
!
!

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

/+0!1(%)*%)02#&!&.#%)*%"(+#&%)
)
)
)
)

+3345)6766)))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))"869)
!

"#$%$!

!

:;4<53=45)>?@;)A5)*B>ACD5)EF%=G=)E5)*?H=5@;)53)0IB;@;JB5)*53=GB;5)

15)KL)DGB)6766)

>G;!

,1#%')MGAAG@;N)

345)A5)KOPK7PK99Q)R)"+"0S)

)

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

/,2('$-.'$!$"!2*3"'+%$'!

!
!
!
!
!

:;4<BE53=)T)))))):;?U5<<5@;)(+**%#V.&-'')0?;B335)

+<<5<<5@;<)T)))*?H=5@;)-//"%&)*GDB53)

)))))*?H=5@;)&%#(W%&)/;G3X?B<)

)))))*?H=5@;):%.%):;5<HBAABG)

!



!
!

!

! !



!
!

!

! !

   Année universitaire 2021/2022 

   

!"#$%&'&()"*$++$,)&-").%%$&/0!!12345677&

&

!"#$%+&8"%")9.)$+&'&&()"*$++$,)&5":$);&<50=>& &

&&&&&&&&&&&()"*$++$,)&?9,).@$&A12B1& &
&&&&&&&&&&&()"*$++$,)&C",++$*&D02>1A& &

()"*$++$,)&EFE).;$&'&&()"*$++$,)&D$%).&/1=1=G0H?&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&&& &

5$+I"%+9:J$&K$+&7$)L.@$+&0KF.%.+;)9;.*+&'&?F$&?9).$35$%E$&?0776=& &

&

()"*$++$,)+&K$+&H%.L$)+.;E+&&

M.%@$%;&G0AA& !"#$"%&'(%&)*+%,%-'&.)/"&(#$0%-'&)1)2$"%&)3&4)5(67$3$4))

0N%O+&GA6-D3BH(0=& 87%&"7&4)9%6:6#%-'&4)

<)9%P".+&-A0H77& ;36"06:6#%&)5$3%<0(%-'&)

Q$9%3A,@&!0M2!10H& 5<(636"06:6#%&)

C",++$*&D0R>1A& ;36"06:6#%&)*6"4&(=<0(%7&)1)/"3636"0%&)

6J.L.$)&DH->& 5<(636"06:6#%&)

?9).$3-E@.J$&?0=2151& ;36"06:6#%&)5$3%<0(%-'&)

<J")$%;&?1C15& 87%&"7&4)9%6:6#%-'&4))

?9)#J.%$&?2=6HS& ;36"06:6#%&)*6"4&(=<0(%7&)1)/"3636"0%&)

0%%$3?9).$&?H771/& 5($=&"0%6")1)/>%3$,%6:6#%&)1)/76"6,%&)3&):<)8<"0$)1);36"06:6#%&)?$#<:&)

-").%%$&/0!!12345677& 5(60+@4&4)

GE9;).@$&T0A/15&
?9;;8.$,&7-D?2//GHDA&
!"#"$%&'()*+,-')*./.01&

5(60+@4&4)

87%&"7&4)A"<06,%-'&4)&0)5+B4%6:6#%-'&4.;77:'4636"0%-'&4)1)9%6,<0$(%<'C)1)

9%6>+B4%-'&)1)D<3%6:6#%&)

)
?9U;)$+&K$&-"%*E)$%@$+&&

C",).&05=/B&
7"I8.$&G0D2345677&

9%6>+B4%-'&),6:$7':<%(&)

*+%('(#%&)9'77<:&)1)5<0+6:6#%&)&0)E+$(<>&'0%-'&)1)A"&40+$4%6:6#%&)&0))D$<"%,<0%6")

CL$+&G6A1=!15& ;(0+6>$3%&)F&"061G<7%<:&)

<9:.$%&G65=15/& *+%('(#%&)9'77<:&)1)5<0+6:6#%&)&0)E+$(<>&'0%-'&)1)A"&40+$4%6:6#%&)&0))D$<"%,<0%6")

-J9.)$&1DA2=415&
6J.L.$)&1/21==1&

;36"06:6#%&)*6"4&(=<0(%7&)1)/"3636"0%&)

5(60+@4&4)

49:).$J&<15=0=!1B&&
!1&450!6&
<J")$%@$&<2651//2&

5($=&"0%6")1)/>%3$,%6:6#%&)1)/76"6,%&)3&):<)8<"0$)1);36"06:6#%&)?$#<:&)

)

;36"06:6#%&)*6"4&(=<0(%7&)1)/"3636"0%&)

-9;8$).%$32+9:$JJ$&4567& 87%&"7&4)A"<06,%-'&4)&0)5+B4%6:6#%-'&4)1)9%6>+B4%-'&)1)D<3%6:6#%&)

7"I8.$&QH=4& 87%&"7&4)9%6:6#%-'&4)

=9K.9&A0!D052&
!'23()'4'#'&"*+!"56*./.71&

87%&"7&4)A"<06,%-'&4)&0)5+B4%6:6#%-'&4.);77:'4636"0%-'&4)1)9%6,<0$(%<'C)1)

9%6>+B4%-'&)

!9L.K$&?0=-2=6&
!9F.$%&6<<=15&
-9;8$).%$&(1/2/&

;36"06:6#%&)*6"4&(=<0(%7&)1)/"3636"0%&)

5($=&"0%6")1)/>%3$,%6:6#%&)1)/76"6,%&)3&):<)8<"0$)1);36"06:6#%&)?$#<:&)

5<(636"06:6#%&)

<)9%P".+&512/B15&
?9);.%$&761AA&
?9)."%&7/5HG&
S9L.$)&M0=&G1AA2=4D1=&
!$JI8.%$&T04=15)))))&

;36"06:6#%&)*6"4&(=<0(%7&)1)/"3636"0%&)

5<(636"06:6#%&)

;36"06:6#%&)5$3%<0(%-'&)

5(60+@4&4)

;(0+6>$3%&)F&"061G<7%<:&)

1;.$%%$&T0A/?0==& 5(60+@4&4)

& )
1V,.I$+&K$&5$@8$)@8$&&

=9K.9&Q1771A&& !H8/DI)J)F%(&70&'()3&)D&7+&(7+&/Directrice d’UMR)

(8.J.II$&A0M0AA1&& !H8/DI)J)F%(&70&'()3&)D&7+&(7+&)

(.$))$&7-D00<&& UdS / Professeur des Universités / Directeur d’UID)

G$)%9)K&71=415&& !H8/DI)J)F%(&70&'()3&)D&7+&(7+&)

&

<0-HA/1&!1&-D25H5421&!1=/0251&!1&7/507G6H54&
&



!
!

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

!
!
!
!
!
!
!
!"#$%$&'"('")*+,'-."/.'0+1((1$"/2324"&$"%1.'+,.1+'"%'",560'4!

!

"#$%&!'()*+&$!)%%#,-.!/)0/!1./&-)-&+0!'#!2()&'#$!3!-$+4*#$!%#!/45#-!')0/!40!2+2#0-!

+6!5#!2#!/#0-)&/!,#$'4#7!!!

"#$%&! '#! 2()*+&$! 8)&-! %+08&)0%#! )9+$/! :4#! 0+4/! 0()*&+0/! 5)2)&/! #4! 9(+%%)/&+0! '#!

-$)*)&99#$!#0/#2;9#7!!

"#$%&! ,+4$! *+-$#! ;&#0*#&99)0%#! #-! *+-$#! .%+4-#! :4&! 2(+0-! .-.! #//#0-&#99#/! ')0/! 9)!

,$+<$#//&+0!'#!%#!-$)*)&97!!

=+-$#!,$./#0%#!#-!$.)%-&*&-.!2(+0-!,#$2&/!'()*)0%#$!/#$#&0#2#0-7!>#!0()4$)&!,4!#/,.$#$!

2&#4?!%+22#!'&$#%-$&%#!'#!-1@/#7!!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



!
!

!

!

!

!

!

!"#*701'-."('")*+,'-."8.$79*10":2;<=2:4"&*7"+*>%1.'+,'-."%'",560'4"

!

"#$%&!'#!2()*+&$!)%%+2,)<0.!')0/!%#! -$)*)&9! #-!'#!2#! 8)&$#! 9(1+00#4$!'#!%+2,-#$!

,)$2&!%#!54$A!'#!-1@/#7!

"#$%&!,+4$!*+-$#!&2,9&%)-&+0!'#!9)!,$.B%9&0&:4#!3!9)!%9&0&:4#7!!

"#$%&!,+4$!*+-$#!%)92#!#-!*+-$#!'+4%#4$!:4&!%)%1#0-!40#!$&<4#4$!3!9)!1)4-#4$!'#!*+-$#!

-$)*)&97!!>()&!8+$%.2#0-!40#!,#0/.#!,+4$!*+4/!9+$/:4#!5#!/4&/!)2#0.#!3!$#8)&$#!40!)0<9#!

&0%&/&87!!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



!
!

!

!

!

!

!

!"#$%$&'"('")*?'7"@*.177'"<A))2;>3:BCC4""

!

>#!/4&/!-$@/!1+0+$.#!:4#!*+4/!,$./&'&#C!%#!54$A7!

"#$%&!'(D-$#!9(40!'#/!,&9&#$/!'#!%#--#!;#99#!8)%49-.7!!

"#$%&! ,+4$! 9(.0#$<&#! :4#! *+4/! '.,9+A#C! ,+4$! 9(#0/#2;9#! '#/! .-4'&)0-/! #-! *+/!

&2,9&%)-&+0/!,#$/+00#99#/!')0/!'&*#$/!'+2)&0#/7!!!

"#$%&!#08&0!'()*+&$!$#0'4!9#!9&#4!'#!2#/!.-4'#/!)4//&!)<$.);9#E!0+-)22#0-!<$F%#!)4?!

/#//&+0/!5)$'&0)<#/!$+0'#2#0-!2#0.#/7!!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



!
!

!

!

!"#*701'-."('")*+,'-.")$&1'7"B88D2:4""

!

"#$%&!'#!2#!8)&$#!9(1+00#4$!'#!/&.<#$!')0/!%#!54$A7!!

"#$%&!,+4$!*+-$#!,$./#0%#!)4!GHIJ!3!9)!8+&/!$)//4$)0-#!#-!;&#0*#&99)0-#7!K)!,$&/#!#0!

%1)$<#!'#/!4$<#0%#/!'#0-)&$#/!0#!2#!8)&-!,94/!,#4$!<$F%#!3!*+4/7!!

"#$%&!#08&0!'()*+&$!'&$&<.!9#!%+4$/!L!G1&$4$<&#0B'#0-&/-#!*4!,)$!9#!,)-&#0-!M!N4)9&-.!)4!8&9!

'4!-#2,/!O!:4&!2()!;#)4%+4,!&0/,&$.!')0/!%#!-$)*)&9!'#!-1@/#7!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



!
!

!"&$"E$&1(('4""

!

P),)E! ")2)0E! Q+0-+0E! G19+.E! N)0).E! H<)-1#E! ")2&9A! #-! P),&9AE! ")2A! #-! P),A!E!

K+4&/+0! #-! H4$#97! "#$%&! 3! *+4/! ,+4$! *+-$#! /+4-&#0! #-! *+-$#! ,$./#0%#7! R)! 0()! ,)/!

-+45+4$/!.-.!.*&'#0-!2)&/!*+4/!0()*#C!5)2)&/!'+4-.!'#!2+&7!"#$%&!,)$-&%49&@$#2#0-!3!

2+0!,@$#!#-!2+0!+0%9#!:4&!2(+0-!-$)0/2&/!9)!,)//&+0!'#!%#!2.-&#$7!

!

!"&'0"F1(1'.0"%'"C,.$0G*-.H4"

!

G)2E!Q&8!#-!K.)7!"#$%&!'()*+&$!$#0'4!2#/!)00.#/!'(.-4'#/!&0+4;9&);9#/7!>#!0(+4;9&#$)&!

,)/!-+4-#/!0+/!)*#0-4$#/!#-!5#!/4&/!,#$/4)'.#!:4(&9!A!#0!)4$)!;#)4%+4,!'()4-$#/7!

!

!"&'0"$&1'0"%'",*-I*-.04""""

!

I+9#00#E!P)4E!G+0/-)0%#E!G)2&99#7!"#$%&!,+4$!*+-$#!,$./#0%#!#-!/+4-&#0!'#,4&/!,94/!

'#! ST! )0/7! "#$%&! '()*+&$! -+45+4$/! %$4! #0! 2+&7! >#! *+4/! /4&/! .-#$0#99#2#0-!

$#%+00)&//)0-#7!

!

!"&'0"$&10"%'"F.*&*4""

!

")?E!H9#?&/E!U#9#0)E!G)0'&%#E!H$0)4'E!K.)!HE!Q$&/-)0E!"&2&E!G9)&$#E!V)$#0E!I#;E!W)00E!

2#$%&! 3! *+4/!'#!2()*+&$! )4-)0-! 8)&-! )&2#$!I-$)/;+4$<7! >#!0(+4;9&#$)&! ,)/! -+4-#/! 9#/!

/+&$.#/E!9#/!*&$.#/!')0/!9#/!;)$/!#-!9#/!/#//&+0/!')0/#/!X!!

!

!"&'0"$&10"F$.,*-,"%$70"('"&*7%'4""

!

G9.2#0-E!P)49&0#!PE!")$&#E!YC)0!#-! -+4/! 9#/!%1)42+0-)&/7!I+9@0#E!>#)0E!")4$##07!

"#$%&!,+4$!*+-$#!,$./#0%#!#-!2#$%&!'#!2#!8)&$#!)4-)0-!$&$#7!!

!

!

! !



!

!
!

"!

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

/+0!1(%)*%)02#&!&.#%)*%"(+#&%)
)
)
)
)

+3345)6766)))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))"869)
!

"#$%$!

!

:;4<53=45)>?@;)A5)*B>ACD5)EF%=G=)E5)*?H=5@;)53)0IB;@;JB5)*53=GB;5)

15)KL)DGB)6766)

>G;!

,1#%')MGAAG@;N)

345)A5)KOPK7PK99Q)R)"+"0S)

)

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

/,2('$-.'$!$"!2*3"'+%$'!

!
!
!
!
!

:;4<BE53=)T)))))):;?U5<<5@;)(+**%#V.&-'')0?;B335)

+<<5<<5@;<)T)))*?H=5@;)-//"%&)*GDB53)

)))))*?H=5@;)&%#(W%&)/;G3X?B<)

)))))*?H=5@;):%.%):;5<HBAABG)



!

!
!

#!

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

!

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

-! ./*$01'#/#)%"*&'*(2)$'$3)4"5&4"#)6#4*&/"6*782)6#%)$4*+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++*9!

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

!"!"1! 2-$3.4)*+5*6(.&$7$)/*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*8!

!"!"9! :/*7'/7,5%$'/*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*!;!

!",! -&./0(.$1&2'&0(""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""(!!!
!"1"!! #$%&'$()*+)*,-.(&*+)/&.$()*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*!!!

!"1"1! <)(%*=5$*7'/%5,&)(*>*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*!1!

!"1"1"!! 2)*?.(?$)(@7A$(5(4$)/*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*!1!

!"1"1"1! 2)*7A.(,.&./*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*!9!

!"1"9! 2-$3.4)*+5*6(.&$7$)/*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*!B!

!"1"9"!! C*&(.D)(%*,.*,$&&E(.&5()*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*!B!

!"1"9"1! C*&(.D)(%*,.*6)$/&5()*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*!F!

!"1"B! :/*7'/7,5%$'/*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*!0!

!"3! 4/$56&(7$'8&./$29:'&(""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""(!;!
!"9"!! GHG)*%$I7,)*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*!J!

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

!"9"!"1! 2-$3.4)*+5*6(.&$7$)/*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*1;!

!"9"1! GGI3)*%$I7,)*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*1;!

!"9"1"!! 2.*K()3$I()*L5)(()*3'/+$.,)*M!J!B*N*!J!8O*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*1;!

!"9"1"1! 2-)/&()@+)5P*45)(()%*M!J!8*N*!J9JO*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*11!

!"9"1"9! 2.*Q)7'/+)*L5)(()*3'/+$.,)*M!J9J*N*!JBFO*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*19!

!"9"1"B! 2)%*R()/&)*L,'($)5%)%*M!JBF*N*!J09O*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*1B!

!"9"1"F! 2)%*.//E)%*!J09@1;;;*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*10!

!"9"1"S! :/*7'/7,5%$'/*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*18!

!"#"#! $$%&'()*+&,-(*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*18!

!"9"9"!! #$%&'$()*+)*,-.(&*+)/&.$()*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*18!

!"9"9"1! 2-$3.4)*+5*6(.&$7$)/*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*1J!

!"9"9"9! :/*7'/7,5%$'/*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*9!!

:! .845$01'#/#)%"*+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++*;:!

,"!! <&(7$'7&/8(1&(=>&?2@/6898:$'("""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""(3,!
1"!"!! TEU$/$&$'/*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*91!

1"!"!"!! :@(E65&.&$'/V*WE65&.&$'/*/53E($=5)V*XY?)(@(E65&.&$'/V*Z)?@(E65&.&$'/*"""""""""""""""""""""""""*91!

1"!"!"1! H+)/&$&E*/53E($=5)*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*99!

."!".! /-01(234'(**""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*99!

."!"."!! 56670+4()8432(**+366(-*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*99!

."!".".! 9347'):():+*,7**+36*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*9B!

."!"."#! ;<*(07=)*3,+07=*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*90!

."!".">! /-01(234'():?0@+*)*8<,+0-+*<():06*)-0)*061<*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*B;!

."!"#! %61(46(1)A)@(,1(74):(*)4+*B7(*):()-0)(C4<87101+36*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*B!!

."!"#"!! ;<2<4(6,('(61):(*)8401+,+(6*)A)-0),36,744(6,():+D+10-(*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*B!!

1"!"9"1! 2-./'/Y3.&*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*B1!

1"!"9"1"!! 2-./'/Y3.&*+)*,.*6('D)/./7)*+)%*$/U'(3.&$'/%*65?,$=5)%*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*B9!

1"!"9"1"1! 2-./'/Y3.&*+)%*.D$%*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*B9!

1"!"9"9! 2-'5?,$*/53E($=5)*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*BB!

,",! A'56B8&(""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""(CD!
1"1"!! [?\)7&$U*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*BF!

1"1"1! ].&E($),*)&*3E&A'+)*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*BF!



!

!
!

$!

1"1"1"!! K'65,.&$'/*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*BS!

1"1"1"1! T'//E)%*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*BS!

1"1"1"9! C/.,Y%)*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*BS!

1"1"9! WE%5,&.&%*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*B0!

1"1"B! X'/7,5%$'/*+)*,-)/=5^&)*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*F!!

;! </)#$)64$*4#*30$4$*6/*45$01'#/#)%"*+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++*,;!

3"!! <9(/2@E&'8:$'("""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""(D3!
9"!"!! 2.*D)$,,)*)@(E65&.&$'/*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*F9!

9"!"1! 2.*7'335/$7.&$'/*+5*6(.&$7$)/*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*FB!

9"!"1"!! 2)*%$&)*3E+$7.,*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*FB!

9"!"1"1! 2.*U$7A)*6)(%'//),,)*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*FS!

9"!"1"9! 2)%*(E%).5P*%'7$.5P*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*F0!

9"!"9! 2-.%%5(./7)*)@(E65&.&$'/*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*FJ!

3",! <9(*&08:$'(1&0(9E:0('$'(:==:7:8&0("""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""(DF!
9"1"!! C?%)/7)*+)*(E6'/%)*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*FJ!

9"1"1! WE6'/%)*.5P*.D$%*/E4.&$U%*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*FJ!

9"1"1"!! X'33)/&*(E6'/+()*>*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*S;!

9"1"1"1! _5)*+$()*>*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*S;!

9"1"9! T)3./+)*+)*()&(.$&*+)%*.D$%*'5*6('6'%*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*S1!

3"3! <9(*&08:$'(1&0(9E:0($6(/2$/$0(:==:7:8&0(""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""(G,!
9"9"!! TEU$/$&$'/*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*S9!

9"9"!"!! H/\5()*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*S9!

9"9"!"1! T$UU.3.&$'/*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*S9!

9"9"!"9! TE/$4()3)/&*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*S9!

9"9"!"B! C&&)$/&)*`*,-$3.4)*'5*`*,.*D$)*6($DE)*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*SB!

9"9"1! <'$)*`*,-.3$.?,)*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*SB!

9"9"1"!! Q$4/.,)3)/&*+-.D$%*.?5%$U*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*SB!

9"9"1"1! ]$%)*)/*+)3)5()*+)*%566()%%$'/*+)*,-.D$%*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*SB!

9"9"1"9! a'&$U$7.&$'/*`*,-AE?)(4)5(*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*SF!

9"9"9! <'$)*\5+$7$.$()*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*SF!

9"9"9"!! Q566()%%$'/*+)%*.D$%*'5*6('6'%*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*SS!

9"9"9"1! Q566()%%$'/*+)%*.D$%*'5*6('6'%*.D)7*$/+)3/$%.&$'/*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*SS!

9"9"9"1"!! H/\5()V*T$UU.3.&$'/*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*SS!

9"9"9"1"1! TE/$4()3)/&*)&*.&&)$/&)*`*,.*D$)*6($DE)*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*S0!

=%"(7'6)%"6*+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++*>?!

@0A0$4"(46*B)C7)%3$/12)D'46*+++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++++*9:!

!
!
! !



!

!
!

%!

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

!
&'()*+!"!,+!-.*/0*+!1+!2.'3/!45677'3+8!9+.3!&6):)+/8!;<=-+!>'=?7+!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!A!

&'()*+!#!B37)-'3)*+!1)!;C<=-+!>'=?7+!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!"D!

&'()*+!$!E+*.*1!<.3!F63/G6*>/8!,H.**.?G+)*!1+!1+3/>8!"I##!JF)'7+!>)*!/6'7+K!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!"I!

&'()*+!%!9.3!L'+3>+!L67+3.+*8!,+!M+3/'>/+8!"I$D!JF)'7+!>)*!5.33+.)K!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!"N!

&'()*+!O!P3!1+3/'>/+!.)!Q*63/!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!#"!

&'()*+!I!R6*/*.'/!1)!M*!<'.)!5.*!B16).*1!<)'77.*18!"A$N!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!##!

&'()*+!N!&.)/+)'7!1)!M*!25+3?+*!+3!"AID!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!#I!

&'()*+!S!T.U'3+/!1+3/.'*+!+3!"AOO!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!#I!

&'()*+!A!V?G.3(+!.)/6)*!1H)3!/W-6'(3.(+!1H)3+!5./'+3/+!>)*!7+!Q6*)-!XM6?/'>>'-6X!@@@@@@@@@@@@@!$I!

&'()*+!"D!T.5/)*+!1YW?*.3!Z!7.!>)'/+!1+!7.!*+?G+*?G+![!M+3/'>/+!2/*.>U6)*(!\!>)*!&.?+U66]!@@!$S!

&'()*+!""!4??)+'7!1H)3+!5.(+!&.?+U66]!1Y)3!1+3/'>/+!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!$A!

&'()*+!"#!4^'>!1H)3+!5.(+!&.?+U66]!1H)3!1+3/'>/+!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!$A!

&'()*+!"$!T./W(6*'+!XR7)>X!1H)3+!5.(+!&.?+U66]!1H)3!1+3/'>/+!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!%D!

&'()*+!"%!_W?7.-./'63!1+!7.!5*65*'W/W!1H)3+!Q'?G+!5*6Q+>>'633+77+!E66(7+!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!%$!

&'()*+!"O!_W5.*/'/'63!1)!36-U*+!1H.^'>!56)*!?G.:)+!W/6'7+!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!%S!

&'()*+!"I!_W5.*/'/'63!1+>!?6--+3/.'*+>!1.3>!1'QQW*+3/+>!?./W(6*'+>!1HW^.7)./'63!@@@@@@@@@@@@@@@@@!%A!

&'()*+!"N!T6**W7./'63!+3/*+!7+!/05+!1+!?6--+3/.'*+!+/!7.!36/+!1)!5*./'?'+3!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!O"!

&'()*+!"S!R.(+!1H.??)+'7!1H)3!>'/+!'3/+*3+/!1H)3!1+3/'>/+!1+!2/*.>U6)*(!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!OO!

&'()*+!"A!R.(+!1+!?63>+'7>!1H)3!>'/+!'3/+*3+/!1H)3!1+3/'>/+!1+!2/*.>U6)*(!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!OI!

&'()*+!#D!_W563>+!+-5./G':)+!1H)3!5*./'?'+3!Z!)3!?6--+3/.'*+!3W(./'Q!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!I"!

&'()*+!#"!_W563>+!:)'!56)**.'/!`/*+!.-W7'6*W+!1Y)3!5*./'?'+3!Z!)3!?6--+3/.'*+!3W(./'Q!@@@@@@@!I#!

&'()*+!##!T*W./'63!5+*>633+77+!1Y)3!.*U*+!1W?'>'633+7!56)*!7.!(+>/'63!1Y)3!.^'>!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!IN!

&'()*+!#$!T*W./'63!5+*>633+77+!1Y)3!(*.5G':)+!*W>)-.3/!7+>!5*'3?'5+>!(W3W*.)a!1Y)3+!U633+!

+b*W5)/./'63!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@!IS!

!

!
!
!
!
!
!
!
!



!

!
!

O!

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

K)!,$+8#//&+0!'#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!#?&/-#!'#,4&/!'#/!/&@%9#/!#-!)!.*+94.!'#!2)0&@$#!

/&<0&8&%)-&*#!)4!8&9!'4!-#2,/7!N4!;)$;&#$E!$.'4&-!)4!%1)$9)-)0E!#0!,)//)0-!,)$!9(1+22#!

'#!/+&0/E!,+4$!)$$&*#$!#08&0!)4!,$+8#//&+00#9!'#!/)0-.!3! 9(.%+4-#!'#!/#/!,)-&#0-/Z!

K(&2)<#!'4!,$)-&%&#0!,)$! 9#!,)-&#0-!)! -+45+4$/!.-.!40!/45#-! 8$)<&9#![! 9#!,)//.!'#! 9()$-!

'#0-)&$#!.-)0-!#0!<$)0'#!,)$-&#!$#/,+0/);9#!'#!/)!,+,49)$&-.!)%-4#99#7!

!

J0! '.%)9)<#! /(#/-! %$..! #0-$#! 9#! ,$)-&%&#0E! )2#0.! 3! #88#%-4#$! '#/! )%-#/! ,)$8+&/!

'./)<$.);9#/!#-!9#!,)-&#0-!)A)0-!'#!0+2;$#4?!,$.54<./!#-!%$)&0-#/7!\9!)!8)994!%$.#$!)4!

%+4$/!'4!-#2,/E!40#!$#9)-&+0!'#!%+08&)0%#!#0!)2#0)0-!40#!:4)9&-.!'#!/+&0/!-+45+4$/!

#0!.-$+&-#//#!)*#%!9#/!'+00.#/!)%:4&/#/!'#!9)!/%&#0%#!)8&0!'#!/)-&/8)&$#!9#/!,)-&#0-/!

2)&/!)*)0-!-+4-!'#!$.,+0'$#!)4!2&#4?!3!9#4$/!;#/+&0/7!K)!$#9)-&+0!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#B

,)-&#0-! #/-! '#*#04#! 40! .9.2#0-! %9.! ')0/! 9)! ,+,49)$&-.! '4! '+%-#4$7! ]0! #88#-E! 9#!

%1&$4$<&#0B'#0-&/-#! ,#4-! *+&$! /)! 0+-+$&.-.! %$+^-$#E! +4! &0*#$/#2#0-E! /#9+0! 9#/!

$#%+22)0')-&+0/!'#!/#/!,)-&#0-/7!H8&0!'#!,$./#$*#$!/)!%)$$&@$#E!&9!'+&-!)&0/&!,$#0'$#!

#0!%+0/&'.$)-&+0!/)!,$+,$#!$.,4-)-&+07!!

!

\9!0()!,)/!8)994!)--#0'$#! 9#/!0+-#/!%1&88$.#/E! 9#/!%9)//#2#0-/!#0! 9&<0#!#-! 9#/!$42#4$/!

2.'&)-&:4#/!,+4$!:4#! 9)!$.,4-)-&+0!,#$2#--#!'#!/(+$&#0-#$!#-!'(.2#--$#!40#!+,&0&+07!

]88#%-&*#2#0-E!#99#!.-)&-!*4#!'@/!9#!"+A#0B_<#!%+22#!40!2+'#!'#!%+0-$`9#!/+%&)9!#-!

.%+0+2&:4#E!4-&9&/.#!%+0-$#!%#94&!:4&!/#!$.*.9)&-!2)91+00D-#!+4!&0'&<0#!'#!%+08&)0%#7!

G#--#! 8+$2#! '#! L!%+0/&'.$)-&+0! /+%&)9#!O! /#! '&884/)&-! )4! /#&0! '#! $./#)4?! '#!

%+22#$a)0-/! +4! ,)$! 9#! -$)'&-&+00#9! L!;+4%1#! 3! +$#&99#!O! )*)0-! '#! /(),,4A#$! ,94/!

$.%#22#0-!/4$!'#/!'&/,+/&-&8/!'&<&-)4?!,$+*+:4./!,)$!9(#//+$!'(\0-#$0#-7!

!

K(@$#!'4!042.$&:4#!)!%+22#0%.!)4!2&9&#4!'#/!)00.#/!SbbT!#-!)!-+-)9#2#0-!2+'&8&.!

9)! *&#!:4+-&'&#00#E! 9#/! $#9)-&+0/!.%+0+2&:4#/!#-! /+%&)9#/!#-! /,.%&)9#2#0-! 9()%%@/!3!

9(&08+$2)-&+0! #-! )4! /)*+&$7! N(40#! %+2240&%)-&+0! 40&'&$#%-&+00#99#! #/-! ),,)$4#! 40#!

%+2240&%)-&+0!;&'&$#%-&+00#99#7!K#/!&0-#$0)4-#/!$#a+&*#0-!'#/!&08+$2)-&+0/E!2)&/!+0-!

9)! ,+//&;&9&-.! '(#0! ,4;9&#$! .<)9#2#0-E! %$.)0-! )&0/&! 40#! &22#0/#! ;&;9&+-1@:4#E!

)%%#//&;9#!)4!2+0'#!#0-&#$7!!

!



!

!
!

I!

N)0/!9)!/+%&.-.!)%-4#99#!+6!9)!9&;#$-.!'c#?,$#//&+0!#/-!#0%+4$)<.#E!&9!#/-!-$@/!8)%&9#!'#!

,)$-)<#$!042.$&:4#2#0-!/+0!+,&0&+0!/4$!40!,$+'4&-E!40#!2)$:4#E!40!/#$*&%#7!K)!,$&/#!

'#!,)$+9#/!'#/!4/)<#$/!)!)4<2#0-.!<$F%#!)4!'.*#9+,,#2#0-!'#/!8+0%-&+00)9&-./!'4!

d#;7!Q+4/!9#/!'+2)&0#/!/+0-!%+0%#$0./E!9#!'+2)&0#!'#!9)!/)0-.!0(.-)0-!,)/!.,)$<0.7!

G1):4#!+$<)0&/2#! 8)&-! '#!,94/!#0!,94/! 9(+;5#-! '(.*)94)-&+0/!,#$2#--)0-! '(.-);9&$! 40!

$.,#$-+&$#!'&<&-)9!/#$*)0-!'#!/4,,+$-!)4!%1+&?!,$#2&#$!'#/!4-&9&/)-#4$/7!!

!

K#/!%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/!'+&*#0-!-#0&$!%+2,-#!'#!%#!0+4*#)4!2+'#!'#!%+2240&%)-&+0!

:4&!$#89@-#!9(+,&0&+0!<.0.$)9#7!K)!-+&9#!$.%+9-#!'#!0+2;$#4/#/!),,$.%&)-&+0/!/4;5#%-&*#/!

%+0%#$0)0-!9#/!,$+8#//&+00#9/!'#!/)0-.E!:4&!)2@0#0-!9#/!,)-&#0-/!3!/#!8)&$#!9#4$!,$+,$#!

)*&/E!-$@/E!*+&$#!-$+,E!$),&'#2#0-7!K#/!.*)94)-&+0/!%1&88$.#/!#-!,4;9&:4#/!9)&//#0-!40#!

-$)%#!&0'.9.;&9#!3!9)!,+$-.#!'#!-+4/!#-!,#4*#0-!)*+&$!'#/!$#-+2;.#/!%+0%$@-#/!/4$!9#4$!

$#0+22.#7! K)! <#/-&+0! '#! 9(&2)<#! 042.$&:4#! '#*&#0-! '+0%! '#! 0+/! 5+4$/E! 40! #05#4!

,$&2+$'&)9!,+4$!9#/!,$)-&%&#0/7!!

!

K(+;5#%-&8!'#!%#!-$)*)&9!#/-!'#!%+2,$#0'$#!9#/!/,.%&8&%&-./!'#!9)!$.,4-)-&+0!#0!9&<0#!#-!

'(#0! %+00)^-$#! 9#/! +4-&9/! )8&0! '#! 9)! 2)^-$&/#$7! K)! ,$#2&@$#! ,)$-&#! '#! 0+-$#! -$)*)&9!

/(&0-.$#//#! 3! 9)! $.,4-)-&+0! <9+;)9#! '4! %1&$4$<&#0B'#0-&/-#!M! '#! 9(1&/-+&$#! '4!2.-&#$! 3!

9(&2)<#!:4&!#0!'.%+49#!3!-$)*#$/!9#/!'&88.$#0-#/!.,+:4#/7!K)!'#4?&@2#!,)$-&#!,#$2#--$)!

'#!%+2,$#0'$#!9)!$.#99#!/&<0&8&%)-&+0!'#!9(&2)<#!042.$&:4#!'4!,$)-&%&#07!P4&/E!)8&0!'#!

2#0#$! 40#! .-4'#! ,94/! ,$.%&/#E! 0+4/! )0)9A/#$+0/! '#/! .*)94)-&+0/! #0! 9&<0#! '#!

%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/! 9+%)9&/./! 3! I-$)/;+4$<! /#9+0! ,94/&#4$/! %$&-@$#/7! ]08&0! 0+4/!

);+$'#$+0/! ')0/! 9)! -$+&/&@2#! ,)$-&#! 9#/!2+A#0/! '()%-&+0/! )8&0! '#! %+0-$`9#$! /+0! #B

$.,4-)-&+07!

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



!

!
!

N!

+! ,-*$./'#-#)%"*&'*(0)$'$1)2"3&2"#)4#2*&-"4*560)4#%)$2**
!
H*)0-!'#!,)$9#$!'#! 9)! $.,4-)-&+0!)%-4#99#!#-!042.$&:4#!'4!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#E! &9! #/-!

8+0')2#0-)9!'#!8)&$#!40!$#-+4$!#0!)$$&@$#7!]0!#88#-E!9(&2)<#!,)//.#!'4!,$)-&%&#0!#/-!9#!

,$.%4$/#4$!'#!9(&2)<#!'()45+4$'(14&7!e+4/!)99+0/!'+0%!$#9)-#$! 9#/!'&88.$#0-#/!,1)/#/!

'4!2.-&#$!)&0/&!:4#!9(),,)$#0%#!*.1&%49.#!3!-$)*#$/!9#!-#2,/E!'4!"+A#0B_<#!54/:4(3!

0+/!5+4$/7!

!

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

K#! "+A#0! _<#! #/-! 40#! ,.$&+'#! '#! 9(1&/-+&$#! /(.-)9)0-! '#! 9()0-&:4&-.! 3! 9()4;#! '#! 9)!

$#0)&//)0%#E!%+2,$&/!#0-$#!9#!=@2#!#-!9#!f=@2#!/&@%9#7!K#/!,#0/.#/!2.'&%)9#/!/#!

'.*#9+,,)&#0-!)4!"+A#0BY$&#0-!<$F%#!)4?!,$+<$@/!'#/!;AC)0-&0/!#-!'#/!)$);#/E!-)0'&/!

:4(#99#/! /-)<0)&#0-! #0! Y%%&'#0-! 3! %)4/#/! '#/! 249-&,9#/! 8)2&0#/E! 2)9)'&#/!

%+0-)<&#4/#/!+4!#0%+$#!'#/!$&*)9&-./!,$&0%&@$#/7!!gSh!

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

!

H4!'.;4-!'4!=@2#!/&@%9#E!9)!2.'#%&0#!0#!0.%#//&-#!)4%40!'&,9`2#!M!%1)%40!,#4-!9)!

,$)-&:4#$7!K()0%D-$#!'4!'#0-&/-#!#/-!)9+$/!9#!%4$.E!9#!2+&0#E!9(),+-1&%)&$#E!9#!*+9#4$!+4!

2D2#!9#!2#4$-$&#$!gih7!P)$!)&99#4$/E!%#!2.-&#$!#0!-)0-!:4#!-#9!0(#/-!,)/!$#%+004!,)$!9)!

,+,49)-&+0!/%&#0-&8&:4#7!]0!#88#-E!9(@$#!2.'&.*)9#!#/-!%)$)%-.$&/.#!,)$!40!2.,$&/!,+4$!

-+4-!-$)*)&9!2)04#97!!

!

K)!,)&?!'#!G+0/-)0%#!#0!SSjk!)2@0#!+$'$#!#-!9+&/!#0!-#$2#/!'#!<$)'#!2.'&%)97!K)!

,$#2&@$#!8)%49-.!'#!2.'#%&0#!)!)&0/&!.-.!%$..#!3!"+0-,#99&#$!#0!SiiTE!/4&*&!,)$!P)$&/!

#0!SilT7!G(#/-!3!,)$-&$!'#!%#!/-)'#!:4(),,)$)&//#0-!,$+<$#//&*#2#0-!-$+&/!%+$,+$)-&+0/E!

)A)0-!9#!'$+&-!'(#?#$%#$!9()$-!2.'&%)9!M!!

"! K#/!'+%-#4$/!'#!9)!8)%49-.!'#!2.'#%&0#E!

"! K#/!%1&$4$<&#0/!'#!I)&0-BG`2#!+4!%1&$4$<&#0/!'#!$+;#!9+0<4#!%$../!/+4/!9(+$'$#!

'#!K+4&/!\f!gSiSm!n!SiljhE!$+&!'#!o$)0%#E!#0!SipjE!

"! K#/!;)$;&#$B%1&$4$<&#0/!+4!%1&$4$<&#0/!'#!$+;#!%+4$-#E!+$<)0&/./!#0!SklS!/+4/!

9)!,$+-#%-&+0!'4!,$#2&#$!;)$;&#$!'4!$+&7!gSE!kh!

!



!

!
!

S!

K#!'.')&0!:4#!9#!"+A#0BF<#!,$+8#//#!#0*#$/!9#/!2.-&#$/!2)04#9/!#0<)<#!9#/!'+%-#4$/!

3!0#!,94/!8)&$#!'(+,.$)-&+0/E!,+4$!0#!,)/!04&$#!3!9(+$'$#!'#/!2.'#%&0/7!q$404/!'.%9)$#!

#0! Siri!M! L! :4#! 9)! ,94,)$-! '#! %#4?! :4&! #?#$%#0-! 9)! %1&$4$<&#! /+0-! '#/! &'&+-/E! '#/!

$4/-&:4#/E!'#/!&2;.%&9#/E!sZt7!P)$!40!/+&0!2)9!#0-#0'4!'#!9#4$!'&<0&-.E!9#/!2.'#%&0/!

+0-!);)0'+00.!)4?!;)$;&#$/! 9)! /)&<0.#!#-! 9#/!/%)$&8&%)-&+0/7!O! gkh7! K#/!'+%-#4$/!/#!

'.%1)$<#0-! )9+$/! /4$! 9#/! %1&$4$<&#0/! '#! -+4-#/! &0-#$*#0-&+0/E! :4&! #4?E! /+99&%&-#0-! 9#/!

;)$;&#$/7! K#/! %1&$4$<&#0/! /+0-! ,94-`-! %+0/&'.$./! %+22#! '#/! )$-&/)0/E! #-! /+0-!

/4;+$'+00./!)4?!2.'#%&0/7!

K#/! ;)$;&#$/B%1&$4$<&#0/! /(+%%4,#0-! '#/! )*49/&+0/E! '#! 9(.*)%4)-&+0! '();%@/E! '#/!

/)&<0.#/!#0!,94/!'#!/(),,9&:4#$!3!9)!-)&99#!'#/!;)$;#/!#-!)4-$#/!%+22#$%#/7!\9/!#?#$%#0-!

%#/!'&88.$#0-#/!-F%1#/!)4//&!;&#0!')0/!9#/!;+4-&:4#/E!:4#!/4$!9#/!2)$%1./!+4!9#/!8+&$#/7!!

!

!"!"0! 1-$2.3)*+4*5(.&$6$)/*

!
K(&2)<#!'4!,$)-&%&#0!3!%#--#!.,+:4#!#/-!#0!,)$-&#! 9&.#!3! 9)! $#9&<&+07!H//4$.2#0-E! 9#!

"+A#0BF<#!#/-!40#!,.$&+'#!-$@/!%$+A)0-#!+6!9#/!2)4?!'#0-)&$#/!+0-!40#!%)4/#!'&*&0#7!

\9!/()<&-!/+&-!'(40#!,40&-&+0!,+4$!8)4-#E!/+&-!'(40#!*+&#!,+4$!)--#&0'$#!9)!$.'#2,-&+07!K)!

'+49#4$!#/-!)&0/&!*)9+$&/.#!,)$!9#!%1$&/-&)0&/2#!M!L!H,,$#0'$#!3!/4,,+$-#$!9)!'+49#4$!

%+22#!40!'+0!'#!N&#4!#-!40!/)%$&8&%#!:4&!$),,$+%1#!9#!8&'@9#!'4!G1$&/-E!%+22#!40!

2+A#0!'#!$.'#2,-&+0!O!gmh7!

!

K)! %$+A)0%#! %1$.-&#00#! )2@0#! '+0%! 9#! ,#4,9#! 3! *+4#$! 40! %49-#! 3! I)&0-BH,+99&0#E!

2)$-A$#!3!H9#?)0'$&#!#0!imbE!'+0-!9#/!'#0-/!84$#0-!;$&/.#/!,)$!9#/!,)u#0/!:4&!9)!2#0)a)!

#0!,)$)99@9#!'#!9)!;$49#$!*&*#!/&!#99#!0#!$#0&)&-!,)/!/)!8+&7!]99#!/#!'&$&<#)!#99#B2D2#!*#$/!

9#/!89)22#/E!,+4$!9()2+4$!'4!G1$&/-7!gSh!K#/!%1&$4$<&#0/!9()'+,-#$+0-!%+22#!,)-$+00#!

-)0'&/!:4#!9#/!8&'@9#/!%1$.-&#0/!9)!%+0/&'.$#$+0-!%+22#!,$+-#%-$&%#!'#/!2)4?!'#!'#0-/7!!

!

K#!,#&0-$#!o$)0a)&/!>#)0!o+4:4#-!gSmiT!n!Smljh!2#-!#0!/%@0#!9#!2)$-A$#!'#!I)&0-!

H,+99&0#!g&'()*+!"h!')0/!9#!9&*$#!'(1#4$#/!'(]-&#00#!G1#*)9&#$!.%$&-!#0-$#!Smri!#-!SmpT7!

grh!K)!,$+-#%-$&%#!'#/!'#0-/!#/-!,9)%.#!)4!2&9&#4!'(40!2A/-@$#!M!40#!$#,$./#0-)-&+0!

-1.F-$)9#!$#9&<&#4/#!-$@/!$.,)0'4#!3!%#--#!.,+:4#7!K)!5#40#!*&#$<#E!9&<+-.#!/4$!40#!

,9)0%1#!')0/!40#!-40&:4#!3!9)!%+49#4$!'#!9)!,4$#-.E!/#!8)&-!-+$-4$#$!,)$!:4)-$#!

;+4$$#)4?7!K(40!'(#0-$#!#4?E!#0%+4$)<.!,)$!9#!'&);9#E!94&!-&$#!9#/!%1#*#4?E!-)0'&/!

:4(40!)4-$#!94&!)$$)%1#!9#/!'#0-/!3!9()&'#!'(40#!9+0<4#!-#0)&99#7!K#/!'#4?!'#$0&#$/!



!

!
!

A!

/(+%%4,#0-!'#!/#$$#$!9#!%+$')<#!:4&!9)!$#-&#0-7!K#!/4,,9&%#!#/-!'&$&<.!,)$!40!1+22#!

2#0)0-!9)!/%@0#!3!%+4,!'#!;)<4#--#!-#9!40!%1#8!'(+$%1#/-$#7!I4$!9)!<)4%1#E!0+4/!

),#$%#*+0/!40!1+22#E!,#4-BD-$#!9#!;+488+0!'4!$+&E!-+4$0)0-!9#!'+/!3!I)&0-BH,+99&0#!#-!

/4$!9#!,+&0-!'#!'.8.:4#$E!#0!/&<0#!'#!'.')&07!

!

!
q&#0!:4#!9#/!8&'@9#/!%1$.-&#0/!9)!%+0/&'@$#0-!%+22#!,$+-#%-$&%#!'#/!2)4?!'#!'#0-/E!

%#--#!/%@0#!#?,+/#!9()$-!'#0-)&$#!%+22#!40!2+2#0-!'#!-+$-4$#!#-!'#!/4,,9&%#7!]0!#88#-E!

9)!/)&0-#!)%%#,-#!9&;$#2#0-!/+0!1#4$#!'#!2)$-A$#7!!

!

P)$!)&99#4$/E!9#!,$)-&%&#0!#/-!.-4'&.!3!-$)*#$/!9#/!'&88.$#0-#/!#0942&04$#/E!'.%+$)-&+0/!

#?.%4-.#/!3! 9)!2)&0!:4&!+$0#0-! 9#/!2)04/%$&-/E! $#-$+4*.#/!)4!"+A#0B_<#7!N)0/! 9)!

,94,)$-!'#/!2&0&)-4$#/E! &9!,$+%@'#!3!40#!)*49/&+07!G#-!)%-#!'#0-)&$#!#/-!#88#%-4.!#0!

'#$0&#$/! $#%+4$/E! ),$@/! )*+&$! #//)A.! '#! %)92#$! 9)! '+49#4$! )*#%! '#/! $#2@'#/!

#2,&$&:4#/E!2)&/!&9!#/-!8&0)9#2#0-!)//#C!*&-#!#0*&/)<.7!!

!
!
!
!

!"#$%&'(')&'*+%,-%&'.&'/+"0,'12344"0&5'6&+0'!3$7$&,5'89:*&';":<4&!



!

!
!

"D!

!

K(#0942&04$#!%&B'#//4/!2#-!#0!/%@0#!40#!#?-$)%-&+07!K#!'#0-&/-#!#/-!'#//&0.!)*#%!40!

%+99&#$! '#! '#0-/E! /&<0#! '(#?,.$&#0%#E! $#9)-&*#2#0-! 8$.:4#0-! ')0/! 9#/! '&*#$/#/!

$#,$./#0-)-&+0/!'#!9()$-7!"D2#!/&!9#!'#0-&/-#!/#2;9#!/)*+&$!%#!:4(&9!8)&-E!9#!,)-&#0-E!94&E!

,+/#!/)!2)&0!/4$!%#94&!'4!,$)-&%&#0E!#0!/&<0#!'#!'+49#4$7!gph!

!
!"!"7! 8/*6'/6,4%$'/*

!

H&0/&E! 9)!$.,4-)-&+0!'4!'#0-&/-#!#/-! &0/%$&-#!')0/! 9#! -#2,/!#-!)!40#!+$&<&0#! 9+&0-)&0#7!

q&#0!:4#! 9)!,.$&+'#!2.'&.*)9#!0+4/!+88$#!,#4!'(&08+$2)-&+0/!/4$! 9(&2)<#!,)//.#!'4!

,$)-&%&#0E! 9)!,#&0-4$#!0+4/!,#$2#-!'#!%+2,$#0'$#! 9#/!,$#2&@$#/!+,&0&+0/!)4-+4$!'#!

9(1+22#!:4&!/+&<0#!9#/!'#0-/7!!

!

G#-!)$-!*&/4#9!-$)'4&-!9#/!/+&0/!'#0-)&$#/!:4&!/#2;9#0-!D-$#!40&:4#2#0-!'#/!)*49/&+0/7!

e+4/!&2)<&0+0/!:4#!9#!,$)-&%&#0!#/-!%$)&0-!,+4$!9)!'+49#4$!#0<#0'$.#E!'()4-)0-!,94/!

:4#!9#!2)$-A$#!'#!I)&0-!H,+99&0#!#/-!)0%$.!')0/!9#/!2.2+&$#/!'#/!8&'@9#/!%1$.-&#0/7!

H45+4$'(14&!#0%+$#E! &9! #/-! 8$.:4#0-!:4#!'#/!,)-&#0-/!),,$.1#0'#0-!40#!%+0/49-)-&+0!

'#0-)&$#! 40&:4#2#0-! ,)$! ,#4$! '()*+&$!2)97!G#--#! )0<+&//#E! :4&! )! '+0%! -$)*#$/.! 9#/!

/&@%9#/E!$#<$+4,)&-!#0!iTSl!kkv!'#/!o$)0a)&/7!glh!

!

P)$! )&99#4$/E! 9#! ;)$;&#$B%1&$4$<&#0! #/-! 9#! ,94/! ,+,49)&$#! )4,$@/! '4! ,#4,9#E! ,)$! 9#4$/!

1+0+$)&$#/! ,#4! .9#*./E! )4! <$)0'! './)$$+&! '#/! %1&$4$<&#0/! '#! I)&0-! G`2#7! gkh! H!

9(+%%)/&+0!'#!9)!,#/-#!+4!'()4-$#/!2)9)'&#/!%+0-)<&#4/#/E!9)!2)5+$&-.!'#/!%+2240#/!

!"#$%&'='>04$*"0$%&'.$'8?9:*&';":<4&!



!

!
!

""!

9#/! $.%9)2#0-! )8&0! '#! /+&<0#$! 9#/! 2)9)'#/7! K#/! #?,$#//&+0/! L!+0! -$)&-#$)! )*#%! 40!

;)$;&#$E!+0!$#:4#$$)!40!;)$;&#$E!+0!%+0/49-#$)!40!;)$;&#$E!#-%Z!O!/+0-!)&0/&!%+4$)0-#/!

')0/! 9#/! $#<&/-$#/! '4!"+A#0BF<#7! gih!! ]0! $#*)0%1#E! )45+4$'(14&E! &9! /#$)&-! .-+00)0-!

'()99#$!/#!8)&$#!/+&<0#$!9#/!'#0-/!%1#C!:4#9:4(40!:4&!-)&99#!.<)9#2#0-!'#/!;)$;#/7!e+4/!

,+4*+0/!)9+$/!0+4/!'#2)0'#$!/&!9)!$.,4-)-&+0!)%-4#99#!'4!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!#/-E!#99#!

#0%+$#!)//&2&9.#!3!%#!/#%+0'!2.-&#$7!

!

!"+! ,&-./(-$0&1'&/((
!
K(.,+:4#!2+'#$0#!'.;4-#!3!9)!8&0!'4!"+A#0B_<#!)*#%!9)!'.%+4*#$-#!'#!9(H2.$&:4#!

,)$! G1$&/-+,1#! G+9+2;! gSmrS! n! SrTph! 54/:4(3! 9)! ,$+%9)2)-&+0! '#! 9)! P$#2&@$#!

w.,4;9&:4#E!%(#/-!3!'&$#!'#!Smbi!3!Slbi7!G#--#!.,+:4#!#/-!%)$)%-.$&/-&:4#!'#!,$+<$@/!

#0! -#$2#/! '#! /)*+&$! 2.'&%)9E! 0+-)22#0-! ')0/! 9#! '+2)&0#! '#! 9()$-! '#0-)&$#7! K#/!

-#%10&:4#/! #-! %+00)&//)0%#/! /#! '.*#9+,,#0-E! 9()0)-+2&#! '#*&#0-! '#! ,94/! #0! ,94/!

,$.%&/#!#-!9#/!,$&0%&,#/!'#!9(1A<&@0#!'#0-)&$#!%+22#0%#0-!3!%$+^-$#7!gSh!!

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

!
Q)0'&/!:4#!9)!9&--.$)-4$#!%+0/)%$.#!3!9)!'#0-&/-#$&#!.-)&-!*)$&.#!#-!$&%1#!#0!0+4*#)4-.E!

9#!'#0-&/-#!+,.$)-#4$!0(#?&/-)&-!-+45+4$/!,)/7!]0!%#!'.;4-!'#!f=\@2#!/&@%9#E!$),,#9+0/!

:4(&9! #?&/-#! '#4?! %)-.<+$&#/!'#! /+&<0)0-/!M! 9#/! '+%-#4$/!'#! 9)! 8)%49-.! '#!2.'#%&0#E!

%+0/&'.$./! %+22#! /)*)0-/E! #-! 9#/! %1&$4$<&#0/E! '#! $+;#! 9+0<4#! +4! '#! $+;#! %+4$-#E!

8+$2./!,)$! #2,&$&/2#!#-! /+&<0)0-! -+4-#/! 9#/!2)9)'&#/7! K#!'#0-&/-#! $./&')&-! ')0/! 9)!

,#$/+00#! '4! %1&$4$<&#0E! :4&! #?#$a)&-! ,94/&#4$/! 2.-&#$/! 3! 9)! 8+&/!M! ;)$;&#$E! *#0'#4$!

'(.9&?&$/E!'()92)0)%1Z!!

!

N#!2)0&@$#!%+0-$)'&%-+&$#E!/+4/!9#!$@<0#!'#!K+4&/!f\\\!gSpTS!n!Spmkh!),,)$)^-!9)!

0+-&+0!'(#?,#$-!,+4$!'#0-!'4!w+&!#0!9)!,#$/+00#!'#!N4,+0-E!40!%1&$4$<&#0!'#!$+;#!

9+0<4#!:4&!)4$)!,+4$!8+0%-&+0!40&:4#!'#!/#!%+0/)%$#$!)4?!'#0-/!'4!$+&7!!

!

P4&/E!9#!,$#2&#$!%1&$4$<&#0!'#!K+4&/!f\=!gSpkj!n!SlSrhE!o#9&?!gSpkr!n!SlTkhE!,#$2#-!9)!

$#%+00)&//)0%#!'()%-&*&-./!%1&$4$<&%)9#/!54/:4()9+$/!0.<9&<.#/!#-!2.,$&/.#/7!]0!#88#-E!

#0!SpbbE!3!9)!/4&-#!'(+,.$)-&+0/!,)$8)&-#2#0-!2#0.#/E!9#!$+&!),,$+4*#!9#/!$#:4D-#/!'#!

o#9&?!M!)%%+$'#$! 9#!/-)-4-!,$+8#//&+00#9!'#/!/,.%&)9&/-#/!'#! 9)!*#//&#E!'#/!A#4?E!'#/!

)$-&%49)-&+0/E!'#!9)!1#$0&#!#-!#08&0E!'#/!'#0-/7!!



!

!
!

"#!

K(.'&-! '#! Spbb! +88&%&)9&/#! 9)! '#2)0'#!M! L!! \9! /#$)! 8)&-! '.8#0/#/! 3! -+4/! ;)&99#4$/E!

$#0+4#4$/!'c+/E!)4?!#?,#$-/!,+4$!9#/!'#0-/E!)4?!+%49&/-#/E!9&-1+-+2&/-#/!#-!-+4/!)4-$#/E!

#?#$a)0-!-#99#!,)$-&#!'#! 9)!%1&$4$<&#E!:4#!%#!/+&-!'c)*+&$!)4%40!.-)9)<#E!0cA!'c#?#$%#$!

')0/! 9)! *&99#! #-! 8)4;+4$</! '#! P)$&/E! /c&9/! 0c+0-! .-.! 54<./! %),);9#/! ,)$! 9#! P$#2&#$!

G1&$4$<&#0!'4!w+&!#0!8)&/)0-!9)!9.<@$#!#?,.$&#0%#!#-!#0!,)A)0-!9#/!'$+&-/!s777t!9#/!40/E!

0&!9#/!)4-$#/!0#!,+4$$+0-!,$#0'$#!'c)4-$#!:4)9&-.!:4#!%#99#!'c#?,#$-!,+4$!9)!,)$-&#!'#!9)!

%1&$4$<&#!/4$!9):4#99#!&9/!+0-!.-.!$#a4/7!O!

x$F%#!3!9)!*+9+0-.!'#!o.9&?!#-!)4!;+0!*+49+&$!'#!K+4&/!f\=E!9#!2.-&#$!'#!'#0-&/-#!#/-!

#08&0! $#%+004! ,)$! 9)! ,+,49)-&+0! /%&#0-&8&:4#7! N#/! :4)9&-./! /#$+0-! $#:4&/#/! #-!

'#2)0'.#/!)4-+4$!'(40!%)'$#!9.<)97!e)&//#0-!)9+$/!9#/!,$)-&%&#0/!/,.%&)9&/-#/!:4&!/+0-!

$.<9#2#0-./!#-!)'2&/!,+4$!9)!,$#2&@$#!8+&/!#0!o$)0%#7!!

!

K#!/4%%#//#4$!'#!o#9&?!,$.0+22.!")$#/%1)9!gSprj!n!Slkph!)99)!#0%+$#!,94/!9+&0!')0/!

9)!$.<9#2#0-)-&+07!I+0!'./&$!.-)&-!'#!$#<$+4,#$!-+4-#/! 9#/!/,.%&)9&-./!'#! 9)!%1&$4$<&#!

')0/!40!2D2#!#0/#&<0#2#0-!,+4$!:4#!9(),,$#0-&//)<#!/+&-!&'#0-&:4#!#-!2)&-$&/.7!G(#/-!

)&0/&!:4#!K+4&/!f=!gSlST!n!Sllmh!%$.#!9(H%)'.2&#!$+A)9#!'#!%1&$4$<&#!#0!SlkSE!/+4/!

9#!%+0-$`9#!'4!,$#2&#$!%1&$4$<&#0!'4!$+&7!G#!9&#4!'(.%1)0<#/E!+4*#$-!/4$!9#!2+0'#E!)!

,#$2&/! 3! 9()$-! '#0-)&$#! '#! /(.-#0'$#! #-! '#! /#! 8)&$#! $#/,#%-#$E! 0+-)22#0-! )*#%! 9#/!

-$)*)4?!'#!N4;+&/!#-!o)4%1)$'!#0!,$+-1@/#!'#0-)&$#E!$#%+004/!')0/!-+4-#!9(]4$+,#7!!

!

")9#0%+0-$#4/#2#0-E!9)!$.*+94-&+0!'#!Sljb!,$+*+:4#!9)!%14-#!'#/!#?,#$-/!,+4$!'#0-/7!

K#/!2.'#%&0/!)$$&*#0-!3!9#4$!;4-!#0!/4,,$&2)0-!9)!%+$,+$)-&+0!'#/!%1&$4$<&#0/!#-!9#/!

'&,9`2#/!)//+%&./!)*#%!9#/!9+&/!'#!2)$/E!)*$&9!#-!54&0!SlbS7!gSE!kE!pE!jE!bh!

!
!"0"0! 9)(%*:4$*6'/%4,&)(*;*

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

!
H4! '.;4-! '#/! -#2,/! 2+'#$0#/E! 9#! '#0-&/-#! $./&'#! ')0/! 9)! ,#$/+00#! '4! ;)$;&#$B

%1&$4$<&#0!'+0-! 9#/!)%-#/!/+0-!%)0-+00./!M!)*49/&+0/E!/)&<0.#/E!.*)%4)-&+0!'();%@/E!

-)&99#! '#! ;)$;#! #-! ,#-&-! %+22#$%#E! #0-$#! )4-$#/7! \9/! 0#! $#a+&*#0-! )4%40#! 8+$2)-&+0!

-1.+$&:4#!3!9(&0*#$/#!'#/!2.'#%&0/!:4&!/(&0/-$4&/#0-!3!9(40&*#$/&-.7!K#4$/!%+00)&//)0%#/!

*&#00#0-!'#!9(#?,.$&#0%#!)%:4&/#!#-!-$)0/2&/#!,)$!9#4$/!,)&$/7!!

!!



!

!
!

"$!

G(#/-!#0!Spbb!:4#!/(+88&%&)9&/#!9#!2.-&#$!L!'(#?,#$-!,+4$!'#0-!OE!),,9&%);9#!40&:4#2#0-!

3! P)$&/7! \9! 8)4'$)! )--#0'$#! Slik! ,+4$! :4#! %#9)! /(.-#0'#! ')0/! 9#/! ,$+*&0%#/7! ]0!

$#*)0%1#E!9)!8+$2)-&+0!+;9&<#!9(),,$#0-&!3!'.;+4$/#$!40#!%#$-)&0#!/+22#!,+4$!+;-#0&$!

9#!'$+&-!'#!%+08$)-#$0&-.7!J0#!/+22#!'+0-!,#4!'#!%)0'&')-/!/+0-!%),);9#/!'#!'.,#0/#$!

,)$!2)0:4#!'#!2+A#0/7!!K#/!#?,#$-/!,+4$!'#0-/!/+0-!)9+$/!#0!0+2;$#!$#/-$#&0-!,)$!9#!

%+y-! &0);+$');9#! '#/! .-4'#/! #-! .<)9#2#0-! 'y! )4! 8)&;9#! 0+2;$#! '(.%+9#/! 2&/#/! 3!

'&/,+/&-&+07!!

!

K#!,#4!'#!,$)-&%&#0/!,$./#0-/!,$#00#0-!#0!%1)$<#!9)!,)-&#0-@9#!.9&-&/-#E!)--#0-&*#!3!9(.-)-!

'#! 9#4$! ;+4%1#7! G#--#! ,)-&#0-@9#E! 0#--#2#0-! #0! 2&0+$&-.E! ,+//@'#! 9#/! $#//+4$%#/!

8&0)0%&@$#/! 0.%#//)&$#/! ,+4$! #2,9+A#$! %#/! #?,#$-/7! Q)0'&/! :4#! 9()4-$#! ,)$-&#! '#! 9)!

,+,49)-&+0!0#!8)&-!<4@$#!)--#0-&+0!3!9(),,)$#0%#!#/-1.-&:4#!#-!0#!'+00#!#0%+$#!2+&0/!

'(&2,+$-)0%#!3!9(1A<&@0#!;4%%)9#7!K)!%+0/49-)-&+0!%9)//&:4#!%1#C!9#!/+&<0#4$!'#!'#0-!

,+4$!9#/!0+0B;+4$<#+&/!#/-!:4#9:4#!%1+/#!:4&!0()$$&*#!,+4$!)&0/&!'&$#!5)2)&/7!K#!/#49!

2+-&8!'#!*&/&-#!#/-!9)!'+49#4$!'#0-)&$#7!]-!%(#/-!3!%#!2+2#0-E!:4#!9)!2)5+$&-.!'#!%#--#!

,+,49)-&+0!)4$)!$#%+4$/!3!40!)4-$#!-A,#!'#!/+&<0#4$E!:4&!94&E!#/-!)2,9#2#0-!);+$');9#7!

gpE!bh!

!
!"#"#"#! $%&,-()1(2(0&

!
H9+$/!:4#!9#/!2.'#%&0/!#-!%1&$4$<&#0/!'.9)&//#0-!9#!-$)*)&9!2)04#9!#-!:4#!9#/!;)$;&#$/!

/+0-! -$+,! +0.$#4?! ,+4$! 9#! ,#4,9#E! 9)! $#0)&//)0%#! )! /4! 8)&$#! 0)^-$#! 40! ,#$/+00)<#!

-A,&:4#!'#!0+-$#!,$+8#//&+0!M!9#!%1)$9)-)07!z!0#!,)/!%+08+0'$#!)*#%!9#!;)$;&#$!'+0-!9)!

;+4-&:4#!#/-!$#%+00)&//);9#!,)$!9#!*&-$)<#!%+2,+/.!'#!,#-&-/!%)$$#)4?!5)40#7!!

!

G#-!)$$)%1#4$!'#!'#0-E!*.$&-);9#!)$-&/-#!)2;49)0-E!)$$&*#!/4$!9)!,9)%#!,4;9&:4#!'#/!,94/!

<$)0'#/!*&99#/!'(]4$+,#!#-!)--&$#!9)!8+49#!)*#%!40!$.,#$-+&$#!+$&<&0)9!'#!%1)0/+0/E!'#!

8)$%#/!+4!#0%+$#!'#!')0/#/!)24/)0-#/7!Q+4-!#/-!,#$2&/!,+4$!)--&$#$!9#/!84-4$/!%9&#0-/7!

K#4$! +;5#%-&8! #/-! /&2,9#!M! *)0-#$! 9#/! 2.$&-#/! '#! 9#4$/! .9&?&$/! %),);9#/! '#! $#0'$#!

&0'+9+$#/!9#/!)*49/&+0/7!!

!

P+4$!,$+4*#$!9#4$!<.0&#E!&9/!2#--#0-!)4!,+&0-!40!042.$+!#?-$)*)<)0-!)*#%!9)!%+2,9&%&-.!

'(40! )%+9A-#! '&//&249.! ')0/! 9)! 8+49#7!G#94&B%&E! )8&0! '#! '+00#$! %+08&)0%#!)4! ,#4,9#E!

/&249#!40#!'+49#4$!)-$+%#!'+0-!&9!#/-!/+49)<.!,$.%+%#2#0-!9+$/!'#!9)!,$&/#!'4!$#2@'#!

2&$)%9#7!K#!%1)$9)-)0E!,#4-!)9+$/!,$)-&:4#$!9)!8)4//#!)*49/&+0!/)0/!+;/-)%9#E!#0!)A)0-!



!

!
!

"%!

)4!,$.)9);9#! ,+/&-&+00.! 9)! '#0-! 3! #?-$)&$#! ')0/! 9)! ;+4%1#!'4! %+2,9&%#7!G#!'#$0&#$!

%$)%1#!'#!9)!,#&0-4$#!3!9)!%+49#4$!'4!/)0<!3!9)!8&0!'#!9(+,.$)-&+0!,+4$!:4(#99#!,)$)&//#!

#0%+$#!,94/!$.#99#7!

!

K)! 8+49#E!#0! $)&/+0!'#!%#!/,#%-)%9#! /-4,.8&)0-E! #/-! -#04#!#0!1)9#&0#7!=&#0-!)9+$/! 9#!

2+2#0-! ,+4$! 9(&2,+/-#4$! '(#88#%-4#$! 9#! 042.$+! )*#%! 40! *+9+0-)&$#E! +4! ,94-`-! 40#!

*&%-&2#7!K#/!%$&/!'4!2)9)'#!/+0-!%)2+489./!3!%+4,!'#!-)2;+4$/!#-!'#!-$+2,#--#E! 9#!

$#2@'#!2)<&:4#!0(.-)0-!.*&'#22#0-!,)/!#88&%)%#!%+0-$#!9)!'+49#4$7!K#!,4;9&%!0(A!*+&-!

:4#!'4!8#47!")91#4$#4/#2#0-!')0/!9#/!%)2,)<0#/!{4*$#0-!'#/!1+22#/!;#)4%+4,!

2+&0/!$&%1#/E!)A)0-!2+&0/!'#!2+A#0/!,#$2#--)0-!'#!2)/:4#$!9)!'+49#4$!'4!*&99)<#+&/7!

\9/!/+0-!)9+$/!;#)4%+4,!,94/!%$)&0-/!:4#!')0/!9#/!*&99#/7!

!

K#/!2.'#%&0/!-#0-@$#0-!'#!/-+,,#$!9#4$!,$+<$#//&+0E!0+-)22#0-!)*#%!9()$$D-.!'4!kT!

2)$/!SpkrE!2)&/!9#/!+$'+00)0%#/!0(.-)&#0-!5)2)&/!;&#0!#?.%4-.#/7!!gSE!kE!ph!

!

!"0"7! 1-$2.3)*+4*5(.&$6$)/*

!

!"#"3"!! 4&2)(5%)6&1(&1*227)(2.)%&&

!
")9<$.!9#/!2.-1+'#/!,94/!+4!2+&0/!'&/%4-);9#/!'#!%#/!+,.$)-#4$/E!9#/!%1)$9)-)0/!+0-!

)%:4&/! 40#! .-+00)0-#! ,+,49)$&-.! )4,$@/! '4! ,#4,9#!M! L!9)! 8+49#! 9#/! ,$.8.$)&-! '#!

;#)4%+4,!3!9#4$/!/+9#00#9/!#-!94<4;$#/!%+08$@$#/!OgSTh7!\9/!/+0-!'()&99#4$/!'#*#04/!40#!

$.#99#!/+4$%#!'(&0/,&$)-&+0!,+4$!9#/!,#&0-$#/!#-!)4-#4$/!'#!9(.,+:4#7!!

!
e+4/! ,+4*+0/! 0+4/! '#2)0'#$! /&! 9#! ,4;9&%! )//&/-)&-! )4! /,#%-)%9#! )8&0! '()*+&$! 40!

'&*#$-&//#2#0-!-+4-!#0!)A)0-!%+00)&//)0%#!'#!9()$0):4#!|!!Y4!/(&9!%$+A)&-!*.$&-);9#2#0-!

)4?!,+4*+&$/!'#/!%1)$9)-)0/!|!\9!/#2;9#$)&-!:4(&9!A!)&-!'4!*$)&!')0/!9#/!'#4?!1A,+-1@/#/7!

]0!#88#-E!%(#/-!3!%#--#!,.$&+'#!:4#!9)!%.9@;$#!#?,$#//&+0!L!2#0-&$!%+22#!40!)$$)%1#4$!

'#!'#0-!O!*+&-!9#!5+4$7!]99#!)!.-.!#2,9+A.#!,)$!H<<$&,)!U#0$&!G+$0#&99#!gSmkp!n!Srkrh!

')0/!/+0!{4*$#!L!N.%9)2)-&+0!/4$!9c&0%#$-&-4'#E!*)0&-.!#-!);4/!'#/!/%&#0%#/!O!gSSh!#-!

8)&-!%9)&$#2#0-!$.8.$#0%#!3!%#-!1+22#E!:4&!+/#!)88&$2#$!1)4-!#-!8+$-!:4#!9#!,)-&#0-!0#!

/+488$#! ,)/7! G#--#! )//#$-&+0! /#2;9#! -+4-#8+&/! '&88&%&9#! 3! %$+&$#! )4! *4! '#! 9(+,.$)-&+0!

,$)-&:4.#7! K(#?,$#//&+0! '#*&#0'$)! %+4$)0-#! #-! #/-! '#! 0+/! 5+4$/! 4-&9&/.#! ,+4$! ,)$9#$!

'(40#!,#$/+00#!:4&!2#0-!/)0/!)4%40!/%$4,49#!gSih7!!



!

!
!

"O!

]08&0E!#0!SlliE!N&'#$+-!#-!N(H9#2;#$-!'.8&0&//#0-!9)!0+-&+0!'#!L!%1)$9)-)0!O!')0/!9#4$!

#0%A%9+,.'&#!M!L!G(#/-!%#--#!#/,@%#!'(1+22#/E!:4&!/)0/!)*+&$!'(.-4'#/!#-!'#!,$&0%&,#/E!

#-! /)0/! )*+&$! ,$&/! '#! '#<$./! ')0/! )4%40#! 40&*#$/&-.E! #?#$%#0-! 9)! 2.'#%&0#! #-! 9)!

%1&$4$<&#E!/+4/!,$.-#?-#!'#!/#%$#-/!:4(&9/!,+//@'#0-E!#-!:4(&9/!),,9&:4#0-!3!-+4/7!\9!8)4-!

;&#0!'&/-&0<4#$!%#/!<#0/B93!'#/!2.'#%&0/!'+0-!9(#2,&$&/2#!#/-!.%9)&$.7!K)!2.'#%&0#!

8+0'.#!/4$!'#!*$)&#/!#?,.$&#0%#/E!#/-!-$@/B$#/,#%-);9#![!%#99#!'4!%1)$9)-)0!0(#/-!'&<0#!

:4#! '#! 2.,$&/7! sZt! N#,4&/! :4#! 9#/! 1+22#/! *&*#0-! #0! /+%&.-.E! &9! A! )! #4!

'#/!%1)$9)-)0/!#-!'#/!'4,#/7!O!gSkh!

!

H9+$/! :4(&9/!2#--#0-! #0! )*)0-! 9#/! ,$+4#//#/! '#! 9)!2.'#%&0#E! 9#/! '#4?! ,1&9+/+,1#/!

0(1./&-#0-!,)/!3!'.0+0%#$!9#!'#0-&/-#!)2;49)0-!%+22#!.-)0-!40#!,#$/+00#!&0'&<0#!'#!

%+08&)0%#7!\9/!*#49#0-!)*#$-&$!9#!,#4,9#!8$)0a)&/!'#/!2)0&<)0%#/!+$%1#/-$.#/!,)$!%#94&B

%&7!}-+00)22#0-E!9(#0%A%9+,.'&#!+4!'&%-&+00)&$#!$)&/+00.!'#/!/%&#0%#/E!'#/!)$-/!#-!'#/!

2.-&#$/! 0#! %+0-&#0-! )4%40#! '.8&0&-&+0! '#! 9(#?,#$-! ,+4$! '#0-7! }-)&#0-B&9/! 3! %#! ,+&0-!

.-$)0<#$/!,+4$!:4#!9#/!.%$&*)&0/!+2#--#0-!'#!9#/!%&-#$!|!~4+&!:4(&9!#0!/+&-E!%#9)!,$+4*#!

9(&2,+$-)0%#!'#!9)!,9)%#!+%%4,.#!,)$!9#!%1)$9)-)0!#0!%#--#!,.$&+'#7!

!

!"#"3"#! 4&2)(5%)6&1(&8%*02.)%&

!
N4$)0-!%#--#!.,+:4#E!9(&2)<#!'#!0+-$#!)0%D-$#!#/-!.<)9#2#0-!+;/#$*.#!3!-$)*#$/!9#/!

)$-/! <$),1&:4#/7! K#/! '&88.$#0-#/! ,#&0-4$#/E! <$)*4$#/! #-! '#//&0/! $#,$./#0-)0-! '#/!

/%@0#/!'#0-)&$#/!0+4/!'+00#0-!'#/!$#0/#&<0#2#0-/!/4$!%#!:4(.-)&-!9#!'#0-&/-#!#-!/+0!

#0*&$+00#2#0-!'#!-$)*)&97!K#!,#&0-$#E!,+$-#4$!'(40!2#//)<#E!#0!)!8)&-!40#!&0-#$,$.-)-&+0!

)$-&/-&:4#!:4&E!+0!,#4-!9#!,#0/#$E!0#!8)&-!:4#!-$)0/%$&$#!9#!$#//#0-&!'#!/+0!.,+:4#7!

!

K)!,94,)$-!'#/!{4*$#/!2#--#0-!#0!/%@0#!40!1+22#!$&%1#2#0-!*D-4E!,+/&-&+00.!'#$$&@$#!

9#!,)-&#0-!)//&/!'#*)0-! 94&E!/4$! 9#!,+&0-!'#! 94&!#?-$)&$#!40#!'#0-7!N#/!/,#%-)-#4$/!'#!

9(+,.$)-&+0! /+0-! ,$#/:4#! -+45+4$/! ,$./#0-/7! e+4/! #0! '&/-&0<4+0/! '#4?! -A,#/!M! 9#/!

&0-.$#//./!:4&!$#<)$'#0-!9)!/%@0#!)*#%!%4$&+/&-.!#-!)--#0-&+0E!#-!9#/!#2,)-1&:4#/!:4&!

/#2;9#0-! $#//#0-&$! 9)! '+49#4$! '#! 9#4$! %+2,)-$&+-#7! G#/! ,#&0-4$#/! ,#$2#--#0-! '#!

%+2,$#0'$#! :4(40#! ,)$-&#! '4! ,#4,9#! %$)&<0)&-! 9#! '#0-&/-#! #-! 9#/! /+&0/! :4&! #0!

'.%+49)&#0-E!2)&/!:4#!9()4-$#!,)$-&#!.-)&-!#0!)'2&$)-&+0!'#*)0-!9(1+22#!/)*)0-7!!

!

!



!

!
!

"I!

!

N)0/!40#!14&9#!/4$!-+&9#!'#!Spii!g&'()*+!$hE!!9#!,#&0-$#!1+99)0')&/!=)0!U+0-1+$/-!gSrbi!

n!Sprph!$#,$./#0-#!40#!/%@0#!'#!<#0$#!M!40#!#?-$)%-&+0!'#0-)&$#!/+4/!9(+;/#$*)-&+0!'#!

:4)-$#!*&99)<#+&/7!J0!)//&/-)0-!#/-!,$./#0-!,+4$!.%9)&$#$!9#!%1)2,!+,.$)-+&$#!3!9()&'#!

'(40#!;+4<&#7!Q)0'&/!:4#!9#!,$)-&%&#0!/#2;9#!,$+%.'#$!3!9()%-#!/#$#&0#2#0-E!9#!,)-&#0-E!

94&E!9@*#!/4;&-#2#0-!9)!2)&0!'$+&-#!#0!/&<0#!'#!'+49#4$7!Q$+&/!'#/!/,#%-)-#4$/!$#<)$'#0-!

9)!/%@0#!)*#%!%+2,)//&+0E!;+4%1#!;.#!#-!A#4?!.%)$:4&99./7!K(40!'(#0-$#!#4?!/+4-&#0-!

%#94&!:4&!/+488$#!#0!)<$&,,)0-!/+0!,+&<0#-7!K#!'#$0&#$!/,#%-)-#4$E!:4)0-!3!94&E!0#!2+0-$#!

)4%40#!#?,$#//&+0!/4$!/+0!*&/)<#7! \9!)//&/-#!3! 9(+,.$)-&+0!'#!2)0&@$#!,)//&*#7!K#/!

-$+&/! /,#%-)-#4$/! /#2;9#0-! )9+$/! $#'+4-#$! 9#! '#0-&/-#! B! +4! '4! 2+&0/! 9()*49/&+0! B! 3!

9(&0*#$/#!'4!'#$0&#$7!gSmh!

!

!

!

!

!"#$%&'@'A&%+%.'9+0'B30,C3%;,5')D+%%+<C&$%'.&'.&0,;5'(E=='FB$"4&';$%',3"4&G!



!

!
!

"N!

!

K)!,#&0-4$#!'#!>)0!"&#0/#!"+9#0)#$!gSpST!n!Sppjh!g&'()*+!%h!!#?,+/#!9)!,$./#0%#!'(40!

*+9#4$E!/4$!9#!,+&0-!'#!'.,+4&99#$!9)!*+9)&99#!'(40#!')2#7!G#--#!'#$0&@$#!0#!$#2)$:4#!

,)/!9(#/%$+:4#$&#!%)$!#99#!)//&/-#!3!9)!/%@0#!'#0-)&$#!9#/!2)&0/!5+&0-#/E!#0!/&<0#!'#!

,$&@$#!,+4$!9#!,)4*$#!,)-&#0-7!e.)02+&0/E!9#!$#<)$'!*&%&#4?!'#!%#94&B%&!9)&//#!,#0/#$!3!

40#! /4,#$%1#$&#7! K#! *+9#4$E! 9#! %1)$9)-)0! #-! 9#! ,)-&#0-! /#$)&#0-! '+0%! -+4/! 9#/! -$+&/!

%+2,9&%#/7!!

K(#?&/-#0%#!'#!%#!*+9#4$E!$#9)-&*#2#0-!8$.:4#0-#!')0/!%#!<#0$#!'#!/%@0#!)!40#!*)9#4$!

/A2;+9&:4#E!%+22#!9)!,$./#0%#!'4!/&0<#!:4(+0!$#-$+4*#!')0/!'()4-$#/!-);9#)4!'#!%#!

-A,#7!Q+4/!9#/!'#4?!/+0-!$4/./!#-!)/-4%&#4?7!G#!/+0-!'#/!#/%$+%/!'+0-!&9!8)4-!/#!2.8&#$7!

K#!2#//)<#!'4!,#&0-$#!#/-!%#$-)&0!M!9#!%1)$9)-)0E!94&B2D2#!2)9&0!#-!*+9#4$!0#!'+&-!,)/!

+;-#0&$!9)!%+08&)0%#!'4!,#4,9#7!gSmh!!

!

!"0"<! 8/*6'/6,4%$'/*

!
z! -$)*#$/! 9#/! '&88.$#0-/! )$-/! '#! %#--#! .,+:4#E! 9&--.$)-4$#E! ,#&0-4$#E! -1.F-$#E! 0+4/!

%+0%94+0/!3!40#!$.,4-)-&+0!)2;&<4�!'#!0+-$#!,$+8#//&+07!N(40!%`-.!$./&'#!9#!%1)$9)-)0E!

:4&!)!/4!/(&2,+/#$!%+22#!,$&0%&,)9!+,.$)-#4$!'#/!/+&0/!'#0-)&$#/!)4! 8&9!'#/! -#2,/!

2+'#$0#/7!q&#0!:4(&9!)&-!40#!&2)<#!'#!*+9#4$!#-!'#!2#0-#4$E!&9!%+0-&04#!'#!8)/%&0#$!9#/!

!"#$%&'H'6+0'I"&0;&'I34&0+&%5')&'J&0,";,&5'(E@K'FB$"4&';$%'2+00&+$G!

!



!

!
!

"S!

8+49#/! :4&! 0(1./&-#0-! ,)/! 3! /#! $)//#2;9#$! ,+4$! 9()%%9)2#$7! K#! ,#4,9#! 9#! %+0/&'@$#!

%+22#!40!)%-#4$!'#!-1.F-$#E!40!%+2&:4#!'#!$4#!)4-)0-!:4#!%+22#!40!)%-#4$!'#!/)0-.7!

\9! /#! '&/-&0<4#!'#! /#/! /+9#00#9/! %+08$@$#/! <$F%#!3! /#/! -)9#0-/! '()$-&/-#/! +6! &9!2D9#!

142+4$E! %+2.'&#!#-!)%-#!'#0-)&$#7! \9! ,$+*+:4#!40!*.$&-);9#!'&*#$-&//#2#0-!#0!%#--#!

,.$&+'#E!3!9()4;#!'#!9)!$.*+94-&+07!G#$-)&0/!9()88#%-&+00#0-E!'()4-$#/!9#!$#'+4-#0-7!!

!

N#!9()4-$#!%`-.E!9(#?,#$-!,+4$!'#0-E!:4&!#/-!*4!%+22#!40!)%-#4$!'#!/)0-.!/)*)0-E!,94/!

%+2,.-#0-!:4#!9#!%1)$9)-)0E!2)&/!2+&0/!)%%#//&;9#!,)$!/#/!1+0+$)&$#/!.9#*./7!I#49/!

9#/!;+4$<#+&/!9#!/+99&%&-#0-!)8&0!'#!$.,+0'$#!3!9#4$!'#2)0'#!#/-1.-&:4#!#-!,$+-1.-&:4#7!

G(#/-! '+0%! %#--#! 8)&;9#!2&0+$&-.! :4&! -#0'! 3! #/-&2#$! 9)! ,$+8#//&+0E! 3! $#%+00)^-$#! 9#/!

,$+<$@/!'#!9()$-!'#0-)&$#!#-!3!%+0/&'.$#$!9#!,$)-&%&#0!%+22#!40!,$+8#//&+00#9!'4!%+$,/!

2.'&%)97!

!

o&0)9#2#0-E!/&!9(+0!%+0/&'@$#!:4#!9(&2)<#!'4!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!'()45+4$'(14&!$#,+/#!

/4$! %#99#! '#/! Q#2,/! 2+'#$0#/E! 0+4/! '$#//+0/! 40#! &2)<#! %+2,9#?#! #0-$#! '#4?!

1+22#/!'#!/+&0/!:4#!-+4-!+,,+/#7!N#/!-$)&-/!'#!%)$)%-@$#/!)4?!)0-&,+'#/!'.8&0&//#0-!

9#!'#0-&/-#!'#!%#--#!.,+:4#!M!.$4'&-!#-!:4)9&8&.!'(40!%`-.E!)2)-#4$!#-!#/%$+%!'#!9()4-$#7!!!

!

!"2! 3.$45&(6$'7&-.$189'&((
!
K)! w.*+94-&+0! 8$)0a)&/#! '#! Sljb! )! 8)&-! 0)^-$#! 40#! 0+4*#99#! @$#!M! 9(.,+:4#!

%+0-#2,+$)&0#E! :4&! %+0/-&-4#! )%-4#99#2#0-! 9)! '#$0&@$#! ,.$&+'#! '#! 9(1&/-+&$#7! ]99#!

%)$)%-.$&/#!#0-$#!)4-$#/!9)!8&0!'#!9)!2+0)$%1&#E! 9)!$.*+94-&+0!&0'4/-$&#99#E! 9#/!<4#$$#/!

2+0'&)9#/!#-!9#!'.*#9+,,#2#0-!'#/!2+A#0/!'#!%+2240&%)-&+07!!

!

G+0%#$0)0-!9()$-!'#0-)&$#E!&9!#/-!'#*#04!40!)$-!&0-#$0)-&+0)9!),,4A.!,)$!9)!,4;9&%)-&+0!

'#! -$)*)4?! 40&*#$/#9! #-! 9)! %$.)-&+0! '#! %+0<$@/! /%&#0-&8&:4#/! %+/2+,+9&-#/7! G#--#!

.,+:4#!)!#0<#0'$.!'#/!,$+<$@/!%+9+//)4?!4-&9#/!)4!'.*#9+,,#2#0-!'#!9)!'#0-&/-#$&#!

%+22#!9)!'.%+4*#$-#!'#/!$)A+0/!f!#0!Sjbr!&0&-&)0-!9#/!,$#2&@$#/!$)'&+<$),1&#/!&0-$)B

+$)9#/!+4!9)!/A0-1@/#!'#!9)!0+*+%)u0#!#0!SbTr!3!9(+$&<&0#!'#!9()0#/-1./&#!9+%)9#7!!

!

K)!2#&99#4$#!%+00)&//)0%#!'#!9()0)-+2&#!;4%%)9#!#-!9(4-&9&/)-&+0!'#!0+4*#)4?!2)-.$&)4?!

+0-!,#$2&/!'#/!)*)0%.#/!/,#%-)%49)&$#/!')0/!9)!'#0-&/-#$&#!%+0/#$*)-$&%#!#-!')0/!9)!

,$&/#!#0!%1)$<#!,$+-1.-&:4#7!



!

!
!

"A!

!"7"!! =>=)*%$?6,)***

!
!"3"!"!! 9*62:*)%&;%&1<()2&;%02(*)%&&

!
H,$@/! 9()<&-)-&+0!,$+*+:4.#!,)$! 9)! $.*+94-&+0!'#!Sljb!#-! 9)!/4,,$#//&+0!'#! -+4/! 9#/!

'&,9`2#/!#-!#0/#&<0#2#0-/E!%1)%40!,+4*)&-!9&;$#2#0-!/+&<0#$E!.-);9&$!'#/!'&)<0+/-&%/!

+4! '.9&*$#$! '#/! -$)&-#2#0-/7! G#--#! 9&;#$-.! )2#0)! '#/! );4/! #-! '#/! #?,.$&#0%#/!

2.'&%)9#/!')0<#$#4/#/!:4&!0#!,+4*)&#0-!,)/!'4$#$!/4$!9#!9+0<!-#$2#7!

!

K#!2+0'#!2.'&%)9!$#;+0'&-!)9+$/!)*#%!9)!9+&!'4!Sb!=#0-`/#!)0!f\!$.'&<.!,)$!o+4%$+A!

gSlrr!n!SjTbh!9#!ST!2)$/!SjTk7!G#--#!9+&!$.+$<)0&/#!9(#0/#2;9#!'#!9)!,$+8#//&+0!M!!049!

0#!,#4-!#?#$%#$!9)!2.'#%&0#!+4!9)!%1&$4$<&#!/)0/!)*+&$!.-.!$#a4!'+%-#4$E!/)48!')0/!9#/!

%)2,)<0#/! '.8)*+$&/.#/! +6! 9#/! +88&%&#$/! '#! /)0-.E! 0+4*#99#! %9)//#! %$..#! 9+$/! '#/!

<4#$$#/!$.*+94-&+00)&$#/E!,#4*#0-!+,.$#$!),$@/! 9(),,$#0-&//)<#!%1#C!40!2)^-$#!#-! 9#!

,)&#2#0-!'(40#!,)-#0-#7!gSph!

!

K#!kT!0+*#2;$#!SjbiE!9)!9+&!/4$!9(#?#$%&%#!'#!9)!2.'#%&0#!#/-!,4;9&.#!')0/!9#!>+4$0)9!

Y88&%&#9!,#$2#--)0-!9(#0-&@$#!$#%+00)&//)0%#!#-!9)!'.8#0/#!'#!9)!,$+8#//&+0!2.'&%)9#7!

G#--#!9+&!)!,+4$!;4-!'#!,$+-.<#$!9#/!,$+8#//&+00#9/!'#!/)0-.!%+0-$#!9#!%1)$9)-)0&/2#E!

'();+9&$! 9#/! +88&%&#$/! '#! /)0-.! 3! 9(+$&<&0#! '(40#! %+0%4$$#0%#! 54<.#! '.9+A)9#! #-! '#!

$.<9#2#0-#$! 9)! 8+$2)-&+07! N#,4&/! %#--#! ')-#E! 9#! ,$+8#//&+00#9! '#! /)0-.! #/-! )&0/&!

'.0+22.!9#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#7!!

!

N#/! %+0'&-&+0/! '(#?#$%&%#! #0-$#0-! #0! *&<4#4$! )8&0! :4#! 9()$-! '#0-)&$#! '#*&#00#! 40#!

,$+8#//&+0!40&:4#!#-!%+'&8&.#!M!L!e49!0#!,#4-!#?#$%#$!9)!,$+8#//&+0!'#!'#0-&/-#!/(&9!0(#/-!

240&!'(40!'&,9`2#!'#!'+%-#4$!#0!2.'#%&0#!+4!'#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#7!K#!'&,9`2#!'#!

%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!/#$)!'.9&*$.!,)$!9#!<+4*#$0#2#0-!8$)0a)&/E!3!9)!/4&-#!'(.-4'#/!s777t!

#-! '(#?)2#0/!/4;&/!'#*)0-! 40!.-);9&//#2#0-!'(#0/#&<0#2#0-! /4,.$&#4$!2.'&%)9! '#!

9(}-)-7!O!!gSlE!SjE!Sbh!

!

")9<$.!9)!0+4*#99#!9.<&/9)-&+0!#-!9(#//+$!'#!0+4*#)4?!'#0-&/-#/!')0/!9#/!<$)0'#/!*&99#/E!

9)!,$+*&0%#E!#99#E!$#/-#!+%%4,.#!,)$!9#/!'#$0&#$/!%1)$9)-)0/7!\9/!#?#$%#0-!')0/!9(&99.<)9&-.!

9)!,94/!.*&'#0-#!2)&/! /#!2+0-$#0-! 8&0)9#2#0-!#//#0-&#9/!,+4$! 9#/! *&99)<#/! &/+9./!'#!

o$)0%#E!2)0:4)0-!'#!,$)-&%&#0/!'&,9`2./7!

!



!

!
!

#D!

!"3"!"#! $<*=(/%&;.&8)(2*,*%0&

!

K)!,$+8#//&+0!#/-!'+$.0)*)0-!#0/#&<0.#!')0/!40!%)'$#!)*#%!40#!.-1&:4#!2+$)9#!#-!

'#/!%+00)&//)0%#/!),,$+8+0'&#/!;)/.#/!/4$! 9)!/%&#0%#7!x$F%#!3!%#--#!8+$2)-&+0E! 9#!

%1&$4$<&#0B'#0-&/-#! '#*&#0-! 40! 1+22#! '#! /+&0/! $#/,#%-.E! )4! 2D2#! -&-$#! :4(40!

2.'#%&07!\9!8)&-!8)%#!3!'#!0+4*#99#/!-#%10&:4#/!#-!'#!0+4*#)4?!2)-.$&#9/!94&!,#$2#--)0-!

'(#0$&%1&$!/+0!/)*+&$!#-!/#/!,$)-&:4#/7!!

!

x$F%#!)4?!,$+<$@/!/%&#0-&8&:4#/!#-!0+-)22#0-!<$F%#!3!9)!'.%+4*#$-#!'#!9()0#/-1./&#E!

9#!,)-&#0-!0#!$#'+4-#!,94/!9()%-#!%+22#!&9!9#!$#'+4-)&-!)4,)$)*)0-7!G(#/-!40!<$)0'!,)/!

,+4$!9(&2)<#!'4!,$)-&%&#07!\9!0(#/-!,94/!%#!2#0-#4$!8+4$;#!,$D-!3!'4,#$!/+0!,)-&#0-!)4!

$&/:4#!'#!94&!8)&$#!2)97!H4!%+0-$)&$#E!&9!'#*&#0-!40#!,#$/+00#!:4&!-&#0-!/#/!,$+2#//#/!

#-!:4&!)//4$#!40#!$#9)-&+0!,)-&#0-B,$)-&%&#0!'#!%+08&)0%#7!H&0/&E!9#!f\f@2#!/&@%9#!#/-!

,$+2#--#4$! ,+4$! 9)! $.,4-)-&+0! '4! ,$+8#//&+00#9! '#! /)0-.7!G#9)! $#,$./#0-#! 9#! '.;4-!

'(40#!)2.9&+$)-&+0!%$+&//)0-#!'#/!,#0/.#/E!)4!/45#-!'#!9(1+22#!'#!/+&0/7!

!

!"7"0! ==?2)*%$?6,)**

!
G#!/&@%9#!$#<+$<#!'(.*.0#2#0-/!1&/-+$&:4#/!2)$:4)0-/E!$#/,+0/);9#/!'#!9)!/&-4)-&+0!

)%-4#99#!'#!0+-$#!2.-&#$7!e+4/!)99+0/!)&0/&E!,+4$!%1):4#!.,&/+'#!'#!%#--#!@$#E!#?,9+$#$!

9(1&/-+&$#!'4!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!#-!9(&2)<#!:4&!#0!$#//+$-7!

!
!"3"#"!! $(&>)%=*?)%&@.%))%&=:0;*(1%&A!B!C&D&!B!EF&

!

]0! SbSm! 9#/! 8$)0a)&/! /+0-! ),,#9./! )4! 8$+0-! )8&0! '#! '.8#0'$#! 9#/! H99&./! 9+$/! '#! 9)!

P$#2&@$#!x4#$$#!2+0'&)9#7!j!mTT!TTT! 8$)0a)&/!/#$+0-!2+;&9&/./7!q&#0!:4#!x#+$<#/!

=&99)&0!gSjpp!n!SbkShE!,$+8#//#4$!3!9(}%+9#!'#0-)&$#!'#!P)$&/E!/+49&<0#!9(&2,+$-)0%#!'#!

L!! 9)!2&/#! #0! .-)-! '#! 9)! ;+4%1#! '#/! 1+22#/! )*)0-! 9#4$! '.,)$-! ,+4$! 9)! C+0#! '#/!

)$2.#/!O!giThE!9#/!%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/!/+0-!%+0/&'.$./!%+22#!'#!/&2,9#/!/+9')-/!)4!

'.;4-!'4!%+089&-7!!]0!#88#-E!9#/!8+$%#/!)$2.#/!+0-!-#0')0%#!3!,#0/#$!:4#!,$+'&<4#$!'#/!

/+&0/! '#0-)&$#/! /()*@$#0-! D-$#! '4! L!-#2,/! ,#$'4! ,+4$! 9(&0/-$4%-&+0E! 9#/! #?#$%&%#/E!

9(#0-$)&0#2#0-!#-!9#!/#$*&%#!O7!giSh!

!

P$+<$#//&*#2#0-E!9#/!%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/!*+0-!/#!2+0-$#$!#//#0-&#9/!3!9)!*&#!)4!8$+0-!

#0!/+49)<#)0-! 9#4$/!%)2)$)'#/!'#/!2)4?!'#0-)&$#/!2)9<$.! 9#/!%+0'&-&+0/!'#!/+&0/!



!

!
!

#"!

'&88&%&9#/!g&'()*+!Oh7!>4/-&0!x+')$-!gSjlS!n!SbrphE!/+4/B/#%$.-)&$#!'(.-)-!'4!/#$*&%#!'#!

/)0-.E! /+49&<0#$)! #0! SbSp! 9()%-&+0! #0<)<.#! 0+-)22#0-! '#/! ,$)-&%&#0/! '#! 9(}%+9#!

'#0-)&$#!'#!P)$&/!9+$/!'#!9)!,$&/#!#0!%1)$<#!'#/!;9#//./!.*)%4./7!giSh!K#4$!,$+8#//&+0!

*)!)9+$/!D-$#!$#*)9+$&/.#!3!9)!/4&-#!'#/!,.-&-&+0/!2#0.#/!,)$!9#/!%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/E!

$.%9)2)0-!40#!,9)%#!9.<&-&2#!)4!%{4$!'4!/#$*&%#!'#!/)0-.!2&9&-)&$#7!G(#/-!'+0%!/+4/!9#!

'.%$#-!'4!ip!o.*$&#$!#-!'4!S!"!")$/!SbSp!:4#!9#4$!&2)<#!.*+94#!<$F%#!3!9)!%$.)-&+0!'4!

%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!2&9&-)&$#!)4!/#&0/!'#/!)$2.#/!8$)0a)&/#/!/+4/!9(+$'$#!'#!w)A2+0'!

P+&0%)$.!gSjpT!n!SbkmhE!,$./&'#0-!'#!9)!w.,4;9&:4#7!giih!

!

K)!x$)0'#!x4#$$#!)4$)!.-.!;.0.8&:4#!,+4$!9(&2)<#!'4!,$)-&%&#07!H%-#4$!&0%+0-#/-);9#!

')0/!9)!,$&/#!#0!%1)$<#!'#/!/+9')-/7!q&#0!:4(&9!0#!/+&-!,)/!%+0/&'.$.!3!/)!54/-#!*)9#4$!

')0/!9#/!,$#2&#$/!2+2#0-/!'#!<4#$$#E!&9!)!,$+4*.!/+0!&2,+$-)0%#!#-!/)!'.*+-&+0!#0!

$.)9&/)0-!'#/!)%-#/!'#0-)&$#/!')0/!'#/!%+0'&-&+0/!,$.%)&$#/E!3!2D2#!9)!-$)0%1.#7!N#!

,94/E! 9#/!,$+<$@/!#0!-#$2#/!'#!%1&$4$<&#!2)?&99+B8)%&)9#!+0-!,#$2&/! 9)!$#%+0/-$4%-&+0!

'#/! 8)2#4/#/! L!<4#49#/! %)//.#/!O! <$F%#! 3! 9(&0*#0-&+0! '#! 0+4*#99#/! -#%10&:4#/!

+,.$)-+&$#/!#-!9)!%+0%#,-&+0!'#!,$+-1@/#/!&00+*)0-#/7!K)!,+,49)-&+0!<.0.$)9#!)!,$&/!

%+0/%&#0%#! '4! %)$)%-@$#! &0'&/,#0/);9#! '4! 2.-&#$! #-! '#! 9(#0/#2;9#! '#/! /+&0/!

,$+'&<4./!M!9()$-!'#0-)&$#!0#!/#!$./42#!,94/!3!9(#?-$)%-&+07!

!
!

!
! !

!"#$%&'L'M0'.&0,";,&'+$'N%30,!



!

!
!

##!

!"3"#"#! $<%02)%+;%.G&/.%))%6&A!B!E&D&!B3BF&

!

K(#0-$#B'#4?B<4#$$#/! ,$+8&-#! )4?! %1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/! :4&! %+0-&04#0-! '#! ,$+<$#//#$!

')0/! 9#4$! )$-! ,)$)99@9#2#0-! 3! 9(4$;)0&/)-&+0! '#! 9)! *&#7! K(1A<&@0#! #-! 9)! ,$+,1A9)?&#!

'#*&#00#0-! '#/! /45#-/! 0)-&+0)4?E! 9)! 8+$2)-&+0! /#! /,.%&)9&/#! #0! #?&<#)0-! 40! 0&*#)4!

'(#0-$.#!/4,.$&#4$E!9#!%);&0#-!/#!2+'#$0&/#!)*#%!9)!%+0/-$4%-&+0!'#/!/%&)9A-&:4#/E!9)!

'#0-&/-#$&#! %+0/#$*)-$&%#! /()2.9&+$#! <$F%#! 3! 9(),,)$&-&+0! '#! ,$+'4&-/! '#! %+&88)<#/!

,49,)&$#/E!#-%777!gph!

!
K#/!,$+<$@/!'#!%#--#!,.$&+'#!+0-!,#$2&/!)4!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!'#!94&!'+00#$!')*)0-)<#!

9(&2)<#! /+&<0.#! #-! %)92#! '(40! 1+22#! /%&#0-&8&:4#7! \9! #?#$%#! '+$.0)*)0-! ')0/! 40!

%);&0#-! +$'+00.E! %+9+$.!#-! .:4&,.!'#!0+4*#)4?!),,)$#&9/! g),,)$#&9! $)'&+<$),1&:4#E!

/%&)9A-&:4#h!:4&!$#2,9)%#0-!-+4-!9#!8+9�9+$#!'()0-)07!K#!,$)-&%&#0E!')0/!9)!2)5+$&-.!'#/!

,#&0-4$#/!'#!9(.,+:4#E!/#!-&#0-!'$+&-!#-!8&@$#E!*D-4!)&/.2#0-!'(40#!;9+4/#!;9)0%1#E!-#04#!

$#/,+0/);9#!'#!9)!/&2&9&-4'#!)*#%!40!2.'#%&07!\9!#/-!/+4*#0-!$#,$./#0-.!3!,$+?&2&-.!

'(40#!;&;9&+-1@:4#E!)88&$2)0-!/+0!/)*+&$!&0-#99#%-4#9!)4!$#<)$'!'#/!0+2;$#4?!2)04#9/!

/%&#0-&8&:4#/7!K#!,+$-$)&-! '4!N$!=&)4! g&'()*+!IhE! $.)9&/.!,)$!]'+4)$'!=4&99)$-! gSjpj!n!

SbmTh!#0!Sbkl!&994/-$#!%#/!,$+,+/7!

!

!"#$%&'E'O3%,%+",'.$'J%'9"+$'2+%'>.3$+%.'9$"44+%.5'(P@Q!



!

!
!

#$!

!"3"#"3! $(&H%,:0;%&@.%))%&=:0;*(1%&A!B3B&D&!BCIF&&

!
]0! SbkbE! 9#/! o$)0a)&/! 8+0-! 3! 0+4*#)4! 8)%#! 3! 40#! './#$-&8&%)-&+0! '#/! %1&$4$<&#0/B

'#0-&/-#/!M! 9)! I#%+0'#! x4#$$#! 2+0'&)9#! '&*&/#! 9)! ,+,49)-&+07! G#$-)&0/! ,$)-&%&#0/!

/(&2,9&:4#0-!')0/!9#/!2+4*#2#0-/!'#!$./&/-)0%#!*&)!9#4$!%);&0#-!'#0-)&$#!:4&!%+0/-&-4#!

40!9&#4!'(.%1)0<#/!#-!'(&08+$2)-&+0/!#-!'()4-$#/!/+0-!#0*+A./!')0/!9#/!%)2,/7!!

!

K#/!'#0-&/-#/!'.,+$-./!/+0-!,)$8+&/!4-&9#/!)4?!II!:4&!9#/!#0*+&#0-!3!9(&08&$2#$&#!,+4$!A!

-$)*)&99#$7!K)!,94,)$-!'#/!/+&0/!/+0-!#88#%-4./!%1#C!9#/!,#$/+00)9&-./!'4!%)2,E!2)&/!&9/!

,#4*#0-!9(D-$#!)4//&!%1#C!9#/!'.-#04/!/+4/!9()4-+$&/)-&+0!'4!II7!P+4$!%)4/#E!9(+;5#%-&8!

.-)0-! 9#! $#0'#2#0-!.%+0+2&:4#E!40!,$&/+00&#$!:4&! /+488$#!'#/!'#0-/!'#*&#0-!2+&0/!

,$+'4%-&8Z!!

!

")9<$.!9(&2)<#!'#!,$&*&9.<&.!'.9&%)-#!3!)//42#$E!%#/!%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/!8+0-!,$#4*#!

'#!'.*+-&+0!#-!'#!/+9&')$&-.!#0*#$/!9#4$/!%)2)$)'#/7!q&#0!:4#!9)!'+49#4$!,$+*+:4.#!

,)$!9#/!,)-1+9+<&#/!'#0-)&$#/!0#!/+&-!,)/!%+2,)$);9#!3!9()-$+%&-.!'#!9)!*&#!/4$!9#!%)2,E!

9#/! ,$)-&%&#0/! )&'#0-! 9#/! ,$&/+00&#$/! #0! 9#/! /+49)<#)0-! %+22#! &9/! 9#! ,#4*#0-7! \9/!

$#,$./#0-#0-!40!/+4-&#0!')0/!%#/!9&#4?!'(1+$$#4$7!!

!

]0!$#*)0%1#E!%#$-)&0/!9#/!)//&2&9#0-!)4?!)%-#/!'#!-+$-4$#/!$.)9&/./!,)$!9(#00#2&7!z!9)!

8&0!'4!%+089&-E!9#/!#?,.$&2#0-)-&+0/!2.'&%)9#/!8)&-#/!/+4/!9(+$'$#!'#/!e)C&/!/)0/!)4%40!

%+'#! '#! '.+0-+9+<&#! /+0-! '&*49<4.#/! )4! 2+0'#! #0-&#$! &2,9&:4)0-! '#/! -$)*)4?!

'#0-)&$#/7! ]0! #88#-E! 9)! ,$)-&:4#! 9)! ,94/! %+004#! #/-! 9)! %+99#%-#! '(+$! #-! '#/! )99&)<#/!

,$.%&#4?E!+$'+00.#!,)$!U&229#$E!')0/!9)!;+4%1#!'#/!%)')*$#/!#-!'#!%#99#/!'#/!*&*)0-/!

,+4$! 9#/! '#0-/! 0#! ,+4*)0-! D-$#! $.,)$.#/7! K(+$! $#%+49.! #0! 9&0<+-/E! ')-./! )*#%! '#/!

-)2,+0/!,.$&2./! 9)&//)0-! %$+&$#! 3! 40#!+$&<&0#!'()*)0-B<4#$$#E! ,#$2#--)&-! )4?!0)C&/!

'()%1#-#$!9#/!2)-&@$#/!,$#2&@$#/!,+4$!9)!<4#$$#7!gikE!imh!

!

]0!SbmrE!9()2;&*)9#0%#!%)$)%-.$&/#!9)!,$+8#//&+07!N(40#!,)$-!9#!2.-&#$!#/-!)//+%&.!)4?!

1#4$#/! /+2;$#/! '#! 9)! /%&#0%#E! '()4-$#! ,)$-! 9)! ,$+8#//&+0! )! )&'.! 9#!2+4*#2#0-! '#!

$./&/-)0%#7!G(#/-!')0/!%#!%+0-#?-#!:4#!9)!$.,4-)-&+0!'4!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!*)!.*+94#$7!

!

!



!

!
!

#%!

!"3"#"C! $%6&J)%02%&@1:)*%.6%6&A!BCI&D&!BK3F&

!

H4!9#0'#2)&0!'#!9)!I#%+0'#!x4#$$#!2+0'&)9#!#-!54/:4()4!%1+%!,.-$+9&#$!'#!SblkE!9)!

o$)0%#!)&0/&!:4#!9#/!)4-$#/!,)A/!&0'4/-$&#9/!+0-!%+004!40#!#?,)0/&+0!.%+0+2&:4#!3!

9(+$&<&0#!'(40!'A0)2&/2#!2+0'&)97!K#!:4+-&'&#0!'#/!o$)0a)&/!#/-!;+49#*#$/.!)*#%!9)!

%$.)-&+0! '#! 9)! -.9.*&/&+0E! '#! 9)! 2)%1&0#! 3! 9)*#$E! '4! 9)*#B*)&//#99#E! #-%Z! \9/! +0-!

'./+$2)&/!')*)0-)<#!'#!-#2,/!9&;$#!,+4$!/#!%+0/)%$#$!3!'#/!1+;;A/E!3!9)!%4&/&0#E!3!

9(1A<&@0#!'#!*&#!#-!'+0%!3!9(1A<&@0#!'#0-)&$#7!!

!

]0! SbmrE! 8)%#! 3! 9()2,9#4$! '4! 0+2;$#! '#! *&%-&2#/! '#! <4#$$#E! 9#! <+4*#$0#2#0-! '4!

x.0.$)9!N#!x)499#!%$..!9)!I.%4$&-.!I+%&)9#!;)/.#!/4$!-$+&/!,$&0%&,#/!8+0')2#0-)4?!M!

9(.<)9&-.!'()%%@/!)4?!/+&0/E!9)!:4)9&-.!'#/!/+&0/!#-!9)!/+9&')$&-.7!girh!!

!

G+0%#$0)0-! 9()$-! '#0-)&$#E! 9(}-)-! %$.#! #0! Sbpr! 9#/! }%+9#/! e)-&+0)9#/! '#! G1&$4$<&#!

N#0-)&$#! :4&! '#*&#0'$+0-! #0! Sbpj! 9#/! o)%49-./! '#! G1&$4$<&#! N#0-)&$#E!

)'2&0&/-$)-&*#2#0-! &0'.,#0')0-#!'#/!o)%49-./!'#!".'#%&0#!2)&/! $)--)%1.#/!3!'#/!

40&*#$/&-./! ,94$&'&/%&,9&0)&$#/7! ]0! SblSE! I&2+0#! =#&9! 2#-! #0! ,9)%#! 9#! L!042.$4/!

%9)4/4/!O!)8&0!'#!$.<9#2#0-#$!9#!0+2;$#!'#!,$+8#//&+00#9/!'#!/)0-.!#0-$#!)4-$#/7!]-!

%(#/-! ')0/! %#--#! 2D2#! )00.#! :4#! 0+4/! )//&/-+0/! #08&0! 3! 9)! /.,)$)-&+0! #0-$#! 9)!

2.'#%&0#!#-! 9)!'#0-&/-#$&#! 9+$/:4#! 9)! 9+&!%$.)0-! 9#!N+%-+$)-!#0!%1&$4$<&#B'#0-)&$#!#/-!

,$+%9)2.#!M!9#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!'#*&#0-!40!,$+8#//&+00#9!'#!/)0-.!3!,)$-!#0-&@$#7!giph!

!

H,$@/!9)!,+9.2&:4#!/4$!9#/!#?,.$&2#0-)-&+0/!2.'&%)9#/!$.)9&/.#/!,)$!9#/!e)C&E!9)!0+-&+0!

'#!%+0/#0-#2#0-!.%9)&$.!'4!2)9)'#!),,)$)^-!#0!Sbml!')0/! 9#!%+'#!'#!e4$#2;#$<7!

q&#0!:4#!9)!$#9)-&+0!,$)-&%&#0B,)-&#0-!-#0'!)9+$/!3!.*+94#$!*#$/!40!$),,+$-!,94/!.:4&9&;$.7!

G1$&/-&)0!I%19&%�E!0.!9#!Tl!H*$&9!SbmSE!$#,#0/#!3!/+0!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!'#!9(.,+:4#!M!

L!\9!A!)*)&-!2+&0/!'#!%+0-)%-!142)&0!:4#!2)&0-#0)0-7! \9!0#!,)$9)&-!,)/E! &9! 8)&/)&-!/+0!

;+49+-!#-!%(.-)&-!-#$2&0.7!O!

!!

N)0/!9#/!8&92/!'#!9(.,+:4#E!9#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!#/-!/+4*#0-!$#,$./#0-.!%+22#!40!

1+22#!)&/.!*&*)0-!%+08+$-);9#2#0-!2)&/!&9!#/-!/4$-+4-!$.*.9.!#0!-)0-!:4#!*$)&!/.'4%-#4$!

)4,$@/!'#!/#/!,)-&#0-/!+4!'#!/#/!#2,9+A./7!K#!,#$/+00)<#!,$&0%&,)9!U#$*.!N)0'&#4!

&0-#$,$.-.!,)$!U#0$&!=&')9!')0/!L!=+49#CB*+4/!')0/#$!)*#%!2+&!O! gSbrbh!'#!"&%1#9!

q+&/$+0'!#0!#/-!9#!,)$8)&-!#?#2,9#7!=.$&-);9#!'#0-&/-#!'#!%1)$2#E!U#$*.!/#!2)$&#!')0/!



!

!
!

#O!

40!,$#2&#$!-#2,/!)*#%!=&$<&0&#!gq$&<&--#!q)$'+-hE!40#!'#!/#/!,)-&#0-#/!:4&!'#*&#0'$)!

,)$!9)!/4&-#!/+0!)//&/-)0-#E!2)&/!/#!$),,$+%1#!'(H0&-)!),$@/!40!%+089&-!%+054<)97!!I+0!

)//4$)0%#E!)4//&!;&#0!,#$/+00#99#!:4#!,$+8#//&+00#99#E!94&!'+00#!9()4-+$&-.!0.%#//)&$#!

,+4$!%+0*)&0%$#!/)!,)-&#0-@9#!#-!/+0!#0-+4$)<#7!G#--#! &2)<#!'#!;#)4!,)$9#4$!0+4/!

$#0*+&#!3! %#99#!'4!%1)$9)-)0!'+0-! 9(.9+:4#0%#!#-! 9)!,#$/4)/&+0!.-)&#0-!'#4?!'#!/#/!

:4)9&-./!,$#2&@$#/7!K#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!'#/!Q$#0-#!x9+$&#4/#/!)4$)&-B&9! 1.$&-.!'#/!

-$)&-/!'#!,#$/+00)9&-.!'#!/+0!)0%D-$#!|!!

!

e&%+9#!I%19&%�E!0.#!9#!Sk!H*$&9!SbmkE!0+4/!$#9)-#!40!/+4*#0&$!'#!5#40#//#!M!L!K#!'#0-&/-#!

'&/)&-!M!L!I&!5#!*+4/!8)&/!2)9E!*+4/!9#*#C!9)!2)&07!O!H9+$/!+0!9#*)&-!9)!2)&0E!40!,#-&-!,#4Z!

40!,#4!,94/!Z!54/:4()4!2+2#0-!+6!+0!9)!9#*)&-!#0-&@$#2#0-!%)$!+0!)*)&-!*$)&2#0-!2)9Z!

#-!;&#0!&9!%+0-&04)&-!:4)0'!2D2#7!G(.-)&-!,&$#!:4(40!;#)4!,)$9#4$E!%(.-)&-!40!2#0-#4$!X!O!

!

")9<$.! 9#! %`-.! /.'4%-#4$! 2&/! #0! /%@0#! )4! %&0.2)E! 9#! ,$)-&%&#0! #/-! 2)&0-#/! 8+&/!

,1+-+<$),1&.! ')0/! 40! #0*&$+00#2#0-! ;#)4%+4,! ,94/! 8$+&'! :4#! ')0/! 9#/! )00.#/!

,$.%.'#0-#/7!K)!'.%+$)-&+0!*&*#!#-!+$&<&0)9#!0(#/-!,94/!M!9#/!24$/!/+0-!0#4-$#/!#-!-#$0#/E!

9()2;&)0%#! #/-! $&<&'#! #-! ,+9)&$#! )*#%! ,#4! +4! ,)/! '(.9.2#0-/! '(#2;#99&//#2#0-7! ]0!

$)&/+0!'#/!<$)0'#/!)*)0%.#/!/%&#0-&8&:4#/E!9#!%);&0#-!#/-!.:4&,.!'#!249-&,9#/!),,)$#&9/!

%+2,9#?#/! #-! *+942&0#4?E! :4&E! +0! ,#4-! 9#! ,#0/#$E! ,#4*#0-! &2,$#//&+00#$! #-! D-$#!

$#'+4-./!,)$! 9#!,)-&#0-7!G#!'#$0&#$! &0-#$,$@-#! 9#!8)4-#4&9!%+22#!&9! 9(#0-#0'!M!2)-.$&#9!

0+*)-#4$!+4!2)-.$&#9!'#!-+$-4$#!|!K#/!%9&%1./!%&B'#//+4/!g&'()*+!NE!&'()*+!Sh!-.2+&<0#0-!

9()-2+/,1@$#!')0/!9):4#99#!9#/!/+&0/!/(+,.$)&#0-7!

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



!

!
!

#I!

!
!

!
!
N(40#!8)a+0!<.0.$)9#E!9(1+22#!#-!9()%-#!/+0-!%$)&0-/!#-!9#!%);&0#-!0#!5+4#!,)/!#0!9#4$!

8)*#4$7!w),,#9+0/!:4(3!%#--#!.,+:4#E!9)!8&<4$#!,)-#$0#99#!#/-!)4-+$&-)&$#!#-!#0-&@$#2#0-!

$#/,#%-.#7!N#!%#!8)&-E!0+4/!'#*&0+0/!:4#!9(&2)<#!'4!,@$#!'#!8)2&99#!#/-!$#-$+4*.#!')0/!

9)! ,#$/+00#! '4! %1&$4$<&#0B'#0-&/-#! M! 40! 1+22#! $#'+4-.! :4&! '+&-! D-$#! *.0.$.! /)0/!

5)2)&/!,$+-#/-#$7!!

!"#$%&'Q'!+$,&$"4'.$'J%'/2&0<&%'&0'(PEK!

!"#$%&'R'S+T"0&,'.&0,+"%&'&0'(PLL!



!

!
!

#N!

G1$&/-&)0!I%19&%�!.*+:4#!/+0!),,$.1#0/&+0!M!L!Y0!)*)&-!,#4$!'4!'#0-&/-#!%)$!+0!/)*)&-!

:4(+0!)99)&-!)*+&$!2)97!K()0#/-1./&#!.-)&-! $./#$*.#!,$#/:4#!:4#!,+4$! 9#/!#?-$)%-&+0/7!

H9+$/!,+4$!9#/!)4-$#/!&0-#$*#0-&+0/E!+0!)*)&-!9)!8$+4//#!2)&/!+0!0()*)&-!,)/!&0-.$D-!3!/#!

,9)&0'$#7!O!

!

G(#/-! )&0/&! :4#! 9)! ,.$&+'#! '#/! Q$#0-#! x9+$&#4/#/! /()%1@*#E! 9+$/! '4! %1+%! ,.-$+9&#$!

)//+%&)0-!%$&/#!,+9&-&:4#!#-!.%+0+2&:4#E!9)&//)0-!9(&2)<#!'(40!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!0)0-&!

)4?!;#99#/!,)$+9#/E!:4&!#/-!%#$-#/!1);&9#!3!#?#$%#$!/+0!)$-!2)&/!:4&!0(#0!'#2#4$#!,)/!

2+&0/!$)//4$)0-7!

!
!"3"#"I! $%6&(007%6&!BK3+#LLL&

!

K#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#E!:4#!0+4/!,+4*+0/!),,#9#$!'./+$2)&/!N+%-#4$!g3!9)!/4&-#!'#!9)!

9+&!'#!SblShE!)%:4&#$-!40#!0+-+$&.-.!/4,,9.2#0-)&$#!,+4$!,94/&#4$/!$)&/+0/!M!

!

"! K)!/+%&.-.!/(+$&#0-#!'#!,94/!#0!,94/!*#$/!9()%%@/!3!'#/!/+&0/!2.'&%)4?!'#!:4)9&-.!

,+4$! -+4/7!]0!#88#-E! 9(&08+$2)-&+0!2.'&%)9#!/(#/-!'.*#9+,,.#!2.'&)-&:4#2#0-E!

0+-)22#0-!#0!$)&/+0!'#/!%)-)/-$+,1#/!/)0&-)&$#/!%+22#!9#!I&')7!

"! K#/!2#/4$#/!,$.*#0-&*#/!#-!'(1A<&@0#!2&/#/!)4!,+&0-!9#/!)00.#/!,$.%.'#0-#/!

+,@$#0-!M!9)!*&/&-#!$.<49&@$#!%1#C!9#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!%+22#0%#!3!#0-$#$!')0/!

9#/!2{4$/7!

"! K#! 042.$4/! %9)4/4/! &0/-)4$.! ,)$! I&2+0#! =#&9! )//4$#! '#! 9)! %+2,.-#0%#!

&0-#99#%-4#99#!'#/!84-4$/!,$)-&%&#0/!M!9#!%)$)%-@$#!.9&-&/-#!&2,+/#!9)!%+08&)0%#!#-!

9#!$#/,#%-7!

"! K#/! o$)0a)&/! ,+$-#0-! ')*)0-)<#! '(&0-.$D-! 3! 9#4$! ),,)$#0%#7! ]88#%-&*#2#0-E!

9(#//+$!'#/!0+4*#99#/!-#%10+9+<&#/!<.0@$#!9)!'&884/&+0!,#$2)0#0-#!'#!/-)0')$'/!

'#!;#)4-.!)4?:4#9/!9)!,+,49)-&+0!)/,&$#7!K#/!%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/!$.,+0'#0-!

)9+$/!,$./#0-/!,+4$!/)-&/8)&$#!9#/!'#2)0'#/!#/-1.-&:4#/!#0!*+<4#7!

!

K#!%&0.2)!#-!9)!9&--.$)-4$#!8+0-!/+4*#0-!'4!,$)-&%&#0!40!!D-$#!2.,$&/)0-E!8+%)9&/.!/4$!/#/!

$#*#04/!2)&/!&9/!/()%%+$'#0-!/4$!9#!8)&-!:4(&9!0#!'.2.$&-#!,)/!)4!*4!'4!0+2;$#!'(1#4$#!

'(#?#$%&%#7! z! -&-$#! '(#?#2,9#E! 9#! %1&$4$<&#0B'#0-&/-#! '4! 8&92! L!K#/! *&/&-#4$/!O! gSbbkh!

)4$)&-! -#0')0%#!3!*+49+&$! -+45+4$/!,94/!'()$<#0-E!/)0/!,+4$!)4-)0-! 9#!'.,#0/#$E!3! 9)!

9&2&-#!'(#0!'#*#0&$!40#!,#$/+00#!*.0)9#!#-!)*)$#7!")&/E! 9#!,#$/+00)<#!'#!o$)0a+&/!



!

!
!

#S!

q#$#--+0!')0/!L!K)!q++2!O!gSbjTh!+4!;&#0!9#!$+2)0!L!Q1.F-$#!'#!I);;)-1!O!'#!P1&9&,!

w+-1!-.2+&<0#0-!'4!-$)*)&9!)%1)$0.!'#/!,$)-&%&#0/E!/)0/!%+2,-#$!9#/!1#4$#/E!)4!,.$&9!

'#!9#4$!/)0-.!,1A/&:4#!#-!0#$*#4/#7!

!

!"3"#"M! N0&,:0,1.6*:0&&

!
N4!8)&-!'#/!'&*#$/!.*@0#2#0-/!#-!,.$&+'#/!'#!%#!ff@2#!/&@%9#E!9)!8&<4$#!'4!%1&$4$<&#0B

'#0-&/-#!)!/)0/!%#//#!.*+94.7!\9!0(.-)&-!,)/!/&2,9#!'()*)0%#$!#0!-)0-!'#!<4#$$#!2)&/!&9!

)! /4! #0! -&$#$! ,$+8&-7! K#/! -#%10&:4#/! #2,9+A.#/! /(+,-&2&/#0-E! 9#/! .:4&,#2#0-/! /#!

2+'#$0&/#0-E! 9#/! 2)-.$&)4?! /#! /,.%&)9&/#0-7! Q+4/! %#/! 2+A#0/! ,#$2#--#0-! )4?!

%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/!'#!/(.9+&<0#$!'4!2.-&#$!-$)'&-&+00#9!+6!9#!/)*+&$!/(),,$#0'!'#!,@$#!

#0!8&9/E!#-!'#!/#!$),,$+%1#$!'(40!2.-&#$!/%&#0-&8&:4#!+6!9)!$#%1#$%1#!#/-!'#!2&/#7!

I+0!&2)<#!3!9)!8&0!'#!%#!/&@%9#!#/-!,94/!'+4%#!#-!,$+8#//&+00#99#E!#-!%+0-&04#!'(.*+94#$!

,)$)99@9#2#0-!3!9)!2+'#$0&/)-&+0!'#!9)!/+%&.-.7!\9!'#*&#0-!40!*$)&!,$+8#//&+00#9!'4!%+$,/!

2.'&%)9!$#%+004!#-!-$)*)&99)0-!)*#%!)%1)$0#2#0-7!K)!$.,4-)-&+0!)%-4#99#!'4!%1&$4$<&#0B

'#0-&/-#!/#2;9#!)&0/&!/#!$),,$+%1#$!'#/!,#0/.#/!'#!%#--#!@$#7!

!
S7k7k! ff\@2#!/&@%9#!
!
K#! '.;4-! '4! ff\@2#! /&@%9#! /A2;+9&/#! 9(#0-$.#! #0! 2)-&@$#! '#/! 2+A#0/! '#!

%+2240&%)-&+0/!#-!'#!9(&08+$2)-&+0!*&)!9)!-+&9#!'&<&-)9#7!]0!#88#-E!3!9(1#4$#!'#!9(\0-#$0#-E!

9#! /)*+&$! #/-! )%%#//&;9#! 3! -+4/! #-! 3! -+4-! 2+2#0-! #0! 40! %9&%7! G#9)! #0<#0'$#! 40!

%1)0<#2#0-! '#/! %+2,+$-#2#0-/!')0/! '&88.$#0-/! '+2)&0#/! M! 9(.'4%)-&+0E! 9)! %49-4$#E!

9(.%+0+2&#E!9(.%+9+<&#E!#-%777!K#/!$),,+$-/!142)&0/!#-!9#/!,#0/.#/!/#!2+'&8&#0-7!

!

!"3"3"!! 9*62:*)%&;%&1<()2&;%02(*)%&

!
K()$-! '#0-)&$#! 0(#/-! ,)/! .,)$<0.7! q&#0! :4#! 9)! 8+$2)-&+0! '4! %1&$4$<&#0B'#0-&/-#! )&-!

<$)0'#2#0-! .*+94.! 3! -$)*#$/! 9#/! /&@%9#/! ,$.%.'#0-/E! #99#! %+0-&04#! #0%+$#! '#!

,$+<$#//#$!')0/!9#/!,$#2&#$/!2+2#0-/!'#!%#!0+4*#)4!%A%9#7!

!

K#!2.-&#$!'#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!#/-!#08&0!%1+&/&!3!/)!54/-#!*)9#4$!#0!iTSTE!9+$/:4#!9)!

PHG]I!gP$#2&@$#!H00.#!G+2240#!'#/!}-4'#/!'#!I)0-.h!#/-!2&/#!#0!,9)%#!)4!0&*#)4!

0)-&+0)97!H*)0-!%#--#!')-#E!9(.-4'&)0-!+,-)&-!,+4$!40#!'&/%&,9&0#!2.'&%)9#!#0!8+0%-&+0!'#!

/+0!%9)//#2#0-7!G#4?!#0!-D-#!.-)&#0-!9&;$#!'#!%1+&/&$!#0-$#!2.'#%&0#!+4!'#0-)&$#!#-!

9)&//)&#0-! )4?!'#$0&#$/!40! %1+&?!,)$!'.8)4-7!I#9+0! 9()00.#E! 9#/!,9)%#/!#0!%1&$4$<&#B



!

!
!

#A!

'#0-)&$#!.-)&#0-!,94/!+4!2+&0/!,$&/.#/7!H&0/&E!9#/!84-4$/!'#0-&/-#/!/#!*+A)&#0-!,)$8+&/!

%+0/&'.$./!%+22#!'#/!2.'#%&0/!2)0:4./E!9()00.#!+6!9#/!,9)%#/!#0!2.'#%&0#!.-)&#0-!

,$&*&9.<&.#/7!gimh!

!

K)!8+$2)-&+0!%+0-&04#!'#*&#0-!+;9&<)-+&$#!40#!8+&/!'&,9`2.!#-!,#$8#%-&+00#!9)!$.,4-)-&+0!

'4!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#7!]99#!,#$2#-!'#!/#!2#--$#!$.<49&@$#2#0-!3!5+4$!/4$!9#/!0+4*#99#/!

%+00)&//)0%#/! #-! -#%10&:4#/! 8&0)9&/.#/! ,)$! 9)! /%&#0%#7! K#! '#0-&/-#! )4?! ,$)-&:4#/!

)0%&#00#/!0(#/-!,94/7!\9!/#!2+'#$0&/#!#-!),,$#0'!%+0-&04#99#2#0-E!/)0/!$#/-#$!/4$!/#/!

)%:4&/!,)//./7!

!

]08&0E! 9)! $#9)-&+0!)*#%! 9#!,)-&#0-!/()2.9&+$#E!0+-)22#0-!)*#%! 9)! 9+&!'4!m!")$/!iTTi!

$#9)-&*#!)4!'$+&-!'#/!2)9)'#/7!gilh!K#!,$+8#//&+00#9!'#!/)0-.!/#!'+&-!'#!-#0&$!&08+$2.!

9#!,)-&#0-!/4$!/+0!.-)-!'#!/)0-.!#-!)4%40!)%-#!2.'&%)9!0#!,#4-!D-$#!,$)-&:4.!/)0/!9#!

%+0/#0-#2#0-!9&;$#!#-!.%9)&$.!'#!9)!,#$/+00#!g/)48!%)/!#?%#,-&+00#9h7!G(#/-!)&0/&!:4#!

9#! ,$)-&%&#0! )%%+$'#!,94/! '#! -#2,/!)4?! '&/%4//&+0/! #-! .%1)0<#/!)*#%! /+0!,)-&#0-E!

)2.9&+$)0-!0#--#2#0-!9)!:4)9&-.!'#!9#4$!$),,+$-7!!

!

]0!$#*)0%1#E!9)!8&'.9&-.!)4!,$)-&%&#0!#/-!2&/#!3!$4'#!.,$#4*#!#0!$)&/+0!M!

"! N4!-+4$&/2#!2.'&%)9!#?,9&:4.!,)$!9)!%+0%4$$#0%#!-)$&8)&$#!'()4-$#/!,)A/!

"! N#!9)!'./#$-&8&%)-&+0!2.'&%)9#!3!9(+$&<&0#!'#!C+0#/!/+4/B'+-.#/!!

"! N#/!$#%+4$/!,$+%.'4$&#$/!8)%&9&-./!,)$!40#!,$+-#%-&+0!54$&'&:4#!'#/!,)-&#0-/7!gimh!

!

!"3"3"#! $<*=(/%&;.&8)(2*,*%0&

!
K#! ,$)-&%&#0! i7T! )'+,-#! 40#! &2)<#! ,94/! '.-#0'4#! #-! %+0-#2,+$)&0#! '#! ,)$! /+0!

#0*&$+00#2#0-!'#!-$)*)&9E!/+0!)--&-4'#E!#-!/)!-#04#7!!

!

K)!2)5+$&-.!'#/!%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/!0#!/(&0/-)99#0-!,94/!/#49!')0/!40!%);&0#-7!\9/!/#!

$#<$+4,#0-!)*#%!'()4-$#/!,$+8#//&+0/!9&;.$)9#/!%#!:4&!'A0)2&/#!9#4$!9&#4!'(#?#$%&%#7!K#!

%);&0#-! -#$0#! '()4-$#8+&/! +6! 9()2;&)0%#! .-)&-! 8)'#! '#*&#0-! 40! #0'$+&-! %+99#%-&8! #-!

.0#$<&:4#!+6!/#!2D9#0-!/)*+&$!2.'&%)9E!0+4*#99#/! -#%10+9+<&#/!#-!+$<)0&/)-&+0!;&#0!

$`'.#7!

N#! ,94/E! %#$-)&0/! %1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/! /(+$&#0-#0-! *#$/! 40#! ,$)-&:4#! %1&$4$<&%)9#! #-!

%$.#0-!40!;9+%!+,.$)-+&$#!)4!/#&0!2D2#!'#!9#4$!%);&0#-7!K#!,)-&#0-!#/-!/+&<0.!,)$!40!



!

!
!

$D!

,$)-&%&#0!:4&!/(),,)$#0-#!3!40!2.'#%&0B%1&$4$<&#0E!')0/!40!40&*#$/!1+/,&-)9&#$!g%1)2,!

+,.$)-+&$#E!%+0'&-&+0/!'()/#,/&#E!#-%Zh!2)&/!)4!%{4$!'(40!%);&0#-!'#!*&99#7!K(&2)<#!

:4&!#0!'.%+49#!#/-!%#99#!'(40!,$+8#//&+00#9!2+'#$0#!)4?!249-&,9#/!%+2,.-#0%#/7!

!

K)!8#22#!'#0-&/-#!8)&-!/+0!),,)$&-&+0!')0/!9#!%&0.2)!'#/!)00.#/!iTTT7!]99#!/#2;9#!

,$./#0-#$! 9#/! 2D2#/! -$)&-/! '#! %)$)%-@$#! :4#! /+0! .<)9! 2)/%49&0E! 3! /)*+&$! 9#! %`-.!

/.'4%-#4$E!)4-+$&-)&$#!#-!/y$!'#!/+&E!:4(+0!,#4-!8)%&9#2#0-!$#-$+4*#$!%1#C!9#!,#$/+00)<#!

&0-#$,$.-.!,)$!>#00&8#$!H0&/-+0!')0/!L!G+22#0-!-4#$!/+0!;+//!O!giTSSh7!!

Y4-$#!%#/!)/,#%-/E! 9#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!#?,+/.!)4!%&0.2)!/#2;9#!,94/!,$+%1#!'#!

/#/!,)-&#0-/E!3!9(.%+4-#!#-!$)//4$)0-!2)&/!'#2#4$#!D-$#!40!;+4$$#)4!'#!-$)*)&97!!

!

z! 9(1#4$#! '#! 9)! %+2240&%)-&+0! '&<&-)9#E! 9#/!2.'&)/! +0-! 9#4$! &2,+$-)0%#! #0!2)-&@$#!

'(&2)<#! #-! '(&0894#0%#7! ]0! 9(+%%4$$#0%#E! &9/! +0-! -#0')0%#! 3! ,$#0'$#! ,+4$! %&;9#! 9#!

%1&$4$<&#0B'#0-&/-#7! N)0/! '&*#$/! $#,+$-)<#/E! &9! #/-! )%%4/.! '#! ,$#0'$#! 9#! $`9#! '(40!

%+22#$%&)9! ,94-`-! :4#! %#94&! '(40! 2.'#%&07! ]0! #88#-E! ,+4$! ;#)4%+4,! '#! /4,,+$-/!

2.'&)-&:4#/E! L!%+0/49-#$! 40! '#0-&/-#!O! #/-! /A0+0A2#! '#! L!'.,#0/#$! 40#! /+22#!

%+9+//)9#!O7!\9/!9)&//#0-!9#/!,)-&#0-/!')0/!9#!'+4-#!M!9)!,$+8#//&+0!$#,$./#0-#!40!&0-.$D-!

/%&#0-&8&:4#!+4!*.0)9!|!

!

N)0/!9#!'+%42#0-)&$#!L!N#0-&/-#E!,+4$:4+&!#/-B%#!/&!%1#$!|!O!'#!>.$`2#!N4//)$-!gijhE!!

&9!#/-!$)%+0-.!:4#!m!,)-&#0-/!/4$!ST!$#0+0%#0-!)4?!/+&0/!'#0-)&$#/!,+4$!'#/!$)&/+0/!

8&0)0%&@$#/7! K#! %1&$4$<&#0B'#0-&/-#! :4#/-&+00.! #?,9&:4#! 9(+$&<&0#! '#! /#/! -)$&8/! g1+$/!

-)$&8/! 8&?./!,)$! 9(H//4$)0%#!")9)'&#h!M!/)9)&$#!'#/!#2,9+A./E!,$&?!'4!2)-.$&#9!#-!'#/!

),,)$#&9/!'#0-)&$#/E!#0-$#-&#0!'#/!.:4&,#2#0-/E! 9+A#$!'4!%);&0#-E!#-%777!Q+4-#8+&/E! 9#!

0)$$)-#4$!/+4/B#0-#0'!:4#!9#!,$)-&%&#0!/#!-$+4*#!'#/!#?%4/#/!)4!*4!'4!%+0/.:4#0-!

/)9)&$#!<)<0.!%1):4#!2+&/7!K#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!#/-!)9+$/!#?,+/.!%+22#!40!1+22#!

%4,&'#E!%),);9#!'#!$.)9&/#$!/#/!2)$<#/!L!/4$!9#!'+/!O!'#!/#/!,)-&#0-/7!!

!

o+$-! 1#4$#4/#2#0-E! 2)9<$.! 9#/! &'.#/! *.1&%49.#/! ,)$! 9)! /,1@$#! 2.'&)-&:4#E! 9#/!

%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/!5+4&//#0-!'(40#!#?%#99#0-#!&2)<#!#0!o$)0%#7!I#9+0!9#!;)$+2@-$#!

/)0-.! ,4;9&.! #0! 0+*#2;$#! iTSj! ,)$! Y'+?)E! jpv! '#/! o$)0a)&/! #0! +0-! 40#! ;+00#!

+,&0&+07! ]0! %+2,)$)&/+0E! 9#/! 5+4$0)9&/-#/! )--#&<0#0-! kpvE! /4&*&/! ,)$! 9#/! 1+22#/!

,+9&-&:4#/! 3! /#49#2#0-! Siv7! N#! 2D2#E! liv! '#/! 1);&-)0-/! )88&$2#0-! :4(&9/!



!

!
!

$"!

%+0/#&99#$)&#0-!3!9#4$!#08)0-!'#!,$)-&:4#$!%#!2.-&#$!#-!rbv!+0-!9#!/#0-&2#0-!:4#!9(&2)<#!

'4!,$)-&%&#0!/(#/-!,94-`-!)2.9&+$.#!'#,4&/!%#/!'&?!'#$0&@$#/!)00.#/7!gibh!!

!

!"3"3"3! N0&,:0,1.6*:0&&

!
]0!%+0%94/&+0E!9#!ff\@2#!/&@%9#!-#0'!3!'+$#$!')*)0-)<#!9)!$.,4-)-&+0!'4!%1&$4$<&#0B

'#0-&/-#7! G#! '#$0&#$! %+0/)%$#! '#! ,94/! #0! ,94/! '#! -#2,/! 3! /+0! ,)-&#0-E! %#! :4&! #/-!

,$&2+$'&)9#!')0/!9()2.9&+$)-&+0!'#!9#4$!$#9)-&+07!\9!8)&-!/+0!0.%#//)&$#!,+4$!9#!2#--$#!#0!

%+08&)0%#!#-!0(1./&-#!,)/!3!9#!,9)%#$!)4!%#0-$#!'#/!'.%&/&+0/7!K)!,$&/#!#0!%1)$<#!#0!

#/-! 2#&99#4$#E! 0+-)22#0-! <$F%#! 3! 40#! %+2240&%)-&+0! ;)/.#! /4$! 9(.%+4-#! #-! 9#/!

#?,9&%)-&+0/7!!

K#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!'&/,+/#!'#/!$#//+4$%#/!#//#0-&#99#/!,+4$!#88#%-4#$!9#/!/+&0/!'#!

2)0&@$#!#88&%)%#E!2)^-$&/.!#-! %+08+$-);9#!,+4$! 9(#0/#2;9#!'#! 9(.:4&,#7! \9! 8)&-! '#! /+0!

%);&0#-!40!9&#4!)<$.);9#!#-!)--$)A)0-7!!Q+4/!%#/!2+A#0/!)&'#0-!9#!,)-&#0-!3!/#!/#0-&$!

/#$#&0E!3!0#!,94/!),,$.1#0'#$!9#!,$+8#//&+00#9!%+22#!)4-$#8+&/!#-!'+0%!8&0)9#2#0-E!3!

),,$.%&#$!9#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#7!

I)! $#,$./#0-)-&+0! ')0/! 9#/! )$-/! -$)*#$/#! 9#/! .,+:4#/!M! &9! #/-! -$)*)&99#4$E! )&/.! #-!

/.'4%-#4$7! K#! ff\@2#! /&@%9#! );+$'#! 0+-)22#0-! 9)! 8.2&0&/)-&+0! '#! 9)! ,$+8#//&+0E!

54/:4()9+$/! 0#--#2#0-! 2)/%49&0#7! G#9)! ,#$2#-! .<)9#2#0-! 40! %1)0<#2#0-! '(.-)-!

'(#/,$&-!M!9#/!,)-&#0-/!,#$a+&*#0-!,94/!'(#2,)-1&#E!'#!'+4%#4$!#-!'#!%+2240&%)-&+0!3!

-$)*#$/!9)!8#22#7!

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



!

!
!

$#!

7! ,623$./'#-#)%"*
!

+"!! :&(6$'6&.7(0&(;<&=1>.57879$'(
!
H,$@/!)*+&$!'.-)&99.!9)!$.,4-)-&+0!1&/-+$&:4#!'4!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#E!0+4/!,+4*+0/!0+4/!

8+%)9&/#$! /4$! /)! $.,4-)-&+0! )%-4#99#7! \0-#$0#-E! #0! ,9#&0#! %$+&//)0%#E! '#*&#0-!

&0%+0-#/-);9#2#0-! 9(+4-&9!,$&0%&,)9!#-!,$&2+$'&)9#!')0/! 9()%%@/!3! 9(&08+$2)-&+0!#-!')0/!

9(&0894#0%#7!N#! %#! 8)&-E! 0+4/!)99+0/!0+4/! %+0%#0-$#$! /4$! 9)! $.,4-)-&+0!042.$&:4#!'4!

%1&$4$<&#0B'#0-&/-#7!!

!

0"!"!! @AB$/$&$'/**

!
#"!"!"!! N+)78.2(2*:0O&P78.2(2*:0&0.=7)*Q.%O&RS'%)+)78.2(2*:0O&T%'+)78.2(2*:0&

!
K(#B$.,4-)-&+0E! .<)9#2#0-! 0+22.#! �#;B$.,4-)-&+0E! %A;#$B$.,4-)-&+0! +4! #0%+$#!

$.,4-)-&+0!042.$&:4#!%+$$#/,+0'!3!9(&2)<#!*.1&%49.#!/4$!9#!�#;!'(40#!2)$:4#E!'(40#!

,#$/+00#!2+$)9#!+4!'(40#!,#$/+00#!,1A/&:4#7!G#--#!+,&0&+0!%+2240#!#/-!;)/.#!/4$!

0+-$#! &'#0-&-.!2)&/! .<)9#2#0-! /4$! '#/! )*&/E! '#/! .%1)0<#/E! '#/! %+22#0-)&$#/E! +4!

#0%+$#!'#/!$42#4$/7!gkTE!kSh!

!

G#! -#$2#!)! .-.! .*+:4.!,+4$! 9)! ,$#2&@$#! 8+&/! ')0/! 9#/! )00.#/!bT! 9+$/:4#!U+�)$'!

w1#&0<+9'E! .%$&*)&0E! /+%&+9+<4#! #-! /,.%&)9&/-#! '#/! 0+4*#99#/! -#%10+9+<&#/! '#!

9(&08+$2)-&+0! #-! '#! 9)! %+2240&%)-&+0E! ,)$9)&-! '#! L!'&<&-)9! /+%&)9! 9&8#!O!M! *&*$#! 40#! *&#!

,)$)99@9#!<$F%#!)4?!0+4*#99#/!-#%10+9+<&#/7!P4&/E!%#--#!0+-&+0!#/-!'#*#04#!%+0%$@-#!

')0/!9#/!)00.#/!iTTTE!9+$/:4#!9#/!%+0/+22)-#4$/!,+4*)&#0-!9)&//#$!40!%+22#0-)&$#!

),$@/!9#4$!)%1)-!/4$!9#/!/&-#/!'(#0%1@$#/!#0!9&<0#7!gkSh!

!

P$+<$#//&*#2#0-E!'#!,94/!#0!,94/!'#!,9)-#8+$2#/!+0-!,$+%.'.!3!%#!-A,#!'#!0+-)-&+0!#-!

%#E!,+4$!-+4-!-A,#!'#!/#%-#4$7!K#/!,$+8#//&+00#9/!'#!/)0-.!0(+0-!)9+$/!,)/!.-.!#?%94!'#!

%#--#!0+4*#99#!-#0')0%#!'4!�#;!i7T!+4!�#;!%+99);+$)-&8E!9&#4!'#!,)$-)<#!#-!'(.%1)0<#!

'#!'+00.#/7!gkTh!!

!

K(#B$.,4-)-&+0!2.'&%)9#!$#,$./#0-#!'+0%!9(&2)<#!:4#!$#0*+&#!\0-#$0#-!'(40!,$)-&%&#0!+4!

'(40!%);&0#-!2.'&%)9E!:4&!,#4-!D-$#!2.9&+$)-&*#E!,.5+$)-&*#!+4!0#4-$#7!e+4/!,+4*+0/!9)!

%+2,)$#$! )4! ;+4%1#B3B+$#&99#! :4&! 8+0%-&+00#! #0%+$#! )45+4$'(14&! ,+4$! '#! 0+2;$#4?!

,)-&#0-/7!!



!

!
!

$$!

#"!"!"#! U;%02*27&0.=7)*Q.%&&

!

K(&'#0-&-.!042.$&:4#!#/-!9(#0/#2;9#!'#/!-$)%#/!042.$&:4#/!:4(40#!,#$/+00#!g2+$)9#!

+4!,1A/&:4#h!+4!40#!#0-&-.!9)&//#!/4$!9)!-+&9#7!K#/!'&88.$#0-#/!&08+$2)-&+0/!%+99#%-.#/!3!

-$)*#$/!9#/!2+-#4$/!'#!$#%1#$%1#/!#-�+4!9#/!$./#)4?!/+%&)4?!/+0-!$#0'4#/!,4;9&:4#/!

#-!%$.#0-!%#--#!&'#0-&-.7!\9!/()<&-!'#!9(&2)<#!*&$-4#99#E!'.2)-.$&)9&/.#!:4&!&0894#0%#!)9+$/!

9)!$.,4-)-&+0!042.$&:4#7!gkih!!

!

P+4$!+;-#0&$!'#/!&08+$2)-&+0/!/4$!40#!,#$/+00#E!9#!,$#2&#$!$.89#?#!)45+4$'(14&!#/-!'#!

9)! L!<++<9&/#$!OE! %(#/-! 3! '&$#! '#! $#%1#$%1#$! %#/! $#0/#&<0#2#0-/! /4$! \0-#$0#-! *&)! 40!

2+-#4$!'#!$#%1#$%1#7!G(#/-!9#!%)/E!,)$!#?#2,9#E!9+$/:4(40!,)-&#0-!/+41)&-#!/(&08+$2#$!

)4!/45#-!'#!/+0!,$)-&%&#07!K#/!'+00.#/!$#%4#&99&#/!9+$/!'#!/)!$#%1#$%1#!94&!,#$2#--#0-!

'()*+&$!40!,$#2&#$!)*&/!/4$!9#!,$+8#//&+00#9!'#!/)0-.!+4!/4$!/+0!9&#4!'#!-$)*)&9!3!9()&'#!

'#!,1+-+/!,)$-)<.#/!,)$!9#/!4-&9&/)-#4$/!'#!%#/!,9)-#8+$2#/7!

!

e+4/!,+4*+0/!0+4/!'#2)0'#$!/&!9()*&/!#0!:4#/-&+0!#/-!+;5#%-&8!#-!8+0'.7!Y$E!9#!,)-&#0-!

,$.8@$#$)E! #0! %)/! '#!2)4*)&/#! ),,)$#0%#E! /#!2.8&#$! #-! 84&$7! K#! $&/:4#! &%&! #/-! :4#!

9(&'#0-&-.! 042.$&:4#! g/&! %#99#B%&! /#!2+0-$#! &2,)$8)&-#hE! '&/%$.'&-#! 9#! ,$)-&%&#0E! %#!:4&!

,+4$$)&-!);+4-&$!3!'#/!$.,#$%4//&+0/!0.8)/-#/!/4$!/)!%)$$&@$#7!gkkh!!

!

i7S7i! P9)-#8+$2#/!!

!

K#!,.$&2@-$#!'#!9(#B$.,4-)-&+0!#0!-)0-!:4#!,$+8#//&+00#9!'#!/)0-.!#/-!)//#C!9)$<#!#-!

$#<$+4,#! '&88.$#0-#/! ,9)-#8+$2#/! %$.)0-! 40! 9&#4! '#! '&/%4//&+0! #-! '#! ,)$-)<#!

'(#?,.$&#0%#7!

!

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

!

e+2;$#4?!/+0-!9#/!/4,,+$-/!:4&!#?,+/#0-!'#/!8&%1#/!'(.-);9&//#2#0-7!G#/!'#$0&@$#/!

,#$2#--#0-!3!9)!8+&/!40#!*&/4)9&/)-&+0!'&$#%-#!'4!,$+8#//&+00#9!'#!/)0-.!g0+2E!)'$#//#E!

-.9.,1+0#E!1+$)&$#/!'(+4*#$-4$#h!#-!)4//&!9#!9&;$#!-.2+&<0)<#!#-!9)!0+-)-&+0!'#!9)!,)$-!

'#/!,)-&#0-/7!

K#! 2+-#4$! '#! $#%1#$%1#! L!x++<9#!O! $#,$./#0-#! E! -+4-! ),,)$#&9! %+08+0'4! g2+;&9#E!

-);9#--#E!;4$#)4hE!9#!,&+00&#$!)*#%!bTv!'#/!,)$-/!'4!2)$%1.!'#!9)!$#%1#$%1#!#0!o$)0%#!



!

!
!

$%!

#0!I#,-#2;$#!iTiS!gkmh7!G#9)!/&<0&8&#!:4#!9+$/:4#!9#!,)-&#0-!*+4'$)!.*)94#$!9(+,&0&+0!

,4;9&:4#!,+4$!/.9#%-&+00#$!/+0!,$)-&%&#0E!&9!4-&9&/#$)!b!8+&/!/4$!ST!L!x++<9#!OE!'(+6!9#!

-#$2#!L!<++<9&/#$!O7!!

!

K#/!)004)&$#/!-.9.,1+0&:4#/!%+22#!L!9#/!P)<#/!>)40#/!O!+4!9#/!,9)-#8+$2#/!'()*&/!

-#9! :4#! L!W#9,!O! /+0-! .<)9#2#0-! 4-&9&/./E! ;&#0! :4#!2+&0/! ,+,49)&$#/! #0! -#$2#/! '#!

0+-)-&+07!!

!

]0! #88#-E! 9+$/:4(+0! #88#%-4#! 9)! $#%1#$%1#! L!N#0-&/-#!I-$)/;+4$<!O! /4$! %#/! '&88.$#0-/!

/&-#/E!0+4/!)*+0/!9#/!$./49-)-/!%&B'#//+4/!gc.U7+.)!"h!M!

!
!
!

!!!!!!!!!

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

!

)&('*+,-.*!

/,.0-*!1*!

-#$%&'('$!2!&(!

-*34*-34*!

/,.0-*!1*!345-%-65*78

1*7'5$'*!(9*3!%7*!

7,'('5,7!

!

/,.0-*!1:(95$!.,;*7!

<(-!345-%-65*781*7'5$'*=!

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

0*12/(2*('0*'$#'-#3*!

!""#$%& .E.) .FF) G>HI)

'%(&)*#%(&+*,-%(& #!I) !#) !HG)

.%$/& !JJ) >) FHJ)

U+T4&+$'(VW;$4,+,'.&'4+'%&<C&%<C&'XJ&0,";,&'/,%+;T3$%#X';$%'."NNW%&0,;'+00$+"%&;'2%3N&;;"300&4;'

!
e+4/!$#2)$:4+0/!40#!0#--#!)*)0%#!'#!L!x++<9#!O!#0!0+2;$#!'#!0+-#/!#-!'()*&/!

'.,+/./E!;&#0!:4#!L!K#/!,)<#/!>)40#/!O!)88&%1#0-!SEi!8+&/!,94/!'#!,$)-&%&#0/!/4$!9#4$!

/&-#7!

!

"#$#"#"! 1-*'2!3+!3)/4'//)-&!!!

!

K#/!8+$42/!'#!/)0-.!,#$2#--#0-!40#!9&;#$-.!'#!,)$+9#!#0-$#!9#/!,)-&#0-/7!K#/!/&-#/!9#/!

,94/!%+4$)22#0-!4-&9&/./!,)$!9#/!o$)0a)&/!/+0-!N+%-&//&2+E!=49<)$&/!".'&%)9!#-!o4-4$)!

I%&#0%#/7!I#9+0!40!/+0')<#!$.)9&/.!#0!iTSl!,)$!I-)-&/-)E!mkv!'#/!o$)0a)&/!%+0/49-#0-!

'#/!8+$42/!'#!'&/%4//&+0/!/,.%&)9&/./!/4$!9)!/)0-.!:4#9:4#/!8+&/!,)$!)07!gkrh!!

!

z! 9)!'&88.$#0%#!)*#%! 9#/!)004)&$#/!,$+8#//&+00#9/E! %#/! 8+$42/!0()88&%1#$+0-!,)/! 9#/!

$#0/#&<0#2#0-/! '#/! %);&0#-/! '#0-)&$#/! #-! 9#! ,$)-&%&#0! 0#! ;.0.8&%&#$)! ,)/! '(40#!



!

!
!

$O!

0+-)-&+07!N#!2D2#E!&9!#/-!$)$#!:4#!9(&'#0-&-.!$.#99#!'#!%#!'#$0&#$!/+&-!.*+:4.#7!\9!/()<&-!

#0!$.)9&-.!'(40!9&#4!'#!-.2+&<0)<#/!#-!'(.%1)0<#/!'(#?,.$&#0%#/7!K#/!,)-&#0-/!,#4*#0-!

#?,+/#$!9#4$!&0:4&.-4'#E!9#4$!'&88.$#0'!)*#%!9#4$!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!+4!;&#0!3!9(&0*#$/#!

/)94#$!9#!2.$&-#!'(40#!-#%10&:4#7!

!

K(.%1)0<#!%&B'#//+4/!g&'()*+!Ah!#0!#/-!9#!,)$8)&-!#?#2,9#7!!

J0#! ,)-&#0-#! -.2+&<0#! /4$! 9#! 8+$42! L!N+%-&//&2+!O! '#! /+0! #?,.$&#0%#! )*#%! 40!

,$)-&%&#0E!'(),$@/!/#/!'&$#/!L!-$@/!;&#0!0+-.!#-! $.,4-.!O7! !]99#! $#-$)%#!;$&@*#2#0-! 9)!

%+0/49-)-&+0!#-!,)$*&#0-!$),&'#2#0-!3!9(#2,9+&!'#!-#$2#/!,.5+$)-&8/!-#9/!:4#!L!'.%),.!

9#/!<#0%&*#/!OE!L!%$&/,)&/!'#!'+49#4$/!OE!L!1+$$&;9#!<+y-!OE!#-!9#!'#$0&#$!2)&/!,)/!'#/!

2+&0'$#/E!L!/+488$&$!,1A/&:4#2#0-!#-!2#0-)9#2#0-!O7!K()%%4249)-&+0!'#!,$+,+/!0.<)-&8!

&2,+/#!'(#2;9.#!40#!2)4*)&/#!*&/&+0!'4!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#7!!

!

]-! %#! 0(#/-! ,)/! /)0/! 9#! $#0%1.$&//#2#0-! '(40#! /#%+0'#! &0-#$0)4-#7!G#--#! '#$0&@$#!

$.,9&:4#! #0! )%%#0-4)0-! ')*)0-)<#! 9(&2)<#! 0.<)-&*#! '4! ,$+8#//&+00#9! '#! /)0-.7! ]0!

#88#-E!#99#! &0%&-#!3! 9#!:4)9&8&#$!'#!L!%+22#$a)0-!'#!/+&0/!O!#-!0+0!,)/!'#!%1&$4$<&#0B

'#0-&/-#7! H,$@/! 9#%-4$#E! 0+4/! ,+4*+0/! 8)%&9#2#0-! &2)<&0#$! 9#/! /#0-&2#0-/! '(40!

8+$42&/-#!M!9(&0:4&.-4'#!#-!9(.9+&<0#2#0-7!

!

!



$I

Y4-$#! 9)! $.,4-)-&+0! '4! ,$)-&%&#0E! %#/! /&-#/! /+0-! ')0<#$#4?! ,+4$! 9)! /)0-.!2D2#!'4!

,)-&#0-7 N(),$@/!9#!'+%-#4$!>#)0BP)49!U)2+0 M!L %#/!/&-#/!0#!/+0-!,)/!-+45+4$/!8&);9#/!

!"#$%&'P Y<C+0#&'+$,3$%'.D$0',W*3"#0+#&'.D$0&'2+,"&0,&';$%'4&'N3%$*'XJ3<,";;"*3X



!

!
!

$N!

#-!8)*+$&/#0-!9c)0?&.-.7!\9/!,#4*#0-!D-$#!40!;+0!+4-&9!%+22#!9#!,&$#7!O7!]88#%-&*#2#0-E!9#/!

,)-&#0-/!*+0-!8)%&9#2#0-!/(&'#0-&8&#$!3!'#!0+2;$#4?!-.2+&<0)<#/!#-!)4-+B'&)<0+/-&:4#$!

9#4$!,)-1+9+<&#7!K)!'.8&)0%#!#0*#$/!9#/!,$+8#//&+00#9/!'#!/)0-.!%+4,9.#!3!9)!249-&-4'#!

'(&08+$2)-&+0/! #?,+/.#/! /4$! 9#!�#;! ,+4//#! 9#/!2)9)'#/! 3! /(&2,$+*&/#$! '+%-#4$! )4!

$&/:4#!'#!8)&$#!#$$#4$!:4)0-!)4!'&)<0+/-&%7!!

!

"#$#"#5! 67/+('8!/-4)('8!!!

!

N)0/!40!2+0'#!+6!9#!042.$&:4#!#/-!+20&,$./#0-E!9)!0+4*#99#!<.0.$)-&+0!#/-!0.#!)*#%!

\0-#$0#-E! -)0'&/!:4#! 9#/!)4-$#/!<.0.$)-&+0/! 9(+0-!'+4%#2#0-!)//&2&9.7!G(#/-!#0!Sbbl!

:4#! 9()0%D-$#! '#/! $./#)4?! )%-4#9/E! I&?'#<$##/7%+2! #/-! ),,)$4E! +88$)0-! ,+4$! 9)!

,$#2&@$#!8+&/!)4?!&0-#$0)4-#/!9)!,+//&;&9&-.!'(&0-#$)%-&+0!/+%&)9#!3!-$)*#$/!9#!0#-!gkph7!

K)!0+-&+0!'#!/+%&)9!2#'&)!#/-!0.#!#-!%(#/-!')0/!%#--#!+,-&:4#E!:4#!9#/!$./#)4?!/+%&)4?!

+0-!,$&/!40#!,9)%#!%$+&//)0-#!')0/!9)!*&#!:4+-&'&#00#!'#!%1)%407!!!

!

e+4/!%+2,-+0/!#0!5)0*&#$!iTiS!,94/!'#!rmv!'#!9)!,+,49)-&+0!2+0'&)9#!3!-$)*#$/!%#/!

$./#)4?E!/+&-!mEi!2&99&)$'/!'(4-&9&/)-#4$/!)%-&8/!gklh7!K#/!$./#)4?!/+%&)4?!9#/!,94/!4-&9&/./!

$#<$+4,#0-! o)%#;++�! :4&! $#,$./#0-#! prv! '#/! 2.'&)/! /+%&)4?! #0! o$)0%#! #0!

/#,-#2;$#!iTiSE!/4&*&!,)$!Q�&--#$!)*#%!SSvE!\0/-)<$)2!)*#%!rvE!,4&/!W+4Q4;#!)*#%!

mv!gkjh7!

!

I#9+0!%#$-)&0/!/+%&+9+<4#/E! 9)!%+08&)0%#!042.$&:4#!$./49-#!'4!0&*#)4!'#!/+%&);&9&-.!

'#/! )%-#4$/! %+0%#$0./! gkbh7!]0! '()4-$#/! -#$2#/E! 9(&0-#$0)4-#! '+00#$)! /)! %+08&)0%#!

')0/!40!/#$*&%#!+6!9)!%+00#%-&*&-.!#-!9#/!.%1)0<#/!/#$+0-!8$.:4#0-/7!N#!%#!8)&-E!/&!9(+0!

#0! %$+&-! 9#/! %1#$%1#4$/E! &9! /488&-! )4! ,$)-&%&#0! '(D-$#! ,$./#0-! #-! )%-&8E! #0! ,+/-)0-!

$.<49&@$#2#0-!#-!#0!2#--)0-!3! 5+4$! 9#/! &08+$2)-&+0/!/4$!/#/!$./#)4?!/+%&)4?!)8&0!'#!

%+0:4.$&$!9#/!4-&9&/)-#4$/!'4!�#;!i7T7!!

!

J0! ,)-&#0-E! :4&! )! 9(1);&-4'#! '(4-&9&/#$! 9#/! '&88.$#0-/! $./#)4?! %+22#! /+4$%#!

'(&08+$2)-&+0/E!.%$&-!/)!$#:4D-#!')0/!9)!;)$$#!'#!$#%1#$%1#!'4!$./#)4!/+%&)9!'#!/+0!

%1+&?7!H8&0!'(&994/-$#$!0+/!,$+,+/!%&B'#//+4/E!0+4/!,$#0'$+0/!9(#?#2,9#!'#!o)%#;++�E!

3!9)!/4&-#!'#!9)!$#%1#$%1#!L!N#0-&/-#!I-$)/;+4$<!O7!

!



$S

H,,)$)^-! )9+$/! 40#! *&-$&0#! '#! %1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/E! %9)//./! /#9+0! 9#4$!

,#$-&0#0%# g&'()*+ "Dh!M

B e+2;$#!'#!,#$/+00#/!:4&!)&2#!9)!,)<#7

B e+2;$#!'#!,#$/+00#/!)A)0-!'+00.!40!)*&/!#-!40#!0+-#7

B ~4)0-&-./!'(&08+$2)-&+0/!'#!9)!,)<#7!

K#!,)-&#0-!*&/4)9&/#!'&$#%-#2#0-! 9#/!,$#2&@$#/! &08+$2)-&+0/!'4!,$)-&%&#0!:4&! 94&!/+0-!

0.%#//)&$#/! g%++$'+00.#/E! ,+,49)$&-.E! 9+%)9&/)-&+0! /4$! 9)! %)$-#! <.+<$),1&:4#E!

,1+-+<$),1&#!'4!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#h7 K+$/:4(40#!0+-)-&+0!)!.-.!8)&-#E!40#!,)/-&99#!;9#4#!

2)$:4.#!'(40!%1&88$#!/()88&%1#!)%%+9.#!3!9(&2)<#!'#!,$+8&9E!/&<0&8&)0-!9)!2+A#00#!'+00.#!

,)$!9#/!&0-#$0)4-#/7!

K)!2&/#!#0!,)<#!o)%#;++�!#/-!$.)9&/.#!'#!-#99#!2)0&@$#!3!%#!:4#!9#!,)-&#0-!/#!8)//#!

$),&'#2#0-!40#!&'.#!:4)0-!)4?!,$)-&%&#0/!,$./#0-./7!

K(&0-#$0)4-#!%9&:4#!/4$!9#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!:4&!9(&0/,&$#!9#!,94/!)4!,$#2&#$!);+$'7!K)!

,)<#!'#!%#94&B%&!#/-!'&*&/.#!#0!r!%)-.<+$&#/ M!)%%4#&9E!)*&/E!,1+-+/E!*&'.+/E!,94/7

K()%%4#&9!'.%$&-!40#!*4#!<9+;)9#!'#/!'&88.$#0-#/!/#%-&+0/ g&'()*+!""h!M!

B K#/!$#0/#&<0#2#0-/!,$&0%&,)4?!')0/!9)!%)-.<+$&#!L H!,$+,+/ O7

B K#/! ,4;9&%)-&+0/! $.%#0-#/! '4! ,$)-&%&#0! ,+4*)0-! &0%94$#! '#/ ,1+-+/! #-�+4! '#/!

*&'.+/7

B K)!,+//&;&9&-.!'#!%+0-)%-#$!%#!'#$0&#$!<$F%# )4? #?#2,9#/!-A,#/!'#!:4#/-&+0/7

!"#$%& (K S+2,$%&'.ZW<%+0'['4+';$",&'.&'4+'%&<C&%<C&'\'J&0,";,&'/,%+;T3$%#']';$%'!+<&T33^



$A

K()<#0%#2#0-! .-);9&! )&'#! 9#! ,)-&#0-! 3! ,$#0'$#! %+00)&//)0%# 042.$&:4#2#0- '4!

%1&$4$<&#0B'#0-&/-# '#!2)0&@$#!/%1.2)-&:4#!#-!+$<)0&/.#7!H8&0 '(),,$+8+0'&$E! &9!,#4-!

/.9#%-&+00#$!40#!'#/!%)-.<+$&#/!,+4$!)*+&$!9(&0-.<$)9&-.!'#/!'.-)&9/7

K#/!%+22#0-)&$#/!#-!0+-#/!'+00./!,)$!9#/!&0-#$0)4-#/!),,)$)&//#0-!#0!%1+&/&//)0-!9)!

%)-.<+$&#! L H*&/ O! g&'()*+! "#h N#! ,94/E! o)%#;++�! )! 2&/! #0! ,9)%#! 40! /A/-@2#!

#0%+4$)<#)0-! 9#! ,)-&#0-! 3! %+22#0-#$ <$F%#!3! 9)! $4;$&:4#!L w#%+22)0'#$&#CB*+4/!

N$7f | O7!w&#0!'#!,94/!/&2,9#E!&9!94&!/488&-!'#!%1+&/&$!L +4& O!+4!L 0+0 O7!G#!,$+%#//4/!

&0*&-#!9#!,)-&#0-!3!'#*#0&$!94&B2D2#!)%-#4$!#0!,)$-&%&,)0-!)4!'.*#9+,,#2#0-!'#!9)!,)<#7

!"#$%&'(( 1<<$&"4'.D$0&'2+#&'!+<&T33^'.Z$0'.&0,";,&

!"#$%&'(= 1_";'.D$0&'2+#&'!+<&T33^'.D$0'.&0,";,&



%D

I(&9!/.9#%-&+00#!L P1+-+/ O!+4!L =&'.+/ OE!9#!,)-&#0-!)!40#!*&/&;&9&-.!/4$!-+4/!9#/!8&%1&#$/!

:4#!9#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!)!,)$-)<. M!'#/!,1+-+/!'4!%);&0#-E!'#!/#/!%)/E!#-%777

]08&0E!9)!%)-.<+$&#!L P94/ O!g&'()*+!"$h!'+00#!)%%@/!3!9(#0/#2;9#!'#/!$#0/#&<0#2#0-/!

8+4$0&/!,)$!9#!,$)-&%&#0!g/&-#!�#;E!)'$#//#!,+/-)9#E!)'$#//#!.9#%-$+0&:4#E!'#/%$&,-&+0!

'#!9(.-);9&//#2#0-E!042.$+!'#!-.9.,1+0#hE!#-!,)$!o)%#;++�!g0+2;$#!'#!,#$/+00#/!:4&!

)&2#0-!9)!,)<#!#-!:4&!A!/+0-!);+00.E!0+2;$#!'#!,#$/+00#/!)A)0-!8$.:4#0-.!%#!9&#4h7!

K#/!2.'&)/!/+%&)4?!+88$#0-!)&0/&!)4?!,$+8#//&+00#9/!'#!/)0-.!40#!0+4*#99#!2)0&@$#!

'()<&$!/4$!9#4$!$.,4-)-&+0!<$F%#!3!40#!%+2240&%)-&+0!&08+$2)-&/.#E!40#!2&/#!3!5+4$!'#/!

)%-4)9&-./E!40!,)$-)<#!'#!%+00)&//)0%#/!#-!'(#?,.$&#0%#E!#-!40#!0)*&<)-&+0!/&2,9&8&.#7!

N()4-$#!,)$-E!%#/!,9)-#8+$2#/!&0-#$)%-&*#/!9)&//#0-!9)!,+//&;&9&-.!3!%1)%40!'(&0-#$*#0&$!

#0! %+22#0-)0-E! #0! /();+00)0-! #-! #0! )&2)0-! 9)! ,)<#7! G#9)! ,#$2#-! )4! ,)-&#0-E! #0!

%+2,)$)&/+0!)*#%!9#/!)004)&$#/!,$+8#//&+00#9/E!'#!/4&*$#!)4!:4+-&'&#0!9#4$!,$)-&%&#07!

\9/!/#!,9)%#0-!)&0/&!)4!%#0-$#!'#!9#4$!/)0-.7!

"#$#"#9 :0(;+.-*2+!3<(=)/!/,74)(0)/7+!3(&/!0(!/(&;7

]08&0E!'#/!/&-#/!/,.%&)9&/./!')0/!9)!/)0-.!,#$2#--#0-!)4?!4-&9&/)-#4$/!'#!/+42#--$#!#-!

9&$#!<$)-4&-#2#0-!'#/!%$&-&:4#/!'#!2.'#%&0/E!%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/E!,/A%1+9+<4#/E!#-%777!

H9+$/!:4()4?!}-)-/BJ0&/!9#!/&-#!L w)-#"N/ OE!;)/.!/4$!%#!,$&0%&,#E!#/-!$#0-$.!')0/!9#/!

!"#$%&'(@ S+,W#3%"&'XO4$;X'.D$0&'2+#&'!+<&T33^'.D$0'.&0,";,&



!

!
!

%"!

2{4$/!'#,4&/!iTTm!)*#%!,94/!'#!iEp!"&99&+0/!'()*&/!'.,+/./!gmThE!9#!/4%%@/!#/-!,94/!

'&88&%&9#! #0! o$)0%#7! K#/! /&-#/! L!e+-#-+0'+%!OE! L!e+-#i;&;7%+2!OE!

L!~4&%+00)&-40;+07%+2!O! +4! ,94/! $.%#22#0-! L!"#'&]*)9m&!O! /#! /+0-! 9)0%./! /)0/!

<$)0'!$./49-)-!#0!-#$2#/!'#!8$.:4#0-)-&+07!gmSh!

!

i7S7k! \0-#$0#-!M!*#%-#4$!'#/!$&/:4#/!'#!9)!#B$.,4-)-&+0!

!
K(&08+$2)-&:4#! )! $.*+94-&+00.! 9#/! 2+A#0/! '#! %+2240&%)-&+0/! #-! 9)! '&884/&+0! '#/!

%+00)&//)0%#/!'#!2)0&@$#!40&*#$/#99#7!\0-#$0#-!#/-!'#*#04!9#!*#%-#4$!,$&0%&,)9!'#!9)!

9&;$#!%&$%49)-&+0!'#!9(&08+$2)-&+0!#-!'#!9(#?,$#//&+07!\9!/()<&-E!2)9<$.!-+4-E!'(40!#/,)%#!

-$@/!'&88&%&9#!3!/4$*#&99#$E!3! 9&2&-#$!#-!3!%#0/4$#$7!G(#/-!,+4$:4+&! &9!,$./#0-#!%#$-)&0#/!

%+0-$)&0-#/!#-!$&/:4#/!,+4$!9)!,+,49)$&-.!'#!%1)%407!!

!

"#$#5#$! 67.7*+&4+2+&;!3+/!,*(;)4)+&/!>!0(!4-&4'**+&4+!3)?);(0+!

!

K#!$.8.$#0%#2#0-!#/-!9()%-&+0!'#!$.8.$#0%#$!40#!%1+/#E!%(#/-!3!'&$#!'#!9)!2#0-&+00#$!

')0/!40!/A/-@2#7!K#!$.8.$#0%#2#0-! &0-#$0#-!,#$2#-! 9(#0$#<&/-$#2#0-!'(40!/&-#E!'(40!

.-);9&//#2#0-E!'(40#!),,9&%)-&+0E!#-%Z!/4$!40!2+-#4$!'#!$#%1#$%1#!+4!40!)004)&$#7!

gmih!

!

H9+$/!:4#!9#!-$)'&-&+00#9!;+4%1#B3B+$#&99#!/(#/-+2,#!,#4!3!,#4E!9)!%+0%4$$#0%#!'&<&-)9#!

*+&-! 9#! 5+4$E! #0! ,)$)99@9#! '#! 9)! %$+&//)0%#! 042.$&:4#7! K+$/:4(40! ,)-&#0-! #/-! 3! 9)!

$#%1#$%1#!'(40!,$+8#//&+00#9!'#!/)0-.E!9#!$.89#?#!,$#2&#$!#/-!'#!/)&/&$!40#!$#:4D-#!/4$!

40!2+-#4$!'#!$#%1#$%1#E!0+4/!,$#0'$+0/!3!-&-$#!'(#?#2,9#!9#!2#0#4$!M!L!x++<9#!O7!gkmh!

!

]0!'.%+49#! 40#! 9&/-#! '#!,$)-&%&#0/! /4$! ,94/&#4$/! ,)<#/E! $.8.$#0%./! /#9+0!'&88.$#0-/!

%$&-@$#/E!:4&!#0-$#0-!#0!%+0%4$$#0%#!)*#%! 9#/!)4-$#/!,$+8#//&+00#9/!'#! 9#4$!/#%-#4$7!

K#/!%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/!$.8.$#0%./!#0!-D-#!#-!0+-)22#0-!/4$!9)!,$#2&@$#!,)<#!+0-!

'+0%! 40! )*)0-)<#! %+0/&'.$);9#! /4$! 9#4$/! %+08$@$#/7! ]0! #88#-E! 2+&0/! '#! Sv! '#/!

%1#$%1#4$/!x++<9#!*&/&-#0-!9)!'#4?&@2#!,)<#!'#!$.,+0/#E!-)0'&/!:4#!9#!$./49-)-!0�S!'#!

9)!,$#2&@$#!,)<#!)!40!-)4?!'#!%9&:4#!gGQwh!ST!8+&/!,94/!.9#*.!:4#!9#!$./49-)-!0�ST7!!

gmkh!

 



!

!
!

%#!

K(+;5#%-&8!'#!-+4-!/,.%&)9&/-#!#/-!)&0/&!'(D-$#!,9)%.!)4!,94/!1)4-!')0/!9#/!$./49-)-/!'#!

$#%1#$%1#E!/+4/!,#&0#!'#!,#$'$#!#0!*&/&;&9&-.7!K#/!2+-#4$/!'#!$#%1#$%1#!)0)9A/#0-E!*&)!

'#/!)9<+$&-12#/!%+2,9#?#/E!9)!,#$-&0#0%#!'#/!8&%1&#$/!,+4$!#0/4&-#!9#/!8)&$#!),,)$)&-$#!

'#!2)0&@$#!,$&+$&-)&$#7!K#/!-#%10&:4#/!2&/#/!#0!,9)%#!,+4$!)2.9&+$#$!9)!*&/&;&9&-.!'(40!

9&#4! ,$+'4&/#0-! 40! $.8.$#0%#2#0-! 0)-4$#9! )4//&! 0+22.! I]Y! gI#)$%1! ]0<&0#!

Y,-&2&C)-&+0h7!gmmh!

!

K#/! .9.2#0-/! 4-&9#/! 3! x++<9#E! ,+4$! $.8.$#0%#$! 9#/! ,$)-&%&#0/! #0! -D-#! '()88&%1#E!

/+0-!,$&0%&,)9#2#0-!M!!

B! J0#! 8&%1#! ,$+8#//&+00#99#! %+2,$#0)0-! 9#! ,94/! '#! $#0/#&<0#2#0-/! ,+//&;9#/!

g/&-4)-&+0!<.+<$),1&:4#E!1+$)&$#/!'(+4*#$-4$#E!042.$+!'#! -.9.,1+0#E!)'$#//#!

.9#%-$+0&:4#E!/&-#!&0-#$0#-E!,1+-+/E!#-%777h7!

B! K(#?&/-#0%#!'#!0+2;$#4?!)*&/!)A)0-!'#!-$@/!;+00#/!0+-#/7!

B! K)! ,$./#0%#! '(40! /&-#! �#;! :4)9&-)-&8! %+2,$#0)0-! 40!2)?&242! '#!2+-/B%9./!

$#%+004/!,)$!x++<9#7!

!

K#/!,$)-&%&#0/!%+0/%&#0-/!'#!%#!0+4*#)4!,1.0+2@0#E!*+0-!'+0%!4-&9&/#$!\0-#$0#-!,+4$!

'.*#9+,,#$! 9#4$!,)-&#0-@9#!')0/!40!%+0-#?-#!'#!$&*)9&-.!042.$&:4#7!I#!,+/#!)9+$/! 9)!

:4#/-&+0!'#!'.+0-+9+<&#!#0-$#!%+08$@$#/7!

!

H--#0-&+0E! 9#! $.8.$#0%#2#0-! ,)A)0-! +4! I]H! gI#)$%1! ]0<&0#! H'*#$-&/&0<h! '#/!

%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/!#/-!/-$&%-#2#0-! &0-#$'&-E!%+22#!.%$&-!')0/!9#!G+'#!'#!9)!I)0-.!

P4;9&:4#!3!9()$-&%9#!wmSilBiSl!M!L!\9!#/-!&0-#$'&-!)4!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!'c+;-#0&$!%+0-$#!

,)&#2#0-!+4!,)$!-+4-!)4-$#!2+A#0!40!$.8.$#0%#2#0-!042.$&:4#!8)&/)0-!),,)$)^-$#!'#!

2)0&@$#! ,$&+$&-)&$#! 9c&08+$2)-&+0! 9#! %+0%#$0)0-! ')0/! 9#/! $./49-)-/! 'c40#! $#%1#$%1#!

#88#%-4.#!/4$!9c&0-#$0#-7!O!gmrh7!!

!
#"!"3"#! $<(0:0S=(2&&

!
\0-#$0#-!#/-!'#*#04!'#!0+/! 5+4$/!40#!$.#99#!/+4$%#!'(&08+$2)-&+0/E!:4#! 9(+0!%+0-$`9#!

-)0-!;&#0!:4#!2)9!%)$!0+4/!0#!/+22#/!,)/!9#/!/#49/!3!,)$9#$!#0!0+-$#!0+27!!

!

!

!



%$

0"!"7"0"! 1-./'/C2.&*+)*,.*5('D)/./6)*+)%*$/B'(2.&$'/%*54E,$:4)%*

]0! #88#-E! -+4/! 9#/! &0-#$0)4-#/! ,#4*#0-! 2#0-&+00#$! 3! x++<9#! g+4! )4-$#! 2+-#4$! '#!

$#%1#$%1#h!9#/!&08+$2)-&+0/!'(40!%);&0#- g0+2E!)'$#//#E!1+$)&$#E!-.9.,1+0#E!/&-#!�#;h!

%$.)0-!'+0%!9)!8&%1#!,$+8#//&+00#99#!'(40!,$)-&%&#0!3!/+0!&0/47!G#!'#$0&#$!/#$)!)9+$/!

$.8.$#0%.!#-!,+4$$)!/#!*+&$!)--$&;4#$!'#/!)*&/!/)0/!#0!)*+&$!.-. &08+$2.!)4!,$.)9);9# M!

&9!0()4$)!)4%40!%+0-$`9#!/4$!/+0!#B$.,4-)-&+0E!93!#/-!9)!2#0)%#7!

o+$-!1#4$#4/#2#0-E!&9!#/-!,+//&;9#!'#!$#,$#0'$#!9#!%+0-$`9#!'#!/)!8&%1#!,$+8#//&+00#99#!

#0!$.%9)2)0-! 9)!,$+,$&.-.!'#!%#99#B%& ,)$!40#!'#2)0'#!042.$&:4#!g&'()*+!"%h7 G#--#

'+9.)0%#! /#$)! )4-+$&/.#! 3! 9)! /4&-#! '(40! %+0-$`9# '(&'#0-&-.E! *)9&'. ,)$! ),,#9!

-.9.,1+0&:4#!g/4$!9)!9&<0#!'4!%);&0#-h!+4!,)$!*+&#!,+/-)9#!*&)!40!%+'# 3!$#-$)0/%$&$#7 H!

9)!/4&-#!'# %#9)E!9#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!)4$)!9(40&:4#!)%%@/!,+4$!%+$$&<#$!#-�+4!)5+4-#$!

'&*#$/!,$.%&/&+0/!g1+$)&$#E! 8#$2#-4$#!#?%#,-&+00#99#E!/&-#!�#;E!,1+-+/E!#-%777h7! \9!)4$)!

)9+$/! 9)! 2)&0! ,+4$! <.$#$! /)! $.,4-)-&+0! #0! $.,+0')0-! )4?! )*&/! 9)&//./! ,)$! 9#/!

%A;#$0)4-#/7

0"!"7"0"0 1-./'/C2.&*+)%*.D$%

Y4-$#!9()0+0A2)-!'#!9)!%$.)-&+0!'(40#!8&%1#!,$+8#//&+00#99#E!9(40!'#/!:4#/-&+00#2#0-/!

2)5#4$/! '(&0-#$0#-! #/-! 9(&'#0-&-.! /#%$@-#! '#! %#$-)&0/ %+22#0-)&$#/7!]0!#88#-E! 9)! -+&9#!

!"#$%&'(H VW<4+*+,"30'.&'4+'2%32%"W,W'.D$0&'N"<C&'2%3N&;;"300&44&'A33#4&



!

!
!

%%!

%+0/-&-4#!40!#/,)%#!9&;$#E!<$)-4&-!#-!)0+0A2#7!~4&%+0:4#!,#4-!.2#--$#!40!)*&/!/4$!40!

,$)-&%&#0!3!%+0'&-&+0!'#!,+//.'#$!40!%+2,-#!/4$!9#!2+-#4$!'#!$#%1#$%1#!%+0%#$0.7!!

K(&'#0-&-.! '#! 9(&0-#$0)4-#! ,#4-! D-$#! 2)/:4.#! ,)$! 40! ,/#4'+0A2#E! $#0')0-! 9#!

%+22#0-)&$#!)0+0A2#7!G#!'#$0&#$!#/-!/+4*#0-!,.5+$)-&8E!*+&$#!'&88)2)-+&$#!')0/! 9#/!

%)/!,94/!#?-$D2#/7!K#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!,#4-!)&0/&!/#!'#2)0'#$E!),$@/! 9#%-4$#!'4!

%+22#0-)&$#E! /(&9! ,$+*&#0-! $.#99#2#0-! '(40! ,)-&#0-E! '(40! )%%+2,)<0)-#4$E! '(40#!

,#$/+00#!'#!9(#0-+4$)<#E!+4!2D2#!'(40!&0%+004!2)9&0-#0-&+00.7!K#/!,$+8#//&+00#9/!

'#! /)0-.! '#*$+0-! )9+$/! <)$'#$! 9)! -D-#! 8$+&'#E! #0*#$/! %#/! 0+-)-&+0/! /)0/! )4-#4$/!

&'#0-&8&./E!:4&!,+4$$+0-!,+$-#$!)--#&0-#!3!9#4$!0+-+$&.-.7!!

H--#0-&+0E! 9(&0-#$0)4-#! :4&! ,4;9&#! /+4/! /+0! *$)&! 0+2! 0(#/-! #0! $&#0! 9)! <)$)0-&#! '(40#!

,4;9&%)-&+0! 1+00D-#! #-! '#! :4)9&-.7! G1)%40! '+&-! /(#88+$%#$! '#! *.$&8&#$! 9)! *)9#4$! '#/!

&08+$2)-&+0/!:4#!0+4/!,+4*+0/!-$+4*#$!/4$!9#!�#;7!P+4$!%)4/#E!&9!A!)!-+45+4$/!40!'+4-#!

:4)0-! 3! 9)! 8&);&9&-.! '#! 9)! /+4$%#7! Q+4-#! +,&0&+0! ,#4-! %+2,$+2#--$#! 9)! %)$$&@$#! '4!

%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!/&!%#99#B%&!/()*@$#!0.8)/-#!3!/+0!.<)$'E!%(#/-!,+4$:4+&!&9!'+&-!$#/-#$!

*&<&9)0-!#0*#$/!-+4/!9#/!&0-#$0)4-#/7!!

!

#"!"3"3! $<:.'1*&0.=7)*Q.%&

!
\0/%$&$#! 9#! 0+2! '(40#! ,#$/+00#! /4$! 40! 2+-#4$! '#! $#%1#$%1#! #/-! '#*#04!2+00)&#!

%+4$)0-#E! 2)&/! %#--#! 1);&-4'#! ,#4-! 04&$#! 3! 9(&2)<#! '(40! &0'&*&'47! z! 9)! /4&-#! '#! 9)!

$#%1#$%1#E! '#/! $./49-)-/! *+0-! ),,)$)^-$#! #0! 40! -#2,/! $#%+$'! /4$! 40#! +4! ,94/&#4$/!

,)<#/E!:4(&9/!/+&#0-!$.%#0-/!+4!)0%&#0/7!K3!#/-!9#!$&/:4#!M!\0-#$0#-!)!)%%4249.!)4!8&9!'#/!

)00.#/!'(4-&9&/)-&+0E!'&*#$/#/!'+00.#/!3!,$+,+/!'#!9)!,#$/+00#!$#%1#$%1.#!M!&2)<#E!

*&'.+E!&08+$2)-&+0!,#$/+00#99#E!#-%777!!

!

]0! #88#-E! 0+/! .9.2#0-/! ,#$/+00#9/! /+0-! %+99#%-./! #-! %+0/49-);9#/! /4$! 9#/! '&88.$#0-/!

$./#)4?!+6!0+4/!)*+0/!0)*&<4.E!#-!%#E!'#,4&/!'#/!'.%#00&#/7!]0!,94/!'#!%#--#!%+99#%-#E!

%#$-)&0/!$#0/#&<0#2#0-/!/+0-!$#0'4/!,4;9&:4#/!%)$!9(4-&9&/)-#4$E!/)0/!9#!/)*+&$E!0()!,)/!

)//4$.! #0! )2+0-! 9#/! $.<9)<#/! '#! /.%4$&-.! #-! '#! %+08&'#0-&)9&-.7! Q+4/! %#/! '.-)&9/!

,#4*#0-!)9+$/!,+$-#$!)--#&0-#!3!0+-$#!*&#!,$&*.#!#-!'+0%E!3!0+-$#!$.,4-)-&+07!

!

K#!,$+8#//&+00#9!)4$)!'+0%!,)$8+&/!9(#0*&#!'#!/#!8)&$#!+4;9&#$!'#!9)!/,1@$#!'&<&-)9#E!2)&/!

%#!0(#/-!,)/!%1+/#!)&/.#7!N&/,)$)^-$#!-+-)9#2#0-!'(\0-#$0#-!#/-!40!%1#2&0!,.$&99#4?!#-!



!

!
!

%O!

,$#/:4#!&0/4$2+0-);9#7!")&/!&9!$#/-#!,+//&;9#E!1#4$#4/#2#0-E!'#!/4,,$&2#$!9(#//#0-&#9!

'#!0+/!-$)%#/!042.$&:4#/7!\9!/()<&-!'4!'$+&-!3!9(+4;9&!042.$&:4#E!.<)9#2#0-!),,#9.!'$+&-!

3!9(#88)%#2#0-7!G#!'$+&-!)!.-.!&0/-)4$.!,)$!9()$$D-!'4!Sk!2)&!iTSm!'#!9)!G+4$!'#!>4/-&%#!

'#! 9(J0&+0! ]4$+,.#00#! gG>J]h! ,+4$! ,#$2#--$#! 3! 40! &0'&*&'4! '#! '#2)0'#$! 9)!

/4,,$#//&+0E! /+4/!%#$-)&0#/!%+0'&-&+0/E!'(40#! &08+$2)-&+0!#0! 9&<0#!:4&! 9#! %+0%#$0#7!

gmph!

!

H8&0!'(#88)%#$!'(40!2+-#4$!'#!$#%1#$%1#!'#/!'+00.#/!0+4/!%+0%#$0)0-E!9#!'$+&-!3!9(+4;9&!

/#!'&*&/#!#0!i!/+4/B/#%-&+0/!M! 9#!'$+&-!3! 9(#88)%#2#0-!#-! 9#!'$+&-!)4!'.$.8.$#0%#2#0-!

gmlh7!K#!,$#2&#$!%+0/&/-#!#0!40#!'#2)0'#!)4,$@/!'4!/&-#!'(+$&<&0#E!#0!54/-&8&)0-!'#!9)!

04&/)0%#!'4!%+0-#047!K#!'$+&-!)4!'.$.8.$#0%#2#0-E!:4)0-!3!94&E!&2,9&:4#!'&$#%-#2#0-!

9#! 2+-#4$! '#! $#%1#$%1#7! K(&0'&*&'4! *)! #88#%-4#$! 40#! '#2)0'#! )8&0! '#! /4,,$&2#$!

%#$-)&0/!$./49-)-/!'#!$#%1#$%1#!)//+%&./!3!/+0!0+2!#-!,$.0+27!!

!

N)0/!9#/!'#4?!'&88.$#0-#/!8+$2#/!'4!'$+&-!3!9(+4;9&E!9)!$.%9)2)-&+0!#/-!.*)94.#!#-!40#!

$.,+0/#!#/-!)--#0'4#!')0/!9#/!2#&99#4$/!'.9)&/E!/+4/!S!2+&/7!]0!9();/#0%#!'#!$.,+0/#!

+4!#0!%)/!'#!$.,+0/#!0+0!%+0%94)0-#E! 9#!'#2)0'#4$!,#4-!'.,+/#$!40#!,9)&0-#!3! 9)!

G+22&//&+0! e)-&+0)9#! '#! 9(\08+$2)-&:4#! #-! '#/! K&;#$-./! gGe\Kh! +4! 3! 9)! 54/-&%#7!

Q+4-#8+&/E!%#!'$+&-!0(#/-!,)/!);/+947!\9!0.%#//&-#E!,+4$!%1):4#!.-),#E!40#!#?,+/&-&+0!

'#/!2+-&8/!)8&0!'#!$.,+0'$#!)4?!%+0'&-&+0/!8&?.#/!,)$!9)!G>J]7!gmlE!mjh!

!

+"+! ?'45@7&(
!
0"0"!! FEG)6&$B*

!
K(+;5#%-&8! '#! %#--#! .-4'#! #/-! '()0)9A/#$! 9#/! .*)94)-&+0/! #0! 9&<0#! '#! %1&$4$<&#0/B

'#0-&/-#/! 9+%)9&/./! 3! I-$)/;+4$<E! )8&0! '#! %+2,$#0'$#! 9#/! %+0/.:4#0%#/! /4$! 9#4$!

$.,4-)-&+07! N#! 2)0&@$#! ,94/! ,$.%&/#E! 0+4/! #?)2&0#$+0/! 9#/! %+22#0-)&$#/! .%$&-/!

)//+%&./!)4?!.*)94)-&+0/!,+/&-&*#/!#-!0.<)-&*#/!#0!/#!;)/)0-!/4$!'&88.$#0-/!%$&-@$#/7!!

!

0"0"0! H.&A($),*)&*2A&I'+)*

!
\9!/()<&-!'(40#!.-4'#!#?,9+$)-+&$#!:4)/&B#?,.$&2#0-)9#!$.)9&/.#!#0-$#!'.%#2;$#!iTiS!#-!

5)0*&#$!iTii7!

!



!

!
!

%I!

#"#"#"!! >:8.1(2*:0&

!
K)! ,+,49)-&+0! '#! 0+-$#! .-4'#! #/-! /.9#%-&+00.#! 3! ,)$-&$! '#! 9()004)&$#! /)0-.! '#/!

%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/! %+0*#0-&+00./E! 9+%)9&/./! 3! I-$)/;+4$<E! '&/,+0&;9#! /4$! 9#! /&-#!

&0-#$0#-!'#!9(H//4$)0%#!")9)'&#!gmbh!M!ibi!%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/!/+0-!$.,#$-+$&./7!e+4/!

$#%1#$%1+0/! 9)! 8&%1#! ,$+8#//&+00#99#! '#! %1):4#! '#0-&/-#! %&-.E! /4$! 9#! 2+-#4$! '#!

$#%1#$%1#!L!x++<9#!O!#0!/)&/&//)0-!9)!8+$249)-&+0!/4&*)0-#!M!L!N#0-&/-#!�!I-$)/;+4$<!

�! e+2! �! P$.0+2!O7! I4$! 9#/! ibi! %1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/! %)-)9+<4./! ')0/! 9()004)&$#!

/)0-.E!iji!/+0-!8&%1./!/4$!L!x++<9#!O7!!e+-$#!.-4'#!%+22#0%#!'+0%!#0!/#!;)/)0-!/4$!

%#!'#$0&#$!0+2;$#7!!

!

#"#"#"#! V:007%6&

!
K(.*)94)-&+0!#0!9&<0#!'#/!%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/!/#!8)&-!*&)!L!x++<9#!O7!G#--#!,9)-#8+$2#!

,#$2#-!'(.*)94#$!8)%&9#2#0-!9#/!,$)-&%&#0/!*&)!40!/A/-@2#!'#!0+-)-&+0!,)$!.-+&9#/!)99)0-!

'#! S! 3! r! '.8&0&//)0-! )&0/&! 40#! 0+-#! <9+;)9#! /4$! r7! K(&0-#$0)4-#! )! 9)! ,+//&;&9&-.!

'()%%+2,)<0#$!%#/!.-+&9#/!'(40!%+22#0-)&$#!#?,9&:4)0-! 9#/!$)&/+0/!'#!%#99#/B%&7!K#!

0+2;$#! '(.-+&9#! #-! 9#! %+22#0-)&$#! %+0/-&-4#! 9()*&/! <9+;)97! K#!2+-#4$! '#! $#%1#$%1#!

,#$2#-!)4!,$)-&%&#0E!,$+,$&.-)&$#!'#!9)!8&%1#!,$+8#//&+00#99#E!40!'$+&-!'#!$.,+0/#!3!9)!

/4&-#!'#!9()*&/!.2&/!,)$!9(&0-#$0)4-#7!

!

#"#"#"3! 40(1S6%&&

!
P+4$!%1):4#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#E!0+4/!)0)9A/+0/!9#!0+2;$#!'()*&/E!9)!0+-#!2+A#00#!

#0!.-+&9#/!#-!9#!0+2;$#!'#!%+22#0-)&$#7!K#/!*)$&);9#/!/+0-!,$./#0-.#/!/+4/!8+$2#!'#!

2+A#00#!#-!'(.%)$-B-A,#7!

!

P4&/E! 9#/! %+22#0-)&$#/! /+0-! %9)//./! #0! L!,+/&-&8!O! +4! #0! L!0.<)-&8!O! /#9+0! 9)! 0+-#!

)//+%&.#7!e+4/!%+0/&'.$+0/!:4(40#!.*)94)-&+0!'#!S!3!k!.-+&9#/!'.8&0&-!40!%+22#0-)&$#!

0.<)-&8E!-)0'&/!:4(40#!.*)94)-&+0!'#!m!3!r!.-+&9#/!%)$)%-.$&/#!40!%+22#0-)&$#!,+/&-&87!

e+4/!#/-&2+0/!#0/4&-#!9#!0+2;$#!'#!$.,+0/#!3!%#/!%+22#0-)&$#/7!

P)$!9)!/4&-#E!%1):4#!%+22#0-)&$#!#/-!,9)%.!')0/!40#!+4!,94/&#4$/!%)-.<+$&#/!/#9+0!

9#/!'&$#/!'4!,)-&#0-7!!

!

!



!

!
!

%N!

K)!$.,)$-&-&+0!'#!%#/!%+22#0-)&$#/!#/-!#?,9&:4.#!')0/!9#!c.U7+.)!#!%&B'#//+4/!M!

!

>('#6,-5*!
)*-$,77(&5'#!

1%!<-('535*7!

?%(&5'#!

1:#3,%'*!

>,.<#'*73*!

.#153(&*!

@*.<$!

1:(''*7'*!

!

A,65$'5B%*!

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

1-2'34"*+,"*,

345')*678!

01%2/$%&

3%&4%52%&

K)D(61+-)L))

K):4M-()L)

K):37=)L)

K)('801N+B7()L)

K)011(61+2)L)

K)O)-?<,371()L)

K),3'8<1(61)L)

K)8432(**+366(-)L)
K)836,17(-)L)

K)84384()L)

K)P+(6)<B7+8<)L)

K)0,,(**+P-()L)

U+T4&+$'='S+,W#3%"&;'.ZW_+4$+,"30;'.&;'<3**&0,+"%&;'W<%",;'

!
]08&0E!0+4/!4-&9&/+0/!9)!%+$$.9)-&+0!'#!P#)$/+0!#-!9)!$.<$#//&+0!9&0.)&$#!)8&0!'()0)9A/#$!

/-)-&/-&:4#2#0-!9)!$#9)-&+0!#0-$#!9#/!'&88.$#0-#/!*)$&);9#/!#-!9)!0+-#!<9+;)9#!'4!,$)-&%&#07!

K()0)9A/#!/-)-&/-&:4#!)!.-.!'.8&0&#!)*#%!40!$&/:4#!'(#$$#4$!α!�!TETr7!

!
0"0"7! JA%4,&.&%*

!

I4$! 9#/!iji!,$)-&%&#0/E!ji! gibvh!0(+0-!)4%40!)*&/!#-!r! givh!+0-!40!)*&/!2)&/!/)0/!

%+22#0-)&$#M! &9/! 0(+0-! ,)/! .-.! &0%94/! ')0/! 9(.-4'#7! K(.-4'#! %+2,+$-#! )&0/&! Sbr!

%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/E! $#,$./#0-)0-! pbv! '#! 9)! ,+,49)-&+0! &0&-&)9#7! \9! A! )! lr! 8#22#/!

gkjErvh!#-!SiT!1+22#/!gpSErvh7!

K(.-4'#! %+2,-);&9&/#! kTrT! )*&/! x++<9#7! K#! 0+2;$#! 2+A#0! '()*&/! ,)$! %1&$4$<&#0B

'#0-&/-#!#/-!'#!SrEp!!!SmEr7!K#!0+2;$#!2+A#0!'()*&/!;)/.!/4$!9#!/#?#!#/-!'#!SrEb!!!

SmEp!#-!'#!SrEr!!"SmEm!,+4$!9#/!8#22#/!#-!9#/!1+22#/!$#/,#%-&*#2#0-7!

K#/!,$)-&%&#0/!$#a+&*#0-!40#!0+-#!2+A#00#!'#!mEm!!!TEp!.-+&9#/7!K)!0+-#!2+A#00#!#/-!

'#!mEm!!!TEr!.-+&9#/!,+4$!9#/!8#22#/!#-!mEm!!!TEl!.-+&9#/!,+4$!9#/!1+22#/7!

I4$!9#/!kTrT!)*&/E!rbS!)*&/!gSbvh!+;-&#00#0-!r!.-+&9#/E!iTmT!)*&/!gplvh!+0-!#0-$#!m!#-!

r!.-+&9#/E!klk!)*&/!gSivh!$.%+9-#0-!40#!0+-#!#0-$#!k!#-!m!g0+0!&0%94/hE!#-!mp!)*&/!givh!

+0-E!3!,)$-/!.<)9#/E!#0-$#!S!#-!k!.-+&9#/!g0+0!&0%94/h7!g&'()*+!"Oh!

!

!



!

!
!

%S!

!

!

!

!

!

!

!

!

e+4/! %+2,-);&9&/+0/! iiSS! %+22#0-)&$#/! .%$&-/! :4&! )%%+2,)<0#0-! %#/! )*&/7! K#!

0+2;$#! 2+A#0! '#! %+22#0-)&$#! ,)$! %1&$4$<&#0B'#0-&/-#! #/-! '#! SSEk! !! SiEk7! K#/!

8#22#/!#0!+0-!#0!2+A#00#!SSEl!!!SkE!0+0!9+&0!'#/!1+22#/!:4&!#0!#0$#<&/-$#0-!SSES!

!!SSEb7!

P)$2&! %#/! iiSS! %+22#0-)&$#/E! Sjli! gjmElvh! /+0-! ,+/&-&8/! #-! kkb! gSrEkvh! /+0-!

0.<)-&8/7! K#! 0+2;$#! 2+A#0! '#! %+22#0-)&$#/! ,+/&-&8/! #-! 0.<)-&8/! ,)$! %1&$4$<&#0B

'#0-&/-#!#/-!'#!bEp!!!SSES!#-!SEl!!!iEl7!

K#/! %+22#0-)&$#/! ,+/&-&8/! /+0-! %9)//./! ,$&0%&,)9#2#0-! ')0/! 9)! %)-.<+$&#! '#/!

%+2,.-#0%#/! 2.'&%)9#/! gmkEivhE! '#! 9)! ,#$/+00)9&-.! '4! ,$)-&%&#0! gkTEpvh! #-! '#! 9)!

:4)9&-.!'(.%+4-#!gSiEjvh7!K)!9+<&/-&:4#!$#,$./#0-#!jEjv!'#/!%+22#0-)&$#/!,+/&-&8/E!#-!

9#!-#2,/!'()--#0-#!/#49#2#0-!mEpv7!g&'()*+!"Ih!

K#/! %+22#0-)&$#/! 0.<)-&8/! /#! $.,)$-&//#0-! #0! 2)5+$&-.! ')0/! 9)! %)-.<+$&#! '#/!

%+2,.-#0%#/!gkjEjvhE!'#!9)!,#$/+00)9&-.!'4!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!gijvh!#-!.<)9#2#0-E!

3!-$)*#$/!9)!9+<&/-&:4#!giSEmvh7!K#!-#2,/!'()--#0-#!$#,$./#0-#!jEmv!'#/!%+22#0-)&$#/!

0.<)-&8/!#-!9)!:4)9&-.!'(.%+4-#!/#49#2#0-!kEpv7!g&'()*+!"Ih!

!

!

!"

!"

!#"

$%"

!&"

! "!! #!!! #"!! $!!! $"!!

#%&'()*+

$%&'()*+,

-%&'()*+,

.%&'()*+,

"%&'()*+,

!"#$%& '()*+, -".% /0)1.& 23"+4&

!"#$%&'(L'VW2+%,","30'.$'03*T%&'.D+_";'23$%'<C+7$&'W,3"4&'



!

!
!

%A!

!

K(.-4'#!#0$#<&/-$#!kil!$.,+0/#/!'#/!,$)-&%&#0/E!%#9)!$#,$./#0-#!SmEjv!'#!$#-+4$!/4$!

9#/! iiSS! %+22#0-)&$#/7! P)$2&! %#/! $.,+0/#/E! bj! %+0%#$0#0-! '#/! %+22#0-)&$#/!

0.<)-&8/! #-! iib! %+0%#$0#0-! '#/! %+22#0-)&$#/! ,+/&-&8/7! K#/! %+22#0-)&$#/! 0.<)-&8/!

+;-&#00#0-!)&0/&!ijEbv!'#!$.,+0/#/E!-)0'&/!:4#!9#/!%+22#0-)&$#/!,+/&-&8/!#0!$#a+&*#0-!

/#49#2#0-!SiEiv7!

H,$@/!)0)9A/#!'#! 9)!0+-#!<9+;)9#!#0!.-+&9#!'4!,$)-&%&#0!3!,)$-&$!'#! 9)!%+$$.9)-&+0!'#!

P#)$/+0!#-!'#!9)!$.<$#//&+0!9&0.)&$#E!#0!%+0/&'.$)0-!L!f!�!*)$&);9#!&0'.,#0')0-#!O!#-!

L!W!�!*)$&);9#!'.,#0')0-#!�!9)!0+-#!<9+;)9#!#0!.-+&9#/!OE!0+4/!+;-#0+0/!9#/!$./49-)-/!

'.-)&99./!')0/!9#!c.U7+.)!$!%&B'#//+4/!!M!!

!

! !

! $!! .!! /!! 0!! #!!! #$!! #.!!

1+2,(334*)'&

56(7'+

8(9:&'+36+

;+9:,%<=4''+3'+

>(?),')@7+

52-)%3+3+"67'&,7/"##&63)+%&,77

')6,74&,7'+882%&63&,7/)329"%+&,

8(99+3'4)2+%3&?4')A 8(99+3'4)2+%:(,)')A

!"#$%&'(E'VW2+%,","30'.&;'<3**&0,+"%&;'.+0;'."NNW%&0,&;'<+,W#3%"&;'.DW_+4$+,"30'



!

!
!

OD!

C(-5(0&*!

571#<*71(7'*!

>,*++535*7'!1*!

3,--#&('5,7!

&57#(5-*!D!"!

>,*++535*7'!1*!

1#'*-.57('5,7!

&57#(5-*!D!"E!

F*6-#!1*!

$5675+53('5,7!D!

)89(&%*!

G7'*-<-#'('5,7!

6"275%&38*9:(& FHF#) FHFFFJ) FHJ)
Q36)*+D6+2+,01+2)

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

6"275%&3%&

;"22%-4*:5%&
FHF!) FHFFF!) RFHFF!)

S+D6+2+,01+2)

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

6"275%&3%&

;"22%-4*:5%&

/"(:4:<&

FH!G) FHF.) FHF#J)
S+D6+2+,01+2)

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

6"275%&3%&

;"22%-4*:5%&

-=#*4:<&

CFHGE) FH#>) FHFF!)
S+D6+2+,01+2)

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

U+T4&+$'@'10+4-;&';,+,";,"7$&'&0,%&'4&;'_+%"+T4&;'"0.W2&0.+0,&;'&,'4+'03,&'.$'2%+,"<"&0!

!
]0!'()4-$#/!-#$2#/E!!

B! K#!0+2;$#!'()*&/!#-!9)!0+-#!<9+;)9#!+0-!40#!$#9)-&+0!9&0.)&$#!,$#/:4#!&0#?&/-)0-#!

gw!�!TETkhE!%#!:4&!/&<0&8&#!:4#!9#!0+2;$#!'()*&/!0(&0894#0%#!,)/!/4$!9)!0+-#!'4!

,$)-&%&#07!

B! K#/!%+22#0-)&$#/!,+/&-&8/!,$./#0-#0-!40#!%+$$.9)-&+0! -$@/! 8)&;9#!)*#%! 9)!0+-#!

<9+;)9#7!g&'()*+!"Nh!

B! K#/!%+22#0-)&$#/!0.<)-&8/!/+0-!%+$$.9./!0.<)-&*#2#0-!#-!/&<0&8&%)-&*#2#0-!3!9)!

0+-#7!P94/!9#!0+2;$#!'#!%+22#0-)&$#!0.<)-&8!)4<2#0-#E!2+&0/!;+00#!/#$)!9)!

0+-#!'4!,$)-&%&#07!g&'()*+!"Nh!

B! N#!2)0&@$#!<.0.$)9#E!9#!0+2;$#!'#!%+22#0-)&$#!<9+;)9!0(&0894#0%#!,)/!/4$!9)!

0+-#!'4!,$)-&%&#0!gw!�!TETSh7!!

! !



!

!
!

O"!

!
!"#$%&'(Q'S3%%W4+,"30'&0,%&'4&',-2&'.&'<3**&0,+"%&'&,'4+'03,&'.$'2%+,"<"&0'

!
0"0"<! K'/6,4%$'/*+)*,-)/:4L&)*

!
K(#0:4D-#!)!,#$2&/!'#!0+-#$!,94/&#4$/! &08+$2)-&+0/! &2,+$-)0-#/7!Q+4-!'();+$'E!pbv!

'#/! %1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/! '#! I-$)/;+4$<! +0-! #4! )4! 2+&0/! 40! )*&/E! %#! :4&! ,$+4*#!

9(4-&9&/)-&+0! 8$.:4#0-#! '#/! /&-#/! '(.*)94)-&+0! #0! 9&<0#! ,)$! 9#/! ,)-&#0-/7! G1):4#!

%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!'+&-!)9+$/!,$#0'$#!%+0/%&#0%#!:4(40#!0+-)-&+0!042.$&:4#!#/-!-+4-!3!

8)&-!,+//&;9#!#-!8$.:4#0-#!3!9)!/4&-#!'(40!$#0'#CB*+4/7!

!

K+$/!'#!9(.-4'#E!9#/!,$)-&%&#0/!+0-!<9+;)9#2#0-!+;-#04!40#!0+-#!8)*+$);9#!gmEm!!!TEp!

.-+&9#/h! )%%+2,)<0./! 2)5+$&-)&$#2#0-! '#! %+22#0-)&$#/! ,+/&-&8/! gjmElvh7! K#/! )*&/!

0.<)-&8/!/+0-!2&0+$&-)&$#/!2)&/!-+4-!'#!2D2#!#?&/-)0-/!#-!,#$2#--#0-!'#!'+00#$!'#!9)!

%$.'&;&9&-.!)4?!)4-$#/!)*&/7!]0!#88#-E!&9!#/-!$)$#!:4#!-+4-!/+&-!,)$8)&-!#-!/&!-+4/!9#/!)*&/!

.-)&#0-!.9+<&#4?E!40!'+4-#!/4$!9()4-1#0-&%&-.!,+4$$)&-!#?&/-#$7!

e+4/! $#2)$:4+0/! '()&99#4$/! :4#! 9#/! ,$)-&%&#0/! ,+$-#0-! '()*)0-)<#! '(&0-.$D-! )4?!

%+22#0-)&$#/!0.<)-&8/7!\9/!+0-!-#0')0%#!3!A!$.,+0'$#!')0/!ibv!'#/!%)/7!G#9)!,$+4*#!

:4(40#!,)$-&#!'#/!%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/!)%%+$'#!'#! 9(&2,+$-)0%#!3! 9(&2)<#! $#0*+A.#!

'(#4?!/4$!&0-#$0#-!#-!:4(40!)*&/!0.<)-&8!3!9#4$!,$+,+/!9#/!<D0#7!!

!

K+$/:4(40!,)-&#0-!.2#-!40!$#-+4$!,+/&-&8!3!9)!/4&-#!'(40#!%+0/49-)-&+0E!9#!%+22#0-)&$#!

,+$-#!,$&0%&,)9#2#0-!/4$!9#/!:4)9&-./!2D2#/!'4!,$)-&%&#0!M!%+2,.-#0%#E!,#$/+00)9&-.!

'()*)+,+##-

'()*)+,--%%

!

#

$

-

.

"

/

! #! $! -! .! "! /! B! 0! C!

a
'
&)
*4
,'
?
.
,)

a'3?()*+)*7'33)/&.$()

:"%%24)3+"67&63%&74&73;-&7'&7/"##&63)+%&7&374)76"3&794"$)4&

8(99+3'4)2+%:(,)')A 8(99+3'4)2+%3&?4')A



!

!
!

O#!

#-!.%+4-#7!]0!$#*)0%1#E!40!%+22#0-)&$#!0.<)-&8!#/-!)4//&!9&.!3!9)!9+<&/-&:4#!giSEmvh!#-!

)4! -#2,/! '()--#0-#! gjEmvh7! H&0/&E! 9#/! .*)94)-&+0/! #0! 9&<0#! 0#! '.,#0'#0-! ,)/!

40&:4#2#0-!'4!-$)*)&9!8+4$0&!,)$!9#!,$)-&%&#07!]99#/!/+0-!249-&8)%-+$&#99#/!#-!;)/.#/!/4$!

9(#?,.$&#0%#! '4! ,)-&#0-! ')0/! /)! <9+;)9&-.7! K#/! %1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/! '+&*#0-! )*+&$!

%+00)&//)0%#! '#! %#! ,1.0+2@0#! %)$! %#$-)&0/! 8)%-#4$/! /+0-! &0'.,#0')0-/! '#! 9#4$!

*+9+0-.! #-! ,#4*#0-! &0894#$! /4$! 9#4$! .*)94)-&+0!M! 9)! ,$+,$#-.! '#/! 9&#4?E! 40! 9+0<! '.9)&!

'()--#0-#!,+4$!9#/!$#0'#CB*+4/E!9)!/A2,)-1&#!'#!9(.:4&,#!2.'&%)9#E!9()%%@/!)4!%);&0#-E!

#-%Z!

!

]08&0E! 9()0)9A/#! )! '.2+0-$.! 40#! %+$$.9)-&+0! 0.<)-&*#! #-! /&<0&8&%)-&*#! #0-$#! 9#/!

%+22#0-)&$#/! 0.<)-&8/! #-! 9)! 0+-#! <9+;)9#7! G#9)! /4<<@$#! :4(40! /#49! %+22#0-)&$#!

0.<)-&8! )! ,$+;);9#2#0-! ,94/! '(&0894#0%#! :4#! ,94/&#4$/! %+22#0-)&$#/! ,+/&-&8/7! \9/!

,$.'&/#0-!3!kkv!9#!0+2;$#!'(.-+&9#!'(40!,$)-&%&#07!G(#/-!9)!$)&/+0!,+4$!9):4#99#!40!/4&*&!

#-!40#!<#/-&+0!'#!9)!$.,4-)-&+0!#0!9&<0#!#/-!,$&2+$'&)9#7!!

!

H&0/&E!9#/!)*&/!#0!9&<0#!,#$2#--#0-!)4?!,)-&#0-/!#0!:4D-#!'(40!,$)-&%&#0E!'#!/#!8)&$#!40#!

+,&0&+0! 8+0'.#! /4$! 9#/! #?,.$&#0%#/! )0-.$&#4$#/! '()4-$#/! ,)-&#0-/7! I#49#2#0-E! %#/!

'#$0&#$/! +0-! $)$#2#0-! 9)! %),)%&-.! '#! 54<#$! *.$&-);9#2#0-! 9)! :4)9&-.! '4! -$)*)&9! '4!

%1&$4$<&#0B'#0-&/-#7!N#!%#! 8)&-E! 9#/!)*&/!,#4*#0-!D-$#!;&)&/./!#-! /4$!+4!/+4/B#/-&2#$!

9()%-&*&-.!,$+8#//&+00#99#!'4!/,.%&)9&/-#7!N()4-$#!,)$-E!%#/!/&-#/!'(.*)94)-&+0!,#$2#--#0-!

)4?!,$)-&%&#0/!'()2.9&+$#$!9#4$!*&/&;&9&-.!#-!9#4$!,+,49)$&-.!2)&/!&9/!'+&*#0-!/#!2.8&#$!'#/!

)*&/!0.<)-&8/!3!9(+$&<&0#!'(40#!;)&//#!%+0/&'.$);9#!'#!9#4$!0+-#!<9+;)9#!#-!'+0%!'(40#!

'.8&)0%#!'#/!,)-&#0-/7!

!

!

!

!

!

!



!

!
!

O$!

8! 9-)#$)42$*2#*1.$2$*4-*23$./'#-#)%"**
!
N(),$@/!d)$$#0!q488#--!M!L!\9!8)4-!iT!)0/!,+4$!;F-&$!40#!$.,4-)-&+0!#-!r!2&04-#/!,+4$!

9()0.)0-&$7! I&! *+4/! A! ,#0/#CE! *+4/! )<&$#C! '&88.$#22#0-7!O7! ]0! '()4-$#/! -#$2#/E! 9#/!

,$)-&%&#0/! '+&*#0-! )*+&$! %+0/%&#0%#! :4#! 9#4$! &2)<#! ,#4-! D-$#! #0'+22)<.#! -$@/!

$),&'#2#0-7!N#!,94/E!9)!'&<&-)9&/)-&+0!%$+&//)0-#!'#/!,$+8#//&+0/!2.'&%)9#/!&2,+/#!40!

%1)0<#2#0-! ')0/! 9#4$!2)0&@$#! '(+,.$#$7! N#! 0+/! 5+4$/E! &9! '#*&#0-! '+0%! 0.%#//)&$#!

'()'),-#$!40#!/-$)-.<&#!042.$&:4#!'#!2)0&@$#!3!,$+-.<#$!/)!#B$.,4-)-&+07!

!

2"!! :8(.1>A&'79$'((
!
\9!#/-!#//#0-&#9!,+4$!%1):4#!,$+8#//&+00#9!'#!/)0-.!'#!2#--$#!#0!{4*$#!'#/!2#/4$#/!

,$.*#0-&*#/!)8&0!'()//4$#$!40#!,$+-#%-&+0!'&<&-)9#!%+0-&04#7!H&0/&E!#0!%)/!'()--#&0-#!3!/)!

%A;#$B$.,4-)-&+0E!9#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!#/-!')0/!9)!%),)%&-.!'()<&$!$),&'#2#0-7!N#!0+/!

5+4$/E! &9! #?&/-#! '#/! 8+$2)-&+0/! $./#$*.#/! )4?! '#0-&/-#/! ,#$2#--)0-! '(#0! ),,$#0'$#!

')*)0-)<#!:4)0-!3!9)!<#/-&+0!'#!9#4$!&2)<#!2)&/!9#/!<$)0'/!,$&0%&,#/!/+0-!'.%$&-/!%&B

'#//+4/7!

!

7"!"!! 1.*D)$,,)*)M(A54&.&$'/*

!
I#9+0! 9(H//+%&)-&+0! 8$)0a)&/#!'#!0+$2)9&/)-&+0! gHoeYwhE! 9)! *#&99#! /#!'.8&0&-! %+22#!

L!40#! )%-&*&-.! %+0-&04#! gZh! *&/)0-! 3! 40#! /4$*#&99)0%#! )%-&*#! '#! 9(#0*&$+00#2#0-!

-#%10+9+<&:4#E!%+22#$%&)9#E!#-!%+0%4$$#0-&#9!,+4$!#0!)0-&%&,#$!9#/!.*+94-&+0/7!O7!N#!%#!

8)&-E!9)!*#&99#!042.$&:4#!%+0/&/-#!3!/4$*#&99#$!9#!�#;!'#!2)0&@$#!,#$2)0#0-#!)8&0!'#!/#!

-#0&$!&08+$2.!'4!/45#-!%+0-$`9.7!K#!;4-!#/-!'#!$.)9&/#$!40!'&)<0+/-&%!%+2,9#-!'#!9(&2)<#!

#0!9&<0#E!,4&/!'#!-$+4*#$!'#/!/+94-&+0/!,+4$!9)!2+'&8&#$!/&!;#/+&07!!

!

K(H//+%&)-&+0!N#0-)&$#!'#!o$)0%#!gHNoh!$#%+22)0'#!)4?!,$)-&%&#0/!'(#88#%-4#$!40#!

*#&99#!40#!3!'#4?!8+&/!,)$!2+&/!)4!2+A#0!'#!$#%1#$%1#!,)$!2+-/B%9./!/4$!9#/!2+-#4$/!

'#!$#%1#$%1#/!,$&0%&,)4?E!9#/!/&-#/!/,.%&)9&/./!+4!#0%+$#!/4$!9#/!$./#)4?!/+%&)4?7!\9!

/()<&-!'(40#!0+4*#99#!1);&-4'#!3!&0-$+'4&$#!')0/!9)!$+4-&0#!:4+-&'&#00#!'#/!%1&$4$<&#0/B

'#0-&/-#/!)8&0!'()0-&%&,#$!'#!0+2;$#4?!/+4%&/!9&./!3!9)!$.,4-)-&+0!042.$&:4#7!]0!#88#-E!

$.<9#$!9#!,$+;9@2#!'#!2)0&@$#!,$.%+%#E!,#$2#-!'(.*&-#$!'#/!%+0/.:4#0%#/!0.<)-&*#/!

')0/!9#!-#2,/7!grTh!

!



!

!
!

O%!

]0! *4#! '#! 8)%&9&-#$! %#--#! /4$*#&99)0%#E! &9! #?&/-#! '#/! +4-&9/! '#! *#&99#! :4&! ,#$2#--#0-!

'&$#%-#2#0-! '#! $#%#*+&$! 9#/! &08+$2)-&+0/! ,)$)2.-$.#/7! H! -&-$#! '(#?#2,9#E! L!x++<9#!

H9#$-#/!O! $#0/#&<0#! '#! %#! :4(&9! /#! '&-! #0! 8+0%-&+0! '#!2+-/B%9./! %1+&/&/7! N#!2D2#E!

L!d#;2&&!O!,$+,+/#!'#!%+00)^-$#!9)!*&/&;&9&-.!'#!%1)%40E!#0!#0-$)0-!/&2,9#2#0-!9#!0+2!

#-!,$.0+2!'#!9)!,#$/+00#7!G#/!+4-&9/!/+0-!'&/,+0&;9#/!#-!<$)-4&-/!,+4$!:4&%+0:4#7!!

!
7"!"0! 1.*6'224/$6.&$'/*+4*5(.&$6$)/**

!
\9!#/-! &2,+$-)0-!'#!,&9+-#$!/+0! &2)<#!#0!'.*#9+,,)0-!/)!%+2240&%)-&+0!'&<&-)9#7!]0!

#88#-E!%#99#B%&!#/-!%+0-$`9);9#!%)$!#99#!'.,#0'!'&$#%-#2#0-!'4!,$)-&%&#07!]99#!)//4$#!)9+$/!

40!2+A#0!'#!,$.*#0-&+0!%+0-$#!9#/!$&/:4#/!'#!9(#B$.,4-)-&+07!!

!

]0!$#*)0%1#E!:4#99#!:4#!/+&-!9)!,9)-#8+$2#E!9#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!#/-!')0/!9(+;9&<)-&+0!

'#!$#/,#%-#$!9#/!%+0'&-&+0/!#?,+/.#/!')0/!9)!%1)$-#!$#9)-&*#!3! 9)!%+2240&%)-&+0!'#!

9(Y$'$#!e)-&+0)9!'#/!G1&$4$<&#0/BN#0-&/-#/!'#!'.%#2;$#!iTiT7!grSh!

!

H8&0!'#!/#!8)&$#!)&'#$!')0/!40!'+2)&0#!:4&!0#!94&!#/-!,)/!,$.'&-E!9#!,$)-&%&#0!,#4-!8)&$#!

),,#9!3!'#/!)<#0%#/!/,.%&)9&/.#/!#0!%+2240&%)-&+0!2.'&%)9#!%+22#!U#)9-1G&#E!

V)$2)/)0-.!+4!#0%+$#!Q1#2&/!"#'&%)7!

!
3"!"#"!! $%&6*2%&=7;*,(1&

!
Q+4-!'();+$'E!9#!,$)-&%&#0!)!9)!,+//&;&9&-.!'#!%$.#$!/+0!,$+,$#!/&-#!&0-#$0#-!#0!/()//4$)0-!

'(1+0+$#$! 9#! %)'$#! 9.<)97! \9! /#! '+&-! '#! '.9&*$#$! '#/! &08+$2)-&+0/! %9)&$#/E! 9+A)9#/! #-!

1+00D-#/! ,+4$! 40! %1+&?! 9&;$#! #-! .%9)&$.! '4! ,$)-&%&#0E! #0! $#/,#%-)0-! 9#! %+'#! '#!

'.+0-+9+<&#7!

!

K#! /&-#! &0-#$0#-! 9#4$! ,#$2#-! '#! '.8&0&$! 9#!2&9&#4! '#! -$)*)&9! #0! ,$./#0-)0-! -+4-#/! 9#/!

&08+$2)-&+0/! ,$)-&:4#/E! 4-&9#/! )4! ,)-&#0-!M! 1+$)&$#/E! %++$'+00.#/E! ,$./#0-)-&+0! '#!

9(.:4&,#!2.'&%)9#! #-! '4! %);&0#-E! #?,9&%)-&+0! $),&'#! #-! 94'&:4#! '#/! /,.%&)9&-./! )*#%!

'&*#$/!%+0/#&9/E!#-%7!!

!

K#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!,#4-!.<)9#2#0-!'.%$&$#!/+0!,)$%+4$/E!/#/!%+2,.-#0%#/!#-!/#/!

,$)-&:4#/!,$+8#//&+00#99#/E!')0/!9#!/#49!;4-!'(&08+$2#$!9#!,)-&#0-7!H--#0-&+0E!9#!,$)-&%&#0!

'+&-!D-$#!#0!9)!,+//#//&+0!'#!-+4/!9#/!'&,9`2#/!,$./#0-./!#-!0#!,)/!8)&$#!'#!'.%9)$)-&+0!



OO

2#0/+0<@$#7!]0!#88#-E!9#!%+0/#&9!'.,)$-#2#0-)9!'#!9(Y$'$#!,#4-!#88#%-4#$!'#/!%+0-$`9#/!

'#! 2)0&@$#! ,+0%-4#99#! #-! )9.)-+&$#! #0! ,94/! '#/! %+0-$`9#/! $.)9&/./! #0! %)/! '#!

'.0+0%&)-&+07! H&0/&E! #0! %)/! '#! %+0-#0-&#4?E! %1):4#! $#0/#&<0#2#0-! '+&-! ,+4*+&$! /#!

54/-&8&#$7!

K)!%$.)-&+0!'(40!/&-#!2.'&%)9!$#,$./#0-#!0+-)22#0-!40!<)&0!'#!-#2,/!,+4$!9#!,$)-&%&#0!

#-!/+0!.:4&,#7!]0!#88#-E!&9!#/-!,)$8+&/!,+//&;9#!,+4$!9#!,)-&#0-!'(#88#%-4#$!'#/!)%-&+0/!#0!

9&<0#! g9)! ,$&/#! '#! $#0'#CB*+4/E! 9)! %+2,9.-&+0! '4! :4#/-&+00)&$#!2.'&%)9h! 9#! $#0')0-!

&0'.,#0')0-!#-!$#/,+0/);9#!'#!/+0!,)$%+4$/!'#!/+&07!K(.:4&,#!2.'&%)9#E!)99.<.#!'#!

%#/!-F%1#/E!,+4$$)!)&0/&!/#!%+0%#0-$#$!/4$!'()4-$#/7!

P+4$! &994/-$#$! %#/! ,$+,+/E! 0+4/! #?,+/+0/! %&B'#//+4/! 40#! ,)<#! '()%%4#&9! '(40! /&-#!

&0-#$0#-! '(40! '#0-&/-#! '#! I-$)/;+4$<! g&'()*+! "ShE! )&0/&! :4(40#! ,)<#! '.'&.#! 3! '#/!

%+0/#&9/!#-!3!'#/!#?,9&%)-&+0/!;4%%+B'#0-)&$#/!g&'()*+!"Ah7

!"#$%&'(R O+#&'.D+<<$&"4'.D$0';",&'"0,&%0&,'.D$0'.&0,";,&'.&'/,%+;T3$%#



OI

U+$2&/!9#!$@<9#2#0-!3!$#/,#%-#$E!9(.9);+$)-&+0!'(40!/&-#!�#;!%+0/-&-4#!40!;+0!2+A#0!

'()%-&+0!/4$!9)!$.,4-)-&+0!&0'&*&'4#99#7!]0!#88#-E!9#!'#0-&/-#!#-!/+0!.:4&,#E!/+0-!9#/!/#49/!

3!D-$#!)4?!%+22)0'#/!:4)0-!)4?!'+00.#/!)88&%1.#/E!%#!:4&!9#4$!9)&//#!#0-&@$#2#0-!9#!

%+0-$`9#!042.$&:4#7!N#!,94/E!0+4/! $#2)$:4+0/!:4#! 9#/!,$)-&%&#0/!#0! -D-#! 9+$/:4(+0!

#88#%-4#! 9)!$#%1#$%1#!L N#0-&/-#!I-$)/;+4$< O!,+//@'#0-! -+4/!40!/&-#!�#;! 9&.!3! 9#4$!

8&%1#!,$+8#//&+00#99#7!H&0/&E!%#9)!9#4$!,#$2#-!'()%:4.$&$!40#!*&/&;&9&-.!/4,,9.2#0-)&$#E!

'#! $#08+$%#$! 9#4$! %$.'&;&9&-.E! '#! ,$+4*#$! 9#4$! 2+'#$0&-.! i7T! #-! '+0%! '()2.9&+$#$!

0)-4$#99#2#0-!9#4$!&2)<#7!

z!-&-$#!&0'&%)-&8E!0+4/!+;/#$*+0/!:4#!bS!,$)-&%&#0/!&0%94/!')0/!9(#0:4D-#!i7i7!,+//@'#0-!

40!/&-#!&0-#$0#-7!G#9)!$#,$./#0-#!40!,#4!2+&0/!'#!9)!2+&-&.!gmlvh7

3"!"#"# $(&W*,-%&8%)6:00%11%&

K)! 8&%1#! ,$+8#//&+00#99#! #/-! 40#! ,$./#0-)-&+0! <9+;)9#! '4! 9&#4! #-! '4! -A,#! '# -$)*)&9

)%%+2,)<0.#!'()*&/!,4;9&./!,)$!9#/!4-&9&/)-#4$/!'4!0#-!/4$!40!2+-#4$!'#!$#%1#$%1#7!

w),,#9+0/!:4#!')0/!b!%)/!/4$!ST!gkkhE!9(&0-#$0)4-#!4-&9&/#!L x++<9# O!%+22#!2+A#0!

'#!$#0/#&<0#2#0-7!H&0/&E!9)!8&%1#!042.$&:4#!'4!,$)-&%&#0!/4$!L x++<9#!"A!;4/&0#// O!

#/-!9)!*+&#!%9)//&:4#!,+4$!:4#!9#!,)-&#0-E!9&;$#!:4)0-!)4!%1+&?!'4!,$)-&%&#0E!/#!8+$<#!40#!

+,&0&+07

!"#$%&'(P O+#&'.&'<30;&"4;'.D$0';",&'"0,&%0&,'.D$0'.&0,";,&'.&'/,%+;T3$%#



!

!
!

ON!

G#--#! 8&%1#!#/-! %$..#!)4-+2)-&:4#2#0-!#-! 9.<)9#2#0-!,)$!x++<9#7! K#!,$)-&%&#0!'+&-!

'#2)0'#$! 3! D-$#! ,$+,$&.-)&$#! '#! %#99#B%&! )8&0! '#! 9)! %+2,9.-#$7! \9! )! ,+4$! &0-.$D-! '#!

/(&2,9&:4#$! ')0/! /+0! .9);+$)-&+07! ]0! #88#-E! %#9)! <)$)0-&#! 9#/! &08+$2)-&+0/! ,4;9&.#/!

g1+$)&$#! '4! %);&0#-E! 042.$+! '#! -.9.,1+0#E! 9&#0! *#$/! 40! /&-#! &0-#$0#-E! #-%Zh! #-! %#9)!

'+00#!)4!'#0-&/-#!40!'$+&-!'#!$.,+0/#!)4?!%+22#0-)&$#/!.%$&-/7!!

!

K)!*&/&-#!'#!%#/!8&%1#/!#/-!8$.:4#0-#E!%+22#!9()!,$+4*.!9(#0:4D-#!$.)9&/.#!/4$!9#/!)*&/!

x++<9#!M!pb!v!'#/!'#0-&/-#/!'#!I-$)/;+4$<!+0-!)4!2+&0/!40!)*&/7!H&0/&E!&9!#/-!8+$-#2#0-!

%+0/#&99.!)4?!%1&$4$<&#0/B'#0-&/-#/!'#!,$#0'$#!#0!2)&0!9#4$!8&%1#!,$+8#//&+00#99#!#-!'#!

9)!2#--$#!3!5+4$!$.<49&@$#2#0-7!

!

]0!%)/!'#!,$.54'&%#E!9#!,$)-&%&#0!#/-!#0!'$+&-!'#!'#2)0'#$!9#!'.$.8.$#0%#2#0-!'#!/)!

8&%1#!,$+8#//&+00#99#7!G#9)!,#$2#-!'#!/4,,$&2#$!9#/!$./49-)-/!8+4$0&/!,)$!9#!2+-#4$!'#!

$#%1#$%1#! 9+$/:4(40! &0-#$0)4-#! #88#%-4#! 40#! $#:4D-#! /4$! 94&7! ]0! $#*)0%1#E! %#--#!

'#2)0'#!0#!,#$2#-!,)/!'(#88)%#$!-+-)9#2#0-!9#!%+0-#047!!grih!

!

3"!"#"3! $%6&)76%(.G&6:,*(.G&&

!
K#!,$+8#//&+00#9!'#!/)0-.!)!.<)9#2#0-!9)!,+//&;&9&-.!'#!'.*#9+,,#$!/)!0+-+$&.-.!-+4-!

#0!)A)0-!9#!%+0-$`9#!'#!/+0!&2)<#!#0!9&<0#!*&)!9#/!$./#)4?!/+%&)4?7!K#!,$)-&%&#0!,#4-!

%1+&/&$! '(#?,9+&-#$! /#49#2#0-! %#! -A,#! '#! ,9)-#8+$2#! +4! 9()%%+2,)<0#$! '(40! /&-#!

&0-#$0#-E! #-! &0*#$/#2#0-7! K#/! $./#)4?! $#,$./#0-#0-! 40! +4-&9! 8)%&9#2#0-! )%%#//&;9#!

$.,+0')0-!3!'#/!+;5#%-&8/!249-&,9#/7!!

!

]0!#88#-E!9#!'#0-&/-#!,#4-!A!-$+4*#$!,94/&#4$/!4-&9&-./!M!!

B! P)$-)<#!'#!%)/!%9&0&:4#/!)0+0A2#/E!

B! =&/&-#!*&$-4#99#!'4!%);&0#-E!!

B! G+2240&%)-&+0!'#!%+0/#&9/!'#0-)&$#/E!

B! N&/%4//&+0!*&)!9)!2#//)<#$&#!&0/-)0-)0.#E!!

B! P$./#0-)-&+0!'#/!&08+$2)-&+0/!4-&9#/!g1+$)&$#/E!%++$'+00.#/hE!#-%Z!

!

z!9(&0*#$/#!'4!/&-#!&0-#$0#-!+6!9#!%+0-#04!#/-!8&<.E!9#!$./#)4!/+%&)9!)//4$#!40!#/,)%#!

#0! 2+4*#2#0-! *&$-4#9! ')0/! 9#:4#9! 9()4-#4$! ,#4-! .%1)0<#$! :4+-&'&#00#2#0-! #-!

&0/-)0-)0.2#0-!)*#%!/#/!,)-&#0-/7!G(#/-!40!9&#4!'(&0-#$)%-&+0!)*#%!9#!2+0'#!#?-.$&#4$7!



!

!
!

OS!

o&0)9#2#0-E!9#!,)-&#0-!)!9#!/#0-&2#0-!'#!%+00)^-$#!9#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!)*)0-!2D2#!

'#!9()*+&$!$#0%+0-$.!#0!%+0/49-)-&+07!

!

")9<$.!9)!8)%&9&-.!'()%%@/!3!%#/!$./#)4?!#-!9#4$!4-&9&-.E!&9/!/+0-!#0%+$#!0#--#2#0-!2+&0/!

,+,49)&$#/! :4#! 9#/! /&-#/! &0-#$0#-! )4,$@/! '#/! '#0-&/-#/! '#! I-$)/;+4$<7! ]0! #88#-E!

/#49#2#0-! b! ,+//@'#0-! 40#! ,)<#! o)%#;++�! #-! Sk! 40#! ,)<#! \0/-)<$)2! '.'&.#/!

40&:4#2#0-! )4! %);&0#-! '#0-)&$#7! G#9)! $#,$./#0-#! $#/,#%-&*#2#0-! rv! #-! lv! '#/!

,$)-&%&#0/! &0%94/! ')0/! 0+-$#! .-4'#E!2)&/! 0+4/! /4,,+/+0/! :4(&9! /()<&-! '#/! ,$.2&%#/!

'(40#!,#0-#!)/%#0')0-#7!

!

]88#%-&*#2#0-E!$),,#9+0/!:4#!rmv!'#!9)!,+,49)-&+0!2+0'&)9#!/+0-!'#/!4-&9&/)-#4$/!'#!

%#/!,9)-#8+$2#/E!)*#%!40#!)4<2#0-)-&+0!'#!SkEiv!,)$!$),,+$-!3!iTiT!gkph7!G#!0+2;$#!

-#0'!3!%$+&-$#!')0/!9#/!,$+%1)&0#/!)00.#/!%)$!9#/!84-4$#/!<.0.$)-&+0/!0)&//#0-!')0/!

40#!/+%&.-.!+6!9#!042.$&:4#!#/-!;&#0!&0/-)99.7!K#/!$./#)4?!/+%&)4?!/+0-!)0%$./!')0/!

9#!:4+-&'&#0!'#/!5#40#/!'()45+4$'(14&E!#-!%#!/+0-!%#/!5#40#/!:4&!$#,$./#0-#0-!9#/!84-4$/!

,)-&#0-/7!e+4/!,+4*+0/!'+0%!&2)<&0#$!:4#!%#/!'#$0&#$/!,$&*&9.<&#0-!9#!,$)-&%&#0!3!9()88y-!

'#/!'#$0&@$#/!-#%10+9+<&#/7!!

!

]0! ,94/! '#! ,$+4*#$! /+0! 2+'#$0&/2#E! 9)! ,4;9&%)-&+0! 8$.:4#0-#! '#! %+0-#04/! ,)$! 9#!

'#0-&/-#!,#$2#-!'#!$#08+$%#$!/+0!&'#0-&-.!042.$&:4#7!G#--#!&'#0-&-.!#/-!%+2,+/.#!'#!

-$+&/! 2#0-&+0/! '#! /+0! 0+2!M! %#99#! :4(&9! $.'&<#! 94&B2D2#E! %#99#! ,4;9&.#! )*#%! /+0!

)4-+$&/)-&+0!,4&/!%#99#!'&*49<4.#!,)$!40#!-&#$%#!,#$/+00#!/)0/!/+0!)%%+$'7!K#!8)&-!'#!

%$.#$! /+&B2D2#! *)! %+0-$#;)9)0%#$! 9#/! )4-$#/! 2#0-&+0/7! ]0! '()4-$#/! -#$2#/E! 9#!

,$+8#//&+00#9!:4&!0#!,$+'4&-!)4%40!%+0-#04!/4$! 9#!d#;! 9)&//#!,94/!'#!*&/&;&9&-.!)4?!

%+22#0-)&$#/!'#/!)4-$#/!/4$!94&7!H&0/&E!&9!#/-!$#%+22)0'.!)4?!,$)-&%&#0/E!/(&9/!*#49#0-!

)2.9&+$#$! #-! ,$+-.<#$! 9#4$! #B$.,4-)-&+0E! '()'+,-#$! 40#! /-$)-.<&#! '#! %+2240&%)-&+0!

'&<&-)9#!/4$!%#/!,9)-#8+$2#/7!grkh!

!

H--#0-&+0E!:4#9:4#/!#?&<#0%#/!'+&*#0-!D-$#!$#/,#%-.#/!/&!9#!,$)-&%&#0!*#4-!#?,9+&-#$!9#!

$./#)4!/+%&)9!3!/+0!)*)0-)<#7!H*)0-!-+4-#!%1+/#E!9#!%+'#!'#!'.+0-+9+<&#!'+0-!9)!%1)$-#!

$#9)-&*#!3!9)!%+2240&%)-&+0!'+&-!D-$#!1+0+$.7!N#!,94/E!&9!#/-!&2,+$-)0-!:4#!9#!%1&$4$<&#0B

'#0-&/-#!0#!'.0&<$#!#0!)4%40!%)/!0&!/#/!%+08$@$#/!0&!9)!,$+8#//&+0!#99#B2D2#7!]08&0E!&9!

#/-!%+0/#&99.E!,)$!9(H//+%&)-&+0!N#0-)&$#!'#!o$)0%#!gHNohE!'#!%$.#$!40#!;)$$&@$#!#0-$#!

9#!,$+8&9!,#$/+00#9!#-!,$+8#//&+00#9!)8&0!'(.*&-#$!-+4-#/!'.$&*#/!,+//&;9#/7!grmh!



!

!
!

OA!

7"!"7! 1-.%%4(./6)*)M(A54&.&$'/*

!
K(#B$.,4-)-&+0!#/-!'./+$2)&/!%+0/&'.$.#!%+22#!40!*.$&-);9#!$&/:4#!,$+8#//&+00#97!N#!

%#!8)&-E!9#!'#0-&/-#!,#4-!/#!$#0/#&<0#$!)4,$@/!'#!/+0!)//4$)0%#!'#!$#/,+0/);&9&-.!%&*&9#!

,$+8#//&+00#99#7!G#$-)&0#/!,$+,+/#0-!40#!<)$)0-&#!)//4$)0-!40!)%%+2,)<0#2#0-!')0/!

9#/!'.2)$%1#/!#0!%)/!'()--#&0-#!042.$&:4#!,#$/+00#99#7!grTh!

!

2"+! :8(*&/79$'(0&/(8A9/('$'(9;;9697&/(
!
I#9+0!40#!.-4'#!'#!q$&<1-!9+%)9!$.)9&/.#!#0!'.%#2;$#!iTiT!)4?!}-)-/BJ0&/E!9#!'+2)&0#!

'#!9)!/)0-.!),,)$)^-!M!

B! ]0!k#$!!,+/&-&+0!'#/!/#%-#4$/!,+4$!9#/:4#9/!9#/!)*&/!/+0-!9#/!,94/!%+0/49-./7!

B! ]0!S@$#!,+/&-&+0!'#/!/#%-#4$/!,+4$!9#/:4#9/!9#/!)*&/!/+0-!%+0/&'.$./!%+22#!

9#/!,94/!&2,+$-)0-/7!grrh!

q&#0!:4#!9#/!),-&-4'#/!#-!9#/!%+2,.-#0%#/!'(40!,)-&#0-!,+4$!.*)94#$!40!,$+8#//&+00#9!

'#!/)0-.!/+&-!'&/%4-);9#E!%#!'#$0&#$!'+&-! &0-.<$#$! 9)!<#/-&+0!'#!%#--#!0+4*#99#!0+-&+0!

')0/!9#4$/!)%-&*&-./7!K#!'#0-&/-#!'+&-!)<&$!$),&'#2#0-!9+$/:4(&9!%+0/-)-#!9)!,4;9&%)-&+0!

'#!,$+,+/!%+0/-&-4)0-!40#!)--#&0-#!3!/+0!&2)<#7!

!
N)0/!9#!%)/!'(40#!,4;9&%)-&+0!)A)0-!40!%+0-#04!0.<)-&8!2)&/!:4&!0#!%+0/-&-4#!,)/!40!

)*&/!3!%)$)%-@$#!&99&%&-#E!-$+&/!,+//&;&9&-./!,#4*#0-!D-$#!#0*&/)<.#/!M!9();/#0%#!'()%-&+0E!

9)!$.,+0/#!3!%#-!)*&/!+4!9)!'#2)0'#!'#!$#-$)&-!'#!%#-!)*&/!'&$#%-#2#0-!3!9()4-#4$7!

!
7"0"!! NE%)/6)*+)*(A5'/%)*

!
\9!#/-!$#%+22)0'.!)4?!,$)-&%&#0/!'#!0#!,)/!$.,+0'$#!)4?!)*&/!0.<)-&8/!')0/!%#$-)&0#/!

/&-4)-&+0/7!G#--#!/-$)-.<&#!'#!0#4-$)9&-.!#/-!)'+,-.#!9+$/:4#!9#!/&-#! &0-#$0#-!,$./#0-#!

40#!-$@/!8)&;9#!)4'&#0%#!+4!9+$/:4#!9()*&/!#/-!)0%&#07!]0!#88#-E!%#9)!,#$2#-!'(.*&-#$!40#!

,+9.2&:4#!:4&!.-)&-!)9+$/!&0#?&/-)0-#7!grmh!

!
7"0"0! JA5'/%)*.4O*.D$%*/A3.&$B%*

!
P+4$!'+00#$!/4&-#!3!40!%+22#0-)&$#!0.<)-&8E! &9!#/-!%+0/#&99.!'()'+,-#$!40#!/-$)-.<&#!

,)%&8&:4#! #0! 8+$249)0-! 40#! $.,+0/#! #2,)-1&:4#7! K(+;5#%-&8! '#! %#--#! /-$)-.<&#! #/-!

'()2.9&+$#$!0)-4$#99#2#0-! /+0! &2)<#!#0!),)&/)0-! 9)! /&-4)-&+07!K#!'#0-&/-#!+88$#!40#!

$.,+0/#!3!9(&0-#$0)4-#!2.%+0-#0-!2)&/!&9!0#!8)4-!,)/!+4;9&#$!:4#!%#-!#0/#2;9#!0#!/#$)!

,)/!#88)%.7!!



!

!
!

ID!

!

H&0/&E! 9)!$.,+0/#!'+&-!D-$#!/+&<0.#!%)$!#99#!,#4-!#?#$%#$!40#!&0894#0%#!/4$!9#/!84-4$/!

,)-&#0-/7!\9!0#!8)4-!,)/!9)!0.<9&<#$!,4&/:4(#99#!,#4-!/()*.$#$!'.9.-@$#!,+4$!9(&2)<#!'4!

%);&0#-7!\9!8)4-!)4!%+0-$)&$#!#0!,$+8&-#$!,+4$!#?,+/#$!/+0!,$+8#//&+00)9&/2#E!/+0!.%+4-#!

#-!/)!/A2,)-1&#7!!

!!
3"#"#"!! R:==%02&)78:0;)%&X&

!
\9!/488&-!'#!%$.#$!40!%+2,-#!/4$!9#!/&-#!+6!9()*&/!#/-!,4;9&.!)8&0!'#!,+4*+&$!A!$.,+0'$#7!H!

-&-$#! '(#?#2,9#E! /4$! L!x++<9#!O! 9#! ,$+8#//&+00#9! '#! /)0-.! '+&-! %$.#$! 40! %+2,-#!

L!x++<9#! "A! ;4/&0#//!O! ,+4$! '#*#0&$! 9#! ,$+,$&.-)&$#! '#! 9)! 8&%1#! ,$+8#//&+00#99#7!

]0/4&-#E!&9!)4$)!9#!'$+&-!'#!$.,+0/#7!!

!

]0!$#*)0%1#E!&9!/#!,#4-!:4#!9#!/&-#!&0-#$0#-!0#!,#$2#--#!,)/!'&$#%-#2#0-!'#!$.,+0/#!

#0!9&<0#7!N)0/!%#!%)/E!9#!'#0-&/-#!'+&-!)'$#//#$!40#!'#2)0'#!,)$!9#--$#!$#%+22)0'.#!

)4!'&$#%-#4$!'4!/&-#!+6!/#!-$+4*#!9)!,4;9&%)-&+07!J0!'.9)&!'#!k!2+&/!3!%+2,-#$!'#!9)!

,4;9&%)-&+0!'#!9()*&/!#/-!)4-+$&/.!,+4$!#?#$%#$!9#!'$+&-!'#!$.,+0/#7!K#!'&$#%-#4$!#/-!-#04!

'(&0/.$#$!%#99#B%&!')0/!9#/!-$+&/!5+4$/!/4&*)0-/!9)!$.%#,-&+0!'#!9)!'#2)0'#E!/+4/!,#&0#!

'#!/)0%-&+07!grpE!rlh!

!
3"#"#"#! Y.%&;*)%&X&

!
K#!'#0-&/-#!'+&-!)'+,-#$!40#!)--&-4'#!+4*#$-#!)8&0!'#!-#2,.$#$!9(.-)-!'(#/,$&-!0.<)-&8!'4!

%+22#0-)&$#7! N)0/! %#! ;4-E! 9)! $.,+0/#! '+&-! D-$#! %+0/-$4&-#! #0! /4&*)0-! 40! /%1.2)!

,$.%&/!M!!

Sh! w#2#$%&#$!-+4-!'();+$'!9#!,)-&#0-!'()*+&$!,4;9&.!9()*&/7!

ih! \0'&:4#$!:4#!/+0!2.%+0-#0-#2#0-!)!.-.!%+2,$&/7!

kh! ]0!8+0%-&+0/!'#/!/&-4)-&+0/!M!!

)7! I&!9#!'./)<$.2#0-!#/-!8+0'.!M!#?,9&:4#$!9)!%)4/#!#-!9#/!2+A#0/!,+//&;9#/!

,+4$!A!$#2.'&#$7!

;7! I&!9#!'./)<$.2#0-!0(#/-!,)/!8+0'.!M!&08+$2#$!9()4-#4$!'#!*+-$#!/4$,$&/#7!!

mh! I&! 0.%#//)&$#E! ,$.%&/#$! 3! 9()4-#4$! :4#! *+4/! 0#! ,+4*#C! 8+4$0&$! 40#! $.,+0/#!

%+2,9@-#!/)0/!$&/:4#$!'#!,+$-#$!)--#&0-#!)4!/#%$#-!2.'&%)97!

rh! ]08&0E! ,$+,+/#$! )4! ,)-&#0-! '#! *+4/! %+0-)%-#$! /4$! *+/! %++$'+00.#/!

,$+8#//&+00#99#/!)8&0!'#!-$+4*#$!40#!/+94-&+0!)4?!'&88&%49-./!$#0%+0-$.#/7!grmh!



I"

N#!2)0&@$#!<.0.$)9#E!&9!0#!8)4-!#0!)4%40!%)/!,+$-#$!)--#&0-#!)4!/#%$#-!2.'&%)9!#-!'+0%!

0#!,)/!2#0-&+00#$!9#/!'.-)&9/!'(40#!%+0/49-)-&+07!N#!2D2#E!&9!8)4-!8)&$#!)--#0-&+0!3!0#!

,)/!,$+2+4*+&$!9()%-&*&-.!,$+8#//&+00#99#E!%#!:4&!%+0/-&-4#$)&-!40#!,4;9&%&-.!&99&%&-#7

e+4/! $#,$#0+0/! 9(#0:4D-#! i7i! )8&0! '#! 2+0-$#$ '#4?! #?#2,9#/! '#! $.,+0/#! 3! 40!

%+22#0-)&$#7! K#! ,$#2&#$! '#0-&/-#! /4&-! 9#! /%1.2)! %&B'#//4/! ,)$8)&-#2#0-E! #0!

/(#?%4/)0-!#-!#0!.-)0-!%+4$-+&/!g&'()*+!#Dh7!G#!0(#/-!,)/!9#!%)/!'#!/+0!%+08$@$#!:4&!0#!

,$./#0-#!)4%40#!#2,)-1&#E!#?,+/#!40#!,)$-&#!'4!/#%$#-!2.'&%)9E!9#!-+4- )*#%!%#!:4&!

,+4$$)&-!D-$#!%+0/&'.$.!%+22# 40#!,+&0-#!'()$$+<)0%# g&'()*+!#"h7

!"#$%&'=K VW230;&'&*2+,C"7$&'.D$0'2%+,"<"&0'['$0'<3**&0,+"%&'0W#+,"N



I#

K#! ,$#2&#$ ,$)-&%&#0! /#! 2+0-$#! %+2,$.1#0/&8! #-! 3! 9(.%+4-#7! \9! 0+4/! 8)&-! ,)$-! '(40#!

&0-#99&<#0%#! ,$+8#//&+00#99#7! I)! $.,+0/#! ,)%&8&:4#! ,#$2#-! '+0%! '#! ,$./#$*#$! #-!

)2.9&+$#$!/+0!&2)<#!#0!9&<0#7

7"0"7 @)2./+)*+)*()&(.$&*+)%*.D$%*'4*5('5'%

K+$/:4#!9()4-#4$!'#!9()*&/!#/-!&'#0-&8&.E!9#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!,#4-!9#!%+0-)%-#$!#0!,$&*.!

,+4$! '(40#! ,)$-! %+2,$#0'$#! 9#/! $)&/+0/! '#! /+0! %+22#0-)&$#! #-! '()4-$#! ,)$-! 94&!

'#2)0'#$!'#!$#-&$#$!/)!,4;9&%)-&+07!\9!/()<&-!'(40#!/-$)-.<&#!'.8#0/&*#!%)$!9#!;4-!#/-!'#!

8)&$#!'&/,)$)^-$#!9)!2)4*)&/#!+,&0&+0!#?,+/.#!/4$!9#!�#;7!

K(.%1)0<#!0#!'+&-!,)/!D-$#!,#$a4!,)$! 9#!,)-&#0-!%+22#!40#!2#0)%#7!N#!%#! 8)&-E! 9#!

'#0-&/-#! '+&-! /#! 2+0-$#$! #2,)-1&:4#E! ;&#0*#&99)0-! #-! &0+88#0/&87! \9! ,#4-! .<)9#2#0-!

.*+:4#$! '#/! .9.2#0-/! %+4*#$-/! ,)$! 9#! /#%$#-! ,$+8#//&+00#9! ,4&/:4(&9 /()<&-! '(40#!

%+0*#$/)-&+0! ,$&*.#7!")9<$.! 9#! '&)9+<4#E! 9()4-#4$! #/-! #0! '$+&-! '#! 0#! ,)/! $#-&$#$! /+0!

%+22#0-)&$#7 grmE!rph

2"2 :8(*&/79$'(0&/(8A9/($5(.1$.$/(9;;9697&/

K)!<#/-&+0!'(40!)*&/!&99&%&-#!#/-!'&88.$#0-#!'#!%#99#!'(40!,$+,+/!0+0!&99&%&-#7!e+4/!)99+0/!

'.%$&$#!'#!2)0&@$#!#?1)4/-&*#!9#/!'&88.$#0-/!2+A#0/!'()%-&+0/E!;&#0!:4#!%#!-A,#!'()*&/!

/+&-!,#4!8$.:4#0-!,+4$!40!,$)-&%&#07!]0!$#*)0%1#E!/(&9!#0!#/-!*&%-&2#E &9!'#*$)!8)&$#!),,#9!

!"#$%&'=( VW230;&'7$"'23$%%+",'`,%&'+*W4"3%W&'.Z$0'2%+,"<"&0'['$0'<3**&0,+"%&'0W#+,"N



!

!
!

I$!

3! 40! ,$+8#//&+00#9! '#! 9)! 54/-&%#! :4&! /)4$)! 54<#$! 9)! /&-4)-&+0! #-! :4&! ,+4$$)! '+0%!

9()%%+2,)<0#$!')0/!9#/!'.2)$%1#/!3!/4&*$#7!

!
7"7"!! @AB$/$&$'/*

!
L!\99&%&-#!O!/&<0&8&#!:4#!9#!,$+,+/!,4;9&.!'.,)//#!9#/!9&2&-#/!'#!9)!9&;#$-.!'(#?,$#//&+0!#-!

#/-! '+0%! &0-#$'&-! ,)$! 9)! 9+&7! K#/! ;)$$&@$#/! 3! 0#! ,)/! 8$)0%1&$! /+0-! 8&?.#/! ,)$! 9)!

54$&/,$4'#0%#7!grph!K#/!'&88.$#0-#/!%)-.<+$&#/!'(&08$)%-&+0!/+0-!'.%$&-#/!%&B'#//+4/7!

!
3"3"!"!! U0Z.)%&

!
K(&054$#! #/-! '.8&0&#! %+22#! L!40! .%$&-E! 40#! #?,$#//&+0! :4#9%+0:4#! '#! 9)! ,#0/.#!

)'$#//./!3!40#!,#$/+00#!')0/!9(&0-#0-&+0!'#!9)!;9#//#$!+4!'#!9(+88#0/#$7!O!grjh7!

!
\9!/()<&-!'#!,$+,+/!:4&!,+$-#0-!)--#&0-#!3!9)!'&<0&-.!'(40#!,#$/+00#!#-!:4&!$#,$./#0-#0-!

40!'.9&-!,.0)9!,40&!'(40#!)2#0'#!Si!TTT!#4$+/!)4!2)?&242!grph7!

!
3"3"!"#! V*WW(=(2*:0&

!
K)!'&88)2)-&+0!/#9+0!9)!9+&!'#!54&99#-!SbjS!/4$!9)!9&;#$-.!'#!9)!,$#//#!/#!'.8&0&-!%+22#!

L!-+4-#! )99.<)-&+0! +4! &2,4-)-&+0! '(40! 8)&-! :4&! ,+$-#! )--#&0-#! 3! 9(1+00#4$! +4! 3! 9)!

%+0/&'.$)-&+0!'#!9)!,#$/+00#!+4!'4!%+$,/!)4:4#9!9#!8)&-!#/-!&2,4-.7!O!!

!

K#/!,$+,+/!'&88)2)-+&$#/!'+&*#0-!*&/#$!40#!,#$/+00#7!K#/!8)&-/!&2,4-./!,#4*#0-!D-$#!

'#/! &08$)%-&+0/E! '#/! )%-&*&-./! &99&%&-#/E! +4! #0%+$#! '#/! 2)0:4#2#0-/! 3! 9(+;9&<)-&+0!

'.+0-+9+<&:4#!'#/!,$+8#//&+00#9/!'#!/)0-.!grph7!

!
3"3"!"3! V70*/)%=%02&

!
K#!'.0&<$#2#0-!#/-! 9#! 8)&-!'#! 5#-#$!40!'&/%$.'&-!/4$!40#!#0-$#,$&/#E!40!,$+'4&-!+4!40!

/#$*&%#!)8&0!'(#0!-&$#$!40!)*)0-)<#!%+0%4$$#0-&#97!\9!'+&-!$.40&$!-$+&/!%+0'&-&+0/!M!

B! K#!,$+,+/!'+&-!D-$#!,.5+$)-&87!

B! K#!,$+,+/!'+&-!D-$#!,4;9&%7!

B! K#!,$+,+/!'+&-!*&/#$!40#!#0-$#,$&/#!+4!40!,$+'4&-!%9)&$#2#0-!&'#0-&8&);9#7!!

!



!

!
!

I%!

\9! 8)4'$)! ,$+4*#$! 9#! '+22)<#! %)4/.! ,)$! 9#! %+22#0-)&$#! )8&0! '(+;-#0&$! 40#!

&0'#20&/)-&+07!P)$!#?#2,9#E!#0!-)0-!:4#!'#0-&/-#E!9)!,#$-#!'#!,)-&#0-!/4&-#/!3!%#$-)&0/!

,$+,+/!,#4-!D-$#!%+0/&'.$.!%+22#!40!'.0&<$#2#0-7!grpE!rbh!

!

3"3"!"C! 422%*02%&[&1<*=(/%&:.&[&1(&5*%&8)*57%&&

!

Q+4-#!,#$/+00#!)!'$+&-!)4!$#/,#%-!'#!/)!*&#!,$&*.#7!N#!%#!8)&-E!#99#!,#4-!/(+,,+/#$!3!9)!

'&884/&+0!'#!/+0!&2)<#!/)0/!/+0!)4-+$&/)-&+0!#-!,#4-!8&?#$!9#/!9&2&-#/!'#!%#!:4&!,#4-!D-$#!

'&*49<4.!3!/+0!/45#-7!gpTh!

!
H!9)!/4&-#!'(40!)*&/!&99&%&-#E!,94/&#4$/!/-$)-.<&#/!,#4*#0-!D-$#!#0*&/)<.#/!)99)0-!'(40#!

*+&#!3!9()2&);9#!3!40#!*+&#!54'&%&)&$#7!N)0/!-+4/!9#/!%)/E!&9!#/-!,$&2+$'&)9!'#!%+0/#$*#$!

-+4-#/!9#/!,$#4*#/!'#!9)!,4;9&%)-&+0!#0!%)4/#7!K#!'#0-&/-#!#/-!)9+$/!&0*&-.!3!$.)9&/#$!9#!

,94/! -`-! ,+//&;9#! '#/! %),-4$#/! '(.%$)07! ]08&0E! &9! ,#4-! %+0-)%-#$! /+0! )//4$)0%#! '#!

$#/,+0/);&9&-.!,$+8#//&+00#99#!)8&0!'(D-$#!/+4-#04!/&!9#!%+0-$)-!9#!,#$2#-7!

7"7"0! 9'$)*P*,-.2$.E,)**

!
]0!,$#2&#$!9&#4E!&9!#/-!$#%+22)0'.!'#!8)*+$&/#$!9)!*+&#!3!9()2&);9#!)*)0-!'(#0-)2#$!'#!

9+4$'#/!,$+%.'4$#/!54'&%&)&$#/7!P4&/E!2D2#!/&! 9)! 54/-&%#!#/-!%+0*+:4.#E!40#!&//4#!3!

9()2&);9#!,#4-!D-$#!+;-#04#7!P/A%1+9+<&:4#2#0-E!%#--#!*+&#!#/-!2+&0/!,.0&;9#!3!*&*$#7!

!
3"3"#"!! H*/0(1%=%02&;<(5*6&('.6*W&

!
K)! -+&9#!2#-!#0!,9)%#!40!'&/,+/&-&8! '#! /&<0)9#2#0-!'()*&/!+4!'#!,$+,+/!);4/&8/7! K#!

'#0-&/-#!,#4-!)&0/&!/&<0)9#$!40!)*&/!:4(&9!%+0/&'@$#!&99&%&-#E!'.,)//)0-!9#/!9&2&-#/!'#!9)!

9&;#$-.! '(#?,$#//&+07! K)! ,4;9&%)-&+0! #0! %)4/#! '+&-! ,)$! 9)! /4&-#! D-$#! /4,,$&2.#! ,)$!

9(.'&-#4$!+4!9(1.;#$<#4$E!/&!%#/!'#$0&#$/!#/-&2#0-!9#!/&<0)9#2#0-!8+0'.7!grph!

!

3"3"#"#! \*6%&%0&;%=%.)%&;%&6.88)%66*:0&;%&1<(5*6&

!
K#!%1&$4$<&#0B'#0-&/-#!,#4-!#88#%-4#$!40#!2&/#!#0!'#2#4$#!'#!/4,,$#//&+0!'#!9()*&/!3!

9()4-#4$!/(&9!#/-!&'#0-&8&.E!+4!3!9(.'&-#4$!'4!/&-#!')0/!9#!%)/!%+0-$)&$#7!K(.'&-#4$!#/-!40#!

,#$/+00#!:4&!2#-!3!'&/,+/&-&+0!'#/!,)<#/!/4$!&0-#$0#-!#-!:4&!#/-!<.0.$)9#2#0-!&0'&:4.!

')0/! 9#/! 2#0-&+0/! 9.<)9#/7! G#--#! '#2)0'#! '#! /4,,$#//&+0! #/-! '&88.$#0-#! '#! %#99#!

%+0%#$0)0-!9#/!)*&/!0+0!&99&%&-#/!%)$!%#99#B%&!/(),,4&#!/4$!40!-#?-#!54$&'&:4#!#-!0+0!/4$!



!

!
!

IO!

40! /&2,9#! .%1)0<#7! ]99#! '+&-! D-$#! #0*+A.#! ,)$! 9#--$#! $#%+22)0'.#! )*#%! )*&/! '#!

$.%#,-&+0!#-!'+&-!%+0-#0&$!'#/!&08+$2)-&+0/!,$.%&/#/!M!

B! K#!,$+,+/!#0!:4#/-&+0!

B! K(#2,9)%#2#0-!g9&#0!JwK!'#!9)!,)<#!&0-#$0#-h!

B! K#/!$)&/+0/!'#!9)!'#2)0'#!g&054$#E!'&88)2)-&+0E!'.0&<$#2#0-E!#-%Zh!

B! K)!2#0-&+0!,$.%&/)0-!:4(&9!/()<&-!'(40#!9#--$#!'#!2&/#!#0!'#2#4$#!

B! J0!'.9)&!'(),,9&%)-&+0!$)&/+00);9#!!

B! K)!')-#!#-!40#!/&<0)-4$#!

!

]0!%)/!'();/#0%#!'#!$.,+0/#!+4!'(&'#0-&8&%)-&+0!&2,+//&;9#E!9#!,$)-&%&#0!,#4-!#0<)<#$!

40#!0+-&8&%)-&+0!3!9(1.;#$<#4$!gk7k7i7kh7]0!$#*)0%1#E!#0!%)/!'#!$#84/!'#!9()4-#4$!+4!'#!

9(.'&-#4$E!9#!'#0-&/-#!'#*$)!'&$#%-#2#0-!)<&$!54'&%&)&$#2#0-!gk7k7kh7!grph!

!
3"3"#"3! ]:2*W*,(2*:0&[&1<-7'%)/%.)&&

!
K)!0+-&8&%)-&+0!3!9(1.;#$<#4$!'4!/&-#!*)!D-$#!#0-$#,$&/#!')0/!'#4?!/&-4)-&+0/!M!!

B! I&!9)!2&/#!#0!'#2#4$#!'#!/4,,$#//&+0!'#!9()*&/!0()!+;-#04!)4%40#!$.,+0/#7!

B! I&!9()4-#4$!+4!9(.'&-#4$!0(+0-!,)/!,4!D-$#!&'#0-&8&./7!

K(1.;#$<#4$! #/-! 40#! /+%&.-.! :4&! 2#-! 3! '&/,+/&-&+0! '#/! /&-#/! .'&-./! ,)$! 40! -&#$/E!

<.0.$)9#2#0-!&0'&:4.!')0/!9#/!2#0-&+0/!9.<)9#/7!

!

K)! 0+-&8&%)-&+0! /4&-! 9#!2D2#!,$&0%&,#! :4#! 9)!2&/#! #0! '#2#4$#!M! 40! #0*+&! ,)$! 9#--$#!

$#%+22)0'.#! %+0-#0)0-! '#/! &08+$2)-&+0/! ,$.%&/#/! g9#! ,$+,+/E! 9(#2,9)%#2#0-E! 9#/!

$)&/+0/! '#! 9)! '#2)0'#E! #-%Zh7! \9! 8)4-! .<)9#2#0-! 5+&0'$#! 40#! %+,&#! '#! 9)!2&/#! #0!

'#2#4$#!)'$#//.#!+4!40#!54/-&8&%)-&+0!'#!9(&2,+//&;&9&-.!'#!5+&0'$#!9()4-#4$!+4!9(.'&-#4$7!

!

z!9)!/4&-#!'#!9)!0+-&8&%)-&+0E!9(1.;#$<#4$!'+&-!$#-&$#$!9#!,$+,+/!40&:4#2#0-!/&!9#!%)$)%-@$#!

&99&%&-#!)!/488&/)22#0-!.-.!,$+4*.7!]0!%)/!'#! $#84/!+4!'();/#0%#!'#! $.,+0/#E! &9!#/-!

,+//&;9#!'()<&$!54'&%&)&$#2#0-!gk7k7kh7!grph!

!

7"7"7! 9'$)*G4+$6$.$()*

!
K#!$#%+4$/!#0!54/-&%#!#/-!40#!*+&#!9+0<4#!#-!:4&!,#4-!,+$-#$!,$.54'&%#!)4!%);&0#-7!]0!

#88#-E!-)0-!:4#!<)&0!'#!%)4/#!0()!,)/!.-.!+;-#04E!9()*&/!#/-!-+45+4$/!,4;9&.!#-!,#4-!)9+$/!

,+$-#$!)--#&0-#!3!9(&2)<#!,$+8#//&+00#99#7!



!

!
!

II!

G#--#! *+&#! 8)&-! /4&-#! )4?! .%1#%/! '#/! ,$+%.'4$#/! ,$.%.'#0-#/7! ]99#! 0.%#//&-#!

9()%%+2,)<0#2#0-!'(40!)*+%)-7!N#!,94/E!40!14&//&#$!,#4-!D-$#!%+0-)%-.!)8&0!'(+;-#0&$!

40#!&0'#20&/)-&+0!#0!,94/!'#!9)!/4,,$#//&+0!'#!9)!,4;9&%)-&+07!

!
3"3"3"!! H.88)%66*:0&;%6&(5*6&:.&8):8:6&

!

K)!/4,,$#//&+0!'#/!)*&/!#/-!9)!/4&-#!'(40#!,$+%.'4$#!#0<)<.#!'#*)0-!9#!Q$&;40)9!'#!

<$)0'#!&0/-)0%#!#-!'.,#0'!'#!'#4?!/&-4)-&+0/!gc.U7+.)!%h!M!!

!

!

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

!

/,-'#"0"*%#"&'..

,-.12%$#-$).&$.,-.12+,"#-$)!
3&'.",-'#"0"*%#"&'..

,-.12%$#-$).&$.,-.12+,"#-$)!

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

12#'34$53'( ./0'-('")#')1/%&2-('") ./3%4("5('")

U+T4&+$'H'/$22%&;;"30'.&;'+_";';&430'.&$a';",$+,"30;'."NNW%&0,&;'

!
3"3"3"#! H.88)%66*:0&;%6&(5*6&:.&8):8:6&(5%,&*0;%=0*6(2*:0&

!
I&! 9#! ,$)-&%&#0! /+41)&-#E! #0! ,94/! '#! 9)! /4,,$#//&+0! '#/! ,$+,+/! &99&%&-#/! 40#!

&0'#20&/)-&+0E!'()4-$#/!)%-&+0/!'#*$+0-!D-$#!#0<)<.#/@!

!
7"7"7"0"!! >/G4()Q*@$BB.2.&$'/*

!
I&!9#/!)*&/!/+0-!'#!0)-4$#!&054$&#4/#!+4!'&88)2)-+&$#E!9#!,$)-&%&#0!)!9#!'$+&-!'()<&$!%+0-$#!

9()4-#4$!+4!9(.'&-#4$!�!9(1.;#$<#4$!/&!%#94&B%&!0()!,)/!/4,,$&2.!9()*&/!#0!%+00)&//)0%#!'#!

%)4/#7!Q$+&/!/&-4)-&+0/!/+0-!,+//&;9#/!M!!

B! I&!9()4-#4$!0(#/-!,)/!&'#0-&8&.E!9#!'#0-&/-#!'.,+/#!40#!,9)&0-#!)4,$@/!'#/!54<#/!

'(&0/-$4%-&+07!

B! I&! 9()4-#4$! '#/! &'#0-&8&.E! 9#! '#0-&/-#! ,$+%@'#! 3! 40#! %&-)-&+0! '&$#%-#! '#*)0-! 9#!

-$&;40)9!%+$$#%-&+00#97!

B! I&! 9#! '#0-&/-#! /+41)&-#! 40&:4#2#0-! 40#! &0'#20&/)-&+0! /)0/! %+0')20)-&+0!

,.0)9#!'#!9()4-#4$E!&9!)//&<0#!'#*)0-!9#!Q$&;40)9!'#!<$)0'#!&0/-)0%#7!

!

\9!8)4-!)<&$!$),&'#2#0-!%)$!9(&0'#20&/)-&+0!#/-!)4-+$&/.#!')0/!40!'.9)&!'#!k!2+&/!3!S!)0!

3!%+2,-#$!'#!9)!')-#!'#!,4;9&%)-&+0!'4!,$+,+/!/#9+0!9#/!%)/7!grph!



IN

7"7"7"0"0 @A/$3()2)/&*)&*.&&)$/&)*P*,.*D$)*5($DA)

P+4$!+;-#0&$!40#!&0'#20&/)-&+0!#0!,94/!'#!9)!/4,,$#//&+0!'4!,$+,+/E!9#!,$)-&%&#0!)!9)!

,+//&;&9&-.! '()<&$! %+0-$#! 9()4-#4$! ,)$! 40#! )//&<0)-&+0! '#*)0-! 9#! Q$&;40)9! '#! <$)0'#!

&0/-)0%#!')0/!40!'.9)&!'#!r!)0/!3!%+2,-#$!'#!9)!,4;9&%)-&+0!'#!9()*&/7!P+4$!+;-#0&$!<)&0!

'#!%)4/#E!9#!,$.54'&%#!%)4/. '+&-!D-$#!,$+4*.7!grph

K)!<#/-&+0!'#/!)*&/!0+0!&99&%&-#/!#-!&99&%&-#!#/-!$./42.#!')0/!9(+$<)0&<$)22#!,$./#0-.!

%&B'#//+4/!go&<4$#!iih7

LA GESTION DES AVIS 

Editeur / auteur non identifié

Pas de réponse ou refus

Pas de réponse

Pas de réponse

d
é

la
is

 d
e

 5
 a

n
s

d
é

la
is

 d
e

 3
 m

o
is

 à
 1

 a
n

 

AVIS NON ILLICITE AVIS ILLICITE

Demander le retrait à l’auteur • Injure • Dénigrement• Atteinte à la vie privée • Diffamation

En suivant le schéma type

RépondreNe pas répondre

VOIE À L’AMIABLE VOIE JUDICIAIRE

Notification à l’hébergeurDemande de suppression 
à l’auteur ou l’éditeur 

Signaler l’avis Demander la suppression de l’avis 

Identifié

Auteur ou éditeur

Non identifié

Procédure de référée

Procédure de requête

• Injure  

• Diffamation

Tribunal de grande instance  

Juge d’instruction 

Tribunal correctionnel 

Tribunal de grande instance 

Sans indemnisation

Auteur identifié

Auteur non identifié

Pas de 
condamnation 

Avec indemnisation

• Dénigrement  

• Atteinte à la vie privée
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