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,$D7B$<! ?<@J.L!3H,C$+E-.!$+F!,@ID$+7-.!B@@N!$! <$*E-!D$*B! 7+! BC7.!I@6-! 7+B*@FA,7+E!,@A+B*%!

?A+F.!$+F!,*@..G<7.B-F!.-,A*7B7-.4!-6-+BA$<<%!-$.7+E!*-.B*7,B7@+.!@+!7+B-*+$B7@+$<!@J+-*.C7DL!

0.!$!*-.A<B4!7+6-.B@*.!C$6-!E$7+-F!$,,-..!B@!$+!-HD$+F-F!,C@7,-!@?!?@*-7E+!.-,A*7B7-.!7+!I$+%!

B*$F7+E!6-+A-.4!JC7<-!@DB7+E!?@*!I@*-!7+B-*+$B7@+$<<%!@*7-+B-F!7+6-.BI-+B!.B*$B-E7-.L!\-B4!BC-!

-H7.B-+,-! @?! .-6-*$<! 7ID<7,7B! 7+6-.BI-+B! K$**7-*.4! .A,C! $.! F7??-*-+B7$<! 7+?@*I$B7@+! ?<@J.!

S#-*B@+4!"]^_T4! <7`A7F7B%! F7.,*-D$+,7-.! S>-*+-*! $+F! a<-7F@+4!"]]bT4! F7??-*-+B! ,@*D@*$B-!

E@6-*+$+,-! ?*$I-J@*N.! S/@??--4!"]]]c!&''&T! @*! F7??-*-+B7$<! $,,@A+B7+E! F7.,<@.A*-!

*-`A7*-I-+B.! S)A-*.B4!"]]^T! .B7<<! *-.A<B! 7+! JC$B! J-! ,@A<F! ,$<<! $! +@+G7+F7??-*-+,-! K-BJ--+!

F@I-.B7,!$+F!?@*-7E+!<7.B7+E!<@,$B7@+.L!!

/@ID$+7-.! BC$B!,$+!@6-*,@I-!@*!I7B7E$B-!I$*N-B! ?*7,B7@+.!K%!,*@..G<7.B7+E!@+! ?@*-7E+!

I$*N-B.!$*-!-HD-,B-F!B@!-HD-*7-+,-!D@.7B76-!D*7,-!-??-,B.L!>C7<-!.@I-!$ABC@*.!.B7<<!F-K$B-!@+!

BC-! -,@+@I7,! *-<-6$+,-! @?! BC-! D*7,-! -??-,B! @?! ,*@..G<7.B7+E.! Sa$*@<%74!"]]^c! M$*N7..7$+! $+F!

M,C7<<4!&'']T4! *-,-+B! $*B7,<-.! C$6-! 7F-+B7?7-F! $! +AIK-*! @?! D@B-+B7$<! -HD<$+$B7@+.! ?@*! BC-!

D@.7B76-!.B@,N!I$*N-B!*-$,B7@+.!S=$+E!-B!$<L4!&''(c!R@7FE-!-B!$<L4!&''dT!$+F!C$6-!F7.-+B$+E<-F!

BC-! *-<$B76-! D@J-*! @?! -$,C! @?! BC-.-! *$B7@+$<-.! SV*7.! -B! $<L4!&''_4! 1@@.-+K@@I! $+F! e$+!

R7fN4!&'']TL!:@J-6-*4!E76-+!BC-!F*$I$B7,! 7+,*-$.-!@?! ?@*-7E+! <7.B7+E.!@+!F-6-<@D-F!I$*N-B.!

@6-*!BC-! <$.B! BJ@!F-,$F-.4! BC-! 7ID@*B$+,-!@?!$<B-*+$B76-!-HD<$+$B7@+.! ?@*! BC-!D*7,-!-??-,B! 7.!

K@A+F!B@!F-D-+F!@+!BC-!$I@A+B!@?!,*@..G<7.B7+E!$,B767B%!$,*@..!,@A+B*7-.!$+F!BC*@AEC!B7I-L!

;C7.!D$D-*! 7+6-.B7E$B-.!JC-BC-*!D*7,-! -??-,B.! $*@A+F! ,*@..G<7.B7+E.! $*-! *-<$B-F! B@! BC-!

F-E*--! @?! ?7*I.O! .-EI-+B$B7@+! D*7@*! B@! ,*@..G<7.B7+E! $+Fg@*! B@! BC-! F-,*-$.-! 7+! 7+?@*I$B7@+!



!(!

K$**7-*.!@,,A**7+E!$*@A+F!,*@..G<7.B7+EL!>-!?@,A.!@+!BC-.-!.@A*,-.!@?!-HD<$+$B7@+!.7+,-!K@BC!

.B-I! ?*@I! BC-@*-B7,$<! I@F-<.4! 7+B-*+$B7@+$<! $..-B! D*7,7+E! A+F-*! I7<F! ?7+$+,7$<! I$*N-B!

.-EI-+B$B7@+! S3**A+X$! $+F! =@.`4!"]^hT! $+F! $..-B! D*7,7+E! A+F-*! 7+,@ID<-B-! 7+?@*I$B7@+!

S#-*B@+4!"]^_TL! )@-*.B-*! $+F! a$*@<%7!S"]]]T! C$6-! $<*-$F%! A.-F! $! .7I7<$*! ?*$I-J@*N! KAB!

*-67.7B7+E!BC7.!DC-+@I-+@+!,$+!D*@67F-!+-J!7+.7ECB.4!K-,$A.-!@?!BC-!<$*E-!7+,*-$.-!7+!,*@..G

<7.B7+E.! $,B767B%! ?*@I! BC-! B7I-! @?! BC$B! $*B7,<-L! ;C-*-?@*-! @A*! $FF7B7@+$<! ,@+B*7KAB7@+! 7.! B@!

A+,@6-*! JC-BC-*! BC-! D*7,-! -??-,B.! C$6-! F7??-*-F! ?@*! ,@ID$+7-.! BC$B! C$6-! ,*@..G<7.B-F! $B!

F7??-*-+B! B7I-.4! .7+,-! 7B! 7.! <7N-<%! BC$B! BC-.-! -??-,B.! $*-! <7+N-F! B@! BC-! -HB-+B! @?! BC-! -H7.B7+E!

,*@..G<7.B7+E!$,B767B%!@?!$+%!.D-,7?7,!,@A+B*%!D*7@*!B@!$!,@ID$+%O.!@J+!<7.B7+EL!!

>-! F-*76-! $! *7E@*@A.! I-$.A*-! @?! $! ?7*IO.! .-EI-+B$B7@+! D*7@*! B@! ,*@..G<7.B7+E! ?*@I!

3**A+X$!$+F!=@.`!S"]^hT!$+F!7+6-.B7E$B-!JC-BC-*!BC-!$K+@*I$<!*-BA*+.!$*@A+F!,*@..G<7.B7+E!

$*-!$..@,7$B-F!J7BC!BC7.!I-$.A*-L!;C-!,-+B*$<!C%D@BC-.7.!7.!BC$B!BC-!7ID$,B!@?!,*@..G<7.B7+E!@+!

BC-!6$<A-!@?! $! ?7*I!C7+E-.!@+! BC-!D@B-+B7$<! B@! -HG$+B-! *-D<7,$B-! BC$B! ?7*IO.! *-BA*+.! BC*@AEC!

C@.B!I$*N-BGB*$F-F!7+.B*AI-+B.L!0.!$!*-.A<B4!J-!A.-!BC-!,@**-<$B7@+!K-BJ--+!$+!$K@ABGB@GK-!

,*@..G<7.B-F!?7*I!$+F!.-,A*7B7-.!B*$F-F!@+!C@.BGI$*N-B.4!$!I-$.A*-!BC$B!7.!,@+.7.B-+B!J7BC!BC-!

-HB-+B! @?! ?7+$+,7$<! .-EI-+B$B7@+L! /@ID$*-F! B@! A+,@+F7B7@+$<! I$*N-BGJ7F-! ,@**-<$B7@+!

D*@H7-.4! @A*! ?7*IG<-6-<! F76-*.7?7,$B7@+! D@B-+B7$<! I-$.A*-! 7.! <-..! $??-,B-F! K%! BC-! @6-*G

-.B7I$B7@+! K7$.! F@,AI-+B-F! 7+! 3**A+X$! -B! $<L!S"]]]T! $+F! /$**7-*7! -B! $<L!S&''_T4! C-+,-!

$<<@J7+E! A.! B@! I@*-! $,,A*$B-<%! 7+?-*! BC-! ,@+B*7KAB7@+! @?! ?7+$+,7$<! .-EI-+B$B7@+! 7+! BC-!

6$<A$B7@+!K-+-?7B.!?*@I!,*@..G<7.B7+EL!2+!,@+B*$.B!J7BC!D*-67@A.!*-.-$*,C4!@A*!-.B7I$B-!@?!BC-!

*@<-!@?!?7+$+,7$<!.-EI-+B$B7@+!7+!BC-!6$<A$B7@+!-??-,B.!7.!$<.@!B7I-G,@+.7.B-+B!.7+,-!7B!$,,@A+B.!

?@*!$!?7*IO.!F76-*.7?7,$B7@+!D@B-+B7$<!D*7@*!B@!7B.!,*@..G<7.B7+EL!#@*-@6-*4!J-!?A<<%!$,,@A+B!?@*!

C@I-G,@A+B*%! ,*@..G<7.B7+E!$,B767B%! BC$B!D*-,-F-F!$! ?7*IO.! ,*@..G<7.B7+E! .7+,-!J-!-HD-,B! BC-!

K-+-?7B.! B@! ,C$+E-! $.!I@*-! C@I-G,@A+B*%! .-,A*7B7-.! K-,@I-! $6$7<$K<-! @+! ?@*-7E+!I$*N-B.!

BC*@AEC!BC-!%-$*.L!!



!d!

>-! $<.@! $+$<%X-! BC-! 7ID$,B! ?*@I! $+$<%.B! ,@6-*$E-4! ?@<<@J7+E! #-*B@+O.!S"]^_T! $..-B!

D*7,7+E! A+F-*! 7+,@ID<-B-! 7+?@*I$B7@+L! 9.7+E! ?@*-7E+! <7.B7+E.! @+! W\M3! $+F! =M34! V$N-*! -B!

$<L!S&''&T!.C@J!BC$B!$+$<%.B!,@6-*$E-! 7+,*-$.-.!*-.D-,B76-<%!K%!"&^i!$+F!d^i!7+!BC-!%-$*!

$?B-*!,*@..G<7.B7+EL!=$+E!-B!$<L!S&''(T!.7I7<$*<%!?7+F!.ADD@*B7+E!-67F-+,-!@?!7+,*-$.-F!$+$<%.B!

,@6-*$E-!$.!J-<<! 7ID*@6-I-+B! 7+!$+$<%.B! ?@*-,$.B!$,,A*$,%!?@*!$!.$ID<-!@?!,*@..G<7.B7+E.! 7+!

BC-! 9ML! >-! $<.@! *-<$B-! BC-! D@.7B76-! D*7,-! -??-,B.! B@! BC-! 7+,*-$.-! 7+! $+$<%.B! ,@6-*$E-L! 2+!

$FF7B7@+4!J-!,@+f-,BA*-!BC$B!BC-.-!-??-,B.!J7<<!6$*%!J7BC!,*@..G<7.B7+E!$,B767B%!?*@I!BC-!C@I-!

,@A+B*%4!$.!D*-67@A.!*-.-$*,C!.A,C!$.!V$-!-B!$<L!S&''bT!C$.!A+,@6-*-F!K-+-?7,7$<!$..@,7$B7@+.!

K-BJ--+!$!,@A+B*%O.!7+?@*I$B7@+!-+67*@+I-+B!$+F!,C$+E-.!7+!@D-++-..L!

/*@..G<7.B7+E! .BAF7-.! $*-! ,@+.B*$7+-F! K%! F$B$! $6$7<$K7<7B%! 7+! K@BC! BC-! B7I-G.-*7-.! $+F!

,*@..G.-,B7@+$<!F7I-+.7@+L!2+F--F!6$<A$K<-!7+?@*I$B7@+!7.!@?B-+!<@.B!K-,$A.-!?7*I.!<$,N!D*7,-!

@*! @BC-*! ,@ID$+%! 7+?@*I$B7@+L! 2+! BC7.! .BAF%4! J-! 7+6-.B7E$B-! BC-! D*7,-! 7ID$,B! ?@*! $! C$+FG

,@<<-,B-F! .$ID<-! @?! h_d! ,*@..G<7.B7+E.! @?! F-6-<@D-F! $+F! -I-*E7+E! I$*N-B.! ?*@I! "]^&! B@!

&'']!$+F!*-<$B-!7B!B@!BC-!,*@..G<7.B7+E!$,B767B%!@?!I@*-!BC$+!"4h''!,@ID$+7-.L!>-!$*-!$K<-!B@!

$+$<%X-!BC7.!*-<$B7@+!K-,$A.-!@A*!I-$.A*-!@?!,*@..G<7.B7+E!$,B767B%!F@-.!+@B!*-`A7*-!D*7,-!@*!

@BC-*!D7-,-!@?! 7+?@*I$B7@+!BC$B!,@II@+<%!.C*7+N!F$B$.-B.L!8A*!$+$<%.7.!C-<D.!B@!F-B-*I7+-!

JC-BC-*! BC-! 2%*0%#$,$+(#! 345($3%2+2! 7.! $! *-<-6$+B! F*76-*! @?! D*7,-! -??-,B.4! JC-BC-*! BC-!

+05&(6%0%#$! +#! $3%! +#.(&0,$+(#! %#6+&(#0%#$! .AK.AI-.! D*7,-! -??-,B.! ,@I7+E! ?*@I! BC-!

F76-*.7?7,$B7@+!D@B-+B7$<4!$+F!B@!JC$B!-HB-+B!,C$+E-.!7+!,*@..G<7.B7+E!$,B767B%!?*@I!BC-!C@I-!

,@A+B*%!@?!BC-!A+F-*<%7+E!.-,A*7B%!7ID$,B!K@BC!,C$++-<.L!!

8A*! *-.A<B.! .C@J! @6-*$<<! .ADD@*B! ?@*! K@BC! C%D@BC-.-.L! ;C-! 7+6-.B@*! *-,@E+7B7@+!

C%D@BC-.7.! K-BB-*! -HD<$7+.! BC-! $K+@*I$<! *-BA*+.! @?! ?7*I.! ?*@I! F-6-<@D-F! I$*N-B.4!

I-$+JC7<-! BC-!.-EI-+B$B7@+!$*EAI-+B! 7.!C7EC<%!.ADD@*B-F! ?@*!-I-*E7+E!I$*N-B! ?7*I.L!>-!

$<.@! ?7+F! BC$B! ,*@..G<7.B7+E! $,B767B%! C$.! $! .7E+7?7,$+B! 7ID$,BL! MD-,7?7,$<<%4! 7?! BC-*-! $*-! I@*-!

,*@..G<7.B7+E.!?*@I!BC-!.$I-!,@A+B*%4!BC-!K-+-?7B.!F*76-+!K%!BC-!.-EI-+B$B7@+!C%D@BC-.7.!$*-!

*-FA,-FL! 8+! BC-! @BC-*! C$+F4! J7BC! C7EC-*! ,*@..G<7.B7+E! $,B767B%! ?*@I! BC-! .$I-! ,@A+B*%4! BC-!



!h!

7+?<A-+,-!@?!C7EC-*! 7+6-.B@*! *-,@E+7B7@+!@+!D*7,-! -??-,B.! .B*-+EBC-+.L!>-!$<.@! ?7+F! BC$B! BC-!

$..@,7$B7@+! K-BJ--+! $K+@*I$<! *-BA*+.! $+F! BC-! 7+6-.B@*! *-,@E+7B7@+! 7.! C-7ECB-+-F! ?@*!

,@ID$+7-.! BC$B! $*-!I@*-! .AKf-,B! B@! 7ID-*?-,B7@+.! 7+! 7+?@*I$B7@+4! .A,C! $.! .I$<<G,$D! ?7*I.!

$+F! ?7*I.!J7BC!*-<$B76-<%!J-$N!,@*D@*$B-!E@6-*+$+,-4! 7+,<AF7+E! ?@*!-I-*E7+E!I$*N-B! ?7*I.!

BC$B!<7.B!@+!9M!C@.B.L!

;C-! *-.B! @?! BC-! D$D-*! 7.! @*E$+7X-F! $.! ?@<<@J.Z! .-,B7@+!&! -HD<$7+.! BC-! F$B$! ,@<<-,B7@+!

D*@,-..4! .-,B7@+!(! F7.,A..-.! $K+@*I$<! *-BA*+.4! .-,B7@+!d! 7+B*@FA,-.! BC-! I-BC@F@<@E%! $+F!

-HD<$7+.!BC-!,@+.B*A,B7@+!@?!@A*!I$7+!7+F-D-+F-+B!6$*7$K<-.4!.-,B7@+!h!D*-.-+B.!BC-!*-.A<B.L!

M-,B7@+!b!,@+,<AF-.!BC-!D$D-*L!

!

=;!>%&))4'/)-/,*!.2-/1/-5!.,0!0.-.!

!

/*@..G<7.B7+E! 7.! $! ,@*D@*$B-! F-,7.7@+! B@! $DD<%! ?@*! $! .-,@+F$*%! <7.B7+E! @?! .C$*-.! @+! $+!

?@*-7E+!-H,C$+E-!SC@.B!-H,C$+E-TL!/*@..G<7.B7+E!,$+!K-!$,C7-6-F!BC*@AEC!BJ@!E-+-*7,!J$%.Z!

F7*-,B!<7.B7+E!@?!.C$*-.!$.!@*F7+$*%!.-,A*7B7-.!@+!BC-!C@.B!-H,C$+E-4!@*!BC*@AEC!$!jR-D@.7B$*%!

1-,-7DBk! D*@E*$I4! JC-*-! BC-! C@I-GI$*N-B! -`A7B%! .C$*-.! .-*6-! $.! BC-! A+F-*<%7+E! B@! $!

,-*B7l,$B-! @*! O*-,-7DBO! 7..A-F! @+! BC-! C@.B! -H,C$+E-! K%! $! BC7*F! D$*B%! SBC-! F-D@.7B$*%! K$+NTL!

R-D-+F7+E! @+! BC-! <-E$<! *-`A7*-I-+B.! @?! BC-! C@.B! -H,C$+E-4! BC-! ,*@..G<7.B-F! ,@ID$+%! C$.!

BC-+! B@! ,@ID<%!J7BC! BC-! C@.B!I$*N-BO.! ?7+$+,7$<! *A<-.4! @K.-*67+E! -7BC-*! BC-! .$I-! *A<-.! $.!

F@I-.B7,!,@ID$+7-.4!@*!$!.-B!@?!*A<-.!.D-,7?7,!?@*!7+B-*+$B7@+$<!,@ID$+7-.L!;C-!,*@..G<7.B7+E!

,@ID$+%!7.!-6-+BA$<<%!-7BC-*!,@+.7F-*-F!$B!D$*!J7BC!F@I-.B7,!,@ID$+7-.!S-LEL!7%6%)!8!'&(229

)+2$+#*! @+! 9M! -H,C$+E-.T4! @*! J7BC! $! .D-,7?7,! 7+B-*+$B7@+$<! .B$BA.! S-LEL! B*$F7+E! @+! BC-!

+#$%&#,$+(#,)! .-EI-+B! ?@*! ,@ID$+7-.! @+! BC-! 7(#:(#! 1$(';! <='3,#*%c! -H-IDB-F! ?*@I!

*-D@*B7+E!?@*!7%6%)!>!9M!,*@..G<7.B7+ETL"!

;C7.! D$D-*! KA7<F.! @+! $! <$*E-! C$+FG,@<<-,B-F! F$B$K$.-! @?! "4h_(! ,*@..G<7.B7+E.! ?*@I!d&!

F-6-<@D-F! $+F! -I-*E7+E! ,@A+B*7-.4! D<$,-F! 7+! ?76-!I$f@*! 7+B-*+$B7@+$<! .B@,N! -H,C$+E-.Z! 9M!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
"!)@*!$+!-HC$A.B76-!.A*6-%!@?!BC-!7+.B7BAB7@+$<!?-$BA*-.!@?!,*@..G<7.B7+E.4!.--!a$*@<%74!"]]^L!



!b!

I$*N-B.!SW\M34!0#354!W$.F$`T4!=@+F@+!MB@,N!3H,C$+E-!$+F!=AH-IK@A*E!MB@,N!3H,C$+E-L&!

>-!,@<<-,B-F!F$B$!@+<%!@+!-H,C$+E-G<7.B-F!7+.B*AI-+B.Z!@*F7+$*%!.C$*-.4!7%6%)!>!$+F!7%6%)!8!

0R1.!B*$F-F!@+!9M!I$*N-B.4!$+F!QR1.!?@*!@BC-*!I$*N-B.L(!!

W@! A+7`A-! F$B$! D*@67F-*! -H7.B.! ?@*! ,*@..G<7.B7+E.L! >-! BC-*-?@*-! 7F-+B7?7-F! BC-!

,$+F7F$B-.! ?*@I! @+G<7+-! ?7<-.! I$7+B$7+-F! K%! ?3%! @,#;! (.! A%B! C(&;D/%))(#4! -+$+E,#;!

F%5(2+$,&4! 1%&6+'%24! F%G$2'3%! @,#;! $+F! HI! /(&*,#L! ;C-.-! .@A*,-! ?7<-.! -HC7K7B! .@I-!

.A*676@*.C7D!K7$.4!$.!BC-!F-D@.7B$*%!K$+N.!F-<-B-!?*@I!BC-7*!*-,@*F.!?7*I.!BC$B!F-<7.BLd!!;C7.!

<7I7B$B7@+! 7.! D*-.-+B! 7+! I@.B! ,*@..G<7.B7+E! .BAF7-.4! KAB! J-! .B*76-! B@! *-FA,-! 7B! $.! IA,C! $.!

D@..7K<-!K%!,*@..G,C-,N7+E!J7BC!BC-!.@A*,-.L!:@J-6-*4!J-!C$6-!B@!$,N+@J<-FE-!BC$B!@A*!F$B$!

.$ID<-!7.!+@B!B@B$<<%!?*--!@?!.A*676@*.C7D!K7$.L!!

M7+,-!D$*B!@?!@A*!*-.-$*,C!`A-.B7@+!F-$<.!J7BC!BC-!7ID@*B$+,-!@?!,*@..G<7.B7+E!$,B767B%4!

J-!$<.@!<@@N!?@*!D@..7K<-!F-<7.B7+E!F$B-.!@*!F$B-.!@?!B*$+.?-*!B@!+@+G-H,C$+E-G<7.B-F!.-EI-+B.!

?@*!$<<!7F-+B7?7-F!,*@..G<7.B7+E.L!;@!F-B-*I7+-!JC-BC-*!$!?7*I!.B7<<!C$.!$+!$,B76-!,*@..G<7.B7+E4!

J-! .%.B-I$B7,$<<%! .-$*,C! BC-! -+$+E,#;! ?7<-.4! BC-! C@.B! -H,C$+E-! J-K.7B-.4! $+F! -H$I7+-! BC-!

?7+$+,7$<!F$B$K$.-!F$B$!?--F!?@*!BC-!,*@..G<7.B-F!.-,A*7B%!S?3(02(#!!F,$,2$&%,0TLh!!V$.-F!@+!

BC7.!.-B!@?!7+?@*I$B7@+4!J-!N--D!B*$,N!@?!BC-!,C*@+@<@E7,$<!F-6-<@DI-+B!@?!,*@..G<7.B7+E.!?*@I!

-$,C!,@A+B*%L!

>-!.BAF%!D*7,-!-??-,B.!A.7+E!BC-!,*@..G<7.B7+E!F$B-!$.!BC-!-6-+B!F$B-!S?7*.B!B*$F7+E!F$%!

@+! BC-! C@.B! -H,C$+E-TL! 0.! 7+! I$+%! @BC-*! .BAF7-.4! *-<%7+E! @+! $++@A+,-I-+B! F$B-.! J@A<F!

.AK.B$+B7$<<%!*-FA,-!BC-!.$ID<-Lb!!/*@..G<7.B7+E!F$B-.!$*-!*-B*7-6-F!?*@I!BC-!F-D@.7B$*%!K$+N!

@?! BC-! ,*@..G<7.B7+E! ?7*I! $+F! BC-+! ,*@..G,C-,N-F! J7BC! @BC-*! F-D@.7B$*%! K$+N.4! ?@*-7E+!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
&!=AH-IK@A*E!MB@,N!3H,C$+E-! 7.!@+-!@?! BC-!I@.B!D@DA<$*!C@.B!-H,C$+E-.!K%!-I-*E7+E!I$*N-B.!,@ID$+7-.4! <7N-!

2+F7$+! ,@ID$+7-.L! )@*-7E+! .-EI-+B! *-D*-.-+B-F! ^_i! @?! 7B.! B@B$<! <7.B7+E.! SF@I-.B7,! $+F! ?@*-7E+TL! M@A*,-Z!

2+B-*+$B7@+$<!)-F-*$B7@+!@?!MB@,N!3H,C$+E-.4!&''_L!!
(!/*@..G<7.B7+E.! ,$+! $<.@! K-! J6%&9?3%9-(G#$%&! 7+.B*AI-+B.! S=-6-<! "! 0R1.T! @*! D*76$B-! D<$,-I-+B.! *-.-*6-F! B@!

`A$<7?7-F!7+.B7BAB7@+$<!KA%-*.!S1A<-!"dd0!0R1.!g!QR1.TL!
d!R-D@.7B$*%!K$+N.!D*@67F-!.@I-!*-,@*F!@?!,$+,-<<-F!,@ID$+7-.!?@*!JC7,C!BC-%!J-*-!F-D@.7B$*%!KAB!BC7.!C7.B@*%!

7.!6-*%!<7I7B-F!S$DD*@H7I$B-<%!d!%-$*.TL!1-,@*F.!?*@I!-H,C$+E-.!$*-!$<.@!$??-,B-F!K%!.7I7<$*!K7$.4!$.!-H,C$+E-.!

@+<%!C@<F!*-D@*B!,A**-+B!,*@..G<7.B-F!,@ID$+7-.L!!
h!-+$+E,#;! 7.! BC-! @+<%! F-D@.7B$*%! K$+N! N--D7+E! B*$,N! @?! C7.B@*7,$<! 7+?@*I$B7@+! $,*@..! $<<! F-D@.7B$*%! K$+N.L! ;C-!

@BC-*.!@+<%!D*@67F-!$!<7I7B-F!C7.B@*%!@?!,$+,-<<-F!,*@..G<7.B7+E.!?@*!JC7,C!BC-%!J-*-!F-D@.7B$*%L!
b!)@-*.B-*!$+F!a$*@<%7!S"]]]T!F@,AI-+B!BC-!I-F7$+!F-<$%!K-BJ--+!$++@A+,-I-+B!$+F!<7.B7+E!B@!dd!F$%.4!J7BC!$!

+-E<7E7K<-!+AIK-*!@?!7+.B$+,-.!@6-*!"''!F$%.L!V$.-F!@+!,*@..G<7.B7+E!F$B-!$.!-6-+B!F$B-4!BC7.!.BAF%!J7<<!I@.B!<7N-<%!

,$DBA*-!BC-!D*7,-!7ID$,B!7+!BC-!D*-!,*@..G<7.B7+E!D-*7@FL!



!_!

,@ID$+7-.!?7<-.!D*@67F-F!7+!/1MP!$+F!J7BC!@+G<7+-!*-?-*-+,-.!DAK<7.C-F!@+!C@.B!-H,C$+E-.!

J-K.7B-.L_!!

;$K<-!"4! P$+-<!0! *-D@*B.! BC-! F7.B*7KAB7@+! @?! 7F-+B7?7-F! ,*@..G<7.B7+E.! K%! C@I-! ,@A+B*%!

S+:%#$+.+%:! 2,05)%TL! >-! ?A*BC-*! E*@AD! BC-! F$B$! $,,@*F7+E! B@! BC-! B%D-! @?! ,$D7B$<! I$*N-B!

SF-6-<@D-F4! R#! $+F! -I-*E7+E4! 3#T! $+F! BC-! 6-+A-! <7.B7+E! ,C@7,-! S9M! C@.B.! $+F! +@+G9M!

C@.B.TL^!;C-!<$*E-.B!D@DA<$B7@+!@?!7F-+B7?7-F!,*@..G<7.B7+E.!,@I-.!?*@I!9LaL!S&'^T4!2+F7$!S"^&T!

$+F! /$+$F$! S"b]TL! 2+F7$+! ,@ID$+7-.! $*-! $<.@! BC-!I@.B! *-D*-.-+B-F! @+! +@+G9M! C@.B! .B@,N!

-H,C$+E-.! Sd]i! @?! BC-! B@B$<! +AIK-*! @?! ,*@..G<7.B7+E.! @+! +@+G9M! C@.B.T4! ?@<<@J-F! K%!

;$7J$+-.-! $+F!1A..7$+! ?7*I.L!8+!9M!-H,C$+E-.4! BC-!I@.B! *-D*-.-+B-F! ,@A+B*7-.! ?@*! ,*@..G

<7.B7+E.!$*-!9LaL! S&'_T!$+F!/$+$F$!S"b]T4! ?@<<@J-F!K%! 2.*$-<! S"']T!$+F!/C7+$!S"'^TL!8+! BC-!

@BC-*!C$+F4!9LaL!$+F!/C7+$4!B@E-BC-*!J7BC!0A.B*$<7$4!C$6-!BC-!<@J-.B!+AIK-*!@?!,*@..G<7.B7+E.!

@+!+@+G9M!-H,C$+E-.L!86-*$<<!J-!+@B7,-!BC$B!J-.B-*+!3A*@D-$+!,@ID$+7-.!B-+F!B@!,C@.-!9M!

C@.B!-H,C$+E-.!$.!BC-7*!F-.B7+$B7@+4!JC7<-!,*@..G<7.B7+E.!?*@I!,-+B*$<!$+F!-$.B-*+!3A*@D-$+!

,@A+B*7-.4!B@E-BC-*!J7BC!3#!?7*I.4!-HC7K7B!$!D*-?-*-+,-!?@*!+@+G9M!.B@,N!I$*N-B.L!

P$+-<!0!@?!;$K<-!&!C7EC<7ECB.!BC-!<$*E-!B7I-!J7+F@J!@?!@A*!.$ID<-!@?!7F-+B7?7-F!,*@..G

<7.B7+E.L! ;C-! "4h_(! 7F-+B7?7-F! ,*@..G<7.B7+E! -6-+B.! .D$+! @6-*! $! D-*7@F! @?! _h! %-$*.! ?@*!

,@ID$+7-.!?*@I!R#.!Sd^!%-$*.!?@*!3#.TL!;C-!I$f@*7B%!@?!,*@..G<7.B7+E.!$*-!,<A.B-*-F!@6-*!BC-!

D-*7@F!"]]'G&'']L!>-!@K.-*6-!BC$B! BC-! <$.B!F-,$F-!C$.!K--+!I@*-! 7ID@*B$+B! ?@*!3#!?7*I.!

$+F!+@+G9M!C@.B.4!JC7<-! BC-!"]]'G]]!F-,$F-! *-,@*F.! BC-!C7EC-.B!D*@D@*B7@+!@?!R#! ?7*I.! G

<7.B7+E!@+!9M!-H,C$+E-.L!!

;@!.BAF%!D*7,-!*-$,B7@+.!$*@A+F!,*@..G<7.B7+E.4!J-!*-`A7*-!C@I-!I$*N-B!D*7,-!F$B$!B@!

K-!$6$7<$K<-!?@*!$!?A<<!D-*7@F!@?!&d!I@+BC.!$*@A+F!BC-!,*@..G<7.B7+E!J--NL!>-!*-B*7-6-!D*7,-!

F$B$!?*@I!?3(02(#!F,$,2$&%,0L!8+<%!$!.AK.-B!@?!BC-!7F-+B7?7-F!.$ID<-!S__d!,@ID$+7-.T!C$.!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
_!:7.B@*%!?*@I!-H,C$+E-!?$,BK@@N.!7.!@?B-+!<7I7B-FL!)@*!7+.B$+,-4!J-!J-*-!$K<-!B@!*-B*7-6-!7+?@*I$B7@+!?*@I!71<!

?*@I!"]]]!B@!&'']4!JC7<-!W\M3!@+<7+-!?$,BK@@N!,@+B$7+.!7+?@*I$B7@+!$K@AB!0I-*7,$+!R-D@.7B@*%!1-,-7DB.!A+B7<!

&''(L!
^!;C-! ,<$..7?7,$B7@+! 7.!K$.-F!@+!#M/2! 7+F7,-.4! $+F! 7B! 7.!F%+$I7,! BC*@AEC! B7I-! S-LEL!P@*BAE$<! f@7+.! BC-!F-6-<@D-F!

I$*N-B!E*@AD!7+!"]]^TL!>C-+!#M/2!F@-.!+@B!D*@67F-!7+?@*I$B7@+!$K@AB!BC-!,<$..7?7,$B7@+!@?!$!C@I-!I$*N-B4!J-!

.ADD<-I-+B!J7BC!2#)!F$B$4!$<BC@AEC!J-!$,N+@J<-FE-!BC$B!2#)!?@,A.-.!@+!$!,@A+B*%!-,@+@I%!$+F!+@B!@+<%!@+!7B.!

?7+$+,7$<!I$*N-BL!



!^!

7+?@*I$B7@+! @+! D*7,-.L! 06$7<$K7<7B%! @?! $+$<%.B! ,@6-*$E-! DAB.! $+@BC-*! *-.B*7,B7@+! @+! BC-!

7F-+B7?7-F! .-B!@?! ,*@..G<7.B7+E.L!>-!-+F!AD!J7BC!$! ?7+$<! .$ID<-!@?!h_d! .BAF7-F! ,*@..G<7.B7+E.!

S2$G:+%:! 2,05)%TL! P$+-<!V! @?! ;$K<-!"! E76-.! BC-! F7.B*7KAB7@+! @?! BC7.! .$ID<-! K%! ,@A+B*%! $+F!

<7.B7+E! <@,$B7@+L! ;C-! +AIK-*! @?! ,*@..G<7.B7+E.! F*$I$B7,$<<%! .C*7+N.! ?@*! .@I-! ,@A+B*7-.!

K-,$A.-! @?! $6$7<$K7<7B%! @?! $+$<%.B! ,@6-*$E-! K-?@*-! BC-! ,*@..G<7.B7+E! S2+F7$T4! K-,$A.-! ,*@..G

<7.B7+E.! @,,A**-F! $! <@+E! B7I-! $E@4! 7ID<%7+E! <@J! $6$7<$K7<7B%! @?! K@BC! D*7,-! $+F! $+$<%.B! F$B$!

S0A.B*$<7$4! W-BC-*<$+F.4! 9LaLT4! @*! K-,$A.-! BC-! 7F-+B7?7-F! ,$.-.! ,@+B$7+! $! <$*E-! +AIK-*! @?!

,*@..G<7.B7+E.!?@*!JC7,C!J-!,$++@B!$,,-..!D*7,-.!S/C7+$T!@*!?7+F!BC-!A+F-*<%7+E!.-,A*7B%!7+!BC-!

C@I-! I$*N-B! S2.*$-<TL! 86-*$<<4! 3#! ?7*I.! $*-! I@.B! $??-,B-F! K%! BC-! $FF7B7@+$<! *-.B*7,B7@+.!

JC7<-!/$+$F$!$+F!9LaL!*-I$7+!BC-!I@.B!*-D*-.-+B-F!,@A+B*7-.L!P$+-<!V!@?!;$K<-!&!.C@J.!BC$B!

+@B! .A*D*7.7+E<%! BC-! '&(229)+2$+#*! 2$G:+%:! 2,05)%! .B$*B.! <$B-*! BC$+! BC-! +:%#$+.+%:! 2,05)%L]!!

/*@..G<7.B7+E.!?*@I!R#.!K-E7+!7+!"]^&!JC7<-!BC-!-$*<7-.B!F$B-!?@*!,*@..G<7.B7+E.!?*@I!3#.!7.!

"]]&L!;C-!D-*7@F!"]]'G"]]]!.B7<<!,@+B$7+.!BC-!<$*E-.B!D@*B7@+!@?!,*@..G<7.B7+E.L!

0B!BC-!-+F4!BC-!*-`A7*-I-+B.!@+!D*7,-!$+F!$+$<%.B!F$B$!$*-!,$A.7+E!BC-!2$G:+%:!2,05)%!

B@! .C*7+N! ?*@I! BC-! +:%#$+.+%:! 2,05)%! K%! $K@AB! BJ@! BC7*F.L! W@+-BC-<-..! J-! F@! A.-! $<<! BC-!

,@ID$+7-.! 7+! BC-! <$BB-*! .$ID<-! 7+! ,@+.B*A,B7+E! BC-! ,*@..G<7.B7+E! $,B767B%! 6$*7$K<-! .7+,-! 7B! 7.!

<7N-<%! BC$B! -$,C! ,*@..G<7.B7+E! -6-+B! ,$+! D*@67F-! 7+?@*I$B7@+! $K@AB! BC-! F-6-<@DI-+B! @?! BC-!

,@ID$+%O.!C@I-!,$D7B$<!I$*N-BL!

!

?;!@%/2$!05,.+/2)!.%&3,0!2%&))4'/)-/,*)!

!

8KL!<=5%'$%:!&%$G&#2!,#:!%6+:%#'%!.(&!'&(229)+2$+#*2!

0,,@*F7+E! B@! BC-@*-B7,$<! $..-B! D*7,7+E! I@F-<.! A+F-*! .-EI-+B$B7@+! SV<$,N4!"]_dc!

MBA<X4!"]^"c!3**A+X$!$+F!=@.`4!"]^hc!0<-H$+F-*!-B!$<L4!"]^_T4!?7+$+,7$<!.-,A*7B7-.!$??-,B-F!K%!

-HD<7,7B!K$**7-*.! B@! 7+6-.BI-+B!$*-! B*$F-F!$B! $!F7.,@A+B! *-<$B76-<%! B@! BC@.-!$,,-..7K<-! B@!$<<!

7+6-.B@*.4! FA-! B@! $+! $FF7B7@+$<! *7.N! D*-I7AI! BC$B! D*@67F-.! ,@ID-+.$B7@+! ?@*! 7ID-*?-,B!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
]!W@+GW@*BC! 0I-*7,$+! $+$<%.B! F$B$! .-*7-.! .B$*B.! 7+! "]^_L! ;C-! W@*BC! 0I-*7,$+! F$B$! C$6-! .D$*.-! 7+?@*I$B7@+!

.B$*B7+E!7+!"]_b!BC$B!K-E7+!B@!7+,*-$.-!?*@I!BC-!-$*<%!37ECB7-.L!



!]!

7+B-*+$B7@+$<! *7.N! .C$*7+EL!/*@..G<7.B7+E!@+! ?@*-7E+!I$*N-B.!C$.!K--+!D*@D@.-F!$.!$!J$%! B@!

,7*,AI6-+B! ?7+$+,7$<! .-EI-+B$B7@+! SMB$D<-B@+! $+F! MAK*$CI$+%$I4!"]__c! 3A+! $+F!

m$+$N7*$I$+$+4!"]^bTL! 0..-B! D*7,7+E! I@F-<.! A+F-*! 7+6-.BI-+B! K$**7-*.! BCA.! D*-F7,B! <$*E-!

D@.7B76-!*-BA*+.!FA*7+E!BC-!<7K-*$<7X$B7@+!D-*7@F4!<-$F7+E!B@!*-6$<A$B7@+!$+F!$!F-,*-$.-!7+!BC-!

,@ID$+%O.!,@.B!@?!,$D7B$<L!

3$*<%! -ID7*7,$<! .BAF7-.! @?! ,*@..G<7.B7+E.! 7+6-.B7E$B-F! BC-! .-EI-+B$B7@+! C%D@BC-.7.!

.7ID<%!B$N7+E!?@*!E*$+B-F!BC-!-H7.B-+,-!@?!K$**7-*.!B@!7+6-.BI-+B!D*-,-F7+E!BC-!<7.B7+EL!;C-.-!

.BAF7-.! *-D@*B! .@I-! -67F-+,-! @?! D*-G<7.B7+E! D@.7B76-! $K+@*I$<! *-BA*+.! S*A+GADT4! D@.B!

+-E$B76-! $K+@*I$<! *-BA*+.4! $+F! <@J-*! 7ID$,B! ?@*! /$+$F7$+! ,@ID$+7-.4! .ADD@*B7+E!

.-EI-+B$B7@+! S0<-H$+F-*! -B! $<L4!"]^^c! )@-*.B-*! $+F! a$*@<%74!"]](c! m$%$*$I$+! -B! $<L4!"]](TL!

#7<<-*!S"]]]T!D*@67F-.!BC-!?7*.B!n<$*E-!.,$<-O!-67F-+,-4!.C@J7+E!$!"L"hi!,AIA<$B76-!$K+@*I$<!

*-BA*+!@6-*! BC-! BC*--!F$%.!J7+F@J!,-+B-*-F!@+! BC-!,*@..G<7.B7+E!$++@A+,-I-+BL!>7BC!@+<%!

9M!,*@..G<7.B7+E.4!#7<<-*O.!D$D-*!C7EC<7ECB!C7EC-*!*-$,B7@+.!?@*!-H,C$+E-!<7.B7+E.!S7%6%)!>!$+F!

7%6%)!8!MFN2T!$+F!?@*!?7*I.!,@I7+E!?*@I!3#.L!!

M7I7<$*! ,@+,<A.7@+! ,$+! K-! F*$J+! ?*@I! )@-*.B-*! $+F!a$*@<%7!S"]]]TL! ;C-%! A.-! $! *7.NG

$FfA.B-F!I$*N-B!I@F-<!J7BC!,C$+E7+E!*7.N!-HD@.A*-.!B@!,@IDAB-!$K+@*I$<!*-BA*+.!$*@A+F!

BC-!,*@..G<7.B7+E!F$B-.!$+F!?7+F!$!,AIA<$B76-!$6-*$E-!$K+@*I$<!@6-*GD-*?@*I$+,-!7+!BC-!%-$*!

D*7@*! B@! ,*@..G<7.B7+E! @?! &&i4! $+F! $! ,AIA<$B76-! $6-*$E-! $K+@*I$<! F-,*-$.-! K%! "(i! $?B-*!

,*@..G<7.B7+EL! ;C-! D$BB-*+.! @?! D*7,-! -??-,B.! .--I! B@! 6$*%! F-D-+F7+E! @+! BC-! F-.B7+$B7@+!

I$*N-B.4! D@7+B7+E! B@! $! C7EC-*! -??-,B! ?@*! W\M3! <7.B7+E.! @6-*! @BC-*! 9M! <7.B7+E.L! 3**A+X$! $+F!

#7<<-*!S&'''T! D*@67F-! ?A*BC-*! -67F-+,-! @?! BC-! .-EI-+B$B7@+! C%D@BC-.7.4! .C@J7+E! BC$B! BC-!

,@.B! @?! ,$D7B$<! B-+F.! B@! F-,*-$.-! K%! $DD*@H7I$B-<%! d&i! J7BC! *-.D-,B! B@! BC-! .B-$F%! .B$B-!

D-*7@F!D*-!,*@..G<7.B7+EL!

;C-!F-,7.7@+!@?!$!,@ID$+%!B@!,*@..G<7.B!+@B!@+<%!$??-,B.!-HD<7,7B!K$**7-*.!B@!7+B-*+$B7@+$<!

7+6-.BI-+B!K%!<@J-*7+E!@*!-<7I7+$B7+E!BC-!?@*-7E+!@J+-*.C7D!*-.B*7,B7@+4!KAB!$<.@!7+?<A-+,-.!

7ID<7,7B! K$**7-*.4! K%! 7ID*@67+E! BC-! 7+?@*I$B7@+! -+67*@+I-+B! $+F! 7+,*-$.7+E! 7+6-.B@*!



!"'!

N+@J<-FE-! $K@AB! BC-! ,@ID$+%L! #-*B@+!S"]^_T! BC-@*-B7,$<<%! *-<$B-.! BC-! D*@D@*B7@+! @?!

7+6-.B@*.!N+@J7+E!$K@AB!$!?7*I!B@!7B.!-HD-,B-F!*-BA*+L!;C-!<@J-*!BC7.!$J$*-+-..4!BC-!C7EC-*!

7.! BC-! D*-I7AI! D*@D@*B7@+$<! B@! BC-! 7F7@.%+,*$B7,! *7.N! @?! BC-! ,@ID$+%4! 7+! $FF7B7@+! B@! BC-!

I$*N-B! -`A7<7K*7AI! *-BA*+L! MD-,7?7,$<<%4! *-BA*+.! $*-! .C@J+! B@! F-D-+F! @+! $! .C$F@J! ,@.B! @?!

7+?@*I$B7@+4!BC$B!7.4!$!?7*I!.D-,7?7,!?$,B@*!BC$B!F-D-+F.!@+!7+,@ID<-B-!7+?@*I$B7@+L!

1-I@67+E! BC7.! 7ID-*?-,B7@+! .C@A<F! BC-*-?@*-! K*7+E! $! F-,*-$.-! 7+! BC-! D*7,7+E! @?! BC-!

?7*IG.D-,7?7,! *7.N! 7+! -`A7<7K*7AIL! ;@! BC-! -HB-+B! BC$B! ,*@..G<7.B7+E! ,$+! 7+,*-$.-! 7+6-.B@*.O!

$J$*-+-..!B@J$*F.!BC-!.-,A*7B%4!BC-!D$BB-*+!@?!D*7,-!-??-,B.!$*@A+F!,*@..G<7.B7+E!J7<<!-HC7K7B!

$K+@*I$<! *-BA*+.! <7+N-F! B@! $! F-,*-$.-! @?! .C$F@J! ,@.B.! @?! 7+?@*I$B7@+L"'!! )@-*.B-*! $+F!

a$*@<%7!S"]]]T!$+F!V$N-*!-B!$<L!S&''&T!?7+F!$+!$..@,7$B7@+!K-BJ--+!7ID*@6-I-+B!7+!7+6-.B@*!

*-,@E+7B7@+! $+F! *-6$<A$B7@+! D$BB-*+.! $*@A+F! ,*@..G<7.B7+E.L! P$D-*.! <7N-! =$+E! -B! $<L!S&''(T4!

V$7<-%! -B! $<L!S&''bT4! )-*+$+F-.! $+F! )-**-7*$!S&''^T! F@,AI-+B! 7ID*@6-I-+B.! 7+! BC-!

7+?@*I$B7@+!-+67*@+I-+B!J7BC!,*@..G<7.B7+E.L!

!

8K>!N+2;!,:OG2$%:!&%$G&#2!

;C7.!D$D-*!,@+.7F-*.!BC-!D*7,-!-??-,B.!@6-*!I$*N-B!-`A7<7K*7AI!@,,A**7+E!J7BC!$!,*@..G

<7.B7+E! -6-+BL! 0.! ,@.B! @?! ,$D7B$<! ,C$+E-.! $*-! F7??7,A<B! B@! I-$.A*-4! J-! ,@+,-+B*$B-! @+! D*7,-!

-??-,B.!B$N-+!$.!$K+@*I$<!*-BA*+.!J7BC!*-.D-,B!B@!$!*7.NG$FfA.B-F!I$*N-B!I@F-<L!!

;$K<-!(! *-D@*B.! .AII$*%! .B$B7.B7,.! ?@*! *-$<7X-F! *-BA*+.! $+F! $K+@*I$<! D-*?@*I$+,-!

$*@A+F!,*@..G<7.B7+E!F$B-.L!P$+-<!0!C$.!$6-*$E-!-H,-..!*-BA*+.!?@*!BC-!,*@..G<7.B7+E!?7*I.L!>-!

,@IDAB-! *-BA*+.!@+!$!J--N<%!K$.7.4!>-F+-.F$%! B@!>-F+-.F$%L! !>-!A.-!9MRGF-+@I7+$B-F!

.-*7-.!JC-+!$6$7<$K<-4!@BC-*J7.-!J-!,@+6-*B!D*7,-.!7+!9MR!$+F!,@IDAB-!*-BA*+.!7+!-H,-..!@?!

BC-!J--N<%!*$B-!@?! BC-!"GI@+BC!9M!;*-$.A*%!K7<<L""!!0.! 7B! 7.!,@II@+! ?@*! BC7.!$+$<%.7.! 7+! BC-!

<7B-*$BA*-4!J-!,@IDAB-!$6-*$E-!*-BA*+.!K-?@*-!<7.B7+E!SJ--N.!Gh&!B@!G"T4!$*@A+F!<7.B7+E!SJ--N!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
"'!#-*B@+!S"]^_T!.B*-..-.!BC-!.7I7<$*7B7-.!@?!C7.!$+$<%.7.!J7BC!BC-!J@*N!@?!3**A+X$!$+F!=@.`!S"]^hTL!
""!3H,C$+E-! *$B-.! $*-! *-B*7-6-F! ?*@I! ?3(02(#! F,$,2$&%,0L! >-! D*7I$*7<%! A.-! F$B$! ?*@I! Q<@K$<! ;*-$.A*%!

2+?@*I$B7@+! M-*67,-L! >C-+! .-*7-.! ?*@I! BC7.! D*@67F-*! $*-! +@B! $6$7<$K<-4! J-! *-.@*B! B@! F$B$! ?*@I!>#g1-AB-*.4!

;C@I.@+!1-AB-*.! @*! )-F-*$<!1-.-*6-!V$+N!@?!W-J!\@*NL!;C-!"GI@+BC!;GK7<<! .-*7-.! $*-! *-B*7-6-F! ?*@I!P*@?L!aL!

)*-+,C!@+<7+-!F$B$!<7K*$*%L!



!""!

'T!$+F!$?B-*!<7.B7+E!SJ--N.!o"!B@!oh&TL!;C-!+AIK-*.!*-D@*B-F!7+!P$+-<!0!$*-!I-$+.!,@IDAB-F!

?*@I!BC-!B7I-G.-*7-.!$6-*$E-.!@?!BC-!,*@..G.-,B7@+!@?!?7*I.L!!;C-!$6-*$E-!J--N<%!*-BA*+!?@*!$<<!

?7*I.! 7.!'LdhiL!;C-! *-BA*+.!$*-!C7EC-*! ?@*!3#.4! 7+! <7+-!J7BC!-.B$K<7.C-F! ?$,B.! $+F! BC-%!$*-!

.7E+7?7,$+B<%! F7??-*-+B! ?*@I! BC-! $6-*$E-! *-BA*+.! @?! R#! ?7*I.L! ;C-! <$*E-*! D*@D@*B7@+! @?! 3#!

?7*I.!@+!+@+G9M!C@.B.!-HD<$7+.!BC-!C7EC-*!*-BA*+.!?@*!?7*I.!@+!BC-.-!6-+A-.L!=@@N7+E!$B!BC-!

F7.B*7KAB7@+! ?@*! BC-! B7I7+E!@?! <7.B7+E.4! ?7*I.! ?*@I! BC-!-$*<7-.B!F-,$F-!.C@J!*-<$B76-<%! <@J-*!

$6-*$E-! *-BA*+.L! ;C-! .B$B7.B7,.! ?@*! BC-! <7.B7+E! J--N! $+F! $?B-*! BC-! ,*@..G<7.B7+E! D*-.-+B! $!

D$BB-*+!7+!<7+-!J7BC!D*-67@A.!*-.-$*,C4!J7BC!+-E$B76-!$6-*$E-!*-BA*+.4!$+F!I@*-!.@!?@*!?7*I.!

?*@I!3#.L!

;@!,$DBA*-!BC-!$K+@*I$<!D-*?@*I$+,-!?*@I!D*7,-!-??-,B.4!J-!-.B7I$B-!$!I$*N-B!I@F-<!

?@*! $! BJ@G%-$*! D-*7@F! ,-+B-*-F! $*@A+F! BC-! J--N! @?! ,*@..G<7.B7+EL! )@<<@J7+E! )@-*.B-*! $+F!

a$*@<%7!S"]]]T4! @A*! -ID7*7,$<!I-BC@F@<@E%! $<<@J.! ?@*! ,C$+E-.! 7+! *7.N! -HD@.A*-.! .7+,-! 7B! 7.!

<7N-<%!BC$B!BC-!.-+.7B767B%!@?!BC-!,@ID$+%O.!*-BA*+.!B@!*7.N!?$,B@*.!J7<<!,C$+E-!J7BC!BC-!,*@..G

<7.B7+E!-6-+BL!>-!*A+!BC-!?@<<@J7+E!*-E*-..7@+!?@*!-$,C!,@ID$+%Z!

!

! ! ! S"T!

!

JC-*-! !$*-!BC-!J--N<%!-H,-..!*-BA*+.!@?!BC-!,*@..G<7.B-F!.-,A*7B%!+!7+!7B.!C@I-!I$*N-B4!
!

$*-!BC-!J--N<%!-H,-..!*-BA*+.!@?!BC-!C@I-!I$*N-B!7+F-H!@?!BC-!.-,A*7B%!+4! !$*-!BC-!J--N<%!

-H,-..!*-BA*+.!@?!BC-!J@*<F!I$*N-B!7+F-H4! !7.!$+!7+F7,$B@*!6$*7$K<-!BC$B!-`A$<.!@+-!7+!

BC-! J--N! @?! ,*@..G<7.B7+E4!D
PST ,i,t

!7.! $+! 7+F7,$B@*! 6$*7$K<-! BC$B! -`A$<.! @+-! ?@*! BC-! h&GJ--N!

D-*7@F! $?B-*! BC-! ,*@..G<7.B7+E!J--NL! ;C-*-?@*-4! !7.! BC-! *7.NG$FfA.B-F!J--N<%! $K+@*I$<!

*-BA*+! FA*7+E! BC-! h&GJ--N! D-*7@F! K-?@*-! BC-! ,*@..G<7.B7+E!J--N! SD*-! ,*@..G<7.B7+E! D-*7@FT4!

!7.! BC-! ,C$+E-! 7+! *-BA*+.! FA*7+E! BC-! ,*@..G<7.B7+E! J--N4! !7.! BC-! ,C$+E-! 7+! *7.NG

$FfA.B-F!J--N<%! $K+@*I$<! *-BA*+.! FA*7+E! BC-! h&GJ--N! D-*7@F! $?B-*! BC-! ,*@..G<7.B7+E!J--N!

R
i,t =!PRE, i +"PRE, i

L
R
t

L
+"

PRE, i

W
R
t

W
+!

DUR, iDDUR, i, t +

!
PST , iDPST , i, t +"PST , i

L
R
t

L
D
PST , i, t +"PST , i

W
R
t

W
D
PST , i, t +#i, t

R
i,t R

t

L

R
t

W

D
DUR, i, t

!
PRE, i

!
DUR, i !

PST , i



!"&!

SD@.B! ,*@..G<7.B7+E! D-*7@FTL! !$+F! !$*-! BC-! -HD@.A*-.! B@! <@,$<! $+F! J@*<F! I$*N-B!

*-BA*+.! 7+! BC-! D*-! ,*@..G<7.B7+E! D-*7@F4! JC7<-! !PST , i
L

!$+F! !$*-! BC-! ,C$+E-! 7+! BC-.-!

-HD@.A*-.!?@*!BC-!D@.B!,*@..G<7.B7+E!D-*7@FL!"&!!!

P$+-<!V! @?! ;$K<-!(! *-D@*B.! BC-! ,*@..G.-,B7@+$<! $6-*$E-! @?! BC-! $<DC$.! ?*@I! BC-! ?7*I!

*-E*-..7@+.L!>-!$<.@!7+,<AF-!DG6$<A-.!?@*!$!B-.B!@?!.7E+7?7,$+,-!@+!BC-!I-$+!,@-??7,7-+B.!$+F!

?@*!$!B-.B!@?!F7??-*-+,-!7+!I-$+.L!)@*!BC-!JC@<-!.$ID<-4!BC-!-.B7I$B-!@?!'L(&i!7.!.B$B7.B7,$<<%!

.7E+7?7,$+B!?@*!BC-!D*-G<7.B7+E!D-*7@F4!KAB!J7BC!$!+-E$B76-!$+F!.7E+7?7,$+B!I-$+!,@-??7,7-+B!7+!

BC-! D@.BG<7.B7+E! D-*7@F! @?! 'Lh(i4! BC-! $6-*$E-!J--N<%! $K+@*I$<! *-BA*+! 7.! .<7ECB<%! +-E$B76-L!!

8A*! $<DC$! -.B7I$B-.! $*-! *-I$*N$K<%! ,<@.-! B@! BC-! -.B7I$B-.! @?! BC-! D@@<-F! *-E*-..7@+! 7+!

)@-*.B-*! $+F!a$*@<%7!S"]]]T4! $<BC@AEC! @A*! .$ID<-! $<.@! -HB-+F.! B@! ,*@..G<7.B7+E.! ?*@I! <$B-*!

D-*7@F.! $.! J-<<! $.! ?7*I.! ?*@I! 3#.L! ;C$B! D$D-*! $<.@! ?7+F.! .@I-! F7??-*-+,-.! $I@+E! 9M!

-H,C$+E-.4! KAB! .A,C! F7??-*-+,-.! $*-! +@B! .B$B7.B7,$<<%! .7E+7?7,$+BL!>-! $<.@! ?7+F! +@! .B$B7.B7,$<!

F7??-*-+,-! K-BJ--+! $<DC$.! @?! ?7*I.! ?*@I! 9M! $+F! +@+G9M! C@.B.4! $.! J-<<! ?*@I! R#.! @*! 3#.L!!

8BC-*!$ABC@*.!C$6-! ?@A+F!.7I7<$*!D$BB-*+.! 7+!$K+@*I$<!*-BA*+.!$*@A+F!,*@..G<7.B7+E.!A.7+E!

F7??-*-+B!I-BC@F@<@E7-.!$+F!@BC-*!*7.N!$FfA.BI-+B.!S.--!V$N-*!-B!$<L4!&''&c!V*7.!-B!$<L4!&''_4!

M$*N7..7$+!$+F!M,C7<<4!&'']c!)-*+$+F-.4!&'']TL!

!

A;!B+C/%/2.'!+$-#&0&'&*5!

!

;C7.!D$D-*!B-.B.!JC-BC-*!D*7,-!-??-,B.!$*@A+F!,*@..G<7.B7+E.!$*-!*-<$B-F!B@!$!F-,*-$.-!7+!

7+6-.BI-+B!K$**7-*.!D*7@*!B@!,*@..G<7.B7+E!S.-EI-+B$B7@+!C%D@BC-.7.T!$+Fg@*!B@!$!F-,*-$.-!7+!

7+?@*I$B7@+! C7+F*$+,-.! @,,A**7+E! $*@A+F! BC-! -6-+B! S7+6-.B@*! *-,@E+7B7@+! C%D@BC-.7.TL!>-!

$<.@! J$+B! B@! F-B-*I7+-! JC-BC-*! BC-.-! D*7,-! -??-,B.! $*-! F7??-*-+B! ?@*! ,@ID$+7-.! ?*@I! BC-!

.$I-!,@A+B*%!BC$B!C$6-!,*@..G<7.B-F!$B!F7??-*-+B!B7I-.L!2+F--F4!BC-!7ID@*B$+,-!@?!$<B-*+$B76-!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
"&!!>-!A.-!,@A+B*%!7+F-H!B@B$<!*-BA*+!.-*7-.!$+F!J@*<F!7+F-H!B@B$<!*-BA*+!.-*7-.!,@IDAB-F!K%!F,$,2$&%,0L!

!
PRE, i

L !
PRE, i

W

!
PST , i

W



!"(!

-HD<$+$B7@+.!?@*!BC-!D*7,-!-??-,B! 7.!,-*B$7+!B@!F-D-+F!@+!BC-!$I@A+B!@?!,*@..G<7.B7+E!$,B767B%!

?*@I!BC-!C@I-!,@A+B*%!BC$B!D*-,-F-F!$!?7*IO.!,*@..G<7.B7+EL!!

M-,B7@+!dL"L! -HD<$7+.! @A*! ,*@..G.-,B7@+$<! B-.B.4! $+F! *-<$B-! BC-I! J7BC! BC-@*-B7,$<!

D*-F7,B7@+.L! M-,B7@+!dL&L! $+F! dL(L! -HD<$7+! C@J!J-! @KB$7+! BC-! 7+F-D-+F-+B! 6$*7$K<-.! ?@*! BC-!

B-.B.L!

!

PKLK!?%2$!(.! .+#,#'+,)!2%*0%#$,$+(#!,#:!+#6%2$(&2Q!&%'(*#+$+(#!&()%2! .(&!$3%!5&+'%!%..%'$!,&(G#:!

'&(229)+2$+#*!

;C-!I7<F!.-EI-+B$B7@+!I@F-<!@?!3**A+X$!$+F!=@.`!S"]^hT!-HD<$7+.!BC-!$FF7B7@+$<!*7.N!

D*-I7AI! FA-! B@! ?*7,B7@+.! 7+! 7+B-*+$B7@+$<! I$*N-B.! BC*@AEC! BC-! ,@+F7B7@+$<! ,@6$*7$+,-!

K-BJ--+!$! .-,A*7B%! $+F! BC-! <@,$<!I$*N-B!D@*B?@<7@4! E76-+! $<<! .-,A*7B7-.! BC$B! $*-! B*$F$K<-!K%!

J@*<F! I$*N-B! 7+6-.B@*.L! ;C7.! j.AD-*G*7.N! D*-I7AIk! 7.! BC-+! F-D-+F-+B! @+! BC-! F-E*--! B@!

JC7,C!,@ID$+%! +p.! *-BA*+.!,$+!K-!I7I7,N-F!K%! BC-!.-B!@?! .-,A*7B7-.!$,,-..7K<-! B@!$<<!J@*<F!

7+6-.B@*.L! 2+! BC-!,@+B-HB!@?! BC7.!I@F-<4!$!I-$.A*-!@?! BC-!$K7<7B%!@?!E<@K$<!.-,A*7B7-.! B@!.D$+!

.-,A*7B%! +! K-?@*-! <7.B7+E! 7.! ,*A,7$<! B@! 7+?-*! BC-! -HB-+B! @?! 7B.! .-EI-+B$B7@+L! 0.! I-$.A*-! @?!

.-EI-+B$B7@+! J-! A.-! BC-! ,@**-<$B7@+! @?! BC-! *-BA*+.! @?! -$,C! ,*@..G<7.B-F! ,@ID$+%! J7BC! $!

F76-*.7?7,$B7@+!D@*B?@<7@!@KB$7+-F!?*@I!BC-!*-BA*+.!@?!@BC-*!.-,A*7B7-.!$<*-$F%!B*$F-F!K-?@*-!

BC-! <7.B7+E! J--N! @+! E<@K$<! I$*N-B.L! ;C-! ?@<<@J7+E! .-,B7@+! F-B$7<.! BC-! I-BC@F@<@E%! B@!

-.B7I$B-!.A,C!,@**-<$B7@+.L!

V$.-F! @+! #-*B@+O.!S"]^_T! $..-B! D*7,7+E! I@F-<4! 7+,@ID<-B-! 7+?@*I$B7@+! @?! 7+6-.B@*.!

7ID<7-.!D*7,7+E!@?! 7F7@.%+,*$B7,!*7.N!@?!BC-!?7*I!7+!-`A7<7K*7AIL!;C-!,@ID$+%O.!D*-I7AI!?@*!

BC-!.C$F@J!,@.B!@?!7+?@*I$B7@+!7.!D*@D@*B7@+$<!B@!!+4!$!?$,B@*!BC$B!F-D-+F.!@+!BC-!$EE*-E$B-!

*7.N!$6-*.7@+4! BC-! ?7*IO.! 7F7@.%+,*$B7,! *7.N4! 7B.! *-<$B76-!.7X-!$+F! BC-!D*@D@*B7@+!@?! BC-! ?7*I.O!

7+6-.B@*!K$.-! *-<$B76-! B@! BC-! B@B$<!+AIK-*!@?! 7+6-.B@*.L!!;C-!,C$+E-! 7+! BC-! ?$,B@*! ,$DBA*7+E!

BC-!7+6-.B@*!*-,@E+7B7@+!7.!JC$B!I$BB-*.!?@*!D*7,-!-??-,B.L!
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8A*!$+$<%.7.!,@+.7F-*.!BC-!$K+@*I$<!*-BA*+.!?*@I!-`A$B7@+!S"T!$.!F-D-+F-+B!6$*7$K<-L!

;C-!I@.B!E-+-*$<!*-E*-..7@+!.D-,7?7,$B7@+!BC$B!J-!-.B7I$B-!7.Z!

!

!
PRE, i = "1 +"2CORRDIV , i +"3!#i +"4GOVi +"5LIQi

+"6SIZEi

+"7CL-intensityi +"8CL-intensityi "CORRDIV , i +"9CL-intensityi "!#i +$i !

!S&T!

!

JC-*-! !*-D*-.-+B.! D*7,-! -??-,B.! $.! $K+@*I$<! *-BA*+.! ?*@I! BC-! -.B7I$B7@+! @?!

-`A$B7@+!S"T!?@*!-$,C!?7*I!+!7+!@A*!2$G:+%:!2,05)%4!-JNNF"RS+!7.!BC-!A+,@+F7B7@+$<!,@**-<$B7@+!@?!

?7*I! +O.! *-BA*+.!J7BC! 7B.! F76-*.7?7,$B7@+! D@*B?@<7@! KA7<B! ?*@I! BC-! ,@ID$+7-.! 7+! BC-! +:%#$+.+%:!

2,05)%! $+F! !7.! @A*! I-$.A*-! @?! BC-! ,C$+E-! 7+! ?7*I! +O.! 7+?@*I$B7@+! -+67*@+I-+BL! ;C-!

7+B-*$,B7@+.! @?! BC-.-! BJ@! I$7+! 7+F-D-+F-+B! 6$*7$K<-.! J7BC! -79+#$%#2+$4! $,,@A+B! ?@*!

,@+F7B7@+$<!-??-,B.! ?*@I!BC-!$,B767B%!@?! BC-! +:%#$+.+%:!2,05)%!,*@..G<7.B7+E.! BC$B!$*-!$,B76-!$B!

BC-!F$B-!@?!?7*I!+O.!,*@..G<7.B7+EL"(!

!
0! B-.B! @?! BC-! 7ID@*B$+,-! @?! BC-! .-EI-+B$B7@+! C%D@BC-.7.! 7ID<7-.! $! +-E$B76-! $+F!

.7E+7?7,$+B! ,@-??7,7-+B! ?@*!!
2
L! ;C-! ,@**-<$B7@+! @?! ?7*I! +p.! *-BA*+.! J7BC! 7B.! F76-*.7?7,$B7@+!

D@*B?@<7@! K-?@*-! ,*@..G<7.B7+E4!-JNNF"RS+4! 7.! $+! -ID7*7,$<! $..-..I-+B! ?@*! BC-! .D$++7+E! @?! BC-!

,@ID$+%!BC*@AEC!E<@K$<!.-,A*7B7-.4!,@+.7.B-+B!J7BC!BC-!BC-@*%!K-C7+F!I$*N-B!.-EI-+B$B7@+L!

0!C7EC-*!,@**-<$B7@+!B*$+.<$B-.!7+!<-..!.-EI-+B$B7@+!$+F!$!.I$<<-*!D*7,-!*-$,B7@+!AD@+!,*@..G

<7.B7+EL
!

>-!B-.B!BC-!C%D@BC-.7.!@?!$!,C$+E-!7+!7+6-.B@*O!7+?@*I$B7@+4!D*@H7-F!K%!$+!7+,*-$.-!7+!

$+$<%.B!,@6-*$E-4!BC*@AEC!BC-!.7E+7?7,$+,-!@?!BC-!!3 !,@-??7,7-+BL!V$.-F!@+!BC-!,@+.B*A,B7@+!@?!

BC-!D*@H%4!7ID*@6-I-+B!7+!?7*I!+O.!7+?@*I$B7@+!-+67*@+I-+B!<-$F.!B@!+-E$B76-! L!>-!BCA.!

-HD-,B! $! +-E$B76-! <@$F7+E! 7+F7,$B7+E! BC$B! $! <$*E-*! D*7,-! -??-,B! 7.! $..@,7$B-F!J7BC! ,C$+E-! 7+!

7+6-.B@*.O!$J$*-+-..4!7+!<7+-!J7BC!#-*B@+O.!S"]^_T!I@F-<L!!

;C-!I-$.A*-! @?! ,*@..G<7.B7+E! $,B767B%!-79+#$%#2+$4! ,$+! @??-*! $FF7B7@+$<! 7+.7ECB.! @+! @A*!

BJ@!I$7+!C%D@BC-.-.L!!)7*.B4!,@+.7F-*!BC-!-HB-+B!@?!,*@..G<7.B7+E!$,B767B%!@+!BC-!.-EI-+B$B7@+!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
"(!>-!?@<<@J!V*$IK@*!-B!$<L!S&''bT!EA7F$+,-!@+!KA7<F7+E!7+B-*$,B7@+!I@F-<.L!

!
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!!
i

!!
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C%D@BC-.7.L!M@<+7N!S"]_dT!J$.! BC-! ?7*.B! B@!.C@J!BC-!$FF7B7@+$<!F76-*.7?7,$B7@+!K-+-?7B.! ?*@I!

$FF7+E! 7+B-*+$B7@+$<! $..-B.4! C@J-6-*! J-! N+@J! ?*@I! .B$+F$*F! D@*B?@<7@! BC-@*%! BC$B! .A,C!

K-+-?7B.! $*-! $B! .@I-! D@7+B! -<7I7+$B-FL! 3**A+X$! -B! $<L!S"]]]T! $<.@! .C@J! BC$B! .-`A-+B7$<<%!

$FF7+E!,*@..G<7.B-F!7+.B*AI-+B.!B@!$!C@I-GK$.-F!D@*B?@<7@!F-,*-$.-.!$+F!BC-+!-HC$A.B.!BC-!

E$7+.!?*@I!7+B-*+$B7@+$<!F76-*.7?7,$B7@+L!>-!BCA.!B$N-!7+B@!$,,@A+B!BC-!-HB-+B!@?!,*@..G<7.B7+E!

$,B767B%! BC*@AEC! BC-! 7+B-*$,B7@+! @?! -79+#$%#2+$4!J7BC! -JNNF"RS+L! 0.! $! *-.A<B4! J-! ,$+! I@*-!

D*-,7.-<%!$..-..! BC-! 7ID$,B!@?! ,@**-<$B7@+!@+! BC-!D*7,-!-??-,B.!$+F!@6-*,@I-!,@+.B*$7+B.! 7+!

F$B$!$6$7<$K7<7B%!$+F!I-BC@F@<@E%L!>7BC!$!D@.7B76-!,@**-<$B7@+!?@*!$<I@.B!$<<!BC-!?7*I.!7+!@A*!

2$G:+%:! .$ID<-4! J-! -HD-,B! BC-! 7ID$,B! @?! BC-! ,@ID@+-+B.! @?! BC-! 7+B-*$,B7@+!

!2 +!8 !CL-intensityi !B@! K-! +-E$B76-L! ;C$B! 7.4! BC-! D*7,-! -??-,B.! $..@,7$B-F! J7BC! <@J!

,@**-<$B7@+.! $*-! F$ID-+-F! K%! $! C7EC-*! <-6-<! @?! ,*@..G<7.B7+E! $,B767B%4! $.! BC-! F7I7+7.C7+E!

,@+F7B7@+$<!7ID$,B!?*@I!BC-!,@-??7,7-+B!J@A<F!7+F7,$B-L!

W@J! ,@+.7F-*! BC-! 7ID$,B! @?! ,*@..G<7.B7+E! $,B767B%! ?@*! BC-! 7+6-.B@*! *-,@E+7B7@+!

C%D@BC-.7.L! ! 2+!E<@K$<!I$*N-B.4! BJ@!B%D-.!@?! 7ID-*?-,B7@+.! 7+! 7+?@*I$B7@+!$*-! <7N-<%!$B!D<$%4!

@+-! $B! BC-! ?7*I! <-6-<! $+F! @+-! $B! BC-! ,@A+B*%! <-6-<L! ;C$B! 7.4! @+,-! J-! K*7+E! BC-! #-*B@+O.!

?*$I-J@*N! @?! 7ID-*?-,B! 7+?@*I$B7@+! B@! 7+B-*+$B7@+$<! I$*N-B.4! J-! -HD-,B! BC$B! 7+,*-$.-! 7+!

7+6-.B@*O.!$J$*-+-..!J7<<!F-D-+F!+@B!@+<%!@+! BC-!F7??A.7@+!@?! ?7*I!.D-,7?7,! 7+?@*I$B7@+!KAB!

$<.@!?*@I!BC-!F7..-I7+$B7@+!@?!7+?@*I$B7@+!<7+N-F!B@!BC-!?7*IO.!C@I-!,@A+B*%L!2+!@BC-*!J@*F.4!

7+!E<@K$<!I$*N-B.4!BC-!D@.7B76-!-??-,B.!?*@I!$FF7B7@+$<!$+$<%.B.!,@6-*7+E!$!,@ID$+%!$*-!<7N-<%!

B@! K-! <$*E-*! 7?! D*7@*! ,*@..G<7.B7+E! $,B767B%! C$.! ,@+B*7KAB-F! B@! C7EC-*! 7+6-.B@*.O! $J$*-+-..!

$K@AB! BC-! C@I-! ,@A+B*%! @?! BC-! ?7*IL! ;CA.4! ?@*! BC-! 7+6-.B@*! *-,@E+7B7@+! 6$*7$K<-4! BC-!

7+B-*$,B7@+!J7BC!-79+#$%#2+$4!!7.!7+B-+F-F!B@!,@+6-%!BC-!7ID$,B!$B!BC-!,@A+B*%!<-6-<!?*@I!D*7@*!

,*@..G<7.B7+E! -6-+B.! ?@*! JC7,C! J-! C$6-! +@! ,@ID<-B-! $+$<%.B! 7+?@*I$B7@+! 7+! BC-! +:%#$+.+%:!

2,05)%L! 0.! !7.! +-E$B76-! ?@*! D@.7B76-! ,C$+E-! 7+! 7+?@*I$B7@+4! BC-! ,@+F7B7@+$<! ,@-??7,7-+B!

E76-+! K%!!2 +!9 !CL-intensityi !.C@A<F! K-,@I-! I@*-! +-E$B76-L! 2+! @BC-*! J@*F.4! BC-! D*7,-!

7ID$,B! @?! !,@+F7B7@+$<! @+! I@*-! ,*@..G<7.B7+E! $,B767B%! ?*@I! BC-! .$I-! C@I-! ,@A+B*%! 7.!

!!
i

!!
i
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-HD-,B-F!B@!K-!C-7ECB-+-FL!V$-!-B!$<L!S&''bT!,$+!D*@67F-!-ID7*7,$<!.ADD@*B!B@!@A*!,@+f-,BA*-L!

;C-%!?7+F!BC$B!BC-!7+?@*I$B7@+!-+67*@+I-+B!@?!$!,@A+B*%!7ID*@6-.!J7BC!,C$+E-.!7+!@D-++-..!

<7N-! ,*@..G<7.B7+E! -6-+B.! $+F! BC$B! BC-! ,@+B*7KAB7@+! K%! $+$<%.B.! B@! BC-! 7+?@*I$B7@+!

-+67*@+I-+B!7+,*-$.-.!$?B-*!@D-++-..L!!

2+! .AII$*%4! K@BC! C%D@BC-.-.! D*-F7,B! BC$B! D*7,-! -??-,B.! AD@+! ,*@..G<7.B7+E! .C@A<F! K-!

D@.7B76-L!:@J-6-*4!I@*-!7+B-+.-!,*@..G<7.B7+E!$,B767B%!7.!<7N-<%!B@!J@*N!7+!@DD@.7B-!F7*-,B7@+4!

$.!J-! -HD-,B! $! F-,*-$.7+E! 7ID$,B! ?*@I! ?A*BC-*! F-,<7+-! 7+! .-EI-+B$B7@+! $+F! $+! 7+,*-$.7+E!

7ID$,B!?*@I!D*@E*-..76-!7ID*@6-I-+B!7+!BC-!7+?@*I$B7@+!-+67*@+I-+BL!;C7.!7+!BA*+!7ID<7-.!

BC$B! $<BC@AEC! K-+-?7B.! $,,*A7+E! B@! ,*@..G<7.B7+E.! ?*@I! BC-! <@J-*7+E! @?! -HD<7,7B! K$**7-*.! $*-!

.7E+7?7,$+B<%!*-FA,-F4!BC@.-!*-<$B-F!B@!7ID<7,7B!K$**7-*.!.B7<<!I$BB-*L!

>-!,@+.B*A,B!-79+#$%#2+$4!A.7+E!F$B$!?*@I!BC-!+:%#$+.+%:!2,05)%!7+!P$+-<!0!@?!;$K<-!"!K%!

,@IDAB7+E!BC-!+AIK-*!@?!,*@..G<7.B7+E.!?*@I!BC-!.$I-!C@I-!,@A+B*%4!$,B76-!$B!BC-!F$B-!@?!BC-!

?7*IO.!,*@..G<7.B7+EL!>-!67-J!BC7.!6$*7$K<-!$.!$!B7I-G.D-,7?7,!$..-..I-+B!?@*!-$,C!?7*I!@?!BC-!

,*@..G<7.B7+E! $,B767B%! @?! BC-! C@I-! ,@A+B*%! $B! BC-! B7I-! @?! 7B.! <7.B7+EL! ;CA.! $<BC@AEC! BC-!

,@ID$+7-.!7+!BC-!+:%#$+.+%:!2,05)%!C$6-!+@!D*7,-!@*!$+$<%.B!7+?@*I$B7@+4!BC-%!$*-!+@+-BC-<-..!

A.-?A<!B@!,@+.B*A,B!BC-!D*@H%L!)@*!-H$ID<-4!-6-+!7?!J-!?7+F!D*-!@*!D@.B!<7.B7+E!@+<%!@+-!@*!+@!

$+$<%.B!*-,@II-+F$B7@+!$+F!-H,<AF-!BC-!,@ID$+%!?*@I!BC-!2$G:+%:!2,05)%4!J-!+@+-BC-<-..!

*-B$7+!BC-!7+?@*I$B7@+!$K@AB!BC-!<7.B7+E!@?!BC7.!,@ID$+%!7+!BC-!-79+#$%#2+$4K!)7EA*-!"!.C@J.!$!

D<@B!@?! BC-!/=G7+B-+.7B%!6$*7$K<-!D*-.-+B-F!?@*!-$,C!,@ID$+%!K$.-F!@+! 7B.! <7.B7+E!%-$*L!;C7.!

6$*7$K<-!C$.!$+!I-$+!SI-F7$+T!@?!ddL"!S((T!$,*@..!$<<! BC-!,@ID$+7-.! 7+!BC-!2$G:+%:!2,05)%4!

J7BC! $! 6$<A-! @?! X-*@! ?@*! .7H! ,@ID$+7-.! ?*@I! :@+E! a@+E4! P@*BAE$<4! /@<@IK7$4! ;A*N-%4!

MJ7BX-*<$+F! $+F! M*7! =$+N$! BC$B! $*-! BC-! ?7*.B! ,*@..G<7.B7+E! ?*@I! BC-7*! C@I-! ,@A+B*%! $+F! $!

I$H7IAI!6$<A-!@?!"hd!?@*!$+!2+F7$+!,@ID$+%L!

2+! @A*! *-E*-..7@+.4! J-! ,@+B*@<! ?@*! D@B-+B7$<! 7+?<A-+,-! @?! ?7*IO.! .7X-4! <7`A7F7B%4! $+F!

,@*D@*$B-!E@6-*+$+,-!,C$*$,B-*7.B7,.!?*@I!?7*I.O!C@I-!,@A+B*%L!
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0!E*@J7+E!K@F%!@?! <7B-*$BA*-!C$.!*-,-+B<%!F-6-<@D-F4!$BB*7KAB7+E!.@I-!@?! BC-!D@.7B76-!

-??-,B.!F@,AI-+B-F!?@*!,*@..G<7.B7+E.!B@!BC-!jK@+F7+Ek!@?!,@ID$+7-.!B@!BC-!.B$+F$*F.!@?!BC-!

C@.B! I$*N-B.! S.--! /@??--!"]]]4!&''&TL! 2+! BC-! .$I-! 6-7+4! MBA<X!S"]]]T! ,7B-.! *-FA,B7@+! @?!

7+?@*I$B7@+! $.%II-B*%! $+F! @?! $E-+,%! ,@.B.! $.! 7ID@*B$+B! K-+-?7B.! <7+N-F! B@! ,*@..G<7.B7+E.L!

R@7FE-! -B! $<L!S&''dT! $<.@! $*EA-! BC$B! K@+F7+E! C$.! $+! -??-,B! @+! 6$<A$B7@+.! $.! 7B! $<<@J.!

,@ID$+7-.! B@! K-BB-*! -HD<@7B! BC-7*! E*@JBC! @DD@*BA+7B7-.4!J7BC! BC-! C-<D! @?! BC-!9M! ,@*D@*$B-!

E@6-*+$+,-!-+67*@+I-+BL!;C-!K@+F7+E!C%D@BC-.7.!C$.!$<.@!K--+!A.-F!B@!-HD<$7+!F-,*-$.-.!7+!

BC-! 6@B7+E! D*-I7AI! SR@7FE-4!&''dT4! 7+! BC-! *-<$H$B7@+! @?! ,$D7B$<! ,@+.B*$7+B.! S1--.-! $+F!

>-7.K$,C4!&''&T4! 7+! BC-! ?7*I.O! $,,-..! B@! -HB-*+$<! ?7+$+,7+E! S=7+.! -B! $<L4!&''hTL! 2+! E-+-*$<4!

BC-.-!D$D-*.!?7+F!7B!.7E+7?7,$+B<%!$B!D<$%!?@*!,@ID$+7-.!?*@I!3#.4!J7BC!<$*E-*!7ID*@6-I-+B.!

$..@,7$B-F!J7BC! <@J-*! C@I-! ,@A+B*%! 7+6-.B@*! D*@B-,B7@+L! Q76-+! BC-! D*-67@A.! -67F-+,-4!J-!

J$+B!B@!,@+B*@<!?@*!BC-!,@*D@*$B-!-+67*@+I-+B!@?!BC-!C@I-!I$*N-BL!>-!7+,<AF-!$.!,@+B*@<!BC-!

6$*7$K<-!Q8e+!K$.-F!@+!BC-!0+B7GR7*-,B@*!17ECB.!2+F-H!@?!Rf$+N@6!-B!$<L!S&''^T!B@!,$DBA*-!BC-!

<-6-<!@?!7+6-.B@*!D*@B-,B7@+!@?!?7*I!+O.!C@I-!,@A+B*%L"d!!V$.-F!@+!BC-!D*-67@A.!$*EAI-+B.4!J-!
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,*@..G<7.B7+E! 7+! @A*! +:%#$+.+%:! .$ID<-L! 2+! .@I-! ,$.-.4! ?@*! -H$ID<-! :@+E! a@+E4! BC-.-! F$B-.!

,@7+,7F-4! BCA.! BC-!F76-*.7?7,$B7@+!D@B-+B7$<!@?! BC-! ?7*.B!,*@..G<7.B7+E! ?*@I!BC7.!,@A+B*%! 7+! BC-!

2$G:+%:!.$ID<-!7.!<7N-<%!B@!K-!<@J!$.!7B.!F76-*.7?7,$B7@+!D@*B?@<7@!7.!,@+.B*A,B-F!@+<%!?*@I!BC-!

nE<@K$<O!.-,A*7B7-.L!2+!@BC-*!,$.-.4!.A,C!$.!Q-*I$+%4!BC-!?7*.B!,*@..G<7.B7+E!J$.!D*-,-F-F!K%!BC-!

,@A+B*%! ?A+FL!:@J-6-*4!+@B!$<<! ,@A+B*7-.!C$6-!$! ,@A+B*%! ?A+F4!JC7<-! 7+! .@I-!,@A+B*7-.! BC-!

,@A+B*%! ?A+F!D*-,-F-F!$<<!F@I-.B7,!,*@..G<7.B7+E.!S?@*!-H$ID<-!a@*-$!@*!#-H7,@!J7BC! BC*--!

?A+F.! @+! $6-*$E-! $,*@..! $<<! ?7*I.TL! 2+! $<<! ,$.-.! -H,-DB! @+-4! BC-! ,@**-<$B7@+.! $*-! D@.7B76-!

*-$,C7+E!'L]^!?@*!@+-!,@ID$+%!?*@I!V*$X7<L! !;C7.!D$+-<!*-6-$<.!IA,C!I@*-!6$*7$B7@+!7+!BC-!

$6-*$E-! ,@**-<$B7@+.! $,*@..! ,@A+B*7-.! $+F! $,*@..! <7.B7+E! D-*7@F.L! M7I7<$*<%! B@! JC$B! 7.!

F@,AI-+B-F!$B!BC-!I$*N-B!<-6-<!7+!3**A+X$!-B!$<L!S"]]]T!.@I-!?7*I.!?*@I!R#.!!C$6-!C7EC-*!

,@**-<$B7@+.! 7+! BC-! ?7*.B! F-,$F-L! 2+! BC-! 37EBC7-.4! BC-! ,@**-<$B7@+.! J7BC! BC-! E<@K$<!

F76-*.7?7,$B7@+! D@*B?@<7@! ?@*!I$+%! @?! BC-.-! ,@ID$+7-.! $*-! *-<$B76-<%! C7EC-*! K-,$A.-! @?! BC-!

<$*E-! J-7ECB! @?! F-6-<@D-F! I$*N-B! ?7*I.! 7+! E<@K$<! 7+FA.B*%! 7+F7,-.L! R7??-*-+B<%! ?*@I! BC7.!

-$*<7-.B!D-*7@F4!I@.B!?7*I.!@?!BC-!2$G:+%:!.$ID<-!BC$B!<7.B-F!7+!BC-!"]]'G]]!F-,$F-!@+<%!C$F!$!

?-J! ,*@..G<7.B7+E.! ?*@I! BC-! .$I-! ,@A+B*%! BC$B!J-*-! $<*-$F%! B*$F7+E! @+! C@.B!I$*N-B.L! 0.! $!

*-.A<B4!$6-*$E-!,@**-<$B7@+.!$*-!E-+-*$<<%!BC-!<@J-.B!$,*@..!$<<!@?!BC-!.AKGD-*7@F.4!7+,<AF7+E!

$I@+E!BC-!.AK.-B!@?!R-6-<@D-F!#$*N-B.L!;C-!D$BB-*+!$,*@..!.AKGD-*7@F.!7+F7,$B-.!$+!@6-*$<<!

7+,*-$.-! 7+! BC-! ,@**-<$B7@+.! 7+! BC-! <$B-.B! F-,$F-! ?@*! 3#! ?7*I.L! ;C7.! 7.! ,@+.7.B-+B! J7BC! $!

<@J-*7+E! @?! -HD<7,7B! K$**7-*.! FA*7+E! BC-! W7+-B7-.4! *-.A<B7+E! 7+! $! E-+-*$<! F-,*-$.-! 7+!

.-EI-+B$B7@+L!



!&&!

>-!A.-!$!<7`A7F7B%!K$.-F!,*7B-*7$!$.!$<B-*+$B76-!B@!.-+7@*7B%!?@*!BC-!.-<-,B7@+!@?!BC-!?76-!

E<@K$<<%! $6$7<$K<-! .-,A*7B7-.L! >-! *$+N! D*-67@A.! ,*@..G<7.B7+E.! $.! ,$+F7F$B-.! ?@*! BC-!

$AEI-+B-F!F76-*.7?7,$B7@+!D@*B?@<7@!@+!BC-!D-*,-+B$E-!@?!X-*@!F$7<%!*-BA*+.!$+F!D7,N!BC-!?7*.B!

?76-! I@.B! <7`A7F! .-,A*7B7-.L! 2+! $*@A+F! &'! D-*,-+B! @?! BC-! ,$.-.4! J-! -+F! AD! J7BC! BC-! .$I-!

$AEI-+B-F!F76-*.7?7,$B7@+!D@*B?@<7@!$+F!?@*!BC-!*-.B!^'!D-*,-+B!J-!F@!+@B!?7+F!$!D$BB-*+!BC$B!

,$+!K-!$BB*7KAB-F!B@!$!D-*.7.B-+B!K7$.L!>-!BCA.!D*-.-+B!*-.A<B.!K$.-F!@+!BC-!.-+7@*7B%!,*7B-*7$L!

!

PK8K!I&(=4!(.!$3%!'3,#*%!+#!+#.(&0,$+(#!%#6+&(#0%#$!

)@<<@J7+E! a$F<-,! $+F! #,/@++-<<!S"]]dT4! J-! F-?7+-! BC-! ,C$+E-! 7+! BC-! 7+,@ID<-B-!

7+?@*I$B7@+!?@*!-$,C!?7*I!$.Z!

! !! ! ! ! ! ! S(T!

JC-*-! !7.! BC-! *-.7FA$<! 6$*7$+,-! @?! ?7*I! +! ?*@I! -`A$B7@+!S"T4! !7.! BC-! *$B7@! @?! BC-!

I$*N-B!6$<A-!@?!?7*I!+!B@!BC-!J@*<F!I$*N-B!6$<A-!@+!BC-!F$B-!@?!,*@..G<7.B7+EL"]!!)@*!BC-!M+4!J-!

?@<<@J! V$N-*! -B! $<L!S&''&T! $+F! *-<%! @+! $+$<%.B! ,@6-*$E-! *$BC-*! BC$+! BC-! +AIK-*! @?!

.C$*-C@<F-*.L!;C7.!$<<@J.!A.!B@!A.-!$!<$*E-*!.$ID<-!@?!,@ID$+7-.4!$+F!$6@7F!D@..7K<-!K7$.-.!

FA-! B@! $,,@A+B7+E!I$+7DA<$B7@+.L! !S T! 7.! BC-+! BC-! ,AIA<$B76-! +AIK-*! @?! $+$<%.B.!

?@<<@J7+E! BC-! ,@ID$+%! FA*7+E! BC-! BJ-<6-!I@+BC.! D*7@*! B@! ,*@..G<7.B7+E! S$?B-*! ,*@..G<7.B7+E4!

-H,<AF7+E!BC-!,*@..G<7.B7+E!J--NTL&'!!

;C-! A.-! @?! $+$<%.B.! 7.! $<.@! I@B76$B-F! K%! BC-! 7+?@*I$B7@+! .B*A,BA*-! D@.BA<$B-F! K%!

#-*B@+4! JC-*-! ,@ID<-B-! 7+?@*I$B7@+!J7<<! K-! $,C7-6-F!JC-+! BC-*-! 7.! .A??7,7-+B! +AIK-*! @?!

7+B-*I-F7$*7-.! B@! F7..-I7+$B-! 7+?@*I$B7@+! $K@AB! BC-! ?7*IL! 0+$<%.B! ,@6-*$E-! 7.! BC-*-?@*-! $!

.-+.7K<-!D*@H%!?@*!BC-!$..-..I-+B!@?!BC-!,C$+E-!7+!BC-!7+?@*I$B7@+!-+67*@+I-+B!@?!BC-!?7*IL!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
"]!;C-!I$*N-B!6$<A-!@?!BC-!,*@..G<7.B-F!,@ID$+7-.!$+F!@?!BC-!J@*<F!7+F-H!7.!-HB*$,B-F!?*@I!?3(02(#!F,$,2$&%,04!

,@+6-*B-F!7+!9MRL!
&'!>-!?@<<@J!a$F<-,!$+F!#,/@++-<<!S"]]dT!?@*!BC-!,@+.B*A,B7@+!@?!@A*!-ID7*7,$<!D*@H%!$+F!+-E<-,B!BC-!$EE*-E$B-!

*7.N!$6-*.7@+!?$,B@*L!
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!&(!

;C-!$+$<%.B!,@6-*$E-!F$B$!7.!*-B*7-6-F!?*@I!F-B$7<-F!?7<-.!@?!BC-!2gVg3gM!F$B$K$.-4!K@BC!

W@*BCG0I-*7,$+! $+F! 7+B-*+$B7@+$<! ?7<-.L! >-! ,@+.7F-*! BC-! ,AIA<$B76-! +AIK-*! @?! K*@N-*.!

7..A7+E!$B!<-$.B!@+-!?@*-,$.B!?@*!"G%-$*!3PM!@?!BC-!,@ID$+%!FA*7+E!BC-!"&!I@+BC.!D*7@*!$+F!

$?B-*!BC-!,*@..G<7.B7+E!F$B-4!-H,<AF7+E!BC-!,*@..G<7.B7+E!J--NL!>-!*-<%!@+!K*@N-*.!*$BC-*!BC$+!

$+$<%.B.4! E76-+! BC$B! $+$<%.B.! J@A<F! ,$A.-! I7.7F-+B7?7,$B7@+! D*@K<-I.L&"!! 8+<%! ,*@..G<7.B-F!

,@ID$+7-.!JC@.-!67.7K7<7B%!I-$.A*-!7.!,@IDAB$K<-!$*-!7+,<AF-F!7+!@A*!.$ID<-4!7L-L!?7*I.!BC$B!

C$6-!,@6-*$E-!@?!$B!<-$.B!@+-!K*@N-*!?@*!K@BC!D*-!$+F!D@.B!,*@..G<7.B7+E!D-*7@FL!

;C-! .B$B7.B7,.! @?! @A*! ,@<<-,B-F!F$B$.-B.! %7-<F.! *-.A<B.! BC$B! $*-!@6-*$<<! 7+! <7+-!J7BC! BC-!

?7+F7+E.! 7+! V$N-*! -B! $<L!S&''&TL! ;$K<-!h! *-D@*B.! .B$B7.B7,.! $+F! A+76$*7$B-! $+$<%.7.! ?@*! BC-!

$+$<%.B!,@6-*$E-!I-$.A*-L!>-!D*-.-+B!I-$+!$+F!I-F7$+!@?!BC-!+AIK-*!@?!$+$<%.B.!?@*!-$,C!

,@ID$+%! FA*7+E! BC-! D*-! $+F! D@.B! ,*@..G<7.B7+E! D-*7@F.! B@E-BC-*! J7BC! A+76$*7$B-! B-.B.! @?!

,C$+E-.!7+!BC-!I-$.A*-L!;C-!D$7*-F!BJ@!.$ID<-!BGB-.B!?@*!BC-!I-$+!$+F!BC-!+@+GD$*$I-B*7,!

>7<,@H@+!.7E+-F!*$+N!B-.B!?@*!BC-!I-F7$+!$*-!B-.B7+E!?@*!$+!7+,*-$.-!7+!$+$<%.B.!7+!BC-!D-*7@F!

$?B-*!,*@..G<7.B7+E!*-<$B76-<%!B@!BC-!D-*7@F!K-?@*-L!P$+-<!0!*-D@*B.!.B$B7.B7,.!$+F!B-.B.!?@*!BC-!

JC@<-!.$ID<-4!JC7<-!P$+-<!V!D*-.-+B.!BC-I!?@*!-$,C!,@A+B*%L!!

P$+-<!0!@?!;$K<-!h!.C@J.!BC$B!$+$<%.B!,@6-*$E-!7+,*-$.-.!7+!BC-!D@.B!<7.B7+E!D-*7@FL!;C7.!

7+,*-$.-! 7.! .7E+7?7,$+B!$B!$+%!.B$B7.B7,$<! <-6-<!K$.-F!@+!K@BC!.B$B7.B7,.! ?@*! BC-!JC@<-!.$ID<-4!

?@*!BC-!.AKGD-*7@F.!$+F!?@*!BC-!D$*B7B7@+.!K$.-F!@+!B%D-!@?!,$D7B$<!I$*N-B.!@*!C@.B!-H,C$+E-.L!

)@*!BC-!?A<<!.$ID<-!BC-!I-$+!7+,*-$.-.!?*@I!"dLh!B@!"_LdL!;C-!7+,*-$.-!7.!*-<$B76-<%!<$*E-*!?@*!

3#! ?7*I.! S&^iT! 6-*.A.! R#! ?7*I.! S"hLhiT! $+F! ?@*! +@+G9M! C@.B! S("L&iTL! >C-+! <@@N7+E!

.-D$*$B-<%!$B!D*-!$+F!D@.B!<7.B7+E!<-6-<!@?!$+$<%.B!?@<<@J7+E4!BC-!A+76$*7$B-!B-.B.!7+F7,$B-!BC$B!

3#!?7*I.!@+!9M!C@.B.!C$6-! <$*E-*!$+$<%.B! ?@<<@J7+E!BC$+!3#!?7*I.! <7.B7+E!@AB.7F-!BC-!9M! 7+!

K@BC! D-*7@F.4! KAB! ?7+F! +@! .B$B7.B7,$<! F7??-*-+,-! K-BJ--+! BC-! BJ@! E*@AD.! 7+! BC-! ,C$+E-! 7+!

$+$<%.B.! ?@<<@J7+EL! /@+.7F-*7+E! BC-! F7??-*-+B! F-,$F-.4! ,@ID$+7-.! BC$B! ,*@..G<7.B-F! 7+! BC-!

"]]'G]]! F-,$F-! C$6-! C7EC-*! <-6-<! @?! $+$<%.B.! ,@6-*$E-4! KAB! ,@ID$+7-.! 7+! BC-! ?7*.B! F-,$F-!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
&"!0+$<%.B! 7F-+B7?7,$B7@+! ,@F-.!I$%! *-?-*! B@! $! .-,B@*! *$BC-*! BC$+! B@! $! E76-+!D-*.@+! S-.D-,7$<<%! ?@*! 7+B-*+$B7@+$<!

*-,@II-+F$B7@+.T4!@*!BC-!$+$<%.B!+$I-!,$+!K-!OA+F7.,<@.-FO!K%!BC-!K*@N-*$E-!l*I!$+F!BC-*-?@*-!,@F-F!$.!j'kL!



!&d!

.C@J!BC-!<$*E-.B!D-*,-+B$E-!7+,*-$.-L!/@ID$+7-.!,*@..G<7.B7+E!7+!BC-!<$B-.B!F-,$F-!.C@J!BC-!

.I$<<-.B!D-*,-+B$E-!,C$+E-!$,*@..!$<<!D$*B7B7@+4!BCA.!BC-!7+,*-$.-!7+!BC-!D@.BG<7.B7+E!D-*7@F.!

,$++@B!K-!$BB*7KAB-F!B@!-HD$+F-F!F$B$!,@6-*$E-!K%!2gVg3gM!7+!BC-!<$B-.B!%-$*.L!

P$+-<!V! *-D@*B.! BC-! ,C$+E-! 7+! $+$<%.B! ?@<<@J7+E4! @*E$+7X-F! K%! C@I-! ,@A+B*%! @?! BC-!

2$G:+%:!.$ID<-!?7*I.L!#-$+!$+F!I-F7$+!?7EA*-.!7+!BC7.!D$+-<!$*-!$<.@!.ADD@*B7+E!BC-!-67F-+,-!

BC$B!$+$<%.B!?@<<@J7+E!E-+-*$<<%!7+,*-$.-.!AD@+!,*@..G<7.B7+EL!:@J-6-*!J-!F@!?7+F!7+.B$+,-.!

J7BC! <@J-*!I-$+! $+F!I-F7$+! $?B-*! ,*@..G<7.B7+E4! ?@*! -H$ID<-! ?@*! ?7*I.! ?*@I!W-J!r-$<$+F4!

MJ-F-+4!V*$X7<! $+F!P@<$+FL!W@+-!@?! BC-! 7+.B$+,-.!@?!F-,*-$.-! 7+! BC-!+AIK-*!@?! $+$<%.B.! 7.!

.B$B7.B7,$<<%! .7E+7?7,$+B4! 7+! ,@+B*$.B! B@! BC-! 6$.B! I$f@*7B%! @?! BC-! 7+,*-$.-.L! 0<.@4! @+<%! ?@A*!

,@A+B*7-.!.C@J!+@!,C$+E-!7+!BC-!$6-*$E-!+AIK-*!@?!$+$<%.B.!$,*@..!?7*I.4!MD$7+4!PC7<7DD7+-.!

$+F!M*7!=$+N$L!

!

D;!E$)3'-)!!

XKL!/,+#!&%2G)$2!

;$K<-!b!D*-.-+B.! *-.A<B.! @?! ,*@..G.-,B7@+$<! *-E*-..7@+.! ?*@I! .7H!F7??-*-+B!I@F-<.L! )@*!

$<<!I@F-<.4! BC-!F-D-+F-+B! 6$*7$K<-!!PRE, i !7.! BC-! $K+@*I$<! *-BA*+.! -.B7I$B-F! ?@*! BC-!D-*7@F!

K-?@*-! ,*@..G<7.B7+E! ?*@I! BC-! BJ@G?$,B@*! I@F-<! 7+! -`A$B7@+!S"TL! 2+! -$,C! ,$.-4! J-! *-D@*B!

,@-??7,7-+B.! $+F! .B$B7.B7,$<! .7E+7?7,$+,-! ,@IDAB-F! ?*@I! *@KA.B! BG.B$B7.B7,.! J7BC! >C7B-!

.B$+F$*F! -**@*.! ,@**-,B-F! ?@*! C-B-*@.N-F$.B7,7B%L! ;C-! .-B! @?! @K.-*6$B7@+.! ?@*! BC-.-!

*-E*-..7@+.!7.!BC-!2$G:+%:!.$ID<-!@?!P$+-<!V!7+!;$K<-!"!J7BC!h_d!,*@..G<7.B7+E.L!:@J-6-*!BC-!

,*@..G.-,B7@+!7.!D$*-F!F@J+!B@!h"]!@K.-*6$B7@+.!7+!?@A*!I@F-<.!FA-!B@!F$B$!$6$7<$K7<7B%!?@*!

BC-!,@+B*@<!6$*7$K<-.L!!

;C-!?7*.B!*-E*-..7@+!7+,<AF-.!$.!7+F-D-+F-+B!6$*7$K<-!$!I-$.A*-!@?!BC-!F76-*.7?7,$B7@+!

D@B-+B7$<!@??-*-F!K%!BC-!A+F-*<%7+E!.-,A*7B%4!JC7,C!7.!,@+.7.B-+B!J7BC!7B.!.-EI-+B$B7@+L!;C-!

,@-??7,7-+B! @+! -JNNF"RS+! 7.! +-E$B76-! $+F! .7E+7?7,$+B! $B! $+%! .B$B7.B7,$<! <-6-<4! 7+F7,$B7+E! BC$B!

$K+@*I$<!*-BA*+.!$*-!C7EC-*!JC-+!BC-!,@**-<$B7@+!K-BJ--+!BC-!A+F-*<%7+E!.-,A*7B%!$+F! 7B.!



!&h!

I@.B!,@**-<$B-F!D@*B?@<7@!@?!E<@K$<!.-,A*7B7-.!7.!<@JL!#@F-<!S&T!7.!$.!D$*.7I@+7@A.!$.!BC-!?7*.B!

@+-!$+F!7+,<AF-.!@+<%!BC-!D*@H%!?@*!BC-!,C$+E-!7+!?7*I!+Q.!.C$F@J!,@.B!@?!7+?@*I$B7@+4!!"+!$.!

7+F-D-+F-+B! 6$*7$K<-L! ;C-! D$*$I-B-*! -.B7I$B-! @+! BC-! ,C$+E-! 7+! 7+6-.B@*O! *-,@E+7B7@+! 7.!!

G'L""d!$+F!.7E+7?7,$+B4!.ADD@*B7+E!#-*B@+O.!7+,@ID<-B-!7+?@*I$B7@+!C%D@BC-.7.L!;C-!+-E$B76-!

.7E+!7.!$+!7+F7,$B7@+!BC$B!?7*I.!J7BC!<$*E-*!,C$+E-.!7+!$+$<%.B.!?@<<@J7+E4!7L-L!BC@.-!?7*I.!J7BC!

C7EC-*!.C$F@J!,@.B!@?!7+?@*I$B7@+!7+!BC-!D*-G<7.B7+E!D-*7@F4!-HD-*7-+,-!D@.7B76-!D*7,-!-??-,B.L!

;C-! ,@+.B$+B! 7.! D@.7B76-! $+F! .7E+7?7,$+B! $+F! BC-!1&! 7.! C7EC-*! ?@*! BC-! .-,@+F!I@F-<! S"L]hi!

6-*.A.!"L&(iTL!

2+!I@F-<!S(T! $+F!SdT!J-! $FF! ,@+B*@<.! ?@*! <7`A7F7B%! $+F! .7X-! $B! BC-! ?7*I! <-6-<! $+F! ?@*!

,@*D@*$B-! E@6-*+$+,-! $B! BC-! ,@A+B*%! <-6-<! B@!I@F-<!S"T! $+F!S&T! *-.D-,B76-<%L! ;C-! .7E+! $+F!

.7E+7?7,$+,-!@?!,@-??7,7-+B.!?@*!K@BC!-JNNF"RS+!$+F!?@*!!"+!7+!BC-!BJ@!.-D$*$B-!*-E*-..7@+.!$*-!

.B7<<!+-E$B76-!KAB!@+<%!BC-!7+6-.B@*!*-,@E+7B7@+!*-I$7+.!.7E+7?7,$+BL!;C-!.7E+!@?!BC-!,@-??7,7-+B!

@+! <7`A7F7B%! 6$*7-.! $,*@..! .D-,7?7,$B7@+.4! $<BC@AEC! 7B! 7.! +-6-*! .7E+7?7,$+BL! Q76-+! BC-! I7H-F!

-67F-+,-!7+!BC-!<7B-*$BA*-!@+!<7`A7F7B%!-??-,B.!$+F!BC-!,C$<<-+E-.!7+!I-$.A*-I-+B4!BC7.!*-.A<B!

7.!+@B!.A*D*7.7+EL!;C-!.7E+!@+!BC-!,@+B*@<!6$*7$K<-!?@*!,@*D@*$B-!E@6-*+$+,-!7.!D@.7B76-4!JC7<-!

J-!J@A<F!-HD-,B!C7EC-*!D*7,-!-??-,B.! ?@*! ?7*I.!J7BC! <@J-*!D*@B-,B7@+!@?!.C$*-C@<F-*!*7ECB.4!

C@J-6-*! BC-! ,@-??7,7-+B! 7.! +@B! .7E+7?7,$+BL! ;C-! ,@-??7,7-+B! @+! .7X-! 7.! +-E$B76-! $+F! 6-*%!

.7E+7?7,$+B4! $.! 7+! .@I-! @BC-*! D*-67@A.! D$D-*.! @+! ,*@..G<7.B7+E.! S.--! ?@*! -H$ID<-! V$N-*! -B!

$<L4!&''&4! V*7.! -B! $<L4!&''_TL! #@F-<!ShT! ,@+.7F-*.! $<<! BC-! 7+F-D-+F-+B! 6$*7$K<-.! F7.,A..-F!

$K@6-! $.! -HD<$+$B@*%! ?$,B@*.! $+F! ,@+?7*I.! BC-! .7E+! $+F! .7E+7?7,$+,-!@?! BC-!I$7+! 6$*7$K<-.L!

>7BC! $+! $FfA.B-F! 1&! @?! "'L(]! D-*,-+B! @?! BC-! 6$*7$+,-! @?! BC-! F-D-+F-+B! 6$*7$K<-4! BC-!

.D-,7?7,$B7@+! D*@67F-.! $! *-$.@+$K<%! E@@F! -HD<$+$B7@+! ?@*! BC-! -.B7I$B-F! $K+@*I$<!

D-*?@*I$+,-L!0.!$!,@ID$*7.@+4!)@-*.B-*!$+F!a$*@<%7!S"]]]T!$+F!V$N-*!-B!$<L!S&''&T!D*-.-+B!

$+!1&!7+!BC-!*$+E-!@?!'L&i!$+F!di!7+!,@ID$*$K<-!.D-,7?7,$B7@+.L!!

86-*$<<! BC-!*-.A<B.!@?!I@F-<!ShT!D*@67F-!.B*@+E!.ADD@*B! B@!@+-!@?! BC-! BJ@!C%D@BC-.-.!

A+F-*! 7+6-.B7E$B7@+4! *-<$B7+E! BC-! D*7,-! -??-,B.! $*@A+F! ,*@..G<7.B7+E.! B@! BC-! F-,*-$.-! 7+!



!&b!

7+?@*I$B7@+!K$**7-*.!@,,A**7+E!$*@A+F!BC-!-6-+BL!;C-!*-<$B7@+!K-BJ--+!BC-!D*7,-!-??-,B.!$+F!

BC-! ?7*IO.! D@B-+B7$<! ?@*! F76-*.7?7,$B7@+! D*7@*! B@! ,*@..G<7.B7+E! 7.! .B$B7.B7,$<<%! .B*@+E! 7+! BC-!

A+76$*7$B-!I@F-<!S"T!$+F!F7.$DD-$*.! 7+! BC-!IA<B76$*7$B-!$+$<%.7.!K-,$A.-!@?! BC-!,@+B*@<! ?@*!

?7*I!.7X-L!M7+,-!@A*!I-BC@F@<@E%!K%!F-.7E+!J7<<!E-+-*$B-!C7EC-*!,@**-<$B7@+.! ?@*! BC-! <$*E-*!

,@ID$+7-.!I@*-!-HD@.-F!B@!E<@K$<!?$,B@*.4!@A*!,@+B*@<!?@*!.7X-!7.!C7EC<%!,@**-<$B-F!J7BC!BC-!

F76-*.7?7,$B7@+!I-$.A*-!$+F!D7,N.!AD!$!<@B!@?!BC-!,*@..G.-,B7@+$<!6$*7$B7@+!7+!BC-!?A<<!.$ID<-!

@?!2$G:+%:!,*@..G<7.B7+E.L!;C7.!?7+F7+E!7.!+@B!.A*D*7.7+E!E76-+!BC-!-67F-+,-!7+!3A+!-B!$<L!S&''^T!

JC@! .C@J! C@J! BC-! K-+-?7B.! ?*@I! 7+B-*+$B7@+$<! F76-*.7?7,$B7@+! ,$+! K-! -+C$+,-F! K%! BC-!

$FF7B7@+!@?!.I$<<G,$D!.B@,N.!BC$B!$*-!F*76-+!K%!I@*-!<@,$<!$+F!7F7@.%+,*$B7,!?$,B@*.L!!

8A*! $+$<%.7.! .@! ?$*! C$.! A+,@6-*-F! $! E-+-*$<! $..@,7$B7@+! $,*@..! BC-! ,*@..G.-,B7@+! @?!

.-,A*7B7-.!KAB!C$.!+@B! ,$DBA*-F!@BC-*!-??-,B.! <7+N-F! B@! BC-! B7I7+E!$+F! BC-!6@<AI-!@?! ,*@..G

<7.B7+E.!J7BC7+!$!,@A+B*%L!2B!7.!,@+,-76$K<-!BC$B!BC-!7ID$,B!@?!BC-!D*@D@.-F!-HD<$+$B7@+.!,@A<F!

F-D-+F!@+! BC-! $I@A+B! @?! C@I-! ,@A+B*%! ,*@..G<7.B7+E! $,B767B%! BC$B! D*-,-F-F! $! ?7*IO.! ,*@..G

<7.B7+EL!/@+.7F-*!@+-!@?!BC-!,@ID$+7-.!7+!@A*!2$G:+%:!.$ID<-!BC$B!C$.!,*@..G<7.B-F!7+!BC-!<$B-!

W7+-B7-.L!0B!BC-!.$I-!<-6-<!@?!F76-*.7?7,$B7@+4!BC-!7ID$,B!@+!D*7,-.!.C@A<F!K-!.I$<<-*!7?!BC-*-!

7.!$!<$*E-!+AIK-*!@?!D*-,-F7+E!,*@..G<7.B7+E.!?*@I!BC-!C@I-!,@A+B*%!BC$B!,$++@B!K-!D*@D-*<%!

$,,@A+B-F! ?@*! 7+! @A*! F76-*.7?7,$B7@+! D@*B?@<7@L! 2+! BC-! .$I-! 6-7+4! ?@*! BC-! .$I-! ,C$+E-! 7+!

.C$F@J!,@.B!@?! 7+?@*I$B7@+4!BC-!D*7,-!7ID$,B!.C@A<F!F7??-*!?*@I!BC$B!@?!$+@BC-*!,@ID$+%!7?!

BC-*-!7.!$<*-$F%!$!.AK.B$+B7$<!+AIK-*!@?!D*-,-F7+E!,*@..G<7.B7+E.!?*@I!BC-!.$I-!,@A+B*%L! 2+!

@BC-*!J@*F4!K%!-.B7I$B7+E!@+<%!$+!$6-*$E-!$..@,7$B7@+!K-BJ--+!BC-!6$*7$K<-.4!J-!,$++@B!?A<<%!

F7.,*7I7+$B-! BC-! -??-,B! @?! BC-! D*7@*! <7.B7+E.! ?*@I! .AK.-`A-+B! @+-.! $B! BC-! .$I-! <-6-<! @?! BC-!

7+F-D-+F-+B!6$*7$K<-L!

#@F-<!SbT! -HD$+F.! @A*! $+$<%.7.! 7+! BC7.! F7*-,B7@+L! >-! 7+6-.B7E$B-! JC-BC-*! BC-!

$..@,7$B7@+! K-BJ--+! BC-! 6$*7$K<-.! 6$*7-.! F-D-+F7+E! @+! BC-! <-6-<! @?! ,*@..G<7.B7+E! $,B767B%!

$<*-$F%!D*-.-+B!?@*!BC-!C@I-!,@A+B*%!@?!BC-!A+F-*<%7+E!.-,A*7B%L!;C7.!$DD*@$,C!,$+!D*@67F-!$!

B7I-G.D-,7?7,!$..-..I-+B!<7+N-F!B@!,@A+B*%G<-6-<!,C$*$,B-*7.B7,.!?@*!-$,C!?7*IL!



!&_!

;@E-BC-*!J7BC!BC-!6$*7$K<-.!$+F!,@+B*@<.!@?!I@F-<!ShT!J-!7+,<AF-!7+B-*$,B7@+!J7BC!BC-!

-79+#$%#2+$4! ?@*! K@BC! -JNNF"RS+! $+F! !"+L! >7BC! BC-! C-<D! @?! BC-! 7+B-*$,B7@+! 6$*7$K<-! J-! ,$+!

A+,@6-*! C@J! BC-! $..@,7$B7@+! ,C$+E-.!J7BC! F7??-*-+B! <-6-<! @?! ,*@..G<7.B7+E! $,B767B%! ?*@I! BC-!

+:%#$+.+%:!2,05)%4!-6-+!BC@AEC!J-!C$6-!+@!D*7,-!@*!$+$<%.B!7+?@*I$B7@+!@+!BC-.-!,@ID$+7-.L!

9+F-*! I@F-<!SbT! J-! *-D@*B! BC-! -.B7I$B-F! ,@-??7,7-+B.! J7BC! .7E+7?7,$+,-! $..@,7$B-F! B@! BC-!

.B$+F$*F! BG.B$B7.B7,.L! 2+! $FF7B7@+4! K-<@J! 7+! BC-! .$I-! B$K<-!J-! $<.@! *-D@*B! BC-! 6$<A-! @?! BC-!

-.B7I$B-F! ,@-??7,7-+B! @?! BC-! 7+B-*$,B7@+! 7+! I@F-<! SbT4! -6$<A$B-F! $B! `A$+B7<-.! $+F! $B! BC-!

$6-*$E-! @?! BC-! F7.B*7KAB7@+! @?! -79+#$%#2+$4K! 2B! 7.! 7+F--F! F7??7,A<B! B@! D*@D-*<%! -6$<A$B-! BC-!

,@+F7B7@+$<!C%D@BC-.7.!A.7+E!@+<%!BC-!7+?@*I$B7@+!BC$B!7.!*-EA<$*<%!D*@67F-F!7+!*-.A<B!B$K<-.L!

;$K<-!b! *-I-F7-.! B@! BC-.-! .C@*BG,@I7+E.! $+F! *-D@*B.! 6$<A-.! ?@*! BC-! 7+B-*$,B7@+.! BC$B!

I-$.A*-!BC-!I$*E7+$<!-??-,B.!@?!@A*!BJ@!I$7+!7+F-D-+F-+B!6$*7$K<-.!JC-+!,@+F7B7@+7+E!@+!

BC-!<-6-<!@?!,*@..G<7.B7+E!$,B767B%L!>-!$<.@!7+,<AF-!BC-!.B$B7.B7,$<!.7E+7?7,$+,-!@6-*!BC-!*$+E-!@?!

BC-!,@+F7B7@+7+E!6$*7$K<-L&&!!!

;C-! *-.A<B.! @?! BC-! ,@+F7B7@+$<! I@F-<! D*@67F-! I@*-! .ADD@*B! B@! BC-! .-EI-+B$B7@+!

,C$++-<L!;C-!!
2 !
,@-??7,7-+B! BC$B!I-$.A*-.!BC-!-??-,B!@?!F76-*.7?7,$B7@+!$B!X-*@!-79+#$%#2+$4! 7.!

D@.7B76-! KAB! +@B! .7E+7?7,$+B! $+F! 7B! 7.! F-,*-$.7+E! J7BC! I@*-! D*7@*! ,*@..G<7.B7+E.4! BA*+7+E!

+-E$B76-!$+F!.7E+7?7,$+B!$B!BC-!C7EC!*$+E-!@?!BC-!-79+#$%#2+$4!I-$.A*-L!>7BC!$!D@.7B76-!6$<A-!

?@*! BC-! 7+F-D-+F-+B! 6$*7$K<-4! $+! 7+,*-$.7+E<%! +-E$B76-! ,@+F7B7@+$<! 7ID$,B! 7ID<7-.! BC$B! BC-!

$..@,7$B7@+! BC$B!J-! A+,@6-*! K-BJ--+! BC-! ,@**-<$B7@+! $+F! BC-! D*7,-! -??-,B.! 7.! F$ID-+-F! $B!

C7EC-*! 6$<A-.! @?! -79+#$%#2+$4L! ;CA.4! $.! ,*@..G<7.B7+E! $,B767B%! -HD$+F.4! BC-! F76-*.7?7,$B7@+!

K-+-?7B.!BC$B!$FF7B7@+$<!,*@..G<7.B7+E.!,$+!D*@67F-!$*-!F-,*-$.7+EL!=--!S&''dT!,$++@B!?7+F!7+!

C7.! F$B$.-B! @?! b(! ,*@..G<7.B7+E.! BC$B! -$*<%! $++@A+,-I-+B! *-BA*+.! $*-! .7E+7?7,$+B<%! F7??-*-+B!

?*@I! <$B-*! $++@A+,-I-+B! *-BA*+.4! JC7,C! J@A<F! K-! 7+F7,$B7@+! @?! BC-! 7ID@*B$+,-! @?! BC-!

.-EI-+B$B7@+!C%D@BC-.7.L!:@J-6-*!BC-!$+$<%.7.!7+!BC$B!D$D-*!7.!+@B!A.7+E!$+%!.D-,7?7,!D*@H%!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
&&!PG6$<A-.!$*-!@KB$7+-F! ?*@I!BG.B$B7.B7,.!J7BC!.B$+F$*F!-**@*.!,$<,A<$B-F! ?*@I!BC-!,@ID@+-+B.!@?! BC-!I$*E7+$<!

,@-??7,7-+B4! BC$B! 7.! !̂
!"PRE,i

!CORRDIV ,i( ) = var !̂2( )+CL-intensityi2 var !̂7( )+ 2CL-intensityi cov !̂2, !̂7( ) !$+F! .7I7<$*<%! ,@IDAB-F! ?@*!

!!
i
!J7BC! !̂

3
!$+F! !̂

8
L!



!&^!

?@*! .-EI-+B$B7@+L! 8A*! ?7+F7+E.! $*-! I@*-! 7+! <7+-! J7BC! *-.A<B.! ?*@I! M$*N7..7$+! $+F!

M,C7<<!S&'']T! .AEE-.B7+E! BC$B! BC-! ?7*.B! ,*@..G<7.B7+E! 7.! $..@,7$B-F! J7BC! A+7`A-! B*$+.7B@*%!

6$<A$B7@+!-??-,B.L!2B!7.!$<.@!,@+.7.B-+B!J7BC!BC-!E-+-*$<!7+,*-$.-!7+!7+B-E*$B7@+!F@,AI-+B-F!7+!

BC-!<7B-*$BA*-4!.A,C!$.!7+!D$D-*.!<7N-!)-*+$+F-.!S&'']T!BC$B!.C@J.!BC$B!-$,C!$FF7B7@+$<!,*@..G

<7.B7+E!?A*BC-*!7+B-E*$B-.!BC-!I$*N-B4!$<BC@AEC!BC-!-$*<%!@+-.!C$6-!.B*@+E-*!7ID$,BL!!

>-! $*-! $<.@! 7+B-*-.B-F! B@! .--! C@J! D*-,-F7+E! ,*@..G<7.B7+E! $,B767B%! ?*@I! BC-! C@I-!

,@A+B*%! @?! BC-! A+F-*<%7+E! .-,A*7B%! I@F7?7-.! BC-! $..@,7$B7@+! K-BJ--+! 7+6-.B@*! *-,@E+7B7@+!

$+F! BC-! D*7,-! -??-,BL! ;C-! 7+B-*$,B7@+! @?! !"+! J7BC! -79+#$%#2+$4! $FF*-..-.! BC7.! 7..A-L! ;C-!

*-D@*B-F!6$<A-.!?@*!BC7.!7+B-*$,B7@+!*$+E-!?*@I!G'L"(hb!B@!G'L^'&_L!M7+,-!BC-!!"+! 7.!+-E$B76-!

?@*!K7EE-*!,C$+E-.! 7+! BC-!.C$F@J!,@.B!@?! 7+?@*I$B7@+4! BC-!+-E$B76-!,@+F7B7@+$<!*-<$B7@+.C7D!

7ID<7-.! BC$B! <$*E-*! D*7,-! -??-,B.! $*-! $..@,7$B-F! J7BC! 7ID*@6-I-+B! 7+! 7+?@*I$B7@+!

7ID-*?-,B7@+! FA-! B@! I@*-! C@I-G,@A+B*%! ,*@..G<7.B7+E.L! ;C-! ,@+F7B7@+$<! ,@-??7,7-+B! 7.!

.B$B7.B7,$<<%! .7E+7?7,$+B! @6-*! BC-! JC@<-! *$+E-! @?! BC-! ,@+F7B7@+7+E! 6$*7$K<-L! ;C7.! *-.A<B! 7.!

.ADD@*B7+E!@?!BC-!67-J!BC$B!?7*I!<-6-<!7+?@*I$B7@+!7.!-+C$+,-F!J7BC!I@*-!D*7@*!,*@..G<7.B7+E!

$,B767B%L!>-!.--!BC7.!$.!7+F7,$B7@+!BC$B!7+!E<@K$<!?7+$+,7$<!I$*N-B.4!7ID*@6-I-+B!7+!7+6-.B@*.O!

$J$*-+-..!,$+!K-!$,C7-6-F!K%!$!,@IK7+$B7@+!@?!?7*IG<-6-<!$+F!,@A+B*%G<-6-<!F7..-I7+$B7@+!@?!

7+?@*I$B7@+L!

;C-!1&!@?!I@F-<!SbT!$B!"dL]d!D-*,-+B! 7.!$<I@.B!"Lh! B7I-.! BC-!1&!@?! BC-!,@**-.D@+F7+E!

<7+-$*G$FF7B76-!I@F-<!ShTL!;CA.!J7BC!I@*-!,*@..G.-,B7@+$<!6$*7$B7@+!BC*@AEC!BC-!-79+#$%#2+$4!

6$*7$K<-4!J-!,$+!.AK.B$+B7$<<%!7+,*-$.-!BC-!-HD<$+$B@*%!D@J-*!@?!@A*!I@F-<L!;C-!7+?@*I$B7@+!

,@+6-%-F! K%! BC-! ?7*IG<-6-<! 6$*7$K<-.! BC$B! J-! A.-! 7+! I@F-<!S"T! B@!ShT! ,$+! K-! -+C$+,-F! K%!

,@+F7B7@+7+E!@+!,C$*$,B-*7.B7,.!BC$B!$*-!,@II@+!$,*@..!BC-!,@A+B*%!@?!@*7E7+L!

Q76-+!BC-!$,,-<-*$B7@+!@?!,*@..G<7.B7+E!$,B767B%!BC*@AEC@AB!BC-!%-$*.4!$!D@..7K<-!,@+,-*+!

7.!BC$B!BC-!/=G7+B-+.7B%!6$*7$K<-!@*!7B.!7+B-*$,B7@+.!,@A<F!K-!D7,N7+E!AD!$!E-+-*$<!B*-+F!7+!BC-!

$K+@*I$<! *-BA*+.L! >-! BCA.! *A+! $! ,C-,N! J7BC! @A*! 2$G:+%:! 2,05)%! K%! *-E*-..7+E! BC-! ,*@..G

.-,B7@+! @?! BC-!!
PRE, i

!$E$7+.B! B7I-! FAII7-.! ?@*! BC-! <7.B7+E! %-$*L! M@I-! @?! BC-! FAII7-.! ?@*!



!&]!

%-$*.!7+!BC-!W7+-B7-.!$*-!D@.7B76-!$+F!.7E+7?7,$+B<%!F7??-*-+B!?*@I!X-*@!KAB!J-!,$++@B!?7+F!$+%!

.D-,7?7,!D$BB-*+!7+!BC-!-.B7I$B-F!,@-??7,7-+B.!BC$B!,@A<F!B*$+.<$B-!7+B@!$!.A.B$7+-F!B*-+FL!86-*!

BC-! BC*--! F-,$F-.! J-! ?7+F! D-*7@F.! J7BC! C7EC-*! -.B7I$B-F! $K+@*I$<! *-BA*+.! @+! $6-*$E-4!

?@<<@J-F!K%!D-*7@F.!JC-*-!BC-!-.B7I$B-F!$6-*$E-!$K+@*I$<!*-BA*+.!F-,*-$.-L!;C7.!<-$F.!A.!

B@!,@+,<AF-!BC$B!BC-!D$BB-*+.!7+!BC-!7+B-*$,B7@+.!$*-!+@B!.7ID<%!,$DBA*7+E!$!B7I-GB*-+FL!

!

XK>!<=$%#2+(#2!

;C-! *-.A<B.! .@! ?$*! .--I! B@! 7+F7,$B-! BC$B! BC-! 7+6-.B@*! *-,@E+7B7@+! C%D@BC-.7.! 7.!I@*-!

7ID@*B$+BL!;@! *-?7+-!@A*!A+F-*.B$+F7+E4!J-! -HB-+F! BC-! $+$<%.7.! 7+! $!+AIK-*!@?!F7*-,B7@+.L!

>-! <@@N!$B!D@..7K<-!F7??-*-+,-.!FA-!B@!BC-!,@A+B*%!@?!@*7E7+4! BC-! <7.B7+E! <@,$B7@+4! BC-!.7X-!@?!

BC-! ,@ID$+%! $+F! BC-! <-6-<! @?! ,@*D@*$B-! E@6-*+$+,-L! ;C-! *-.A<B.! $*-! 7+! ;$K<-!_L! >-! @+<%!

*-D@*B! BC-! $FF7B76-! I@F-<.!S(T! $+F!SdT! J7BC! -$,C! @?! BC-! 7+F-D-+F-+B! 6$*7$K<-.! $+F! BC-!

,@+B*@<.4!D<A.!BC-!7+B-*$,B7@+!I@F-<!SbT!J7BC!BC-!.,C-FA<-!@?!BC-!-79+#$%#2+$4!F7.B*7KAB7@+L!

>-!.B$*B!K%!*A++7+E!*-E*-..7@+.!BC$B!7+,<AF-!3I-*E7+E!#$*N-B!,@ID$+7-.!<7.B7+E!@+!$<<!

C@.B.L!1-.A<B.! $*-! 7+!P$+-<!0!@?!;$K<-!_L!>-!@K.-*6-! BC$B!JC7<-! BC-! ,@-??7,7-+B.!@+!@A*! BJ@!

I$7+!7+F-D-+F-+B!6$*7$K<-.!7+!BC-!$FF7B76-!I@F-<.!S(T!$+F!SdT!$*-!@?!BC-!-HD-,B-F!.7E+4!@+<%!

BC-! @+-! ?@*! BC-! .-EI-+B$B7@+! C%D@BC-.7.! 7.! .7E+7?7,$+BL! ;C-! IA<B7D<7,$B76-! I@F-<!SbT!

*-7+?@*,-.! BC-! ,@+,<A.7@+!@+! BC-! 7ID@*B$+,-!@?! ,@**-<$B7@+.!KAB! $<.@! .C@J.! BC$B! 7B.! 7ID$,B!

F-,*-$.-.! 7+! .7X-! ?@*! BC-! JC@<-! *$+E-! @?! BC-! /=G7+B-+.7B%! ,@+F7B7@+7+E! 6$*7$K<-L! 8A*!

,@+f-,BA*-! BC$B! BC-! 7ID$,B! @?! D*7@*! ,*@..G<7.B7+E! $,B767B%! J@A<F! F$ID-+! BC-! K-+-?7B.! 7.!

.B*@+E<%! .ADD@*B-F! J7BC7+! BC7.! .AK.-BL! >7BC! *-.D-,B! B@! BC-! @BC-*! C%D@BC-.7.4! I@F-<!SbT!

*-6-$<.!BC$B!K%!,@+F7B7@+7+E!@+!D*-67@A.!<7.B7+E.!?*@I!BC-!C@I-!,@A+B*%4!BC-!$..@,7$B7@+!J7BC!

BC-! 7+6-.B@*! *-,@E+7B7@+! K-,@I-.! I$*E7+$<<%! .7E+7?7,$+B! @6-*! BC-! C7EC! *$+E-! @?! BC-!

7+B-*$,B7@+! 6$*7$K<-L! 0.! 3I-*E7+E! #$*N-B! ,@ID$+7-.! *-D*-.-+B! BC-! <$*E-.B! D*@D@*B7@+! @?!

,@ID$+7-.!<7.B7+E!@+!+@+G9M!C@.B.4!BC-%!$<.@!$<<@J!A.!B@!7+6-.B7E$B-!F7??-*-+,-.!$I@+E!<7.B7+E!

6-+A-.L!>-!BCA.!*-D-$B! BC-!$+$<%.7.!-<7I7+$B7+E!BC-!3#!?7*I.!BC$B! <7.B!@+!9M!C@.B.L!)@*! BC-!



!('!

*-I$7+7+E!"'d!,@ID$+7-.4!BC-!.-EI-+B$B7@+!C%D@BC-.7.!$DD-$*.!B@!K-!BC-!@+<%!F*76-*!$.!J-!

?7+F! +@! .7E+7?7,$+B! A+,@+F7B7@+$<! @*! ,@+F7B7@+$<! $..@,7$B7@+! J7BC! BC-! 6$*7$K<-! ?@*! BC-!

7+?@*I$B7@+!C%D@BC-.7.L!>-!7+?-*!BC$B!$FF7+E!BC-!3#!?7*I.!<7.B-F!@+!9M!C@.B.!.B*-+EBC-+!BC-!

.B$B7.B7,$<! 7ID@*B$+,-! @?! BC-! *-,@E+7B7@+! C%D@BC-.7.L! 2+F--F! +@+GB$KA<$B-F! *-.A<B.! @?!

I@F-<!SbT! 7+F7,$B-! BC$B! JC7<-! BC-! *-<$B7@+! $I@+E! BC-! ,@ID$+7-.! 7+! BC7.! .AK.-B! 7.! +@B!

.B$B7.B7,$<<%! .7E+7?7,$+B4! +@+-BC-<-..! BC-! 7ID$,B! @?! 67.7K7<7B%! 7.! 7+,*-$.7+E! J7BC! D*7@*! ,*@..G

<7.B7+E.L!

86-*$<<! BC-!-67F-+,-! ?*@I!P$+-<!0!@?!;$K<-!_!.C@J.! BC$B!D@.7B76-!D*7,-!-??-,B.! ?@*!3#!

,@ID$+7-.!$*-!*-<$B-F!D*7I$*7<%!B@!$!F-,*-$.-!7+!7+6-.BI-+B!K$**7-*.L!0.!7B!$<.@!*-6-$<.!BC$B!

3#! ,@ID$+7-.! <7.B-F! @+! 9MGC@.B.! $FF! -HD<$+$B@*%! D@J-*!J7BC! *-.D-,B! B@! BC-! 7+?@*I$B7@+!

,C$++-<L! P$+-<!V! $+F!/! @?! ;$K<-!_! ,@+,-+B*$B-! I@.B! @?! BC-! $+$<%.7.! @+! ,@ID$+7-.! ?*@I!

-I-*E7+E!$+F!F-6-<@D-F!I$*N-B.!<7.B-F!@+!9M!C@.B.L!!

>-! $+$<%.-! $! F7??-*-+B! K*-$NF@J+! K%! .D<7BB7+E! BC-! .$ID<-! K$.-F! @+! BC-! I$*N-B!

,$D7B$<7X$B7@+! @?! BC-! ,@ID$+%L! ;C-! <7B-*$BA*-! 7+! F@I-.B7,! .-BB7+E! C$.! ?@A+F! -67F-+,-! BC$B!

67.7K7<7B%!@?!<$*E-!,@ID$+7-.!7.!C7EC-*!BC$+!BC$B!@?!.I$<<-*!@+-.!$+F!BC-!7+B-*+$B7@+$<!?7+$+,-!

<7B-*$BA*-!C$.! $<.@! .B*-..-F! BC-! 7ID@*B$+,-!@?! .7X-! 7+! *-<$B7@+! B@! $+$<%.B! ?@<<@J7+E! S.--! ?@*!

-H$ID<-!=$+E!-B!$<L4!&''(TL!8BC-*!.BAF7-.!$*EA-! BC$B! 7+! m$D$+! ?@*-7E+! 7+6-.B@*.!D*-?-*! <$*E-!

.B@,N.! S.--! a$+E! $+F! MBA<X4!"]]_c! 3F7.@+! $+F! >$*+@,N4!&''dT4! $+F! BC$B! 7+.B7BAB7@+$<!

7+6-.B@*.! $*@A+F! BC-! J@*<F! D*-?-*! .B@,N.! @?! ,@ID$+7-.! BC$B! $*-! <$*E-! $+F! J7F-<%! C-<F!

S)-**-7*$!$+F!#$B@.4!&''^TL!;C-!,@+B*@<!?@*!.7X-!7.!.7E+7?7,$+B!J7BC!$!+-E$B76-!.7E+!J7BC7+!BC-!

?A<<!.$ID<-!@?!?7*I.!7+!;$K<-!bL!M7+,-!,*@..G<7.B7+E!7.!I@*-!,@II@+!$I@+E!<$*E-!,$D7B$<7X$B7@+!

,@ID$+%4! $K+@*I$<! D*7,-! -??-,B.! $*-! C7EC-*! ?@*! *-<$B76-<%! .I$<<-*! ,@ID$+7-.! BC$B! $*-! <-..!

-HD-,B-F!B@!,*@..G<7.BL!

2+!P$+-<!V!@?!;$K<-!_!J-!D*-.-+B!*-.A<B.!?@*!9M!<7.B7+E!?7*I.!J7BC7+!BC-!K@BB@I!$+F!B@D!

BC*--!F-,7<-.!?*@I!BC-!F7.B*7KAB7@+!@?!I$*N-B!,$D7B$<7X$B7@+!$B!BC-!B7I-!@?!,*@..G<7.B7+E!?*@I!

$<<! ?7*I.L! ;C-! ,@-??7,7-+B.! ?@*! !"+! $*-! +-E$B76-! 7+! I@F-<.!SdT! ?@*! K@BC! .AK.$ID<-.! KAB!



!("!

.7E+7?7,$+B!@+<%!?@*!BC-!<$*E-!.7X-!,@ID$+7-.L!;C7.!7.!.@I-JC$B!DAXX<7+E!$.!<$*E-!?7*I.!.C@A<F!

K-+-?7B! BC-! <-$.B! ?*@I! ,*@..G<7.B7+EL! ;C-! F7??-*-+,-! 7.! ,@+?7*I-F! $<.@! 7+! BC-! 7+B-*$,B7@+!

I@F-<!SbTL! )@*! BC-! <$*E-! ,@ID$+7-.! BC-! 7+?@*I$B7@+! -+67*@+I-+B! 7.! .B$B7.B7,$<<%! .7E+7?7,$+B!

$+F! 7B.! 7ID@*B$+,-! 7.! 7+,*-$.7+E! J7BC! D*7@*! ,*@..G<7.B7+E! $,B767B%L! :@J-6-*4! J-! ?7+F!

7+B-*-.B7+E! 7+.7ECB.! 7+! BC-! *-E*-..7@+.! J7BC! BC-! .I$<<! .7X-! ,@ID$+7-.L! )@*! BC7.! .AK.-B4! BC-!

,@-??7,7-+B!7.!IA,C!<$*E-*!7+!.7X-4!6$*%7+E!?*@I!G'Lhdd!B@!G"L&h_!@6-*!BC-!*$+E-!@?!-79+#$%#2+$44!

$+F!JC-+!I$*E7+$<<%!.7E+7?7,$+B!$B!BC-!$6-*$E-!@?!BC-!F7.B*7KAB7@+4!7B!7.!I@*-!BC$+!F@AK<-!BC-!

.7X-! @?! BC-! ,@**-.D@+F7+E! ,@-??7,7-+B! @?! BC-! <$*E-! ,@ID$+7-.! S$*@A+F! h'! $6-*$E-! ,*@..G

<7.B7+E.! 7+! K@BC! .AK.-B.TL! >-! 7+B-*D*-B! BC-.-! *-.A<B.! $.! 7+F7,$B7@+! BC$B! 7ID*@6-I-+B! 7+!

7+?@*I$B7@+!7.!I@*-!7ID@*B$+B!7+!-,@+@I7,!B-*I.!?@*!.I$<<G,$D!,@ID$+7-.!BC$B!C$6-!C7EC-*!

.C$F@J!,@.B!@?!7+?@*I$B7@+!$+F!<7N-<%!B@!K-!<-..!N+@J+!B@!7+6-.B@*.L!2+!@BC-*!J@*F.4!BC-!D*7,-!

-??-,B.! ?*@I! F-,*-$.-! 7+! 7+?@*I$B7@+! 7ID-*?-,B7@+.! $*-! C-7ECB-+-F! ?@*! .I$<<! .7X-! ?7*I.4!

-.D-,7$<<%!BC*@AEC!BC-!7ID$,B!@?!I@*-!,*@..G<7.B7+E!$,B767B%!$B!BC-!,@A+B*%!<-6-<L!>-!$<.@!*A+!

BC-!.$I-!*-E*-..7@+!J7BC!@+<%!BC-!3#!<7.B7+E.L!>C7<-!J-!,$++@B!?7+F!.7E+7?7,$+,-!$I@+E!BC-!

(b!,@ID$+7-.!,@ID*7.7+E!BC7.!.AK.$ID<-4!J-!@K.-*6-!BC$B!?@*!BC-!.$I-!<-6-<!@?!/=G7+B-+.7B%!

BC-! ,@-??7,7-+B! 7.! d! B7I-.! <$*E-*! BC$+! BC-! 6$<A-!@?! BC-!!"+! 7+B-*$,B7@+! ?@*! BC-! .AK.-B! @?! "&d!

,@ID$+7-.! *-D@*B-F! 7+! P$+-<!VL! 0.! 7+! P$+-<!04! BC-! 3#! ?7*I.! <7.B-F! @+! 9M! C@.B.! C-<D!

.B*-+EBC-+7+E!BC-!-67F-+,-!@+!BC-!7+?@*I$B7@+!,C$++-<L!

;C-!6$*7$K<-!BC$B!,@+B*@<.! ?@*!BC-!K@+F7+E!C%D@BC-.7.! 7.!$B! B7I-.!@?! BC-!*7ECB!.7E+!KAB!

.7E+7?7,$+B!@+<%!7+!P$+-<!0L!\-B4!BC-*-!7.!I@A+B7+E!-67F-+,-!7+!BC-!<7B-*$BA*-!@?!D@.7B76-!-??-,B.!

?@*! ,*@..G<7.B7+E! ,@ID$+7-.! .B-II7+E! ?*@I! *-FA,B7@+! 7+! $E-+,%! ,@.B.! $+F! 7+?@*I$B7@+!

$.%II-B*%!7+!$!.AD-*7@*!7+?@*I$B7@+!$+F!<-E$<!-+67*@+I-+BL!;@!7+6-.B7E$B-!7B.!7ID@*B$+,-!7+!

*-<$B7@+!B@!BC-!7+6-.B@*!*-,@E+7B7@+!C%D@BC-.7.4!J-!<@@N!$B!BC-!.AK.$ID<-.!@?!,@ID$+7-.!BC$B!

.,@*-!K-<@J!$+F!$K@6-! BC-!I-F7$+!J7BC! *-.D-,B! B@! BC-! *$+N7+E! 7+! BC-! $+B7GF7*-,B@*.G*7ECB.!

7+F-H! @?! BC-! C@I-! ,@A+B*%4! B$N-+! ?*@I! Rf$+N@6! -B! $<L!S&''^TL! 8+<%! *-.A<B.! ?@*! ,@ID$+7-.!

K-<@J!BC-!I-F7$+!@?!BC-!7+F-H!$*-!B$KA<$B-F!$.!BC-.-!$*-!,@ID$+7-.!J7BC!C7EC-*!?*7,B7@+.!$+F!



!(&!

BCA.!,$+!D*@67F-!.@I-!7+.7ECB.!7+!BC-!,@ID$*7.@+!J7BC!BC-!.AK.-B.!@?!,@ID$+7-.!7+!P$+-<!0!

$+F!P$+-<!VL!>-!D*-.-+B!-67F-+,-!?@*!BC-!9M!C@.B.!JC-*-!BC-!.AK.$ID<-!7.!,@ID*7.-F!@?!R#!

$+F!3#!?7*I.4!$.!7+!P$+-<!V4!$+F!BC-+!?@*!$<<!C@.B.!JC-*-!J-!7+,<AF-!$<.@!BC-!3#!?7*I.!<7.B7+E!

@AB.7F-!BC-!9M4!$.!7+!P$+-<!0L!!

;C-!$+$<%.7.!7+!P$+-<!/!?@*!9M!<7.B7+E.!*-6-$<.!`A7B-!$!F7??-*-+B!D$BB-*+!?*@I!BC-!*-.A<B.!

@?!P$+-<!VL!)@*! BC-!,@ID$+7-.!K-<@J!BC-!I-F7$+!@?! BC-!E@6-*+$+,-! 7+F-H! BC-!,@-??7,7-+B! 7+!

I@F-<!SdT! 7.! .7I7<$*! 7+! .7X-! B@! BC-!@+-! ?@*! .I$<<! ,@ID$+7-.!KAB! BC7.! B7I-! 7.! .7E+7?7,$+B! $+F4!

I@.B! 7ID@*B$+B<%4! 7B.! -,@+@I7,! 7ID$,B! .B*-+EBC-+.! 7+! BC-! 7+B-*$,B7@+! I@F-<!SbTL! ;C7.!

.AEE-.B.!BC$B!BC-!K-+-?7B.!?*@I!BC-!7+?@*I$B7@+!-+67*@+I-+B!,C$++-<!$*-!C-7ECB-+-F!JC-*-!

BC-!+--F! ?@*!.B*7+E-+B!F7.,<@.A*-!.B$+F$*F.!$+F!E*-$B-*! B*$+.D$*-+,%! 7.! BC-! <$*E-.BL!0,*@..!

BC-! BJ@!.AK.$ID<-.!@?!,@ID$+7-.!K-<@J!BC-!I-F7$+! 7+!P$+-<!/4! BC-!,@-??7,7-+B! ?@*! 7+6-.B@*!

*-,@E+7B7@+!7.!+-E$B76-!$+F!.7E+7?7,$+B!7+!BC-!$FF7B76-!*-E*-..7@+!SdT!@+!K@BC!9M!C@.B.!$+F!+@G

9M!C@.B.4!%-B!BC-!7+.7ECB.!?*@I!BC-!,@+F7B7@+7+E!I@F-<!$*-!`A7B-!F7??-*-+BL!/@IK7+7+E!$<<!BC-!

,@ID$+7-.!?*@I!,@A+B*%!J7BC!D@@*!,@*D@*$B-!E@6-*+$+,-!F@-.!+@B!.B*-+EBC-+!BC-!*-.A<B.4!$.!

J-!E$7+!+@!$FF7B7@+$<!7+?@*I$B7@+!?*@I!BC-!,@+F7B7@+7+E!I@F-<L!0.!7B!7.!BC-!,$.-!?@*!P$+-<!04!

BC-! ,C$++-<! ?*@I! 7ID*@6-I-+B! 7+! 7+?@*I$B7@+!J@*N.! F7??-*-+B<%! ?@*! 3#! ,@ID$+7-.! @+! 9M!

C@.B.!$+F!BC@.-!@+!+@+G9M!C@.B.L!!

2+! .AII$*%4! 9M! <7.B-F! ,@ID$+7-.! BC$B! $*-! <$*E-4! ?*@I! F-6-<@D-F! I$*N-B.! $+F! ?*@I!

,@A+B*7-.!J7BC!E@@F!,@*D@*$B-!E@6-*+$+,-!$*-!F*767+E!BC-!*-.A<B.!@+!BC-!7+6-.B@*!*-,@E+7B7@+4!

$.!J-!?7+F!J7BC7+!BC-.-!.AK.-B.!,@-??7,7-+B.!BC$B!$*-!.7I7<$*!7+!.7X-!$+F!.7E+7?7,$+,-!B@!BC@.-!

7+!;$K<-!b!J7BC!BC-!JC@<-!.$ID<-L&(!!3#!,@ID$+7-.!$*-!F*767+E!@A*!*-.A<B.!?@*!D@.7B76-!D*7,-!

-??-,B.! BC*@AEC! BC-! .-EI-+B$B7@+! ,C$++-<L! \-B4! J-! ?7+F! -67F-+,-! BC$B! D*7,-! -??-,B.! ?@*! 3#!

,@ID$+7-.! <7.B7+E! @+! 9M! C@.B.! $*-! $..@,7$B-F! $<.@!J7BC! BC-! 7+?@*I$B7@+! ,C$++-<L! P7@B*@.N7!

$+F!M*+76$.$+!S&''_T!@??-*!.7I7<$*! 7+.7ECB.! 7+! 7F-+B7?%7+E!$!.-B!@?!3#!,@ID$+7-.! BC$B! <7.B-F!

@+! $! 9M! -H,C$+E-! F-.D7B-! K-7+E! D*-F7,B-F! B@! <7.B! 7+! =@+F@+4! ,@+.7.B-+B! J7BC! <$*E-4! C7EC!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
&(!#@.B!@?!BC-!*-.A<B.!J7BC7+!.AK.-B.!BC$B!$*-!7+!<7+-!J7BC!BC-!-67F-+,-!@?!;$K<-!b!$*-!+@B!B$KA<$B-F!KAB!$6$7<$K<-!

?*@I!BC-!$ABC@*.L!



!((!

`A$<7B%! ?7*I.! ?*@I! ,@A+B*7-.! J7BC! J-$N! 7+6-.B@*! D*@B-,B7@+L! ;C-%! .AEE-.B! BC$B! BC-.-!

,@ID$+7-.!$*-!K-7+E!F*$J+!B@!BC-!9M!K%!BC-!-+C$+,-F!K@+F7+E!K-+-?7B.4!$+! 7+F7,$B7@+!BC$B!

BC-!.7E+$<!$.!$!C7EC!`A$<7B%!?7*I!7.!.B*@+E-*!@+!9M!I$*N-B.L!>7BC7+!@A*!.$ID<-4!I@*-!.,*AB7+%!

$+F!K-BB-*! 7+?@! -+67*@+I-+B! 7.! $..@,7$B-F! B@!D@.7B76-!D*7,-! -??-,B.!J7BC! .B*@+E-*! -,@+@I7,!

$+F! .B$B7.B7,$<! .7E+7?7,$+,-! 7+! BC-!D*-.-+,-!@?!C7EC!$E-+,%! ,@.B4! $+F!3#! ?7*I.! <7.B7+E!@+!9M!

C@.B.!C-<D!7+!-.B$K<7.C7+E!BC7.!*-.A<BL!!

!

F;!>&,2'3)/&,!

/*@..G<7.B7+E! 7.! $! D@<7,%! F-,7.7@+! J7BC! ?$*! *-$,C7+E! -??-,B.! BC$B! ?7+F.! 7+! D$*B! 7B.!

I@B76$B7@+! 7+!I$*N-B! ?*7,B7@+.L!>-! 7+6-.B7E$B-! B@!JC$B!-HB-+B! BC-!F-,*-$.-! 7+! 7+B-*+$B7@+$<!

I$*N-B!?*7,B7@+.!sI$*N-B!.-EI-+B$B7@+s!$+F!BC-!F-,*-$.-!7+!7+?@*I$B7@+!?*7,B7@+.!s7+6-.B@*!

*-,@E+7B7@+s!$*-!F*76-*.!@?!D*7,-!*-$,B7@+.!$*@A+F!,*@..G<7.B7+E.L!>-!?A*BC-*!.BAF%!JC-BC-*!

BC-.-!-??-,B.!$*-!C-7ECB-+-F!@*!F$ID-+-F!K%!BC-!<-6-<!@?!C@I-G,@A+B*%!,*@..G<7.B7+E!$,B767B%!

BC$B! D*-,-F-F! BC-! ,*@..G<7.B7+E! -6-+B! @?! $! ,@ID$+%L! ;CA.! J-! ,@ID<-I-+B! -HD<$+$B@*%!

6$*7$K<-.!BC$B!$*-!?7*IG.D-,7?7,4!.A,C!$.!F76-*.7?7,$B7@+!D@B-+B7$<!$+F!,C$+E-.!7+!BC-!.C$F@J!

,@.B!@?! 7+?@*I$B7@+4!J7BC!$! B7I-G.D-,7?7,!F-B-*I7+$+B!@?! ,*@..G<7.B7+E! 7+B-+.7B%!,@IDAB-F!$B!

BC-!,@A+B*%!<-6-<L!

)@*! $! .$ID<-! @?! h_d! ,*@..G<7.B7+E.! K-BJ--+! "]^&! B@! &'']! @+! 9M! $+F! +@+G9M! .B@,N!

-H,C$+E-.4! J-! ?7+F! .ADD@*B! ?@*! K@BC! BC-! .-EI-+B$B7@+! $+F! BC-! 7+6-.B@*! *-,@E+7B7@+!

C%D@BC-.7.L!2+!<7+-!J7BC!@A*!-HD-,B$B7@+.4!BC-!F*76-*!@?!D*7,-!-??-,B.!$*@A+F!,*@..G<7.B7+E.!?@*!

-I-*E7+E!I$*N-B!?7*I.!$DD-$*.!B@!K-!D*-F@I7+$+B<%!*-<$B-F!B@!BC-!.-EI-+B$B7@+!C%D@BC-.7.L!

8+! BC-! @BC-*! C$+F4! ,@+.7.B-+B! J7BC! D*-67@A.! -67F-+,-! @+! BC-! `A$<7B%! @?! BC-! 7+?@*I$B7@+!

-+67*@+I-+B4!F-6-<@D-F!I$*N-B!$+F! <$*E-!,$D7B$<7X$B7@+! ?7*I.!-HD-*7-+,-!D*7,-!-??-,B.! BC$B!

$*-! @+<%! .ADD@*B-F! K%! BC-! ,C$+E-! 7+! BC-7*! 7+?@*I$B7@+! -+67*@+I-+BL! )A*BC-*I@*-! @A*!

-67F-+,-! .AEE-.B.! BC$B! JC-+! J-! $<.@! $,,@A+B! ?@*! BC-! $,B767B%! @?! I@*-! BC$+! "4h''! ,*@..G

<7.B7+E.!$,*@..!,@A+B*7-.!$+F!%-$*.4!J-!?7+F!BC$B!BC-!.-EI-+B$B7@+!C%D@BC-.7.!7.!J-$N-+-F!K%!



!(d!

I@*-!D*7@*!$,B767B%4!$.! BC-!F76-*.7?7,$B7@+!D@B-+B7$<! 7.!-6-+BA$<<%!-HC$A.B-FL!/@+6-*.-<%4! BC-!

,@+F7B7@+$<!-??-,B!@+! BC-! 7+,*-$.-! 7+! 7+?@*I$B7@+! ?*@I!,@A+B*%G<-6-<! ,*@..G<7.B7+E!$,B767B%! 7.!

C-7ECB-+-F!$<.@!?@*!.I$<<-*!,@ID$+7-.!$+F!3#!,@ID$+7-.!J7BC!*-<$B76-<%!J-$N-*!,@*D@*$B-!

E@6-*+$+,-! BC$B! <7.B!@+!9M!C@.B.L!:@J-6-*4!C7EC-*! 7+6-.B@*!$J$*-+-..! 7+!,@IK7+$B7@+!J7BC!

I@*-!,*@..G<7.B7+E!7+B-+.7B%!F@-.!+@B!<-$F!B@!K-+-?7,7$<!D*7,-!-??-,B.!?@*!3#!,@ID$+7-.!<7.B7+E!

@+!+@+!9M!C@.B.L!

R-.D7B-!K-,@I7+E!<-..!7++@6$B76-4!BC-!F-,7.7@+!@?!$!,@ID$+%!B@!,*@..G<7.B!,$+!B@!BC-.-!

F$%.! C$6-! K-+-?7,7$<! -??-,B.! BC$B! $*-! $..@,7$B-F! J7BC! 7ID*@6-I-+B.! 7+! BC-! 7+?@*I$B7@+!

-+67*@+I-+B4!$<.@! <7+N-F!B@!I@*-! 7+B-+.-!,*@..G<7.B7+E!$,B767B%! ?*@I!BC-!C@I-!,@A+B*%L!8A*!

-67F-+,-! .--I.! B@! .AEE-.B! BC$B! .A,C! D@<7,7-.! *-$,C! K-%@+F! BC-! ,@ID$+%! 7B.-<?! $+F! ,$+!

,@+B*7KAB-!B@!-+C$+,-I-+B.!$B!BC-!,@A+B*%!<-6-<L!!

!



!(h!

E$($%$,2$)8!

!

0,C$*%$4!eLeLc! P-F-*.-+4! =L:L! S&''hT4!0..-B! P*7,7+E!J7BC! =7`A7F7B%!17.N4! H(G&#,)!(.!Y+#,#'+,)!

<'(#(0+'2!GG4!(_hGd"'L!

!

0I7CAF4!\L!t!#-+F-<.@+4!:L! S"]^bT4!=7`A7F7B%!$+F!MB@,N!1-BA*+.4!Y+#,#'+,)!M#,)42$2!H(G&#,)!

A=S(T4!d(!G!d^L!

!

0<-H$+F-*4! QL! mLc! 3A+4! /L! ML! t! m$+$N7*$I$+$+4! ML! S"]^_T4! 0..-B! P*7,7+E! $+F! RA$<! =7.B7+E! @+!

)@*-7E+!/$D7B$<!#$*N-B.Z!0!W@B-4!H(G&#,)!(.!Y+#,#'%!A=S"T4!"h"!G!"h^L!

!

0<-H$+F-*4! QL! mLc! 3A+4! /L! ML! t! m$+$N7*$I$+$+4! ML! S"]^^T4! 2+B-*+$B7@+$<! =7.B7+E.! $+F! MB@,N!

1-BA*+.Z!M@I-!3ID7*7,$<!367F-+,-4! H(G&#,)!(.!Y+#,#'+,)!Z!TG,#$+$,$+6%!M#,)42+2!=?S&T4!"(h!G!

"h"L!

!

V$-4! aLG:Lc! V$7<-%4!>L!t!#$@4! /L! 5L! S&''bT4! MB@,N!I$*N-B! <7K-*$<7X$B7@+! $+F! BC-! 7+?@*I$B7@+!

-+67*@+I-+B4!H(G&#,)!(.!"#$%&#,$+(#,)!/(#%4!Z!Y+#,#'%!=DS(T4!d'd!G!d&^L!

!

V$7<-%4!>Lc!a$*@<%74!QL!t!M$<6$4!/L!S&''bT4!;C-!-,@+@I7,!,@+.-`A-+,-.!@?!7+,*-$.-F!F7.,<@.A*-Z!

367F-+,-!?*@I!7+B-*+$B7@+$<!,*@..G<7.B7+E.4!H(G&#,)!(.!Y+#,#'+,)!<'(#(0+'2!H:S"T4!"_h!G!&"(L!

!

V$N-*4!:L!aLc!W@?.7+E-*4!mL!1L!t!>-$6-*4!RL!QL!S&''&T4!2+B-*+$B7@+$<!/*@..G=7.B7+E!$+F!e7.7K7<7B%4!

H(G&#,)!(.!Y+#,#'+,)!Z!TG,#$+$,$+6%!M#,)42+2!?GS(T4!d]h!G!h&"L!

!

V<$,N4!)L!S"]_dT4!2+B-*+$B7@+$<!/$D7B$<!#$*N-B!3`A7<7K*7AI!>7BC!2+6-.BI-+B!V$**7-*.4!H(G&#,)!

(.!Y+#,#'+,)!<'(#(0+'2!:SdT4!((_!G!(h&L!

!

V*$IK@*4!;Lc!/<$*N4!>L!1L!t!Q@<F-*4!#L!S&''bT4!9+F-*.B$+F7+E!2+B-*$,B7@+!#@F-<.Z!2ID*@67+E!

3ID7*7,$<!0+$<%.-.4!I()+$+',)!M#,)42+2!:AS"T4!b(G^&L!

!

V*7.4! 0Lc! /$+B$<-4! ML! t! W7.C7@B7.4! QL! PL! S&''_T4! 0! V*-$NF@J+! @?! BC-! e$<A$B7@+! 3??-,B.! @?!

2+B-*+$B7@+$<!/*@..G<7.B7+E4!<G&(5%,#!Y+#,#'+,)!/,#,*%0%#$!:?S(T4!d]^!G!h('L!

!

/$**7-*74!)Lc!3**A+X$4!eL!t!:@E$+4!aL!S&''_T4!/C$*$,B-*7X7+E!>@*<F!#$*N-B!2+B-E*$B7@+!BC*@AEC!

;7I-4!H(G&#,)!(.!Y+#,#'+,)!Z!TG,#$+$,$+6%!M#,)42+2!A=SdT4!]"h!G!]d'L!

!

/$**7-*74! )Lc! 3**A+X$4! eL! t! M$*N7..7$+4! ML! S&''dT4! 2+FA.B*%! 17.N! $+F! #$*N-B! 2+B-E*$B7@+4!

/,#,*%0%#$!1'+%#'%!DIS&T4!&'_G&&"L!

!

/@??--4! mL! /L! S"]]]T4! ;C-! )ABA*-! $.! :7.B@*%Z! ;C-! P*@.D-,B.! ?@*! Q<@K$<! /@+6-*E-+,-! 7+!

/@*D@*$B-! Q@6-*+$+,-! $+F! 2B.! 2ID<7,$B7@+.4!A(&$3B%2$%&#!U#+6%&2+$4!7,B!N%6+%B!J?4! bd"! G!

_'^L!

!

/@??--4!mL!/L!S&''&T4!1$,7+E!;@J$*F.!BC-!;@DuZ!;C-!2ID$,B!@?!/*@..G=7.B7+E.!$+F!MB@,N!#$*N-B!

/@ID-B7B7@+!@+!2+B-*+$B7@+$<!/@*D@*$B-!Q@6-*+$+,-4!-()G0E+,!7,B!,#:!<'(#(0+'2![(&;+#*!

I,5%&S&'hTL!

!

Rf$+N@64!MLc!=$!P@*B$4!1Lc!=@D-XGF-GM7<$+-.4!)L!t!MC<-7?-*4!0L!S&''^T4!;C-!<$J!$+F!-,@+@I7,.!@?!

.-<?GF-$<7+E4!H(G&#,)!(.!Y+#,#'+,)!<'(#(0+'2!HHS(T4!d('!G!dbhL!

!

R@7FE-4!/L!S&''dT4!9LML!,*@..G<7.B7+E.!$+F!BC-!D*76$B-!K-+-?7B.!@?!,@+B*@<Z!367F-+,-!?*@I!FA$<G

,<$..!?7*I.4!H(G&#,)!(.!Y+#,#'+,)!<'(#(0+'2!G=S(T4!h"]!G!hh(L!



!(b!

!

R@7FE-4!/Lc!a$*@<%74!QL!0L!t!MBA<X4!1L!#L!S&''dT4!>C%!$*-!?@*-7E+!?7*I.!<7.B-F!7+!BC-!9LML!J@*BC!

I@*-u4!H(G&#,)!(.!Y+#,#'+,)!<'(#(0+'2!G:S&T4!&'h!G!&(]L!

!

R@I@J7BX4! 2Lc! Q<-+4! mL! t! #$FC$6$+4! 0L! S"]]^T4! 2+B-*+$B7@+$<! /*@..G=7.B7+E! $+F! 8*F-*! )<@J!

#7E*$B7@+Z!367F-+,-!?*@I!$+!3I-*E7+E!#$*N-B4!H(G&#,)!(.!Y+#,#'%!D?SbT4!&''"!G!&'&_L!

!

3F7.@+4!:L! mL!t!>$*+@,N4! )L! 3L! S&''dT4!9LML! 2+6-.B@*.p!3I-*E7+E!#$*N-B!3`A7B%!P@*B?@<7@.Z!0!

M-,A*7B%G<-6-<!0+$<%.7.4!N%6+%B!(.!<'(#(0+'2!Z!1$,$+2$+'2!HFS(T4!b]"!G!_'dL!

!

3**A+X$4!eLc!:@E$+4!aL!t!:A+E4!#LG>L!S"]]]T4!/$+!BC-!Q$7+.!?*@I!2+B-*+$B7@+$<!R76-*.7?7,$B7@+!

V-!0,C7-6-F!J7BC@AB!;*$F7+E!0K*@$Fu4!H(G&#,)!(.!Y+#,#'%!DASbT4!&'_h!G!&"'_L!

!

3**A+X$4!eL!t!=@.`4!3L!S"]^hT4!2+B-*+$B7@+$<!0..-B!P*7,7+E!A+F-*!#7<F!M-EI-+B$B7@+Z!;C-@*%!

$+F!;-.B4!H(G&#,)!(.!Y+#,#'%!AIS"T4!"'h!G!"&dL!

!

3**A+X$4! eL! t! #7<<-*4! RL! PL! S&'''T4! #$*N-B! M-EI-+B$B7@+! $+F! BC-! /@.B! @?! /$D7B$<! 7+!

2+B-*+$B7@+$<!3`A7B%!#$*N-B.4!H(G&#,)!(.!Y+#,#'+,)!Z!TG,#$+$,$+6%!M#,)42+2!?DSdT4!h__!G!b''L!

!

3A+4! /L! ML! t! m$+$N7*$I$+$+4! ML! S"]^bT4! 0! #@F-<! @?! 2+B-*+$B7@+$<! 0..-B! P*7,7+E! J7BC! $!

/@+.B*$7+B!@+!BC-!)@*-7E+!3`A7B%!8J+-*.C7D4!H(G&#,)!(.!Y+#,#'%!A:SdT4!^]_!G!]"dL!

!

3A+4!/L! MLc!>-74!:L!t!=$74! ML! S&''^T4! 2+B-*+$B7@+$<!R76-*.7?7,$B7@+!J7BC!=$*E-G!$+F!MI$<<G/$D!

MB@,N.4!H(G&#,)!(.!Y+#,#'+,)!Z!TG,#$+$,$+6%!M#,)42+2!A?S&T4!d^]!G!h&(L!

!

)-*+$+F-.4! WL! S&'']T4! #$*N-B! <7K-*$<7X$B7@+.! $B! BC-! ?7*I! <-6-<Z! MD7<<@6-*.! ?*@I! 0R1.! $+F!

7ID<7,$B7@+.!?@*!<@,$<!I$*N-B.4!H(G&#,)!(.!"#$%&#,$+(#,)!/(#%4!Z!Y+#,#'%!=HS&T4!&](!G!(&"L!

!

)-*+$+F-.4! WL! t! )-**-7*$4! #L! 0L! S&''^T4! R@-.! 7+B-*+$B7@+$<! ,*@..G<7.B7+E! 7ID*@6-! BC-!

7+?@*I$B7@+!-+67*@+I-+B4!H(G&#,)!(.!Y+#,#'+,)!<'(#(0+'2!HHS&T4!&"b!G!&ddL!

!

)-**-7*$4!#L!0L!t!#$B@.4!PL! S&''^T4!;C-!,@<@*.!@?! 7+6-.B@*.p!I@+-%Z!;C-!*@<-!@?! 7+.B7BAB7@+$<!

7+6-.B@*.!$*@A+F!BC-!J@*<F4!H(G&#,)!(.!Y+#,#'+,)!<'(#(0+'2!HHS(T4!d]]!G!h((L!

!

)@-*.B-*4!ML!1L!t!a$*@<%74!QL!0L! S"]](T4! 2+B-*+$B7@+$<!=7.B7+E.!8?!MB@,N.Z!;C-!/$.-!8?!/$+$F$!

0+F!;C-!9LML4!H(G&#,)!(.!"#$%&#,$+(#,)!@G2+#%22!1$G:+%2!=ASdT4!_b(!G!_^dL!

!

)@-*.B-*4! ML! 1L! t! a$*@<%74! QL! 0L! S"]]]T4! ;C-! 3??-,B.! @?! #$*N-B! M-EI-+B$B7@+! $+F! 2+6-.B@*!

1-,@E+7B7@+! @+! 0..-B! P*7,-.Z! 367F-+,-! ?*@I! )@*-7E+! MB@,N.! =7.B7+E! 7+! BC-! 9+7B-F! MB$B-.4!

H(G&#,)!(.!Y+#,#'%!DAS(T4!]^"!G!"'"(L!

!

)A-*.B4!8L!S"]]^T4!0!BC-@*-B7,$<!$+$<%.7.!@?!BC-!7+6-.B@*!D*@B-,B7@+!*-EA<$B7@+.!$*EAI-+B!?@*!

E<@K$<!<7.B7+E!@?!.B@,N.4!>(&;+#*!5,5%&S!C,)%!1'3(()!(.!/,#,*%0%#$L!

!

m$%$*$I$+4!WLc!MC$.B*74!aL!t!;$+F@+4!aL!S"]](T4!;C-!7ID$,B!@?!7+B-*+$B7@+$<!,*@..!<7.B7+E.!@+!

*7.N!$+F!*-BA*+4!H(G&#,)!(.!@,#;+#*!Z!Y+#,#'%!:GS"T4!]"!G!"'(L!

!

a$F<-,4!QL!VL!t!#,/@++-<<4! mL! mL! S"]]dT4!;C-!3??-,B!@?!#$*N-B!M-EI-+B$B7@+!$+F!2<<7`A7F7B%!@+!

0..-B!P*7,-.Z!367F-+,-!?*@I!3H,C$+E-!=7.B7+E.4!H(G&#,)!(.!Y+#,#'%!AJS&T4!b""!G!b(bL!

!

a$+E4! mLGaL!t!MBA<X4!1L!#L!S"]]_T4!>C%!7.! BC-*-!$!C@I-!K7$.u!0+!$+$<%.7.!@?! ?@*-7E+!D@*B?@<7@!

-`A7B%!@J+-*.C7D!7+!m$D$+4!H(G&#,)!(.!Y+#,#'+,)!<'(#(0+'2!AFS"T4!(!G!&^L!



!(_!

!

a$*@<%74!QL!0L!S"]]^T4!>C%!R@!/@ID$+7-.!=7.B!MC$*-.!0K*@$FuZ!0!MA*6-%!@?!BC-!367F-+,-!$+F!

2B.!#$+$E-*7$<!2ID<7,$B7@+.4!Y+#,#'+,)!/,&;%$2S!"#2$+$G$+(#2!Z!"#2$&G0%#$2!GS"T4!"!G!b'L!

!

=$+E4!#L!:Lc!=7+.4!aL!eL!t!#7<<-*4!RL!PL!S&''(T4!0R1.4!0+$<%.B.4!$+F!0,,A*$,%Z!R@-.!/*@..!=7.B7+E!

7+!BC-!9+7B-F!MB$B-.!2ID*@6-!$!)7*Ip.!2+?@*I$B7@+!3+67*@+I-+B!$+F!2+,*-$.-!#$*N-B!e$<A-u4!

H(G&#,)!(.!M''(G#$+#*!N%2%,&'3!A:S&T4!("_!G!(dhL!

!

=--4! RL>L4! S&''dT4! >C%! F@-.! .C$*-C@<F-*! J-$<BC! 7+,*-$.-! JC-+! +@+G9LML! ?7*I.! $++@A+,-!

BC-7*!<7.B7+E!7+!BC-!9LMLu4!J@*N7+E!D$D-*4!8C7@!MB$B-!9+76-*.7B%L!

!

=-67+-4!1L!t!M,CIAN<-*4!ML!=L!S&''bT4!2+B-*+$B7@+$<7X$B7@+!$+F!MB@,N!#$*N-B!=7`A7F7B%4!N%6+%B!

(.!Y+#,#'%!:IS"T4!"h(!G!"^_L!

!

=-67+-4!1L!t!M,CIAN<-*4!ML!=L!S&''_T4!#7E*$B7@+4!.D7<<@6-*.4!$+F!B*$F-!F76-*.7@+Z!;C-!7ID$,B!@?!

7+B-*+$B7@+$<7X$B7@+!@+!F@I-.B7,!.B@,N!I$*N-B!$,B767B%4! H(G&#,)!(.!@,#;+#*!Z!Y+#,#'%!?:SbT4!

"h]h!G!"b"&L!

!

=7+.4!aL!eLc!MB*7,N<$+F4!RL!t!r-++-*4!#L!S&''hT4!R@!W@+G9LML!)7*I.!2..A-!3`A7B%!@+!9LML!MB@,N!

3H,C$+E-.! B@!1-<$H!/$D7B$<! /@+.B*$7+B.u4! H(G&#,)!(.!Y+#,#'+,)!Z!TG,#$+$,$+6%!M#,)42+2!AIS"T4!

"']!G!"((L!

!

#-*B@+4! 1L! /L! S"]^_T4! 0! M7ID<-! #@F-<! @?! /$D7B$<! #$*N-B! 3`A7<7K*7AI! J7BC! 2+,@ID<-B-!

2+?@*I$B7@+4!H(G&#,)!(.!Y+#,#'%!A=S(T4!d^(!G!h"'L!

!

#7<<-*4! RL! PL! S"]]]T4! ;C-! I$*N-B! *-$,B7@+! B@! 7+B-*+$B7@+$<! ,*@..G<7.B7+E.Z! -67F-+,-! ?*@I!

R-D@.7B@*%!1-,-7DB.4!H(G&#,)!(.!Y+#,#'+,)!<'(#(0+'2!D:S"T4!"'(!G!"&(L!

!

#7BB@@4!9L!1L!S"]]&T4!#$+$E-*7$<!P-*,-DB7@+.!@?!BC-!W-B!V-+-?7B.!@?!)@*-7E+!=7.B7+EZ!/$+$F7$+!

367F-+,-4!H(G&#,)!(.!"#$%&#,$+(#,)!Y+#,#'+,)!/,#,*%0%#$!Z!M''(G#$+#*!AS"T4!d'!G!b&L!

!
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