'(9!+)!1/,2I9,!/4@2)'(/8),C!,9@5)!8/!@/,)!+)!8/,!

15),(/*29'),! ZH)! 9R5)*)! )8! N9@2)5'9! /8)4J'! +)'(59! +)8! :9'I)'29#! V)! ;)*;9C! (2)')'!

2'()'*23'! +)! 2'*8H25! ),()! ()4/! +)'(59! +)! 8/,! *9'I)5,/*29'),! +)8! )ZH219! 420(9! +)!

(5/@/K9!+H5/'()!)8!MXEU#!B'!)8!4)+2/'9!18/^9C!,)!@H,*/!/5(2*H8/5!+)!4)K95!4/')5/!89,!

19,2@8),!/195(),!+)! 8/!*991)5/*23'! R2'/'*2)5/!7!*991)5/*23'!(6*'2*/!/8)4/'/!/! R/I95!

+)!89,!9@K)(2I9,!+)8!:9'I)'29#!B8!*/,9!4J,!+),(/*/+9!19+5G/!,)5!)8!R2'/'*2/42)'(9!+)!

)')5NG/,!5)'9I/@8),!7!)')5NG/,!)R2*2)'(),!)'!1)ZH)Y9,!42')59,!R954/82^/+9,C!/!(5/I6,!

+)!8/!8G')/!+)!*56+2(9!ZH)!(2)')!8/!o\m!)'!:_\FVBC!9!8/!*/1/*2(/*23'!+)!RH'*29'/529,!7!

159R),29'/8),!1)5H/'9,!)'!&8)4/'2/!)'!)8!,)*(95!+)!2'+H,(52/,!)0(5/*(2I/,!7!4/()52/,!

1524/,!/!(5/I6,!+)!H'!/*H)5+9!*9'!)8!:_k:|TB:#!

B'! H'! *9'()0(9!4J,! /41829! )8! :9'I)'29! )'!Q/()52/,! <524/,! )'(5)! <)5=! 7! &8)4/'2/!

R954/!1/5()!+)!H'!*9'KH'(9!+)!/**29'),!+)8!N9@2)5'9!/8)4J'!/!(5/I6,!+)!,H!Q2'2,()529!

+)!B*9'94G/!7!B')5NG/!bdmmFcC! 8/!&N)'*2/!&8)4/'/!+)!Q/()52/,!<524/,!bVB[&cC! 8/,!

*J4/5/,!+)!*94)5*29!/8)4/'/,!@2'/*29'/8),C!)'(5)!9(5/,!2',(2(H*29'),!5)8)I/'(),C!1/5/!

/H4)'(/5! 8/! 1/5(2*21/*23'! +)8! )415),/52/+9! /8)4J'! )'! )8! ,)*(95! 42')59! /! '2I)8!

4H'+2/8!(/'(9!)'!)01895/*23'C!)0189(/*23'!)!2'()5*/4@29!()*'983N2*9#!V)!;)*;9C!+),+)!

)8!MXES!,)! 8/'^/!)8!<59N5/4/!+)!\94)'(9!/! 8/,!B01895/*29'),!Q2')5/,!/!*/5N9!+)! 8/!

VB[&!*9'!15),)'*2/!)'!*H/(59!1/G,),]!+),+)!)8!MXEE!8/!VB[&C!)'!*995+2'/*23'!*9'!8/!

e)54/'!T5/+)!{!F'I),(!beT&Fc!7! 8/,!*J4/5/,!+)!*94)5*29!/8)4/'/,C!;/!)8/@95/+9!/8!

4)'9,! 'H)I)! ),(H+29,! +)! 9195(H'2+/+),! +)! ')N9*29! 1/5/! )415),/,! /8)4/'/,! )'! )8!

,)*(95!42')59!+)!1/G,),!*8/I)]!/,242,49C!)8!159N5/4/!NH@)5'/4)'(/8!+)!N/5/'(G/,!/!8/!

2'I)5,23'!b&e&c!R2'/'*2/!8/!2'*H5,23'!+)!)415),/,!/8)4/'/,!)'!)8!)0()5295!/!(5/I6,!+)!

*9'(5/(9,! +)! /@/,()*242)'(9! +)! 8/5N9! 18/^9! )'! 4/()52/,! 1524/,! 1/5/! )8! 4)5*/+9!

/8)4J']!)'!1/5/8)89C!,)!IH)8I)!4J,!5)*H55)'()!8/!1/5(2*21/*23'!+)!N5)429,!7!)415),/,!

/8)4/'/,!)'! R)52/,! 2'()5'/*29'/8),!+)!42')5G/]!)'(5)!9(5/,!/**29'),#!./! 2'()'*23'!+)!

),(/,! 4)+2+/,! +)8! N9@2)5'9! /8)4J'! ),! ZH)! ,H,! )415),/,! 1H)+/'C! )'! )8! 4)+2/'9! 9!

8/5N9!18/^9C!*9',982+/5,)!*949!H'!KHN/+95!+)!%4/795!(/88/>!/!'2I)8!4H'+2/8!+)'(59!+)8!

,)*(95!42')59C! (/'(9! )'! 8/! I)'(/!+)! ()*'989NG/! *949!)'! 8/! )0189(/*23'!+)!42')5/8),!

*9',2+)5/+9,! *5G(2*9,! ZH)! ,9'! ')*),/529,! 1/5/! )8! +),/559889! +)! ,H! 2'+H,(52/#! B,()!

*94195(/42)'(9!(2)')!H'!*/5J*()5!*9'(2')'(/8!195!4)+29!+)!8/!A'23'!BH591)/C!8/!*H/8!

+),+)!R2'/8),!+)!8/!+6*/+/!15)I2/!241H8,/!8/!F'2*2/(2I/!)'!Q/()52/,!<524/,!bMXXLc!9!8/!

&82/'^/!1/5/! 8/!F''9I/*23'!)'!Q/()52/,!<524/,!bMXEMcC!)'(5)!9(59,#!B,(9,!/*H)5+9,!7!

/**29'),!,)!+),/55988/'!@/K9!)8!/41/59!+)8!T.:!*9'! 8/!A'23'!BH591)/!7!/*H)5+9,!+)!

15949*23'! 7! 159()**23'! +)! 2'I)5,29'),! @2'/*29'/8),! b195! )K)4189C! )'(5)! <)5=! 7!

&8)4/'2/c!ZH)!/,)NH5/'!8/,!2'I)5,29'),!/8)4/'/,!)'!),(/!1/5()!+)8!4H'+9#!
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M/3()&*'!%/3!"#']/'&#!)#'!3(!5'02&26)&#'(3&%(%!:8I&/'2(3!

B8!/Y9!MXE$!;/!,2+9!1/5(2*H8/54)'()!')R/,(9!1/5/!8/!2',(2(H*29'/82+/+!/4@2)'(/8!)'!)8!

<)5=#! W)! ;/! 159+H*2+9! H'/! 5),(5H*(H5/*23'! +)! 8/,! 198G(2*/,! /4@2)'(/8),! ZH)! ;/'!

+)@282(/+9! '9(952/4)'()! 8/,! /(52@H*29'),! +)8!Q2'2,()529! +)8! &4@2)'()! 1)5H/'9! 7! +)!

/8NH'/,! 2',(/'*2/,! /+,*52(/,! /! 6,()! *949! 8/! _R2*2'/! +)! BI/8H/*23'! 7! \2,*/82^/*23'!

&4@2)'(/8!b_B\&c#!&8!5),1)*(9C!'2!)8!:9'I)'29!+)!Q/()52/,!<524/,C!'2!8/!eFj!/!(5/I6,!+)!

,H! 1597)*(9! +)! R95(/8)*242)'(9! +)! 8/,!4)(/,! /4@2)'(/8),! +)8! <)5=! b<59&4@2)'()c! H!

9(59,! 1597)*(9,! ;/'!19+2+9! *9'(52@H25! 1/5/! ZH)! ),(/,! 5)R954/,! I/7/'! )'! )8! ,)'(2+9!

*9'(5/529#!V)!;)*;9C!'2!,2ZH2)5/!89,!T.:!*9'!8/!A'23'!BH591)/!9!*9'!B,(/+9,!A'2+9,C!/!

(5/I6,!+)! 89,!*H/8),! 8/,!1/5(),!,)!*941594)()'!/!'9! ()')5!5)(59*),9,!)'!4/()52/!+)!

159()**23'!/4@2)'(/8C!;/'!89N5/+9!+)()')5!),(/,!5)R954/,#!

V),+)! *942)'^9,! +)8! MXE$C! 8/! )*9'94G/! 1)5H/'/! ;/! )41)^/+9! /! )01)524)'(/5! H'/!

+),/*)8)5/*23'DDC!+)@2+9!152'*21/84)'()!/!H'/!@/K/!)'!8/,!*9(2^/*29'),!+)!89,!15)*29,!

2'()5'/*29'/8),! +)! 89,!42')5/8),! 7! /! H'/! +2,42'H*23'! +)! ,H! +)4/'+/! )0()5'/DL#! V)!

;)*;9C!)8!UE#D$a!+)! 8/,!)0195(/*29'),!1)5H/'/,!*955),19'+)'!/!159+H*(9,!42')59,C!

),1)*2/84)'()C! *9@5)! 7! 959DP#! &! 1),/5! ZH)! ),()!4)'95! *5)*242)'(9! ,)! )0182*/! *949!

*9',)*H)'*2/!+)!R/*(95),!)0()5'9,C!),!+)*25C!ZH)!,)!952N2'/'!RH)5/!+)!8/,!R59'()5/,!+)8!

1/G,C!89,!)415),/529,!'/*29'/8),!/,)NH5/'!ZH)!89,!)0*),2I9,!5)ZH2,2(9,!7!(5J42(),!ZH)!

)'R5)'(/'!89,!2'I)5,29'2,(/,!)'!)8!<)5=C!),1)*2/84)'()!)'!)8!,)*(95!)0(5/*(2I9C!,9'!89,!

*/H,/'(),!+)!),()!5)(59*),9!)*9'342*9#!B,(/!*/41/Y/!)'!*9'(5/!+)!8/!%(5/42(989NG/>C!

(6542'9! ZH)! ;/! ,2+9! /*HY/+9! 195! 89,! N5)429,! )415),/52/8),C! ;/! (94/+9! RH)5^/!

+H5/'()!)8!MXES!7!MXE$#!

|/! +H5/'()! )8! MXESC! )'! 4/79C! ;H@9! H'! ,)529! 5)(59*),9! )'! 8/! 8G')/! +)! 5)+H*25!

)0/N)5/+/4)'()! 89,! 18/^9,! 1/5/! /159@/5! 89,! B,(H+29,! +)! F41/*(9!&4@2)'(/8! O)'! H'!

18/^9! 4J0249! +)! EXX! +G/,O! 7! +/5! 8/! *)5(2R2*/*23'! +)! 2')02,()'*2/! +)! 5),(9,!

/5ZH)983N2*9,!b:F[&c!)'!H'!(2)419!5)*95+!w4J0249!+)!MX!+G/,OLX]!/4@/,!4)+2+/,!;/'!

,2+9!4H7!*52(2*/+/,!195!+2I)5,9,!,)*(95),!,9*2/8),#!

W2'! )4@/5N9C! )'! KH829! +)8! MXE$! ,)! 159+HK9! )8! N981)!4J,! +H59! /! 8/! 2',(2(H*29'/82+/+!

/4@2)'(/8!/!(5/I6,!+)!8/!.)7!SXMSXC!*9'9*2+9!*949!%1/ZH)(/^9!/4@2)'(/8>#!B8!9@K)(2I9!

+)!),(/!.)7!),!15949I)5!8/!2'I)5,23'C!)8242'/'+9!89,!,H1H),(9,!,9@5)*9,(9,!,9*2/8),!7!

                                                             
DD! !&!2'2*29,!+)8!/Y9!,)!15)I)G/!H'!*5)*242)'(9!+)!U#Ua!+)8!<dF!1/5/!)8!MXE$C!/*(H/84)'()C!,)!),(24/!ZH)!'9!

,H1)5)!)8!M#Ua!+)!*5)*242)'(9!/8!R2'/82^/5!)8!MXE$#!

DL! !B'!),()!*/419C!2'R8H7)!8/!+),/*)8)5/*23'!)*9'342*/!+)!:;2'/!7!8/!5)*),23'!+)!8/!)*9'94G/!)H591)/!7!9(5/,!

)*9'94G/,!N5/'+),#!

DP! !&!,)1(2)4@5)!+)8!MXE$#!

LX! !V)*5)(9,!XU$OMXESO<:Q!7!X?XOMXESO<:Q#!
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/4@2)'(/8),C! /,G! *949!5)+H*2)'+9! 8/,!+)H+/,! (52@H(/52/,#!&8NH'/,!+)! 8/,!4)+2+/,!+)!

),(/!.)7!)'!4/()52/!/4@2)'(/8!,9'!8/,!,2NH2)'(),-!

O![)+H*)!)8!19+)5!,/'*29'/+95!+)8!95N/'2,49!R2,*/82^/+95!)'!4/()52/!/4@2)'(/8C!_B\&#!

VH5/'()!89,!,2NH2)'(),!(5),!/Y9,C!,389!19+5J!/182*/5!4)+2+/,!*955)*(2I/,!/!8/,!1)5,9'/,!

9! )415),/,! 42')5/,C! +)! ;2+59*/5@H59,C! )8)*(52*2+/+! 7! 1),*/! ZH)! 2'*H418/'! ,H,!

9@82N/*29'),! /4@2)'(/8),#! W389! ,2! ),(/,!4)+2+/,! ,)! 2'*H418)'C! ,)!19+5G/!+/5! 8HN/5! /!

H'/!4H8(/#!

O! B'! */,9! +)! /182*/5,)! 8/! 4H8(/C! 6,(/! ,)! 5)+H*)! /! 8/! 42(/+! +)! 89! ZH)! ),(21H8/@/!

/'()52954)'()! 8/! .)7#! W389! ,)! /182*/! 8/!4H8(/! *9418)(/! )'! */,9!+)! 2'R5/**29'),!4H7!

N5/I),C!5)2'*2+)'*2/!+)!R/8(/,!9!)'!*/,9!+)!'9!*9'(/5!*9'!2',(5H4)'(9,!/4@2)'(/8),!H!

/H(952^/*23'!+)!91)5/*29'),#!

O!W)!5)+H*)!/!$U!+G/,!)8!18/^9!1/5/!ZH)!95N/'2,49,!),1)*2/82^/+9,!*949!8/!&H(952+/+!

k/*29'/8! +)8! &NH/! b&k&c! 9! )8! W)5I2*29! k/*29'/8! +)! á5)/,! <59()N2+/,! bWB[k&k<c!

)42(/'! ,H! 912'23'! (6*'2*/! ,9@5)! 159*),9,! +)! /159@/*23'! +)! B,(H+29,! +)! F41/*(9!

&4@2)'(/8#!

O! ./! /H(952^/*23'! +)! .G42(),! QJ0249,! <)542,2@8),! b.Q<c! 7! B,(J'+/5),! +)! :/82+/+!

&4@2)'(/8C! 7/! '9! ,9'! R/*H8(/+! )0*8H,2I/! +)8!Q2'2,()529! +)8! &4@2)'()! bQFk&QcC! ,2'9!

ZH)!+)@)!*9'(/5!*9'!)8!*9',)'(242)'(9!+)!(9+9!)8!:9',)K9!+)!Q2'2,(59,#!

O! .)! 5)(25/! /8! Q2'2,()529! +)8! &4@2)'()C! 8/! R/*H8(/+! )0*8H,2I/! 1/5/! *5)/5! j9'/,!

[),)5I/+/,! b^9'/,! ZH)! ,)! 159()N)'C! 7/! ZH)! 19+5G/'! *9'I)5(25,)! )'!á5)/,!k/(H5/8),!

<59()N2+/,c#! &;95/! ,H! /159@/*23'! +)@)! *9'(/5! *9'! )8! *9',)'(242)'(9! +)! (9+9! )8!

:9',)K9!+)!Q2'2,(59,#!

O! W)! 5)(25/! 8/! R2'/82+/+! +)8! _5+)'/42)'(9! T)552(952/8! ZH)! *9',2,(G/! )'! ),(/@8)*)5! 89,!

H,9,!+)8!()552(9529C!2NH/84)'()C!,)!)8242'/!8/!1/5(2*21/*23'!*2H+/+/'/!)'!,H!+)R2'2*23'#!

./,!4)+2+/,!)'H4)5/+/,!,9'!,389!1/5()!+)8!1/ZH)()!*9418)(9#!V)8!42,49!49+9C!9(59!

+)! 89,! 159@8)4/,! )'! <)5=! ),! 8/! ,)*(952^/*23'! +)! 8/! 198G(2*/! /4@2)'(/8C! *H/'+9! ),(/!

+)@)5G/!),(/5!*9'*)'(5/+/!+)!4/')5/!(5/',I)5,/8!)'!)8!QFk&Q#!&,G!)'!'9I2)4@5)!+)8!

MXE$!,)!/159@/59'!)8![)N8/4)'(9!+)!<59()**23'!7!e),(23'!&4@2)'(/8!1/5/!89,!,)*(95),!

i2+59*/5@H59,!7!Q2')59LEC!/!*/5N9!+)8!Q2'2,()529!+)!B')5NG/!7!Q2'/,#!

B'!)8!4/5*9!+)!8/!:_<MXC!95N/'2^/+/!)'!+2*2)4@5)!+)!MXE$!)'!.24/C!+2I)5,9,!/*(95),!

,9*2/8),! )! 2',(2(H*29'/8),! I2'*H8/+9,! /8! 4)+29! /4@2)'()! 18/'()/59'! H'/!

5)*9'R2NH5/*23'!+)! 8/!198G(2*/! )*9'342*/!+)! */5/! /! 89,! 5)(9,!ZH)! )'R5)'(/! )8! 18/')(/!

                                                             
LE! !V#W#!XSPOMXE$OQFkBQ!7!V#W#!X$XOMXE$OQFkBQ#!
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R5)'()!/8!*/4@29!*824J(2*9#!V)!;)*;9C!)'!)8!*/,9!+)8!<)5=C!)8!d/'*9!:)'(5/8!+)![),)5I/!

),(24/!ZH)!8/,!165+2+/,!+)8!<dF!*949!*9',)*H)'*2/!+)8!*/4@29!*824J(2*9!,)5G/!+)!?#Sa!

;/*2/! )8! MXSX#! B'! ),()! ),*)'/529C! 8/! *991)5/*23'! (6*'2*/! /8)4/'/! eFj! I2)')!

*9'*)'(5/'+9! ,H! */5()5/! +)! 1597)*(9,! +)'(59! +)! ,H! *9419')'()! +),/559889! 5H5/8!

,9,()'2@8)C!N),(23'!+)!89,!5)*H5,9,!'/(H5/8),!7!*/4@29!*824J(2*9#!

V)! ;)*;9C! 195! )'*/5N9! +)8!Q2'2,()529! \)+)5/8! +)!Q)+29! &4@2)'()C! <59()**23'! +)! 8/!

k/(H5/8)^/C! _@5/,! <=@82*/,! 7! W)NH52+/+! kH*8)/5! bdQAdc! +)! &8)4/'2/C! 8/! eFj!

2418)4)'(/! )'! )8! <)5=! *H/(59! 159N5/4/,! R2'/'*2/+9,! *9'! R9'+9,! +)! 8/! F'2*2/(2I/!

F'()5'/*29'/8!+)!<59()**23'!+)8!:824/-!

O!:9Oe),(23'!&4/^9'G/!<)5=!

O!:824/C!&N59!7!T5/',R)5)'*2/!+)8![2),N9!

O!F'I)5,23'!<=@82*/!7!&+/1(/*23'!/8!:/4@29!:824J(2*9!

O!:9',)5I/*23'!+)!d9,ZH),!:94H'2(/529,!FF!

FNH/84)'()C!195!)'*/5N9!+)8!Q2'2,()529!\)+)5/8!+)![)8/*29'),!B0()5295),!+)!&8)4/'2/C!

8/!eFj!)K)*H(/!H'!1597)*(9!1/5/!8/!2418)4)'(/*23'!+)!8/!.)7!+)8!+)5)*;9!/!8/!*9',H8(/!

15)I2/! /! 89,! 1H)@89,! 2'+GN)'/,! H! 952N2'/529,C! 159*),9! ZH)! /='! 15),)'(/! 5),H8(/+9,!

2',/(2,R/*(9529,!)'!)8!1/G,#!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!
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"(1>263#!5D+!"#')360&#'/0!
!

O B,!)I2+)'()!ZH)!&8)4/'2/!1597)*(/!H'/!255H1*23'!24195(/'()!)'!8/!+2,1H(/!195!

8/,!4/()52/,!1524/,!42')5/,!)'!&4652*/!./(2'/C!7!),(J!@H,*/'+9!+2I)5,2R2*/5!,H!

9R)5(/C! (5/,*)'+2)'+9! 8/! FBVC! 1/5/! 19,2*29'/5,)! *949!H'! ,9*29! ),(5/(6N2*9! )'!

89,!/*(H/8),!*9'()0(9,!+)!*9'R82*(2I2+/+!,9*29/4@2)'(/8#!.9,!/*H)5+9,!*9'!:;28)!

7! <)5=! +),*52(9,! )'! ),()! 2'R954)! I/'! )'! ),/! 8G')/C! 7! /='! R/8(/! +28H*2+/5! ,2! )8!

,)*5)(2,49!ZH)! 89,!;/! 59+)/+9!),!1/5()!+)! 8/! *9,(H4@5)!+)!'H),(59,!B,(/+9,!

,9@5)!),(/,!4/()52/,C!9!*9',(2(H7)!(/4@26'!H'/!15J*(2*/!ZH)!@H,*/!+)K/5!RH)5/!

8/!425/+/!2'*2,2I/!+)!,9*2)+/+),!*2I28),!ZH)!*9@5/'!*/+/!I)^!4J,!*9'*2)'*2/!+)8!

159(/N9'2,49! ZH)! 8),! */@)! )'! 8/! +)R)',/! +)! 8/! I2+/! 7! +)! 89,! +)5)*;9,!

RH'+/4)'(/8),!/4)'/^/+9,!195!)8!)0(5/*(2I2,49#!!

!

O :8/5/4)'()! 89,! *9'I)'29,! ,H,*52(9,! '9! @H,*/'! 9(95N/5! 159()**23'! /! 8/,!

2'I)5,29'),C! 1H),! )889! 7/! ),(J! N/5/'(2^/+9! 195! )8! T5/(/+9! +)! .2@5)! :94)5*29!

bT.:c!*9'! 8/!A'23'!BH591)/C!*949!195! 89,!/*H)5+9,!@28/()5/8),!+)!15949*23'!

+)!2'I)5,29'),C!4J,!@2)'!;/@8/'!+)!15949I)5!)8!2'()5*/4@29C!+)!19()'*2/5!8/,!

*/1/*2+/+),!+)!')N9*29C!7!+)!/,)NH5/5!)8!/@/,()*242)'(9!+)!4/()52/,!1524/,!)'!

*9'()0(9!+)!/8(G,249!5)*;/^9!()552(952/8!/!'H)I9,!1597)*(9,#!!

!

O B,(9,!*9'I)'29,!+)@)'!,)5!)'()'+2+9,!*949!1/5()!+)!H'!*9'KH'(9!+)!/**29'),!

+)! /N)'(),! 1=@82*9,! b89,! N9@2)5'9,C! 8/,! )4@/K/+/,! 7! 89,! 42'2,()529,!

*941594)(2+9,cC!152I/+9,!b8/,!*J4/5/!+)!*94)5*29!@2'/*29'/8),!7!89,!N5)429,!

42')59!)')5N6(2*9,c!7!/*/+642*9,!bH'2I)5,2+/+),cC!/8!,)5I2*29!+)!/H4)'(/5! 8/!

1/5(2*21/*23'! +)8! )415),/52/+9! /8)4J'! )'! )8! ,)*(95! 42')59! /! '2I)8! 4H'+2/8!

(/'(9! )'! )01895/*23'C! )0189(/*23'! )! 2'()5*/4@29! ()*'983N2*9C! *9'! )8! 9@K)(9!+)!

*9',982+/5!/!/N)'(),!152I/+9,!*949!KHN/+95),!+)!%4/795!(/88/>!/!'2I)8!4H'+2/8!

+)'(59!+)8!,)*(95!42')59#!B889!/182*/! (/'(9!/! 8/!I)'(/!+)! ()*'989NG/!*949!/! 8/!

)0189(/*23'! +)! 42')5/8),! *9',2+)5/+9,! *5G(2*9,! ZH)! ,9'! ')*),/529,! 1/5/! )8!

+),/559889! +)! ,H! 2'+H,(52/#! .9! ZH)! '9,! 1/5)*)! 2'()5),/'()! +)! +)R2'25! ),! ZH6!

),1)5/'! 89,! 1/G,),! /'R2(529'),! +)! ),(/! /82/'^/C! )'()'+2)'+9! ZH)! ;/,(/! )8!

494)'(9! 8/! FBV!),! 5),2+H/8C! 7! ,98G/! ,)5!),)!H'9!+)! 89,!9@K)(2I9,! *)'(5/8),!+)!

/*H)5+9,!+)!),()!(219#!!

!

O B'!),()!,)'(2+9C!7!/()'+2)'+9!/!*9'*)1(9,!ZH)!/1/5)*)'!)'!),(9,!/*H)5+9,!1/5/!

5)R)525,)! /8!49+)89!42')59! *949! %)*9,2,()4/>! 9! 5)R)525,)! /! 89,! ),RH)5^9,! +)!

5)4)+2/*23'! *949! %5)*H8(2I9,>C! +)K/! (5/,8H*25! 89,! ),RH)5^9,! +)! &8)4/'2/! +)!

19,2*29'/5,)!*949!H'!/*(95!5)8)I/'()!)'!8/!Q2')5G/!W9,()'2@8)C!4H7!)'!8/!8G')/!
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+)! 89,!+2,*H5,9,!*)1/82'9,!7!+)! 8/,!42,4/,!)415),/,C!1)59!ZH)!;/*)!/Y9,! 8/,!

*94H'2+/+),! 241/*(/+/,! 195! ),(/! /*(2I2+/+! I2)')'! +)'H'*2/'+9! *949! H'/!

R/8/*2/C! 7! H'! 2'()'(9! +)! 12'(/5! +)! I)5+)! /! H'/! /*(2I2+/+! +)15)+/+95/! 195!

'/(H5/8)^/#!

!

O V)! ;)*;9C! 88/4/! 8/! /()'*23'! ZH)! ),(9,! /*H)5+9,! ,)! +),/55988)'! KH,(9! )'!

494)'(9,!)'!ZH)!(/'(9!8/!2',(2(H*29'/82+/+!/4@2)'(/8!+)!:;28)!*949!+)!<)5=C!

+),182)N/! ),RH)5^9,! 1/5/! 5)+H*25! 8/! %(5/42(989NG/>C! 9! )'! )8! */,9! +)! :;28)!

91)5/(2I2^/5!8/!%I)'(/'288/!='2*/>C!,2)415)!)'!8/!83N2*/!+)!I2/@282^/5!2'I)5,29'),C!

'9! +)! 15),)5I/5! )8! 4)+29! /4@2)'()C! 7! *9'! 8/! /@2)5(/! 919,2*23'! +)! 8/,!

*94H'2+/+),#! B'! ),()! ,)'(2+9C! /82/5,)! *9'! H'! 1/G,! ZH)! 2'I2)5()! )'! )')5NG/,!

5)'9I/@8),C! )'! @295)4)+2/*23'C! )'! FÇVC! ZH)! +),182)N/! 2'2*2/(2I/,! *949! :9O

N),(23'! &4/^9'G/! <)5=]! :824/C! &N59! 7! T5/',R)5)'*2/! +)8! [2),N9]! F'I)5,23'!

<=@82*/! 7! &+/1(/*23'! /8! :/4@29! :824J(2*9]! :9',)5I/*23'! +)! d9,ZH),!

:94H'2(/529,!FFC!5),H8(/!)'!H'/!19,2@282+/+!+)!8)N2(24/*23'!2'()5),/'()!1/5/!)8!

*H),(29'/+9!)0(5/*(2I2,49C!7!9(95N/!+)!1/,9!H'/!19,2*23'!),(5/(6N2*/!1/5/!H'!

/*(95!/'(),!2')02,()'()!)'!)8!),*)'/529!5)N29'/8#!!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!
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7:MPO!55!
!

Y5N7:"P,E!RO!T:!N5SOM5:!OS!T,E!MO"QME,E!V5RM5",E!!
OS!7OMX!W!"V5TO[!

!
"(1>263#!5+!Y581()2#0!%/!3(!8&'/$>(!/'!3#0!$/)6$0#0!<>%$&)#0!/'!7/$=+!
T#0!)(0#0!%/!"#'-(!4!P>(!N($>([!
!
!
5?@!:'2/)/%/'2/0!4!)#'2/G2#!%/!3(0!55OO!

B'! 8/,! =8(24/,! +6*/+/,! )'! )8! <)5=! ;)49,! I2I2+9! H'! *5)*242)'(9! /*)8)5/+9! +)! 8/,!

/*(2I2+/+),! )0(5/*(2I/,C! )'! 1/5(2*H8/5! 42')5/,#! A'9! +)! 89,! 2'+2*/+95),! +)! ),()!

*5)*242)'(9!;/! ,2+9! 8/! )01/',23'! ()552(952/8! +)! 8/!42')5G/C! ZH)! ,)!1H)+)! (5/+H*25! )'!

'=4)59! +)! ;)*(J5)/,! 9(95N/+/,! )'! *9'*),29'),! +)! 42')5G/! 9! ;2+59*/5@H59,#! B'(5)!

MXXU!7!MXE$! 8/,!*9'*),29'),!42')5/,!1/,/59'!+)!9*H1/5!+)!PÄL$XCXXX!;/,! bD#Sac!/!

MUÄPLSCXXX!;/,!bMX#$Mac!+)8!()552(9529!'/*29'/8!bFkeBQQBTC!MXE$c#!

!

\$K;&)#!b+!O]#36)&*'!%/!3(0!)#')/0&#'/0!8&'/$(0!/'!7/$=!

!

\H)'()-!FkeBQQBTC!_*(H@5)!MXE$#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'!

!

B'! 8/,! 5)N29'),! :/K/4/5*/! 7!&5)ZH21/C! +9'+)! ,)! )'*H)'(5/'!H@2*/+9,! 89,! 1597)*(9,!

42')59,! :9'N/! 7! TG/! Q/5G/C! 8/,! *9'*),29'),! ;/'! )I98H*29'/+9! *9'! */5/*()5G,(2*/,!

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

$$'*+++# $$'*+++# $%)!+++#

(!'!+++#

*)'*+++#

!$!!++++#

!''")+++#
!&*$'+++#

!'(()&%(#

!$)(("'(,')#

!!+"")"%,))#

)&'$$%$,"%#

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

"*&+&!',%%#
!!')$')&,'%#

!%*$)!(',*(#

!)!$"!*&,$$#

!"')%)'$,)*#

$!$*$")),")#

$&"**$!",(*#

$(%(%+"+,+"#
$(**'&+(,+$#

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

./0123456%7.%189%3063.9406.9%:46.;89%.6%<.;=%
#((#%>!'!&)"""?%@%!"#$%>!&'()*+$,#-,!?%A@%
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,2428/5),#!B'!:/K/4/5*/!,)!9@,)5I/!H'!*5)*242)'(9!/,*)'+)'()!/!1/5(25!+)8!/Y9!MXXMC!

1/,/'+9! +)! ULECXXX! ;/,! /! EÄSSXCXXX! ;/,! ! *9'*),29'/+/,! )'! MXE$#! <95! ,H! 1/5()! )'!

&5)ZH21/C!)'!MXXM!),(/@/'!*9'*),29'/+/,!DP?CXXX!;/,C!/8*/'^/+9!)'!MXE$!H'!J5)/!+)!

SÄX?UCXXX!;/,#!!

\$K;&)#!c+!O]#36)&*'!%/!#2#$-(8&/'2#!%/!)#')/0&#'/0!8&'/$(0!!
/'!3(!$/-&*'!%/!"(i(8($)(!

!

 
  

\$K;&)#!@^+!O]#36)&*'!%/!#2#$-(8&/'2#!%/!)#')/0&#'/0!8&'/$(0!!
/'!3(!$/-&*'!%/!"(i(8($)(!

                      
                      
                      
                      
                      
                      
                      
                      
              
!

!

!

!

!

!

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

!!''%%!,+#

!+$"&%$,%#

"+*"*",(#

'*!&!*,$#
('(!$+,(# (*+$%*,+#

*+%&"&,)#

!+!'(%*,!#

!!*&*%(,(#

!%$(+)',(#

!&"*%(+,"# !'!'!**,"#
!')(&*",&#

!&"("*%,+# !'+&*!$,(#

!-%%!,*)'.&#

.BCDEFGHI%JKD%CLCMN@OGKILC%JK%FCIFKPGCIKP%OGIKM@P%KI%D@%MKNGHI%3@Q@O@MF@%
>KI%RKFLSMK@P?%

EPPP! MXXX! MXXE! MXXM! MXXS! MXX$! MXXU! MXX?! MXXD! MXXL! MXXP! MXEX! MXEE! MXEM! MXES! MXE$!

EUSMP$DCX!

ESELS$UCX!

EESX$XPCM!

DP?UU?CE!

EXP?DP$CP!

EM$$US?CL!

ESS?EULCU!
ESXSEPDCX!

E$ULSUXCX!

ED$UP?LC?!

MXUPEDPCU!

MDXDMLECS!

SSSLSMECD!

SESEEESCL!

SSDUEE?CL!

SàX?UCPM?#S!

O]#36)&*'!%/3!#2#$-(8&/'2#!%/!)#')/0&#'/0!8&'/$(0!/'!3(!$/-&*'!:$/j6&1(!
e/'!</)2K$/(0g!
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7#3>2&)(!/)#'*8&)(!/!&'%602$&(0!/G2$()2&](0!

B'!89,!=8(249,!4),),C!,9!15)()0(9!+)!8/!%+),/*)8)5/*23'!+)!8/!)*9'94G/>C!,)!;/'!I)'2+9!

1594H8N/'+9! H'/! ,)52)! +)! '954/,! ZH)! R/*282(/'! /='! 4J,! )8! /**),9! /! 8/,! (2)55/,! 7!

()552(9529,!+)!*94H'2+/+),!*/41),2'/,!7!'/(2I/,C!N)')5J'+9,)!,2(H/*29'),!ZH)!),(J'!

2'*H@/'+9!*9'R82*(9,!RH(H59,!195!8/!(2)55/!7!)8!/NH/#!

k9!,)!1H)+)!')N/5!8/!24195(/'*2/!+)!8/!42')5G/!)'!)8!*5)*242)'(9!)*9'342*9!+)8!1/G,#!

W)N='!)8!F',(2(H(9!k/*29'/8!+)!B,(/+G,(2*/!)!F'R954J(2*/!O! FkBFC! 8H)N9!+)!(5),!/Y9,!+)!

5),H8(/+9,! ')N/(2I9,! 8/! 159+H**23'! 42')5/! *94)'^3! /! 49,(5/5! ,2N'9,! +)!

5)*H1)5/*23'#!

!

\$K;&)#!@@+!7H5!N&'/$>(!8/2K3&)(!D($?!mA^^AdA^@A!

!

\H)'()-!FkBFC!MXE$#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'!

*
*

B8!<)5=!9*H1/!H'!8HN/5!152952(/529!)'!*H/'(9!/!8/!159+H**23'!+)!42')5/8),!(/'(9!/!'2I)8!

+)! &4652*/! ./(2'/C! *949! /! '2I)8! N89@/8#! </5/! )8! /Y9! MXESC! 65/49,! 89,! 1524)59,!

159+H*(95),! +)! 959C! 18949C! ),(/Y9! 7! ^2'*C! /! '2I)8! +)! ./(2'9/4652*/]! ()5*)59,! )'! 8/!

159+H**23'! +)! ^2'*! 7! ),(/Y9! /! '2I)8! 4H'+2/8! 7! 9*H1/49,! )8! ZH2'(9! 8HN/5! )'! 8/!

159+H**23'!+)!959!

!

!

!
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!

"6(%$#!A`+!7/$=+!7#0&)&*'!%/!7$#%6))&*'!N&'/$(!d!A^@B!

!

!

<95!9(59!8/+9C!89,!42')5/8),!;/'!5)15),)'(/+9!4J,!+)8!UXa!+)!8/!*/'/,(/!)0195(/+95/!

+)!89,!=8(249,!*/(95*)!/Y9,#!

!

\$K;&)#!@@+!OG1#$2()&#'/0!N&'/$(0!
!

!
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V)!2NH/8!4/')5/C!+),+)!)8!MXEEC!8/!2'I)5,23'!42')5/!I2)')!5)15),)'(/'+9!4J,!+)8!MXa!

+)!8/!2'I)5,23'!152I/+/]!;/@2)'+9!5)15),)'(/+9!)'!)8!MXES!AWf!PCDM$!42889'),#!

"6(%$#!Aa+!5']/$0&*'!8&'/$(L!A^^CdA^@B!
e7#$)/'2(i/!%/!3(!&']/$0&*'!1$&](%(g!

Año % 
2004 4,4 
2005 10,1 
2006 12,2 
2007 7,3 
2008 7,2 
2009 13,2 
2010 14,9 
2011 22,7 
2012 22,6 
2013 22,6 

!

\$K;&)#!@A+!5']/$0&*'!8&'/$(L!@ccAdA^@B!

!

!

B'! *H/'(9! /! 8/! 5)*/H+/*23'! R2,*/8! )'! MXE$C! 8/! WH1)52'()'+)'*2/! k/*29'/8! +)!

&+42'2,(5/*23'!T52@H(/52/! w! WAk&T! 2'R9543!ZH)! 8/! 5)*/H+/*23'! (52@H(/52/! *5)*23! )'!

S#$a]!,2'!)4@/5N9!),()!*5)*242)'(9!,)!+29!)'!H'!*9'()0(9!)'!)8!ZH)!8/!42')5G/!(HI9!,H!

DS!
MEE! MEL!

$UD! SLD!

E#EXM! E#EEU!
E#MS?!

E#UXM!
E#SMX!

?EE! UXX!

LUX!
E#XL?!

E#?EX!

E#M$P!

E#DXL!

M#DDE!

$#X?P!

D#M$S!

L#U$P!

P#DM$!

X!

E#XXX!

M#XXX!

S#XXX!

$#XXX!

U#XXX!

?#XXX!

D#XXX!

L#XXX!

P#XXX!

EX#XXX!

EPPM! EPPS! EPP$! EPPU! EPP?! EPPD! EPPL! EPPP! MXXX! MXXE! MXXM! MXXS! MXX$! MXXU! MXX?! MXXD! MXXL! MXXP! MXEX! MXEE! MXEM! MXES!

U6/'2/+!E#)&/%(%!S()&#'(3!%/!N&'/$>(!4!7/2$*3/#n!N5SON?!A^@C?!

5']/$0&*'!8&'/$(!
eN&33#'/0!%/!QEfg!
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(/,/!4J,!@/K/!+)!1/N9!+)! 241H),(9,!+)! 89,!=8(249,!EU!/Y9,#* !./!*/G+/!+)! 89,!15)*29,!
2'()5'/*29'/8),!+)!_59!7!+)8!:9@5)C!)0182*/'!),()!5)(59*),9#!

!

\$K;&)#!@B+!J'%&)/!%/3!7$/)&#!5'2/$'()&#'(3!%/3!,$#!4!)#I$/L!A^^^dA^@B!

  

 

./!24195(/'*2/!+)8!,)*(95!42')59!)'!8/!)*9'94G/!,)!4/'(2)')C!/!1),/5!+)!89,!4)'95),!

15)*29,! +)! 89,! 4)(/8),C! +)! H'/! 159+H**23'! /1/5)'()4)'()! ),(/'*/+/LM !7! +)! H'!

/H4)'(9!+)!89,!*9,(9,!+)!159+H**23'C!89!ZH)!,)!;/!(5/+H*2+9!)'!H'/!5)+H**23'!+)!,H,!

H(282+/+),!7!195!(/'(9!)'!H'/!5)+H**23'!+)!,H,!/195(),!(52@H(/529,!7!'9!(52@H(/529,]!,2'!

)4@/5N9C!,H,!'2I)8),!+)!5)'(/@282+/+!*9'(2'=/'!/='!195!)'*24/!+)8!SXa#!!

B'! ),()! *9'()0(9! 7! )'! 15)I2,23'! +)! 89,! 52),N9,! +)! +),/*)8)5/*23'!+)! 8/! )*9'94G/C! 8/!

2'R8H)'*2/!+)8!,)*(95!42')59!)'!8/,!198G(2*/,!1=@82*/,!,)!;/!2'*5)4)'(/+9C!/*941/Y/+/!

+)! */41/Y/,! )'! 4)+29,! +)! *94H'2*/*23'! 15),29'/'+9! /8! N9@2)5'9! 1/5/! ZH)! (94)!

4)+2+/,! 5)R)52+/,! /! R/*282(/5! 8/! 2'I)5,23'C! 4)K95/5! ,H,! *9'+2*29'),! +)! (52@H(/*23'! 7!

/82N)5/5!8/!N),(23'!/4@2)'(/8!7!8/!4/8!88/4/+/!%(5/42(989NG/>#!B889!89!19+)49,!/15)*2/5!

)'!)8!*9'KH'(9!+)!'954/,!ZH)!+),+)!)8!MXEE!,)!I2)')'!49+2R2*/'+9!)!2418)4)'(/'+9!

*9'!8/!R2'/82+/+!+)!R/*282(/5!7!/N282^/5!8/,!2'I)5,29'),!42')5/,-!15949*23'!+)!8/!*/5()5/!

+)! 1597)*(9,! 42')59,C! ZH)! 1/5/! )8! MXE$! ,)! ),(24/! )'! /159024/+/4)'()! ?X! 428!

42889'),!+)!+38/5),]!49+2R2*/*23'!+)8!4/5*9!(52@H(/529!bN5/I/4)'C!241H),(9!7!'H)I/,!

5)N/8G/,c]!R8)02@282^/*23'!+)!8/!N),(23'!/4@2)'(/8!b/*95(/'+9!18/^9,!1/5/!89,!(5J42(),!7!

                                                             
LM!B'!8/!4)+2+/!)'!ZH)!,)!I2,8H4@5/!H'!2'*5)4)'(9!)'!8/!159+H**23'!+)!/8NH'9,!4)(/8),!*949!)8!*9@5)#!!!
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/159@/*23'!+)! 82*)'*2/C! ,28)'*29! /+42'2,(5/(2I9C! ,/'*23'! /! RH'*29'/529,!ZH)!+)495)'!

89,!(5J42(),C!)'(5)!9(59,c]!/,G!*949!5)*95(),!+)!89,!/8*/'*),!7!*9415942,9,!5),1)*(9!/!

89,! 159*),9,! +)! *9',H8(/! 15)I2/! 7! 1/5(2*21/*23'! *2H+/+/'/#! B,(/,! *9'+2*29'),!

R/I95/@8),!;/'!1)542(2+9!ZH)!8/!2'I)5,23'!)'!42')5G/!*9'(2'=)!)01/'+26'+9,)#!

5?!A?!:-6(L!N&'/$>(!4!"#';3&)2#0!/'!/3!7/$=bB!

W)N='! 8/!&H(952+/+!k/*29'/8!+)8!&NH/!b&k&C!MXEScC!)8! ,2,()4/!;2+59N5JR2*9!+)8!<)5=!

),(J!*9',(2(H2+9!195!EUP!*H)'*/,!ZH)!+2,*H55)'!;/*2/!(5),!I)5(2)'(),#!./!I)5(2)'()!+)8!

&(8J'(2*9! *9'!L$! *H)'*/,C! ZH)! *9'*)'(5/! )8! PD#Da!+)8! (9(/8! +)8! I98H4)'!+)! /NH/]! 8/!

I)5(2)'()! +)8! T2(2*/*/C! *9'! ES! *H)'*/,! 7! ZH)! *9'*)'(5/! )'! )8! X#Ua! +)8! /NH/! 7! 8/!

+2R)5)'*2/C! E#La! ! ZH)! +2,*H55)! ;/*2/! 8/! I)5(2)'()! +)8! </*GR2*9C! +9'+)! ,)! H@2*/'! ?M!

*H)'*/,#!

W)N='! )8! F',(2(H(9! +)! Q9'(/Y/! b[)*;/5()C! MXXMcC! 89,! 5G9,C! 4/'/'(2/8),C! 1HZH29,C!

1J5/49,!;=4)+9,C!@9R)+/8),!7!9(5/,! ^9'/,!+)!159+H**23'!7!+2,(52@H*23'!+)!/NH/! ,)!

)'*H)'(5/'! *9'*)'(5/+/,C! 195! )'*24/! +)! 89,! SCXXX!4,'4#! B,! )'! 8/,! *H4@5),! +)! 8/!

:95+288)5/! +)! 89,! &'+),! +9'+)! '/*)'! 89,! 152'*21/8),! 5G9,! ZH)! /(5/I2),/'! )8! 1/G,!

b[)*;/5()C! MXXMcC! 7! /88G! ,)! )'*H)'(5/'! 8/,! */@)*)5/,! +)! 8/,! 152'*21/8),! *H)'*/,!

;2+59N5JR2*/,#!

B8!&k&!,)Y/8/!ZH)!1/5/!)8!MXXDC!)8!<)5=!+2,1H,9!+)!H'!I98H4)'!/'H/8!1594)+29!+)!

MÄX$?CMLD!QQ:!+)!/NH/]!,2'!)4@/5N9!/!Q/79!+)!MXE$C!2'R954/!ZH)!8/!+2,19'2@282+/+!

+)! /NH/! )'! <)5=! RH)! +)! EàD?LCEDML$!QQ:-! )'! D! /Y9,C! 8/! +2,19'2@282+/+! +)! /NH/! ,)!

5)+HK9!)'!E$#?a#!&H'!/,GC!<)5=!*9'(2'=/!H@2*J'+9,)!)'(5)!89,!MX!1/G,),!4J,!52*9,!+)8!

4H'+9!)'!*H/'(9!/8!5)*H5,9!;G+52*9!b&k&C!MXE$c#!!<95!9(59!8/+9C!;/7!ZH)!,)Y/8/5!ZH)!

4J,!+)8!DXa!+)!8/!19@8/*23'!1)5H/'/!,)!)'*H)'(5/!/,)'(/+/!)'!8/!*9,(/!1)5H/'/C!/!8/!

ZH)!,389!8)!88)N/!)8!E#La!+)8!/NH/!159+H*2+/!)'!8/,!/8(H5/,!+)!89,!&'+),#!!

A'/!+)! 8/,! */5/*()5G,(2*/,! +)!'H),(59!4)+29! /4@2)'()! ),! ,H!+2I)5,2+/+! )*9*824J(2*/!

bB/58C! MXX?cC! 89! ZH)! 24182*/! H'/! /8(/! 2'*)5(2+H4@5)! )'! 1/5(2*H8/5! 1/5/! /*(2I2+/+),!

/8(/4)'()! +)1)'+2)'(),! +)8! 5)*H5,9! /NH/! *949! 8/! /N52*H8(H5/#! B8! +)*5)4)'(9!+)! 8/,!

15)*212(/*29'),! 7! +2,19'2@282+/+! +)! /NH/! 5)N2,(5/+9,! )'! 89,! =8(249,! /Y9,C! ,)!

)'*H)'(5/'!/! 8/!@/,)!+)! 89,! *9'R82*(9,!'9! ,389! )'(5)!H,H/529,!+)! /NH/C! *949! ,9'! 89,!

/N52*H8(95),C! ,2'9! +)! 6,(9,! *9'! 8/,! 91)5/*29'),!42')5/,! ZH)! ZH2)5)'! ),(/@8)*)5,)! 9!

),(J'!),(/@8)*2+/,!)'!,H,!()552(9529,!b|9H'N!)(#!/8#C!MXX?c!7!ZH)!*9412()'C!8/!4J,!+)!8/,!

                                                             
LS!p)5!4/5*9!8)N/8!!)!F',(2(H*29'/8!+)8!/NH/!

L$!<5),)'(/*23'!)'!<V\!+)!8/!<98G(2*/!7!B,(5/()N2/!k/*29'/8!+)![)*H5,9,!iG+52*9,C!&H(952+/+!k/*29'/8!+)8!&NH/#!gH829!

MXEM#![)*H1)5/+9!)'!!

;((1-uusss#/'/#N9@#1)u4)+2/uUMDL?Uu198a:Sa&V(2*/aMX7aMX),(5/()N2/aMX'/*29'/8x#1+R! )8! EU! +)!

'9I2)4@5)!+)!MXE$#!
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I)*),!)'!+),2NH/8+/+!+)!*9'+2*29'),!195!)8!/NH/#!W)N='!8/!V)R)',95G/!+)8!<H)@89C! 89,!

*9'R82*(9,!,9*29/4@2)'(/8),C!(/'(9!19()'*2/8),!*949!)'!*H5,9C!+)@2+9!/!8/!+2,1H(/!195!

)8!/NH/C!,)!;/'!2'*5)4)'(/+9#!B8!H,9!+)8!/NH/C!8/!2',(2(H*29'/82+/+!,9*2/8!*94H'/8!7!8/,!

*/5/*()5G,(2*/,! +)! /8(/! @29+2I)5,2+/+! 7! /N59! @29+2I)5,2+/+C! ,)! +),/55988/'! )'! 89,!

()552(9529,!+)!8/,!*94H'2+/+),!*/41),2'/,!7!1H)@89,!2'+GN)'/,C!H@2*/+/,!)'!^9'/,!+)!

49'(/Y/C! 1J5/49,C! )*9,2,()4/,! R5JN28),C! ,9@5)! )8! *H/8! 91)5/'! 8/,! /*(2I2+/+),!

)0(5/*(2I/,#! W)N='! )8! ),(H+29! +)! VBW:_! ,9@5)! :/4@29! :824J(2*9C! *52,2,! +)8! /NH/! 7!

/+/1(/*23'!)'!8/,!49'(/Y/,!/'+2'/,!bVBW:_C!MXXPc!)8!/NH/!+)8!+),;2)89C! 24195(/'()!

1/5/!8/!2552N/*23'!7!1/5/!,9,()')5!89,!4)+29,!+)!I2+/!+)!8/,!19@8/*29'),!+)!8/,!^9'/,!

/8(/,C!4)+2/,!7!@/K/,!+)!8/,!*H)'*/,C!(/4@26'!,)!H(282^/!1/5/!159+H*25!)8)*(52*2+/+!1/5/!

8/!42')5G/#!W)N='!)8!<597)*(9!<J5/49!&'+2'9!w!:_kVBW&kC!1/5/!MXXLC!)8!?Da!+)!8/!

,H1)5R2*2)! +)8! )*9,2,()4/! g/8*/! 7! M$a! +)8! )*9,2,()4/! 1J5/49,! ,)! )'*9'(5/@/'! @/K9!

*9'*),23'!42')5/C!89!ZH)!19')!)'!52),N9!RH'+/4)'(/84)'()!89,!,)5I2*29,!/4@2)'(/8),!

ZH)!),(9,!)*9,2,()4/,!@52'+/'C!8/!*/1(/*23'!7!5)+2,(52@H*23'!+)8!/NH/C!)'!1/5(2*H8/5!)'!

8/!^9'/!'95()!+)8!1/G,C!)'!8/,!5)N29'),!<2H5/!7!:/K/4/5*/#!

./! +)'942'/+/! ,2)55/! )'! )8! <)5=! 9*H1/! /159024/+/4)'()! )8! SXa! +)8! ()552(9529!

'/*29'/8C!H'9,!SP!42889'),!+)!;)*(J5)/,C!),(J!*9',(2(H2+/!195!*/+)'/,!49'(/Y9,/,!7!

1/5/! )R)*(9,! +)! 2'R954/*23'! ),(/+G,(2*/C! )8! FkBF! 8/! ,)Y/8/! *949! (2)55/,! H@2*/+/,!195!

)'*24/!+)!89,!MCXXX!4,'4#!B'!),(/!^9'/!+)8!1/G,!I2I)!/159024/+/4)'()!)8!SXa!+)!8/!

19@8/*23'!+)8!1/G,]!42)'(5/,!ZH)!H'!1)ZH)Y9!195*)'(/K)!I2I)!)'!8/!&4/^9'G/!7!8/!N5/'!

4/795G/!+)!8/!19@8/*23'!I2I)!)'!8/!*9,(/C!)'!)8!+),2)5(9!/8!12)!+)!8/,!,)55/'G/,#!B,(/49,!

;/@8/'+9!ZH)!)8!PUa!+)!8/!19@8/*23'!+)8!<)5=!H(282^/! 8/,!/NH/,!ZH)!159I2)')'!+)!8/,!

^9'/,!/8(9O/'+2'/,!9!,)55/'/,#!

W)N='! )8!Q2'2,()529! +)8! &4@2)'()! bQFk&QC! MXE$c! )8! <)5=! ),! H'9! +)! 89,! 1/G,),!4J,!

IH8')5/@8),!/!8/!+),)5(2R2*/*23'#!A'/!()5*)5/!1/5()!+)8!()552(9529!'/*29'/8!),!^9'/!J52+/C!

)'! 8/! ZH)! /1)'/,! 88)N/! )8! Ma! +)! 8/,! 15)*212(/*29'),! /'H/8),#! W2'! )4@/5N9C! )'! ),(/,!

^9'/,!J52+/,!I2I)'!/159024/+/4)'()!)8!PXa!+)!8/!19@8/*23'!7!,)!*9'*)'(5/!8/!4/795!

1/5()!+)!8/!/*(2I2+/+!/N591)*H/52/C!2'+H,(52/8!7!42')5/#!!

W2! /! ),(/! ,2(H/*23'! 8)! /N5)N/49,!)8! 5)(59*),9!ZH)!),(J'! ,HR52)'+9!'H),(59,! N8/*2/5),!

(5912*/8),C! ZH)! 5)15),)'(/'! )8! DEa! +)! 89,! N8/*2/5),! (5912*/8),! +)8! 4H'+9C! *9'! H'/!

165+2+/!+)!DCXXX!QQ:C!)ZH2I/8)'(),!/8!*9',H49!+)!/NH/!+)!8/!*2H+/+!+)!.24/!195!EX!

/Y9,!bQFk&QC!MXE$c!

W2'! )4@/5N9C! ),! /8/54/'()! )8! ;)*;9! +)! ZH)! 8/! &k&! '9! *H)'()! *9'! 2'R954/*23'!

/*(H/82^/+/!,9@5)!89,!*/H+/8),!+)!89,!5G9,!7!4/')K)!+/(9,!ZH)!(2)')'!4J,!+)!MX!/Y9,!
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+)! /'(2Nr)+/+#! B'! 8/! 2'I),(2N/*23'! 1)529+G,(2*/! 5)/82^/+/! 195! Q28/N59,! W/8/^/5LUC! )8!

B,(/+9! +),*9'9*)! *HJ'(/! /NH/! ;/7! +2,19'2@8)! )'! EEP! +)! 8/,! EUP! *H)'*/,! )!

2'()5*H)'*/,! ZH)! )02,()'! )'! 'H),(59! 1/G,#! ./! R/8(/! +)! 2'R954/*23'! 195! 1/5()! +)! 8/,!

/H(952+/+),! *941)()'(),!'9! ,389!)'! RH)'()!+)! *9'R82*(9,C! ,2'9!ZH)! (/4@26'! (2)')!H'!

/8(9!*9,(9!)*9'342*9!1/5/!)8!1/G,L?#!

</(52*2/!A5()/N/C! 2'I),(2N/+95/!+)!8/!<A:<LD!,9,(2)')!ZH)!)'!8/!4/795G/!+)!*9'R82*(9,!

195! )8! /NH/! )'! 'H),(59! 1/G,! ),(J'! 2'I98H*5/+/,! 8/,! /*(2I2+/+),! )0(5/*(2I/,LL !)'!

1/5(2*H8/5! 42')5G/! 7! 1)(538)9#! |! /8! 5),1)*(9! /'/82^/! ZH)! ;/7! (5),! 5/^9'),!

RH'+/4)'(/8),! 195! 8/,! ZH)! 89,! *9'R82*(9,! 195! )8! /NH/! ,)! /NH+2^/'! 7! '9! )'*H)'(5/'!

,98H*23'#!<524)59C! ,)Y/8/!A5()/N/C!'9!)02,()! 2'R954/*23'! ,9@5)! 8/!9R)5(/!+)!/NH/]! )'!

,)NH'+9!8HN/5!5),/8(/!8/!R/8(/!+)!,H1)5I2,23'!+)8!H,9!+)!89,!5)*H5,9,!;G+52*9,!195!1/5()!

+)8! B,(/+9! 7! 19')! *949! )K)4189! *H/'+9! )'! MXES! )8! _5N/'2,49! +)! BI/8H/*23'! 7!

\2,*/82^/*23'!&4@2)'(/8!w!_B\&!,/'*29'3!/!8/!)415),/!<8H,1)(598!*9'!H'/!4H8(/!+)!MX!

42889'),! +)! ,98),! 195! 8/! +),/1/52*23'! +)! 8/! ./NH'/! W;/',;9*9*;/LP!+)! SCXXX! 4MC!

,2(H/*23'!ZH)!RH)!1)542(2+/!195!)8!159129!B,(/+9#!|!)'!()5*)5!8HN/5C!5)4/5*/!8/!*/1(H5/!

+)8!),(/+9!7!8/!*955H1*23'!195!1/5()!+)!89,!H,H/529,!4J,!19+)59,9,#!

QH*;9!;/'!2',2,(2+9!89,!)415),/529,!42')59,!)'!,)Y/8/5!ZH)!8/!42')5G/!,389!*9',H4)!

)8! Ma! +)8! /NH/! +2,19'2@8)! )'! )8! 1/G,! 7! *949! ,)Y/8/! [H(;! <5)*2/+9! bMXEEc! 8/!

4)(9+989NG/!1/5/!*/8*H8/5!)8!I98H4)'!+)!/NH/!1/5/!8/!42')5G/!+/(/!+)8!/Y9!EPDP!7!8/!

5)/82^3! 8/! _R2*2'/! k/*29'/8! +)! BI/8H/*23'! +)! [)*H5,9,! k/(H5/8),! w! _kB[kC! ;97!

+),/1/5)*2+/#! !B,)!),(H+29! RH)!1H@82*/+9!)'!)8!/Y9!EPL$!)'!)8!-.F".)',/0*.'%/0.'$*:"*
2#0*'%)2'$*:"$*'L2'#!:949!;)49,!I2,(9C!+),+)!),/!R)*;/!4H*;/!/NH/!;/!1/,/+9!@/K9!)8!
1H)'()C! )8! *5)*242)'(9! +)! 8/,! 2'+H,(52/,! )0(5/*(2I/,! ;/! ,2+9! )0189,2I9]! )'(9'*),C! 8/,!

15)NH'(/,!ZH)!'9,!;/*)49,!,9'!y*HJ'(/!/NH/!H(282^/!8/!42')5G/!/*(H/84)'()z!yB'!ZH6!

8/!H(282^/z!y:HJ8),!,9'!,H,!241/*(9,!,9*2/8),!7!/4@2)'(/8),z!y:HJ8),!,H,!241/*(9,!)'!)8!

,2,()4/!;G+52*9z!y<95!ZH6!,)!+/'!89,!*9'R82*(9,!195!)8!/NH/z!

                                                             
LU!Q28/N59,!W/8/^/5#!B8!B,(/+9!2N'95/!*HJ'(/!/NH/!;/7!)'!EEP!*H)'*/,!+)8!1/G,#!V2/529!./![)1=@82*/C!4/5^9!MXE$#!!
;((1-uusss#8/5)1H@82*/#1)uXEOXSOMXE$u)8O),(/+9O2N'95/O*H/'(/O/NH/O;/7O)'OEEPO*H)'*/,O+)8O1/2,C! 5)*H1)5/+9!

)8!EM!+)!'9I2)4@5)!+)!MXE$#!

L?!&8! '9! )02,(25! H'/! /+)*H/+/!4)+2*23'C! 89,!49'(9,!ZH)!1/N/'! 8/,! )415),/,! )0(5/*(2I/,!195! )8! /NH/! ,9'! 52,2@8),#!

V2*)C!1/5/!H'/!/*(2I2+/+! (/'!5)'(/@8)!*949! 8/!42')5G/C! )8!1/N9!9,*28/!)'(5)!XCXPXX!7!XCMDXX!*6'(249,!195!4)(59!

*=@2*9!+)!/NH/,!,H1)5R2*2/8),!7!,H@()55J')/,C!,)N='!)8!+)*5)(9!,H15)49!XEDOMXESOQ2'/N52#!

LD!F'I),(2N/+95/!7!159R),95/!/,9*2/+/!+)8!V)1/5(/4)'(9!&*/+642*9!+)!V)5)*;9!+)! 8/!<A:<#!Q2)4@59!+)8!:942(6!

V25)*(2I9!+)!8/!Q/),(5G/!)'!e),(23'!<=@82*/!+)!89,![)*H5,9,!iG+52*9,!+)!8/!<A:<#!!

LL !B'! ;((1-uusss#1H*1#)+H#1)u*824/+)*/4@29,u2'+)0#1;1z(418}/5(2*H89{2+}E?XLC! 5)*H1)5/+9! )8! ES! +)!

'9I2)4@5)!+)!MXE$#!

LP!</(52*2/! A5()/N/! +2*)! ZH)! 8/! +),/1/52*23'! +)! ),(/! 8/NH'/! '9! ),! *H/8ZH2)5! *9,/C! ),(/! )415),/! b<8H,1)(598c! ;/!

*/4@2/+9!8/!N)9N5/RG/!'/*29'/8!+),/1/5)*2)'+9!H'/!8/NH'/C!H'!@2)'!+)!8/!'/*23'C!@/K9!8/!4291G/!+)8!B,(/+9#!
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./!&H(952+/+!k/*29'/8!+)8!&NH/C!195!,H!1/5()C!;/!/8)5(/+9!,9@5)!8/!*9'(/42'/*23'!+)!

ME!5G9,!1)5()')*2)'(),!/!EM!+)1/5(/4)'(9,!+)8!1/G,PX#!./!*9'(/42'/*23'!+)!?!+)!),(9,!

5G9,!),!159+H*2+/!195!/*(2I2+/+),!42')5/,C!/5(),/'/8),!)!28)N/8),]!42)'(5/,!ZH)!U!5G9,!

),(J'! *9'(/42'/+9,! 195! 1/,2I9,! 42')59,! )! 2'+H,(52/8),! 7! 8/! +2R)5)'*2/! 195! 1/,2I9,!

19@8/*29'/8),#!!!

"6(%$#!Ab+!T#0!A@!M>#0!8K0!)#'2(8&'(%#0!%/!7/$=!

 

 
B8!&k&!2'+2*3!ZH)! 8/!4/795G/!+)! 89,!1/,2I9,!/4@2)'(/8),!9!42')59,!ZH)!*9',(2(H7)'!

5)8/I),! 9! @9(/+)59,! +)! 8/,! /*(2I2+/+),!42')5/,! 5)/82^/+/,! ;/*)! EX! 3! MX! /Y9,C! ),(J'!

2'I)'(/52/+9,! 195! )8! Q2'2,()529! +)! B')5NG/! 7! Q2'/,#! W)N='! 2'R954/*23'! +)8! QFkBQ!!

B,(9,!/R)*(/'!8/!*/82+/+!+)8!/NH/!+)!89,!5G9,!ZH)!89,!/8@)5N/'#!

&!_*(H@5)!+)!MXE$C!19+)49,!,)Y/8/5!ZH)!)8!()552(9529!*955),19'+2)'()!/!8/!p)5(2)'()!

+)8!</*GR2*9C!ZH)!*H)'(/!,389!*9'!)8!E#La!+)!+2,19'2@282+/+!+)!/NH/C!(2)')!ESÄDUSCXEM#M!

;/!*9'*),29'/+/,C!89!ZH)!/@/5*/!)8!$Pa!+)!),(/!I)5(2)'()#!V)!2NH/8!4/')5/!)8!EX#La!+)!

8/!p)5(2)'()!&4/^3'2*/!7!S?#Sa!+)!8/!p)5(2)'()!T2(2*/*/!,)!)'*H)'(5/'!*9'*),29'/+/,!

1/5/!42')5G/#!

!

!

!

                                                             
PX!sss#/NH/1H5)^/#1)C!MXE$#![)*H1)5/+9!)8!EM!+)!+2*2)4@5)!+)!MXE$#!



 
 
 

79 

"6(%$#!Ac+!M/-&#'/0!<&%$#-$K;&)(0!)#')/0&#'(%(0!(!3(!8&'/$>(!!
$/01/)2#!(3!m'()&#'(3!%/!)#')/0&#'/0!8&'/$(0!

!
MOE7O"P,!:T!m!S:"5,S:T!RO!",S"OE5,SOE!N5SOM:E! !!

MO\5oS!V5RM,\MpU5":! V(!"#')/0&#'/0!N&'/$(0! m!
!:8(.#'(0! EXÄ$SXCLXP#XP! L#MX! !!

7()>;&)#! ESÄDUSCXEM#EP! EX#LE! !!

P&2&)()(! EÄDP?CUPE#S?! E#$E! !!

!P,P:T!S:"5,S:T! !! A^?CA! !!
\H)'()-!FkeBQQBTC!_*(H@5)!MXE$#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'!

!

!

!

"6(%$#!B^+!M/-&#'/0!<&%$#-$K;&)(0!)#')/0&#'(%(0!(!3(!!
8&'/$>(!$/01/)2#!(3!2#2(3!%/!<(!%/!"6/')(!

!
MOE7O"P,!:!T:!MO\5oS!V5RM,\MpU5":!

MO\5oS!V5RM,\MpU5":! "6/')(!<(! V(!"#')/0&#'/0!N&'/$(0! m!
:8(.#'(0! P?ÄSLLCMPD#MS! EX$SXLXP#E! EX#L!

7()>;&)#! MLÄX?DCXSP#UD! ESÄDUSCXEM#M! $P#X!

P&2&)()(! $ÄPUXCPEX#S?$! EDP?UPE#S?! S?#S!

\H)'()-!FkeBQQBTC!_*(H@5)!MXE$#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'!

!

&,242,49C! ),! 24195(/'()! ,)Y/8/5! 8/! H@2*/*23'! +)! 8/,! *9'*),29'),! 42')5/,! )'! )8!

)*9,2,()4/! +)! 49'(/Y/#! <95! )'*24/! +)! 89,! SXXX! 4)(59,! (/4@26'! ,)! )'*H)'(5/'!

N5/'+),! +)13,2(9,! +)! 42')5/8),C! 89! ZH)! 19')! /! 'H),(59! 1/G,! )'! H'/! ,2(H/*23'!

)01)*(/'()! 5),1)*(9! /! 8/,! 5),)5I/,! 4H'+2/8),! +)! 42')5/8),#! V),+)! )8! 5)2'N5),9! +)8!

<)5=!/8!*9'*2)5(9!2'()5'/*29'/8!7!8/!/182*/*23'!+)!8/,!4)+2+/,!+)!/KH,()!),(5H*(H5/8C!)8!

+),(2'9!+)!8/,!2'I)5,29'),!)'!)01895/*23'!,)!;/!2'*5)4)'(/+9!*9',2+)5/@8)4)'()#!W)!

159+HK)59'!*/4@29,!)'!)8!4/5*9!'954/(2I9!1/5/!R/*282(/5!8/!2'I)5,23'!)0(5/'K)5/!7!),(/!

,)!*)'(53!)'!8/,!/*(2I2+/+),!)0(5/*(2I/,#!

&! 4J,! +)! SXXX! 4,'4C! )'! 8/,! ^9'/,! 159+H*(95/,! +)! /NH/! 7! +9'+)! '/*)'! 89,! 5G9,C!

E$ÄS$DCUUP#MS! +)! ;/! ,)! )'*H)'(5/'! *9'*),29'/+/,! 1/5/! 8/! 42')5G/]! 42)'(5/,! ZH)! /!

4J,! +)! $CXXX!4,'4! LÄLELCLS?#$S! ;/! ,)! )'*H)'(5/'! *9'*),29'/+/,! 1/5/! 8/!42')5G/!

bFkeBQQBTC!MXE$c#!

!

!
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"6(%$#!B@+!"#')/0&#'/0!8&'/$(0!(!8K0!%/!B?^^^!80'8!$/01/)2#!(3!m!!
2#2(3!%/!)#')/0&#'/0!(!'&]/3!'()&#'(3!

!

"#')/0&#'/0!N&'/$(0!(!8K0!%/!B^^^!80'8!$/01/)2#!(3!m!2#2(3!%/!
"#')/0&#'/0!(!'&]/3!S:"5,S:T!q!

:32&26%!
E61/$;&)&/!
S()&#'(3!

"#')/0&#'/0!<(! m!

&!4J,!+)!SXXX!4,'4! EMDÄM$DCPLS! E$ÄS$DCUUP#MS! EE#ML!

!! !! !! !!

lB8!19*)'(/K)!'/*29'/8!),!MX#$Ma!+)!:9'*),29'),!Q2')5/,!

\H)'()-!FkeBQQBTC!_*(H@5)!MXE$#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'!

!

"6(%$#!BA+!"#')/0&#'/0!8&'/$(0!(!8K0!%/!C?^^^!80'8!$/01/)2#!(3!m!2#2(3!%/!
)#')/0&#'/0!(!'&]/3!'()&#'(3!

!!

!

!! !!

"#')/0&#'/0!N&'/$(0!(!8K0!%/!C^^^!80'8!$/01/)2#!(3!m!2#2(3!%/!
"#')/0&#'/0!(!'&]/3!S:"5,S:T!q!

:32&26%!
E61/$;&)&/!
S()&#'(3!

"#')/0&#'/0!<(! m!

&!4J,!+)!$XXX!4,'4! EMDÄM$DCPLS! LÄLELCLS?#$SD! ?#PS!

!! !! !! !!

l!B8!195*)'(/K)!'/*29'/8!),!MX#$M!a!+)!:9'*),29'),!Q2')5/,!

\H)'()-!FkeBQQBTC!_*(H@5)!MXE$#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'!!

!

B'! )8! ,2NH2)'()! 4/1/! 19+)49,! /15)*2/5! )8! 195*)'(/K)! +)! 9*H1/*23'! +)! 8/,! *H)'*/,!

;2+59N5JR2*/,!195!1/5()!+)!8/,!*9'*),29'),!42')5/,#!&,242,49C!19+)49,!2+)'(2R2*/5!8/!

H@2*/*23'!+)!89,!+9,!1597)*(9,!42')59,C!ZH)!,9'!)8!9@K)(9!+)8!15),)'()!2'R954)#!

!

!

!

!

!

!

!
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N(1(!@+!,)61()&*'!%/!)#')/0&#'/0!8&'/$(0!0/-='!)6/')(0!<&%$#-$K;&)(0!

!

B8! DXa! +)! 8/! :H)'*/! +)8! [G9! T/4@9C! ),! +)*25! PE$C?EU#US! ;/C! ,)! )'*H)'(5/!

*9'*),29'/+/!1/5/!42')5G/#!Q2)'(5/,!ZH)!)8!MS#$Da!+)! 8/! F'()5*H)'*/!&8(9!Q/5/Y3'!

FpC!+9'+)!,)!)'*H)'(5/!)8!1597)*(9!!:9'N/!),(J!*9'*),29'/+/#!

A'/!91)5/*23'!42')5/!'9!/@/5*/!8/!(9(/82+/+!+)8!()552(9529!+)!H'/!*9'*),23'!42')5/]!

,2'!)4@/5N9C! *949!,)Y/8/!&'(;9'7!d)@@2'N(9'!)(!/8#! b_t\&QC!MXE$cC!H'/!*9'*),23'!

*9',(2(H7)!H'!+)5)*;9!8)N/8!,9@5)!5)*H5,9,!'/(H5/8),C!7/!ZH)!/H'ZH)!9(95N/!+)5)*;9,!

,9@5)!89,!5)*H5,9,!)02,()'(),!)'!)8!,H@,H)89C!24182*/!)8!+)5)*;9!/!5)/82^/5!/*(2I2+/+),!

)'! 8/! ,H1)5R2*2)]! +)! 2NH/8!4/')5/! )8! ,389! ;)*;9! +)! ;/@)5! ,2+9! 9(95N/+9! )8! (G(H89! +)!

*9'*),23'C! ),! H'/! ,)Y/8! ;/*2/! )8! 4)5*/+9! +)! ZH)! ),(/! J5)/! (2)')! H'! 19()'*2/8!

)*9'342*9C!89!*H/8!/8()5/!8/,!+2'J42*/,!)*9'342*/,C!,9*2/8),!7!()552(952/8),!+)!H'!J5)/C!

2'*8H,9! /'(),! +)! ZH)! ,)! )412)*)! /! 5)/82^/5! 8/! )0189(/*23'! 42')5/]! 89,! 241/*(9,! ,)!

159+H*)'!+),+)!)8!494)'(9!)'!ZH)!,)!9(95N/!8/!*9'*),23'#!

!
!
!
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"#';3&)2#0!0#)&#(8I&/'2(3/0!4!$/)6$0#0!<>%$&)#0!

.9,! *9'R82*(9,! ,9*29/4@2)'(/8),! 1H)+)'! (212R2*/5,)! )'! *9'R82*(9,! +)! 5),2,()'*2/! 7!

*9'R82*(9,! +)! *9)02,()'*2/#! B'! 89,! 1524)59,! 8/,! 19@8/*29'),! 89*/8),C! *94H'2+/+),!

*/41),2'/,!7!1H)@89,!2'+GN)'/,C!4/'2R2),(/'!1=@82*/4)'()!,H!5)*;/^9!/!8/!5)/82^/*23'!

+)! /*(2I2+/+),! 42')5/,! )'! ,H,! ()552(9529,#! B'(5)! 8/,! */H,/,! )01H),(/,! 195! ),(/,!

19@8/*29'),C!H'9!+)!89,!152'*21/8),!()4/,!),!8/!/R)*(/*23'!+)!8/,!^9'/,!159+H*(95/,!+)!

/NH/C!*/@)*)5/,!+)!*H)'*/C!8/NH'/,C!4/'/'(2/8),C!@9R)+/8),C!)'(5)!9(5/,#!B'!)8!*/,9!+)!

8/,!^9'/,!+9'+)!,)!+),/55988/'!*9'R82*(9,!+)!*9)02,()'*2/C!*9'!5),1)*(9!/!89,!5)*H5,9,!

;G+52*9,C!8/,!152'*21/8),!*/H,/,!+)!89,!*9'R82*(9,!,)!)'*H)'(5/'!)'!8/!*/'(2+/+C!/**),9!7!

+2,19'2@282+/+C!/,G!*949!8/!*/82+/+!+)8!/NH/C!7/!ZH)!,9'!^9'/,!ZH)!),(J'!I2I2)'+9!)'!

*/5')! 15912/! 8/! *9'(/42'/*23'! +)8! /NH/! 7! H'/! +5/4J(2*/! 5)+H**23'! +)! /**),9! 7!

+2,19'2@282+/+!+)8!/NH/!1/5/!8/,!9(5/,!/*(2I2+/+),!)*9'342*/,!7u9!159+H*(2I/,!ZH)!,)!

5)/82^/'!/!89!8/5N9!+)!8/,!*H)'*/,!7!42*59*H)'*/,#!

W)N='!89,![)195(),!+)!:9'R82*(9,!+)!8/!V)R)',95G/!+)8!<H)@89!,2,()4/(2^/+9,!195![)+!

QHZH2! )'! )8! +9*H4)'(9! <0.($/%)0#* 6/.",0#* 50,* "$* ?L2'* bQAvAFC! MXE$cC! ,)! 1H)+)!
9@,)5I/5! ZH)! 89,! *9'R82*(9,! 42')59,! 5)15),)'(/'! )8! UXa! +)! 89,! *9'R82*(9,!

,9*29/4@2)'(/8),!/!1/5(25!+)!MXXD#!

!

"6(%$#!BB+!"#';3&)2#0!N&'/$#0!1#$!/3!:-6(!

 

\H)'()-!V)R)',95G/!+)8!<H)@89#!B8/@95/*23'-![)+!QHZH2#!

!""&% !"",% !""T% !"")% !""(% !"#"% !"##% !"#!% !"#*%

)+#

"(#

)*#

!")#

$()#

$&(#

$$)#
$%'#

$$%#

!&# $+#

%)#

"%#

!$&#
!!)# !$+#

!&'# !&)#

!!# $$#
%)#

&%#

(%# (!# '"#

!+%# !+)#

!+# !'#
$%# $!#

%%# %(# %*#

)'# *+#

,% #"%
!"%

)%
#T%

!)% !)%

&(% &(%

/0123#45#60789610:#:069235:#

/0123#60789610:#:06902;<9571235:#

/0123#60789610:#;975=0:#

>0789610:#?0=#53#2@A2#57#@575=23#

60789610:#;975=0:#?0=#53#2@A2#
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"6(%$#!BC+!M/1#$2/!%/!"#';3&)2#0!A^^F!k!A^@B!
!

  2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

Total Conflictos 70 96 78 197 267 246 227 235 223 

Total Conflictos Socio Ambientales 14 20 37 93 124 117 120 145 147 

Total Conflictos Mineros 11 22 37 43 63 61 59 103 107 

Total Conflictos por Agua en General 10 15 23 21 33 36 38 75 80 

Total Conflictos Mineros por Agua 6 10 20 8 17 28 28 59 59 

\H)'()-![)195(),!+)!:9'R82*(9,#!V)R)',95G/!+)8!<H)@89#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'#!

 

&,242,49C!ZH)! 89,!*9'R82*(9,!42')59,!195!5)*H5,9,!;G+52*9,C! 5)15),)'(/'!(/4@26'!)'!

1594)+29!)8!UXa!+)!),(9,!*9'R82*(9,C!,2)'+9!4/795!,H!2'*2+)'*2/!/!1/5(25!+)!MXEE#!

!

"6(%$#!BF+!"#';3&)2#0!8&'/$#0!1#$!/3!(-6(!A^^F!d!A^@B!

 

\H)'()-![)195(),!+)!:9'R82*(9,#!V)R)',95G/!+)8!<H)@89#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'#!

 

 

EE!

MM!

SD!

$S!

?S! ?E! UP!

EXS!
EXD!

?!
EX!

MX!

L!

ED!

ML! ML!

UP! UP!

X!

MX!

$X!

?X!

LX!

EXX!

EMX!

MXXU! MXX?! MXXD! MXXL! MXXP! MXEX! MXEE! MXEM! MXES!

:9'â82*(9,!Q2')59,!195!&NH/!

MXXU!O!MXES!

T9(/8!:9'â82*(9,!Q2')59,! T9(/8!:9'â82*(9,!Q2')59,!195!&NH/!
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"6(%$#!B`+!7#$)/'2(i/!P#2(3!"#';3&)2#0!E#)&#!:8I&/'2(3/0L!!
1#$!N&'/$>(!4!1#$!:-6(?!A^^F!k!A^@B!

!
  2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

Total Conflictos 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 

Total Conflictos Socio Ambientales 20.00 20.83 47.44 47.21 46.44 47.56 52.86 61.70 65.92 

Total Conflictos Mineros 15.71 22.92 47.44 21.83 23.60 24.80 25.99 43.83 47.98 

Total Conflictos por Agua en General 14.29 15.63 29.49 10.66 12.36 14.63 16.74 31.91 35.87 

Total Conflictos Mineros por Agua 8.57 10.42 25.64 4.06 6.37 11.38 12.33 25.11 26.46 
\H)'()-![)195(),!+)!:9'R82*(9,#!V)R)',95G/!+)8!<H)@89#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'#!

!

"6(%$#!Ba+!7#$)/'2(i/!%/!)#';3&)2#0!8&'/$#0!1#$!(-6(!

 

\H)'()-![)195(),!+)!:9'R82*(9,#!V)R)',95G/!+)8!<H)@89#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'#!

 

 

 

 

 

 

 

EUCDE!

MMCPM!

$DC$$!

MECLS!
MSC?X!

M$CLX!
MUCPP!

$SCLS!

$DCPL!

LCUD!
EXC$M!

MUC?$!

$CX?!
?CSD!

EECSL! EMCSS!

MUCEE!
M?C$?!

XCXX!

EXCXX!

MXCXX!

SXCXX!

$XCXX!

UXCXX!

?XCXX!

MXXU! MXX?! MXXD! MXXL! MXXP! MXEX! MXEE! MXEM! MXES!

<95*)'(/K)!+)!:9'â82*(9,!Q2')59,!195!&NH/!

MXXU!O!MXES!

T9(/8!:9'â82*(9,!Q2')59,! T9(/8!:9'â82*(9,!Q2')59,!195!&NH/!
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\$K;&)#!@C+ 7#$)/'2(i/!%/!)#';3&)2#0!8&'/$#0!1#$!(-6( 

 

\H)'()-![)195(),!+)!:9'R82*(9,#!V)R)',95G/!+)8!<H)@89#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'#!

 

T/4@26'! 19+)49,! /15)*2/5! ZH)! )'! )8! /Y9! MXXD! ;H@9! H'/! 1524)5/! ),*/8/+/! +)!

*9'R82*(9,!195!/NH/!7!42')5G/!7!ZH)!/!1/5(25!+)8!MXXP!8/!()'+)'*2/!/8!2'*5)4)'(9!+)!89,!

*9'R82*(9,! 195! /NH/! 7!42')5G/! ,)! ;/!4/'()'2+9#! :/@)! +),(/*/5! ZH)! 89,! [)195(),! +)!

:9'R82*(9!+)!8/!V)R)',95G/!+)8!<H)@89!'9!I2,2@282^/'!89,!*9'R82*(9,!195!/NH/!7!42')5G/#!!

B'! )8! +9*H4)'(9! +)! (5/@/K9! )8/@95/+9! 195! :991)5&**23'! )'! MXE$C! ,)! +),(/*/!

2'R954/*23'!5)8/*29'/+/!/!89,!*9'R82*(9,!42')59,!195!/NH/!7!,H!H@2*/*23'!N)9N5JR2*/#!B8!

2'R954)!,)Y/8/!ZH)!+),+)!)8!/Y9!MXXD!;/,(/!/@528!MXE$C!,)!5)N2,(5/59'!MDU!*9'R82*(9,!

42')59,!5)8/*29'/+9,!*9'!89,!5)*H5,9,!;G+52*9,C!/R)*(/'+9!)'!(9(/8!/!M$M!+2,(52(9,PE!/!

'2I)8!'/*29'/8#!

B'!)8!,2NH2)'()!*H/+59!19+)49,!9@,)5I/5!ZH)!89,!/Y9,!ZH)!5)N2,(5/'!4/795!*/'(2+/+!

+)!*9'R82*(9,!)'!5)8/*23'!/! 8/!42')5G/!7! 89,!5)*H5,9,!;G+52*9,!,9'!MXXP!*9'!D?!*/,9,C!

MXEM!*9'!$$!*/,9,!7!MXE$!*9'!$X!*/,9,#!!

!

!

!

                                                             
PE!B8! +2,(52(9! ),! H'! '2I)8! +)! 8/! +)4/5*/*23'! 198G(2*/! ()552(952/8! )'! 8/! ZH)! ),(J! 95N/'2^/+9! )8! <)5=#! &*(H/84)'()!

)02,()'!/159024/+/4)'()!EPXX!+2,(52(9,!/!'2I)8!'/*29'/8#!

EUCDE!

MMCPM!

$DC$$!

MECLS!
MSC?X! M$CLX! MUCPP!

$SCLS!

$DCPL!

LCUD!
EXC$M!

MUC?$!

$CX?!
?CSD!

EECSL!
EMCSS!

MUCEE!
M?C$?!

XCXX!

EXCXX!

MXCXX!

SXCXX!

$XCXX!

UXCXX!

?XCXX!

MXXU! MXX?! MXXD! MXXL! MXXP! MXEX! MXEE! MXEM! MXES!

<95*)'(/K)!+)!:9'â82*(9,!Q2')59,!195!&NH/!

MXXU!O!MXES!

T9(/8!:9'â82*(9,!Q2')59,! T9(/8!:9'â82*(9,!Q2')59,!195!&NH/!
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!

"6(%$#!Bb+!R&02$&2#0!4!)#';3&)2#0!8&'/$#0!1#$!(_#L!/'!$/3()&*'!(!3#0!$/)6$0#0!<>%$&)#0!

Sr!RO!R5EPM5P,E! Sr!RO!
",SUT5"P,E!

:s,!

U! U! MXXD!

MS! M$! MXXL!

DX! D?! MXXP!

MM! MD! MXEX!

SS! S?! MXEE!

SS! $$! MXEM!

MX! MS! MXES!

S?! $X! MXE$!

M$M! MDU! !

\H)'()-![)195()!+)!*9'R82*(9,!,9*2/8),#!V)R)',95G/!+)8!<H)@89#!OB8/@95/*23'-!:991)5&**23'M*

.9,! +)1/5(/4)'(9,! 9! 5)N29'),! ZH)! (HI2)59'! 4J,! +2,(52(9,! /R)*(/+9,! 195! *9'R82*(9,!

42')59,C! )'! 5)8/*23'! /! 89,! 5)*H5,9,! ;G+52*9,! )'(5)! )8! MXXD! 7! MXE$C! RH)59']! <H'9! U$!

+2,(52(9,!/R)*(/+9,C!:/K/4/5*/!$E!+2,(52(9,!/R)*(/+9,C!&1H5G4/*!MM!+2,(52(9,!/R)*(/+9,C!

&'*/,;! EP! +2,(52(9,! /R)*(/+9,C! T/*'/! E?! +2,(52(9,! /R)*(/+9,C! :H,*9! E?! +2,(52(9,!

/R)*(/+9,C! gH'G'! E$! +2,(52(9,! /R)*(/+9,C! iH/'*/I)82*/! EE! +2,(52(9,! /R)*(/+9,C! )'(5)!

9(59,#!!

"6(%$#!Bc+!"#';3&)2#0!8&'/$>(d$/)6$0#0!<>%$&)#0?!R&02$&2#0!(;/)2(%#0!A^^a!k!A^@C
!

VB<&[T&QBkT_!
VFWT[FT_W!

&\B:T&V_W!

<H'9! U$!

:/K/4/5*/! $E!

&1H5G4/*! MM!

&'*/,;! EP!

:H,*9! E?!

T/*'/! E?!

gH'G'! E$!

iH/'*/I)82*/! EE!

&7/*H*;9! P!

iHJ'H*9! ?!

</,*9! ?!

\H)'()-![)195()!+)!*9'R82*(9,!,9*2/8),!w!

V)R)',95G/!+)8!1H)@89#!!

B8/@95/*23'-!:991)5&**23'

!

VB<&[T&QBkT_!
VFWT[FT_W!

&\B:T&V_W!

<2H5/! ?!

&4/^9'/,! U!

&5)ZH21/! U!

./!.2@)5(/+! $!

F*/! M!

.24/! M!

Q/+5)!+)!V29,! M!

Q9ZH)NH/! M!

!P,P:T! ACA!
!
!
!
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*

:349!,)!4H),(5/!)'!)8! ,2NH2)'()!N5JR2*9C! 89,! *9'R82*(9,! ,9*29/4@2)'(/8),!42')59,!

)'!5)8/*23'!/!89,!5)*H5,9,!;G+52*9,C!49,(5/59'!H'!*5)*242)'(9!)'!89,!=8(249,!,2)()!

/Y9,C!*9'!H'!/,*)',9!4H7!4/5*/+9!)'(5)!)8!MXXL!7!MXXPC!8H)N9!),(9,!()'+2)59'!/!8/!

@/K/C!1)59!K/4J,!;/'!88)N/+9!/8!1H'(9!*)59C!195!89!*H/8!8/!()'+)'*2/!/8!*5)*242)'(9!

+)!89,!*9'R82*(9,!,)!19+5G/'!4/'()')5!)'!89,!/Y9,!ZH)!,2NH)'#!.9,!5)*H5,9,!;G+52*9,!

/R)*(/+9,C! (/'(9! 195! *9'(/42'/*23'! *949! 195! (5/',R954/*23'C! ,)! ;/! I)'2+9!

,H*)+2)'+9! )'! ^9'/,! 159+H*(95/,! +)! /NH/C! */@)*)5/,! +)! *H)'*/C! 8/NH'/,C! /NH/,!

,H@()55J')/,C! @9R)+/8),C! 4/'/'(2/8),! 7! */H*),! +)! 5G9,C! 195! +)55/4)! +)! 5)8/I),C!

/NH/,! ,2'! (5/(/5C! *9'(/42'/*23'! 195! 4)(/8),! 1),/+9,C! /*(2I2+/+),! +)! 42')59,!

28)N/8),C!)'(5)!9(59,#!!

!

"6(%$#!C^+!"#';3&)2#0!8&'/$#0!/'2#$'#!(!3#0!$/)6$0#0!<>%$&)#0!A^^a!k!A^@C!

!

\H)'()-![)195()!+)!*9'R82*(9,!,9*2/8),!w!V)R)',95G/!+)8!<H)@89#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'#!

:/@)!+),(/*/5C!ZH)!)'!/8NH'9,!*/,9,!),(9,!*9'R82*(9,!,)!;/'!+/+9!195!8/!1)5*)1*23'!

')N/(2I/! 7! )8! ()495! ZH)! (2)')'! 8/,! *94H'2+/+),! 7! 19@8/*29'),! +)! 89,! )'(95'9,!

42')59,! 5),1)*(9! /! 8/! *9'(/42'/*23'! /4@2)'(/8#! W2'! )4@/5N9C! 8/! 5)/82+/+! ),!

*9'(H'+)'()-! /! 9*(H@5)! +)! MXE$C! )8! $D#La!+)! 89,! ()552(9529,! +)! 8/,! *94H'2+/+),!

*/41),2'/,!,)!)'*9'(5/@/'!*9'*),29'/+9,!1/5/!8/!42')5G/!b:991)5&**23'C!MXE$c#!

&,242,49C! '9! ;/7! ZH)! +)K/5! +)! +),(/*/5! 8/! )02,()'*2/! +)! H'/! ,H1)519,2*23'! +)!

*9'*),29'),! +)! I/529,! (219,! ,9@5)! 89,! ()552(9529,C! 89! ZH)! 952N2'/! )'R5)'(/42)'(9,!

)'(5)!8/!19@8/*23'!7!8/,!)415),/,#!W)N='!&'(;9'7!d)@@2'N(9'!b_t\&QC!MXE$cC!)'!

8/! /*(H/82+/+! )8! DXa! +)8! ()552(9529! '/*29'/8! ,)! )'*H)'(5/! *9'*),29'/+9-! %"! )8!

,2,()4/! +)! 18/'2R2*/*23'! /='! '9! /'(2*21/! 8/,! 5)8/*29'),! )'(5)! /N52*H8(95),! 7!

42')59,C! )'(5)! */4@29! *824J(2*9! 7! 89,! 5)*H5,9,! ;G+52*9,! 7! )8! /8(9! *9,(9! +)! 89,!

*9'R82*(9,">!B'!89,!*94)'(/529,!/!8/!1H@82*/*23'C!g9,6!V)!B*;/I)!+)!:991)5&**23'!

+#

!+#

$+#

%+#

&+#

'+#

(+#

)+#

*+#

$++)# $++*# $++"# $+!+# $+!!# $+!$# $+!%# $+!&#

BC#DE#>FBGHI>/FJ#
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,)Y/83!*949!()4/,!*8/I)!)8!*5)*242)'(9!)0189,2I9!+)!8/,!*9'*),29'),!42')5/,C!ZH)!

1/,/59'!+)!MÄSXXCXXX!;/!)'!EPPS!/!M$!42889'),!)'!MXESC!)'!H'!*9'()0(9!+9'+)!)8!

*/4@29!*824J(2*9!7/!'9,!),(J!/R)*(/'+9C!)!2'+2*3!ZH)!%")'!)8!<)5=!()')49,!,2)()!+)!

89,! 'H)I)! 2'+2*/+95),! +)! IH8')5/@282+/+! /8! */4@29! *824J(2*9C! 1)59! ),(9! 1/,/!

2'/+I)5(2+9!)'!8/,!198G(2*/,!1=@82*/,!7!,9@5)!(9+9!)'!)8!,2,()4/!+)!42')5G/>#!

N(1(!A+!P&/$$(0!%/!)#86'&%(%/0!)(81/0&'(0!4!'(2&](0!)#'!061/$1#0&)&*'!%/!
)#')/0&#'/0!8&'/$(0!

!

!

!
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B'!)8! /5(G*H89! %V2,*H5,9,! ,9@5)!)8!&NH/C! *9'R82*(9,! ,9*2/8),!7! N9@)5'/'^/!;G+52*/>!

b.B|p&C! MXE$cC! 8/! /H(95/! /'/82^/! )8! [)195()! +)! :9'R82*(9,! W9*2/8),! kä! EMMC!

)8/@95/+9! 195! 8/! V)R)',95G/! +)8! <H)@89C! *955),19'+2)'()! /! &@528! MXE$#! B'! ),)!

5)195()C!,)Y/8/C!ZH)!+)!ME$!*9'R82*(9,!,9*29/4@2)'(/8),C!?X!,9'!195!/NH/]!7!ZH)!+)!

),(9,!*9'R82*(9,C!$P!,9'!195!/*(2I2+/+!42')5/!7!P!195!/*(2I2+/+!+)!;2+59*/5@H59,#!!|!

*949! @2)'! ,)Y/8/! .)7I/C! ,2! ,)! *9',2+)5/! ZH)! +)! 89,! ME$! *9'R82*(9,C! EXE! ,9'! 195!

/*(2I2+/+),!42')5/,!7!ED!195!/*(2I2+/+),!+)!;2+59*/5@H59,C!,)!1H)+)!*9'*8H25!ZH)!

(/'(9!195!42')5G/!*949!195!;2+59*/5@H59,C!)8!UXa!+)!89,!*9'R82*(9,!,9'!)'!5)8/*23'!

/8! /NH/#! .)7I/! *9'*8H7)! 8/! 24195(/'*2/! ZH)! (2)')! 1/5/! 8/,! 19@8/*29'),! 89*/8),! 8/!

5)8/*23'!)'(5)!/NH/!7!/*(2I2+/+),!)0(5/*(2I/,#!

B'! )8! 42,49! [)195()C! 8/! V)R)',95G/! +)8! <H)@89! ,)Y/8/! ZH)! +)! 89,! $P! *9'R82*(9,!

42')59,!195!/NH/C!8/!4/795G/!,)!H@2*/'!)'!8/,!^9'/,!+)!*9,(/!7!,2)55/#!./,!*/H,/,!+)!

),(9,! *9'R82*(9,C! ,)Y/8/! 8/! V)R)',95G/C! ,9'! 195! H'/! ,H1H),(/! *9'(/42'/*23'! bEDcC!

()495!/! 8/!*9'(/42'/*23'!bEUcC!165+2+/!+)!4/'/'(2/8),! bSc!7! ()495!/!165+2+/!+)!

RH)'(),! +)! /NH/! 9! +)! /**),9! /! )88/! bE$c#! B'! )8! */,9! +)! 89,! *9'R82*(9,! 195!

;2+59*/5@H59,C!(9+9,!,)!H@2*/'!)'!8/!,)8I/C!U!,9'!195!,H1H),(/!*9'(/42'/*23'!7!$!

195!()495!/!8/!*9'(/42'/*23'#!

.9,!*/,9,!ZH)!15),)'(/49,!)'!),()!),(H+29-!:9'N/!7!TG/!Q/5G/C!),(J'!5)8/*29'/+9,!

+25)*(/4)'()! *9'! 8/,! 2'()'*29'),! +)! 5)/82^/5! /*(2I2+/+),!42')5/,! 7/! ,)/! )'! H'/!

^9'/!159+H*(95/!+)!/NH/C!*949!),!)8!*/,9!+)!8/,!8/NH'/,!+)!:9'N/]!9!ZH)!)'(5/'!)'!

*9'R82*(9!*9'!9(5/!/*(2I2+/+!159+H*(2I/C!*949!),!8/!/N52*H8(H5/C!ZH)!/+)4J,!9*H1/!

4J,!+)8!SXa!+)!8/!<9@8/*23'!B*9'342*/4)'()!&*(2I/!+)8!<)5=C!*949!),!)8!*/,9!+)!

TG/!Q/5G/#!

!

5?B!R/8('%(!%/!(-6(!1#$!3(!8&'/$>( 
!
./! ,2(H/*23'! 152I28)N2/+/! +)8! <)5=! +)@2+9! /! 8/! 52ZH)^/! )'! 42')5/8),! )!

;2+59*/5@H59,C!/,G!*949!)8!*9'(/5!*9'!H'/!+)!8/,!4/795),!5),)5I/,!+)!/NH/!+H8*)!

+)8! 18/')(/! bQFk&QC! MXE$cC! '9,! ;/! 1H),(9! )'! 89,! 9K9,! +)! 89,! 2'I)5,29'2,(/,! ZH)!

5)ZH2)5)'! +)! /NH/! 7! )')5NG/C! +)! 15)R)5)'*2/! ;2+59)86*(52*/C! 1/5/! *H@525! ,H,!

+)4/'+/,!91)5/(2I/,#!

B,()!*5)*242)'(9!,)!),(J!+/'+9!,2'!(94/5!)'!*H)'(/!8/!15),23'!ZH)!,)!)K)5*)!,9@5)!

89,! 5)*H5,9,! '/(H5/8),C! +)! 195! ,G! ),*/,9,! *949! )8! /NH/! 7! ZH)! 15),)'(/'! H'/! /8(/!

IH8')5/@282+/+! R5)'()! /8! */4@29! *824J(2*9#! W)N='! )8! d/8/'*)! k/*29'/8! +)! B')5NG/!

bQFkBQC!MXEMc! ! 8/!42')5G/!+)4/'+/!)8!UU#Da!+)!8/!)')5NG/!ZH)!,)!159+H*)!)'!)8!

1/G,! 159I)'2)'()! +)! ;2+59)86*(52*/,#! W)N='! 8/! :/5()5/! B,(24/+/! +)! <597)*(9,!

bQFkBQC!MXE$c!8/!+)4/'+/!+)!)')5NG/!19+5G/!*5)*)5!/!(/,/,!/'H/8),!)'(5)!?!7!ESa!

b:991)5&**23'C! MXE$c#! B'! )8! *H/+59! ZH)! 15),)'(/49,! /! *9'(2'H/*23'! 19+)49,!
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/15)*2/5!8/!+)4/'+/!+)!19()'*2/!)86*(52*/!)'!4)N/s/((,!7! 8/!R)*;/!+)!2'2*29!+)!8/!

42,4/#!

"6(%$#!C@+!R/8('%(!7$#4/)2(%(!%/!7#2/')&(!O3Z)2$&)(!%/!7$#4/)2#0!N&'/$#0!
A^@@dA^A@!

7$#4/)2#!N&'/$#! R/8('%(!%/!
7#2/')&(!
O3Z)2$&)(!

5'&)&#!%/!
R/8('%(!

T95949*;9! MMX!Qm! MXEE!

i2)559!&1H5G4/*! ELX!Qm! MXME!

.9,!:/8/(9,! ELX!Qm! MXME!

_1/@/'! ELX!Qm! MXED!

&4182/*23'!Wi_AeBW&! EDX!Qm! MXEE!

|/'/*9'/!WH8R2+),! EUX!Qm! MXME!

vH)88/I)*9! EUX!Qm! MXE$!

./,!d/4@/,! EUX!Qm! MXE$!

Q2'/,!:9'N/! E$$!Qm! MXES!

&4182/*23'!WFVB[! EM$!Qm! MXEE!

[29!d8/'*9! EMX!Qm! MXED!

e/8)'9! EMX!Qm! MXEM!

&'(/1/**/7! EMX!Qm! MXEM!

./!e5/'K/! EXX!Qm! MXEL!

:/Y/52/*9! EXX!Qm! MXEU!

</41/!+)!<9'N9! EXX!Qm! MXES!

.9,!:;/'*/,! EXX!Qm! MXEU!

_(59,!<597)*(9,!Q2')59,! ECXEE!Qm! MXEE!w!MXME!

P,P:T! SCD?E!Qm! A^@@!k!A^@A!
\H)'()-!QFkBQC!MXES#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'!

!

"6(%$#!CA+!Q'&]/$0#!%/!3(!()2&]&%(%!8&'/$(!

!

!

B'! KH'29!MXESC!,)N='! 8/!V25)**23'!e)')5/8!+)!Q2')5G/!VeQOQBQC!,)!)'*9'(5/@/'!

5)N2,(5/+/,! 7! I2N)'(),! ECEM$! H'2+/+),!42')5/,! ZH)! *955),19'+G/'! /! H'! (9(/8! +)!
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ULL!)415),/,#!V)!),(/,!H'2+/+),!42')5/,C!)8!S?a!1)5()')*G/'!/8!56N24)'!N)')5/8!

+)!e5/'!7!Q)+2/'/!Q2')5G/C!)8!$Ua!/8!56N24)'!+)!8/!<)ZH)Y/!Q2')5G/!7!)8!ESa!/8!

56N24)'!+)!Q2')5G/!&5(),/'/8#!!

</5/!19+)5!+)()542'/5!89,!+)5)*;9,!+)!H,9!+)!/NH/!1/5/!42')5G/C!)5/!24195(/'()!

*9'9*)5! *HJ'(/,! H'2+/+),! 42')5/,! ,)! )'*9'(5/@/'! )'! 8/! R/,)! +)! )01895/*23'! 7!

*HJ'(/,! )'! 8/! R/,)! +)! 159+H**23'! b)0189(/*23'C! @)')R2*29C! 9(5/c#! ! B'! 8/! )(/1/! +)!

)01895/*23'C! 8/! /H(952+/+!+)!/NH/!)'(5)N/! %/H(952^/*29'),>!1/5/! 8/! 5)/82^/*23'!+)!

89,! +2R)5)'(),! ),(H+29,]! 42)'(5/,! ZH)! )'! 8/! R/,)! +)! 159+H**23'C! )0189(/*23'! 7u9!

@)')R2*29,C! 8/! /H(952+/+! 9(95N/! %82*)'*2/,>! 7u9! %1)542,9,>! +)! H,9! +)! /NH/! 1/5/!

42')5G/#!

./4)'(/@8)4)'()C! 8/!2'R954/*23'!+)!8/!V25)**23'!e)')5/8!+)!Q2')5G/C!,)!15),)'(/!

2'*9418)(/C!7/!ZH)!/159024/+/4)'()!)8!MXa!+)8!H'2I)5,9!+)!H'2+/+),!42')5/,!,)!

)'*H)'(5/!,2'!2'R954/*23'#!V)!/88G!ZH)!'9!,)/!19,2@8)!*9'(/5!*9'!H'!+/(9!R2/@8)!1/5/!

19+)5! +)()542'/5! )'! ZH6! 494)'(9! +)8! +),/559889! +)! 8/! /*(2I2+/+! 42')5/! ,)!

)'*H)'(5/'!),(/,!)415),/,#!./!4/795G/!+)!8/,!)415),/,!ZH)!'9!;/'!+)*8/5/+9!,H!

,2(H/*23'!,)!)'*H)'(5/'!)'!8/,!*/()N95G/,!+)!1)ZH)Y/!42')5G/!7!42')5G/!/5(),/'/8#!

"6(%$#!CB+!E&26()&*'!%/!%/0($$#33#!%/!3(0!/81$/0(0!8&'/$(0!

E5PQ:"5,S!!RO!ROE:MM,TT,!RO!T:E!
ON7MOE:E!N5SOM:E!

Bt<._[&:Fãk! ED?!

Bt<._T&:Fãk! MPS!

W2'!F'R954/*23'! EEP!

T9(/8! ULL!

\H)'()-!VeQOV<QOB,(/+G,(2*/!Q2')5/C!KH'29!MXES#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23' 

!

B'! )8! */,9! +)! 8/! N5/'! 7! 4)+2/'/! 42')5G/C! +)! $XP! H'2+/+),! 42')5/,C! MUE! ,)!

)'*9'(5/@/'! )'! )01895/*23'! b?Eac! 7! EUD! ,)! )'*9'(5/@/'! )'! 159+H**23'! bSPac]!

,389!H'/!)415),/!+)!),()!,)*(95!'9!;/@G/!+)*8/5/+9!)'!ZH6!)(/1/!+)!+),/559889!,)!

)'*9'(5/@/!,H!)415)'+242)'(9#!

!

!

!

!
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"6(%$#!CC+!E&26()&*'!%/!%/0($$#33#!%/!3(0!6'&%(%/0!8&'/$(0!-$('!4!8/%&('(!8&'/$>(!

E5PQ:"5,S!!RO!ROE:MM,TT,!RO!T:E!QS5R:ROE!
N5SOM:E!\M:S!W!NOR5:S:!N5SOM5:!

Bt<._[&:Fãk! MUE!

Bt<._T&:Fãk! EUD!

W2'!2'R954/*23'! E!

P#2(3! $XP!

\H)'()-!VeQOV<QOB,(/+G,(2*/!Q2')5/C!KH'29!MXES#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'#!

!

Q0#0!%/3!(-6(!/'!3#0!1$#)/0#0!2/)'#3*-&)#0!8&'/$#0!

B8!/NH/!),!2'+2,1)',/@8)!)'!)8!159*),9!159+H*(2I9!42')59C!,H!H,9!),!4J,!2'()',2I9!

)'! 8/! R/,)! +)! %*9'*)'(5/*23'>C! +9'+)! ),! *94@2'/+/! *9'! H'/! ,)52)! +)! 5)/*(2I9,!

ZHG42*9,!1/5/!,)1/5/5!)8!4)(/8!+)!8/!59*/!7!9@()')5!)8!42')5/8#!i/7!(5),!159*),9,!

()*'983N2*9,!H,/+9,!4/7954)'()!)'!<)5=-!R89(/*23'C!N5/I24)(5G/!7!8202I2/*23'#!

W)N='!)8!Q/'H/8!+)!Q2')5G/!+)!B,(H+29,!Q2')59,!+)8!<)5=!bMXXUcC!8/!R89(/*23'!),!8/!

(6*'2*/!4J,! )418)/+/!)'! 8/!15J*(2*/! 2'()5'/*29'/8! 7!15),)'(/!H'/!/8(/! */1/*2+/+!

1/5/!8/!5)*H1)5/*23'!+)!H'/!/4182/!N/4/!+)!42')5/8),]!,)!(52(H5/!7!*;/'*/!N5/'+),!

(59^9,!+)!59*/!ZH)!8H)N9!,)!4H)8)'!7!*94@2'/'!*9'!H'/!4)^*8/!+)!/NH/!7!5)/*(2I9,!

ZHG42*9,C! 1)542(2)'+9! ZH)! 89,! 42')5/8),! 4J,! I/829,9,! R89()'! b*9'! 5)/*(2I9,!

),1H4/'(),cC! 8H)N9! ,)! *9'*)'(5)'! bH,/'+9! 5)/*(2I9,! /*(2I/+95),c! 7! ZH)! 89,!

42')5/8),!4)'9,!I/829,9,!,)!;H'+/'!b*9'!5)/*(2I9,!+)15),95),c#!

./! 8202I2/*23'! )418)/! /NH/! *949! 152'*21/8! 2',H49! 1/5/! 8/! 5)*H1)5/*23'! +)!

42')5/8),C!,)!H(282^/'!H'/!,)52)!+)!5)/*(2I9,!ZHG42*9,!+2,H)8(9,!)'!/NH/!ZH)!8H)N9!

,9'!H(282^/+9,!1/5/!@/Y/5!8/!59*/!42')5/82^/+/!H@2*/+/!)'!%128/,>C!1/5/!H(282^/5!),()!

46(9+9! ,)! 5)ZH2)5)! +)! 8/! 2',(/8/*23'! 15)I2/! +)! H'/! N)94)4@5/'/! 241)54)/@8)!

ZH)! 2412+/! ZH)! 89,! ZHG42*9,! 88)NH)'! /8! ,H)89! 7! ,H@,H)89C! 159+H*26'+9,)! H'/!

,98H*23'! ZH)! *9'(2)')! 89,! 42')5/8),! +)! /8(9! I/895! ZH)! 8H)N9! ,9'! 5)*H1)5/+9,! /!

(5/I6,!+)!19^/,!ZH)!,)!)'*H)'(5/'!/8!R2'/8!+)8!,2,()4/!+)!+5)'/K)#!

<95!=8(249!),(J!)8! ,2,()4/!+)!N5/I24)(5G/C!ZH)!)'! (6542'9,! 5)8/(2I9,!)418)/!H'/!

4)'95! */'(2+/+! +)! 5)/*(2I9,! 7! +)! /NH/! 7! ZH)! ,)! 8)! *9'9*)! *949! )8! 159*),9! +)!

(5/(/42)'(9!+)!42')5/8),!4J,!/42N/@8),!*9'!)8!4)+29!/4@2)'()#!!

B'! )8!<)5=! )8! ?Ma!+)! 8/,!H'2+/+),!42')5/,!H(282^/'! )8!46(9+9!+)! N5/I24)(5G/C! )8!

MMa!)8!+)!8202I2/*23'!7!)8!EUa!)8!+)!R89(/*23'!bQFkBQC!MXESc#!

!
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"6(%$#!CF+!7$#)/0#0!2/)'#3*-&)#0!%/!1$#%6))&*'!7/$=!

 
PROCESOS 

TOTAL UNIDADES 
MINERAS 

% 

Flotación 63 15.04 

Gravimetría 261 62.29 

Lixiviación 95 22.67 

TOTAL 419 100.00 
\H)'()-!VeQOV<QOB,(/+G,(2*/!Q2')5/C!KH'29!MXES#!

B8/@95/*23'-!:991)5&**23'!

 
:/+/! H'9! +)! ),(9,! 159*),9,! (2)')! +9,! *9''9(/*29'),-! 8/! */'(2+/+! +)! /NH/! ZH)!

(94/'!+)! 8/,! RH)'(),!1/5/! 89N5/5! 89,! !9@K)(2I9,!+)!159+H**23'!7! 8/! */82+/+!+)! 89,!

)R8H)'(),!+)!,/82+/!ZH)!,)!+2,19')'#!

B'! )8! ,2NH2)'()! *H/+59! ,)! 1H)+)! /15)*2/5! 8/! +2,(52@H*23'! +),/N5)N/+/! +)! 89,!

159*),9,! ()*'983N2*9,!+)! /*H)5+9! /! 8/,! */()N95G/,!+)! *8/,2R2*/*23'!+)8! (/4/Y9!+)!

)415),/#!

"6(%$#!C`+!7$#)/0#0!2/)'#3*-&)#0!0/-='!$Z-&8/'!1#$!6'&%(%/0!8&'/$(0!

7M,"OE,E!
7/j6/_(!
N&'/$>(!

\$('!4!
N/%&('(!
N&'/$>(!

N&'/$>(!
:$2/0('(3!

MZ-&8/'!
-/'/$(3!

P,P:T!

\89(/*23'! E$! MS! X! M?! ?S!

e5/I24)(5G/! EPS! E! ?S! $! M?E!

.202I2/*23'! EX! $X! $! $E! PU!

T_T&.! MED! ?$! ?D! DE! C@c!
\H)'()-!VeQOV<QOB,(/+G,(2*/!Q2')5/C!KH'29!MXES#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'!

!
\$K;&)#!@F+!7$#)/0#0!2/)'#3*-&)#0!0/-='!$Z-&8/'!1#$!6'&%(%/0!8&'/$(0!

!

 
\H)'()-!VeQOV<QOB,(/+G,(2*/!Q2')5/C!KH'29!MXES#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'!
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T#0!%/$/)<#0!%/!60#!%/3!(-6(!/'!3(!8&'/$>(!

:949!,)Y/8/49,!)'!1J55/R9,!15)*)+)'(),C!)02,()'!+9,!(219,!+)!+)5)*;9,!+)!H,9!+)!

/NH/-!

• &H(952^/*29'),!+)!H,9!+)!/NH/C!1/5/!8/!)(/1/!+)!),(H+29,!7!)I/8H/*23'C!ZH)!

,)!5)/82^/'!+H5/'()!)8!159*),9!+)!)01895/*23'!42')5/#!

• .2*)'*2/,! 7! 1)542,9,! +)! H,9! +)! /NH/C! ZH)! ,)! 9(95N/'! 1/5/! 8/! )(/1/! +)!

)0189(/*23'!7u9!159+H**23'!42')5/#!

W)N='!2'R954/*23'!+)!8/!&k&C!)'!)8!MXESC!,)!9(95N/59'!EC$PL!+)5)*;9,!+)!H,9!+)8!

/NH/!1/5/!42')5G/C! )'(5)! /H(952^/*29'),C! 82*)'*2/,! 7! 1)542,9,PM!+)!H,9PS#! MMa!+)!

8/,! /H(952^/*29'),! 1/5/! )01895/*23'! ),(HI2)59'! H@2*/+/,! )'! 8/! p)5(2)'()! +)8!

</*GR2*9]! DUa! )'! 8/! p)5(2)'()! +)8! &(8J'(2*9! 7! M#?a! )'! 8/! p)5(2)'()! +)8! T2(2*/*/#!

Q2)'(5/,! ZH)! SEa!+)! 8/,! 82*)'*2/,! 1/5/! )0189(/*23'! ,)! 9(95N/59'! )'! 8/! I)5(2)'()!

</*GR2*9C!?$!a!)'!8/!I)5(2)'()!&(8J'(2*9!7!$a!)'!8/!I)5(2)'()!T2(2*/*/]!7!89,!1)542,9,!

9(95N/+9,!),(HI2)59'!H@2*/+9,!Da!)'! 8/!I)5(2)'()!</*GR2*9C!LD#Ua!)'! 8/!I)5(2)'()!

&(8J'(2*9!7!Ua!)'!8/!I)5(2)'()!+)8!T2(2*/*/#!

"6(%$#!Ca+!R/$/)<#!%/!Q0#!%/!:-6(!1#$!D/$2&/'2/!V&%$#-$K;&)(!
!

  

Vertiente Hidrográfica 
TOTAL 

DERECHOS 
OTORGADOS 

Pacifico Atlántico Titicaca 

Nro. de 
Derechos  % Nro. de 

Derechos  % Nro. de 
Derechos  % 

Tipo de 
Derecho 
de Uso 

AUTORIZACION 175 22.1 597 75.3 21 2.6 793 
LICENCIA 191 31.4 393 64.5 25 4.1 609 
PERMISO 7 7.3 84 87.5 5 5.2 96 

  Sub -total 373   1074   51   1,498 

\H)'()-!V)5)*;9,!+)!/NH/!+)!H,9!42')59C!&k&C!MXES#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'!

 

!

!

!

!

!

!

!

                                                             
PM!./,!82*)'*2/,!7!1)542,9,!+)!H,9!+)!/NH/C!,9'!1/5/!/*(2I2+/+),!1)54/')'(),C!)0189(/*23'C!@)')R2*29#!

PS![)N8/4)'(9!+)!<59*)+242)'(9,!&+42'2,(5/(2I9,!1/5/!)8!_(95N/42)'(9!+)!V)5)*;9,!+)!A,9!+)8!&NH/#!&k&#!

W)(2)4@5)!MXEX#!
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\$K;&)#!@`+!R/$/)<#0!%/!60#!%/!(-6(!1#$!]/$2&/'2/!<&%$#-$K;&)(!

!

 
 
!

W)N='! ),(/! 42,4/! RH)'()! b&k&C! MXEScC! +)8! (9(/8! +)! +)5)*;9,! +)! H,9! +)! /NH/!

9(95N/+9,C!DPE!bU?ac!*955),19'+)'!/! 8/,!&H(952^/*29'),!+)!H,9!1/5/! 8/!)(/1/!+)!

)01895/*23']!!?XP!b$$ac!*955),19'+)'!/!.2*)'*2/,!+)!H,9!7!1)542,9,!1/5/!8/!)(/1/!

+)!)0189(/*23'!w!159+H**23'#!

"6(%$#!Cb+!"3(0/!%/!%/$/)<#!%/!60#!%/!(-6(!
1($(!8&'/$>(!

! !:QP,M5l:"5,S! ac@!

T5"OS"5:! `^c!

7OMN5E,! c`!

P,P:T! @LCcb!

\H)'()-!V)5)*;9,!+)!/NH/!+)!H,9!42')59C!&k&C!MXES#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'!

!

!

!

!

!

!

!

!

MMCEXa!

SEC$Xa!

DCSXa!

DUCSXa!

?$CUXa!

LDCUXa!

MC?Xa!

$CEXa!

UCMXa!

XCXXa! MXCXXa! $XCXXa! ?XCXXa! LXCXXa! EXXCXXa!EMXCXXa!

&AT_[Fj&:F_k!

.F:Bk:F&!

<B[QFW_!

R/$/)<#0!%/!Q0#!%/!:-6(!1#$!D/$2&/'2/!
V&%$#-$Kt&)(!!

</*2â2*9! &(8J'(2*9! T2(2*/*/!
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\$K;&)#!@a+!7#$)/'2(i/!%/$/)<#0!%/!60#!%/!(-6(!1($(!8&'/$>(!

 

\H)'()-!V)5)*;9,!+)!/NH/!+)!H,9!42')59C!&k&C!MXES#!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'!

!

vH)5)49,! 88/4/5! 8/!/()'*23'!,9@5)!),()!159*)+242)'(9!1/5/!9(95N/5!+)5)*;9,!+)!

H,9!+)!/NH/!1/5/!42')5G/C!)'! 8/!4)+2+/!)'!ZH)!*9',2+)5/49,!ZH)! 89,!+)5)*;9,!7!

82*)'*2/,!+)!/NH/!,)!9(95N/'!,2'!(94/5!)'!*H)'(/!89,!9(59,!H,9,!7!H,H/529,!+)8!/NH/C!!

,2'! (94/5! )'! *H)'(/! 9(5/,! /*(2I2+/+),! )*9'342*/,! 7! ,2'! (94/5! )'! *H)'(/! 8/!

')*),2+/+!+)!159()N)5!8/,!^9'/,!+)!159+H**23'!+)!/NH/C!15),)5I/'+9!89,!*/H+/8),!

)*983N2*9,! ')*),/529,! 1/5/! ,H! 5)159+H**23']! *9'! )8! /N5/I/'()C! *949! ;)49,!

,)Y/8/+9!/'()52954)'()!ZH)!),(/,!4)+2+/,!,)!(94/'!,2'!*9',2+)5/5!)8!*9'()0(9!+)!

*/4@29!*824J(2*9!7!*/8)'(/42)'(9!N89@/8!ZH)!I2I249,#!

 

FA?b^m!C^?`Fm!

`?C@m!

7#$)/'2(i/!%/$/)<#0!%/!60#!%/!(-6(!
1($(!8&'/$&(!

&AT_[Fj&:F_k!

.F:Bk:F&!

<B[QFW_!
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V)!8/,!E$!&H(952+/+),!&+42'2,(5/(2I/,!+)!&NH/!w!&&&!)'!8/,!ZH)!),(J!95N/'2^/+/!8/!

&k&! /! '2I)8! '/*29'/8P$C! ;)49,! /'/82^/+9! 8/,! U! 1)5()')*2)'(),! /! 8/! p)5(2)'()!

;2+59N5JR2*/!+)8!</*GR2*9#!V)!SDS!+)5)*;9,!+)!H,9!+)!/NH/!1/5/!42')5G/C!)8!$?#PMa!

*955),19'+)!/!/H(952^/*29'),!b)01895/*23'c!7!)8!US#XLa!/!82*)'*2/,!7!1)542,9,!+)!

H,9!b)0189(/*23'!w!@)')R2*29c# 

!

"6(%$#!Cc+!R/$/)<#!%/!60#!%/!(-6(!/'!3(!]/$2&/'2/!<&%$#-$K;&)(!%/3!7()&;&)#!
1#$!:62#$&%(%!:%8&'&02$(2&](!%/!:-6(!k!:::!

!

!

D/$2&/'2/!V&%$#-$K;&)(!%/3!7()&;&)#!

:::!

":7T5S:!d!
,",s:!

"V:7:MM:!d
"V5S"V:!

":sOPO!d!
U,MP:TOl:!

VQ:MNOW!d!
"V5":N:!

uOvQOPO7OvQO!d!
l:MQN5TT:!

P,P:T!!
ROMO"V,E!

m!
k59#!+)!

V)5)*;9,!

9(95N/+9,!

a!

k59#!+)!

V)5)*;9,!

9(95N/+9,!

a!

k59#!+)!

V)5)*;9,!

9(95N/+9,!

a!

k59#!+)!

V)5)*;9,!

9(95N/+9,!

a!

k59#!+)!

V)5)*;9,!

9(95N/+9,!

a!

&AT_[Fj&:F_k! $L! MD#$! SP! MM#S! MM! EM#?! UL! SS#E! L! $#?!
EDU! $?#PM!

.F:Bk:F&! U$! ML#S! UE! M?#D! MP! EU#M! US! MD#D! $! M#E!
EPE! UE#ME!

<B[QFW_! M! ML#?! U! DE#$! X! X! X! X! X! X!
D! E#LL!

P,P:T!
ROMO"V,E!

@^C!
!

cF!
!

F@!
!

@@@!
!

@A!
!

BaB! @^^?^^!

 

 
"6(%$#!F^+!R/$/)<#0!%/!60#!%/!(-6(!/'!3(!8&'/$>(!/'!NN"!0/-='!M/-&*'!

V&%$#-$K;&)(!
 

!! p)5(2)'()!i2+59N5JR2*/!

T9(/8),!

!! </*2R2*9! &(8J'(2*9! T2(2*/*/!

V)5)*;9,!9(95N/+9,! 373! 1074! 51! 1498!

A,9!+)!/NH/!)'!42')5G/!)'!QQ:! 423.19! 795.46! 23.77! 1242.42!

\H)'()-!F'R954)!+)!V),/559889!iH4/'9!<kAV#!MXXP#!V)5)*;9,!+)!/NH/!+)!H,9!42')59C!&k&C!MXES#!!

B8/@95/*23'-!:991)5&**23'!

 
W)N='!)8!B,(H+29!dJ,2*9!W2(H/*29'/8!+)!89,![)*H5,9,!iG+52*9,!+)8!<)5=!b&k&C!EPPMcC!

,)!;/@G/'!/,2N'/+9!/!8/!/*(2I2+/+!42')5/!EUS!QQ:!)'!8/!I)5(2)'()!</*GR2*9C!UM!QQ:!

)'!8/!I)5(2)'()!&(8J'(2*9!7!EM!QQ:!)'!8/!I)5(2)'()!T2(2*/*/#!</5/!)8!/Y9!MXXPC!,)N='!

)8! F'R954)! +)! V),/559889! iH4/'9! b<kAVC! MXXPcC! 8/! /,2N'/*23'! +)! 82*)'*2/,C!

/H(952^/*29'),! 7! 1)542,9! +)! H,9! +)! /NH/! 1/5/! 42')5G/! (HI2)59'! H'! *5)*242)'(9!

,2N'2R2*/(2I9-! 8/! /,2N'/*23'! *5)*23! )'!MDLa!)'! 8/! I)5(2)'()!</*GR2*9! 7! EPLa!)'! 8/!

I)5(2)'()! T2(2*/*/#! <)59! 88/4/! 19+)59,/4)'()! 8/! /()'*23'! )8! *5)*242)'(9! +)! 89,!

+)5)*;9,!+)!H,9!1/5/!42')5G/!)'!8/!I)5(2)'()!&(8J'(2*/-!ECUXXa#!

                                                             
P$!./!&k&!,)Y/8/!ZH)!+)!8/,!E$!&&&C!U!1)5()')*)'!/!8/!I)5(2)'()!+)8!</*GR2*9,C!L!/!8/!I)5(2)'()!+)8!&(8J'(2*9!7!E!/!

8/!I)5(2)'()!+)8!T2(2*/*/#!



 

 
 
 

98 

"6(%$#!F@+!R/$/)<#0!%/!60#!%/!(-6(!@ccAdA^@B!0/-='!]/$2&/'2/!<&%$#-$K;&)(!/'!
88)!

!!

D/$2&/'2/!V&%$#-$K;&)(!
P,P:TOE!

7()&;&)#! :23K'2&)#! P&2&)()(!
A,9!+)!/NH/!QQ:#!&Y9!

MXXP!

$MS#EP! DPU#$?! MS#DD! EM$M#$M!

A,9!+)!/NH/!QQ:#!&Y9!

EPPM!
EUS#XX! UM#XX! EM#XX! MED#XX!

a!2'*5)4)'(9! MDLa! ECUXEa! EPLa! UDM#U$a!

\H)'()-!B,(H+29!@J,2*9!,2(H/*29'/8!+)!89,!5)*H5,9,!;G+52*9,!+)8!<)5=#!&k&C!EPPM#!

F'R954)!+)!V),/559889!iH4/'9C!<kAV!MXXP#!!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'!

 
 

\$K;&)#!@b+!5')$/8/'2#!%/!60#!%/!(-6(!1($(!8&'/$>(!(_#0!@ccA!k!A^@B!
!

 

\H)'()-!B,(H+29!@J,2*9!,2(H/*29'/8!+)!89,!5)*H5,9,!;G+52*9,!+)8!<)5=#!&k&C!EPPM#!

F'R954)!+)!V),/559889!iH4/'9C!<kAV!MXXP#!!B8/@95/*23'-!:991)5&**23'!

!

W2!/!),()!/'J82,2,!8)!/N5)N/49,!)8!+)!*9'*),29'),!42')5/,!195!*H)'*/!2'()5*H)'*/C!

+)@)49,!/8)5(/5!)'!*H/'(9!/!8/!RH(H5/!+)4/'+/!+)!/NH/!195!1/5()!+)!8/!/*(2I2+/+!

42')5/]!195ZH)!*949!;)49,!+2*;9!/'()52954)'()C!8/,!*9'*),29'),!42')5/,!,9'!H'!

2'+2*/+95!+)!19()'*2/8!)*9'342*9!+)8!J5)/!*9'*),29'/+/!7!H'!R/*(95!ZH)!2'*2+)!)'!

8/!15),23'!,9@5)!89,!5)*H5,9,!'/(H5/8),#!

|/! ZH)! UL! *H)'*/,! )! 2'()5*H)'*/,C! (2)')'! )'(5)! U$! 7! DDa! +)! ,H! ()552(9529!

*9'*),29'/+9!1/5/!42')5G/]!S?!*H)'*/,!)! 2'()5*H)'*/,! 8/,! *9'*),29'),!9*H1/'!)8!

SM!7!U$a!+)8! ()552(9529]!SP!ZH)! 89! (2)')'! *9'*),29'/+9!)'(5)! )8! ES!7!SMa!7!195!

X! EXX! MXX! SXX! $XX! UXX! ?XX! DXX! LXX! PXX!

</*2â2*9!

&(8J'(2*9!

T2(2*/*/!

QF.._k!QS!VB!&eA&!

5S"MONOSP,!RO!QE,!RO!:\Q:!!7:M:!N5SOMJ:!:s,E!
@ccA!d!A^@B!

A,9!+)!/NH/!)'!42883'!4S#!&Y9!EPPM!uM!
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=8(249C! P?! *H)'*/,! *H79! ()552(9529! *9'*),29'/+9! ),(J! 195! +)@/K9! +)8! ESa! bp)5!

&')09c#!

!

5?C!O026%&#0!%/!"(0#!!

B'! )8! <)5=C! )02,()'! 4H*;9,! */,9,! )4@8)4J(2*9,! )'! 5)8/*23'! /! 8/! 2'()5I)'*23'!

42')5/!,9@5)!)8!()552(9529!+)!8/,!*94H'2+/+),!*/41),2'/,!7!'/(2I/,!7!)'!+9'+)!8/!

/R)*(/*23'!+)!89,!5)*H5,9,!;G+52*9,!),!*/H,/!+)!*9'R82*(9#!!

B8!:/,9!:9'N/!,)!H@2*/!)'!8/!5)N23'!:/K/4/5*/C!)'!+9'+)!,)!15)()'+)!+),/55988/5!)8!

1597)*(9!42')59!:9'N/!195!1/5()!+)! 8/! )415),/!42')5/!|/'/*9*;/!7!)8!:/,9!TG/!

Q/5G/!+)! 8/! )415),/!W9H(;)5'!<)5=! ,)!H@2*/!)'! 8/! 5)N23'!&5)ZH21/#! W2!@2)'!),(9,!

+9,! 1597)*(9,! 42')59,! ,)! +),/55988/'! )'! )8! <)5=C! ),(9,! ,)! H@2*/'! )'! J4@2(9,!

+2R)5)'(),C!)8!1524)59!/8!'95()!7!)8!,)NH'+9!/8!,H5!+)8!1/G,C!(/4@26'!,)!+2R)5)'*2/'!

195!8/!+2,(52@H*23'!7!*9'*)'(5/*23'!+)!89,!7/*242)'(9,!42')5/8),#!

B8! 1597)*(9! 42')59! :9'N/C! ,)! 89*/82^/! )'! 8/! 5)N23'! :/K/4/5*/C! 159I2'*2/! +)!

:)8)'+G'C!)'!89,!+2,(52(9,!+)!W959*;H*9!7!iH/,4G'C!7!)'!)8!+2,(52(9!+)!8/!B'*/8/+/!)'!

8/!159I2'*2/!+)!:/K/4/5*/C!H@2*/+9!)'(5)!89,!SDXX!4,'4!/!89,!$M?M!4,'4#!

B8!1597)*(9!42')59!:9'N/C!/R)*(/5J!/!(5),!*94H'2+/+),!8/,!*H/8),!,)!)'*H)'(5/'!)'!

)8! J5)/! +)! 2'R8H)'*2/! +)! ,H! 1597)*(9C! ),(/,! *94H'2+/+),! ,9'! iH/'N/,;/'N/C!

W959,;H*9!7!./!B'*/Y/+/#!&+)4J,!+)!241/*(/5!+25)*(/4)'()!)'!89,!*/,)5G9,!ZH)!,)!

)'*H)'(5/'!)'!),(/,!*94H'2+/+),#!

B8!1597)*(9!42')59!TG/!Q/5G/C!,)!89*/82^/!)'!8/!5)N23'!&5)ZH21/C!159I2'*2/!+)!F,8/7C!

)'!89,!+2,(52(9,!+)!:9*/*;/*5/C!V)/'!p/8+2I2/C!<H'(/!+)!d94@3'C!Q)KG/!7!Q988)'+9#!

B8! 1597)*(9! 42')59! TG/! Q/5G/! /R)*(/5J! /4@2)'(/84)'()! )8! I/88)! /N5G*98/! +)8! 5G9!

T/4@9C!)8!J5)/!'/(H5/8!159()N2+/!+)! 8/,! 8/NH'/,!+)!Q)KG/!7!)8!)*9,2,()4/!*9,()59!

5)8/*29'/+9! *9'! 8/! R5/'K/! 82(95/8!4/52'/C! /+)4J,!+)! 8/! 2'()5I)'*23'!;9,(28! ZH)! 7/!

)02,()!,9@5)!89,!19@8/+95),!+)!),()!I/88)#!

B'! )8! <)5=! )02,()! H'/! RH)5()! 5)8/*23'! )'! 8/! +2,(52@H*23'! +)! )8)4)'(9,! ZH)!

*9'R954/'!)8!),1/*29C!,9@5)!(9+9!)'(5)!/ZH)889,!ZH)!4/5*/'!H'/!159@8)4J(2*/!)'!

),1)*GR2*9#! W2'! )4@/5N9C! 8/! 2'()5I)'*23'! )'! )8! ()552(9529! +)! 8/,! *94H'2+/+),!

*/41),2'/,!195!1/5()!+)!8/,!)415),/,!42')5/,!!I/!4H*;9!4J,!/88J!+)!8/!H@2*/*23'!

4/,2I/!7uH!;949N6')/!,9@5)!H'!'2I)8!/8(2(H+2'/8#!

B,(9! ,)!4H),(5/! )'! 89,! */,9,!ZH)! ,)! /@95+/'! )'! )8! 15),)'()! 2'R954)C! 1)59!'9! ,)!

1H)+)! +)K/5! +)! 4)'*29'/5! ZH)! 8/! 4/795! */'(2+/+! +)! *9'*),29'),! 42')5/,C!

*94H'2+/+),!*/41),2'/,!7!^9'/,!+)!*/@)*)5/,!+)!*H)'*/!,)!)'*H)'(5/'!,9@5)!89,!

SLXX!4,'4C!)'!+9'+)!195!)K)4189!,)!H@2*/!)8!1597)*(9!42')59!:9'N/#!

W9@5)! 89,! SLXX!4,'4C! ,)! )'*H)'(5/'! ^9'/,! 159+H*(95/,! +)! /NH/! 7! */@)*)5/,! +)!

*H)'*/! +)! */5J*()5! ),(5/(6N2*9C! 7! ),! +9'+)! ,)! H@2*/'! MC?MD! *94H'2+/+),!



 

 
 
 

100 

*/41),2'/,PUC! +2,(52@H2+/,! )'! (9+/,! 8/,! 5)N29'),! /! '2I)8! '/*29'/8]! DX! +)! 89,! 5G9,!

4J,!24195(/'(),]!MXCUL$!8/N9,!7!8/NH'/,!7!?DCDXM!*)'(59,!19@8/+9,C!)'!,H!4/795G/!

89,!/')09,!+)!8/,!*94H'2+/+),!*/41),2'/,#!!

B8!J5)/!/159024/+/!ZH)!),(/5G/'!9*H1/'+9!8/,!*94H'2+/+),!*/41),2'/,!,9@5)!),(/!

/8(2(H+C!,)5G/!+)!MPàPUPCLLM#ED!;/C!195!9(59!8/+9!8/,!*9'*),29'),!42')5/,!,9@5)!8/!

42,4/! /8(2(H+! 7! ()552(9529! 9*H1/'! E$àXLDCE$L#E?! ;/C! 89! *H/8! )ZH2I/8)!

/159024/+/4)'()!/8!$La!+)8!()552(9529!+)!8/,!*94H'2+/+),!/!'2I)8!'/*29'/8#!B,!8/!

,2(H/*23'!+)! 8/,!19@8/*29'),!7!*94H'2+/+),C!/,G!*949!^9'/,!159+H*(95/,!+)!/NH/!

+)8!J5)/!+)!2'()5I)'*23'!+)8!1597)*(9!:9'N/#!BW",*".*'."H0#G*6'5'*:"*<032./:':"#*
%'35"#/.'#*I*%0.%"#/0."#*3/.",'#*#04,"*$0#*SGX>>*3#.3DM!

</5/!8/,!^9'/,!4J,!@/K/,!ZH)!2'I98H*5/!8/!*9,(/!,H5C!)'!+9'+)!,)!H@2*/!)8!1597)*(9!

42')59!TG/!Q/5G/C!8/!159@8)4J(2*/!N25/!)'!RH'*23'!+)!8/,!91)5/*29'),!42')5/,!ZH)!

,)!+),/55988/5G/'!)'!)8!p/88)!+)8!T/4@9#!

./!^9'/!+)!2'R8H)'*2/!+)8!5G9!T/4@9C!(2)')!H'/!)0()',23'!+)!SUXCMMU!;/C!)'!+9'+)!

,)! +),/55988/'! /*(2I2+/+),! /N5G*98/,C! ZH)! +)1)'+)'! +)8! /NH/! ,H1)5R2*2/8! +)8! 5G9!

T/4@9C!N/5/'(2^/! 8/!,)NH52+/+!/824)'(/52/!+)! 8/!19@8/*23'!ZH)!,)!/,2)'(/!)'!),(/!

^9'/!7!),!H'!I/88)!ZH)!N)')5/!+)4/'+/!7!/(5/**23'!+)!8/!4/'9!+)!9@5/!*/82R2*/+/!

1/5/!8/!/N52*H8(H5/C!)'!+9'+)!,H)8)'!)418)/5,)!1)5,9'/,!+)+2*/+/,!/!),(/,!8/@95),!

+)!4H*;/,!5)N29'),!+)8!1/G,#!!

<)59! '9! ,98/4)'()! ,)! (5/(/! +)! H'/! ,H1)519,2*23'! +)! H,9,! +)8! ()552(9529C! +)!

*94H'2+/+),! */41),2'/,C! *9'*),29'),! 42')5/,! 7! 1597)*(9,! 42')59,#! ./!

2'()5I)'*23'! +)! 8/,! 2'+H,(52/,! )0(5/*(2I/,! ;/! N)')5/+9! ,)N='! 8/! V)R)',95G/! +)8!

<H)@89C! *9'R82*(9,! ,9*29/4@2)'(/8),C! 89,! *H/8),! ;/'! /R)*(/+9! +25)*(/4)'()! /! 89,!

5)*H5,9,! ;G+52*9,! 7! /! 8/! 19@8/*23'! ZH)! 9*H1/! )8! ()552(9529! '/*29'/8! )'! +9'+)! ,)!

)'*H)'(5/'!),(9,!1597)*(9,!42')59,#!

OT!":E,!",S\:!

R/0)$&1)&*'!%/3!1$#4/)2#!8&'/$#!

B8! 1597)*(9!42')59!:9'N/C! 15912)+/+!+)! 8/! )415),/!42')5/!|/'/*9*;/! W#[#.#C! ,)!

89*/82^/! )'! 8/! 5)N23'! :/K/4/5*/C! )'! 89,! +2,(52(9,! +)! W959*;H*9! 7! iH/,4G'! )'! 8/!

159I2'*2/!+)!:)8)'+G'C!7!)'!)8!+2,(52(9!+)!8/!B'*/8/+/!)'!8/!159I2'*2/!+)!:/K/4/5*/C!

7!),(J!H@2*/+9!)'(5)!89,!SDXX!4,'4!/!89,!$M?M!4,'4#!

B8!1597)*(9!42')59!:9'N/C!/R)*(/5J!/!(5),!*94H'2+/+),!8/,!*H/8),!,)!)'*H)'(5/'!)'!

)8! J5)/! +)! 2'R8H)'*2/! +)! ,H! 1597)*(9C! ),(/,! *94H'2+/+),! ,9'! iH/'N/,;/'N/C!

W959,;H*9!7!./!B'*/Y/+/#!&+)4J,!+)!241/*(/5!+25)*(/4)'()!)'!89,!*/,)5G9,!ZH)!,)!

)'*H)'(5/'!)'!),(/,!*94H'2+/+),#!

                                                             
PU!./!4/795G/!+)! ),(/,! *94H'2+/+),! ),(J'!)'!159*),9!+)! (2(H8/*23'!7u9! 5)*9'9*242)'(9!7! /!4H*;/,!9(5/,! )8!

B,(/+9!'9!;/!()542'/+9!+)!2'*8H258/,!)'!8/!+/(/!),1/*2/8!'/*29'/8C!195!)889!8/!*/'(2+/+!+)!*94H'2+/+),!,9@5)!

89,!SCLXX!4,'4!,)!19+5G/'!2'*5)4)'(/5#!
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W)N='!)8!BF&!+)8!1597)*(9! bo'2N;(!<2),98+C! MXEXcC! 8/!42'/! ,)!+),/55988/5J! /! *2)89!

/@2)5(9!7!159+H*25J!959C!18/(/!7!*9@5)C!/!(5/I6,!+)!8/!)0189(/*23'!+)!89,!7/*242)'(9,!

B8!<)598!7!:;/28;H/N3'C!H(282^/'+9!1/5/!)889! 89,!46(9+9,!+)!*;/'*/+9C!4982)'+/!7!

R89(/*23'#!B8!1597)*(9!15)I6!159*),/5!PM!428!TQ!+)!42')5/8!195!+G/#!B'!)8!BF&!,)!

,)Y/8/!ZH)!89,!+9,!(/K9,!/@2)5(9,!,)!+),/55988/5J'!)'!8/,!8/NH'/,!Q/8/!7!<)598!7!ZH)!

89,!+)13,2(9,!+)!5)8/I)!42')59!,)!/84/*)'/5J'!)'!8/,!/*(H/8),!8/NH'/,!&^H8!7!:;2*/!

)'! 8/,! *H)'*/,!+)! 8/!ZH)@5/+/!T9(9494/*;9!7!+)8! 5G9!&8(9! g/+2@/4@/!9*H1/'+9!

DXX!;/,#!./!91)5/*23'! (2)')!15)I2,(/!H'/!+H5/*23'!+)!EP!/Y9,C!+H5/'()!ED!+)! 89,!

*H/8),! ,)! 159*),/5J! )8! 42')5/8#! W)N='! 8/! )415),/! 42')5/! )8! 1597)*(9! 159*),/5J!

EEC?!42889'),!+)!9'^/,!+)!959!R2'9!7!SCE!@2889'),!+)!82@5/,!+)!*9@5)#!

p8I&2#!\/#-$K;&)#!%/3!1$#4/)2#!8&'/$#!"#'-(!

W)N='!)8!BF&C! 8/!N)9495R989NG/!+)!8/!^9'/!+9'+)!,)!+),/55988/5J!)8!1597)*(9!(2)')!

*/5/*()5G,(2*/,!+)!18/'2*2)!R8HI29!/8HI2/8!7!49'(/Y9,/C!/+)4J,!+)!8/,!8/NH'/,!/'(),!

4)'*29'/+/,C! (/4@26'! ,)! )'*H)'(5/'! )'! )8! J5)/! +)! 2'()5I)'*23'! 9(5/,! 8/NH'/,!

*949!:;/28;H/N3'C!Q2,;/*9*;/C!Q/4/*9*;/C!&8R95K/*9*;/!7!:95(/+/C!)'(5)!9(5/,#!

T/4@26'! )8! BF&! ,)Y/8/C! 5),1)*(9! /! 89,! ,H)89,C! ZH)! 8/,! (2)55/,! ,9'! /1(/,! 1/5/! )8!

*H8(2I9!)'!824129C!1/5/!)8!*H8(2I9!1)54/')'()C!/1(/,!1/5/!1/,(9,!7!1/5/!159+H**23'!

R95),(/8C!/,G!*949!*9'!*/1/*2+/+!+)!(2)55/,!+)!159()**23'#!!

581()2#0!%/3!1$#4/)2#!8&'/$#!"#'-(!

W)N='! 8/! &k&C! )'! ,H! F'R954)! T6*'2*9! k59#! ?$! +)8! MXEXP?!*9'! 5)8/*23'! /! 89,!

241/*(9,!ZH)!N)')5/5J!)8!1597)*(9!42')59!:9'N/!,)Y/8/!ZH)!%"!N)')5/5J!241/*(9,!

/4@2)'(/8),!255)I)5,2@8),!,9@5)!(9+9,!89,!*H)519,!+)!/NH/!89*/82^/+9,!)'!8/!^9'/!+)!

2'R8H)'*2/!+25)*(/!+)8!1597)*(9">!

&8!5),1)*(9C!)8!BF&!,)Y/8/!ZH)!%"!)8!1597)*(9!(2)')!19()'*2/8!+)! 241/*(/5!(/'(9!8/!

*/82+/+! *949! 8/! */'(2+/+! +)! 89,! R8HK9,PD!+)! 8/,! ZH)@5/+/,! /8)+/Y/,C! ),(/'+9! )8!

241/*(9! )'! 8/! */82+/+! +)! 8/,! /NH/,! /,9*2/+9! /8! 2'*5)4)'(9! +)! ,)+24)'(9,! 7! /! 8/!

N)')5/*23'!+)!/*2+)^!)'!*2)5(/,!J5)/,">!

&! 1),/5! +)! ),(/! 2'R954/*23'! @52'+/+/! (/'(9! 195! 8/! )415),/!42')5/! *949!195! 8/!

/H(952+/+!+)8!/NH/C!6,(/!=8(24/!5)*94)'+3!8/!/159@/*23'!+)8!BF&#!

B8!B,(H+29!+)!F41/*(9!&4@2)'(/8C!RH)!15),)'(/+9!)'!R)@5)59!+)!MXEX!/'()!)8!QBQ!

1/5/! ,H! )I/8H/*23'C! /! R2'! +)! 9@()')5! 8/! *)5(2R2*/*23'! /4@2)'(/8#! <95! [),98H*23'!

V25)*(95/8!kä!SUEOMXEXOQBQu&&Q!+)!9*(H@5)!+)!MXEXC!),()!BF&!RH)!/159@/+9!*9'!

8/! 912'23'! R/I95/@8)! +)8! &k&! 7! QFk&e! b&N52*H8(H5/c#! A'! /Y9! +),1H6,! 7! )'! H'/!

                                                             
P?!F'R954)!T6*'2*9!k9#!XX?$OMXEXO&k&OVe:[iu[d[#!

PD!B8!,H@5/7/+9!),!'H),(59!
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'H)I/!/+42'2,(5/*23'C!)'!9*(H@5)!+)!MXEEPLC!)8!QFk&Q!,982*2(3!/8!QBQ!)8!BF&!+)8!

1597)*(9!:9'N/!/!R2'!+)!/'/82^/589#!

B'!)'(5)I2,(/!5)/82^/+/!/!g9,6!V)!B*;/I)C!)0!p2*)42'2,(59!+)!e),(23'!&4@2)'(/8PPC!

6,()!,)Y/8/!ZH)!)'!'9I2)4@5)!+)!MXEEC!)8!Q2'2,()529!+)8!&4@2)'()!)42(23!_12'23'!

T6*'2*/EXX!5),1)*(9! /! 89,! 241/*(9,!ZH)! N)')5/5G/! )8! 1597)*(9!42')59!:9'N/#! B,()!

2'R954)!)'!,H,!5)*94)'+/*29'),!N)')5/8),!,)Y/83!ZH)!%./,! 8/NH'/,!<)598!7!Q/8/C!

+)@/K9! +)! 8/,! *H/8),! )02,()! 8/! 15),)'*2/! *)5(2R2*/+/! +)! 59*/! 42')5/82^/+/C! ,)5J'!

I/*2/+/,!*9'!R2'),!+)!/159I)*;/42)'(9!42')5/83N2*9]!,2'!)4@/5N9!8/,!8/NH'/,!&^H8!

7! :;2*/! ,)5G/'! I/*2/+/,! 7! H(282^/+/,! *949! +)13,2(9,! +)! +),49'(),>#! &,242,49C!

,)Y/8/! ZH)! %")8! 1597)*(9! ,)! +),/55988/5J! ,9@5)! H'/! */@)*)5/! +)! *H)'*/! ZH)!

/@/,()*)!/!U!42*59*H)'*/,">!

V)! 2NH/8!4/')5/!)'!),()!42,49!/'J82,2,C!)'!)8!:94)'(/529!MC!,)!,)Y/8/!ZH)!%B'!)8!

4/5*9! +)! H'/! I2,23'! )*9,2,(642*/! )! 2'()N5/8! ,)! +)@)! 5)*9'9*)5! ZH)! )8! 5)R)52+9!

<597)*(9! (5/',R954/5J!+)!4/')5/!4H7! ,2N'2R2*/(2I/! )! 255)I)5,2@8)! 8/! */@)*)5/!+)!

*H)'*/C! +),/1/5)*2)'+9! I/529,! )*9,2,()4/,! 7! R5/N4)'(/'+9! 89,! 5),(/'(),! +)! (/8!

4/')5/! ZH)! 89,! 159*),9,C! RH'*29'),C! 2'()5/**29'),! 7! ,)5I2*29,! /4@2)'(/8),! ,)5J'!

/R)*(/+9,!+)!4/')5/!255)I)5,2@8)>!

R/0)$&1)&*'! %/3! 0&02/8(! <&%$#3*-&)#! %/3! K$/(! %/! &';36/')&(! %/3! 1$#4/)2#!
"#'-(!

B'!89,!=8(249,!EU!/Y9,!,)!;/'!)8/@95/+9!2'I)'(/529,!7!+2/N'3,(2*9,!+)!89,!5)*H5,9,!

;G+52*9,! )'! 8/,! ^9'/,! ;97! 24182*/+/,! +)'(59! +)8! J5)/! +)! 2'R8H)'*2/! +)8! 1597)*(9!

42')59!:9'N/EXE#!|!)'!89,!=8(249,!/Y9,!8/!2',(2(H*23'!e[A\FVBWEXM!!;/!5)/82^/+9!H'!

                                                             
PL!Q)+2/'()!_R2*29!kä!SPMOMXEEOVe<kFe&upQe&uQFk&QC!+)!R)*;/!MLuEXuMXEE#!!

PP!FV.![)195()59,!)'!;((1,-uu2+8O5)195()59,#1)u/ZH2O),(/O)8O2'R954)u!

EXX!F'R954)!kä!XXEOMXEE!QFk&QC!ME!+)!'9I2)4@5)!+)!MXEE#!

EXE!EPPP#!<59N5/4/!k/*29'/8!+)!4/')K9!+)!:H)'*/,!i2+59N5JR2*/,!w!<[_k&Q&:iW!w!&e[_[A[&.#!!F'I)'(/529!

+)!*H)519,!+)!/NH/!+)!8/!:H)'*/!vH2,1/!T/4@94/79#!

MXX?#! &+42'2,(5/*23'! .9*/8! +)8! &NH/#! F'I)'(/529! 1/5(2*21/(2I9! +)! 8/,! RH)'(),! +)! /NH/C! */'/8),C! /R8H)'(),!

H@2*/+/,! )'! 8/! WH@*H)'*/! +)8! 5G9! åH'! åH'C! Q2*59! *H)'*/,! +)! 8/! ZH)@5/+/! <)'*/79*C! :;HNH54/79! 7!

:;/28NH/N3'c#!

MXX?#!F'()'+)'*2/!+)![)*H5,9,!iG+52*9,!w!Fk[Bk&#!&+42'2,(5/*23'!T6*'2*/!+)8!V2,(52(9!+)![2)N9!+)!:/K/4/5*/O

&TV[#! F'I)'(/529! +)! 8/,! \H)'(),! +)!&NH/! WH1)5R2*2/8),! +)! 89,! 5G9,!&^HR5)C! </**;/! O!vH2'H/529! 7![G9!e5/'+)C!

1/5()!@/K/!+)8!5G9!:;9'(/#!

MXX?! O! MXXD#! &+42'2,(5/*23'! T6*'2*/! +)8! V2,(52(9! +)! [2)N9! b&TV[c! w! :/K/4/5*/#! Q|W[.#! ! F'I)'(/529!

1/5(2*21/(2I9!+)!RH)'(),!+)!/NH/!)'!8/,!*H)'*/,!+)8!5G9!&8(9!g/+2@/4@/C!ZH)@5/+/!:;HNH54/79C!ZH)@5/+/!&8(9!

:;2524/79C!5G9!:;/28NH/N3'!7!ZH)@5/+/!T9594/*;9#!B'(5)!8/,!RH)'(),!+)!/NH/!/! 2'I)'(/52/5!,)!2'*8H7)59'!89,!

4/'/'(2/8),C!+/'+9!*949!5),H8(/+9!H'!(9(/8!+)!?U?!4/'/'(2/8),#!

MXXD#!!&+42'2,(5/*23'!.9*/8!+)8!&NH/#!F'()'+)'*2/!+)![)*H5,9,!iG+52*9,!w!Fk[Bk&#!&+42'2,(5/*23'!T6*'2*/!+)8!

V2,(52(9!+)![2)N9!+)!:/K/4/5*/O&TV[#! ! F'I)'(/529!+)! 8/,!\H)'(),!+)!&NH/!WH1)5R2*2/8),!+)! 8/,!*H)'*/,!+)! 89,!

5G9,!Q/,;*3'!7!+)!8/!1/5()!@/K/!+)8!:;9'(/!7!T5),!T2'N9,#!

MXXD#!&'N89!&4)52*/'!Q2*;2ZH288/7!W&#! F'I)'(/529!1/5(2*21/(2I9!+)!(9+/,! 8/,! RH)'(),!,H1)5R2*2/8),!+)!/NH/!+)!

8/,!:94H'2+/+),!:/41),2'/,!Q2*;2ZH288/7!7!./!B'*/Y/+/#!

MXXP#! Q2')5/! |/'/*9*;/#! F',(2(H(9! :H)'*/,#! BI/8H/*23'! +)! 8/! F'R5/),(5H*(H5/! +)! 89,! :/'/8),! +)! [2)N9! )'! )8!

J4@2(9!+)8!<597)*(9!:9'N/#!

MXEE#!QH'2*21/82+/+!V2,(52(/8!+)!./!B'*/Y/+/#!F'I)'(/529!+)!5)*H5,9,!;G+52*9,!)'!8/,!*/@)*)5/,!+)!*H)'*/#!
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2'I)'(/529!+)!89,!5)*H5,9,!;G+52*9,C!)'!+9'+)!,)!4H),(5/'!8/,!*H)'*/,!7!8/!*/'(2+/+!

+)!5)*H5,9,!;G+52*9,!ZH)!,)!I)5G/'!/R)*(/+9,!195!)8!1597)*(9!42')59#!

B8! 1597)*(9! 42')59! :9'N/C! 19+5G/! /R)*(/5! 8/,! *H)'*/,! +)! 8/,! ZH)@5/+/,! &8(9!

:;2524/79C! T9594/*;9! 7! :;HNH54/79C! 7! 89,! 5G9,! :;/28;H/N3'! 7! &8(9! g/+2@/4@/#!

B,(/,! */@)*)5/,! +)! *H)'*/! ,)! )'*H)'(5/'! /! H'/! /8(2(H+! +)! $XLX!4,'4#! B'! ),(/,!

*/@)*)5/,! ,)N='!)8! 2'I)'(/529!+)! 5)*H5,9,!;G+52*9,!;)*;9!195!e[A\FVBWC! )02,()'!

MU!8/NH'/,C!8/,!*H/8),!19+5G/'!,)5!/R)*(/+/,!195!),()!1597)*(9!42')59C!/+)4J,!+)!

N)')5/5! 241/*(9,! ,9*2/8),! 7! 198G(2*9,! )'! 89,! +2,(52(9,! /! 89,! ZH)! 1)5()')*)'! ),(/,!

8/NH'/,!*949!8/!B'*/Y/+/C!iH/,4G'C!W959*;H*9!7!WH*5)C!bW",*%2':,0*YZ*SM*V'L2.'#*
".*"$*K34/)0*:"*/.($2".%/'*:"$*5,0I"%)0*<0.L'c#!!

./!5)+!;G+52*/!'9!),(J!/2,8/+/!)'!*/+/!*H)'*/]!,2)'+9!H'/!5)+C!6,(/!,)!2'()5*9')*(/!

)'(5)! 8/,! *H)'*/,C! ZH)! R8H7)'! ;/*2/! H'! 42,49! ,)'(2+9C! ),! 195! )889! ZH)! 8/!

159@8)4J(2*/! ,9@5)! 89,! 5)*H5,9,! ;G+52*9,! ,)! 2'*5)4)'(/! /8! )02,(25!4J,! 1597)*(9,!

42')59,! ZH)! /R)*(/'! ),(/! 5)+! +)! 5G9,! 7! ZH)@5/+/,! bp)5! :H/+59! kä! $! #! [G9,! 7!

vH)@5/+/,! )'! 8/,! *H)'*/,! /+7/*)'(),! /! 89,! 1597)*(9,! 42')59,! :9'N/C! e/8)'9! 7!

Q2*;2ZH288/7c#!</5/!)8!*/,9!+)8!J5)/!+)!2'R8H)'*2/!+)8!1597)*(9!:9'N/!,)!(2)')!ZH)!)8!

5G9! &8(9! g/+2@/4@/! 7! 8/,! ZH)@5/+/,! :;HNH54/79! 7! &8(9! :;2524/79! ,9'! /R8H)'(),!

152'*21/8),! +)8! 5G9! W)'+/4/8#! .9,! 5G9,! :;/28;H/N3'! 7! 8/! ZH)@5/+/! T9594/*;9!

)'(5)N/'!,H,!/NH/,!/8!5G9!Q/5/Y3'C!/8!2NH/8!ZH)!)8!5G9!W)'+/4/8C!H'9!+)!89,!*H5,9,!

152'*21/8),!(52@H(/529,!+)!8/!I)5(2)'()!+)8!&(8J'(2*9#!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

                                                                                                                                                                                   
EXM!e[A\FVBW#!F'I)'(/529!+)![)*H5,9,!iG+52*9,!+)!8/,!*H)'*/,!*982'+/'(),!/!89,!1597)*(9,!42')59,!B8!e/8)'9C!

:9'N/!7!Q2*;2ZH288/7#!

!

!

!

!

!

!
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"6(%$#!FA+!T(-6'(0!&%/'2&;&)(%(0!/'!3(0!)6/')(0!j6/!(;/)2($K!!
/3!1$#4/)2#!8&'/$#!"#'-(!

!
kä! :H)'*/! ./NH'/,! &8(2(H+! V2,(52(9! <59I2'*2/! V)1/5(/4)'(9!

!

!

!

E!

!

!

!

:H)'*/!+)8!!

:;/28;H/N3'!

W/'!k2*98J,!+)!

:;/28;H/N3'!

SDXX! ./!B'*/Y/+/! :/K/4/5*/! :/K/4/5*/!

Q2,;/*9*;/! SP$X! ./!B'*/Y/+/! :/K/4/5*/! :/K/4/5*/!

Q2,;/*9*;/!:;2*/! SPMX! ./!B'*/Y/+/! :/K/4/5*/! :/K/4/5*/!

Q/8/! SPDX! ./!B'*/Y/+/! :/K/4/5*/! :/K/4/5*/!

:/1/559,/! SLXX! ./!B'*/Y/+/! :/K/4/5*/! :/K/4/5*/!

o)59,)')! ! ./!B'*/Y/+/! :/K/4/5*/! :/K/4/5*/!

Q/4/*;9*;/!

b|/'/*9*;/c!

SD$X! ./!B'*/Y/+/! :/K/4/5*/! :/K/4/5*/!

!

M!

:H)'*/!+)8!&8(9!

g/+2@/4@/!

./NH/!:;2*/! SLUX! iH/,4G'! :)8)'+G'! :/K/4/5*/!

./NH'/!:95(/+/! SLUX! iH/,4G'! :)8)'+G'! :/K/4/5*/!

./NH'/!&^H8! $XXX! iH/,4G'! :)8)'+G'! :/K/4/5*/!

!

S!!

:H)'*/!+)!8/!

ZH)@5/+/!

T9594/*;9!

Q/4/*9*;/!

k/49*9*;/!

SL$X! iH/,4G'! :)8)'+G'! :/K/4/5*/!

<)'*/79*! SPDX! iH/,4G'! :)8)'+G'! :/K/4/5*/!

$! :;HNH54/79! W2'!2+)'(2R2*/5!

8/NH'/,!

OOOOOOO! OOOOOOOOOOOOO! OOOOOOOOOOOO! OOOOOOOOOOOOOO!

!

!

U!

!

&8(9!:;2524/79!

&8R95K/*9*;/! SDDX! W959*;H*9! :)8)'+G'! :/K/4/5*/!

i/,;s/,! SL$X! W959*;H*9! :)8)'+G'! :/K/4/5*/!

.H*4/*9*;/!O!

<)598!

SL$X! W959*;H*9! :)8)'+G'! :/K/4/5*/!

:;/ZH2*9*;/! SDLX! W959*;H*9! :)8)'+G'! :/K/4/5*/!

./NH'/!*;2*/! SPUX! W959*;H*9! :)8)'+G'! :/K/4/5*/!

!

!

?!

!

!

:H)'*/!+)!8/!

ZH)@5/+/!:;/'*;)!

o)59,)')! SPXX! B'*/Y/+/! :)8)'+G'! :/K/4/5*/!

.212/*! SDLX! W959*;H*9! :)8)'+G'! :/K/4/5*/!

V9,*9895),! SLXX! W959*;H*9! :)8)'+G'! :/K/4/5*/!

Q2819! SL?X! W959*;H*9! :)8)'+G'! :/K/4/5*/!

T/5HN/*9*;/! SLSX! WH*5)! :)8)'+G'! :/K/4/5*/!

<H'NH5H')! SDEX! WH*5)! :)8)'+G'! :/K/4/5*/!

D! ./!)'*/Y/+/! W2'!2+)'(2R2*/5!

8/NH'/,!

OOOOOO! OOOOOOOOOOOOOOO! OOOOOOOOOOOOOOOOOOOO! OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO!

\H)'()-!e[A\FVBW#!F'I)'(/529!+)!5)*H5,9,!;G+52*9,!+)!8/,!*H)'*/,!*982'+/'(),!/8!1597)*(9!42')59!

:9'N/#!

!
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"6(%$#!FB+!M>#0!4!v6/I$(%(0!/'!3(0!)6/')(0!(%4()/'2/0!(!3#0!1$#4/)2#0!8&'/$#0!
"#'-(L!\(3/'#!4!N&)<&j6&33(4!

"6/')(0! P&1#!%/!;6/'2/! P#2(3!

v6/I$(%(0! M>#0!

:;/28NH/N3'! $M! E! $S!

&8(9!g/+2@/4@/! P! E! EX!

T9594/*;9! MS! X! MS!

:;HNH54/79! D! X! D!

&8(9!:;2524/79! EE! E! EM!

:;/'ZH)! EL! X! EL!

./!)'*/Y/+/! EE! M! ES!

T9(/8! EM?!

\H)'()-!e[A\FVBW#!F'I)'(/529!+)!5)*H5,9,!;G+52*9,!+)!8/,!*H)'*/,!*982'+/'(),!/8!1597)*(9!42')59!

:9'N/#!

!

:/@)!+),(/*/5!ZH)!+),+)!)8!&k&C!8H)N9!+)!/159@/+9!)8!BF&C!,)!;/'!159+H*2+9!I/529,!

2'R954),!ZH)!;/'! 2'()'(/+9! /+)8/'(/5!ZH)! 7/! )02,(25G/! *9'(/42'/*23'!195! */H,/,!

'/(H5/8),!)'!8/!^9'/!+)8!1597)*(9!42')59#!&,GC!)8!2'R954)!kä!XEU!w&k&!w&&&pFQ!w!

WVe:[i!w![:<<!w!gH'29!MXEMC!+)8!49'2(95)9!5)/82^/+9!195!8/!&k&!)'!8/!*H)'*/!+)!

|/'N/,!b./NH'/!)8!<)598C!:95(/+/C!&^H8!7!:;2*/c!7!)'!89,!5G9,!W)'+/4/8!7!g/+2@/4@/C!

,)Y/8/! ZH)! 8/,! *9'*)'(5/*29'),! +)! <8949C! j2'*! 7! :9@5)C! ZH)! ,)! )'*H)'(5/'!

82N)5/4)'()!195! )'*24/!+)! 89,!B:&W!1/5/! 8/! */()N95G/! S! b52),N9!1/5/! *H8(2I9,! +)!

I)N)(/8),!7!@)@2+/!+)!/'24/8),cC!1H)+)'!+)@)5,)!/! */5/*()5G,(2*/,!15912/,!+)! 89,!

*H)519,!'/(H5/8),!+)!8/!*H)'*/EXS#!

B'! )8! 42,49! ,)'(2+9C! )8! 2'R954)! kä! XSOMXE$O&k&O&&&OpF! Q&[&å_kO&.&O.&W!

|&ke&W!WATTBu<d.<C!,)!,)Y/8/!ZH)!)'!8/,!8/NH'/,!.212/*!7!Q28819C!89,!1/5J4)(59,!

RG,2*9,! ZHG42*9,C! *949! ,382+9,! (9(/8),C! +)4/'+/! @29ZHG42*/! +)! 90GN)'9C! '2(5/(9,C!

'2(53N)'9!(9(/8C! R9,R/(9,C!*2/'H59!82@5)C!/5,6'2*9C!@/529C!*/+429C!*5949!;)0I/8)'()C!

4)5*H529!7!'GZH)8C!,9'!4)'95),!/!89,!I/895),!+)!8/!*/()N95G/!$EX$!b*9',)5I/*23'!+)8!

/4@2)'()! /*HJ(2*9! 1/5/! 8/NH'/,! 7! 8/N9,! +)! 89,! ),(J'+/5),! '/*29'/8),! +)! */82+/+!

/4@2)'(/8!1/5/!/NH/c#!

!

!

                                                             
EXS!B8!,H@5/7/+9!),!'H),(59#!

EX$!~+)4#!!
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T(!)$#'#3#->(!%/3!)#';3&)2#!"#'-(!

W)N='!g9,6!V)!B*;/I)!7!&#!V2)^!b[)+eBC!MXESc!8/!4/N'2(H+!+)8!*9'R82*(9!+)!:9'N/!

,)!1H)+)!)0182*/5!/!8/!8H^!+)!89,!/'()*)+)'(),!+)!*9'R82*(9,!/'()5295),!195!)8!/NH/!

)'! :/K/4/5*/C! ,H,*2(/+9,! 195! 8/! 42,4/! )415),/! |/'/*9*;/! 7! ZH)! (HI9! ,H,!

494)'(9,! 4J,! J8N2+9,! )'! 89,! *9'R82*(9,! +)! ! vH282,;! 7! :94@/79#! A'/! 5)R8)023'!

24195(/'()! 5),1)*(9! /! R/*(95),! ZH)! /@9'/59'! /8! ),*/8/42)'(9! +)8! *9'R82*(9! +)!

:9'N/! RH)! )8! ')N/(2I9! 598! ZH)! *H41823! 8/! 15912/! )415),/! 42')5/! )'! ,H!

5)8/*29'/42)'(9!*9'!8/,!*94H'2+/+),#!

:9'N/!I)'+5G/!/!,)5!H'!*9'R82*(9!+)!*9)02,()'*2/C!)'!+9'+)!/! 8/,!+)4/'+/,!195!8/!

159()**23'!+)8!/NH/!,)!,H4/'!+)4/'+/,!+)!*/5J*()5!)*9'342*9C!)418)9C!,/8/529,C!

9@5/,!+)!2'R5/),(5H*(H5/C!)'(5)!9(5/,#!

B8!*9'R82*(9!/85)+)+95!+)8!1597)*(9!:9'N/C!,)N='!V)!B*;/I)!)(!/8#C!(HI9!;/,(/!*H/(59!

494)'(9,-! )8! 1524)59! *H/'+9! ,)! /159@3! )8! BF&! 7! ,)! I)'G/! *9'R2NH5/'+9! 8/!

919,2*23'!/8!1597)*(9!42')59]!)8!,)NH'+9!*H/'+9!)8!*9'R82*(9!),*/8/!7!),(/88/!7!ZH)!

*92'*2+)! *9'! 8/! 15),)'(/*23'! +)8! F'R954)! +)8! QFk&Q! ,9@5)! :9'N/]! H'! ()5*)5!

494)'(9! *H/'+9! ,)! +)@/()! /85)+)+95! +)! 89,! 1)52(/K),! 7! 8/! 4/5*;/! '/*29'/8! +)8!

/NH/! )'! )8! 1524)5! (524),(5)! +)! MXEM]! 7! H'! *H/5(9! 494)'(9! +9'+)! 1524/'! 8/!

198/52^/*23'C!8/!5/+2*/82^/*23'!+)8!*9'R82*(9!7!8/!19,()5N/*23'!+)8!1597)*(9#!B,()!),!

H'! *9'R82*(9! ZH)! ;/! +)K/+9! H'! 8/4)'(/@8)! ,/8+9! +)! 1)5,9'/,! R/88)*2+/,C! ;)52+/,C!

KH+2*2/82^/+/,#!

T(0!1/$)/1)&#'/0!%/!3(!1#I3()&*'!%/3!K8I&2#!%/!&';36/')&(!%/3!1$#4/)2#!"#'-(!

</5/!*9'9*)5!+),+)!89,!159129,!/*(95),!,H!912'23'!5),1)*(9!/8!1597)*(9!42')59C!)8!

1524)5!+G/!+)8!(5/@/K9!+)!*/419C!5)/82^/49,!H'!I2/K)!;/*2/!8/!^9'/!+)!8/,!8/NH'/,C!

)'!+9'+)!*941/5(249,!*9'!89,!59'+)59,!7!*94H')59,!+)!:)8)'+G'!H'/!K95'/+/!+)!

I2N28/'*2/! +)! 8/,! 8/NH'/,! )'! 8/! ^9'/! +)! 2'()5I)'*23'! 42')5/#! B'! ),(/! /*(2I2+/+!

1/5(2*21/59'!/159024/+/4)'()!ELX!1)5,9'/,#!

B'!),()! (5/',)1(9!,)!1H+9!1)5*2@25! 8/!15),23'!1)54/')'()!ZH)!)K)5*)!)8!1597)*(9!

42')59!195!4)+29!+)!8/!1982*G/!)'!89,!19@8/+95),!+)!8/!*94H'2+/+!+)!:)8)'+G'!7!8/!

N5/'! ()',23'! 5),H8(/'()#! VH5/'()! (9+9! )8! 5)*9552+9C! 89,! I2N28/'(),! 7! )8! )ZH219!

(6*'2*9! RH)! ;9,(282^/+9! 195! 1/5()! +)! 8/! )415),/! 7! 8/! <982*G/! k/*29'/8! +)8! <)5=#!

\H)59'!IG*(24/,!+)!,)NH242)'(9!*9'!?!*/429')(/,!7!M!@H,),!88)'9,!+)!1982*G/,#!

B8!,)NH'+9!+G/C!'9,!/*)5*/49,!/!8/!*94H'2+/+!+)!g/+2@/4@/C!)'!+9'+)!@52'+/49,!

2'R954/*23'!,9@5)!)8!(5/@/K9!ZH)!),(J@/49,!5)/82^/'+9C!8H)N9!+)!89!*H/8!,)!5)N2,(53!

8/,!*995+)'/+/,!+)!/8NH'9,!4/'/'(),!7!*H)519,!+)!/NH/C!7!,)!5)/82^3!(/4@26'!H'!

5)N2,(59!R9(9N5JR2*9!+)!*/+/!8HN/5!I2,2(/+9#!

!

!
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"6(%$#!FC+!R(2#0!\7E!%/!T(-6'(0!4!N('('2/0!k!S#]&/8I$/!A^@C!

k_Qd[B! AdF:&:Fãk! &.TFTAV!

B8!<9^91/41/! ED!Q!DLLLUU!PM$$S?X! S$LX!4!

g/+2@/4@/! ED!Q!DLLSSM!PM$$S?S! S$UD!4!

./!:;/*5/! ED!Q!DLP$UU!PM$$$PP! S?ML!4!

./!:95(/+)5/! ED!Q!DLLU$D!PM$$$ML! SUXS!4!

./!:H8)@5288/! ED!Q!DLL$UE!PM$$$X?! SUXM!4!

./!<2)+5/! ED!Q!DLL??E!PM$$$SD! SUXX!4!

./!vH2'H/! ED!Q!DLL??L!PM$$?ES! SUMD!4!

./![9*/! ED!Q!DLLPMP!PM$$$SD! S$LP!4!

_*95959! ED!Q!DLLPME!PM$$$$D! S$PE!4!

_K9!+)!&NH/!_*95959! ED!Q!DLPSDP!PM$$UUP! S?ML!4!

<HZH29! ED!Q!DLL?D?!PM$$$DE! SUXM!4!

E$'40,'%/A.8*<005",?%%/A.*

!

B8!*9'R82*(9!+)!:9'N/C!*949!,)Y/8/'!V)!B*;/I)!)(!/8#C!),!)4@8)4J(2*9C!195ZH)!4J,!

/88J!+)! 8/!%*9'(/@282+/+>!+)!*HJ'(/!/NH/!)02,()C!,H,!919,2(95),!,)Y/8/'C!*9'!5/^3'C!

ZH)! )8! 1597)*(9! /R)*(/5J! '9! ,989! 8/! +2,19'2@282+/+! ! /@,98H(/! +)8! 5)*H5,9C! ,2'9! 8/,!

RH'*29'),! +)8! )*9,2,()4/C! 89,! ,)5I2*29,! /4@2)'(/8),! ZH)! @52'+/C! 8/! RH'*23'! +)8!

,2,()4/!+)! 8/NH'/,!)'!)8! *2*89!+)8! /NH/C!ZH)!159I))!7!/824)'(/! 8/,! 5)+),!+)!/NH/!

,H@()55J')/!7!+2,(52@H7)!)8!/NH/!)'!8/,!^9'/,!4)+2/,!7!@/K/,!+)!8/!*H)'*/!ZH)!),!)8!

,H,()'(9!+)!1/5()!24195(/'()!+)!8/!/*(2I2+/+!N/'/+)5/!+)!:/K/4/5*/#!

!

!
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OT!":E,!PJ:!N:MJ:!

R/0)$&1)&*'!%/3!1$#4/)2#!8&'/$#!P>(!N($>(!

B8!1597)*(9!42')59!TG/!Q/5G/C!,)!89*/82^/!)'!8/!5)N23'!&5)ZH21/C!159I2'*2/!+)!F,8/7C!

)'!89,!+2,(52(9,!+)!:9*5/*;/*5/C!V)/'!p/8+2I2/C!<H'(/!+)!d94@3'C!Q)KG/!7!Q988)'+9#!!

B8!1597)*(9!42')59!TG/!Q/5G/!/R)*(/5J!/4@2)'(/84)'()!)'!)8!I/88)!/N5G*98/!+)8!5G9!

T/4@9C!)8!J5)/!'/(H5/8!159()N2+/!+)!./,!./NH'/,!+)!Q)KG/!7!)8!)*9,2,()4/!*9,()59!

5)8/*29'/+9! *9'! 8/! R5/'K/! 82(95/8!4/52'/C! /+)4J,!+)! 8/! 2'()5I)'*23'!;9,(28! ZH)! 7/!

)02,()!,9@5)!89,!19@8/+95),!+)!),()!I/88)#!!

B,()! I/88)! ),! H'/! +)! 8/,! ^9'/,! 4J,! 24195(/'(),! +)! 159+H**23'! +)! /824)'(9,! +)!

&5)ZH21/!7!+)!8/,!5)N29'),!+)8!,H5!b:H,*9C!<H'9!7!Q9ZH)NH/c#!B'!*9',)*H)'*2/C!8/!

152'*21/8! /*(2I2+/+! )*9'342*/! +)! :9*/*;/*5/! bUUCSMacC! Q)KG/! b?$CM?ac! 7! V)J'!

p/8+2I2/!bDMCM?ac!),!8/!/N52*H8(H5/!7!N/'/+)5G/#EXU!!

B8! J5)/!+)8! 1597)*(9! *9415)'+)! ^9'/,!+)! R/K/!+)8! 82(95/8C! *95+288)5/!+)! 8/! *9,(/! 7!

1/41/,! *9,(/')5/,#! <9,))!L!42*59*H)'*/,C! D!1)5()')*)'! /! 8/! *H)'*/!@/K/!+)8! 5G9!

T/4@9!7!H'/!/!8/!2'()5*H)'*/!+)8!</*GR2*9#!!

B8!1597)*(9!*9',2,()!)'!8/!)0189(/*23'!/!(/K9!/@2)5(9!+)!+9,!7/*242)'(9,!42')59,!+)!

'/(H5/8)^/!195R25G(2*/!b./!T/1/+/!7!TG/!Q/5G/cC! 89,!*H/8),!19,))'!5),)5I/,! (9(/8),!

+)!?UXCD?X#XXX!(9')8/+/,!+)!*9@5)!902+/+9C!*9'!H'/!8)7!1594)+29!+)!!XCSLEa!b./!

T/1/+/!*9'(2)')!$MUCSLSCXXX! (9')8/+/,C! *9'!H'/! 8)7!+)!X$Sa!+)!:H!7!TG/!Q/5G/!

MMUCSDD#XXX! (9')8/+/,C! *9'! H'/! 8)7! XCMPa! +)! :Hc#! W)N='! 8/! )415),/! W<::C! )8!

1597)*(9!,H19')!H'/!2'I)5,23'!+)!EMXX!42889'),!+)!+38/5),!7!()'+5J!H'/!+H5/*23'!

+)!MX!/Y9,!7!?!4),),!/159024/+/4)'()!bM!/Y9,!7!S!4),),!+)!*9',(5H**23'!7!EL!

/Y9,!7!(5),!4),),!+)!91)5/*23'c#!!

.9,! *9419')'(),! 152'*21/8),! +)8! 1597)*(9! ,9'-! +9,! (/K9,! /@2)5(9,C! )8! J5)/! +)!

*;/'*/+9C!128/!+)!8202I2/*23'!+2'J42*/C!+)13,2(9!+)!52129,C!18/'(/!+)!159*),/42)'(9!

b)0(5/**23'! 195! ,98I)'()C! +)19,2*23'! )8)*(598G(2*/cC! 18/'(/! +),/82'2^/+95/C! ,2,()4/!

+)! *9'+H**23'! +)8! /NH/! (5/(/+/C! */'()5/,! +)!4/()52/8! +)! 156,(/49,C! +)13,2(9! +)!

+),49'()C!*/41/4)'(9!7!/**),9,#!!

B'!)8!BF&C!,)!+2*)!ZH)!8/!</41/!|/'/4/79C!+9'+)!,)!H@2*/!)8!7/*242)'(9!./!T/1/+/!

7!8/,!R/K/,!(5/',195(/+95/,!,9@5)!)8!()55)'9C!,)!)'*H)'(5/!/!MC$!o4!+)8!I/88)!+)8![G9!

B8!T/4@9!7!/!?!o4!+)!8/!89*/82+/+!+)!:9*/*;/*5/C!/!H'/!/8(2(H+!+)!SUX!4,'4#!!

&,242,49C! ,)! ,)Y/8/! ZH)! )8! 7/*242)'(9! +)! TG/!Q/5G/! ,)! H@2*/! )'! 8/! ZH)@5/+/! +)!

:/*;H79C!+)!S!/!$!o4!+)!+2,(/'*2/!+)!8/!1/41/!+)!|/'/4/79!7!/!H'/!/8(2(H+!+)!DXX!

4,'4#! ! :/@)! 15)*2,/5! ZH)! 89,! +)13,2(9,! +)! +),49'()! ,)! H@2*/5J'! )'! ^9'/,!

*9'(2NH/,!/!89,!(/K9,!/8!2NH/8!ZH)!8/,!2',(/8/*29'),!+)!*;/'*/+9!1524/529#!!B'!)8!*/,9!

                                                             
EXU!:H/+59!S$!+)8![),H4)'!BK)*H(2I9!+)8!BF&#!\H)'()-!FkBFC!:)',9!MXXD#!
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+)!./!T/1/+/! ,)!4)'*29'/! 8/! *9',(5H**23'!+)!H'/! !18/'(/! !+)! *;/'*/+9!7! )'!TG/!

Q/5G/!,989!,)!,)Y/8/!ZH)!;/@5J!H'/!%RH(H5/!2',(/8/*23'!+)!*;/'*/+9!,2428/5>!/!8/!+)!

8/!T/1/+/! !b,)**23'!$#D#M#M!+)8! 2'R954)!(6*'2*9!ZH)!5)*942)'+/!8/!/159@/*23'!+)8!

BF&c#!!./!18/'(/!+)!159*),/42)'(9!,)!H@2*/5J!)'!8/!1/41/!+)!:/*;)'+9C!/!EX!o4!+)!

./!T/1/+/!7!/!H'/!/8(2(H+!+)!EXUX!4,'4#!!

./!)0189(/*23'!,)!;/5J!)'!+9,!)(/1/,#!B'!8/!1524)5/!,989!,)!)0189(/5J!)8!7/*242)'(9!

+)! 8/! T/1/+/! 7! )'! 8/! ,)NH'+/! b/! 1/5(25! +)8! /Y9! EXcC! /4@9,! 7/*242)'(9,C! 1/5/!

R2'/84)'()! ,989! )0189(/5! TG/! Q/5G/! b)'! 89,! =8(249,! S! /Y9,c#! W)! 15)I6! 159*),/5!

EXXCXXX!(9')8/+/,!+)!42')5/8!195!+G/!7!EMXCXXX!(9')8/+/,!+)!*J(9+9,!+)!*9@5)!195!

/Y9#!!

</5/! )8! 159*),9C! 7! 8H)N9! +)! 8/,! 159(),(/,! +)! 8/! 19@8/*23'! 7! )8! ),*/8/42)'(9! +)8!

*9'R82*(9C!)8!1597)*(9!49+2R2*3!)8!BF&C!1/5/!H,/5!)'!,H!159*)+242)'(9!42')59!/NH/!

+)! 4/5! +),/82'2^/+/! )'! H'/! 18/'(/! 159*),/+95/! ZH)! ,)! H@2*/5J! )'! 8/! 18/7/! B8!

W94@5)59C! 8/! *H/8! ,)5J! *9'+H*2+/! 195! H'/! (H@)5G/! ;/,(/! 8/! 1/41/! :/*;)'+9! 7!

+)19,2(/+/!)'!19^/,!241)54)/@282^/+/,!*9'!N)94)4@5/'/,#!!

B8!,2,()4/!+)!*9'+H**23'!+)!/NH/!+),/82'2^/+/!),(/5J!H@2*/+/!)'!)8!+)5)*;9!+)!IG/!

+)! 8/! /'(2NH/! 8G')/! R655)/!7!1/,/5J!195! )8! 19@8/+9!+)!Q)KG/! 7! 8/! ^9'/!/N5G*98/!+)!

V)J'!p/8+2I2/#!&,242,49C!195!8/!ZH)@5/+/!+)!<9,*9#!!

B8! /NH/! +)! 4/5! ,)! 159*),/5J! 195! 9,49,2,! 2'I)5,/#! ./! ,/84H)5/! 9@()'2+/! 8/!

5)N5),/5J'! /8! 4/5#! </5/! )889C! ;/@5J! H'! (5/,42,95! ,H@4/52'9! +)! LU?! 4)(59,! +)!

89'N2(H+!+),+)!8/!8G')/!+)!/8(/!4/5)/!)'!)8!82(95/8C!/!SX!4)(59,!+)!159RH'+2+/+#!

B8!1597)*(9!42')59!TG/!Q/5G/C!I2)')!241/*(/'+9!,9*2/84)'()!)'!)8!I/88)!+)8!T/4@9C!

),(9!,)!+/!+),+)!)8!/Y9!MXXPC!;/,(/!)8!15),)'()!/Y9!MXE$#!B,(9!;/!N)')5/+9!ZH)!8/!

,9*2)+/+!+)8!I/88)!+)8!T/4@9C!,)!95N/'2*)!7!4)+2/'()!)8!\5)'()!&41829!+)!V)R)',/!

+)8!Q)+29!&4@2)'()!7![)*H5,9,!k/(H5/8),C!)8!42,49!ZH)!5)H'23!/!/,9*2/*29'),!+)!

159+H*(95),C! 95N/'2^/*29'),! ,9*2/8),C! )(*#C! +)! 89,! +2,(52(9,! +)! :9*/*;/*5/C! V)J'!

p/8+/I2/!7!<H'(/!+)8!d94@3'#!!

B8! D! +)! KH829! +)! MXXPC! W<::! 15),)'(3! /'()! 8/! V25)**23'! e)')5/8! +)! &,H'(9,!

&4@2)'(/8),!Q2')59,! bVe&&Qc! +)8! Q2'2,()529! +)! B')5NG/! 7! Q2'/,! )8! B,(H+29! +)!

F41/*(9!&4@2)'(/8!bBF&c!+)8!1597)*(9!42')59!TG/!Q/5G/#!!

B8! ML! +)! 9*(H@5)! +)! MXXPC! ,)! 5)/82^3! H'/! *9',H8(/! 191H8/5! )'! 89,! +2,(52(9,! +)!

:9*/*;/*5/C! <H'(/! +)8! d94@3'! 7! V)J'! p/8+2I2/! )'! 8/! ZH)! 4J,! +)8! PXa! +)! 89,!

I9(/'(),! ,)Y/8/59'!ZH)!),(/@/'!)'! *9'(5/!+)! 8/!42')5G/! )'! 8/! ^9'/!7!+)8!H,9!+)8!

/NH/!,H@()55J')/!7!,H1)5R2*2/8!)'!)889#!./!*9',H8(/!RH)!15949I2+/!195!89,!gH5/+9,!

B,1)*2/8),!+)!B8)**29'),C!/197/+/!195!89,!&8*/8+),!7!R2'/'*2/+/!*9'!)8!/195()!+)!89,!

19@8/+95),#!!
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.H)N9!+)!I/529,!2'()'(9,!+)!5)159N5/4/*23'!+)!8/!/H+2)'*2/!1=@82*/!+)8!BF&C!)8!M?!

+)!/@528!+)!MXEXC!8/!Ve&&Q!8/!*/'*)83!+)R2'2(2I/4)'()!195!R/8(/!+)!*9'+2*29'),!+)!

,)NH52+/+! +/+/! 8/! 159(),(/! ,9*2/8! *9'(5/! )8! 1597)*(9#! &'()! ),(/! ,2(H/*23'C! 8/!

)415),/! ,982*2(3! 8/! ,H,(2(H*23'! +)! 8/! /H+2)'*2/! 1=@82*/! *9'! 9(59,!4)*/'2,49,! +)!

1/5(2*21/*23'!*2H+/+/'/#!</5/!)889!8/!Ve&&Q!/159@3!H'/!49+2R2*/*23'!+)8!18/'!+)!

1/5(2*21/*23'!*2H+/+/'/#!!

<95! 5),98H*23'! 42'2,()52/8! ESSOMXEXO<:Q! +)! R)*;/! M?! +)! /@528! +)! MXEXC! 8/!

<5),2+)'*2/! +)8! :9',)K9! +)! Q2'2,(59,! b<:Qc! *9'R9543! H'/! 4),/! (6*'2*/! 1/5/!

/'/82^/5C! R954H8/5! 7! /@,98I)5! 9@,)5I/*29'),! ,9@5)! )8! BF&C! 8/! 42,4/! ZH)! ,)5G/!

*9',2+)5/+/!*949!1/5()!+)! 89,!4)*/'2,49,!+)!1/5(2*21/*23'!*2H+/+/'/!7! ()'+5G/!

H'!18/^9!+)!PX!+G/,!1/5/!)42(25!,H!2'R954)!R2'/8#!!

B8! SE!+)!4/79!+)!MXEX! 8/!Ve&&Q!,982*2(3! /! 8/! )415),/! W<::!)8! +),/559889!+)! 8/!

/8()5'/(2I/!+)!*/1(/*23'!+)!/NH/!+)!4/5C!/!'2I)8!+)!R/*(2@282+/+C!1H),!8/!19@8/*23'!

,)!919'G/!/8!H,9!+)8!/NH/!,H@()55J')/#!B8!),(H+29!RH)!15),)'(/+9!)'!/N9,(9#!!

B8! MS! +)! '9I2)4@5)! MXEX! 8/! _R2*2'/! +)! 8/,! k/*29'),! A'2+/,! +)! W)5I2*29! 1/5/!

<597)*(9,!bAk_<Wc!R2543!H'!*9'I)'29!*9'!)8!Q2'2,()529!+)!B')5NG/!7!Q2'/,!*9'!)8!

R2'! +)! *5)/5! H'! ,2,()4/! ),(/'+/52^/+9! )! 2'R954/(2^/+9! 1/5/! )I/8H/*23'! +)! 89,!

B,(H+29,!+)!F41/*(9!&4@2)'(/8C!89!ZH)!,)!+)'942'3!1597)*(9!&TB[B&#!!A'9!+)!89,!

*9415942,9,!+)!),()!*9'I)'29!)5/!8/!5)I2,23'!+)!*2)'!bEXXc!BF&#!!B,)!42,49!+G/C!)8!

)'(9'*),!42'2,(59!<)+59!WJ'*;)^!/'H'*23!ZH)!)8!1524)5!*/,9!)I/8H/+9!,)5G/!)8!BF&!

+)!TG/!Q/5G/#!&,G!1H),C!4)+2/'()![),98H*23'!V25)*(95/8!käSPLOMXEXuQBQO&&Q!+)8!

XE! +)! +2*2)4@5)! +)! MXEXC! )8!QFkBQ! ,982*2(3! /!Ak_<WC! 8/! 5)I2,23'! 152952(/52/! +)8!

<597)*(9!Q2')59!TG/!Q/5G/#!B'!),)!159*),9!1/5(2*21/59'!EX!),1)*2/82,(/,#!!

B'!4/5^9!+)!MXEEC!8/!V25)**23'!e)')5/8!+)!&,H'(9,!&4@2)'(/8),!&N5/529,!b&e&&cC!

)8!Q2'2,()529!+)!8/!<59+H**23'!b<[_VA:Bc!7!)8!F',(2(H(9!+)8!Q/5!+)8!<)5=!bFQ&[<Bc!

)42(2)59'! 912'23'! (6*'2*/! ,9@5)! )8! BF&]! 2NH/84)'()C! 8/,! /,9*2/*29'),! +)!

159+H*(95),!15),)'(/'!9@,)5I/*29'),!),*52(/,#!!

B'!8/!)8/@95/*23'!+)!H'9!+)!),9,!+9*H4)'(9,!8/!19@8/*23'!*9'(3!*9'!)8!/1979!+)!

H'! *9'KH'(9! +)! 95N/'2,49,! '9! NH@)5'/4)'(/8),! b_kec! 7! +)! H'! )ZH219! +)! D!

159R),29'/8),! +)! +2I)5,/,! ),1)*2/82+/+),#! B,()! 2'R954)!+29! 8HN/5! /! 8/! 1H@82*/*23'!

(2(H8/+/-!%p/88)!+)8!T/4@9!OF,8/7-!()552(9529C!/NH/!7!+)5)*;9,!89*/8),!)'!52),N9!*9'!8/!

42')5G/!/!(/K9!/@2)5(9>#!!

<),)! /! ZH)! )8! N9@2)5'9! 1)5H/'9! */'*)83! 2'),1)5/+/4)'()! )8! *9'I)'29! *9'! 8/!

Ak_<WC!)8!!2'R954)!R2'/8!+)!),()!95N/'2,49!,9@5)!)8!BF&!+)8!1597)*(9!TG/!Q/5G/!RH)!

R28(5/+9! /! H'! +252N)'()! +)! 8/! ^9'/C! )8! 42,49! ZH)! 89! ;2^9! 1=@82*9#! .H)N9C! +)! ),()!

;)*;9C!8/!Ak_<W!15),)'(3!)8!2'R954)!/8!QFkBQC!!)8!ED!+)!4/5^9!+)!MXEE#!
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B8!MP!+)!4/5^9!+)!MXEE!8/!Ve&&Q!)42(23!H'!/H(9!+25)*(95/8!4)+2/'()!)8!*H/8!,)!8)!

9(95N3!/!8/!)415),/!W<::!)8!18/^9!+)!?X!+G/,!*/8)'+/529!1/5/!)8!8)I/'(/42)'(9!+)!

9@,)5I/*29'),#!

A'9,! +G/,! +),1H6,C! /5NH4)'(/'+9! 2'),(/@282+/+C! *9'49*23'! 7! I298)'*2/! ,9*2/8C! 8/!

Ve&&Q! ! 4)+2/'()! /H(9! +25)*(95/8! +)8! U! +)! /@528! +)! MXEE! +2,1H,9C! +)! 9R2*29C!

2419')5! H'/! 4)+2+/! */H()8/5! *9',2,()'()! )'! 1/5/82^/5! )8! (5J42()! +)8!

159*)+242)'(9! +)! )I/8H/*23'! +)8! BF&! +)8! 1597)*(9! TG/! Q/5G/! 195! ELX! +G/,!

*/8)'+/529#!

W2'! )4@/5N9C! ;/@2)'+9! )8! *9'R82*(9! ,9*2/8! 9*/,29'/+9! (5),!4H)5(),! 7! +)*)'/,! +)!

;)52+9,C!)8!QFkBQ!+)*2+23C!4)+2/'()![),98H*23'!V25)*(95/8!EXUOMXEEOQBQO&&QC!

+)! R)*;/!L!+)!/@528!+)!MXEE!+)*8/5/5! 2'/+42,2@8)! !7!)'!*9',)*H)'*2/!5)*;/^/5! !)8!

B,(H+29!+)!F41/*(9!&4@2)'(/8!+)8!1597)*(9!TG/!Q/5G/#!

V9,!/Y9,!+),1H6,C!8/!)415),/!W<::!+)*2+23!2',2,(25!*9'!)8!1597)*(9!7!15),)'(/5!%H'!

'H)I9!BF&>#!<5)I29!/!)889C!)8!M$!!7!SX!+)!9*(H@5)!+)!MXES!,)!5)/82^/59'!+9,!(/88)5),!

1/5(2*21/(2I9,!)'!)8!*)'(59!19@8/+9!%B8!&5)'/8>C!+2,(52(9!V)/'!p/8+2I2/C!159I2'*2/!+)!

F,8/7#!</5/!/,)NH5/5!8/!5)/82^/*23'!+)8!,)NH'+9!+)!)889,C!,)!(5/,8/+/59'!/!),()!*)'(59!

19@8/+9! *H/(59! @H,),! *9'! )R)*(2I9,! 1982*2/8),#! W2! @2)'! )8! (/88)5! ,)! 5)/82^3C! ;H@9!

)'R5)'(/42)'(9,C! H'! ;)52+9! 7! /8NH'/,! 1)5,9'/,! 5)()'2+/,! 195! 89,! +252N)'(),!

,9*2/8),! 1/5/! +)49,(5/5! ZH)! ;/@G/'! ,2+9! (5/,8/+/+9,! 195! 8/! )415),/!42')5/! +)!

9(5/,!^9'/,!+)!8/!5)N23'#!

B'! ),(/! 'H)I/! )(/1/C! 8/,! /H(952+/+),! /'H'*2/59'! 1=@82*/4)'()! ZH)! )8! 1597)*(9!

24182*/5G/! H'! /195()! +)! M?X!42889'),! +)! +38/5),! 195! */'9'! 1/5/! &5)ZH21/! 7! H'!

/195()!I98H'(/529!+)!!W<::!/!8/!159I2'*2/!+)!F,8/7!+)!EXX!42889'),!+)!+38/5),#!

B8!U!+)!'9I2)4@5)!+)!MXESC!W<::!15),)'(3!/'()!8/!Ve&&Q!)8!BF&!+)8!1597)*(9!+)!

)0189(/*23'!7!@)')R2*29!42')59!TG/!Q/5G/#!

B8! EP! +)! +2*2)4@5)! +)! MXES! ,)! 5)/82^3! 8/! /H+2)'*2/! 1=@82*/! )'! )8! +2,(52(9! +)!

:9*/*;/*5/C!159I2'*2/!+)! F,8/7#! W2! @2)'! 8/,! /H(952+/+),!/'H'*2/59'!ZH)!/,2,(2)59'!

EMXX!1)5,9'/,C!8/,!95N/'2^/*29'),!89*/8),!+)'H'*2/59'!ZH)!,)!(5/(/@/!+)!1)5,9'/,!

)0(5/Y/,!/! 8/! ^9'/!+)8!1597)*(9C! 8/,! *H/8),! ,)!;2*2)59'!15),)'(),!)'!)8! 89*/8!+)! 8/!

*9'I9*/(952/C!+),+)!4H7!()415/'9#!</5/!8/!5)/82^/*23'!+)!8/!/H+2)'*2/!,)!(5/,8/+3!

/!8/!^9'/!H'!*9'(2'N)'()!+)!ELXX!1982*G/,#!

./!15),)'(/*23'!+)8!BF&!,)!5)/82^3!)'!SU!42'H(9,!7!,)!+),(2'3!,989!H'/!;95/!/! 8/!

/@,98H*23'! +)! 15)NH'(/,#! VH5/'()! 8/! /H+2)'*2/C! H'! N5H19! +)! 19@8/+95),! 2'()'(3!

2'N5),/5!/8!5)*2'(9!1)59!'9!1H+9#!A'/!I)^!*9'*8H2+/!8/!/H+2)'*2/C!/159024/+/4)'()!

$XX! 1)5,9'/,! ,)! )'R5)'(/59'! *9'! 8/! 1982*G/#! V)8! )'R5)'(/42)'(9C! 5),H8(/59'! S!

;)52+9,!7!EX!+)()'2+9,#!
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:9'! R)*;/! E! +)! /N9,(9! +)! MXE$C! 8/! Ve&&Q! )42(23! 8/! [),98H*23'! V25)*(95/8! SPMO

MXE$OQBQuVe&&QC! 8/! *H/8! /159@3!)8!BF&C! ,)N='! 89! 5)*94)'+/+9!195!)8! 2'R954)!

(6*'2*9!kÜ!LX?OMXE$OQBQOVe&&QuVk&QuVe&QuTQ#!

B8!MX!+)!'9I2)4@5)!+)8!MXE$C!,)N='!H'!/5(G*H89!+)8!+2/529!./![)1=@82*/EX?C!!,)!;/*)!

5)R)5)'*2/! /! H'! 1)+2+9! ZH)! ;2*2)5/! )8! 1$/0&%/'2/! %/! 3(! u6'2(! %/! Q06($&#0! %/!
76'2(! %/! H#8I*'C!\602(]#! S=_/.! 7$(%#C! )'! +9'+)! ,)! ,982*2(/! ZH)! 8/!
)415),/!W9H(;)5'!,)! *941594)(/! /!)$/($! 6'! ;#'%#! %/! 8&3! 8&33#'/0! %/! 0#3/0C!
*9'!)8!R2'!+)!*941)',/5!/!/ZH)889,!/N52*H8(95),!+)!<H'(/!+)!d94@3'C!)'!*/,9!),(9,!

,)! I)/'!/R)*(/+9,! /4@2)'(/84)'()! *949!*9',)*H)'*2/!+)! 8/,!91)5/*29'),!ZH)! ,)!

+/5G/'!)'!TG/!Q/5G/C!),(9!*949!*9',)*H)'*2/!+)!8/,!91)5/*29'),!ZH)!,)!N)')5/5G/'!

)'!),()!1597)*(9!42')59#!A'/!+)!8/,!*9',)*H)'*2/,!195!8/!*H/8!,)!;/*)!)8!1)+2+9C!,)!

+/!)'!)8!4/5*9!+)!8/!),*/,)^!;G+52*/!ZH)!/R)*(/'!/!8/!/N52*H8(H5/!)'!8/!^9'/!+)!<H'(/!

+)! d94@3'C! )'! +9'+)! 1/5/! )8! 15),)'()! /Y9! ,)! (HI9! 6'! %Z;&)&2! <>%$&)#! %/! F?F!
8&33#'/0! %/! 8/2$#0! )=I&)#0! 1($(! 3(0! ALB^^! </)2K$/(0! %/! )632&]#?! O02(!
1$#16/02(!I60)(!)$/($!6'(!)#81/'0()&*'!/'!I(0/!(!6'!)K3)63#!%/!fw@^^^!1#$!
V(?!
B'! +2*2)4@5)! +)8! MXE$C! ,)! ;2^9! +9,! 1/5/82^/*29'),! +)! $L! ;95/,C! *9'! H'/!

1/5(2*21/*23'! 24195(/'()! +)! 89,! 19@8/+95),C! )'! +9'+)! H'9! +)! 89,! /*H)5+9,! ),!

2'2*2/5!H'!1/59!2'+)R2'2+9C!,2!),!ZH)!)8!N9@2)5'9!8)+/!)8!1)542,9!/!8/!)415),/!1/5/!

;/*)5!,H,!91)5/*29'),!42')5/,#!

T(! (-$&)6326$(! 4! 3(! 1$#I3/8K2&)(! %/! 3#0! $/)6$0#0! <>%$&)#0! /'! /3! ](33/! %/3!
P(8I#!

E/-='! 3(! :S:L! :T:! P(8I#! 4! :32#! P(8I#L! $/-&02$('! /3! )#81#$2(8&/'2#!
<&%$#8Z2$&)#! %/! 3(! %/0)($-(! %/3! $>#! P(8I#L! /'! %#'%/! 0/! #I0/$](! j6/! 3(!
2/'%/')&(!%/!3(!%/0)($-(!%/!O'/$#!(!u63&#!%/3!A^@CL!](!%&08&'64/'%#!/'!3#0!
1$&8/$#0!0/&0!8/0/0!%/3!(_#?!
!

!

!
!

!

!
!

!
!

!

!
!
                                                             
EX?!;((1-uusss#8/5)1H@82*/#1)uMXOEEOMXE$u/N52*H8(95),O+)O(/4@9O12+)'O,98),OEXXXO488,O/O42')5/O,9H(;)5'!
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\$K;&)#!@c+!D#368/'!8/'06(3!()6863(%#!V8B?!R(2#0!A^@ALA^@B!4!A^@C!
!

!

\H)'()-!&k&!w!&.&!T&Qd_!7!&.T_!T&Qd_!
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!"#$%&'(()'*&+",-.',-./"#+'$-'#0"#'#1","+#$&'2,3!

!"#$%#&'()('*'(+(',-./0'1'(2%0',-./0'
'

456 
*6789:;'9:;<847'4!89874=6'2,3>' ?6?47''

2,3'':;:@6' A:B@:@6' 94@C6' 4B@D7' 94E6' F8;D6' F87D6' 4G6<?6' <:?D:9B@:' 6!?8B@:' ;6*D:9B@:' =D!D:9B@:'

302".#$'-4"."2-50'-60'789:' 9:;<;8' ;=<=7' ;><79' ;;<9' 7?<>@' '' '' '' '' '' '' '' HIJ>HK'
302".#$'-4"."2-50'-60'789;' 9@><87' 97@<9=' 78:<=@' =9<@@' A9<@9' :8<@@' ;:<=;' ;8<?:' 7=<@8' 7;<=@' 7;<=;' ;7<7?' I3L>IM'
302".#$'-4"."2-50'-60'7897' 787<7' A@=<:8' 79=<88' 9:><;8' >><=>' ==<;9' :@<87' 7@<A9' 78<9:' 78<A7' 7A<>8' >@<79' J(MI>HK'



!"#$% &$'$% ()% *$% ()"+$,-$% .% ()*% /0*12)3% ()% $-1$% )3% )*% /$**)% ()*% 4$2&05%
"6-3676+$% 13$% +03"#$3#)% 8,)0+18$+693% 8$,$% *0"% 8,0(1+#0,)"% $-,:+0*$"% ()*%
/$**);% <3#)% )**0% *0"% 80&*$(0,)"% ()*% /$**)% ()*% 4$2&05% 2$3676)"#$3% =1)% )*%
-0&6),30%>$+)%?@%$A0"%/6)3)%8,02)#6)3(0%*$%+03"#,1++693%()%13$%,)8,)"$%.%
=1)% )3% *$% $+#1$*6($(% )"#$% 8,02)"$% ")% >$% +03/),#6(0% )3% 13$% )"8)+6)% ()%
+>$3#$')%-1&),3$2)3#$*5%=1)%07,)+)%*$%+03"#,1++693%()%)"#$%,)8,)"$%$%+$2&60%
()*%636+60%()%*$"%08),$+603)"%263),$"%()*%8,0.)+#0%263),0%4:$%B$,:$;!

!"! #$%!&#'()$%! *("*$!+,$%-! #+! +./(*0#'0/+!1"!1#! 2+##1!31#!4+)5$!6+! */1*(3$-! %1.&"!
%1,+#+"!#+%!+0'$/(3+31%!1"'/12(%'+3+%7!8"!1#!2+##1!%1!##1.+!+!9/$30*(/!'/1%!*+)9+,+%!
9$/! +,$-! ./+*(+%! )1:$/+%! '1*"$#;.(*+%-! ("%'+#+*(;"! 31! )$#("$%! <! 9/1%1"*(+! 31!
"012$%! ("21/%($"(%'+%! 1"! 1#! *+)9$! 31! #+! +./(*0#'0/+7! =$%! 9/$30*'$%! ##1.+"! 6+%'+!
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%$#0*($"1%!6D3/(*+%!<!%1!*$"F(/);!E01!1%'C%!%$#$!+'0/31"!#+%!21/3+31/+%!/1F#1H($"1%!
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90131"!/1*+/.+/7!GI9'()$!<!F("+#-!F("!+!#+!*/()("+#(@+*(;"!31!#+%!<!#$%!31F1"%$/1%!31#!
+.0+7!!
 

T0#0%()%*$%8,62),$%2$,+>$%80,%*$%S)7)3"$%.%*$%H)+18),$+693%()*%<-1$%.%*$%U6($5%%
??%()%$&,6*%?@OP%

 

 
 
 

DD;V%!"#1(60"%()%F$"0%

FCWTXDF4C%ICFDC<BYD!W4<X%!W%!X%U<XX!%S!X%KZ<IFC!

S)"+,68+693% -)0-,Q76+$% )% >6"#9,6+$L% U$**)% ()*% K1$"+05% 13% 7[,#6*% 0$"6"% )3% )*%
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C/(3$! 31#!)0"3$-! 1#! 31%(1/'$! 31!B'+*+)+7! =+%! 9/1*(9('+*($"1%! 1"! F$/)+!31! ##02(+!
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JS`U[K! #$./;!31F1"31/!<!)+"'1"1/!1#!9+'/()$"($! '1//('$/(+#! +"*1%'/+#-! #+!8%'+"*(+!
g0+%*$+#'("+-!61/1"*(+!31!0"!+"'(.0$!9015#$!31!("3($%7!!

F$,$+#),6\$+693%"0+60)+03926+$!

8#!?+##1!31#!g0+%*$!%1!*$"F$/)+!6(%';/(*+)1"'1!*$)$!0"!!2+##1!+./D*$#+7!8"!3;"31!
'+"'$! ! #+! *0#'0/+! !61/13+3+!31! ! #$%! ! ("3D.1"+%! !<!1%9+,$#1%-! *$)$! #+%! *$"3(*($"1%!
.1$./CF(*+%!<!#+%!31)+"3+%!31!#+!+*'(2(3+3!)("1/+!31#!d$/'1!k/+"31!31#!9+D%!JA!<!AA!
/1.(;"K!31!#$%!%(.#$%!l?AAA!h!lAl-!6+"!%(3$!#$%!F+*'$/1%!E01!6+"!)$31#+3$!#+!F$/)+!
31!1:1*0'+/!'+"'$!#+!+./(*0#'0/+!*$)$!#+%!+*'(2(3+31%!+./$91*0+/(+%!1"!1#!'1//('$/($-!
+%D! *$)$! #+%!1%91*(+#(3+31%!9/$30*'(2+%!31%+//$##+3+%!1"!3(*6+%!C/1+%-! #+%! *0+#1%!
1"!%0!)+<$/D+!%1!*$"%1/2+"!1"!#+!+*'0+#(3+3S[X7!!

=+!9+/'1!+#'+-!E01!*$//1%9$"31!+!#+!*$)0"+!31!B#'$!31#!>+/)1"-!'(1"1!0"+!("'1"%+!
$*09+*(;"!31!%091/F(*(1!*0#'(2+5#1!1"!1H9#$'+*($"1%!F/0'D*$#+%-!1%91*DF(*+)1"'1!02+!
31! )1%+! 31! 1H9$/'+*(;"! E01! ("./1%$! *$"! #+! +./$("30%'/(+! 1"! #+! 3I*+3+! 31#! `Us7!
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JXK! 8#! L$/$! k1/)+"$m>6(#1"$! 31!Z("1/D+! <!Z+'1/(+%! Q/()+%!Z("1/+#1%! 9$3/C!
*/1+/!./09$%!31!'/+5+:$!9+/+!'/+'+/!'1)+%!1%91*DF(*$%7!!
J_K! 8#! L$/$! k1/)+"$m>6(#1"$! 31!Z("1/D+! <!Z+'1/(+%! Q/()+%!Z("1/+#1%! 9$3/C!
1#+5$/+/!/1*$)1"3+*($"1%!9+/+!1#!31%+//$##$!31!#+!*$$91/+*(;"!1"!1#!C)5('$!31!
#+!)("1/D+!<!31!#+%!)+'1/(+%!9/()+%!)("1/+#1%7!d$!$5%'+"'1-!#+%!("%'('0*($"1%!+!
#+%!E01!%1!3(/(:+"!3(*6+%!/1*$)1"3+*($"1%!"$!1%'+/C"!%0:1'+%!+!I%'+%7!
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!
V7 f'/+%!9/1%'+*($"1%!!

JSK!B!F("!31!%1.0(/!31%+//$##+"3$!#+%!/1#+*($"1%!1*$";)(*+%!1"'/1!%0%!8%'+3$%!<!
#+%! /1#+*($"1%! 1"'/1! %0%! 1)9/1%+%-! #+%! Q+/'1%! +9$<+/C"! N! +! '/+2I%! 31! %0%!
/1%91*'(2$%!("%'/0)1"'$%!31!F$)1"'$!N!#+!*$$91/+*(;"!1"!#$!E01!%1!/1F(1/1!+!#+!
1H9#$/+*(;"! <! +! #+! 1H9#$'+*(;"! 31!)+'1/(+%! 9/()+%!)("1/+#1%! +#! (.0+#! E01! 1"!
("21/%($"1%!1"!#+!*+31"+!31!9/$30**(;"!1"!1#!$'/$!9+D%7!!
JTK!=+%!Q+/'1%! %1! ("F$/)+/C"!)0'0+)1"'1!31! #+%!)$3(F(*+*($"1%! %0%'+"*(+#1%!
31! 9+/'1%! ()9$/'+"'1%! 31! #+%! *$"3(*($"1%! )+/*$! 9+/+! #+! *$$91/+*(;"! 1"! 1#!
C)5('$!31!#+!)("1/D+!<!31!m!^!m!#+%!)+'1/(+%!9/()+%!)("1/+#1%7!!
J[K! =+! Q+/'1! +#1)+"+! *$"%(31/+! +3$9'+/! #+%! %(.0(1"'1%! )13(3+%! 9+/+! #+!
()9#1)1"'+*(;"! 31! #+! 9/1%1"'1! M1*#+/+*(;"! 31! A"'1"*($"1%! >$":0"'+e! m!
A"%'+#+*(;"! 31! 0"! >1"'/$! 31! >$)91'1"*(+! 1"! )+'1/(+! 31! Z("1/D+! <! Z+'1/(+%!
Q/()+%!Z("1/+#1%!1"!#+!>C)+/+!>6(#1"$mB#1)+"+!31!A"30%'/(+!<!>$)1/*($!9+/+!
+9$<+/! +! #+%! 1)9/1%+%! +#! )$)1"'$! 31! ("(*(+/! *$"'+*'$%-! m! ("F$/)+/!
1%91*DF(*+)1"'1!1"!#$%!*D/*0#$%!("'1/1%+3$%!31!#+!1*$"$)D+!+#1)+"+!%$5/1!#$%!
9/$<1*'$%!#(*('+3$%!1"!>6(#1!1"!1#!C)5('$!31!#+!)("1/D+!<!31!#+%!)+'1/(+%!9/()+%!
)("1/+#1%-! m! +"+#(@+/! <! 12+#0+/! 1#! 9$'1"*(+#! 31!)+'1/(+%! 9/()+%!)("1/+#1%! 1"!
2+*(+31/$%!<j$!31!)+'1/(+#1%!9/$*131"'1%!31!2+*(+31/$%!1"!*$$/3("+*(;"!*$"!
#+! Q+/'1! *6(#1"+-! m! 1#+5$/+/! 0"! )+"0+#! 9+/+! ("21/%($"(%'+%! 9+/+! +**131/! +#!
%1*'$/!*6(#1"$!31! #+!)("1/D+-! m!9/1%'+/!+%1%$/D+!1"!*01%'($"1%!31!1F(*(1"*(+!31!
/1*0/%$%! <! 1"1/.D+-! m! 9/1%'+/! +%1%$/D+! 1"! #+! +9#(*+*(;"! 31! 1%'C"3+/1%!
)13($+)5(1"'+#1%! <! %$*(+#1%! 1"! #+! 1H'/+**(;"! <! 1#! '/+'+)(1"'$! 31! )+'1/(+%!
9/()+%!)("1/+#1%-!m!9/1%'+/!+%1%$/D+!1"!#+!F$/)+*(;"-!*+9+*('+*(;"!<!*+#(F(*+*(;"!
31!91/%$"+#!'I*"(*$!<!9/$F1%($"+#1%!31#!%1*'$/!31!#+!)("1/D+7!!
JWK!=+!Q+/'1!*6(#1"+!+9$<+/C!1%'+%!)13(3+%!1"!1#!)+/*$!31!%0%!9$%(5(#(3+31%!<!
1"!9/$!31!#+!*$$91/+*(;"!)0'0+7!!
!

^7 >$%'$%!!
JSK!=+%!+*'(2(3+31%!9/$901%'+%!%;#$!9$3/C"!##12+/%1!+!*+5$!1"!#+!)13(3+!1"!E01!
1H(%'+"!/1*0/%$%!3(%9$"(5#1%!9+/+!1##$7!!
JTK! =+%! Q+/'1%! 1"'(1"31"! E01! #$%! *$%'$%! E01! %1! 31%9/1"3+"! 31! +*'(2(3+31%!
/1+#(@+3+%! 9$/! *+3+! 0"+! 31! #+%! Q+/'1%! 1"! 1#! )+/*$! 31! 1%'+! M1*#+/+*(;"! 31!
A"'1"*($"1%! >$":0"'+! %1/C"! *05(1/'$%! 9$/! #+! Q+/'1! E01! #$%! .1"1/1-! %+#2$!
+*01/3$!)0'0$!9$/!1%*/('$!1"'/1! #+%!Q+/'1%7!>+3+!Q+/'1!%0F/+.+/C!%0%!9/$9($%!
*$%'$%! 31! 2(+:1%! $! 1%'+3D+%! 1"! 1#!)+/*$! 31! #+%! /10"($"1%! 31#! L$/$! k1/)+"$m
>6(#1"$!31!Z("1/D+!<!Z+'1/(+%!Q/()+%7!!
!

X7 Z+/*$!#1.+#!!
JSK! =+! *$$91/+*(;"! 1"! 1#! )+/*$! 31! #+! 9/1%1"'1! M1*#+/+*(;"! 31! A"'1"*($"1%!
>$":0"'+!%1!/1.(/C!9$/!#+%!#1.(%#+*($"1%!2(.1"'1%!31!+)5$%!8%'+3$%7!!
JTK!8%'+!M1*#+/+*(;"!31!A"'1"*($"1%!"$!*$"%'('0<1!$5#(.+*(;"!*$"'/+*'0+#-!#1.+#!
"(!F("+"*(1/+!9+/+!#+%!Q+/'1%7!!
J[K!=+%!Q+/'1%!/1%$#21/C"!3(%90'+%!$!*$"'/$21/%(+%!E01!%0/:+"!1"!/1#+*(;"!*$"!
#+!+9#(*+*(;"!$!("'1/9/1'+*(;"!31!1%'1!B*01/3$!)13(+"'1!*$"%0#'+%7!!
!

_7 >#C0%0#+%!F("+#1%!!
JSK! =+! 9/1%1"'1! M1*#+/+*(;"! 31! A"'1"*($"1%! >$":0"'+! 1"'/+/C! 1"! 2(.$/! +#!
)$)1"'$!31!%0!F(/)+7!
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JTK! =+! 9/1%1"'1! M1*#+/+*(;"! 31! A"'1"*($"1%! >$":0"'+! '1"3/C! 0"! 91/D$3$! 31!
2(.1"*(+! 31! *("*$! +,$%! <! %1! 9/$#$".+/C! 'C*('+)1"'1! 9$/! *("*$! +,$%! )C%!
)(1"'/+%!"(".0"+!31!#+%!Q+/'1%!("F$/)1!+! #+!$'/+-!*$"!0"!9#+@$!31!%1(%!)1%1%-!
%$5/1! %0! 31%1$! 31! 9$"1/! 'I/)("$! +! #+! *$$91/+*(;"! %$5/1! #+! 5+%1! 31! 1%'+!
M1*#+/+*(;"!31!A"'1"*($"1%!>$":0"'+7!!
J[K! =+!9/1%1"'1!M1*#+/+*(;"!31! A"'1"*($"1%!>$":0"'+!9$3/C! %1/!)$3(F(*+3+!$!
*$)9#1)1"'+3+!9$/!1%*/('$!1"!*0+#E0(1/!)$)1"'$!31!)0'0$!+*01/3$7!
!
!

G0%*/('+!1"!G+"'(+.$!31!>6(#1-!1#!T^!31!1"1/$!TUS[-!1"!3$%!$/(.("+#1%-!*+3+!0"$!1"!
(3($)+!+#1)C"!<!1%9+,$#-!%(1"3$!+)5$%!'1H'$%!(.0+#)1"'1!2C#(3$%7!!
!
Q$/!1#!Z("(%'1/($!L131/+#!31!8*$"$)D+!<!41*"$#$.D+!O19&5#(*+!L131/+#!31!B#1)+"(+!
!?(*1m! Z("(%'/+! 1"! 1#! Z("(%'/$! 31! Z("1/D+! Z("(%'1/($! L131/+#! 31! 8*$"$)D+! <!
41*"$#$.D+!
!B""1!O0'6!g1/r1%!
!
Q$/!1#!Z("(%'1/($!31!Z("1/D+!31!#+!31!#+!O19&5#(*+!31!>6(#1!!
g1/"C"!31!G$#)("(6+*!4+)9(1/!
!
%
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• <3)b0%V%
%
S!FX<H<FDjW%FCWkZW4<%S!X%JCYD!HWC%S!%X<%H!GlYXDF<%S!%FKDX!%_%!X%
JCYD!HWC% S!% X<% H!GlYXDF<% T!S!H<X% S!% <X!B<WD<% ICYH!% X<%
FCCG!H<FDjW% !W% !X% I!F4CH% S!% X<% BDW!Hm<% _% X<I% B<4!HD<I% GHDB<I%
BDW!H<X!I%%
%
8#! k$5(1/"$! 31! #+! O19&5#(*+! 31! >6(#1! <! 1#! k$5(1/"$! 31! #+! O19&5#(*+! L131/+#! 31!
B#1)+"(+!2+#$/+"!#+%!/1#+*($"1%!31!+)(%'+3!<!#+!*$$91/+*(;"!1"'/1!#$%!.$5(1/"$%!<!!
#$%! ! 9015#$%! ! 31! ! +)5$%! ! 9+D%1%7! ! G05/+<+"! ! %0! ! ("'1/I%! ! *$)&"! ! 31! ! *$"'("0+/!
31%+//$##+"3$! #+%!501"+%! /1#+*($"1%!9$#D'(*+%-! 1*$";)(*+%!<! %$*(+#1%!1"!9/$21*6$!
)0'0$7!!
!
B)5+%! Q+/'1%! *$"F(/)+"! #+! 2(.1"*(+! 31! #$%! '/+'+3$%! ! <! 31)C%! +*01/3$%! 1"'/1! #+!
O19&5#(*+! 31! >6(#1! <! #+! O19&5#(*+! L131/+#! 31! B#1)+"(+-! 1"! 9+/'(*0#+/! 1#! 4/+'+3$!
%$5/1!L$)1"'$!<!O1*D9/$*+!Q/$'1**(;"!31!A"21/%($"1%!31#!TS!31!$*'05/1!31!S``S!<!!
1#!!B*01/3$!!%$5/1!!>$$91/+*(;"!!1"!!830*+*(;"-!!>(1"*(+-!!41*"$#$.D+!!1!A""$2+*(;"!
31#!S!31!$*'05/1!31!TUST7!!
!
B)5+%!!Q+/'1%!!*$)9+/'1"!!#+!!91/*19*(;"!!31!!E01!!1#!!%1*'$/!!31!!#+!!)("1/D+!!<!!#+%!
)+'1/(+%! ! 9/()+%! ! )("1/+#1%! ! /12(%'1! ! ./+"! ! ()9$/'+"*(+! ! 9+/+! ! 0"+! ! )+<$/!
("'1"%(F(*+*(;"!31!#+%!/1#+*($"1%!1"'/1!+)5$%!9+D%1%7!Q$/!1##$!%1!*$"./+'0#+"!31!#+!!
M1*#+/+*(;"! ! >$":0"'+! ! 31! ! A"'1"*($"1%! ! F(/)+3+! ! 1"! ! 1#! ! 3D+! ! 31! ! 6$<! ! 1"'/1! ! 1#!
Z("(%'1/($! !31! !Z("1/D+! !31! ! #+! !O19&5#(*+! !31! !>6(#1! !<! !1#!Z("(%'1/($! !L131/+#! !31!
8*$"$)D+! ! <! ! 41*"$#$.D+! ! 31! ! #+! ! O19&5#(*+! ! L131/+#! ! 31! ! B#1)+"(+! ! %$5/1! ! #+!
*$$91/+*(;"! 1"! 1#! %1*'$/! 31! #+! )("1/D+! <! #+%! )+'1/(+%! 9/()+%!)("1/+#1%-! +! *0<$!
1F1*'$! 1%'C! 9/12(%'$! */1+/! 1#! L$/$! >6(#1"$mB#1)C"! 31!Z("1/D+! <!Z+'1/(+%! Q/()+%!
Z("1/+#1%7!!!
!
B)5+%! !Q+/'1%! ! %05/+<+"! ! %0! !1H91*'+'(2+! !31! !E01! !1#! !L$/$! !>6(#1"$!B#1)C"! !31!!
Z("1/D+!!<!!Z+'1/(+%!!Q/()+%!!Z("1/+#1%!!*$"'/(50<+!!*$)$!!9#+'+F$/)+!+5(1/'+!!+!!#+!!
("'1/#$*0*(;"!!<!!1#!!31%+//$##$!!9/$./1%(2$!!31!!#+!!*$$91/+*(;"!!1"'/1!+)5$%!!9+D%1%!!
1"! ! 1#! ! 1%9D/('0! ! 31! ! 3(*6+! ! 31*#+/+*(;"! ! <! ! %1+! ! 0'(#(@+3$! !9$/! ! #+%! ("%'('0*($"1%!<!
1)9/1%+%!9+/'(*(9+"'1%!9+/+!9/$<1*'$%!*$":0"'$%7!!
!
B)5+%!!Q+/'1%!!2+#$/+"!!#+!!("'1"%(F(*+*(;"!!<+!!*$"21"(3+!!31!!#+!!*$#+5$/+*(;"!!1"!
("21%'(.+*(;"-!!F$/)+*(;"!!9/$F1%($"+#!!30+#!!<!!F$/)+*(;"!!+*+3I)(*+!!/1#+*($"+3+%!
*$"! ! #+! !)("1/D+! !<! ! #+! !*$$91/+*(;"! !/1.($"+#! !9+/+! !1#! ! F$)1"'$! !31! !0"+! !)("1/D+!
%0%'1"'+5#1-! 1"!1%91*(+#! *$"!2(%'+%!+!0"!0%$!31#! +.0+!<!31! #+! 1"1/.D+!1F(*(1"'1!1"!
/1*0/%$%-!!+%D!!*$)$!!#+!!9/$F0"3(@+*(;"!!31!!#+!!*$$91/+*(;"!!1"'/1!!%0%!!%1/2(*($%!!1!
("%'('0*($"1%!.1$#;.(*$%7!
!
B)5+%!!Q+/'1%!!'(1"1"!!1#!!*$"21"*()(1"'$!!31!!E01!!1#!!%1*'$/!!31!!#+!!)("1/D+!!<!!#+%!
)+'1/(+%!9/()+%!)("1/+#1%!$F/1*1!"0)1/$%+%!$9$/'0"(3+31%!<!9$'1"*(+#1%!9+/+!#+!
*$$91/+*(;"!!1"'/1!!1)9/1%+%!!1!!("%'('0*($"1%!!31!!+)5$%!9+D%1%!!<!!*$"'/(50<1!!+!!#+!
9/$%91**(;"-! ! 901%'+! ! 1"! ! 1H9#$'+*(;"-! ! 1H'/+**(;"-! ! '/+"%F$/)+*(;"! ! <!
+9/$21*6+)(1"'$!!%0%'1"'+5#1%! !31!! #+%! !)+'1/(+%! !9/()+%!)("1/+#1%! !)13(+"'1!!1#!
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1)9#1$!31!#+%!'1*"$#$.D+%!<!%1/2(*($%!)C%!+2+"@+3$%-!+%D!*$)$!+#!)1:$/+)(1"'$!31!
#+!1F(*(1"*(+!31!#+%!)+'1/(+%!9/()+%!<!#$%!/1*0/%$%7!!
!
B)5+%!Q+/'1%! %05/+<+"! %0!2$#0"'+3!31!E01! '$3$%! #$%!9+/'(*(9+"'1%! 1"!9/$<1*'$%!
31#! ! %1*'$/! ! 31! ! #+! ! )("1/D+! ! <! ! #+%! ! )+'1/(+%! ! 9/()+%! ! /1%91'1"! ! #$%! ! +*01/3$%!
("'1/"+*($"+#1%! %$5/1!31/1*6$%!60)+"$%!<! #$%! 1%'C"3+/1%!+)5(1"'+#1%!<! %$*(+#1%!
/1#12+"'1%! ! <! ! %1! ! 1%F01/*1"! ! 1"! ! 9/$! ! 31! ! #+! ! 9/1%1"'+*(;"! 31! ! ("F$/)1%!!
1)9/1%+/(+#1%!*$"!)(/+%!+!9/$)$21/!#+!%$%'1"(5(#(3+3!<!#+!'/+"%9+/1"*(+7!!
!
B)5+%!!Q+/'1%!!/1+F(/)+"!!%0!!9/$9;%('$!!31!!1%'+5#1*1/!!0"+!!/1#+*(;"!!+%$*(+'(2+!!31!
"012+! *+#(3+3! 1"! 1#! %1*'$/! 31! #+! )("1/D+! <! #+%! )+'1/(+%! 9/()+%! )("1/+#1%! <-! 31!
+*01/3$!+! #$%! ("'1/1%1%!31!+)5$%!9+D%1%-!%1"'+/!*$"!1##$!+%()(%)$!#+%!5+%1%!9+/+!
0"+!1%'/1*6+!*$$91/+*(;"!'1*"$#;.(*+!1"'/1!#+%!1)9/1%+%!<!1"'/1!#+%!("%'('0*($"1%!
130*+'(2+%!<!31!("21%'(.+*(;"7!!
!
G0%*/('+!1"!G+"'(+.$-!O19&5#(*+!31!>6(#1-!1#!T^!31!1"1/$!31!TUS[7!!
QfO! 8=! kfRA8Odf! M8! =B! ! O8QãR=A>B! M8! >gA=8! ! B#F/13$! Z$/1"$! >6+/)1!
ZAdAG4Of!M8!O8=B>Afd8G!8l48OAfO8G!
!
QfO!=B!O8QãR=A>B!L8M8OB=!M8!B=8ZBdAB!g+"%mg1""(".!R#$)1<1/mR+/'1"%'1("!
8ZRBPBMfO!M8!=B!O8QãR=A>B!L8M8OB=!M8!B=8ZBdAB!8d!>gA=8!
!

• <3)b0%E%!
!

Q/$./+)+!31#!G1)("+/($!31!\8"1/.D+%!O1"$2+5#1%!Z+31!("!k1/)+"<e!41*"$#$.D+!
G$#+/-!8;#(*+!<!R($1"1/.D+!9+/+!+0'$*$"%0)$!<!/131%!+(%#+3+%7!

!

L1*6+e!Z+/'1%!T_!31!$*'05/1!31!TUSW7!

=0.+/e!=()+7!

!

08:30 - 09:00! O1.(%'/$!31!#$%!9+/'(*(9+"'1%!<!*$FF11!5/1+r!31!
5(1"21"(3+ 
!

 

09:00 - 09:15! M(/1*'$/!31!A""$2+*(;"!<!41*"$#$.D+!31!#+!Bgu!Q1/0-!G/7!
P+"!Q+'/(*r!gá"'%*61!!
O19/1%1"'+"'1!31#!)("(%'1/($!31!1*$"$)D+!31!B#1)+"(+-!
G/7!M(1')+/!46+))!!
8)5+:+3$/!31!#+!/1905#(*+!F131/+#!31!B#1)+"(+-!G/7!P~/.!
O+"+0É 
!
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09:15 - 09:40! B91/'0/+!31#!G1)("+/($!9$/!1#!Z("(%'/$!31!8"1/.D+%!<!
Z("+%!
A".7!8#1$3$/$!Z+<$/.+É!
G,)")3#$+693 
!

 

09:40 - 09:55! Q/1%1"'+*(;"!("'/$30*'$/(+!
G/+7!Z1(r1!yá*6'1/-!1"1/.(1p+1*6'1/!k)5g!
G,)")3#$+693 
!

 

09:55 - 10:15! \O131%!1"1/.I'(*$%!1%'+5#1%!*$"!0"!./+"!9$/*1"'+:1!31!
1"1/.D+!/1"$2+5#1!1"'/+"'1\!
Q/$F7!M/7mA".7!R1/"3!8".1#-!8%91*(+#(3+3!>$)9$"1"'1%!
31!%(%'1)+%!1"1/.I'(*$%!%$%'1"(5#1%7-!a"(21/%(3+3!
4I*"(*+!31!R/+0"%*6p1(.-!
G,)")3#$+693 
!

 

10:15 - 10:45! Q/1%1"'+*(;"!31!#+!1)9/1%+!G0"*$"*19'!Q#b%'1/!Bk!
G,)")3#$+693!
Q/1%1"'+*(;"!31!#+!1)9/1%+!GadG84!8"1/.(1'1*6"(r!
k)5g!
G,)")3#$+693!
Q/1%1"'+*(;"!31!#+!1)9/1%+!GZB!G$#+/!41*6"$#$.<!Bk!
G,)")3#$+693 
!

 

10:45 - 10:55! O013+!31!9/1.0"'+% 
!

 

10:55 - 11:20! >$FF11!R/1+r 
!

 

11:20 - 11:40! \G0)("(%'/$!31!1"1/.D+!31%*1"'/+#(@+3$\!
Z+/*$!G*6)(3'-!a"(21/%(3+3!4I*"(*+!31!R1/#("-!
G,)")3#$+693 
!

 

11:40 – 12:00! Q/1%1"'+*(;"!31!#+!1)9/1%+!B0'+/%<%!k)5g!
G,)")3#$+693!
Q/1%1"'+*(;"!31!#+!1)9/1%+!G(1)1"%!Bk!
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G,)")3#$+693 
!

 

12:00 - 12:10! O013+!31!9/1.0"'+% 
!

 

12:10 - 14:00! >$FF11!R/1+r!31!+#)01/@$ 
!

 

14:00 - 14:20! P$%1!=0(%!O$3/(.01@-!k/11"!1"1/.<!
G,)")3#$+693 
!

 

14:20 - 14:40! Q/1%1"'+*(;"!31!#+!1)9/1%+!=ByA!8".("11/(".!k)5g!
G,)")3#$+693!
Q/1%1"'+*(;"!31!#+!1)9/1%+!>#1+"9#+"'!k)5g!
G,)")3#$+693 
!

 

14:40 - 14:50! O013+!31!9/1.0"'+% 
!

 

14:50 – 15:10! L("+"*(+)(1"'$!31!9/$<1*'$%!
f#+F!Z1*r1-!>$"%0#'$/+!MLA>!
G,)")3#$+693 
!

 

15:10 - 17:00! >$FF11!5/1+r!31!*(1//1!<!d1'p$/r(".!
8"'/1.+!31!)+'1/(+#1%!31!("F$/)+*(;"!31!#+!B.1"*(+!
B#1)+"+!9+/+!#+!8"1/.D+!JM10'%*61!8"1/.(1mB.1"'0/!m!
31"+K 
!

!

%
<3)b0%RL%B$,+0%*)-$*%)%63"#6#1+603$*%()*%$-1$%)3%G),g%

8"! 1#! Q1/&! 1H(%'1"! "0)1/$%$%! *$"F#(*'$%! %$*(+#1%! 2("*0#+3$%! +! '1)+%! 31! +.0+! ! <!
)("1/D+! <! %0%! *+0%+%! %1! /1#+*($"+"! *$"! /1.#+%! E01! %1! 91/*(51"! ("+31*0+3+%!9+/+!
*$"*(#(+/!#$%!("'1/1%1%!31!#$%!3(21/%$%!+*'$/1%! !$!E01!9$"1"!1"!/(1%.$!%(%'1)+%!31!
2(3+7! !B! /+D@!31! 1##$-! "$%!9/1.0"'+)$%! %(! /1+#)1"'1! %1! '/+'+!31!9/$5#1)+%!1"! #$%!
+//1.#$%! "$/)+'(2$%! 1! ("%'('0*($"+#1%! $! %(! )C%! 5(1"! I%'$%! %1! *1"'/+"! 1"! %0!
+9#(*+*(;"7!!
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Q+/+! /1%9$"31/-! 1#! !)+/*$! .1"1/+#! <! #$%! *+%$%! 31%+//$##+3$%! "$%! 9#+"'1+"! 2+/($%!
+%91*'$%! !+"+#(@+/7!8"!*$%'+!<!%(1//+!6+<!1%*+%1@!31#!+.0+7!=$%!0%0+/($%!*$)9('1"!
9$/! 1##+! <! ! 1"! 1%1! *$"'1H'$! 1#! 8%'+3$! 3151! +%(."+/! ! 1#! 0%$! 31! )+"1/+! :0%'+-!
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8"!>+:+)+/*+-! #+!9$5#+*(;"!31! #+!*(03+3!2(21"!*$'(3(+"+)1"'1!1#!/+*($"+)(1"'$!<!
#$%! +./(*0#'$/1%! '+)5(I"! %(1"'1"! #+! 1%*+%1@! 31#! +.0+7! 8"! )13($! 31! 1##$-! ! 1%'$%!
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)+"1/+%-!!0"+!31!1%+%!F$/)+%!%1/D+!1"!1#!$'$/.+)(1"'$!31!31/1*6$%!9+/+!1#!0%$!!31#!
+.0+7!!=$!)(%)$!$*0//1!1"!B/1E0(9+7!

f'/$! '1)+! E01! #+%! 9$5#+*($"1%! %01#1"! #12+"'+/! 1"! #$%! *$"F#(*'$%! <! #$%! *+%$%! 31!
>$".+!<!4D+!Z+/D+! '+)5(I"! #$!6+*1"-! ! 1%! #+!31%+9+/(*(;"!$! !9$%(5#1! +F1*'+*(;"!31!
F01"'1%! <! 1*$%(%'1)+%! 9/$30*'$/1%! 31! +.0+7! B! 1##$! %1! %0)+-! ! #+! 3(%)("0*(;"! $!
9$%(5#1!/130**(;"!31#!*+03+#!!$!1"!%0!31F1*'$-!!#+!*$"'+)("+*(;"!31!1%'1!/1*0/%$7!8"!
1%'1!1%*1"+/($!#+%!9$5#+*($"1%!91/*(51"!E01!'(1"1"!)1"$%!+.0+!3(%9$"(5#1!9+/+!%0%!
+*'(2(3+31%!3$)I%'(*+%!<!9/$30*'(2+%7!!

Q$/! #$! '+"'$! "$%! 31'1"3/1)$%! 1"! #$%! %(.0(1"'1%! +%91*'$%! 31! #+! "$/)+'(2(3+3!
1H(%'1"'1!%$5/1!/1*0/%$%!6D3/(*$%!1"!1#!9+D%e!

• =+%!/1.#+%!31!+%(."+*(;"!31!0%$!
• =+!9/$'1**(;"!!31!#+!*+"'(3+3!<!#+!*+#(3+3!
• 8#!%(%'1)+!31!.1%'(;"!JE0(I"!31*(31!E0I!<!*;)$!9+/'(*(9+"!#$%!0%0+/($%K7!

!

!*%1"0%()*%$-1$L%F*$")"%()%(),)+>0"5%8,)*$+693%

8"! #+! >$"%'('0*(;"! Q$#D'(*+! 31#! Q1/&! "$! 1H(%'1! 0"+! )1"*(;"! 1H9/1%+! %$5/1! #$%!
/1*0/%$%!6D3/(*$%7! G1! /1F(1/1! +! ! #$%! /1*0/%$%!"+'0/+#1%!31!)+"1/+! .1"1/+#7! ! 8"! %0!
+/'D*0#$! ^^! %1,+#+! E01! #$%! /1*0/%$%! "+'0/+#1%-! /1"$2+5#1%! <! "$! /1"$2+5#1%-! %$"!
9+'/()$"($!31!#+!d+*(;"!<!E01!#+%!*$"3(*($"1%!31!%0!0'(#(@+*(;"!!<!$'$/.+)(1"'$!+!
9+/'(*0#+/1%!%1!F(:+"!9$/!#1<!$/.C"(*+7!Q/1*(%+!E01!#+!*$"*1%(;"!$'$/.+!+#!'('0#+/!0"!
31/1*6$! /1+#! %$5/1! 1#! /1*0/%$! "+'0/+#7! d$! )1"*($"+! $'/$! '(9$! 31! 31/1*6$-! 91/$!
'+)9$*$!#$!1H*#0<17!

G(!5(1"!#+!=1<!T^_TS-!!=1<!f/.C"(*+!31!B9/$21*6+)(1"'$!G$%'1"(5#1!31!#$%!O1*0/%$%!
d+'0/+#1%-! 1%! #+! E01! 3151! 1%'+5#1*1/! #+%! *$"3(*($"1%! <! )$3+#(3+31%! 31! %0!
$'$/.+)(1"'$! +! 9+/'(*0#+/1%-! 1%'+! "$/)+! 1"! %0% ! +/'7! S`! %1,+#+! E01! 3(*6$!
$'$/.+)(1"'$! %1! /1+#(@+! )13(+"'1! #+%! )$3+#(3+31%! 1%'+5#1*(3+%! 1"! #+%! #1<1%!
1%91*(+#1%!9+/+!*+3+!/1*0/%$!"+'0/+#-!9/1*(%+"3$!E01!1"!*0+#E0(1/+!31!#$%!*+%$%-!1#!
8%'+3$!*$"%1/2+!1#!3$)("($!%$5/1!I%'1-!+%D!*$)$!%$5/1!%0%!!F/0'$%!<!9/$30*'$%!1"!
'+"'$!1##$%!"$!6+<+"!%(3$!*$"*13(3$%!9$/!+#.&"!'D'0#$!+!#$%!9+/'(*0#+/1%7%
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8"!1#!+/'D*0#$!T[!31!1%'+! #1<!%1!/1F(1/1!+! #+!*$"*1%(;"-!E01!1%!+9/$5+3+!9$/! #1<1%!
1%91*(+#1%7!G1,+#+!E01!I%'+!$'$/.+!1#!31/1*6$!9+/+!1#!+9/$21*6+)(1"'$!%$%'1"(5#1!
31!0"! /1*0/%$!"+'0/+#-! 1"! #+%! *$"3(*($"1%! <! *$"! #+%! #()('+*($"1%!E01! 1%'+5#1*1! 1#!
'D'0#$!$'$/.+3$7!M+!+!%0!'('0#+/!1#!31/1*6$!31!0%$!<!3(%F/0'1!31#!/1*0/%$!"+'0/+#!<-!#+!
9/$9(13+3!31! #$%! F/0'$%! <!9/$30*'$%! +! 1H'/+1/%17! Q0131"!$'$/.+/%1! +!9#+@$! F(:$! $!
("31F("(3$! <! %$"! (//12$*+5#1%! 1"! '+"'$! 1#! '('0#+/! *0)9#+! #+%! $5#(.+*($"1%! E01!
1%'+5#1@*+!+!=1<!$!#+!#1.(%#+*(;"!1%91*(+#7!

8#! +/'D*0#$! TW! %1,+#+! E01! $'/+%!)$3+#(3+31%! 31! $'$/.+)(1"'$! 31! 31/1*6$%! %$5/1!
/1*0/%$%! "+'0/+#1%! J#(*1"*(+%-! +0'$/(@+*($"1%-! 91/)(%$%-! *$"'/+'$%! 31! +**1%$-!
*$"'/+'$%!31!1H9#$'+*(;"-!1'*K-!'(1"1!#$%!)(%)$%!+#*+"*1%!E01!#+%!*$"*1%($"1%-!1"!#$!
E01!#1%!%1+!+9#(*+5#17!B%D!)(%)$-!1#!+/'D*0#$!TV!!%1,+#+!E01!1#!8%'+3$!90131!$'$/.+/!
'D'0#$%!31!3(21/%+!"+'0/+#1@+!%$5/1!0"!)(%)$!/1*0/%$!"+'0/+#7!8"!1%$%!*+%$%-!#+!#1<!
3151! 1%'+5#1*1/! #+! 9/1#+*(;"! 31! 31/1*6$%! <! 31)C%! "$/)+%! "1*1%+/(+%! 9+/+! %0!
1:1/*(*($!1F1*'(2$7!!

8#!+/'D*0#$!T^!#+!"$/)+!9/1*(%+!E01!1#!31/1*6$!$'$/.+3$!%$5/1!0"!/1*0/%$!"+'0/+#!
"$!*$"F(1/1!31/1*6$!+#.0"$!%$5/1!#$%!/1*0/%$%!"+'0/+#1%!3(%'("'$%!+#!*$"*13(3$!E01!
%1! 1"*01"'/1"! 1"! 1#! 1"'$/"$7! 8%! 31*(/-! E01! 1#! 31/1*6$! 31! *$"*1%(;"! )("1/+! "$!
$'$/.+!1#!31/1*6$!31!0%$!31#!+.0+7!

8"!1%1!$/31"!31!(31+%-!1%'+!#1<!1%'+5#1*1-!1"!%0!+/'D*0#$!T`-!#+%!*$"3(*($"1%!9+/+!%0!!
+9/$21*6+)(1"'$!%$%'1"(5#1e!

! a'(#(@+/!1#!/1*0/%$!"+'0/+#-!31!+*01/3$!+#!'D'0#$!31#!31/1*6$-!9+/+!#$%!F("1%!E01!
F01/$"! $'$/.+3$%-! .+/+"'(@+"3$! 1#!)+"'1"()(1"'$! 31! #$%! 9/$*1%$%! 1*$#;.(*$%!
1%1"*(+#1%7!

! >0)9#(/! *$"! #+%! $5#(.+*($"1%! 3(%901%'+%! 9$/! #+! #1.(%#+*(;"! 1%91*(+#!
*$//1%9$"3(1"'17!

! >0)9#(/! *$"! #$%! 9/$*13()(1"'$%! 31! 82+#0+*(;"! 31! A)9+*'$! B)5(1"'+#! <! #$%!
Q#+"1%!31!Z+"1:$!31!#$%!/1*0/%$%!"+'0/+#1%!1%'+5#1*(3$%!9$/!#+!#1.(%#+*(;"!%$5/1!
#+!)+'1/(+7!

! >0)9#(/! *$"! #+! /1'/(50*(;"! 1*$";)(*+! *$//1%9$"3(1"'1-! 31! +*01/3$! +! #+%!
)$3+#(3+31%!1%'+5#1*(3+%!1"!#+%!#1<1%!1%91*(+#1%7!

! Z+"'1"1/! +#! 3D+! 1#! 31/1*6$! 31! 2(.1"*(+-! 31F("(3$! 31! +*01/3$! +! #+%! "$/)+%!
#1.+#1%!91/'("1"'1%7!

4$3$! 1##$! %("! 91/:0(*($! 31! #+%! *$"3(*($"1%! E01! %1! 1%'+5#1@*+"! 1"! #+%! #1<1%!
1%91*(+#1%7!

>+51!31%'+*+/!E01!#+!=1<!T^_TS-!31:+!1"!*#+/$!E01!0"!/1*0/%$!%1!90131!0%+/!1"!#+!
)13(3+!E01! 1#! 0%$!"$!3+,1! #$%!9/$*1%$%! 1*$#;.(*$%! 1%1"*(+#1%7! =+!9/$30**(;"!31!
+.0+!1%!0"!9/$*1%$!1*$#;.(*$!1%1"*(+#-! 1"! '+"'$!E01!31!I#!3191"31! #+!2(3+!31! #$%!
%1/1%!60)+"$%!!<!31!'$3$!%1/!2(2$!1"!1#!9#+"1'+7!

=+!=1<!T`[[_-!=1<!31!O1*0/%$%!gD3/(*$%-! !/1.0#+!31!)+"1/+!!1%91*DF(*+!1#!0%$!<!#+!
.1%'(;"!31!#$%!/1*0/%$%!6D3/(*$%7!8%'+!"$/)+!1%'+5#1*1!0"!$/31"!1"!#+%!!9/($/(3+31%!
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9+/+!1#!0%$!31#!+.0+e!=1!3+!0"!9/()1/! #0.+/!+#!0%$!9/()+/($-! !0"$!%1.0"3$!+#!0%$!
9$5#+*($"+#-!9+/+!F("+#)1"'1!*$"%(31/+/-!1"!0"!'1/*1/!#0.+/-!+!#$%!0%$%!9/$30*'(2$%7!
M1"'/$! 31! 1%'$%! &#'()$%-! "$! F(:+! 9/($/(3+31%! <! 31:+! 1%'+! '+/1+! +#! O1.#+)1"'$7! B#!
/1%91*'$-! %$#$! 3(*1! E01! 1"! 1%'$%! *+%$%-! ! 1#! 0%$! %1! 1:1/*1! )13(+"'1! 31/1*6$%!
$'$/.+3$%! 9$/! #+! B0'$/(3+3! d+*($"+#! 31#! B.0+! JBdBK! <! %$#$! 1##+-! )13(+"'1!
/1%$#0*(;"!+3)("(%'/+'(2+-!!90131!%0%91"31/-!)$3(F(*+/!$!1H'(".0(/-!9$/!/1%$#0*(;"!
+3)("(%'/+'(2+!1%$%!31/1*6$%7!

>+51!9/1*(%+/!E01!1#!0%$!9/()+/($!1%'C!/1F1/(3$!+!0'(#(@+*(;"!31!F01"'1%!31!+.0+!<!
*+0*1%!9&5#(*$%! !9+/+!%+'(%F+*1/!"1*1%(3+31%!60)+"+%!%(1)9/1!E01!*$"!1##$!"$!%1!
+F1*'1! #+! *+"'(3+3! <! *+#(3+3! ! 31! #+%! +.0+%! <! ! #$%! 5(1"1%! +%$*(+3$%! +! 1##+%7! 8#! 0%$!
9$5#+*($"+#-! '+)5(I"! 50%*+! %+'(%F+*1/! "1*1%(3+31%! 60)+"+%-! 91/$! '/+%#+3+"3$! 1#!
+.0+!31!#+!F01"'1!+#!0%0+/($!+!'/+2I%!31!0"!%(%'1)+!31!3(%'/(50*(;"7!

G(! 5(1"! #+! #1<! ! "$! 1%'+5#1*1! 0"! $/31"! 31! 9/1#+*(;"! 1"'/1! #$%! 0%$%! 9/$30*'(2$%!
1H(%'1"'1%! 1"! 1#! 9+D%-! %(! 1%'+5#1*1! */('1/($%! 9+/+! /1%$#21/! +E01##+%! %('0+*($"1%! 1"!
3$"31!%1!9/$30*1!*$"*0//1"*(+!31!%$#(*('031%!31!0%$!%$5/1!0"+!)(%)+!F01"'1!<!1"!
3$"31!#+!3(%9$"(5(#(3+3!31#!/1*0/%$!1%!("%0F(*(1"'17!!8"!1%'$%!*+%$%!#+!"$/)+!%1,+#+!
E01!%1!3151!*$"%(31/+/e!

! 8#!$/31"!31!9/($/(3+3!1%'+5#1*(3$!1"!#+!#1<7!
! 8#!$/31"!31!9/1F1/1"*(+!!31!#$%!0%$%!9/$30*'(2$%7!
! 4/+'C"3$%1!31!0"!)(%)$!0%$!9/$30*'(2$-!1#!E01!%1+!31!)+<$/!("'1/I%!9&5#(*$-!

*$"F$/)1!+!#$%!%(.0(1"'1%!*/('1/($%e!
! )+<$/!1F(*(1"*(+!1"!#+!0'(#(@+*(;"!31#!+.0+!
! )+<$/!.1"1/+*(;"!31!1)9#1$7!
! )1"$/!()9+*'$!+)5(1"'+#7!

8"!(.0+#3+3!31!*$"3(*($"1%-!'(1"1!9/1F1/1"*(+!!#+!%$#(*('03!)C%!+"'(.0+7!

G,)*$+693%)3%*0"%1"0"%8,0(1+#6/0"%

G$5/1!1#!$/31"!31!9/1F1/1"*(+!31!#$%!0%$%!9/$30*'(2$%-!#+!#1<!/1)('1!+#!O1.#+)1"'$!
<!1%'1!1%'+5#1*1!#+!%(.0(1"'1!9/1#+*(;"e!!

SK!B./+/($-!+*0D*$#+!<!91%E01/$c!
TK!1"1/.I'(*$-!("30%'/(+#-!)13(*("+#!<!)("1/$c!
[K!/1*/1+'(2$-!'0/D%'(*$!<!'/+"%9$/'1c!!
WK!$'/$%!0%$%7!

B#!/1%91*'$-!1#!O1.#+)1"'$!!%1,+#+!E01!1%'1!$/31"!90131!+#'1/+/%1!1"!#$%!9#+"1%!31!
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! '/+'C"3$%1!31!0"!)(%)$!0%$!9/$30*'(2$-!%1!9/(2(#1.(+!1#!)+<$/!("'1/I%!%$*(+#!<!
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3(%9$%(*(;"!%05+*0C'(*+-!%(!1"!1#!8AB!%1!6+!/1+#(@+3$!1#!+"C#(%(%!31!+#'1/"+'(2+%!<!"$!
6+<!$'/+!$9*(;"!9$%(5#1!<!%1!+3$9'+!31!)+"1/+!%1*01"*(+#-!!)13(3+%!31!9/121"*(;"-!



 

 
 
 

234 
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*0+"3$! +%D! #$! /1E0(1/+! 1#! ("'1/I%! 31! #+! d+*(;"! <-! *$)$! &#'()$! /1*0/%$-! 1#!
'/+%2+%1!31!+.0+!31!*01"*+c!
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+%D!*$)$!+9/$5+/!#+!()9#1)1"'+*(;"-!)$3(F(*+*(;"!<!1H'("*(;"!31!%1/2(30)5/1%!



 

 
 
 

237 
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V-! 31%31! E01! +)5+%! "$/)+%! %1! +9/$5+/$"7! G("! 1)5+/.$-! "$! '$3$%! 1##$%! 6+"! %(3$!
0%+3$%7! !8"!1#!Q1/&-! *$"!9$*+! ! F/1*01"*(+-! %1!6+!31*#+/+3$!1#!+.$'+)(1"'$!31!0"+!
F01"'1-! ! @$"+! 31! 213+! $! 31*#+/+'$/(+! 31! 1)1/.1"*(+7! =$! E01! "$! %1! 6+! 61*6$! 1%!
31*#+/+/! @$"+%! 31! 9/$'1**(;"! $! #+! ("'+".(5(#(3+3! 31! #+%! *+51/+%! 31! *01"*+7! d(!
'+)9$*$! 1#! *+03+#! 1*$#;.(*$! 31! /D$%! ! 0! $'/$%! ! *+0*1%! 31! +.0+! *$//(1"'17!!
d012+)1"'1-!6+5/D+!E01!9/1.0"'+/%1!9$/!E0I!/+@;"!"$!%1!6+!61*6$7! !8"'/1!$'/+%!
*+0%+%-! 1H(%'1! 0"+! /+@;"! 9/C*'(*+7! d$! %1! 6+! 31'1/)("+3$-! ! *0C"3$-! $! 5+:$! E0I!
*(/*0"%'+"*(+%!9/$*131! '+#! 31*#+/+*(;"-! E0I!)13(3+%!31!9/$'1**(;"! ()9#(*+! <!E0I!
*$"%1*01"*(+%! :0/D3(*+%! '(1"1"! %$5/1! #$%! 0%0+/($%7! 8"! 1#! *+%$! 31! #$%! *+03+#1%!
1*$#;.(*$%-!"$!1H(%'1!#+!)1'$3$#$.D+!9+/+!31'1/)("+/#$%7!8%'$%!2+*D$%!+*+//1+"!0"!
"$! 6+*1/! 31! #+! B0'$/(3+3! !d+*($"+#! 31#! B.0+7! ! Q1/$! E0(I"-! +'+! +%D! 31!)+"$%! +! #+!
+0'$/(3+3!31#!+.0+7! !=+!9/$9(+!+0'$/(3+3!31#!+.0+7! !8##+!'1"3/D+!E01!31%+//$##+/!#+!
"$/)+'(2(3+3!<!31)C%!("%'/0)1"'$%!"1*1%+/($%7!ÅQ$/!E0I!"$!#$!6+*1w7!=+!/1%901%'+!
90131!%1/!31%(3(+-!F+#'+!9/1%0901%'$-!$!F+#'+!31!2$#0"'+3!9$#D'(*+7!

X7!8"!#+!"$/)+'(2(3+3!1%91*(+%!J#1<!<!/1.#+)1"'$K!"$!6+<!0"+!2("*0#+*(;"!1H9/1%+!
1"'/1! ! @$"+%!31! *$"%1/2+*(;"!<!$/31"+)(1"'$! '1//('$/(+#7! ! ! G$#$! %1! ("3(*+!E01! #$%!
9#+"1%!31!.1%'(;"!31!#$%!/1*0/%$%!6D3/(*$%!1"!#+!*01"*+-!3151"!1%'+/!!*$"*$/3+"*(+!
*$"! 1#! $/31"+)(1"'$! '1//('$/(+#! <! +)5(1"'+#-! <! #$%! ! 9#+"1%! '1//('$/(+#1%7! G(!
*$"%(31/+)$%!E01! #$%!9#+"1%!'1//('$/(+#1%!31F("1"!0%$%!31#! '1//('$/($-!<!31"'/$!31!
1##$%!#+%!@$"+%!31!*$"%1/2+*(;"-!1#!+/'D*0#$!!9/12(%'$!1%'+/D+!/1F(/(I"3$%1!+!1##$7!!G(!
5(1"!1"!1#!*$"'1"(3$!31!#$%!9#+"1%!31!.1%'(;"!31!/1*0/%$%!6D3/(*$%!31!*01"*+!"$!6+<!
"(".0"+! +#0%(;"! +! #+%! @$"+%! 31! *$"%1/2+*(;"! 31! #$%! /1*0/%$%! 6D3/(*$%-!
()9#D*('+)1"'1-! #+%! *$"'1)9#+!901%! #+! *$"%1/2+*(;"! 1%!9+/'1!31! #+! .1%'(;"!31! #$%!
/1*0/%$%!6D3/(*$%7!>$"%(31/+)$%-!E01!1%'1! '(9$!31!/13+**(;"!"$!+<03+!9$/E01!"$!
E013+! *#+/$! #+%! F0"*($"1%! ! E01!3151"! *0)9#(/! #+%! +0'$/(3+31%! *$)91'1"'1%! <! #$%!
+#*+"*1%!31!#$%!("%'/0)1"'$%7!

_7! M1! $'/$! #+3$-! 1%! ()9$/'+"'1! /1%+#'+! #+! #1"'('03! *$"! E01! +2+"@+! 1#! 9/$*1%$! 31!
()9#1)1"'+*(;"!31!#$%!>$"%1:$%!31!O1*0/%$%!gD3/(*$%!1"!#+!>01"*+!<!#+!1#+5$/+*(;"!
31!#$%!9#+"1%!31!.1%'(;"!%1,+#+3$%7!

%

I6"#)2$%()%J)"#693%()%*0"%H)+1,"0"%K:(,6+0"%

X7! ! 8"! *0+"'$! +#! %(%'1)+! 31! .1%'(;"-! ##+)+! #+! +'1"*(;"! E01! "$! %1! 31F("+! *$)$!
31%*1"'/+#(@+3$-! *0+"3$! '1"1)$%! 0"! 9+D%! '1//('$/(+#)1"'1! *$)9#1:$-! 3$"31! 1#!
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8%'+3$!6+! '1"(3$! <! '(1"1!)0*6+%! 3(F(*0#'+31%! 9+/+! 6+*1/%1! 9/1%1"'17! 8%! 9$/! 1##$-!
E01!%1!#()('+!#+!9+/'(*(9+*(;"!31!.$5(1/"$%!#$*+#1%!<!/1.($"+#1%-! !<!#$%!*$"%1:$%!31!
/1*0/%$%!6D3/(*$%!1"!#+!*01"*+!%$#$!'(1"1"!0"+!F0"*(;"!*$"%0#'(2+!<!31!+9$<$7!

!_7!M1!$'/$!#+3$-!#+!!BdB!%1!1"*01"'/+!+3%*/('+!+#!Z("(%'1/($!31!B./(*0#'0/+!<!O(1.$-!
0"! )("(%'1/($! 9/$30*'(2$! <! '+#! 21@! 9$/! 1##$! '(1"1! 0"! 91/F(#! )C%! *1"'/+3$! 1"! #+!
3(%'/(50*(;"! <! 1#! 0%$! 1F(*(1"'1! 31#! /1*0/%$7! 8H(%'1! #+! 9$%(5(#(3+3! 31! E01! 9+%1! +#!
Z("(%'1/($! 31#! B)5(1"'1! 91/$! "$! %1! 6+! *$"*/1'+3$-! 901%! #+! #1<! #$! 6+! 9#+"'1+3$!
*$)$!+#.$!$9*($"+#7!!

`7!B31)C%!31!1##$-!1%'+!+0'$/(3+3!%(!5(1"!1%'C!("21%'(3+!31!F0"*($"1%!("'1/1%+"'1%-!
%0! P1F1! #$! 1#(.1! 1#!Z("(%'1/($! 31!B./(*0#'0/+-! <! "$! 1%'C"!31F("(3+%! #+%! *$"3(*($"1%!
9+/+!.+/+"'(@+/!%0!("3191"31"*(+!<!91/)+"1"*(+!1"!1#!*+/.$7!

SU7! M1! $'/$! #+3$-! #+! #1.(%#+*(;"! 1"! %0! *$":0"'$! 309#(*+! F0"*($"1%! 1"'/1! 3(%'("'+%!
1"'(3+31%! <! "$! 1%'+5#1*1! #D)('1%! 1"'/1! 1##+%7! 8"! 0"! *$"'1H'$! *$)$! 1%'1-! ! #$%!
)("(%'1/($%! 9/$30*'(2$%! %01#1"! ()9$"1/! %0%! ("'1/1%1%-! %$5/1! #$%!)("(%'1/($%! E01!
21#+"!9$/!1#!0%$!%$%'1"(5#1!31!#$%!/1*0/%$%!"+'0/+#1%!/1"$2+5#1%7!

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%
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Y6&*60-,$7:$%

%
• B#*+<+.+-! P-! =0"+-! M7! <! Q+3(##+-! >7! \5&$ 58"&")$ *+&$ ];#*).7$ G+:+/)#K'$

,.'6#'2")#'&$ +#$ &'$ 4.)#,+.'L$ 5&$ c.','*)$ a"#+.)$ +#,.+$ ]G"&+$ 9$ D.:+#,"#']7!!
>6(#1-!TUUW7!

• B%$*(+*(;"!>6(#1"+!31!Z0"(*(9+#(3+3m!B>gZ-! @=<K'$*+$ &)6$.+2<.6)6$GK*."2)6$
%'.'$ /<#"2"%")6A$ ':<'$ &)2'&$ 9$ 6<6,+#,'3"&"*'*?L! 83('$/! B#1:+"3/$! G+#("+%7!
TUS[7!!

• B0'$/(3+3! d+*($"+#! 31#! B.0+! N! BdB-! U)&K,"2'$ 9$ +6,.',+:"'$ #'2")#'&$ *+$
.+2<.6)6$GK*."2)6L!P0#($!TUST7!

• R+"*$!Z0"3(+#L$@d#4)./+7$!",<'2";#$*+$&'6$':<'6$+#$]G"&+]7!TUSS7!
!

• R155(".'$"-!B"'6$"<7!=+):.'4K'6$+#$])#4&"2,)7!flLBZ!Q8Oa7!TUSW7!
!
• R/1""(".-!B!<!B@;*+/-ke! \a"#+.K'$9$:&'2"'.+6$.)2)6)67$"/%'2,)6$'/3"+#,'&+6A$

'#,+2+*+#,+6$%)&K,"2)6$9$&+:'&+6A$9$%+.6%+2,"1'6$4<,<.'6?7!O12(%'+!31!k1$./+FD+!
d$/'1!k/+"31-!TUSU7!

• >$)(%(;"!>6(#1"+!31#!*$5/1L$@D2,<'&"('2";#$*+$&'$"#4)./'2";#$*+&$2)#6</)$*+$
':<'$+#$&'$/"#+.K'$*+$2)3.+$'&$'S)$EPME?L!>6(#1-!TUS[7!!
!

• M1!8*6+21-!P$%I!<!B7!M(1@7!aJ6$'&&J$*+$])#:'7!O13k87!TUS[7!

• MAQO8G7!\d#4)./+$*+$e"#'#('6$UI3&"2'6]7!TUSW7!
!

• 8+/#%-!P$6"7!_'$':."2<&,<.'$'#*"#'$'#,+$<#'$:&)3'&"('2";#$+#$*+6%&)/+L$=()+e!
>AG8QBm!Qa>Q-!TUU^7!

!
• A"(*(+'(2+!B.0+!E01!6+%!31!R151/7!@D:<'$+#$]G"&+A$X"':#;6,"2)6$,+..",)."'&+6$9$

%.)%<+6,'6$%'.'$+#4.+#,'.$&'$2."6"6$GK*."2']7!!>6(#1-!Z+<$!31!TUSW7!
• A"%'('0'$! d+*($"+#! 31! 8%'+3D%'(*+%-! Ad87! \>1"%$! d+*($"+#! 31! Q$5#+*(;"! <!

2(2(1"3+!TUST]7!!>6(#17!

• u+/)<-!P7!<!G+#("+%-!R7!\U'62<'$_'/'7$])#4&"2,)$'./'*)$'$#<+6,.'6$+6%'&*'6]7!
G+"'(+.$e!i0()+"'&7!TUU_!

• =1<2+-! B"+7!a+*"*'6$ %.)/),).'6$ *+$ &'$ "#1+.6";#$ %."1'*'$ '%.)3'*'6$ %).$ +&$
:)3"+.#)$ *+3"&",'#$ &'$ "#6,",<2")#'&"*'*$ +6,','&$ 9$ 6<$ .)&$ ,<","1)L$ L8M8QB�7!
TUS[7!

!
• =#$%+! =+//+50/1-! P+()1c! 8/(*r! Q+:+/1%-! f%*+/! 4$/$! m! 83('$/1%7! ]'/3")$

2&"/J,"2)A$ 2."6"6$ *+&$ ':<'$ 9$ '*'%,'2";#$ +#$ &'6$/)#,'S'6$ '#*"#'6L$ f+4&+8";#A$
*+#<#2"'$9$%.)%<+6,'$*+6*+$&)6$D#*+6L$M8G>f-!=()+-!TUU`7!

!
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• Z("(%'1/($! 31#! B)5(1"'17! d#4)./+$ gh$ PPM^EPMML$ ])/+#,'.")6$ '&$ 56,<*")$ *+$
d/%'2,)$D/3"+#,'&$*+&$%.)9+2,)$]ig=D$'%.)3'*)$+#$)2,<3.+$*+$EPMP7!=()+7!
ZAdBZ7!TUSS7!

!
• Z("(%'1/($! 31! 8"1/.D+! <! Z("+%7! M(/1**(;"! k1"1/+#! 31! Z("1/D+7! X".+2,).")$

a"#+.)$EPM`L!Z8Z7!TUS[7!
!

• Z0"3+*+-! O$3/(.$$ @_'$ %."1',"('2";#$ *+$ &'6$ D:<'6$ +#$ ]G"&+A$ ]'<6'6$ 9$
.+6"6,+#2"']77!83('$/(+#!B)I/(*+!1"!Z$2()(1"'$-!TUSW7!!

!
• O1*6+/'1-! P$/.1-!B#5C"-! =7-! B/I2+#$-!O7-! L#$/1%-! 87-!g01/'+-! =7-!f/1##+"+-!Z7-! <!

$'/$%7! @\'&2'6$ 9$ U<#'6$ *+&$ U+.I7$ "#6,",<2")#+6$ 9$ '22")#+6$ +#$ 3+#+4"2")$ *+$
2)/<#"*'*+6$9$+2)6"6,+/'6$'&,)'#*"#)6?L$TUUT7! A"%'('0'$!31!Z$"'+,+-!=()+-!
Q1/&7!!

!
• O8dd8O-! G21"! <! Qfd>8-! O$51/'$e! 8"! >+#+5/C"-! O$3/(.$e! Z1)$/(+! 9+/+!

$9'+/!+#!'D'0#$!31!.1;./+F$e!\82+#0+*(;"!31!O(1%.$!B)5(1"'+#!31#!4/+"E01!31!
O1#+21! =+%! 4;/'$#+%-! a5(*+3$! 1"! #+! >$)0"+! 31! >$#("+-! O1.(;"!
Z1'/$9$#('+"+]7!a"(21/%(3+3!31!>6(#1-!G+"'(+.$-!TUU`7!!

!
• O$:+%-! Q+'/(*(+7! @_'$ :+6,";#$ *+&$ ':<'$ +#$ 2<+#2'6$ 2)#$ /"#+.K'$ +#$ U+.IL$

_"/",'2")#+6$ *+6*+$ &'$ 6)6,+#"3"&"*'*$ '/3"+#,'&$ 9$ &'$ +><"*'*$ 6)2"'&?L$
R+/*1#$"+-!TUSU7!

!
• G+#("+%-!R7!\d/%&"2'#2"'6$c+..",)."'&+6$*+&$])#4&"2,)$U'62<'$_'/']7!41%(%!9+/+!

$9'+/!+#!4D'0#$!31!k1;./+F+-!a"(21/%(3+3!31!>6(#17!G+"'(+.$-!>6(#17!TUUX!
!

• G+"! P0+"7! >7! \]'%",'&$ !)2"'&$ +#$ +&$ j'&&+$ *+&$ c.J#6",)7$ ,.'#64)./'2";#$ +$
"/%'2,)6$"#,'#:"3&+6$*+$&'$,.'6#'2")#'&$C'.."2k$=)&*$]).%).',")#$+#$+&$j'&&+$
*+&$H<'62)L$U.)9+2,)$U'62<'$_'/']7!41%(%!9+/+!$9'+/!+#!4D'0#$!31!=(*1"*(+3+!
1"!g(%'$/(+-!a"(21/%(3+3!31!>6(#17!G+"'(+.$-!>6(#17!TUSS!

• a"(3+3! 31! M(+.";%'(*$! Q+/#+)1"'+/($7! \_'$ *+6+.,"4"2'2";#$ +#$ ]G"&+]7!
M19+/'+)1"'$!31!82+#0+*(;"!31!#+!=1<7!?+#9+/+D%$!TUSU7!

• a"(3+3! 31! M(+.";%'(*$! Q+/#+)1"'+/($7! \_'$ *+6+.,"4"2'2";#$ +#$ ]G"&+]7!
M19+/'+)1"'$!31!82+#0+*(;"!31!#+!=1<7!>6(#1-!>6(#1-!?+#9+/+D%$7!TUSU7!!

!
• h$0".-! u7O7! <! P7! u7! =(9'$"7! D*'%,"1+$ :)1+.#'#2+$ '#*$ 2&"/',+$ 2G'#:+$ "#$ ,G+$

,.)%"2'&$G":G&'#*6$)4$l+6,+.#$!)<,G$D/+."2'L$]&"/',+$]G'#:+$X_-!TUU^7!QC.%7!!

!

!

!

!
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S0+12)3#0"%)3%*:3)$%

• V! )('$%! 31#! 5$)5+/31$! 31! "051%7! 6''9ejj3(+/($1#3(+7*#j+/'(*0#$jVm)('$%m
21/3+31%m5$)5+/31$m"051%m+9#(*+3$m*(1#$%m/1.($"!

• B"0+/($! 31! #+!)("1/D+! 31! >6(#1! +,$! TUS[e! 21/! 1"! 6''9ejjppp7)*67*#jp9m
*$"'1"'j09#$+3%j%('1%jWjTUSWjUVj+"0+/($qTUS[793F7!!!

• B"0+/($! 8%'+3D%'(*$%! 31#! >$5/1! <! $'/$%! )("1/+#1%7! 1"!
6''9ejjppp7*$*6(#*$7*#j31%*+/.+%j1%'+3(%'(*+%j+"0+/($%jB8TUSW793F!

• >$)0"(*+3$! 9&5#(*$! 31! >$)0"(3+31%! 31#! ?+##1! 31#! g0+%*$! 1H(.1"! +!
A"'1"31"*(+! 31! B'+*+)+! oO19/$5+*(;"! 31#! Q/$./+)+! 31! 8%'()0#+*(;"! 31!
Q/1*(9('+*($"1%o! ^! 31! )+/@$! 31#! TUSW7! ?I+%1! 1"!
6''9ejj$#*+7*#j+/'(*0#$j"$'+7969w(3xSUWSV`!
!

• M(+/($! 8#! >#+/D"e! 6''9ejj1#*#+/("7*#jp15j"$'(*(+%j*/$"(*+jX`UXm9/$<1*'$m
+"3("+mTWWm31m*$31#*$m(9/$./1%$m$m31%+%'/1m+)5(1"'+#m31m9/$9$/*($"m
9#+"1'+/(+76')#!

!
• A"F$/)1%!+"0+#!o>0#'(2$%!B"0+#1%!8%1"*(+#1%o7!+,$!TUS[-!A"%'('0'$!d+*($"+#!

31! 8%'+3D%'(*+7! ?1/! 1"e!
6''9ejjppp7("17*#j*+"+#1%j*6(#1q1%'+3(%'(*$j1%'+3(%'(*+%q+./$91*0+/(+%j1%
'+3(%'(*+%q+./(*$#+%j+./(*$#+%7969!

!
• G1/2(*($! d+*($"+#! 31! k1$#$.D+! N! G8OdBk8fZAd7! >6(#17!

6''9ejj*+'+%'/$7%1/"+.1$)("7*#!
!

• M(+/($! \8#! Z$%'/+3$/! Z1/*+3$]7! \>19+#! )01%'/+! 1#! #+3$! R! 31#! å5$$){! 31!
("21/%(;"! 1H'/+":1/+! 1"! >6(#1]7! ?1/! 1"!
6''9ejjppp71#)$%'/+3$/)1/*+3$%7*#j31%'+*+3$%j*19+#m)01%'/+m1#m#+3$m5m
31#m5$$)m31m("21/%($"m1H'/+":1/+m1"!
*6(#1jç%'6+%67W'u2E*O.7/"B8%1<G7390F!
!

!
%
%

%

%

%

%

%
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D3(6+)%()%J,Q76+0"5%F1$(,0"%.%B$8$"%

%
J,Q76+0"%
!

• k/CF(*$!Se!A"21/%(;"!Z("1/+!9$/!O1.($"1%!

• k/CF(*$%!T!<![e!A"21/%(;"!)("1/+!9$/!9+D%!TUST!<!TUS[!

• k/CF(*$! We! A)9$/'+*($"1%! 31! 6(1//$! <! *$5/1! 31! a8! <! >6("+! 31%31! G0/! <! >1"'/$!
B)I/(*+-!S``XmTUS[!J1"!)(#1%!31!aG!tK!

• k/CF(*$!Ve! G+#3$!31! A"21/%(;"!8H'/+":1/+!M(/1*'+!Z("1/+! 1"!Q1/&! *$)$!+9$/'1!31!
*+9('+#-!%1.&"!31%'("$!31!9/$*131"*(+!

• k/CF(*$!^e!>+/'1/+!31! ("21/%($"1%! *$)9/$)1'(3+%! 1"! 1#! %1*'$/!)("1/$!91/0+"$-! +!
$*'05/1!TUSW!

• k/CF(*$! Xe! Q+D%1%! *$"! #$%! E01! B#1)+"(+! )+"'(1"1! ("'1/1%1%! <! /1#+*($"1%! 31!
*$$91/+*(;"!1"!)+'1/(+%!9/()+%!)("1/+%7!

• k/CF(*$!_e!82$#0*(;"!31!#+%!*$"*1%($"1%!)("1/+%!1"!Q1/&!

• k/CF(*$! `e! 82$#0*(;"! 31! $'$/.+)(1"'$! 31! *$"*1%($"1%! )("1/+%! 1"! #+! /1.(;"! 31!
>+:+)+/*+!

• k/CF(*$! SUe! 82$#0*(;"! 31! $'$/.+)(1"'$! 31! *$"*1%($"1%!)("1/+%! ! 1"! #+! /1.(;"! 31!
>+:+)+/*+!

• k/CF(*$!SSe!8H9$/'+*($"1%!Z("1/+%!!

• k/CF(*$!STe!A"21/%(;"!)("1/+-!S``TmTUS[!

• k/CF(*$!S[e!é"3(*1!31#!Q/1*($!A"'1/"+*($"+#!31#!f/$!<!*$5/1-!TUUUmTUS[!

• k/CF(*$!SWe!Q$/*1"'+:1!31!*$"F#(*'$%!)("1/$%!9$/!+.0+!

• k/CF(*$!SVe!Q/$*1%$%!'1*"$#;.(*$%!%1.&"!/I.()1"!9$/!0"(3+31%!)("1/+%!

• k/CF(*$!S^e!M1/1*6$%!31!0%$!31!+.0+!9$/!21/'(1"'1!6(3/$./CF(*+!

• k/CF(*$!SXe!Q$/*1"'+:1!31/1*6$%!31!0%$!31!+.0+!9+/+!)("1/D+!
• k/CF(*$!S_e!A"*/1)1"'$!31!0%$!31!+.0+!9+/+!)("1/D+!+,$%!S``T!N!TUS[!

• k/CF(*$!S`e!?$#0)1"!)1"%0+#!+*0)0#+3$!g)[7!M+'$%!TUST-TUS[!<!TUSW!

• k/CF(*$!TUe!fF1/'+!<!31)+"3+!+"0+#!31!+.0+!9$/!/1.(;"-!+,$!TUSS!

!

F1$(,0"%

• >0+3/$%!S!<!Te!8H9$/'+*($"1%!31!Q1/&-!9$/!*$"'("1"'1%-!+,$!TUST!

• >0+3/$%![!<!We!8H9$/'+*($"1%!31!>6(#1-!9$/!*$"'("1"'1%-!+,$!TUST!

• >0+3/$%!V!<!^e!8H9$/'+*($"1%!31!Q1/&-!9$/!9+D%!31%'("$-!+,$!TUST!

• >0+3/$%!`!<!SUe!A)9$/'+*($"1%!31!Q1/&!+!B#1)+"(+-!+,$!TUST!

• >0+3/$%!SS!<!STe!8H9$/'+*($"1%!31!>6(#1!+!B#1)+"(+-!+,$!TUST!

• >0+3/$!S[e!4$9!SU!1H9$/'+3$/1%!"1'$%!31!)("1/+#1%-!+,$!TUSU!

• >0+3/$!SWe!A)9$/'+*($"1%!'$'+#1%!31!*$5/1!31!B#1)+"(+!<!9/$2(%(;"!31!*$5/1!31%31!
Q1/&!<!>6(#1-!+,$%!TUUSmTUS[!

• >0+3/$!SVe!Q+/'(*(9+*(;"!31!G0/!<!>1"'/$!B)I/(*+!1"!#+!()9$/'+*(;"!31!)("1/+#1%!
31!#+!a"(;"!80/$91+-!+,$%!S``XmTUS[!
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• >0+3/$!S^e!4$9!SU!()9$/'+3$/1%!"1'$%!31!)("1/+#1%-!+,$!TUSU!

• >0+3/$!SXe!Q+/'(*(9+*(;"!31!G0/!<!>1"'/$!B)I/(*+!1"!#+!()9$/'+*(;"!31!)("1/+#1%!
31!>6("+-!+,$%!S``XmTUS[!

• >0+3/$!S_e!Q/$<1*'$%!)("1/$%!%0521"*($"+3$%!9$/!1#!Q/$./+)+!31!L$)1"'$!+!#+%!
8H9$/'+*($"1%!Z("1/+%!

• >0+3/$! S`e! O+"r(".! Z0"3(+#! Z("1/$! 9$/! 9+D%1%e! /1%1/2+%-! /1*0/%$%-! 9/$30**(;"!
)("1/+!<!/1F("+3$-!+,$!TUSU!

• >0+3/$! TUe! f/31"! 31! 9/($/(3+3! 31! ()9$/'+*($"1%! )("1/+%! +#1)+"+%! 9$/! 9+D%1%e!
/1%1/2+%-!/1*0/%$%-!9/$30**(;"!)("1/+!<!/1F("+3$-!+,$!TUSU!

• >0+3/$!TSe!O+"r(".!31!#+%!VUU!1)9/1%+%!)C%!./+"31%!31!B)I/(*+!=+'("+-!TUS[!

• >0+3/$!TTe!Q/$30**(;"!)("1/+!31!*$5/1!1"!Q1/&!9$/!1)9/1%+%-!1"1/$m"$2(1)5/1!
TUSW!

• >0+3/$!T[e!Q/$30**(;"!)("1/+!$/$!1"!Q1/&!9$/!1)9/1%+%-!1"1/$m"$2(1)5/1!TUSW!

• >0+3/$!TWe!>+/'1/+!31!("21/%($"1%!*$)9/$)1'(3+%!1"!1#!%1*'$/!)("1/$!91/0+"$-!+!
$*'05/1!TUSW!

• >0+3/$!TVe!8%'/0*'0/+!31!9/$9(13+3!31!9/("*(9+#1%!*$)9+,D+%!)("1/+%!31!*$5/1!1"!
>6(#1-!+,$!TUST!

• >0+3/$!T^e!Q1/&e!Q$%(*(;"!31!Q/$30**(;"!Z("1/+!N!TUS[!

• >0+3/$!TXe!A"21/%(;"!)("1/+-!TUUWmTUS[JQ$/*1"'+:1!31!#+!("21/%(;"!9/(2+3+K!!

• >0+3/$!T_e!=$%!TS!OD$%!)C%!*$"'+)("+3$%!31!Q1/&!

• >0+3/$! T`e! O1.($"1%! 6(3/$./CF(*+%! *$"*1%($"+3+%! +! #+! )("1/D+! /1%91*'$! +#!
Y"+*($"+#!31!*$"*1%($"1%!)("1/+%!

• >0+3/$![Ue!O1.($"1%!6(3/$./CF(*+%!*$"*1%($"+3+%!+!#+!)("1/D+!/1%91*'$!+#!'$'+#!31!
6+!31!>01"*+! !!

• >0+3/$! [Se! >$"*1%($"1%! )("1/+%! +! )C%! 31! [7UUU! )%")! /1%91*'$! +#! Y! '$'+#! 31!
*$"*1%($"1%!+!"(21#!"+*($"+#!

• >0+3/$! [Te! >$"*1%($"1%! )("1/+%! +! )C%! 31! W7UUU! )%")! /1%91*'$! +#! Y! '$'+#! 31!
*$"*1%($"1%!+!"(21#!"+*($"+#!

• >0+3/$![[e!>$"F#(*'$%!Z("1/$%!9$/!1#!B.0+!

• >0+3/$![We!O19$/'1!31!>$"F#(*'$%!TUUV!N!TUS[!

• >0+3/$![Ve!>$"F#(*'$%!)("1/$%!9$/!1#!+.0+!TUUV!N!TUS[!

• >0+3/$![^e!Q$/*1"'+:1!4$'+#!>$"F#(*'$%!G$*($!B)5(1"'+#1%-!9$/!Z("1/D+!<!9$/!B.0+7!
TUUV!N!TUS[!

• >0+3/$![Xe!Q$/*1"'+:1!31!*$"F#(*'$%!)("1/$%!9$/!+.0+!

• >0+3/$! [_e! M(%'/('$%! <! *$"F#(*'$%! )("1/$%! 9$/! +,$-! 1"! /1#+*(;"! +! #$%! /1*0/%$%!
6D3/(*$%!

• >0+3/$![`e!>$"F#(*'$%!)("1/D+m/1*0/%$%!6D3/(*$%7!M(%'/('$%!+F1*'+3$%!TUUX!N!TUSW!

• >0+3/$!WUe!>$"F#(*'$%!)("1/$%!1"'$/"$!+!#$%!/1*0/%$%!6D3/(*$%!TUUX!N!TUSW!

• >0+3/$!WSe!M1)+"3+!Q/$<1*'+3+!31!Q$'1"*(+!8#I*'/(*+!31!Q/$<1*'$%!Z("1/$%!

• TUSSmTUTS!

• >0+3/$!WTe!a"(21/%$!31!#+!+*'(2(3+3!)("1/+!

• >0+3/$!W[e!G('0+*(;"!31!31%+//$##$!31!#+%!1)9/1%+%!)("1/+%!

• >0+3/$! WWe! G('0+*(;"! 31! 31%+//$##$! 31! #+%! 0"(3+31%! )("1/+%! ./+"! <! )13(+"+!
)("1/D+!

• >0+3/$!WVe!Q/$*1%$%!'1*"$#;.(*$%!31!9/$30**(;"!Q1/&!
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• >0+3/$!W^e!Q/$*1%$%!'1*"$#;.(*$%!%1.&"!/I.()1"!9$/!0"(3+31%!)("1/+%!

• >0+3/$!WXe!M1/1*6$!31!a%$!31!B.0+!9$/!?1/'(1"'1!g(3/$./CF(*+!

• >0+3/$!W_e!>#+%1!31!31/1*6$!31!0%$!31!+.0+!9+/+!)("1/D+!

• >0+3/$! W`e!M1/1*6$! 31! 0%$! 31! +.0+! 1"! #+! 21/'(1"'1! 6(3/$./CF(*+! 31#! Q+*(F(*$! 9$/!
B0'$/(3+3!B3)("(%'/+'(2+!31!B.0+!N!BBB!

• >0+3/$! VUe! M1/1*6$%! 31! 0%$! 31! +.0+! 1"! #+! )("1/D+! 1"! ZZ>! %1.&"! O1.(;"!
g(3/$./CF(*+!

• >0+3/$!VSe!M1/1*6$%!31!0%$!31! +.0+!S``TmTUS[! %1.&"!21/'(1"'1!6(3/$./CF(*+! 1"!
))*!

• >0+3/$!VTe!=+.0"+%! (31"'(F(*+3+%!1"! #+%!*01"*+%!E01!+F1*'+/C!1#!9/$<1*'$!)("1/$!
>$".+!

• >0+3/$!V[e!OD$%!<!i015/+3+%!1"! #+%! *01"*+%!+3<+*1"'1%!+! #$%!9/$<1*'$%!)("1/$%!
>$".+-!k+#1"$!<!Z(*6(E0(##+<!

• >0+3/$!VWe!M+'$%!kQG!31!=+.0"+%!<!Z+"+"'1%!N!d$2(1)5/1!TUSW!

• >0+3/$!VVe!?$#0)1"!)1"%0+#!31!+.0+!+*0)0#+3$!g)[!

• >0+3/$!V^e!M(%9$"(5(#(3+3!31!+.0+!%091/F(*(+#!91/!*+9('+-!+,$!TUSS!

• >0+3/$!VXe!G+"*($"1%!<!)0#'+%!31!R+//(*r!k$#3-!Q/$<1*'$!Q+%*0+!=+)!

!

B$8$"%

• Z+9+!Se!f*09+*(;"!31!*$"*1%($"1%!)("1/+%!%1.&"!*01"*+%!6(3/$./CF(*+%!

• Z+9+! Te! 4(1//+%! 31! *$)0"(3+31%! *+)91%("+%! <! "+'(2+%! *$"! %091/9$%(*(;"! 31!
*$"*1%($"1%!)("1/+%!

• Z+9+![e!>$"*1%($"1%!)("1/+%!"$/'1!31!>6(#1!

• Z+9+We!>01"*+!31#!?+##1!31#!g0+%*$!<!3(2(%(;"!*$)0"+#!
• Z+9+!Ve! A)9+*'$! +! "(21#! '1//('$/(+#-! 3$"31! %1!)+"(F(1%'+! #+! ()9#(*+"*(+! 31! #+%! S[!

*$)0"+%!%1,+#+3+%!1"!1#!8AB!9/1%1"'+3$!9$/!>$31#*$!
• Z+9+! ^e! A)+.1"! %+'1#('+#! E01!)01%'/+! #+! 9/$H()(3+3! 1"'/1! #$%! /+:$%! +5(1/'$%! 31!

>$31#*$!B"3("+!<!=$%!R/$"*1%!

• Z+9+! Xe! A)9+*'$! 31! #+! +)9#(+*(;"! 31#! /+:$! 1"! #+! +#'+! *$/3(##1/+-! 31! +9/$5+/%1!
B"3("+!TWW!
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!


