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19A4)*!FIL[!UV]UUV!BCD!+Q*3-)2!3/=Q2)9+/, IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILKX!

19A4)*!DIL!B/.*5!)*+45-+!7/)!&"#!*RQ*)9=*,-!&L IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILKZ!

(2A*!



! :999!

19A4)*!DIJ!B/.*5!)*+45-+!7/)!&"#!*RQ*)9=*,-!&J IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILKY!

19A4)*!DIV!B/.*5!)*+45-+!7/)!&"#!*RQ*)9=*,-!&V IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILLK!

19A4)*!DIW!B/.*5!)*+45-+!7/)!&"#!*RQ*)9=*,-!&W IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILLL!

19A4)*!DI[!B/.*5!)*+45-+!7/)!&"#!*RQ*)9=*,-!&&WIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILLJ!

19A4)*!DIX!&W]&&W!-*=Q*)2-4)*!+Q*3-)2!3/=Q2)9+/,IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILLV!

19A4)*!DI\!&W]&&W!BCD!+Q*3-)2!3/=Q2)9+/, IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILLW!

19A4)*!DIZ!&W]&&W!T6)*!+Q*3-)2!3/=Q2)9+/, IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILL[!

19A4)*!@IL!B/.*5!)*+45-+!7/)!G2<)2./)!*RQ*)9=*,-!GL!IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILL\!

19A4)*!@IJ!B/.*5!)*+45-+!7/)!G2<)2./)!*RQ*)9=*,-!GJ!IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILLZ!

19A4)*!@IV!B/.*5!)*+45-+!7/)!G2<)2./)!*RQ*)9=*,-!GV!IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILLY!

19A4)*!@IW!B/.*5!)*+45-+!7/)!G2<)2./)!*RQ*)9=*,-!GW!IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILJK!

19A4)*!@I[!B/.*5!)*+45-+!7/)!G2<)2./)!*RQ*)9=*,-!GGW!IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILJL!

19A4)*!@IX!GW]GGW!-*=Q*)2-4)*!+Q*3-)2!3/=Q2)9+/,IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILJJ!

19A4)*!@I\!GW]GGW!BCD!+Q*3-)2!3/=Q2)9+/, IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILJV!

19A4)*!@IZ!GW]GGW!T6)*!+Q*3-)2!3/=Q2)9+/, IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILJW!

!

!

!



! 9R!

(A89!?F!%;7=>8!

!

(2A*!

#2<5*!VIL!@*79,9-9/,+!/7!B2)+0255!</R!=/.*5!+3259,A!723-/)+ IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII JY!!

#2<5*!VIJ!_254*+!/7!,/,P.9=*,+9/,25!723-/)+!4+*.!9,!B2)+0255!B/.*5!*?42-9/,+IIIIIII VK!

#2<5*!VIV!D/,+-2,-+!4+*.!9,!B2)+0255!B/.*5!*?42-9/,+IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII VL!

#2<5*!VIW!$4)+-!*RQ/,*,-+!*+-9=2-*.!/:*)!:2)9/4+!5/,A9-4.9,25!<*5-+ IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII WK!

#2<5*!VI[!&4==2)6!/7!</R!=/.*5!*RQ*)9=*,-+ IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII W[!

#2<5*!WIL!D/))*52-9/,+!2,.!-9=*!52A+!7/)!255!=/.*5!*RQ*)9=*,-+ IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII WZ!

#2<5*!"IL!',9-925!3/,.9-9/,+!4+*.!9,!=/.*5!*RQ*)9=*,-+ IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII ZK!

!

!

!



! R!

(A89!?F!'HH>@IA<>8!

!

(2A*!

"QQ*,.9R!"!F/R!=/.*5!+-2<959-6!-*+-+ IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII \Y!!

"QQ*,.9R!F!U9,.!*RQ*)9=*,- IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII YL!

"QQ*,.9R!D!&"#!*RQ*)9=*,- IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILK\!

"QQ*,.9R!@!G2<)2./)!*RQ*)9=*,-IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIILLX!

!



! R9!

'<J@?K=>IB>L>@98!

!

! #0*)*!2)*!=2,6!9,.9:9.425+!-02-!'!O/45.!59;*!-/!23;,/O5*.A*!7/)!+4QQ/)-9,A!

=*!.4)9,A!=6!A)2.42-*!+-4.9*+!9,!"52+;2I!B6!+433*++!0*)*!O2+!/,56!=2.*!Q/++9<5*!

<6!-0*!A49.2,3*!2,.!+4QQ/)-!/7!*:*)6/,*!-02-!9+!2!Q2)-!/7!=6!597*!2,.!7/)!-02-!'!2=!

-)456!A)2-*745I!!!

! 19)+-!'!O/45.!59;*!-/!+Q*392556!-02,;!=6!2.:9+/)H!@)I!'A/)!(/562;/:H!7/)!-2;9,A!

2!302,3*!/,!2!+=255P-/O,!4,.*)A)2.42-*!7)/=!E/)-0!@2;/-2I!!'!2=!-)456!A)2-*745!-02-!

0*! 30255*,A*.! =*! -/! *R3*5! 9,! =6! )*+*2)30! Q)/`*3-H! /77*)9,A! +-*2.6! A49.2,3*H!

*,3/4)2A*=*,-!2,.!Q2-9*,3*!25/,A!-0*!O26I!!'!7**5!543;6!-/!02:*!02.!-0*!/QQ/)-4,9-6!

-/!O/);!O9-0!+430!2,!/4-+-2,.9,A!+39*,-9+-I!!'!2=!25+/!-)456!A)2-*745!-/!@)I!(/562;/:!

7/)!/77*)9,A!=*!-0*!/QQ/)-4,9-6!-/!O/);!/,!-0*!)*+*2)30!-*2=!7/)!-0*!JKKY!E2,+*,!

2,.!"=4,.+*,!F2+9,!C<+*):2-9/,25!&6+-*=+!3)49+*I!

! '!O/45.! 25+/! 59;*! -/! -02,;!=6! 3/==9--**!=*=<*)+H! @)I! 8=2!F02--! 2,.!@)I!

a92,A./,A!b02,A! 7/)! -0*!A49.2,3*!2,.!+4QQ/)-!Q)/:9.*.!.4)9,A! -0*!3/=Q5*-9/,!/7!

=6! -0*+9+! 2,.! 7/)! 7)49-745! .9+34++9/,+! .4)9,A! 3/==9--**! =**-9,A+I! ! ',! 2..9-9/,! '!

O/45.! 59;*! -/! -02,;! @)I! E93/5*! Bc5.*)+! 7/)! 0*)! +4QQ/)-! 2,.! 7**.<23;! O095*!

3/=Q5*-9,A!=6!-0*+9+H!2,.!F2)<2)2!@26!9,!-0*!@*Q2)-=*,-!/7!"-=/+Q0*)93!&39*,3*+!

7/)!2,+O*)9,A!,4=*)/4+!?4*+-9/,+!2,.!Q)/:9.9,A!2++9+-2,3*!-0)/4A0!-0*!6*2)+I!!!

! '!2=!-)456!2QQ)*392-9:*!7/)!-0*!=2,6!Q)/.43-9:*!.9+34++9/,+!2,.!+4AA*+-9/,+!

)*A2).9,A!$4)+-! 2,256+9+! +02)*.!O9-0!@)I! @2:9.!E*O=2,! 7)/=! -0*!@*Q2)-=*,-! /7!

(06+93+I! ! $*! 25+/! +02)*.! +*:*)25! 3/.*+! -02-! O*)*! 4-959S*.! 9,! A*,*)2-9,A! *R-*),25!

=/.*5!7/)39,A+!2,.!2,+O*)*.!=2,6!?4*+-9/,+!25/,A!-0*!O26I!!'!2=!25+/!:*)6!A)2-*745!

7/)! -0*! 7)49-745! +9A,25! Q)/3*++9,A! 2,.! 2,256-9325! +/54-9/,! .9+34++9/,+! -02-! O*)*!

+02)*.!O9-0!@)I!>/=2,!F*;)62*:!7)/=!_/*9;/:!B29,!T*/Q06+9325!C<+*):2-/)6H!2,.!

&-I!(*-*)+<4)A!&-2-*!8,9:*)+9-6!9,!&-I!(*-*)+<4)AH!>4++92I!!!

! '! -02,;!@)I! G2))6!$9,S=2,!2,.! -0*! +4QQ/)-! +-277! 2-! -0*! ',-*),2-9/,25!")3-93!

>*+*2)30!D*,-*)!7/)!+4QQ/)-!/7!=6!+-4.9*+I!!'!25+/!-02,;!'">D!7/)!74,.9,A!=6!-)2:*5+!



! R99!

-/!-0*!&-2-*!/7!-0*!")3-93!B**-9,A!2,.!Q2)-939Q2-9/,!9,!-0*!JKKY!',-*),2-9/,25!(/52)!

d*2)!(/52)!19*5.!&30//5!2-!-0*!8,9:*)+9-6!D*,-*)!9,!&:25<2).I!!!

! '!O/45.!59;*!-/!-02,;!@)I!8=2!F02--!7/)!30*3;9,A!9,!/,!=*!.4)9,A!-/4A0!-9=*+H!

/77*)9,A! +/=*! /7! -0*! <*+-! 2.:93*! 2,.! 7**.<23;! O0*,! -0*! ^A/9,A! A/-! -/4A0^I! ! ',!

A)2.42-*! +30//5! '! 02:*! 5*2),*.! -02-! 6/4)! 7*55/O! A)2.42-*! +-4.*,-+! <*3/=*! 6/4)!

+*3/,.! 72=956H!2,.! '!O/45.! 59;*! -/! -02,;!-0*=!+/!:*)6!=430! 7/)! -0*9)!+4QQ/)-!2,.!

*,3/4)2A*=*,-H! *+Q*392556! ",,2! G95`*.205H! "+05*6! U25523*H! "4+-9,! D)/++H! e459*!

B259,A/O+;9H!C3*2,2!1)2,39+H! 2,.! e*2,9*!#25</-I! ! ',!2..9-9/,! '!O/45.! 59;*! -/! -02,;!

=6!O**;*,.!79+09,A!7)9*,.+!2,.!/-0*)!2=2S9,A!Q*/Q5*!'!02:*!=*-!/,!-0*!)/2.!O095*!

*RQ5/)9,A!"52+;2!9,!=6!-9=*!/77I!!!

! G2+-H!<4-!.*79,9-*56!,/-! 5*2+-H! '!O/45.! 59;*! -/! -02,;!=6!=/=H!&09)5*6!G*A2--H!

=6! .2.H! "4A4+-! G*A2--H! 2,.!=6! <)/-0*)H! G4;*! G*A2--! 7/)! -0*9)! 9,3)*.9<5*! +4QQ/)-I!!

D/4,-5*++! Q0/,*! 3255+! /7! *,3/4)2A*=*,-! 2,.! Q23;2A*+! +*,-! 9,! -0*! =295! ;*Q-! =*!

A/9,AI!!#0*!72=/4+!72=956!?4/-*+!7)/=!=6!.2.!^T/!T*-!f%=^!2,.!^T/.!9+!-*+-9,A!6/4^!

*30/*.!9,!=6!=9,.!2,.!;*Q-!=*!A/9,A!/,!=6!=/+-!30255*,A9,A!.26+I!!U9-0/4-!-0*9)!

5/:9,A!+4QQ/)-!'!O/45.!,/-!02:*!<**,!2<5*!-/!233/=Q59+0!-0*!A/25+!'!02:*!+*-!-04+!72)!

9,!597*I!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



! L!

MD )@9:?IC<9A?@!

MDM 5>@>:;=!?E>:EA>K!?F!9N>!"?:9N!'9=;@9A<!#<>;@! !

! %R-*,.9,A!,/)-0O2).!7)/=!-0*!%?42-/)!-/!2! 52-9-4.*!,*2)!\KgE!9+!-0*!E/)-0!

"-52,-93! C3*2,! M19A4)*! LILNI! ! #0*! /3*2,! 9+! Q06+932556! </4,.! -/! -0*! ,/)-0! <6! -0*!

9+52,.+!/7!T)**,52,.!2,.!'3*52,.H!2+!O*55!2+!-0*!G2<)2./)H!T)**,52,.H!2,.!E/)O*A92,!

&*2+I! ! #09+! <2+9,! 9+! 3/,79,*.! -/! -0*!O*+-! 2-! 2QQ)/R9=2-*56! \[gU! <6! -0*! ,/)-0*),!

3/2+-!/7!F)2S95H! -0*!*2+-*),! 59=9-+!/7! -0*!D2)9<<*2,!&*2!2,.!T457!/7!B*R93/H!2,.!-0*!

*2+-!3/2+-!/7!E/)-0!"=*)932I! !#0*!*2+-*),!*R-*,-!/7!-0*!<2+9,!9+!5/32-*.!,*2)!L[gUH!

2,.!9+!</4,.!<6!-0*!O*+-!3/2+-!/7!"7)932!2,.!%4)/Q*H!2,.!-0*!&-)29A0-!/7!T9<)25-2)I!!

U095*!-0*!"-52,-93!C3*2,!*R-*,.+!+/4-0!-/O2).+!-0*!+0*57!/7!",-2)3-932H!-0*!+/4-0*),!

*R-*,-!/7!-0*!E/)-0!"-52,-93!C3*2,!9+!Q06+932556!59=9-*.!-/!-0*!%?42-/)I!!!

!

!

4ABC:>!MDM!0;9NQL>9:Q!L;H!?F!9N>!"?:9N!'9=;@9A<D!!4:?L!-@<Q<=?H\IA;!0:A9;@@A<;]!OYMYD!!



! J!

! #0*!<2-06=*-)6!/7! -0*!E/)-0!"-52,-93!C3*2,! 9+!.9+Q526*.! 9,!19A4)*!LIL!O9-0!

-0*! 3/,-9,*,-25! +0*5:*+!/7!</).*)9,A! 3/,-9,*,-+! +5/Q9,A!./O,! -/! -0*!.*Q-0+!/7! -0*!

E/)-0! "=*)932,! 2,.! D2Q*! _*).*! F2+9,+I! ! #0*! B9.P"-52,-93! >9.A*! .9:9.9,A! -0*+*!

<2+9,+!02+!7/)=*.!2+!-0*!E/)-0!"=*)932,!2,.!%4)2+92,!-*3-/,93!Q52-*+!=/:*.!2Q2)-!

+9,3*! e4)2++93! -9=*+I! ! #0*! =9.P/3*2,! +Q)*2.9,A! )*+45-*.! 9,! -0*! )9.A*! -02-! 34):*+!

-0)/4A0! -0*! E/)-0! "-52,-93! +-2)-9,A! `4+-! ,/)-0*2+-! /7! T)**,52,.! 2,.! *R-*,.9,A!

-0)/4A0! -0*! &/4-0! "-52,-93! C3*2,I! ! #0*! 2:*)2A*! .*Q-0! /7! -0*! /3*2,! Q529,+! )2,A*+!

7)/=!2QQ)/R9=2-*56!VH\KK!-/![H[KK!=*-*)+!M%,3635/Qh.92!F)9-2,,932H!JKLKNH!O095*!

5/32-9/,+!25/,A!-0*!B9.P"-52,-93!>9.A*!2)*!=430!+0255/O*)!O9-0!Q/)-9/,+!/7!-0*!)9.A*!

*:*,! *R-*,.9,A! 2</:*! +*2! 5*:*5! 9,! '3*52,.! -/! 7/)=! -0*! >*6;`2,*+! >9.A*! M>*.7*),H!

JKKLNI!!!

! ()*:2959,A!O9,.! Q2--*),+! /:*)! -0*!E/)-0!"-52,-93! *R*)-! +-)*++! /,! -0*! /3*2,!

+4)723*H! 9,754*,39,A! -0*! ./=9,2,-! +4)723*! /3*2,! 34))*,-+I! ! #0*! E/)-0*2+-! -)2.*!

O9,.+! .)9:*! +4)723*!O2-*)+! ,*2)! -0*! *?42-/)!O*+-O2).! 23)/++! -0*! E/)-0! "-52,-93!

F2+9,!9,!-0*!E/)-0!%?42-/)925!D4))*,-!M19A4)*!LIJN!O9-0!2!=2R9=4=!+-)*++!*R*)-*.!

/,! -0*! +4)723*! ,*2)! L[°E! M#/=3S2;! 2,.! T/.7)*6H! JKKVNI! ! #09+! 34))*,-! -)2,+Q/)-+!

+4)723*! O2-*)+! -/! -0*! O*+-! O0*)*! -0*6! *,3/4,-*)! -0*! 3/,-9,*,-25! +0*57! /7! E/)-0!

"=*)932!2,.!7**.!-0*!15/)9.2!2,.!",-955*+!D4))*,-I!!!

! #0*!15/)9.2!D4))*,-!75/O+!-0)/4A0!-0*!d4;2-2,!&-)29-!2,.!*,-*)+!-0*!T457!/7!

B*R93/!O9-0! 2!=*2,!O2-*)! -)2,+Q/)-! )2-*! /7! VK! &:! M#/=3S2;! 2,.! T/.7)*6H! JKKVi!

U4,+30!2,.!>/*==930H!LYZ[NH!O095*!-0*!",-955*+!D4))*,-!Q2++*+!-/!-0*!*2+-!/7!-0*!

D2)9<<*2,!'+52,.+I!!#0*+*!-O/!34))*,-+!3/=<9,*!/77!-0*!%2+-!D/2+-!/7!15/)9.2!-/!7**.!

-0*!T457!&-)*2=!D4))*,-H! 75/O9,A!25/,A! -0*!<2-06=*-)6!/7! -0*!%2+-!D/2+-!/7! -0*!8&!

O9-0!2!-)2,+Q/)-!)2-*!/7!\K!P!LKK!&:!M#/=3S2;!2,.!T/.7)*6H!JKKVNI!!!

! "-! 2QQ)/R9=2-*56! V[°EH! ,*2)! D2Q*! $2--*)2+H! E/)-0! D2)/59,2H! -09+! O*+-*),!

</4,.2)6! 34))*,-! .*Q2)-+! 7)/=! -0*! 3/,-9,*,-25! +0*57! /7! E/)-0! "=*)932I! '-! 9+! -0*!

+-)/,A*+-! 34))*,-! 9,! -0*! <2+9,! O9-0! -)2,+Q/)-! )2-*+! 233*5*)2-9,A! 2+! -0*! 34))*,-!

.*Q2)-+! 7)/=! -0*! 3/,-9,*,-25! +0*57! -/! 2! =2R9=4=! ,*2)! [[gU! /7! L[K! &:! M$*,.)6!

LYZJi!$/AAH!LYYJi!#/=3S2;!2,.!T/.7)*6H!JKKVNI!!!



! V!

! 1)/=!2QQ)/R9=2-*56!VK°E! -/![[°E! -0*!Q)*:2959,A!O*+-*)56!O9,.+!./=9,2-*!

-0*! 2-=/+Q0*)*! *R*)-9,A! +-)*++! /,! -0*! /3*2,! +4)723*! 23)/++! -0*! <2+9,! 7)/=! -0*!

+/4-0O*+-!-/!-0*!,/)-0*2+-I!!#0*!+-)*,A-0!/7!-09+!O9,.!Q2--*),!9+!.*Q*,.*,-!4Q/,!-0*!

+*2! 5*:*5! Q)*++4)*! M&G(N! A)2.9*,-! <*-O**,! -0*! "S/)*+! $9A0! 2,.! '3*52,.93! G/OH!

*RQ)*++*.!2+!-0*!E/)-0!"-52,-93!C+39552-9/,!9,.*RH!/)!E"C!MU25;*)H!LYJWi!B2)+0255!*-!

25IH! JKKL2i! $4))*55! *-! 25IH! JKKVNI! ! @4)9,A! O9,-*)! =/,-0+! -0*! 52)A*+-! -*=Q*)2-4)*!

A)2.9*,-+! 2)*! Q)*+*,-H! 324+9,A! -0*! .**Q*,9,A! /7! -0*! '3*52,.93! G/O! 2,.! -0*!

*,02,3*=*,-!/7!-0*!"S/)*+!$9A0I!!(*)9/.+!/7!*,02,3*.!MO*2;*,*.N!&G(!A)2.9*,-!2)*!

.*+3)9<*.! <6! -0*! Q/+9-9:*! Q02+*! /7! -0*! E"C! M,*A2-9:*! Q02+*! /7! -0*! E"CNH! O0930!

324+*! +-)/,A*)! MO*2;*)N! O*+-*)56! O9,.+! 2,.! *,02,3*! MO*2;*,N! -0*! T457! &-)*2=!

D4))*,-I!!!!

! "+!-0*!T457!&-)*2=!*R-*,.+!,/)-0*2+-!23)/++!-0*!<2+9,!2!+*3-9/,!9+!.*75*3-*.!

*2+-O2).! 9,! -0*!"S/)*+!D4))*,-! -/! 3/,-9,4*! 9,! -0*!D2,2)6!D4))*,-! 3/=Q5*-9,A! -0*!

4ABC:>!MDO!2;H!?F!"?:9N!'9=;@9A<!#<>;@!8C:F;<>!<C::>@98D!!4:?L!%?L<^;J!;@I!5?IF:>Q]!OYYSD!



! W!

&4<-)/Q9325! T6)*H! O095*! -0*! =29,! 34))*,-! 3/,-9,4*+! -/! -0*! E/)O*A92,! &*2+! 7)/=!

2QQ)/R9=2-*56!V[°E!-/!XK°EH! -)2,+Q/)-9,A!2!,*-!,/)-0O2).!0*2-! 754R!/7!LIJ!(U!ML!

(U!j!LKL[!UN!7)/=!-0*!=9.!-/!09A0!52-9-4.*+!M$255!2,.!F)6.*,H!LYZJi!>/*==930!2,.!

U4,+30H! LYZ[i! G2:9,! *-! 25IH! LYYZNI! ! ! #0*! ,/)-0*),! <)2,30! /7! -0*! *R-*,.*.! T457!

D4))*,-!9+!/,3*!2A29,!+Q59-!0*)*H!O9-0!/,*!34))*,-!<)2,30!7/55/O9,A!-0*!<2-06=*-)6!

/7!-0*!O*+-*),!'3*52,.!3/,-9,*,-25!+0*57H!-4),9,A!-/O2).+!-0*!O*+-!2+!9-!9+!9,754*,3*.!

<6! -0*! Q/52)! *2+-*)56!O9,.+! 7/)=9,A! -0*! &4<Q/52)! T6)*I! ! #0*! /-0*)! <)2,30! /7! -0*!

*R-*,.*.!T457!D4))*,-!7**.+!-0*!E/)O*A92,!D4))*,-!Q2++9,A!25/,A!-0*!O*+-!3/2+-!/7!

&32,.*,2:92H!O0*)*!-0*!+4)723*!O2-*)!=2++!9+!-)2,+7/)=*.!.4*!-/!5/325!Q)/3*++*+I!

!

! #0*!,*-!=*)9.9/,25! 0*2-! -)2,+Q/)-! <6! -0*+*! +4)723*! 34))*,-+! 9+! )*+Q/,+9<5*!

7/)! -0*! =/.*)2-*! 359=2-*+! /7! %4)/Q*! 2,.! &32,.9,2:92! M$4))*55! *-! 25IH! JKKVi!

&30=9--,*)! *-! 25IH! JKK\N! 2,.! 9-! 9+! 25+/! 2,! 9=Q/)-2,-! +4)723*! 3/=Q/,*,-!/7! 2! 52)A*P

+325*! :*)-9325! /3*2,! 39)3452-9/,! <*5-! ;,/O,! 2+! -0*! B*)9.9/,25! C:*)-4),9,A!

4ABC:>!MDS!.A;B:;L!?F!B=?7;=!?<>;@!<A:<C=;9A?@D!!,C:F;<>!F=?K8!;:>!8N?K@!A@!:>I]!I>>H!F=?K8!;:>!

8N?K@!A@!7=C>]!;@I!7?99?L!F=?K8!;:>!8N?K@!A@!HC:H=>D!!4:?L!,<NLA99@>:!>9!;=D]!OYYTD!



! [!

D9)3452-9/,! MBCDi! B2)+0255! *-! 25IH! JKKL2NH! O0930! 9+! .)9:*,! <6! .977*)*,3*+! 9,! -0*!

.*,+9-9*+!/7!/3*2,!O2-*)!=2++*+!9,!-0*!E/)-0!"-52,-93I!#0*!BCD!9+!/,*!/7!-0*!=29,!

=*302,9+=+! .)9:9,A! -0*! /:*)255! A5/<25! /3*2,! 3/,:*6/)! <*5-! M19A4)*! LIVNH! O0930!

*77*3-9:*56!-)2,+Q/)-+!0*2-!-0)/4A0!-0*!/3*2,+!O/)5.O9.*!M&30=9--,*)!*-!25IH!JKK\NI!!!

MDO "?:9N!'9=;@9A<!K;9>:!L;88>8!

! @4*!-/!)*.9+-)9<4-9/,!/7!O2-*)+!O9-0!/3*2,93!39)3452-9/,H!29)P+*2!9,-*)23-9/,+H!

2,.! 2-=/+Q0*)93! 7/)39,AH! /3*2,! O2-*)+! 3/,-29,*.! 9,! -0*! E/)-0! "-52,-93! 2)*! ,/-!

4,97/)=I! ! @9+-9,3-! Q)/Q*)-9*+! 59;*! -*=Q*)2-4)*H! +259,9-6! 2,.! /R6A*,! 3/,3*,-)2-9/,!

.9+-9,A49+0!O2-*)!=2++*+!/7!.977*)*,-!/)9A9,+H!2,.!2+!2!)*+45-!-0*!O2-*)!3/54=,!=26!

<*!<)/;*,!9,-/!526*)+!+430!2+!-0*!E/)-0!"-52,-93!@**Q!U2-*)!ME"@UNH!G2<)2./)!&*2!

U2-*)!MG"NH!T)**,52,.!&*2!U2-*)!MT&NH!2,.!%4)27)932,!B*.9-*))2,*2,!U2-*)!M%BUN!

233/).9,A!-/!:2)92-9/,+!9,!-0*+*!Q)/Q*)-9*+!M19A4)*!LIWNI!!!

! #0*! /3*2,f+! =9R*.! 526*)! 9+! 302)23-*)9S*.! 2+! 2! +4)723*! 526*)! /7! )*52-9:*56!

4,97/)=!.*,+9-6!O0*)*! -0*! .9)*3-! 9=Q23-! /7! 2-=/+Q0*)93! 7/)39,A! 9+! 35*2)56! +**,! 9,!

O2-*)! Q)/Q*)-9*+! MB2)+0255! 2,.! (54=<H! JKKZNI! ! ',! -0*! -)/Q93+! -0*)*! 9+! +-)/,A!

2<+/)Q-9/,! /7! 9,3/=9,A! +/52)! )2.92-9/,H! 2,.! Q)*39Q9-2-9/,! ./=9,2-*+! *:2Q/)2-9/,!

M#/=3S2;!2,.!T/.7)*6H!JKKVNI!!$9A0!+*2!+4)723*!-*=Q*)2-4)*!M&&#N!2-!5/O!52-9-4.*+!

M+**,! 9,! -0*!+0255/O!O2)=! 526*)!A)*2-*)! -02,!/)!*?425! -/!JK°D! 9,! -0*! -/Q!Q2,*5!/7!

19A4)*! LIW! <*-O**,! JKg&! 2,.! JKgEN! 324+*+! 2,! 9,3)*2+*! 9,! +*2! 5*:*5! 0*9A0-! O9-0!

.*3)*2+9,A! +4)723*! .*,+9-6H! )*+45-9,A! 9,! 2! 729)56! +-2<5*! 2,.! +0255/O! =9R*.! 526*)I!!

! ',! -0*! +4<P-)/Q9325! )*A9/,! ,*2)! JKPV[gEH! ./=9,2-*.! <6! *2+-*)56! O9,.+H!

*:2Q/)2-9/,!*R3**.+!Q)*39Q9-2-9/,!2,.!+259,9-6!Q526+!2!;*6! )/5*! 9,!.*-*)=9,9,A! -0*!

.*Q-0!/7! -0*!=9R*.! 526*)I! !#0*!+4)723*!O2-*)!0*)*! 9+! +-955!O2)=H!<4-!2+! 7)*+0O2-*)!

5*2:*+! -0*! /3*2,! +4)723*! -0)/4A0! *:2Q/)2-9/,H! -0*! +4)723*! O2-*)! <*3/=*+! =/)*!

+259,*! O9-0! :254*+! A)*2-*)! -02,! V[! Q+4H! 5*2.9,A! -/! 2! .**Q*)! =9R*.! 526*)! M=9..5*!

Q2,*5!/7!19A4)*!LIWi!B2)+0255!2,.!(54=<H!JKKZNI!!#0*!&-)29A0-!/7!T9<)25-2)!9+!25+/!

5/32-*.! 9,! -09+! +4<P-)/Q9325! )*A9/,H! O0930! 255/O+! -0*! :*)6! +259,*! O2-*)+! 7)/=! -0*!

B*.9-*))2,*2,!&*2!-/!*,-*)!-0*!E/)-0!"-52,-93!F2+9,I! !#09+!O2-*)!=2++!9+!9.*,-979*.!



! X!

<6!9-+!=/.*)2-*!-*=Q*)2-4)*+!2,.!09A0!+259,9-6!2+!-0*!%BU!526*)H!302)23-*)9S*.!<6!2!

Q/-*,-925!-*=Q*)2-4)*!/7!WgD!2,.!2!+259,9-6!/7!V[I[!Q+4!M=9..5*!Q2,*5!/7!19A4)*!LIWi!

#/=3S2;!2,.!T/.7)*6H!JKKVNI!#09+!O2-*)!=2++!A2-0*)+!9,!-09+!9,-*)=*.92-*!526*)!/7!

-0*! "-52,-93! <*324+*! 9-! 9+! .*,+*)! -02,! -0*! +4)723*! =9R*.! 526*)! .4*! -/! +259,9-6!

Q)/Q*)-9*+H!<4-!9-!9+!5*++!.*,+*!-02,!-0*!E"@U!.4*!-/!-0*)=25!Q)/Q*)-9*+I!!!

4ABC:>!MDU!*:?88+8><9A?@;=!"?:9N!'9=;@9A<!H:?FA=>8!?F!_9?H`!H?9>@9A;=!9>LH>:;9C:>!_*`]!_2AII=>`!

8;=A@A9Q! _H8C`]! ;@I! _7?99?L`! ?GQB>@! <?@<>@9:;9A?@! _L=a=`! F?:! 9N>! '9=;@9A<! #<>;@! ;9!

;HH:?GAL;9>=Q! UP°XD! !'::?K8! A@IA<;9>!IA:><9A?@!?F!K;9>:! 9:;@8H?:9D! ! (;7>=>I!K;9>:!L;88>8!

A@<=CI>b!"?:9N!'9=;@9A<!.>>H!X;9>:!_"'.X`]!'@9;:<9A<!)@9>:L>IA;9>!X;9>:!_'')X`]!-C:;F:A<;@!

2>IA9>::;@>;@!X;9>:! _-2X`]! (;7:;I?:! ,>;!X;9>:! _(,`]! 5:>>@=;@I! ,>;!X;9>:! _5,`]! ;@I! 9N>!

'@9;:<9A<!0?99?L!X;9>:!_''0X`D!!4:?L!%?L<^;J!;@I!5?IF:>Q]!OYYSD!



! \!

! ',!=9.!52-9-4.*+!,*2)!V[!P!XKgE!-0*!+4)723*!O2-*)!9+!3//5*)!2,.!Q)*39Q9-2-9/,!

./=9,2-*+!*:2Q/)2-9/,!.4*!-/!-0*!+-/)=+!<)/4A0-!23)/++!-0*!E/)-0!"-52,-93!<6!-0*!

`*-! +-)*2=I! #0*! O2-*)! =2++! +-)43-4)*+! 9,! -09+! 526*)! :2)6! 23)/++! -0*! <2+9,! O9-0!

O2)=*)! +4)723*!O2-*)+! *2+-! /7! -0*!B9.P"-52,-93!>9.A*! /O9,A! -/! -0*! *R-*,.*.!T457!

D4))*,-H! 2,.!3//5*)! +4)723*!O2-*)+! 9,! -0*!O*+-!/7! -0*!B9.P"-52,-93!>9.A*!/O9,A! -/!

-0*!T)**,52,.!2,.!G2<)2./)!D4))*,-+I!!!

! ',! -0*! 09A0! 52-9-4.*+! ,/)-0! /7! XKgE! 2,.! O*+-! /7! -0*! B9.P"-52,-93! >9.A*H!

*:2Q/)2-9/,!*R3**.+!Q)*39Q9-2-9/,H!0/O*:*)!+4)723*!+259,9-6!9+!=29,56!.*-*)=9,*.!<6!

+*2+/,25! 302,A*+! 9,! +4)723*! 7)*+0O2-*)! =*5-! <6! A5239*)+! 2,.! 93*<*)A+! 2+! O*55! 2+!

)4,/77! 7)/=! </).*)9,A! 3/,-9,*,-+I! ! ',! -09+! Q2)-! /7! -0*! <2+9,! -0*! &4<! (/52)! T6)*!

9,-*,+979*+!9,!O9,-*)!=/,-0+!<)9,A9,A!.*,+*)!O2-*)+!-/!-0*!+4)723*!-02-!2)*!)*Q523*.!

<6! 5*++! .*,+*! O2-*)+! <*5/O! M:2,! ";*,H! JKK\NI! ! ',! -0*! G2<)2./)! 2,.! E/).93! &*2!

<2+9,+H! -0*! ,*-! *77*3-+! /7! O2)=! +-)2-979*.! +259,*! +4)723*! O2-*)! Q2)3*5+H! 3635/,93!

O9,.+H!2,.!52-*,-!2,.!+*,+9<5*!0*2-!754R!2-!-0*!29)P+*2!9,-*)723*!)*+45-+!2-!-9=*+!9,!2,!

4,+-2<5*!O2-*)!3/54=,!MB2)+0255!2,.!&30/--H!LYYYi!(93;2)-!2,.!&Q255H!JKK\NI! !#09+!!

+6+-*=! -0*,! 4,.*)A/*+! 2! Q)/3*++! ;,/O,! 2+! .**Q! +*2! 3/,:*3-9/,H! O0*)*! .*,+*)!

+4)723*!O2-*)+!2)*!=9R*.!./O,!2,.!)*Q523*.!<6!5*++!.*,+*!O2-*)+!7)/=!<*5/O!M:2,!

";*,H!JKK\NI! !#09+!Q06+9325!Q)/3*++! 5*2.+! -/! -0*! 7/)=2-9/,!/7! -0*!.*,+*+-!O2-*)! 9,!

-0*! E/)-0! "-52,-93! <2+9,H! -0*! E"@UH! O0930! =2;*+! 4Q! Q2)-! /7! -0*! A5/<25! BCD!

M#/=3S2;!2,.!T/.7)*6H!JKKVNI! !()/.43-9/,!/7!-0*!E"@U!02+!2! 52)A*!9=Q23-!/,!-0*!

BCD! O9-0! 9,3)*2+*.! Q)/.43-9/,! 5*2.9,A! -/! 2,! *,02,3*=*,-! /7! -0*! /:*)255! O2-*)!

=2++!-)2,+Q/)-!<6!-0*!BCDI! !%2+-!/7! -0*!B9.P"-52,-93!>9.A*H!+4)723*!+259,9-6!:254*+!

2)*! 25+/! 9=Q23-*.! 2-! *R-)*=*! ,/)-0*)56! 52-9-4.*+! <6! +*2+/,25! 302,A*+! 9,! +*2! 93*H!

O0930!7/)=+!9,!-0*!E/)O*A92,!+*2+!*230!O9,-*)I!!',!-09+!Q)/3*++!7)*+0O2-*)!9+!7)/S*,!

9,!-0*!+4)723*!93*!2,.!2!<)9,*!+/54-9/,!9+!)*`*3-*.!2,.!)*5*2+*.!<*5/OI!!#09+!9,3)*2+*+!

-0*!+259,9-6!2</:*!VWIY!Q+4!M#/=3S2;!2,.!T/.7)*6H!JKKVNH!3)*2-9,A!2!09A0*)!.*,+9-6!

+4)723*! 526*)! -02-!+9,;+! -/! -0*!/3*2,! 75//)! 7/55/O9,A! -0*!</--/=!<2-06=*-)6!/7! -0*!

E/)-0! "-52,-93! -/! 7/)=! -0*! E"@U! /334Q69,A! .*Q-0+! <*-O**,! LKKK! 2,.! WKKK=!



! Z!

M19A4)*!LILi!#/=3S2;!2,.!T/.7)*6H!JKKVNH!O0930!)*-4),+!*?42-/)O2).!2+!Q2)-!/7!-0*!

BCD!M19A4)*!LIVNI!

OD "?:9N!'9=;@9A<!E;:A;7A=A9Q!

! ',! -09+! 302Q-*)! /7! -0*! -0*+9+H! +Q2-925! 2,.! -*=Q/)25! +325*+! /7! E/)-0! "-52,-93!

2-=/+Q0*)93!2,.!/3*2,93!:2)92<959-6!2)*!.9+34++*.I!!#0*!=/+-!9=Q/)-2,-!-9=*!+325*+!

/7!:2)92<959-6!/:*)!-0*!E/)-0!"-52,-93!2)*!.*32.25!O9-0!2!Q*)9/.!/7!2QQ)/R9=2-*56!LK!

6*2)+!M*IAI!@*+*)!2,.!F523;=/,H!LYYVNH!2,.!=45-9.*32.25H!O9-0!2!Q*)9/.!/7![K!P!ZK!

6*2)+!M*IAI!@*5O/)-0!2,.!B2,,H!JKKKNI!!k*6!359=2-*!:2)92<959-6!9,.93*+!9,:/5:9,A!-0*!

E/)-0!"-52,-93!2)*!Q)*+*,-*.H!7/55/O*.!<6!2,!/:*):9*O!/7!Q)/Q/+*.!=*302,9+=+!-02-!

=26! <*! .)9:9,A! -0*! /<+*):*.! 359=2-*! Q2--*),+I! ! #0*! 302Q-*)! 3/,354.*+! O9-0! 2!

.9+34++9/,! /7! -0*! 9=Q23-+! 2,.! 9=Q/)-2,3*! /7! E/)-0! "-52,-93! :2)92<959-6! </-0!

)*A9/,2556!2,.!A5/<2556I!

ODM!"?:9N!'9=;@9A<!;9L?8HN>:A<!E;:A;7A=A9Q!

! #0*!=/+-!./=9,2,-!2,.!Q*)+9+-*,-!=/.*!/7!2-=/+Q0*)93!:2)92<959-6!/:*)!-0*!

E/)-0!"-52,-93!<2+9,!9+!-0*!E"C!M$4))*55!*-!25IH!JKKVNI!!#0*!E"C!9+!4+42556!.*79,*.!2+!

,/)=259S*.H! -9=*P2:*)2A*.! 9,.*R!/7!+*2! 5*:*5!Q)*++4)*!.977*)*,3*+!<*-O**,! 9-+! -O/!

3*,-*)+!/7!23-9/,H!-0*!"S/)*+!2,.!'3*52,.!M>/A*)+H!LYZWi!$4))*55H!LYY[2NI! !"5-0/4A0!

-0*! 3*,-*)+! /7! 23-9/,! 7/)! -09+! .*79,9-9/,! =26! ,/-! 25O26+! 233/4,-! 7/)! -0*! 52)A*+-!

*RQ52,2-9/,! /7! :2)92,3*H! -0*! =2`/)! 2.:2,-2A*! /7! -09+! .*79,9-9/,! 9+! -0*! 3/,+9+-*,-!

09+-/)9325! /<+*):2-9/,! )*3/).+! 2-! *230! 3*,-*)! /7! 23-9/,H! .2-9,A! <23;! -/! LZXW!

MB2)+0255!*-!25IH!JKKL<NI!!

! #0*!E"C!9+!-0*!;*6!Q2--*),!)*+Q/,+9<5*!7/)!-0*!2-=/+Q0*)93!)*.9+-)9<4-9/,!/7!

0*2-!+4)Q54+!7)/=!-0*!+4<-)/Q9325!"-52,-93!-/!-0*!")3-93I! !F6!-0*!.*79,9-9/,!2</:*H!2!

Q/+9-9:*! M,*A2-9:*N! Q02+*! /7! -0*! E"C! 9=Q59*+! 2! +-)/,A*)! MO*2;*)N! -02,! 2:*)2A*!

Q)*++4)*! A)2.9*,-! <*-O**,! -0*+*! -O/! 3*,-*)+! /7! 23-9/,H! )*+45-9,A! 9,! 2,! 9,3)*2+*!

M.*3)*2+*N!/7!Q/5*O2).!0*2-!-)2,+Q/)-!<6!+-)/,A*)!MO*2;*)N!-02,!2:*)2A*!O*+-*)59*+!

23)/++! -0*!"-52,-93! <2+9,I! ! @4*! -/! -0*! *,02,3*.! Q)*++4)*! A)2.9*,-! .4)9,A! Q/+9-9:*!

Q02+*+!/7!-0*!E"C!ME"C!lN!+-)/,A*)!O9,-*)!+-/)=+!.*:*5/Q!-02-!3)/++!-0*!"-52,-93!



! Y!

O9-0!2:*)2A*!+-/)=+!-)23;9,A!,/)-0*2+-!23)/++!-0*!<2+9,!-/O2).+!,/)-0*),!%4)/Q*!

M5*7-!Q2,*5!19A4)*!JILNH!O095*!,*A2-9:*!Q02+*+!/7!-0*!E"C!ME"C!PN!2)*!2++/392-*.!O9-0!

7*O*)!2,.!O*2;*)!O9,-*)!+-/)=+!-2;9,A!/,!2!=/)*!S/,25!-)23;!-/O2).+!+/4-0!3*,-)25!

%4)/Q*!M)9A0-!Q2,*5!19A4)*!JILi!U2,,*)!*-!25H!JKKLNI!!!

! U095*! Q)*+*,-! 9,! 255! +*2+/,+H! -0*! +-)/,A*+-! E"C! Q2--*),+! 2QQ*2)! 9,!O9,-*)!

=/,-0+!O0*,! -0*! ,/)-0P+/4-0! -*=Q*)2-4)*! A)2.9*,-! 9+! 2-! 9-+! Q*2;H! )*+45-9,A! 9,! 2,!

2=Q597932-9/,!/7!-0*!&G(!A)2.9*,-!<*-O**,!-0*+*!-O/!3*,-*)+!/7!23-9/,I!!#0*!E"C!02+!

25+/!<**,!59,;*.!O9-0!-0*!5*2.9,A!2-=/+Q0*)93!=/.*!/:*)!-0*!E/)-0*),!$*=9+Q0*)*!

ME$NH!-0*!E/)-0*),!$*=9+Q0*)*!",,452)!B/.*!ME"BH!25+/!)*7*))*.!-/!2+!-0*!")3-93!

C+39552-9/,H! "CNH! .*79,*.! 2+! -0*! 5*2.9,A! %=Q9)9325! C)-0/A/,25! 14,3-9/,! M%C1N! /7!

=/,-056!=*2,!&G(!9,!-0*!E$I! !"+!+**,!9,!19A4)*!JIJH!-0*!+Q2-925!Q2--*),+!/7!-0*!"C!

2,.!-0*!E"C!2)*!)*=2);2<56!+9=952)H! 5*2.9,A!+/=*!+39*,-9+-+! -/!:9*O!-0*!E"C!2+!2!

)*A9/,25!*RQ)*++9/,!/7!-0*!"C!MB2)+0255!*-!25IH!JKKL2NI!!#0*!5*2.9,A!%C1!=/.*!/7!-0*!

4ABC:>! ODM! 5:;HNA<;=! :>H:>8>@9;9A?@! ?F! H?8A9AE>! _=>F9`! ;@I! @>B;9AE>! _:ABN9`! "'#! HN;8>8D! ! 4A==>I!

I;8N>I! <?@9?C:8! :>H:>8>@9! K;:L! _?:;@B>`! ;@I! <??=! _7=C>`! ,,%! H;99>:@8D! ! ,>;+A<>! >G9>@9! A8!

:>H:>8>@9>I!7Q! 9N>!N;9<N>I!7=C>! :>BA?@8D! ! !.A:><9A?@;=! ;::?K8! 8N?K! 9N>!c?K! 8Q89>L8! A@! ?<>;@]!

;9L?8HN>:>! ;@I! :AE>:8D! ! ,(3! 8Q89>L8! ;:>! :>H:>8>@9>I! ;8! &ABN! _&]! :>I`! ;@I! (?K! _(]! 7=C>`! KA9N!

:>=;9AE>! <?@9?C:! =?<;9A?@8]! ;@I! KNA9>! :><9;@B=>8! I>8<:A7>! <N;:;<9>:A89A<! <=AL;9>! <?@IA9A?@8! ?: 

ALH?:9;@9!H:?<>88>8D!!4:?L!X;@@>:!>9!;=D]!OYYMD 



! LK!

E"C! *RQ529,+! 2QQ)/R9=2-*56! V\m! /7! -0*! [KK! 0(2! A*/Q/-*,-925! 0*9A0-! :2)92<959-6!

/:*)! -0*!<2+9,! M)9A0-!Q2,*5!/7!19A4)*!JIJN!.4)9,A! -0*!@*3*=<*)H! e2,42)6H!1*<)42)6!

M@e1N!=/,-0+! MU25523*! 2,.!T4-S5*)H! LYZLi! %+<*,+*,H! LYZWi!F2),+-/,! 2,.! G9:*S*6H!

LYZ\i!k4+0,9)!2,.!U25523*H!LYZYi!U25523*H!LYYXH!D262,!LYYJNI!

! #0*)*!2)*!2!O9.*!:2)9*-6!/7!-*=Q/)25!+325*+!*RQ)*++*.!<6!-0*!E"C!2+!32,!<*!

+**,!9,!-0*!=/,-056!+-2,.2).9S*.!E"C!',.*R!7)/=!LY[KPJKLK!2,.!9-+!+Q*3-)2!+0/O,!

9,! 19A4)*! JIVI! ! #0*! </--/=!Q2,*5! +0/O+! -0*! +59A0-56!O09-*! Q/O*)! +Q*3-)2! 2-! +0/)-!

Q*)9/.+! Mn! V! =/,-0+NH! 9,3)*2+9,A! -/! 2! +*2+/,25! Q*2;H! 7/55/O*.! <6! )*..*)! Q/O*)!

+Q*3-)2! 2+! -0*! Q*)9/.! 9,3)*2+*+! <*6/,.! 2! 6*2)! 7/)! -09+! =/,-056! 9,.*RI! ! ',! -09+!

2,256+9+!2!+59A0-!=2R9=4=!2QQ*2)+!9,!-0*!+Q*3-)2!O9-0!2!Q*)9/.!,*2)!\!P!Z!6*2)+H!2,.!

2! +=255*)!=2R9=4=!2QQ*2)+!O9-0!2!Q*)9/.!,*2)!J!6*2)+I! !#09+! 7*2-4)*! 32,!25+/!<*!

+**,! 9,! -0*!LVP=/,-0!2:*)2A*.!E"C!M<523;!<2)+H! -/Q!Q2,*5!/7!19A4)*!JIVN!O9-0! -0*!

E"C!+O9-309,A!<*-O**,!Q/+9-9:*!2,.!,*A2-9:*!Q02+*+!2-!2,!2QQ)/R9=2-*56!.*32.25!

-9=*!+325*I!!!!

4ABC:>!ODO!4A:89!-#4!?F!KA@9>:!_.d42`!L>;@!,(3!;@?L;=A>8!_MRZZ+OYYV`!F?:!_=>F9`!9N>!'#!_OY+

ZY"`!;@I!_:ABN9`!9N>!"'#!_OY+TY"]!ZYX+UY-`D!!*?@9?C:!A@9>:E;=!?F!YDP!N3;!KA9N!I?98!A@!:ABN9!

H;@>=! :>H:>8>@9A@B! =?<;9A?@8! ?F! <>@9>:8! ?F! ;<9A?@! _(A87?@]! 3?:9CB;=! ;@I! ,9QJJA8N?=LC:]!

)<>=;@I`D!!4:?L!&C::>==!;@I!.>8>:]!OYYZD!



! LL!

!

ODO!"?:9N!'9=;@9A<!?<>;@A<!E;:A;7A=A9Q!

! U0*,! *R2=9,9,A! 2-=/+Q0*)93! 2,.! /3*2,93! -*=Q/)25! 2,.! +Q2-925! :2)92<959-6!

Q2--*),+!/:*)!-0*!E/)-0!"-52,-93H!+/=*!+9=952)9-9*+!2QQ*2)I!!1/)!*R2=Q5*H!)*A)*++9/,!

2,256+9+!/7!+*2!+4)723*!-*=Q*)2-4)*+!M&&#N!/,!-0*!O9,-*)-9=*!E"C!',.*R!Q)/:9.*!2,!

9,.932-9/,!/7!2!;*6!59,;!<*-O**,!2-=/+Q0*)93!2,.!/3*2,93!:2)92<959-6H!O9-0!2!-)9Q/5*!

Q2--*),!*=*)A9,A!/:*)! -0*!E/)-0!"-52,-93!C3*2,! M19A4)*!JIW2NH! 3/9,39.9,A!O9-0! -0*!

&&#! 7/)! 2! E"Cl! Q02+*! M19A4)*! JILH! 5*7-NI! ! #0*+*! &&#! Q2--*),+! 2)*! 59;*56! -0*! .9)*3-!

7**.<23;!/7!29)P+*2!-4)<45*,-!0*2-!754R!2,/=259*+!O9-0!*,*)A6!<*9,A!)*5*2+*.!-/!-0*!

2-=/+Q0*)*! /:*)! -0*! Q/+9-9:*! &&#! 2,/=256! +4<-)/Q9325! )*A9/,! 2,.! *,*)A6! <*9,A!

4ABC:>! ODS! _%?H`! ,9;@I;:IA^>I! -#4! 7;8>I!"'#! )@I>G! MZPY+OYMY! ]!L?@9N=Q! A@I>G! _7=;<J!

I;8N>I! =A@>`]! MS! L?@9N! L>;@! _7=;<J! 7;:8`D! ! _0?99?L`! 3?K>:! 8H><9:;! F?:! L?@9N=Q! "'#!

)@I>G!_:>I`D!!0;8>I!?@!I;9;!?79;A@>I!F:?L!"#''!*=AL;9>!3:>IA<9A?@!*>@9>:!_OYMY`D!



! LJ!

2<+/)<*.!<6!-0*!/3*2,!/:*)!-0*!,*A2-9:*!&&#!2,/=256!+4<Q/52)!)*A9/,I!!#0*+*!52-*,-!

2,.!+*,+9<5*!0*2-!2,/=259*+!2)*!2++/392-*.!O9-0!E"C!O9,.!7/)39,A!Q2--*),+!2+!+**,!

9,!19A4)*!JIW<!2,.!JIW3I!!C3*2,!34))*,-+!59;*!-0*!T457!&-)*2=H!2,.!/3*2,!39)3452-9/,+!

9,354.9,A! -0*! &4<-)/Q9325! 2,.! &4<Q/52)! A6)*+! 25+/! Q526! 2! )/5*! 9,! -0*! &&#! 2,/=256!

Q2--*),+!MB3D2)-,*6!2,.!#255*6H!LYZWi!k*))H!LYY\i!&4--/,!2,.!"55*,H!LYY\NI!!!

!

!

!

!

!

!

4ABC:>!ODU! !$>B:>88A?@!L;H8!F?:!"?:9N!'9=;@9A<!;@?L;=A>8!?F!_;`!,,%!_*)!e!YDM!f]!@>B;9AE>!

E;=C>8!I;8N>I`]!_7`!8C:F;<>!=;9>@9!;@I!8>@8A7=>!N>;9!F=CG!_*)!e!P!XL+O! ]!I;8N>I!?C9!?F!9N>!

?<>;@`]!_<`!8C:F;<>!KA@I!89:>88!<C:=!_*)!e!O!G!MY+S!3;!L+M!]!I;8N>I!F?:!;@9A<Q<=?@A<`!?@9?!9N>!

"'#!A@I>GD!!4:?L!2;:8N;==!>9!;=D!_OYYM7`D!



! LV!

! #0*+*!Q)/3*++*+! /334))9,A! 2-! -0*! 29)P+*2! 9,-*)723*! 255/O! -0*! 2-=/+Q0*)*! -/!

=/.976! -0*! +4)723*! O9,.! +-)*++! 2,.! 0*2-! 754R*+H! )*+45-9,A! 9,! -0*! =/.97932-9/,! /7!

/3*2,! +4)723*! 526*)! -*=Q*)2-4)*+H! 0/O*:*)! -09+! Q)/3*++! ./*+! ,/-! -2;*! Q523*!

9,+-2,-2,*/4+56H! &&#! 2,/=259*+! 52A! 2-=/+Q0*)93! 2,/=259*+! <6! 2QQ)/R9=2-*56! L!

=/,-0!MB2)+0255!*-!25IH!JKKL2NI!!#09+!52A!-9=*!)*+45-+!9,!-0*!Q*2;!&&#!-)9Q/5*!Q2--*),!

*=*)A9,A! 9,! -0*! 52-*! O9,-*)! =/,-0+! 7/55/O9,A! 2! E"ClI! ! U2-2,2<*! 2,.! k9=/-/!

MJKKKN! 7/4,.! -02-! -09+! -)9Q/5*!Q*)+9+-*.! 7/)! 2QQ)/R9=2-*56!/,*!6*2)H!O0930! 9+! 7/4)!

-9=*+! 5/,A*)! -02,!O/45.!<*!*RQ*3-*.!<6! 5/325!29)P+*2!.2=Q*,9,A!Q)/3*++*+!M.*326!

+325*!/7!oV!=/,-0+H! 1)2,;9A,/45! *-! 25IH! LYYZNI! ! #0*! +Q*3-)2!/7! -09+! -)9Q/5*!Q2--*),H!

M+**!19A4)*!V<! 9,!B2)+0255!*-!25IH!JKKL<N! 9+! )*.H! +4AA*+-9,A! -02-!4QQ*)!=9R*.! 526*)!

/3*2,!Q)/3*++*+!=26!*,02,3*! -0*!Q*)+9+-*,3*!/7!2-=/+Q0*)93!=/.*+!/7!:2)92<959-6!

M$2++*5=2,H! LY\Xi! "5*R2,.*)! 2,.! @*+*)H! LYY[NI! ! DS2`2! 2,.! B2)+0255! MJKKLN!

*R2=9,*.!&&#!:2)92<959-6!-)*,.+!<2+*.!/,!&&#!.977*)*,3*+!/,!*9-0*)!+9.*!/7!-0*!T457!

&-)*2=!2,.! 7/4,.!2!)*P*=*)A*,3*!/7!/QQ/+9-*!+9A,! 9,! -0*!&&#!.977*)*,3*+!O9-0!2!X!

6*2)! .*526H! +4AA*+-9,A! -02-! 0*2-! 2.:*3-9/,! <6! 2,/=25/4+! /3*2,! 34))*,-+! 2,.!

2-=/+Q0*)93! 7**.<23;! 2+! Q/++9<5*! 324+*+I! ! "33/).9,A! -/! B2)+0255! *-! 25I! MJKKL2NH!

O9,-*)-9=*!&&#! 2,/=259*+! 7)/=! -0*! +4<Q/52)! A6)*! 2QQ*2)! -/!Q)/Q2A2-*! *2+-O2).+!

/,!2!.*32.*!-9=*!+325*I!!',!2..9-9/,H!/3*2,!A6)*!9,-*,+9-6!O2+!+-4.9*.!<6!D4))6!2,.!

B3D2)-,*6! MJKKLN! 2,.!O2+! 7/4,.! -/!02:*! 9,-*)2,,425! -/! 9,-*).*32.25! 59,;+! -/! -0*!

E"CI!!!

! ",/-0*)!359=2-*!:2)92<959-6!Q2--*),! 7/4,.! 9,!E/)-0!"-52,-93! 9+!)*7*))*.!-/!2+!

-0*!"-52,-93!B45-9.*32.25!C+39552-9/,!M"BCNI! !#0*!"BC!9+!.*79,*.!2+!-0*!.*-)*,.*.!

2)*2!2:*)2A*.!-9=*!+*)9*+!/7!&&#!,/)-0!/7!-0*!*?42-/)!M%,79*5.!*-!25IH!JKKLNI!!"+!+**,!

9,!19A4)*!JI[H!-0*!.*32.25!)4,,9,A!=*2,!/7!-0*!"BC!)*:*25+!2,!/+39552-9,A!+9A,25!/7!

=*2,!E/)-0!"-52,-93!&&#!2,/=259*+!O9-0!2!Q*)9/.!,*2)!X[P\[!6*2)+H!2,.!2!=2R9=4=!

2=Q59-4.*! ,*2)! l]P! KIW°D! /:*)! -0*! 9,+-)4=*,-25! )*3/).! M'(DDH! JKK\NI! ! &305*+9,A*)!

2,.!>2=2,;4--6! MLYYWN! 9.*,-979*.!2! +9=952)!=45-9.*32.25!Q2--*),! MX[P\K!6*2)+N! 9,!

E/)-0!"-52,-93! +4)723*! -*=Q*)2-4)*!/+39552-9/,! -0)/4A0! +9,A452)! +Q*3-)4=!2,256+9+!

/7! -*=Q*)2-4)*! )*3/).+! .2-9,A! <23;! -/! -0*! LZ[K+I! ! &9=952)! =45-9.*32.25! 359=2-*!



! LW!

-)*,.+!02:*!25+/!<**,!7/4,.!9,!Q25*/359=2-*!)*3/,+-)43-9/,+!/:*)!-0*!E/)-0!"-52,-93!

.2-9,A!<23;!-/!LX[K!"I@I!O9-0!Q*)9/.+!/7!2QQ)/R9=2-*56!XKPLLK!6*2)+!M@*5O/)-0!2,.!

B2,,H!JKKKi!T)26!*-!25IH!JKKWNI!!',!2..9-9/,H!359=2-*!=/.*5+!2A)**!O9-0!/<+*):2-9/,+!

+4AA*+-9,A! -02-! -0*! -0*)=/0259,*! 39)3452-9/,! =26! <*! -0*! Q)9=2)6! +/4)3*! /7! -0*!

=45-9.*32.25!/+39552-9,A!&&#!2,/=256!+9A,25!M@*5O/)-0!2,.!B2,,H!JKKKi!G2-97H!JKKLi!

&4--/,!2,.!$/.+/,H!JKKVi!k,9A0-!*-!25IH!JKK[NI!!!

 !

! #/!74)-0*)!*R2=9,*!-0*!E/)-0!"-52,-93!C3*2,!-*=Q*)2-4)*!:2)92<959-6!O*!32,!

*R2=9,*! -0*!:*)-9325!O2-*)!3/54=,! -)*,.+I! !(/562;/:!*-!25I! MJKKYN!Q)*+*,-!2,!%C1!

2,256+9+!/7!-0*!-O/!5*2.9,A!=/.*+!/7!S/,25!2:*)2A*!O2-*)!-*=Q*)2-4)*!:2)92<959-6!9,!

-0*!E/)-0!"-52,-93!<2+9,! M19A4)*!JIXNI! !#0*! 79)+-!%C1!2++/392-*.!O9-0! -0*!,/,59,*2)!

-)*,.! Q)/:9.*+! 2,! *RQ52,2-9/,! /7! JZILm! /7! -0*! :2)92,3*H! O095*! -0*! +*3/,.! %C1!

2++/392-*.!O9-0!=45-9.*32.25!:2)92<959-6!*RQ529,+!JKIJm!/7!-0*!:2)92,3*I!!#0*!9,+*-!/7!

19A4)*! JIX2! .9+Q526+! -0*! 2++/392-*.! -9=*! +*)9*+! 7/)! %C1PL! O0930! .*=/,+-)2-*+! 2!

Q/+9-9:*!-)*,.!-02-!02+!2!3/))*52-9/,!/7!>jKIY[!O9-0!2,-0)/Q/A*,93!)2.92-9:*!7/)39,A!

M)*.! 59,*! /7! 19A4)*! JIX2! 9,+*-NI! ! #0*! 2++/392-*.! -9=*! +*)9*+! 7/)! %C1PJ! 0/O*:*)!

3/))*52-*+! 72:/)2<56!O9-0! -0*! "BC! ',.*R! M>jKI[YNI! ! #0*+*! +9A,97932,-56! +*Q2)2-*.!

4ABC:>!ODP!'2#!)@I>G!F:?L!MRPY!9?!OYYP]!:>H:>8>@9>I!7Q!;@@C;=!;@?L;=A>8!?F!,,%!A@!9N>!"?:9N!

'9=;@9A<! _SY+VP°"`! :>=;9AE>! 9?! MZVM+MZZY! L>;@! ,,%! _°*`D! ! ,L??9N! 7=C>! =A@>! 8N?K8! I><;I;=!

E;:A;9A?@8D!!4:?L!)3**]!OYYTD!



! L[!

:*)-9325! /3*2,! -*=Q*)2-4)*! :2)92<959-6! Q2--*),+! +4AA*+-! -O/! .9+-9,3-56! .977*)*,-!

-*=Q/)25!:2)92<959-6!+325*+I!!!

!

! #0*!.**Q!/3*2,!:2)92<959-6!9+!52)A*56!59,;*.!-/!:2)92<959-6!9,!-0*!BCDH!2,.!2+!2!

)*+45-! 9-! 9=Q/+*+! 5/,A*)! -9=*! +325*+! /7! :2)92<959-6I! ! 1/)! *R2=Q5*H! /3*2,! 3/,:*3-9/,!

Q)/3*++*+! 3/,-)9<4-*! -/! E/)-0! "-52,-93! :2)92<959-6! O9-0! -0*! ./=9,2,-! 3/,:*3-9/,!

Q)/3*++*+!/,A/9,A!9,!-0*!G2<)2./)!&*2!M@93;+/,!*-!25IH!LYYXi!G2<!&*2!T)/4QH!LYYZNI!!

C,*! +430! *R2=Q5*! /7! 2! .**Q!/3*2,! :2)92<959-6! *:*,-! 9+! -0*!T)*2-! &259,9-6!",/=256!

MT&"NH! O0930! /334))*.! LYXZ! -/! LY\L! MG*:9-4+H! LYZYNI! ! @4)9,A! -0*! *:*,-! .**Q!

3/,:*3-9/,!Q)/3*++*+!9,!-0*!G2<)2./)!&*2!O*)*!9,-*))4Q-*.!<6!2!52)A*H!7)*+0!+4)723*!

526*)H!O0930!32,!<*!+**,!9,!19A4)*!JI\!O0*)*!-0*! 9+/0259,*+!<*3/=*!-9A0-56!Q23;*.!

2,.! -0*! +259,9-6! A)2.9*,-! <*-O**,! -0*! +4)723*! 2,.! =9..5*! /3*2,! 526*)+! 9,09<9-+!

3/,:*3-9/,!Q)/3*++*+I! ! &-4.9*+!02:*! +0/O,! -0*!T&"!=26!02:*!<**,! 324+*.!<6! -0*!

3/=<9,*.!*77*3-+!/7!2-=/+Q0*)93!7/)39,A!2,.!2!A)*2-!=2,97*+-2-9/,!/7!?42+9P.*32.25!

7543-42-9/,+!Mk4+0,9)H!LYYWi!>*:*).9,!*-!25IH!LYY\i!F*5;9,!*-!25IH!LYYZNI! ! !B3D2)-,*6!

MLYY\N!7/4,.!2!59,;!<*-O**,!*,.!/7!O9,-*)!=9R*.!O2-*)!Q)/Q*)-9*+!2,.!Q)/Q2A2-9,A!

&&#! 2,/=259*+H! +4AA*+-9,A! -02-! -0*! G&U! 4,.*)O*,-! O2)=9,A! 2,.! 3//59,A! Q02+*+!

3/,+9+-*,-! O9-0! E"C! Q02+*+I! ! @93;+/,! *-! 25I! MJKKJN! 25+/! 7/4,.! .*32.25! -9=*+325*!

4ABC:>!ODV!3;99>:@8!?F!^?@;=!;E>:;B>!"?:9N!'9=;@9A<!#<>;@!9>LH>:;9C:>!E;:A;7A=A9Q!;88?<A;9>I!

KA9N! _;`!-#4+M]!@?@=A@>;:! 9:>@Ig! A@8>:9! 8N?K8!3*M]! _*]!7=;<J`!;@I!:;IA;9AE>! F?:<A@B]! _:>I`! F?:!

<?LH;:A8?@! _7`! -#4+O]!LC=9AI><;I;=! E;:A;7A=A9Qg! A@8>:9! 8N?K8! 3*O]! *! F?:! <?LH;:A8?@D! ! 4:?L!

3?=Q;J?E!>9!;=D]!OYYZD!



! LX!

06.)/A)2Q093! -)*,.+! 9,!")3-93!2,.!+4<2)3-93!+*2+! -02-!3/45.! 9=Q)9,-!/,-/! -0*!.**Q!

526*)+! /7! -0*! G2<)2./)! &*2! 9,! -4),! 9=Q23-9,A! -0*! BCDI! ! '-! 9+! 35*2)! -02-! 359=2-*!

Q2--*),+! /7! :2)92<959-6! *R9+-! -0)/4A0/4-! 255! 526*)+! /7! -0*! /3*2,! 2+! O*55! 2+! 9,! -0*!

2-=/+Q0*)*I!!!

!

!

4ABC:>!ODT!2>IA;@!<N;@B>8!A@!<>@9:;=!(;7:;I?:!,>;!H?9>@9A;=!9>LH>:;9C:>!_9?H!H;@>=`!;@I!

8;=A@A9Q!_7?99?L!H;@>=]!MZSR+OYYY`D!!!3:?EAI>I!7Q!)B?:!1;8N;Q;>ED!

!

!
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O*! )*75*3-! /,! -0*! Q06+9325! Q)/3*++*+! A/:*),9,A! -09+! E/)-0! "-52,-93! +6+-*=I! ! &G(!

Q2--*),+!:2)6!3/,+9.*)2<5*!O0*,! 5//;9,A!2-! +0/)-! -9=*+325*+I! !#0*!<*02:9/)!/7! -0*!

Q2--*),!9+!A/:*),*.!<6!+6,/Q-93!+325*!=*2,!*..6!75/O!9,-*)23-9/,!2,.!-0*!3/=Q5*R!

9,-*),25! .6,2=93+! /7! -0*! 2-=/+Q0*)*I! ! C<+*):2-9/,25! *:9.*,3*! 0/O*:*)! Q/9,-+! -/!

-O/! Q)9=2)6! -*=Q/)25! :2)92<959-6! +325*+! /7! 9,-*)*+-! 3/,3*),9,A! -0*! E"C! O0*,!

5//;9,A! -/O2).+! 5/,A*)! -9=*! Q*)9/.+I! ! &-4.9*+! 3/,3*),9,A! 5/O! 7)*?4*,36! &&#!

:2)92<959-6!2,.!9-+!2++/392-9/,!O9-0!-0*!2-=/+Q0*)*!)*:*25*.!2!.*32.25!:2)92<959-6!/7!

2</4-!LK!P!L[!6*2)+!M@*+*)!2,.!F523;=/,H!LYYVi!k4+0,9)H!LYYWN!Q/++9<56!Q)/:/;*.!

<6! 29)P+*2! 9,-*)23-9/,+H! 2,.! =45-9P.*32.25! :2)92<959-6! /7! 2</4-! WK! P! ZK! 6*2)+!

M@*5O/)-0!2,.!B2,,H!JKKKN!Q/++9<56!59,;*.!-/!BCD!39)3452-9/,+I!!

! &*:*)25! 5*2.9,A! 06Q/-0*+9+! 02:*! *=*)A*.! 2+! =*302,9+=+! .)9:9,A!

2-=/+Q0*)93! :2)92<959-6I! ! ',-*)23-9/,! <*-O**,! -0*! 2-=/+Q0*)*f+! -)/Q/+Q0*)*! 2,.!

+-)2-/+Q0*)*!=26!Q)/:9.*!-0*!;*6!-/!/,*!/7!-0*!7/)*=/+-!2-=/+Q0*)93!=*302,9+=+!

A/:*),9,A! 2-=/+Q0*)93! :2)92<959-6I! ! (*)5O9-S! 2,.! T)27! MLYY[N! 2,.! k/.*)2! *-! 25I!

MLYYYN! </-0! 7/4,.! 2! +-)/,A! 3/,,*3-9/,! <*-O**,! E/)-0! "-52,-93! -)/Q/+Q0*)93!

39)3452-9/,!2,.!-0*!+-)2-/+Q0*)93!Q/52)!:/)-*RI! !'-!9+!06Q/-0*+9S*.!-02-!:2)92-9/,+!/7!

4QQ*)! -)/Q/+Q0*)*! O9,.+! 324+*.! <6! Q*)9/.+! /7! E"Cl! /)! E"CP! =26! 3/,.9-9/,! 2!

O2:*A49.*H!+430!2+!-0*!O*+-*)59*+I!!#09+!3/,.9-9/,9,A!=26!*,02,3*!-0*!Q)/Q2A2-9/,!

/7!Q52,*-2)6!O2:*+!9,!-0*!4QQ*)!-)/Q/+Q0*)*H!O0*)*!-09+!O2:*A49.*!3/45.!Q)/:9.*!2!

=*.94=! <6! O0930! 4QQ*)! 5*:*5! +-)2-/+Q0*)93! O9,.+! 3/45.! <*! =9R*.! ./O,! -/! -0*!

+4)723*! M(*)5O9-S! 2,.! T)277H! LYY[i! F25.O9,! 2,.! @4,;*)-/,H! LYYYNI! ! #04+! -0*!

-)/Q/+Q0*)93! E"C! 7*2-4)*! 3/45.! <*! Q)/:/;*.! <6! 2,! *,02,3*.! +-)2-/+Q0*)93! Q/52)!

:/)-*R! MB2)+0255! *-! 25IH! JKKL<NI! ! &*:*)25! 9.*2+! 02:*! <**,! Q)*+*,-*.! 7/)!=*2,+! <6!

O0930! -0*! Q/52)! :/)-*R! 3/45.! <*! *,02,3*.H! 9,354.9,A! A5/<25! O2)=9,AH! /S/,*!



! LZ!

.*Q5*-9/,H!2,.!-)/Q9325!:/532,93!*)4Q-9/,+!M(*)5O9-S!2,.!T)277H!LYY[i!#0/=Q+/,!2,.!

U25523*H!LYYZNI!

! ",/-0*)!52)A*P+325*!359=2-*!Q2--*),!9+!Q*)+9+-*,-!/,!-0*!/QQ/+9-*!+9.*!/7!-0*!

A5/<*! 9,! -0*!(239793!C3*2,!<2+9,!2,.! 9+!;,/O,!2+! -0*!%5!E9,/]&/4-0*),!C+39552-9/,!

M%E&CNI! ! F6! .*79,9-9/,H! %E&C! ^.*+3)9<*+! -0*! <2+9,PO9.*! 302,A*+! 9,! 29)P+*2!

9,-*)23-9/,! 9,! -0*! *?42-/)925! (239793! )*A9/,^! MT52,-SH! LYYXNI! ! 8,59;*! -0*! E"CH!

+39*,-9+-+!2)*! 729)56!3/,79.*,-! 9,! -0*!=*302,9+=+!.)9:9,A! -09+!359=2-*!Q2--*),H!O9-0!

&&#!Q2--*),+!23)/++! -0*!*?42-/)925!(239793! 7/)39,A! -0*!2-=/+Q0*)93!</4,.2)6! 526*)H!

9,!-4),!9=Q23-9,A!-0*!/3*2,f+!)*+Q/,+*!-/!302,A9,A!+4)723*!O9,.!+-)*++*+H!)*+45-9,A!

9,! -0*! /+39552-9,A! %E&C! 3/4Q5*.! /3*2,P2-=/+Q0*)*! +6+-*=! MB2)+0255! 2,.! (54=<H!

JKKZNI!!#0*!-9=*!Q*)9/.!<*-O**,!O2)=!%5!E9,/!*:*,-+!:2)9*+!<*-O**,!J!2,.!Z!6*2)+!

M#)*,<*)-0H! LYY\NI! ! &9,3*! -09+! 9+! 2! 52)A*! +325*! 3/4Q5*.! 29)P+*2! 359=2-*! Q2--*),H! -0*!

9=Q23-+! /7! %E&C! =26! +-)*-30! <*6/,.! -0*! 59=9-+! /7! -0*! (239793! <2+9,H! 2,.! +/=*!

+39*,-9+-+! +4AA*+-! 9-!=26!<*! 9=Q23-9,A! -0*!E"C! -0)/4A0!=/.452-9/,!/7! -0*!$2.5*6!

3*55H!O0930!=26!23-!2+!2!3/,,*3-9,A!^<)9.A*^H!/)!-*5*3/,,*3-9/,!<*-O**,!-0*!(239793!

2,.! "-52,-93! <2+9,+! MB2)+0255! *-! 25IH! JKKL<NI! ! &*:*)25! /<+*):2-9/,25! +-4.9*+! 02:*!

7/4,.!-0*!(239793!%E&C!=26!9=Q23-!"-52,-93!O9,.!79*5.+!2,.!&&#!/,!9,-*)2,,425!-9=*!

+325*+!M$2=**.!*-!25IH!LYYVi!E/<)*!2,.!&04;52H!LYYXN!O9-0!2!-9=*!52A!/7!W!P![!=/,-0+!

M%,79*5.!2,.!B26*)H!LYY\N!Q/++9<56!324+*.!<6!O*2;*)!-)2.*!O9,.+!)*.439,A!+4)723*!

52-*,-!0*2-!754R!9,!-0*!-)/Q9325!"-52,-93!Mk5*9,!*-!25H!LYYYNI!

ODU!2><N;@A8L8!B?E>:@A@B!"?:9N!'9=;@9A<!?<>;@A<!E;:A;7A=A9Q!

! #0*!2-=/+Q0*)93!=*302,9+=+!25/,*!32,,/-!*RQ529,!-0*!)*..*,9,A!/7!-0*!E"C!

+Q*3-)2! 2++/392-*.! O9-0! .*32.25! :2)92<959-6H! ,/)! -0*! .*32.25! 2,.! =45-9.*32.25!

:2)92<959-6! Q2--*),+! /<+*):*.! 9,! -0*! /3*2,I! ! $/O*:*)H! 2-=/+Q0*)93! 7/)39,A! 277*3-+!

/3*2,93! :2)92<959-6! Q2--*),+I! ! 1/)! *R2=Q5*H! /<+*):2-9/,+! +0/O! -02-! -0*! *77*3-+! /7!

2-=/+Q0*)93! 7/)39,A! 5*2:*! <*09,.! Q2--*),+! 9,! &&#H! +4)723*! 0*2-! 754RH! 2,.! +4)723*!

O9,.! +-)*++! M19A4)*! JIWNI! ! C<+*):2-9/,+! 02:*! 25+/! +0/O,! -02-! -0*! /3*2,! =26!

9,-*A)2-*!09A0P7)*?4*,36!2-=/+Q0*)93!7/)39,A!O0930!=26!)*P*=*)A*!*230!O9,-*)!9,!



! LY!

-0*!=9R*.!/3*2,! 526*)! 9=Q23-9,A! -0*!/:*)569,A! 2-=/+Q0*)*! M"5*R2,.*)! 2,.!@*+*)H!

LYY[NI!!19,2556H!.4*!-/!-0*!=430!A)*2-*)!0*2-!32Q239-6!/7!/3*2,!O2-*)!3/=Q2)*.!O9-0!

29)H! -0*! O2-*)! =2++! =26! 23?49)*! 2! ^=*=/)6^! /7! O9,-*)! 3/,.9-9/,+! -0)/4A0!

+4<.43-9/,! 9,-/! -0*! -0*)=/359,*! M&-/==*5H! LY\Yi!B2)+0255! 2,.!B/5-*,9H! LYYVN! /)!

-0)/4A0! +*2+/,25! +*?4*+-*)9,A! /7! O9,-*)! 3/,.9-9/,+! 7)/=! <*5/O! -0*! +*2+/,25!

-0*)=/359,*!Mp94!2,.!$42,AH!LYY[NI!!!

! C,*! /7! -0*! Q)/Q/+*.! /3*2,93!=*302,9+=+! 9,:/5:*+! Q)/3*++*+! 2-! -0*! 29)P+*2!

9,-*)723*! 9,! =9.P52-9-4.*+I! ! F2)+4A59! 2,.! F2--9+-9! MLYYZN! /77*)! 2! +9=Q5*! =/.*5! 9,!

O0930!-0*!/3*2,!=9R*.!526*)!9+!9,!-0*)=25!*?4959<)94=!O9-0!2-=/+Q0*)93!7/)39,AI!!"+!
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+4AA*+-!-02-!-0*)=25!3/4Q59,A!O9-0!-0*!/3*2,!=9R*.!526*)!Q)/:9.*+!2!=*302,9+=!<6!

O0930!-0*!Q*)+9+-*,3*!/7!2-=/+Q0*)93!=/.*+!+430!2+!-0*!E"C!2)*!*,02,3*.I! !DS2`2!

2,.! 1)2,;9A,/45! MLYYYN! +4QQ/)-! -09+! /3*2,93! 9,754*,3*!O9-0! /<+*):2-9/,+H! 2+! -0*6!

7/4,.!*:9.*,3*!-02-!2!+9A,97932,-!7)23-9/,!MoJ[mN!/7!O9,-*)!E"C!:2)92,3*!3/45.!<*!
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! "! =/.*59,A! +-4.6! O2+! Q*)7/)=*.! <6! >/.O*55! *-! 25I! MLYYYN! 9,! O0930! -0*!

$2.5*6!D*,-*)!=/.*5!O2+! 7/)3*.!O9-0!2,!&&#!-)9Q/5*! 7/)39,A!+9=952)! -/! -0*!Q2--*),!

.*Q93-*.! 9,! 19A4)*!JIW2I! ! #0*6! +*-! -0*! 5/O*)!</4,.2)6! 3/,.9-9/,+!O9-0! -0*! -)9Q/5*!

&&#!Q2--*),H!2,.!7/4,.!-02-!-0*!*,+*=<5*!/7!=/.*5!)4,+!.9+Q526*.!-0*!5/O!7)*?4*,36!

3/=Q/,*,-+! /7! </-0!=/.*5*.! 2,.!/<+*):*.!E"C+! -)23;9,A! /,*! 2,/-0*)! /:*)! 2! [K!

6*2)!Q*)9/.I! ! ',-*)Q)*-2-9/,!/7! -0*+*! )*+45-+! +4AA*+-+! -02-!<6!4,.*)+-2,.9,A!/3*2,!

:2)92<959-6H!5/O!7)*?4*,36!E"C!:2)92<959-6!=26!25+/!<*!<*--*)!4,.*)+-//.I!!!

! _2)92-9/,+!9,!-0*!/3*2,!A6)*+!=26!Q)/:9.*!2,/-0*)!=*302,9+=!7/)!)*..*,9,A!

/7! -0*! &&#! +Q*3-)4=! <6! 302,A9,A! -0*! 0*2-! -)2,+Q/)-! M2,.! &&#! Q2--*),+N! /:*)! -0*!

<2+9,H!9,.9)*3-56!9=Q23-9,A!-0*!2-=/+Q0*)*!2+!O*55I!!F`*);,*+!MLYXWN!O2+!/,*!/7!-0*!

79)+-! -/! 9,:*+-9A2-*! 29)P+*2! 9,-*)23-9/,+! /:*)! -0*! E/)-0! "-52,-93I! ! 1/55/O9,A! -0*!

A)/4,.O/);!529.!<6!F`*);,*+!MLYXWNH!B2)+0255!*-!25I!MJKKL<N!+4==2)9S*.!2!+6+-*=!

/7! 2-=/+Q0*)*! 2,.! /3*2,! 9,-*)23-9/,+! /:*)! -0*!E/)-0! "-52,-93! 7/)! /+39552-9,A!E"C!



! JK!

Q02+*+! M19A4)*!JIZNI! !#0*6! 79)+-! 3/,+9.*)!2!E/)-0!"-52,-93! 359=2-*!O0*)*!2!Q/+9-9:*!

E"C! 02+! Q*)+9+-*.! 7/)! 2! Q*)9/.! /7! -9=*! M19A4)*! JIZH! 5*7-NI! ! ',! -09+! +3*,2)9/H! -0*!

*,02,3*.!O9,.! +-)*++!O/45.! .)9:*! 2,! 2,-9P3635/,93! A6)*! 2,/=256! M9,-*)A6)*! A6)*H!

'TTH!39)35*!O9-0!2,-9P3635/,93!.9)*3-9/,25!2))/O+!9,!-/Q!5*7-!Q2,*5!/7!19A4)*!JIZN!2-!-0*!

3/,754*,3*!/7!-0*!+4<Q/52)!2,.!+4<-)/Q9325!A6)*+I! !B2)+0255!*-!25I!MJKKL<N!+4AA*+-+!

-02-! -09+! 'TT! O/45.! 9,-*)23-! O9-0! -0*! =*2,! E/)-0! "-52,-93! 34))*,-! -)2`*3-/)6!

M.92A/,25! 59,*! 23)/++! <2+9,! 9,! -/Q! Q2,*5+! /7! 19A4)*! JIZNH! )*+45-9,A! 9,! *,02,3*.!

Q/5*O2).!0*2-!-)2,+Q/)-I! !C:*)!2!.*32.25!-9=*+325*H!,*-!,/)-0O2).!0*2-!754R!M34)56!

2))/O+!9,!</--/=!5*7-!Q2,*5!/7!19A4)*!JIZN!=26!9,3)*2+*!-0*!&&#!/:*)!-0*!,/)-0*),!

Q/)-9/,! /7! -0*! <2+9,H! 2,.! -0)/4A0! 29)P+*2! 9,-*)23-9/,+! -09+! 2,/=25/4+56! O2)=!

+4)723*!/3*2,!3/45.!9=Q)9,-!/,!-0*!2-=/+Q0*)*!)*+45-9,A!9,!2,/=25/4+56!O2)=!29)!

-*=Q*)2-4)*+H! .*3)*2+9,A! -0*! -*=Q*)2-4)*! E/)-0P&/4-0! A)2.9*,-! 23)/++! -0*! <2+9,!

2,.! -0)/4A0! -0*)=25!O9,.!Q)/3*++*+!)*+45-! 9,!2!O*2;*,*.!2-=/+Q0*)93! `*-!+-)*2=!

MB2)+0255! *-! 25IH! JKKL<NI! ! "+! 2! )*+45-! /7! -0*+*! Q)/3*++*+! -0*! &G(! A)2.9*,-! O/45.!

.*3)*2+*! <*-O**,! -0*! "S/)*+! 2,.! '3*52,.! M9I*I! P! E"C! 2,/=256NH! 2,.! -0*! ,*-! 0*2-!

-)2,+Q/)-! 23)/++! -0*! <2+9,! O/45.! -2;*! /,! 2! =/)*! S/,25! 75/OH! .)9:9,A! 2! O*2;*)!

3635/,93! 'TT!M39)35*!O9-0!3635/,93!.9)*3-9/,25!2))/O+! 9,! -/Q!)9A0-!19A4)*!JIZNI! !#09+!

359=2-*!+*-4Q!9+!)*Q)*+*,-2-9:*!/7!2!,*A2-9:*!E"C!+-2-*H!O095*!/:*)!-9=*!S/,25!0*2-!

-)2,+Q/)-!O/45.!)*+45-!9,!2,/=25/4+56!09A0*)!&&#!9,!-0*!+/4-0*),!Q2)-!/7!-0*!<2+9,!

2,.!5/O*)!&&#!9,!-0*!,/)-0*),!Q2)-!/7!-0*!<2+9,H!9,3)*2+9,A!-0*!-*=Q*)2-4)*!A)2.9*,-!

3/==4,932-*.!-/!-0*!2-=/+Q0*)*!2,.!255/O9,A!2,!/+39552-9/,!<23;!-/!2!Q/+9-9:*!E"C!

+-2-*!/7!-0*!359=2-*!+6+-*=I!!#0*!-9=*!.*526!<*-O**,!-0*!3/4Q59,A!/7!-0*!/3*2,!A6)*+!

O9-0! -0*!2-=/+Q0*)93! `*-! +-)*2=! 9,! -09+!/+39552-/)6!+6+-*=!02+!2!.*32.25! +325*!2,.!

=26!<*! 59,;*.!-/!-0*!-9=*!)*?49)*.!7/)!-0*!79)+-!<2)/359,93!=/.*!/7!/3*2,93!>/++<6!

O2:*!-/!3)/++!-0*!=9.P"-52,-93!<2+9,!MG2-97!2,.!F2),*--H!LYYWi!e9,H!LYY\H!U*,A!2,.!

E**59,H! LYYZH! D*++9H! JKKKH! T//.=2,! 2,.!B2)+0255H! LYYYH! E**59,! 2,.!U*,AH! LYYYi!

B2)+0255!*-!25IH!JKKLNI!!U095*!+/=*!3/4Q5*.!/3*2,!=/.*5+!02:*!2--*=Q-*.!-/!=/.*5!

-09+! +6+-*=H! /<+*):2-9/,+! 02:*! 6*-! -/! 3/,79)=! /)! .*,6! -0*! 3/4Q5*.! +6+-*=!

=*302,9+=!.*+3)9<*.!<6!B2)+0255!*-!25I!MJKKL<NI!!!



! JL!

! _*)-9325! -)2,+Q/)-! -0)/4A0! -0*)=/0259,*! 39)3452-9/,+! M34)56! 2))/O+H! 19A4)*!

JIZN!=26!25+/!=/.976!/3*2,!0*2-! -)2,+Q/)-H!2+!&&#!2,/=259*+!3/9,39.9,A!O9-0!E"C!

Q02+*+! 9,.43*! 2,/=259*+! 9,! -0*! BCDH! Q)/:9.9,A! 2,/-0*)! =*302,9+=! -/! *RQ529,!

Q2--*),+!/7!-0*!E/)-0!"-52,-93!:2)92<959-6!MB2)+0255!*-!25IH!JKKL<NI!!#9==*)=2,!*-!25IH!

MLYYZN!+4AA*+-+!Q)/3*++*+!=/.452-9,A!0*2-!-)2,+Q/)-!<6!-0*!BCDH!O0930!9,.9)*3-56!

9=Q23-! -0*! 2-=/+Q0*)*! -0)/4A0! 29)P+*2! 9,-*)23-9/,+! O9-0! &&#! 2,/=259*+H! =26!

)*A452-*! .*32.25! :2)92<959-6! /:*)! -0*! E/)-0! "-52,-93I! ! #0*)*! 9+! 25+/! +/=*! .*<2-*!

)*A2).9,A!-0*!=*302,9+=!<*09,.!=45-9.*32.25!:2)92<959-6!O9-0!+/=*!2)A49,A!-02-!9-!

9+! /3*2,! .)9:*,! M@*5O/)-0! *-! 25IH! LYYVN! 2,.! /-0*)+! 2)A49,A! -02-! 9-! 9+! 2! 3/=<9,*.!
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! 

w
e
!:254*+!O2+!25+/!A*,*)2-*.H!

2,.!+9=952)!-/!-0*!/-0*)!.2-2+*-+! 59,*2)56!.*-)*,.*.H!.*P+*2+/,*.H!2,.!,/)=259S*.I!!

",!/:*):9*O!/7!-0*!.2956!

! 

w
e
!-9=*!+*)9*+!2,.!+/=*!/7!9-+!+-2-9+-9325!Q)/Q*)-9*+!32,!<*!

7/4,.!9,!19A4)*!FIL!/7!"QQ*,.9R!FI!!!



! VX!

!

! #0*!79,25!/<+*):2-9/,25!.2-2+*-!4+*.!9,!-09+!+-4.6!O2+!G2<)2./)!&*2!Q/-*,-925!

-*=Q*)2-4)*H!/<-29,*.!7)/=!'A/)!d2+0262*:!MQ*)+/,25!3/==4,932-9/,NI!!#09+!2,,425!

-9=*+*)9*+! Q)/:9.*.! G2<)2./)! &*2! Q/-*,-925! -*=Q*)2-4)*+! 2-! .*Q-0+! )2,A9,A! 7)/=!

2QQ)/R9=2-*56![K!-/!VH[KK!=*-*)+!7/)!2!Q*)9/.!LYVZ!-0)/4A0!JKKLI!!U095*!-09+!-9=*!

+*)9*+! =26! 2QQ*2)! +/=*O02-! 3)4.*! 3/=Q2)*.! O9-0! -0*! +Q2-925! 2,.! -*=Q/)25!

3/:*)2A*!Q)/:9.*.!<6!/-0*)!.2-2+*-+H!9-!9+!-0*!<*+-!.2-2!2:2952<5*!-/!O/);!O9-0!2-!-0*!

Q)*+*,-!-9=*I!!U9-0!-0*!Q4)Q/+*!/7!-09+!.2-2+*-!<*9,A!-/!32Q-4)*!.**Q!+*2!3/,:*3-9/,!

4ABC:>! SDS! *=AL;9?=?BA<;=! -JL;@! HCLHA@B! _MZUR+OYYR`D! ! _%?H`! <=AL;9?=?BA<;=! -JL;@!

HCLHA@B!_MY+V!La8`!?E>:!9N>!"?:9N!'9=;@9A<!#<>;@!I>:AE>I!F:?L!9N>!"*-3!$>;@;=Q8A8!KA@I8!

;9!MY!L!N>ABN9D!!$>BA?@8!?F!?<>;@!CHK>==A@B!;:>!I>HA<9>I!A@!7=C>]!;@I!:>BA?@8!?F!I?K@K>==A@B!

A@!:>ID!!_0?99?L`!L>;@!<=AL;9?=?BA<;=!-JL;@!HCLHA@B!;E>:;B>I!?E>:!>;<N!=?@BA9CI>!7>=9!?F!

9N>!7;8A@!F:?L!SY°"!9?!TY°"!_MY+V!La8`D!

!

!



! V\!

23-9:9-6! 9,!-0*!G2<)2./)!&*2H!O*!7/34+*.!/,!2,!2,,425!=*2,!Q/-*,-925!-*=Q*)2-4)*!

2:*)2A*.! /:*)! [K! P! [KK! =*-*)+! .*Q-0! )2,A*H! 02:9,A! 2! +-2,.2).! .*:92-9/,! /7!

! 
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Tlab

= 0.25gDI! ! #09+! 2,,425! -9=*+*)9*+!O2+! .*-)*,.*.! 2,.! ,/)=259S*.H! 2,.! -0*,! 2!

34<93!+Q59,*!O2+!79-!-/!-0*!-9=*+*)9*+!-/!7955!-0*!A2Q+!MLY\[H!LY\YPLYZKH!LYZJPLYZVH!

LYZ[PLYZXH! 2,.! LYZYNI! ! #0*! ,/,P.9=*,+9/,25! G2<)2./)! +325*! -*)=! M

! 

" N! O2+!

*+-9=2-*.! <6! 3/))*52-9,A! 2,! 2,,425P2:*)2A*.! ,/)-0*),! -)92,A5*! &&#! -9=*! +*)9*+!

3/))*+Q/,.9,A!-/!-0*!2,,425![KP[KK=!G2<)2./)!Q/-*,-925!-*=Q*)2-4)*!-9=*!+*)9*+I!!

',!./9,A!-0*!=2R9=4=!3/))*52-9/,!/7!

! 

R = 0.34 !O2+!7/4,.!2-!2!-9=*!52A!K!6*2)+I!!#0*!

,/,P.9=*,+9/,25!G2<)2./)!+3259,A!-*)=!O2+!-0*,!*+-9=2-*.!2+r!!

!

!
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0.58

0.25
= 0.78 I! ! ! ! MVILKN!

!

O0930!O2+!9,3/)Q/)2-*.!9,-/!%?I!VIL!O9-0!-0*!2..9-9/,!/7!-0*!.2=Q9,A!-*)=I!!

SDODO!,9?<N;89A<!F?:<A@B!I>E>=?HL>@9!

! C,3*!-0*!9,9-925!Q)/3*++9,A!O2+!3/=Q5*-*.!7/)!-0*!/<+*):2-9/,25!-9=*!+*)9*+H!

O*!3/,-9,4*.!O9-0!-0*!.*:*5/Q=*,-!/7!*R-*),25!+-/302+-93!=/.*5!7/)39,A+I!!#0*!A/25!

/7!-09+!Q)/3*++!O2+!-/!A*,*)2-*!2!+6,-0*-93!+*-!/7!+-/302+-93!-9=*!+*)9*+!-02-!32Q-4)*.!

-0*!+-2-9+-9325!Q)/Q*)-9*+!/7!23-425!/<+*):2-9/,+I! !U*!Q)/3**.*.!<6! 9,3/)Q/)2-9,A!2!

2,256+9+! -*30,9?4*! )*7*))*.! -/! 2+! $4)+-! *RQ/,*,-! *+-9=2-9/,H! .*)9:*.! 7)/=! -0*!

=2-0*=2-9325! 79*5.+! /7! 7)23-25+! 2,.! 302/+! -0*/)6! M1*.*)H! LYZZNI! ! ! #09+! +*57P+9=952)!

=*-0/.! O2+! 9,9-92556! .*:*5/Q*.! <6! $4)+-! MLY[LN! -/! .*+3)9<*! -0*! 75/O! 2,.! O2-*)!

+-/)2A*! 9,! -0*!E95*!>9:*)!O2-*)+0*.! M1*.*)H!LYZZNI! ! &9,3*! -0*,H!2QQ5932-9/,+!/7! -0*!

$4)+-! *RQ/,*,-! 3253452-9/,+! 02:*! *RQ2,.*.! -/! +*:*)25! )*+*2)30! 79*5.+! 9,354.9,A!

2,256S9,A!-0*!Q)*.93-2<959-6!/7! 79,2,3925!+-/3;!=2);*-!2,.!</,.!-)*,.+!MD2)</,*!*-!

25IH!JKKWi!p92,!2,.!>2+0**.H!JKK\NH!-)27793!75/O!2,.!3/,A*+-9/,!Q2--*),+!MG2,!*-!25IH!

JKKVNH! 2+! O*55! 2+! .*-*)=9,9,A! Q*)+9+-*,3*! /7! 359=2-*! Q2)2=*-*)+! +430! 2+!

Q)*39Q9-2-9/,H! -*=Q*)2-4)*+H!2,.!&G(!M>2,A2)2`2,!2,.!&2,-H!JKKVi!>*0=2,!2,.!%5P

T*<*956H!JKKYNI!!! !



! VZ!

! #0*!$4)+-! %RQ/,*,-! M$N! 9+! 4+*745! 7/)! *230! /7! -0*+*! 2QQ5932-9/,+! <*324+*! 9-!

Q)/:9.*+!2!?42,-97932-9/,!/7!5/,AP-*)=!3/))*52-9/,+!O9-09,!2!-9=*!+*)9*+!23)/++!=2,6!

-9=*! +325*+I! ! "! 7455! .*)9:2-9/,! /7! -0*! $4)+-! *RQ/,*,-!=26! <*! 7/4,.! 9+! 9,354.*.! 9,!

1*.*)H!MLYZZNI!!_254*+!7/)!$!)2,A*!<*-O**,!K!2,.!L!2,.!=26!<*!352++979*.!9,-/!/,*!/7!

-0*!7/55/O9,A!-0)**!Q2--*),+r!

MLN !!!!!!!!!!!$!j!KI[H! !9,.932-*+!2!3/=Q5*-*56!)2,./=!+*)9*+!

MJN !KIK!n!$!n!KI[H! !9,.932-*+!2,!2,-9PQ*)+9+-*,-!Q2--*),!

! MVN!!!KI[!n!$!n!LIKH! !9,.932-*+!2!Q*)+9+-*,-!Q2--*),I!

',! -0*! 32+*! MLN! -0*! +*)9*+! 9+! *,-9)*56! )2,./=! 2,.! -04+! 523;+! Q)*.93-2<959-6I! ! ",!

*R2=Q5*! /7! +430! 2! -9=*+*)9*+! 32,! <*! 7/4,.! 9,! -0*! -/Q! Q2,*5! /7! 19A4)*! VIWH! O0930!

.9+Q526+!2!)2,./=!-9=*!+*)9*+!/7!-09+!$4)+-!*RQ/,*,-!:254*I!!",-9PQ*)+9+-*,-!Q2--*),+!

2)*! 7/4,.! 7/)! 32+*! MJN! O9-0! -0*! =2A,9-4.*! /7! 2,-9PQ*)+9+-*,3*! 9,3)*2+9,A! 2+! $!

2QQ)/230*+! S*)/I! ! ',! -09+! +9-42-9/,! 2,! 9,3)*2+9,A! -*,.*,36! 7)/=! -9=*+-*Q! L! -/! J!

O/45.!59;*56!<*!7/55/O*.!<6!2!.*3)*2+9,A!-*,.*,36!9,!-0*!+*)9*+!7)/=!-9=*+-*Q!J!-/!V!

M1*.*)H! LYZZNI! ! #0*! /QQ/+9-*! 9+! -)4*! 7/)! 32+*! MVNH! O0930! 9,.932-*.! 2! Q*)+9+-*,-!

Q2--*),H!9,!O0930!32+*!2,!9,3)*2+9,A!-)*,.!9,!-0*!+*)9*+!7)/=!-9=*+-*Q!L!-/!J!O/45.!

59;*56! <*! 7/55/O*.! <6! 2,! 9,3)*2+9,A! -)*,.! 9,! -0*! +*)9*+! 7)/=! -9=*+-*Q! J! -/! VI! ! ",!

*R2=Q5*! /7! 9,3)*2+9,A! Q*)+9+-*,3*! 32,! <*! 7/4,.! 9,! -0*! 19A4)*! VIW! M=9..5*H! $jKI\i!

</--/=H!$jKIYNI!!!

! $! *+-9=2-9/,+! Q)/:9.*! 2! =*2+4)*! 7/)! 5/,AP-*)=! =*=/)6! /7! 2! -9=*+*)9*+H!

O0930!=26!<*!2QQ59*.!-/!-09+!+-4.6!9,!-0*!A*,*)2-9/,!/7!+-/302+-93!-9=*!+*)9*+!O9-0!

+-2-9+-9325! Q)/Q*)-9*+! .*)9:*.! 7)/=! /<+*):2-9/,+I! ! U*! 3253452-*.! -0*! $! 7/)! *230!

/<+*):2-9/,25! -9=*+*)9*+! .9+34++*.! *2)59*)! 9,! -09+! +*3-9/,H! )*+45-9,A! 9,! 2! :254*! /7!

$jKIZZ! 7/)! -0*! =/,-056! &"#! -9=*+*)9*+! 2,.! 2! :254*! /7! $jKIZ\! 7/)! -0*! 2,,425!

G2<)2./)! -9=*+*)9*+I! ! #0*! %;=2,! Q4=Q9,A! -9=*+*)9*+! O2+! 02,.5*.! +59A0-56!

.977*)*,-56!/O9,A!-/!-0*!+Q2-925!A6)*!.*)9:2-9:*!3/,-29,*.!9,!%?I!MVILNI!!1/)!-09+!32+*!

O*!O2,-*.! -/! .*-*)=9,*! -0*! 4,97/)=9-6! /7!$! :254*+! /:*)! :2)9/4+! 52-9-4.9,25! <*5-+!

<*7/)*!Q)/3**.9,A!O9-0!2!+*-!

! 

w
e
!$!:254*!7/)!-0*!=/,-056!-9=*+*)9*+H!-0*!)*+45-+!=26!!

!



! VY!

<*! +**,! 9,!#2<5*! VIWI! ! '-! 9+! 35*2)! -02-! -0*!$! *+-9=2-*+! 23)/++! <*5-*.! )*A9/,+! /7! -0*!

<2+9,!2)*!:*)6!+9=952)!9,!,2-4)*H!:2)69,A!9,!=2A,9-4.*!/7!/,56!KIKVI!!!

! @2956! $! *+-9=2-*+! 7/)! %;=2,! Q4=Q9,A! -9=*+*)9*+! 2QQ*2)*.! 09A0*)! /:*)255!

-02,!-0*!=/,-056!-9=*+*)9*+H!<4-!-09+!=26!<*!*RQ*3-*.!2+!+6,/Q-93!O*2-0*)!+6+-*=+!

9=Q23-9,A! +4)723*! O9,.! +-)*++! -*,.! -/! Q*)+9+-! 7/)! +*:*)25! .26+! 2-! 2! -9=*! Q/++9<56!

9,3)*2+9,A! -0*!$!*+-9=2-*!:254*I! !1/)!3/=Q5*-*,*++!O*!25+/!3253452-*.! -0*!$!:254*!

7/)!-0*!2,,425!2:*)2A*!%;=2,!Q4=Q9,A!-9=*+*)9*+H!)*+45-9,A!2!:254*!/7!$jKIXKI!!U*!

Q)/3**.*.!7)/=!-09+!Q/9,-!<6!4-959S9,A!-0*!:254*!/7!$jKIXK!7/)!-0*!%;=2,!Q4=Q9,A!

+*)9*+!2+!9-!)*Q)*+*,-*.!-0*!=9,9=4=!.*-*)=9,*.!Q*)+9+-*,3*!M>]&N!3253452-*.!/:*)!

4ABC:>! SDU! -G;LH=>8! ?F! :;@I?L! 9AL>! 8>:A>8! KA9N! E;:QA@B! &C:89! >GH?@>@98! _9?H]! &eYDPg!

LAII=>]!&eYDTg!7?99?L]!&eYDZ`!



! WK!

2! )2,A*! /7! L! -/! VK! 6*2)+H! 2,.!O/45.! 255/O! 4+! -/! <*! 3/,79.*,-! -02-! 2! 09A0*)! .2956!

*+-9=2-*.!$!/7!-0*!+*)9*+!O/45.,f-!,/-!<*!*,02,39,A!2,6!=/.*5!)*+45-+I!!!
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! "7-*)!.*-*)=9,9,A!-0*!$!:254*!7/)!*230!-9=*+*)9*+H!2!Q)/A)2=!O2+!4-959S*.!-/!

A*,*)2-*! 2! +6,-0*-93! )2,./=!.2956! -9=*+*)9*+H! [KK! 6*2)+! 9,! 5*,A-0H!O9-0!$! 7/)! -0*!
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w
e
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.*:*5/Q*.!7/)!-0*!&"#!2,.!G2<)2./)!-9=*+*)9*+!7/55/O9,Ar!

!
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! 

SAT l( ) =" SAT # SynthSAT l( ) = FT ! ! ! ! ! MVILLN!

!

!

! 

LAB l( ) =" LAB # SynthLAB l( ) = TLAB ! ! ! ! ! MVILJN!

!

O0*)*! ,+ )*Q)*+*,-+! -9=*H! 2,.! -#./$+ )*Q)*+*,-+! -0*! +6,-0*-93! -9=*+*)9*+! O9-0! $!

:254*+! .*-*)=9,*.! 2</:*I! ! $*)*!

! 

F
T
! 9,! %?I! MVILLN! )*Q)*+*,-+! -0*! +-/302+-93!

2-=/+Q0*)93! -*=Q*)2-4)*! 7/)39,AH! 2,.!
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T
LAB
! 9,! %?I! MVILJN! )*Q)*+*,-+! -0*! +-/302+-93!

G2<)2./)! &*2! Q/-*,-925! -*=Q*)2-4)*! 7/)39,A! 7/)! -0*! =/.*5H! 2,.! </-0! O955! <*!

9,3/)Q/)2-*.!9,-/!-0*!=29,!=/.*5!%?I!MVI[NI!!!

&6,-0*-93! O9,.! 7/)39,A! 02+! 2! +Q2-925! .*)9:2-9:*! 2,.! 2+! 2! )*+45-! 9,! -0*! =/.*5! 9-! 9+!

9,3/)Q/)2-*.!2+!7/55/O+r!

!

!
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We x( ) ="
we x( ) # Synthwe

l( ) = F$ H!! ! ! ! ! MVILVN!

%;7=>!SDU!&C:89! >GH?@>@98! >89AL;9>I!?E>:! E;:A?C8! =?@BA9CIA@;=! 7>=98! _FA:89! <?=CL@`!?F! 9N>!

I?L;A@!F?:!I;A=Q!;@I!L?@9N=Q!;E>:;B>!-JL;@!HCLHA@B!_X>`!E;=C>8D!!!



! WL!

O0*)*!"+!)*Q)*+*,-+!-0*!+Q2-925!5/32-9/,!23)/++!-0*!A)9.H!2,.!-0*!+-2,.2).!.*:92-9/,!

:254*+!3/9,39.*!O9-0!-0*!:254*+!2-!*230!5/,A9-4.9,25!<*5-!2+!O*)*!.9+34++*.!*2)59*)!9,!

-09+! +*3-9/,I! ! $*)*!

! 

F" ! 9,! %?I! MVILVN! )*Q)*+*,-+! -0*! +-/302+-93!O9,.! 7/)39,A! 7/)! -0*!

=/.*5H!2,.!O955!<*!9,3/)Q/)2-*.!9,-/!-0*!=29,!=/.*5!%?I!MVIWNI!!!

! B/.*5!*RQ*)9=*,-+!2)*!*R*34-*.!O9-0!</-0!-0*!+6,-0*-93!7/)39,A!2+!O*55!2+!2!

)2,./=!O09-*!,/9+*!7/)39,A!7/)!3/=Q2)9+/,I!!&6,-0*-93!*R-*),25!7/)39,A!7/)!-0*!O09-*!

,/9+*!*RQ*)9=*,-+!9+!A*,*)2-*.!7/55/O9,A!-0*!+2=*!.*)9:2-9/,+!9,!%?42-9/,+!MVILL!P!

VILVN! O9-0! -0*! *R3*Q-9/,! -02-! -0*! +6,-0*-93! $4)+-! -9=*+*)9*+! 2)*! )*Q523*.! <6! 2!

)2,./=!+**.!-9=*+*)9*+I!

SDS!"CL>:A<;=!8?=C9A?@8!?F!9N>!B?E>:@A@B!>WC;9A?@8!

! E4=*)9325!=*-0/.+!2)*!4-959S*.!-/!+/5:*!/-0*)O9+*!3/=Q5932-*.!2,.!.9779345-!

M/)! *:*,! 9=Q/++9<5*! -/! +/5:*N! .977*)*,-925! *?42-9/,+I! ! #0*! /)9A9,25! .977*)*,-925!

*?42-9/,+! VILPVIV! .*+3)9<9,A! 302,A*+! 9,! /3*2,! -*=Q*)2-4)*! 2,.! 39)3452-9/,! 2)*!

2QQ)/R9=2-*.!<6!79,9-*!.977*)*,3*+!2+!7/55/O+I!!!
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! WJ!

! #0*!=29,!2.:2,-2A*!/7! -09+!.977*)*,39,A!+30*=*! 9+!J,.!/).*)!2334)236H!O9-0!

-)4,32-9/,!*))/)+!/7!/).*)!

! 

"t 2 I!!#0*+*!*))/)+!2)*!+=255*)!-02,!-0/+*!Q)/.43*.!<6!L+-!

/).*)! 2334)236! =*-0/.+! +430! 2+! -0*! %45*)P1/)O2).! 2,.! F23;O2).! 79,9-*P

.977*)*,39,A!+30*=*+H!)*+45-9,A!9,!-)4,32-9/,!*))/)+!/7!/).*)!

! 

"t MD02Q)2!2,.!D2,25*H!

JKKXNI!!"+!2,!*R2=Q5*H!97!-0*!-9=*+-*Q!O*)*!-/!<*!+*-!2-!0257!/7!9-+!9,9-925!:254*H!-0*!L+-!

/).*)! 7/)O2).! +30*=*! O/45.! Q)/.43*! 2! -)4,32-9/,! *))/)! 0257! /7! 9-+! 9,9-925! :254*H!

O095*!-0*!3*,-*)*.!.977*)*,3*!+30*=*!O/45.!Q)/.43*!2!-)4,32-9/,!*))/)!/,*!?42)-*)!

/7!9-+!9,9-925!:254*I!!!

! @9+2.:2,-2A*+!7/)!-09+!+30*=*!9,354.*!MLN!=/)*!3/=Q4-2-9/,25!-9=*!-02,!L+-!

/).*)! =*-0/.+! .4*! -/! *:2542-9/,! /7! -0*! 74,3-9/,! 2-!

! 

t + "t( ) ! 2,.!

! 

t "#t( ) ! 7/)! *230!

-9=*+-*Q!*:2542-9/,H!2,.!MJN!Q/-*,-925!=/.*5!9,+-2<959-6!2+!3/=Q4-2-9/,25!=/.*+!2)*!

A*,*)2-*.! /:*)! -9=*! M(9*5;*H! JKKJNI! ! @9+2.:2,-2A*! MLNH! 2..)*++9,A! 2..9-9/,25!

3/=Q4-2-9/,25! -9=*H! =26! <*! *+-9=2-*.! <6! +*5*3-9,A! -0*! 52)A*+-! -9=*+-*Q! Q/++9<5*!

O095*!=**-9,A!-0*!D/4)2,-P1)9*.)930PG*O6!MD1GN!+-2<959-6!3)9-*)9/,!7/55/O9,Ar!!

!

!

! 

" =
U

max
#t

#x
min

$ 1H! ! ! ! ! ! MVI\N!

!

O0*)*!

! 

" !9+!-0*!D/4)2,-!,4=<*)H!

! 

U
max !9+!-0*!72+-*+-!=/.*5!:*5/39-6H!2,.!

! 

"x
min
! 9+!-0*!

+=255*+-!+Q2-925!=/.*5!.9=*,+9/,!MG*_*?4*H!JKKJNI!!'7!-0*!D/4)2,-!,4=<*)!9+!A)*2-*)!

-02,!LH!-0*,!-0*!=/.*5!=26!,/-!)*+/5:*!=/.*5!Q)/3*++*+!2+!-0*!+Q**.!/7!2.:*3-9/,!

=26!<*!A)*2-*)!-02,!-0*!A)9.!)*+/54-9/,!MG*_*?4*H!JKKJNI!!!',!/).*)!-/!.*-*)=9,*!-0*!

=2R9=4=!-9=*+-*Q! -/!=29,-29,!=/.*5!3/,:*)A*,3*!2,.!+-2<959-6H!%?I! MVI\N!=26!<*!

+/5:*.!7/)!

! 

"t r!

!

!

! 

"t =
"x

min

U
max

I! ! ! ! ! ! ! MVIZN!

!



! WV!

@9+2.:2,-2A*! MJN!3/,3*),9,A! -0*!+Q59--9,A!/7! -0*!=/.*5! +/54-9/,! 7/)! -O/!,4=*)9325!

=/.*+! =26! <*! 3/))*3-*.! <6! 9,3/)Q/)2-9,A! -0*! %45*)P1/)O2).! +30*=*! *:*)6! E-0!

-9=*+-*QI!!!

! #0*+*! -O/! .9+2.:2,-2A*+! O*)*! 2..)*++*.! 9,! 2! +*)9*+! /7! -*+-! *RQ*)9=*,-+I!!

19)+-! MLN! O2+! 2..)*++*.! <6! .*-*)=9,9,A! -0*! =2R9=4=! -9=*+-*Q! 4+9,A! -0*! D1G!

3/,.9-9/,!MVIZN!4+9,A!-0*!=2R9=4=!=/.*5!:*5/39-6!/7!>/++<6!O2:*!Q)/Q2A2-9/,r!

!

!

! 

Umax =
Lx

4years
= 750,000m " year

#1
H! ! ! ! MVIYN!

!

2,.!-0*!=9,9=4=!+Q2-925!=/.*5!.9=*,+9/,!/7!<2+9,!.*Q-0H!

! 

L
z

= 1,000m H!)*+45-9,A!9,!

2! =2R9=4=! -9=*+-*QH!

! 

"t = 0.0013yr I! ! E*R-H! -0*! 3/=Q4-2-9/,25! =/.*! 9++4*! O2+!

2..)*++*.! <6! *R*34-9,A! -0*! =/.*5! /:*)! 2! -9=*Q*)9/.! /7! [KK! 6*2)+H! O9-0! -0*!

9,3/)Q/)2-9/,!/7!-0*!%45*)P1/)O2).!+30*=*!*:*)6!E!-9=*!+-*Q+!M+**!"QQ*,.9R!"!7/)!

.*-295+NI!

! #0*! 0/)9S/,-25! A6)*! *?42-9/,! M%?I! VIJ! 7)/=! -0*! /)9A9,25! .977*)*,-925!

*?42-9/,+N!)*?49)*+!+*Q2)2-*!3/,+9.*)2-9/,!O0*,!9,:*+-9A2-9,A!,4=*)9325!=*-0/.+H!

/O9,A! -/! -0*! 2..9-9/,!/7! 2! +Q2-925! .*)9:2-9:*I! !@4*! -/! -0*!09A0! 3/=Q4-2-9/,25! -9=*!

)*?49)*.!<6!3*,-)25!.977*)*,39,A!=*-0/.+H!.*+3)9<*.!2</:*!2+!.9+2.:2,-2A*!MLNH!O*!

O955! Q)/3**.! O9-0! 2! 7/)O2).! 9,! -9=*H! <23;O2).! 9,! +Q23*! .977*)*,39,A! +30*=*!

.*Q93-*.!2+r!

!

!

! 

U j

n+1
"U j

n

#t
+ C

U j+1

n
"U j

n

#x
= 0 H!! ! ! ! MVILKN!

!

O0*)*H!

! 

U ! )*Q)*+*,-+! -0*! 0/)9S/,-25! A6)*! +-)*2=74,3-9/,! M

! 

"g NH!

! 

C ! 9+! 2! =/.*5!

3/,+-2,-H!

! 

n ! )*7*)+! -/! -0*! -9=*! 9,.*RH!

! 

j + )*7*)+! -/! -0*! +Q2-925! 9,.*RH! 2,.!

! 

"t ! 2,.!

! 

"x !

)*Q)*+*,-! -0*! -9=*!2,.!+Q23*!+-*Q+I! !U*!32,!+/5:*!*?42-9/,!VILK! 7/)! -0*!,*R-! -9=*!

9,.*R!-/!69*5.r!



! WW!

!

! 

U j

n+1 =U j

n
"
C#t

#x
U j+1

n
"U j

n( )H!! ! ! ! MVILLN!

!

O0930!9+!)*7*))*.!-/!2+!-0*!4QO9,.!+30*=*!2+!-0*!+Q2-925!A)9.!Q/9,-!`lL!9+!^4QO9,.^!

/7!A)9.!Q/9,-!`!M(9*5;*H!JKKJNI!!

! U095*!-0*!7/)O2).!.977*)*,39,A!+30*=*!=26!2QQ*2)!3)4.*H!9-!9+!+-955!Q)23-9325!

7/)!-0*!=/.*59,A!+30*=2-93+I! !#0*)*!2)*!59=9-2-9/,+!/7!-0*!</R!=/.*5H!9,354.9,A!-0*!

)/4A0! *+-9=2-9/,+! 4-959S*.! 9,! .*-*)=9,9,A! -0*! ,/,P.9=*,+9/,25! =/.*5! 7/)39,A!

3/*77939*,-+H! -04+! -0*! 9,-*A)2-9/,!=*-0/.!.*+9A,!/7! -0*!,4=*)9325!+30*=*! 9+!/7! 5*++!

9=Q/)-2,3*I! ! ',! 2..9-9/,! -09+! .977*)*,39,A! +30*=*! 02+! -0*! 2.:2,-2A*! /7! +0/)-*)!

3/=Q4-2-9/,25! -9=*H! 2+! 9-! 9+!/,56!4-959S*.! 7/)! -0*! )*52-9:*56! +0/)-! MLX! +Q2-925! +-*Q+N!

+Q2-925!9,-*A)2-9/,!23)/++!-0*!<2+9,I!!!

SDU!2?I>=!>GH>:AL>@9;=!I>8AB@!

! ',!D02Q-*)!JH!+Q2-925!2,.!-*=Q/)25!:2)92<959-6!+325*+!/:*)!-0*!E/)-0!"-52,-93!

O*)*! Q)*+*,-*.H! O9-0! -0*! ./=9,2,-! -*=Q/)25! +325*+! <*9,A! .*32.25! 2,.! =45-9P

.*32.25I! ! #0*+*! :2)92<959-6! Q2--*),+! O*)*! 06Q/-0*+9S*.! -/! <*! 7/)3*.! <6! :2)9/4+!

=*302,9+=+!9,354.9,A!2-=/+Q0*)93!7/)39,AH!29)P+*2!9,-*)23-9/,+H!-0*!9,-*)A6)*!A6)*H!

=*)9.9/,25! /:*)-4),9,A! 39)3452-9/,H! .**QP+*2! 3/,:*3-9/,! 9,! -0*! +4<Q/52)! +*2+H! 2+!

O*55!2+!/-0*)+I!!',!/).*)!-/!*:2542-*!O0930!=*302,9+=+!=26!<*!=/+-!9=Q/)-2,-!7/)!

-0*!:2)92<959-6!/7!-0*!E/)-0!"-52,-93!+6+-*=!2,.!0/O!-0*!=*302,9+=+!9,-*)23-!O9-0!

/,*!2,/-0*)H!2!+*)9*+!/7!*RQ*)9=*,-+!O2+!.*:*5/Q*.!4-959S9,A!-0*!+9=Q5*!</R!=/.*5!

2,.! *R-*),25! +-/302+-93! 7/)39,A! 79*5.+I! ! #0*! 7/4)! +*)9*+! /7! *RQ*)9=*,-+! .*+9A,*.!

9,354.*!-0*!U9,.!*RQ*)9=*,-+H!-0*!&"#!*RQ*)9=*,-+H!-0*!G2<)2./)!*RQ*)9=*,-+!2,.!

-0*!T*,*)25!%RQ*)9=*,-+I!!",!/:*):9*O!/7!-0*!*RQ*)9=*,-+!32,!<*!7/4,.!9,!#2<5*!VI[I!!

',!*230!+*)9*+! -0*!=/.*5!O2+! 7/)3*.!<6! 9-f+!/O,!4,9?4*!*R-*),25!+-/302+-93! 7/)39,A!

+*)9*+!<2+*.!/,!-0*!*RQ*)9=*,-!,2=*I!!1/)!9,+-2,3*!-0*!U9,.!*RQ*)9=*,-!O2+!7/)3*.!

<6!-0*!+-/302+-93!O9,.!7/)39,A!M<2+*.!/,!.9+34++9/,+!9,!&*3-9/,!VIJNI!!',!2..9-9/,!-0*!

*RQ*)9=*,-+! 3/,-29,*.! 9,! *230! +*)9*+! <*A9,! O9-0! -0*! =/+-! <2+93! =/.*5! M9I*I! ULH!

7/)3*.! <6! +-/302+-93! O9,.! 7/)39,A! 25/,*N! 2,.! 9,3/)Q/)2-*! 2..9-9/,25! =*302,9+=!



! W[!

7**.<23;+!O9-0! 9,3)*2+9,A!3/=Q5*R9-6!4,-95! -0*!=/+-!3/=Q5*R!=/.*5! 9+!)*230*.!7/)!

*230! +*)9*+! M9I*I! UVH! 7/)3*.! <6! +-/302+-93! O9,.! 7/)39,AH! O9-0! BCD! 2,.! T6)*!

7**.<23;NI!!',!2..9-9/,!-/!-0*!+-/302+-932556!7/)3*.!+*)9*+!*RQ*)9=*,-+H!2!Q2)255*5!+*-!

/7!*RQ*)9=*,-+!O2+!32))9*.!/4-!9,3/)Q/)2-9,A!2!O09-*!,/9+*!*R-*),25!7/)39,A!M<2+*.!

/,! .9+34++9/,+! 9,! &*3-9/,! VIJN! 9,! /).*)! -/! 3/=Q2)*! -0*! )*+45-+! /7! -0*! &-/302+-93!

7/)39,A!O9-0!$4)+-!=*302,9+=+!-/!2!)2,./=!O09-*!,/9+*!7/)39,AI!!#0*!=/.*5!)*+45-+!

7/)!*230!+*)9*+!/7!*RQ*)9=*,-+!2)*!Q)*+*,-*.!9,!74)-0*)!.*Q-0!9,!D02Q-*)!WI!

+

+

UD $>8C=98!?F!L?I>=!>GH>:AL>@98!

! ',!-09+!302Q-*)!/7!-0*!-0*+9+!)*+45-+!7)/=!*230!/7!-0*!*RQ*)9=*,-25!</R!=/.*5!

+*)9*+! .*+3)9<*.! 9,! &*3-9/,! VIW! 2)*! Q)*+*,-*.! 2,.! .9+34++*.I! ! %230! +4<+*3-9/,!

09A059A0-+! -0*! )*+45-+! 7/)! *230! /7! 7/4)! *RQ*)9=*,-+I! ! #0*! .*+3)9Q-9/,! /7! *230!

*RQ*)9=*,-!9,354.*+!*:2542-9/,!/7!=/.*59,A!)*+45-+!+-2)-9,A!7)/=!-0*!=/+-!3/=Q5*-*!

=/.*5! 7/)3*.! O9-0! +6,-0*-93! 7/)39,AH! 2,.! *,.9,A! O9-0! -0*! =/+-! 3/=Q5*-*! =/.*5!

%;7=>! SDP! ,CLL;:Q! ?F! 7?G! L?I>=! >GH>:AL>@98D! ! 4A:89! <?=CL@! <?@9;A@8! 9N>! @;L>8! F?:! >;<N!

89?<N;89A<!;@I!KNA9>!@?A8>!>GH>:AL>@9!_AD>D!XM!;@I!XXM`!;@I!9N>!8><?@I!<?=CL@!<?@9;A@8!9N>!

F?:<A@B8!;@I!F>>I7;<J8!;==?K>I!F?:!>;<N!>GH>:AL>@9D!



! WX!

7/)3*.! <6! O09-*! ,/9+*I! ! '=Q23-+! /7! :2)9/4+! =/.*5! -*)=+]7/)3*+! /,! )*+45-+! /7!

+9=452-9/,+! 2)*! 25+/! *:2542-*.I! ! &9=452-*.! )*+Q/,+*+! /7! +6+-*=! 3/=Q/,*,-+! 2)*!

.9+34++*.!2,.!3/=Q2)*.!+-2-9+-932556!O9-0!=/.*5!7/)39,A+I! !"!3/=Q2)9+/,!/7!)*+45-+!

/7! +9=452-*.! -9=*! +*)9*+! .*)9:*.! 7)/=! +6,-0*-93! 2,.! O09-*! ,/9+*! 7/)39,A! =/.*5!

*RQ*)9=*,-+!9+!25+/!Q)*+*,-*.I!!#0*!3/=Q5*-*!+*-!/7!=/.*5!)*+45-+!9,354.9,A!+Q*3-)25!

2,256+9+! 7/)!+9=452-*.!-9=*!+*)9*+! 7/)!*230!*RQ*)9=*,-!.*79,*.! 9,!#2<5*!VI[!32,!<*!

7/4,.! 9,! "QQ*,.93*+! F! MU9,.! *RQ*)9=*,-NH! D! M&"#! *RQ*)9=*,-NH! 2,.!@! MG2<)2./)!

*RQ*)9=*,-NI!!!

UDM!$>8C=98!?F!XA@I!>GH>:AL>@98!

! #09+! +*3-9/,! 09A059A0-+! -0*! )*+45-+! /7! -0*! *RQ*)9=*,-+! 7/)3*.! <6! +6,-0*-93!

O9,.! 7/)39,A! MUVN! 2,.! O09-*! ,/9+*! 7/)39,A! MUUVNH! 7/55/O9,A! -0*! *RQ*)9=*,-25!

.*+9A,! Q)*+*,-*.! 9,! #2<5*! VI[I! ! B/.*5! )*+45-+! 7/)! *RQ*)9=*,-! UV! 2)*! +0/O,! 9,!

19A4)*!WILI! !#0*)*!2)*!2!7*O!7*2-4)*+!-02-!+-2,.!/4-!O0*,!:9+42556!*R2=9,9,A!-0*+*!

)*+45-+I! ! '-! 9+! 2QQ2)*,-! -02-! 2! 09A0! 2,-9P3/))*52-9/,! *R9+-+! <*-O**,! -0*! +9=452-*.!

)*+Q/,+*+!/7!-0*!BCD!2,.!T6)*!2,/=259*+I!!#0*!BCD!)*+Q/,+*!2QQ*2)+!-/!52A!<*09,.!

-0*!T6)*!)*+Q/,+*I!

!! "! 3/))*52-9/,!2,.! -9=*! 52A!2,256+9+!O2+!Q*)7/)=*.!4-959S9,A! -0*! -9=*! +*)9*+!

.9+Q526*.! 9,! 19A4)*! WIL! 9,! /).*)! -/! Q)/:9.*! ?42,-9-2-9:*! *+-9=2-*+! /7! -0*! 2</:*!

79,.9,A+I! ! #0*! )*+45-+! /7! -09+! +-2-9+-9325! 2,256+9+! 2)*! .9+Q526*.! 9,! -0*! U9,.!

*RQ*)9=*,-!+*3-9/,!/7!#2<5*!WILI! !#0*+*!)*+45-+!7/)!-0*!UV!*RQ*)9=*,-!3/,79)=!-0*!

09A0! 2,-9P3/))*52-9/,! /7! >jPKIY[! <*-O**,! -0*! +9=452-*.! BCD! 2,.! T6)*! 2,/=256!

)*+Q/,+*+! O9-0! 2! -9=*! 52A! /7! PW! 6*2)+I! #09+! 2,-9P3/))*52-9/,! +4AA*+-+! -02-! 0*2-!

<252,3*!9,!-0*!E/)-0!"-52,-93!=26!<*!=29,-29,*.!:92!3/==4,932-9/,!<*-O**,!-0*+*!

-O/!.6,2=93!+6+-*=!3/=Q/,*,-+i!7/)!*R2=Q5*H!O0*,!-0*!0/)9S/,-25!A6)*!O*2;*,+H!

)*+45-9,A! 9,! 2! O*2;*)! ,/)-0O2).! 0*2-! -)2,+Q/)-H! 9,-*,+97932-9/,! /7! -0*! BCD!

3/=Q*,+2-*+!7/)!2!.*3)*2+*!/7!0*2-!9,!-0*!,/)-0*),!E/)-0!"-52,-93!<6!+-)*,A-0*,9,A!

2,/=25/4+!,/)-0O2).!0*2-!-)2,+Q/)-I!

!



! W\!

! E/-*! -02-! -0*!Q2--*),!/7!:2)92<959-6! 9,! -0*!+=//-0*.!+-/302+-93!O9,.! 7/)39,A!

M-/Q! Q2,*5H! 19AI! WILN! 3/))*+Q/,.+! )*=2);2<56! O*55! O9-0! -0*! )*+45-9,A! :2)92<959-6!

Q2--*),+! /7! BCD! 2,.! T6)*! 2,/=259*+! M</--/=! Q2,*5H! 19AI! WILNI! ! "! 09A0! 2,-9P

3/))*52-9/,!/7!>jPKIYJ!O2+!7/4,.!<*-O**,!-0*!O9,.!=/.*5!7/)39,A!2,.!-0*!+9=452-*.!

BCD!)*+Q/,+*!O9-0! -0*!BCD! -9=*!+*)9*+! )*+Q/,.9,A! -/! -0*! 7/)39,A!O9-0!2,!ZP6*2)!

.*526I! ! "! 09A0! 3/))*52-9/,! /7! >jKIZV! O2+! 7/4,.! <*-O**,! -0*! O9,.! 7/)39,A! 2,.!

+9=452-*.! T6)*! 2,/=256! )*+Q/,+*! O9-0! -0*! T6)*! -9=*! +*)9*+! )*+Q/,.9,A! -/! -0*!

+6,-0*-93!O9,.!7/)39,A!O9-0!2!XP6*2)!.*526I!!#09+!+-)9;9,A!3/))*+Q/,.*,3*!=26!02:*!

+9A,97932,-! 9=Q5932-9/,+! 7/)! -0*! 4,.*)+-2,.9,A! /7! -0*! +6+-*=! )*+Q/,+*! -/! *R-*),25!

7/)39,AI! ! 1/)! *R2=Q5*H! 9-! +4AA*+-+! -02-! -0*! +-2-*! /7! -0*! +6+-*=! 9+! .*79,*.! <6! -0*!

4ABC:>! UDM! 2?I>=! :>8C=98! F?:! XA@I! >GH>:AL>@9! XSD! ! %AL>! 8>:A>8! ?F! 8ALC=;9>I! _LAII=>`! ?<>;@!

9>LH>:;9C:>!;@?L;=A>8]!_7?99?L`!2#*!_7=C>`!;@I!N?:A^?@9;=!BQ:>!_:>I`!;@?L;=A>8!F?:<>I!7Q!_9?H`!

8Q@9N>9A<!KA@ID!!mHH>:!H;@>=!8N?K8!I;A=Q!_I;8N>I!=A@>`!;@I!T!Q>;:!:C@@A@B!L>;@!_8?=AI!=A@>`!KA@I!

F?:<A@B!_,E`D!!"?9>!9N;9!9N>!2#*!;@?L;=A>8!_7?99?L`!;:>!IA8H=;Q>I!C8A@B!;!:>E>:8>!E>:9A<;=!8<;=>D!

!



! WZ!

34=452-9:*!*77*3-!/7!*R-*),25!7/)39,A!2:*)2A*.!/:*)!2!59=9-*.!-9=*I!!',!/4)!32+*H!-09+!

-9=*!9+!\!6*2)+!2,.!9+!.*79,*.!<6!2!.2=Q9,A!9=Q/+*.!/,!-0*!+6+-*=!:92!-0*!.2=Q9,A!

3/*77939*,-!

! 

" ! 9,! %?I! VILI! #0*! +9=452-*.! /3*2,! -*=Q*)2-4)*! 2,.! A6)*! 2,/=256!

)*+Q/,+*+! 02:*! 2!=/.*)2-*! 3/))*52-9/,! /7! >jKI[[! 2-! 52AjK! 6*2)+I! ! #0*! 3/))*52-9/,!

O9-0! -0*! +9=452-*.! /3*2,! -*=Q*)2-4)*! 2,/=259*+! 02:*! 2! 09A0*)! 7)*?4*,36! /7!

:2)92<959-6! O0*,! 3/=Q2)*.! O9-0! -0*! +9=452-*.! A6)*! 2,/=259*+H! /O9,A! -/! -0*!

.6,2=93+!/7!-0*!+6+-*=!^.)9:9,A^!-0*!/3*2,!-*=Q*)2-4)*!:2)92<959-6I!!#09+!)*+45-+!9,!!

2!09A0*)!3/))*52-9/,!O9-0!<*-O**,! -0*!T6)*!2,.!BCD!)*+Q/,+*+! -02,!<*-O**,! -0*!

T6)*!2,.!-*=Q*)2-4)*!)*+Q/,+*+I!

%;7=>!UDM!*?::>=;9A?@8!;@I!9AL>!=;B8!F?:!;==!L?I>=!>GH>:AL>@98D! !2;GALCL!<?::>=;9A?@!E;=C>8!

_$`! ;@I! 9AL>! =;B8! F?:! XA@I! _X]! XX`]! ,'%! _,]! ,,`! (;7:;I?:! _(]! ((`]! ;@I! 5>@>:;=! _5]! 55`!
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H;@>=`]!;@I!XA@I!F?:<A@B!_,E]!S:I!H;@>=`]!8ALA=;:!9?!H;@>=8!IA8H=;Q>I!A@!4A?BC:>!UDMYD!!"?9>!9N;9!

F?:! <?LH;:A8?@! HC:H?8>8! ;==! H;@>=8! C8>! 9N>! 8;L>! E>:9A<;=! ;G>8! ;8! 9N?8>! C8>I! A@! 4ABC:>! UDMY]!

8N?KA@B!9N>!:>8C=98!?F!9N>!8ALC=;9A?@8!KA9N![:>;=A89A<[!F?:<A@BD!

!

!

!



! XV!

PD *?@<=C8A?@8!!

! ',!-09+!302Q-*)!/7!-0*!-0*+9+!-0*!/:*)255!+-4.6!9+!+4==2)9S*.!7/55/O*.!<6!-0*!

Q)*+*,-2-9/,!2,.!.9+34++9/,!/7!-0*!=29,!)*+45-+!7)/=!=6!+*-!/7!=/.*5!*RQ*)9=*,-+I!!

"..9-9/,2556H!9.*2+!2)*!Q)*+*,-*.!7/)!74)-0*)!9,:*+-9A2-9/,!O9-0!-0*!</R!=/.*5I!!!

PDM !,CLL;:Q!

! ',! -09+! +-4.6H! =*302,9+=+! .)9:9,A! -0*! E/)-0! "-52,-93! :2)92<959-6! 2)*!

9,:*+-9A2-*.!4+9,A!2!+9=Q5*!</R!=/.*5I!!#0*!</R!=/.*5!9+!<2+*.!4Q/,!-0*!7)2=*O/);!

.*:*5/Q*.!<6!B2)+0255!*-!25I!MJKKL<NH!9,:/5:9,A!-9=*!*:/54-9/,!/7!9,-*)23-9,A!4QQ*)!

/3*2,! -*=Q*)2-4)*! 2,/=259*+H! 0/)9S/,-25! /3*2,! T6)*H! 2,.! :*)-9325! BCD! /3*2,!

39)3452-9/,+!.)9:*,!<6!+-/302+-93!&"#H!O9,.H!2,.!G2<)2./)! 7/)39,A+I! ! ',!2..9-9/,! -/!

-0*! =*302,9+=+! Q)/Q/+*.! <6! B2)+0255! *-! 25IH! MJKKL<NH! 2! G2<)2./)! &*2! 7/)39,A!

9=9-2-9,A!-0*!9=Q23-!/7!.**QP/3*2,!3/,:*3-9/,!7)*?4*,-56!/<+*):*.!9,!-0*!G2<)2./)!

&*2!9+!9,3/)Q/)2-*.H!-04+!-2;9,A!9,-/!233/4,-!-02-!.**QP/3*2,!3/,:*3-9/,!9,!-0*!+4<P

2)3-93! +*2+! =26! <*! 9=Q/)-2,-! -/! -0*! E/)-0! "-52,-93! :2)92<959-6I! ! U095*! Q)*:9/4+!

+-4.9*+!4+*.!+9=952)!</R!=/.*5+!4+9,A!O09-*!,/9+*!-9=*+*)9*+!M*IAI!1)2,;9A,/45!*-!25IH!

LYY\i!1)2,;9A,/45! *-! 25IH! LYYZi!B2)+0255! *-! 25IH! JKKL<NH! 2! +*-!/7! +-/302+-93! 7/)39,A+!

<2+*.!4Q/,!+-2-9+-9325!Q)/Q*)-9*+!/7! 23-425!<2+9,!/<+*):2-9/,+!O2+!25+/!.*:*5/Q*.I!!

E/-*! -02-! -0*! A*,*)25! </RP=/.*5! .*+9A,!O2+!Q)/Q/+*.!<6!B2)+0255! *-! 25I! MJKKL<NH!

0/O*:*)! 2! 7455! +6+-*=! )*+Q/,+*! -/! *R-*),25! 7/)39,A! O2+! 9=Q5*=*,-*.! 0*)*! 2+! 2,!

*R-*,+9/,!/7!-0*9)!2,256+9+H!O0930!/,56!9,354.*.!*:2542-9/,!/7!<*02:9/)!/7!-0*!+6+-*=!

3/=Q/,*,-+I! ! #0*! +6,-0*-93! 7/)39,A! -9=*+*)9*+H! 25/,A! O9-0! +9=952)! O09-*! ,/9+*!

7/)39,A! -9=*+*)9*+H! O*)*! *:2542-*.! 9,! 2! +*)9*+! /7! =/.*5! *RQ*)9=*,-+! 9,! /).*)! -/!

Q)/:9.*!,*O!9,+9A0-!9,-/!-0*!=*302,9+=+!.)9:9,A!E/)-0!"-52,-93!:2)92<959-6I!!!

PDO !2;A@!:>8C=98!;@I!FC9C:>!K?:J!

! ',!255!/7! -0*!*RQ*)9=*,-+H! -0*!+6,-0*-932556! 7/)3*.!=/.*5!)*+Q/,+*+!)*+45-*.!

9,!)*..*)!+Q*3-)2!-02,!-0/+*!7/)3*.!<6!O09-*!,/9+*I!!#09+!+4AA*+-+!-02-!-0*!/3*2,!23-+!

2+! 2! 5/OPQ2++! 795-*)! 7/)! -0*! 2QQ59*.! 2-=/+Q0*)93! 7/)39,AH! )*+45-9,A! 9,! -0*! )*..*,*.!



! XW!

+Q*3-)2! 9,! -0*+*! *RQ*)9=*,-+! M$2++*5=2,,H! LY\Xi! 1)2,;9A,/45! 2,.! $2++*5=2,,H!

LY\\i!F2--9+-9!*-!25IH!LYY[i!1)2,;9A,/45!*-!25I!LYYZi!B2)+0255!*-!25IH!JKKL<NI!

! ",/-0*)!,*O!79,.9,A!/7!-09+!Q)/`*3-!O2+!-0*!+-)/,A!3/))*+Q/,.*,3*!<*-O**,!

-0*! +=//-0*.! +6,-0*-93!O9,.! 7/)39,A! 2,.! -0*! +9=452-*.!T6)*! 2,.!BCD! )*+Q/,+*+I!!

#0*!3/))*52-9/,!<*-O**,!-0*!U9,.!7/)39,A!2,.!)*+45-9,A!T6)*!2,/=259*+!O2+!>jKIZV!

O9-0!2! 52A!/7!X!6*2)+H!O095*! -0*!2,-9P3/))*52-9/,!O9-0! -0*! )*+45-9,A!BCD!2,/=259*+!

O2+! >jPKIYJ!O9-0! 2! 52A! /7! Z! 6*2)+I! ! #09+! 79,.9,A! 9=Q59*+! -02-! -0*! +9=452-*.! /3*2,!

)*+Q/,+*! O2+! 2! )*23-9/,! /7! -0*! +6+-*=! -/! -0*! 34=452-9:*! *77*3-! /7! 2-=/+Q0*)93!

7/)39,A!2:*)2A*.!/:*)!2!59=9-*.!-9=*!O9,./Oi!-0*!O9.-0!/7!-0*!O9,./O!9+!.*79,*.!<6!

.2=Q9,A! Q)/Q*)-9*+! /7! -0*! +6+-*=! 2,.! 9,! -0*! U9,.! *RQ*)9=*,-! -0*! 9,-*):25! O2+!!

7/4,.! -/!<*!\!6*2)+I! ! D24-9/,! +0/45.!0/O*:*)!<*! 2..*.! -/! -0*!.*-*)=9,2-9/,!/7! 2!

+Q*39793!-9=*!7)2=*!+9,3*!9-!=26!:2)6!.*Q*,.*,-!4Q/,!-0*!,/,P.9=*,+9/,25!+3259,A!

723-/)+! 4-959S*.! 9,! -0*!=/.*5H! -04+! -09+! 7*2-4)*! +0/45.! <*! 74)-0*)! *:2542-*.I! ! #09+!

34==452-9:*!*77*3-!9+!3/,79)=*.!9,!-0*/)*-9325!2,256+*+!+0/O9,A!Q)23-932556!9.*,-9325!

+Q*3-)25! -)2,+7*)! 74,3-9/,+H! /,*! /7!O0930! 59,;+! +Q*3-)2! /7! *R-*),25! 7/)39,A! 2,.! -0*!

)*23-9/,! /7! -0*! +6+-*=! 7/)! -0*!=/.*5! 2+! +0/O,! <6! 1)2,;9A,/45! *-! 25I! MLYY\NH! 2,.!

2,/-0*)! .*+3)9<*+! -0*! *77*3-! /7! -0*! )4,,9,A!=*2,! /Q*)2-9/,! 2:*)2A9,A! MF*;)62*:H!

Q*)+/,25!3/==4,932-9/,NI!

! %RQ*)9=*,-!)*+45-+!35*2)56!.*=/,+-)2-*.!-0*!./=9,2,3*!/7!-0*!U9,.!7/)39,A!

/:*)!&"#!2,.!G2<)2./)! 7/)39,A+I! !#0*!+9=452-*.!=/.*5!)*+Q/,+*+!+4AA*+-! -02-! -0*!

O9,.! 7/)39,A! 9+! -0*! 7/)*=/+-! =*302,9+=! .)9:9,A! 302,A*+! 7/)! -0*! E/)-0! "-52,-93!

4QQ*)!/3*2,!-*=Q*)2-4)*!2,/=259*+!2+!O*55!2+!-0*! 9,-*,+9-6!/7!</-0!-0*!0/)9S/,-25!

2,.!:*)-9325!3*55+!/7!-0*!/3*2,!39)3452-9/,I!!#09+!79,.9,A!9+!3/,+9+-*,-!O9-0!)*+45-+!/7!2!

=/.*59,A! +-4.6! <6! k4+0,9)! MLYYWNI! ! k4+0,9)! +4AA*+-*.! -02-! 9,-*)P.*32.25! &&#!

:2)92<959-6! =26! <*! A/:*),*.! <6! 2! <2+9,P+325*! .6,2=9325! 9,-*)23-9/,! <*-O**,! -0*!

52)A*P+325*! /3*2,93! 39)3452-9/,! 2,.! -0*! 2-=/+Q0*)*H! +9=952)! -/! -0*! 06Q/-0*+9+!

Q)/Q/+*.!<6!F`*);,*+!MLYXWNI! !#09+!79,.9,A!9+!74)-0*)!+4QQ/)-*.!<6!-0*!)*+45-+!/7!2!

=/.*59,A! +-4.6! <6!E**59,! 2,.!U*,A! MLYYYN!O0/! 7/4,.! -02-! 2-=/+Q0*)93! 9,-*),25!



! X[!

:2)92<959-6!25/,*!Q)/:9.*.!3/0*)*,-!+Q2-925!Q2--*),+! 9,!-0*!/3*2,93!)*+Q/,+*!/O9,A!

-/!52)A*P+325*!2-=/+Q0*)93!+-/302+-93!7/)39,AI!!!

! #0*! +-)/,A! 2,-9P3/))*52-9/,! 7/4,.! <*-O**,! -0*! +9=452-*.! T6)*! 2,.! BCD!

+4AA*+-+! 2!=*302,9+=! 9,! O0930! -0*! 0/)9S/,-25! T6)*! 39)3452-9/,! 2,.! :*)-9325! BCD!

39)3452-9/,!23-!-/A*-0*)!-/!3/=Q*,+2-*!7/)!2!523;!/)!*R3*++!+4QQ56!/7!0*2-!,/)-0O2).H!

-04+! =29,-29,9,A! -0*! 0*2-! <252,3*! 9,! -0*! +6+-*=I! ! F2+*.! /,! -0*! )*+45-+! /7! -09+!

2,256+9+H! -0*! 3/=Q*,+2-9/,! =*302,9+=! 32,! <*! *RQ529,*.! <6! 2,! 9,9-92556! 9,.43*.!

O9,.! 7/)39,A!/,! -0*!=/.*5H! )*+45-9,A! 9,!2!+-)*,A-0*,*.!0/)9S/,-25!T6)*!39)3452-9/,!

3*55I! !C:*)!2!Q*)9/.!/7! -9=*!-09+!39)3452-9/,! 9,3)*2+*+! -0*!,*-!Q/5*PO2).!-)2,+7*)!/7!

0*2-H! 9,3)*2+9,A! -0*! 2:*)2A*! &&#! /:*)! -0*! ,/)-0*),! Q/)-9/,! /7! -0*! <2+9,H! 9,! -4),!

.*3)*2+9,A! -0*! EP&! -*=Q*)2-4)*! A)2.9*,-I! ! #09+! O*2;*,*.! -*=Q*)2-4)*! A)2.9*,-!

)*+45-+! 9,! 2! O*2;*)! :*)-9325! BCD! 39)3452-9/,H! .*3)*2+9,A! -0*! ,*-! Q/5*PO2).! 0*2-!

-)2,+Q/)-H! O0930! O/45.! <*! 3/=Q*,+2-*.! 7/)! <6! 2,! *,02,3*.! 0/)9S/,-25! T6)*!

39)3452-9/,! 9,3)*2+9,A! ,*-! Q/5*PO2).! 0*2-! -)2,+Q/)-I! ! "! +/=*O02-! +9=952)!

=*302,9+=!O2+!Q)/Q/+*.!<6!F`*);,*+!MLYXWNH!O0/!+4AA*+-*.!-02-!2-=/+Q0*)*!2,.!

/3*2,!O/);!-/A*-0*)!9,!/).*)!-/!+-2<959S*!,/)-0O2).!0*2-!+4QQ56!9,!-0*!2-=/+Q0*)*P

/3*2,! +6+-*=!2,.! -0*!.*7939-!/7!0*2-! -)2,+Q/)-!<6! -0*!2-=/+Q0*)*! 9+! 3/=Q*,+2-*.!

7/)!<6!*,02,3*.!/3*2,93!0*2-!-)2,+Q/)-!2,.!:9+*!:*)+2I!!#09+!=*302,9+=!=26!*R9+-!9,!

-0*!/3*2,!25/,*!-0)/4A0!0*2-!754R!3/=Q*,+2-9/,+!Q)/:9.*.!<6!9,-*,+97932-9/,!/7!/,*!

M0/)9S/,-25! /)! :*)-9325N! 3/=Q/,*,-! /7! /3*2,93! 39)3452-9/,! 2,.! +9=45-2,*/4+!

O*2;*,9,A! /7! 2,/-0*)! 3/=Q/,*,-I! ! "! +9=952)! 3/=Q*,+2-9/,! =*302,9+=! O2+! 25+/!

Q)/Q/+*.!<6!B2)+0255! *-! 25I! MJKKL<N! 2,.! 9+! Q)*+*,-*.! +30*=2-932556! 9,! 19A4)*! JIZI!!

#0*6!Q)/Q/+*!-02-!+097-+! 9,!-0*!Q02+*!/7!-0*!E"C!9,.43*!302,A*+! 9,! 9,-*)A6)*!A6)*!

39)3452-9/,+H! 25-*)9,A! -0*!=*)9.9/,25! 0*2-! -)2,+Q/)-H! O0930! 9+! 3/=Q*,+2-*.! 7/)! <6!

2.`4+-=*,-+!/7!0*2-!-)2,+Q/)-!<6!BCD!39)3452-9/,I!!

!

!

!

!



! XX!

1/55/O9,A!-0*!.9+34++9/,!2</:*H!-0*!=2`/)!79,.9,A+!2)*!+4==2)9S*.!2+!7/55/O+r!

!

• #0*! +9=452-*.! )*+Q/,+*! /7! -0*! 4QQ*)! E/)-0! "-52,-93! C3*2,! -/! 2-=/+Q0*)93!

7/)39,A!4+9,A!-0*!</R!=/.*5H!)*+45-+! 9,!=/.*5!+/54-9/,+!O9-0!)*..*)!+Q*3-)2!

-02,!-0*!+Q*3-)2!/7!2-=/+Q0*)93!7/)39,AI!!#09+!723-!9=Q59*+!-02-!-0*!/3*2,!23-+!

2+!2!5/OPQ2++!795-*)!4-959S9,A!-0*!5/O*)P7)*?4*,36!Q2)-!/7!-0*!7/)39,AI!!!

• #0*!+9=452-*.!/3*2,!.6,2=93!)*+Q/,+*!=26!<*!:9*O*.!2+!2!34=452-9:*!*77*3-!

/7! 2-=/+Q0*)93! 7/)39,A! /:*)! 59=9-*.! -9=*i! -0*! 5*,A-0! /7! -0*! -9=*! 9,-*):25! 9+!

.*79,*.!<6!-0*!.2=Q9,A!Q)/Q*)-9*+!/7!-0*!+6+-*=I!

• "! +-)/,A! 2,-9P3/))*52-9/,! <*-O**,! -0*! +9=452-*.! 9,-*,+9-6! /7! 0/)9S/,-25!

MA6)*N! 2,.! :*)-9325! MBCDN! 39)3452-9/,! 3*55+! +4AA*+-+! 2!=*302,9+=H! 9,!O0930!

0*2-!<252,3*! 9,!-0*!+6+-*=!9+!=29,-29,*.!:92!3/==4,932-9/,!<*-O**,!-0*+*!

-O/!.6,2=93!+6+-*=!3/=Q/,*,-+I!!1/)!9,+-2,3*H!2,!9,3)*2+*!/7!0*2-!+4QQ59*.!

<6!2,!2,/=25/4+56!+-)/,A!A6)*!39)3452-9/,!O/45.!<*!<252,3*.!<6!2!.*3)*2+*!

/7!0*2-!Q)/:9.*.!<6!2!O*2;*)!BCD!39)3452-9/,!2,.!:9+*!:*)+2I!!!

• #0*!=/.*5!+4AA*+-+!-02-!O9,.!9+!-0*!./=9,2,-!7/)39,A!7/)!-0*!E/)-0!"-52,-93!

4QQ*)!/3*2,!-*=Q*)2-4)*!2,/=259*+!2,.!-0*!9,-*,+9-6!/7!</-0!0/)9S/,-25!2,.!

:*)-9325!3*55+!/7!-0*!/3*2,!39)3452-9/,I!

• 14)-0*)! 9,:*+-9A2-9/,! /7! Q2)2=*-*)9S2-9/,+! /7! -0*)=25! .2=Q9,A! 2,.! 0*2-!

-)2,+Q/)-! 4+*.! 9,! -0*! =/.*5! 9+! ,*3*++2)6! -/! <*--*)! 4,.*)+-2,.! +9=452-*.!

7**.<23;+!2,.!9,-*)23-9/,+I!!!

!

! #0*! 9,:*+-9A2-9/,! /7! 29)P+*2! 9,-*)23-9/,+! /:*)! -0*! E/)-0! "-52,-93! 4-959S9,A! 2!

+9=Q5*! +-/302+-932556P7/)3*.! </R! =/.*5! Q)/:9.*.! 2! =*2,+! 7/)! .9+3*),9,A! -0*!

7**.<23;+! 2,.!=*302,9+=+! 9=Q23-9,A! :2)92<959-6! 9,! -0*! <2+9,I! ! G9,;+! 9.*,-979*.! 9,!

+9=Q5*!=/.*5+! +430! 2+! -0*! /,*! Q)*+*,-*.! 9,! -09+! +-4.6! 2)*! 4+*745! 2+! -0*6!=26! <*!

3/=Q2)*.!O9-0!)*+45-+!7/4,.!9,!=/)*!3/=Q5*R!=/.*5+!2,.!/<+*):2-9/,+I!!19,2556H!-0*!

9=Q/)-2,3*! /7! 3/,-9,49,A! -/! 9,:*+-9A2-*! -0*! =*302,9+=+! .)9:9,A! E/)-0! "-52,-93!

:2)92<959-6! =26! <*! +-)*++*.H! 2+! -0*+*! 359=2-*! :2)92<959-6! Q2--*),+! 2)*! /7! A)*2-!



! X\!

9=Q/)-2,3*! -/! +4+-29,9,A! -0*! A5/<25! -)2,+Q/)-! /7! 0*2-! 9,! -0*! /3*2,! -0)/4A0! -0*!

-0*)=/0259,*!39)3452-9/,H!2,.!-0*!9=Q5932-9/,+!/7!2!O*2;*,*.!BCD!+0/45.!<*!-2;*,!

+*)9/4+56I! 14)-0*)=/)*H! 2--*=Q-+! -/! <*--*)! 4,.*)+-2,.! =*302,9+=+! .)9:9,A!

:2)92<959-6!/:*)! -0*!<2+9,! +0/45.! 3/,-9,4*H!O9-0! -0*! 7/34+!/,! 302,A*+!/334))9,A! 9,!

-0*!2-=/+Q0*)*H!29)P+*2!9,-*)723*H!2+!O*55!2+!-0*!9,-*)9/)!/3*2,I!

!

!

!



! XZ!

$>F>:>@<>8!

"5*++9/H! %IH! "I! D2)</,*H! TI! D2+-*559H! 2,.! _I! 1)2QQ9*-)/H! JKKJr! &*3/,.P/).*)!=/:9,A!

! 2:*)2A*!2,.!+3259,A!/7!+-/302+-93!-9=*!+*)9*+I!1234567.+8$#)9:7,+;423.7,+<%!J\r!

! LY\I!

!

"5*R2,.*)H!BI"I!2,.!DI!@*+*)H!LYY[r!"!=*302,9+=!7/)!-0*!)*34))*,3*!/7!O9,-*)-9=*!

! =9.52-9-4.*!&&#!2,/=259*+I ;423.7,+4*+8$#)9:7, =:67.4'375$#% J[r!LJJqLV\I 

!

F23/,H! &I! 2,.! eI#I! D2)-*)H! LYYVr! "! 3/,,*3-9/,! <*-O**,! =*2,! O2:*! 0*9A0-! 2,.!

! 2-=/+Q0*)93!Q)*++4)*!A)2.9*,-!9,!-0*!E/)-0!"-52,-93I!>./63.7/94.7,+;423.7,+4*+

+ ?,9(7/4,4'#%!LVr!WJVqWVXI!

!

F25.O9,H!BI(I!2,.!#I#I!@4,;*)-/,H!LYYYr!()/Q2A2-9/,!/7!-0*!")3-93!C+39552-9/,!7)/=!

! -0*! +-)2-/+Q0*)*! -/! -0*! -)/Q/+Q0*)*I! ;423.7,+ 4*+ @645$#)9:)+ A6)673:$H! LKWr!

! VKYV\qVKYWXI!!

!

F2),+-/,H! "I! 2,.! >I%I! G9:*S*6H! LYZ\r! D52++97932-9/,H! +*2+/,259-6! 2,.! Q*)+9+-*,3*! /7!

! 5/OP7)*?4*,36! 39)3452-9/,! Q2--*),+I B4./$,#+ C67/$63 A6v96D% LL[r! LKZVq

! LLJXI  

!

F2)+4A59H! eIeI!2,.!@I&I!F2--9+-9H!LYYZr!#0*!<2+93!*77*3-+!/7!2-=/+Q0*)*P/3*2,!-0*)=25!

! 3/4Q59,A! /,!=9..5*P52-9-4.*! :2)92<959-6I ;423.7,+ 4* E/(4)5$639:+ -:96.:6% [[r!

! W\\qWYVI  

 

F2--9+-9H! @I&IH! 8I&I! F02--H! 2,.! BI"I! "5*R2,.*)H! LYY[r! "! =/.*59,A! +-4.6! /7! -0*!

! 9,-*)2,,425! :2)92<959-6! 9,! -0*! E/)-0! "-52,-93! C3*2,I! ;423.7,+ 4*+ ?,9(7/6%! Zr!

! VKX\PVKZVI!

!

F*5;9,H! 'IBIH! &I! G*:9-4+H! eI! ",-/,/:H! 2,.! &I"I! B25=<*)AH! LYYZr! T)*2-! &259,9-6!

! ",/=259*+ 9,! -0*!E/)-0!"-52,-93I 834'36))+9.+=:67.4'375$#, WLr!LqXZI  

!

F*,9+-/,H!BIH!LYY\r!_2)92-9/,+!/7!+,/O!.*Q-0!2,.!.4)2-9/,!9,!-0*!&O9++!"5Q+!/:*)!-0*!

! 52+-! [K! 6*2)+r! 59,;+! -/! 302,A*+! 9,! 52)A*P+325* 359=2-93! 7/)39,A+I ?,9(7/9:+

+ ?$7.'6% VXr!JZLqVKKI  

!

F`*);,*+H! eIH!LYXWr!"-52,-93!29)!q! +*2! 9,-*)23-9/,I! >.+EFG7.:6)+ 9.+@645$#)9:)H! :/5I!LKH!

! G2,.<*)AH!$I%IH!eI!:2,!B9*A0*=!M*.+NI!"32.*=93!()*++r!E*O!d/);i!LqZJI!!

!



! XY!

F)/*3;*)H! UI&I! 2,.! TI$I! @*,-/,H! LYZYr! #0*! )/5*! /7! /3*2, q 2-=/+Q0*)*!

! )*/)A2,9S2-9/,+! 9,! A523925! 3635*+I Geochimica et Cosmochimica Acta% [Vr!

! JWX[qJ[KLI  

!

D2)</,*H! "IH! TI! D2+-*559H! 2,.! $I! &-2,5*6H! JKKWr! #9=*! .*Q*,.*,-! $4)+-! *RQ/,*,-! 9,!

! 79,2,3925!-9=*!+*)9*+H!8$#)9:70!"VWW!MLqJN!JX\qJ\LI!

!

D262,H!@I>IH!LYYJr!G2-*,-!2,.!+*,+9<5*!0*2-P754R!2,/=259*+!/:*)!-0*!,/)-0*),!/3*2,+!

! s!-0*!3/,,*3-9/,!-/!=/,-056!2-=/+Q0*)93!39)3452-9/,I! ;423.7,+4*+?,9(7/6%![r!

! V[WqVXYI!!

!

D*++9H!(IH!JKKKr!#0*)=25!7**.<23;!/,!O9,.!+-)*++!2+!2!3/,-)9<4-9,A!324+*!/7!359=2-*!

! :2)92<959-6I ;423.7,+4*+?,9(7/6, LVMLNr!JVJqJWWI  

!

D02Q)2H! &IDI! 2,.! >I(I! D2,25*H! JKKXr! E4=*)9325! B*-0/.+! 7/)! %,A9,**)+H! [-0! *.IH!

! B3T)2OP$955!D/=Q2,6!',3IH!YJX!QQI!

 

D4))6H! >ITI! 2,.! BI&I! B3D2)-,*6H! JKKLr! C3*2,! A6)*! 39)3452-9/,! 302,A*+! 2++/392-*.!

! O9-0! -0*! E/)-0! "-52,-93! C+39552-9/,I ;423.7,+ 4*+ 8$#)9:7, =:67.4'375$#% VLr!

! VV\Wq!VWKKI  

 

DS2`2H!"I!2,.!DI!1)2,;9A,/45H!LYYYr!',754*,3*!/7!-0*!E/)-0!"-52,-93!&&#!2,/=259*+!/,!

! -0*!2-=/+Q0*)93!39)3452-9/,I!@645$#)9:)+A6)673:$+!6//63)%!JXr!JYXYqJY\JI!+

 

DS2`2H!"I! 2,.!DI! 1)2,;9A,/45H! JKKJr!C<+*):*.! 9=Q23-! /7!"-52,-93! &&#! 2,/=259*+! /,!

! -0*!E/)-0!"-52,-93!C+39552-9/,I!;423.7,+4*+?,9(7/6H!L[H!XKXPXJVI!

!

DS2`2H!"I!2,.! eI!B2)+0255H!JKKLr!C<+*):2-9/,+!/7!"-=/+Q0*)*!C3*2,!3/4Q59,A! 9,! -0*!

! E/)-0! "-52,-93I! H273/63,#+ ;423.7,+ 4*+ /$6+ A4#7,+ B6/6434,4'9:7,+ -4:96/#H! LJ\r!

! LZYVqLYLXI!!

!

@*5O/)-0H! #IGI! 2,.! kIUI! @9R/,H! JKKKr! '=Q5932-9/,+! /7! -0*! )*3*,-! -)*,.! 9,! -0*!

! ")3-93]E/)-0! "-52,-93! C+39552-9/,! 7/)! -0*! E/)-0! "-52,-93! -0*)=/0259,*!

! 39)3452-9/,I!;423.7,+4*+?,9(7/6%!LVr!V\JLqV\J\I!!

!

@*5O/)-0H! #IGI! 2,.! BI! %I! B2,,H! JKKKr! C<+*):*.! 2,.! +9=452-*.! =45-9.*32.25!

! :2)92<959-6!9,!-0*!E/)-0*),!$*=9+Q0*)*I!?,9(7/6+I#.7(9:)%!LXr!XXLqX\XI!!

!



! \K!

@*5O/)-0H! #IGIH! &I! B2,2<*H! 2,.! >IeI! &-/477*)H! LYYVr! ',-*).*32.25! :2)92-9/,+! /7! -0*!

! -0*)=/0259,*! 39)3452-9/,! 9,! 2! 3/4Q5*.! /3*2,P2-=/+Q0*)*! =/.*5I! ;423.7,+ 4*+

+ ?,9(7/6%!Xr!LYYVqJKLLI!

!

@*+*)H! DI! 2,.! BIGI! F523;=/,H! LYYVr! &4)723*! 359=2-*! :2)92-9/,+! /:*)! -0*! E/)-0!

! "-52,-93!C3*2,!.4)9,A!O9,-*)r!LYKK!q!LYZYI!;423.7,+4*+?,9(7/6H!Xr!L\WVqL\[VI!!

!

@93;+/,H! >IH! eI! G2S9*)H! eI! B*9,3;*H! (I! >09,*+H! 2,.! eI! &O97-H! LYYXr! G/,AP-*)=! 3/P

! /).9,2-*.!302,A*+!9,!-0*!3/,:*3-9:*!23-9:9-6!/7!-0*!E/)-0!"-52,-93I!834'36))+9.+

+ =:67.4'375$#%!VZr!JWLqJY[I!!

 

@93;+/,H!FIH! 'I! d2+0262*:H! eI!B*9,3;*H!FI!#4))*55H! &I!@6*H! 2,.! eI!$/57/)-H! JKKJr!>2Q9.!

! 7)*+0*,9,A! /7! -0*! .**Q! E/)-0! "-52,-93 /3*2,! /:*)! -0*! Q2+-! 7/4)! .*32.*+I 

 J7/236H WLXr!ZVJqZV\I  

!

%,3635/Qh.92! F)9-2,,932H! JKLKr! "-52,-93! C3*2,I! 1.:#:,45KF97+ <39/7..9:7+ =.,9.6H!

! >*-)9*:*.! e2,42)6! JZH! JKLKH!

! 0--Qr]]OOOI<)9-2,,932I3/=]%F30*3;*.]-/Q93]WLLYL]"-52,-93PC3*2,I!

!

%,79*5.H! @IFI! 2,.! @I"I! B26*)H! LYY\r! #)/Q9325! "-52,-93! +*2! +4)723*! -*=Q*)2-4)*!

! :2)92<959-6! 2,.! 9-+! )*52-9/,! -/! %5! E9,/! &/4-0*),! C+39552-9/,I! ;423.7,+ 4*+

+ @645$#)9:7,+A6)673:$+L+=:67.)%!LKJr!YJYqYW[I!!

!

%,t*5.H! @IFIH! @I"I! B26*)H! 2,.! (IeI! #)9=<5*H! JKKLr! #0*! "-52,-93! =45-9.*32.25!

! /+39552-9/,!2,.! 9-+! )*52-9/,! -/! )29,7255! 2,.!)9:*)!u/O+! 9,! -0*!3/,-9,*,-25!8I&I!

! @645$#)9:7,+A6)673:$+!6//63)H!JZH!JK\\qJKZKI!

!

%+<*,+*,H!&IkIH!LYZWr!"!3/=Q2)9+/,!/7!9,-*)=/,-056!2,.!9,-*)2,,425!-*5*3/,,*3-9/,+!

! 9,! -0*! \KK! =<! A*/Q/-*,-925! 0*9A0-! 79*5.! .4)9,A! -0*! E/)-0*),! $*=9+Q0*)*!

! O9,-*)I!B4./$,#+C67/$63+A6G96D%!LLJr!JKLXqJKVJI!!

!

1*.*)H!eIH!LYZZr!M37:/7,)0!(5*,4=!()*++H!JZV!QQI!!

!

1/552,.H!DIkIH!EI"I!>26,*)H!&IeI!F)/O,H!#IBI!&=9-0H!&I&I(I!&0*,H!@I%I!(2);*)H!'I!B232.2=H!

! (I@I! e/,*+H! >IEI! e/,*+H! EI! E930/55+H! 2,.! @IBI$I! &*R-/,H! JKKLr! T5/<25!

! -*=Q*)2-4)*! 302,A*! 2,.! 9-+! 4,3*)-29,-9*+! +9,3*! LZXLI!@645$#)9:7,+ A6)673:$+

+ !6//63)%!JZr!JXJLPJXJWI!



! \L!

1)2,;9A,/45H! DI! 2,.! kI! $2++*5=2,,H! LY\\r! &-/302+-93! 359=2-*! =/.*5+H! (2)-! ''r!

! "QQ5932-9/,! -/! +*2P+4)723*! -*=Q*)2-4)*! :2)92<959-6! 2,.! -0*)=/359,*!

! :2)92<959-6I!&6,,2)%+JYr!JZYPVK[I!

!

1)2,;9A,/45H!DH!LYZ[r!&*2!+4)723*!-*=Q*)2-4)*!2,/=259*+H!Q52,*-2)6!O2:*+!2,.!29)P

! +*2!7**.<23;!9,!-0*!=9..5*!52-9-4.*+H!A6G96D+4*+@645$#)9:)H!JVH!V[\PVYKI!

!

1)2,;9A,/45H!DIH!(I!B455*)H!%I!b/)9-2H!LYY\r!"!+9=Q5*!=/.*5!/7!.*32.25!)*+Q/,+*!/7!-0*!

! /3*2,!-/!+-/302+-93!O9,.!7/)39,AI!;423.7,+4*+8$#)9:7,+=:67.4'375$#%!J\r!L[VVP

! L[WXI!

!

1)2,;9A,/45H! DIH! "I! DS2`2H! 2,.!FI! Gv$*:*.*)H! LYYZr! "9)! q! +*2! 7**.<23;! 9,! -0*!E/)-0!

! "-52,-93! 2,.! +4)723*! </4,.2)6! 3/,.9-9/,+! 7/)! /3*2,! =/.*5+I! ;423.7,+ 4*+

+ ?,9(7/6%!LLr!JVLKqJVJWI!

!

T52,-SH! BI$IH! LYYXr! D4))*,-+! /7! D02,A*r! %5! E9w/f+! '=Q23-! /,! D59=2-*! 2,.! &/39*-6I!

! ?7(N39F'6+O.9G63)9/#+836))I!LYW!QQI!

!

T/5.*,<*)AH!&IFIH!DIUI!G2,.+*2H!"IBI!B*+-2+PE4w*SH!2,.!UIBI!T)26H!JKKLr!#0*!)*3*,-!

! 9,3)*2+*! 9,! "-52,-93! 04))932,*! 23-9:9-6r! D24+*+! 2,.! 9=Q5932-9/,+r! -:96.:6H! :I!

! JYVH![[JYr!W\WqW\YH!./9r!LKILLJX]+39*,3*ILKXKKWKI  

!

T//.=2,H!eI!2,.!eI!B2)+0255H!LYYYr!"!=/.*5!/7!.*32.25!=9..5*P52-9-4.*!2-=/+Q0*)*P

! /3*2,!3/4Q5*.!=/.*+I!;423.7,+4*+?,9(7/6H!LJr!XJLqXWLI!!

!

T)26H!UIBH!LYYKr!&-)/,A!2++/392-9/,!<*-O**,!O*+-!"7)932,!)29,7255!2,.!8&!52,.7255!/7!

! 9,-*,+*!04))932,*+I!-:96.:6H!JWYr!LJ[LqLJ[XI!!

!

T)26H!&I#IH!GIeI!T)24=5930H!eIGI!F*-2,3/4)-H!2,.!TI#I!(*.*)+/,H!JKKWr!"!-)**P)9,A!<2+*.!

! )*3/,+-)43-9/,! /7! -0*! "-52,-93! B45-9.*32.25! C+39552-9/,! +9,3*! L[X\! "I@I!

! @645$#)9:7,+A6)673:$+!6//63)H!VLrGLJJK[H!./9rLKILKJY]JKKWTGKLYYVJI!!

!

$2;;9,*,H! &IH! JKKKr! @*32.25! 29) q +*2! 9,-*)23-9/,! 9,! -0*! E/)-0! "-52,-93! <2+*.! /,!

! /<+*):2-9/,+!2,.!=/.*59,A!)*+45-+I ;423.7,+4*+?,9(7/6% LVr!LLY[qLJLYI  

!

$255H!BIBI! 2,.!$IGI!F)6.*,H!LYZJr!@9)*3-! *+-9=2-*+! 2,.!=*302,9+=+!/7!/3*2,!0*2-!

! -)2,+Q/)-I!I665+-67+A6)673:$H!JYr!VVYqV[YI!

!



! \J!

$2=**.H! &I! kI>I! &Q*)<*)H! 2,.! "I! B*9,+-*)H! LYYVr! #*5*3/,,*3-9/,+! /7! -0*! &/4-0*),!

! C+39552-9/,! 9,! -0*! -)/Q9325! "-52,-93! +*3-/)! 9,! -0*! C&8 3/4Q5*.! /3*2, q 

 2-=/+Q0*)*!TDBI ;423.7,+4*+?,9(7/6% Xr!WZ\qWYZI 

!

$2++*5=2,H!kIH!LY\Xr!&-/302+-93!359=2-*!=/.*5+I!(2)-!'r!-0*/)6I!&6,,2)H!JZr!JZYqVK[I!

!

$*,.)6H! >IBIH! LYZJr! C,! -0*! +-)43-4)*! /7! -0*! .**Q! T457! &-)*2=I! ;423.7,+ 4*+ B739.6+

+ A6)673:$H!WKH!LLYPLWJI!

!

$/AAH!EITIH!LYYJr!C,!-0*!-)2,+Q/)-!/7!-0*!T457!&-)*2=!<*-O**,!D2Q*!$2--*)2+!2,.!-0*!

! T)2,.!F2,;+I!I665P-67+A6)673:$H!VYH!LJVLPLJWXI!

!

$4))*55H! eIUIH!LYY[2r!#)2,+9*,-!*..6! 7/)39,A!/7! -0*!)/-2-9/,25! 75/O!.4)9,A!,/)-0*),!

! O9,-*)I!;423.7,+4*+E/(4)5$639:+-:96.:6H![Jr!JJZXqJVKLI!!

!

$4))*55H! eIUIH! LYY[<r! @*32.25! -)*,.+! 9,! -0*! E/)-0P"-52,-93! C+39552-9/,r! )*A9/,25!

! -*=Q*)2-4)*+!2,.!Q)*39Q9-2-9/,I -:96.:6, JXYr!X\XqX\YI!

!

$4))*55H!eIUIH!dI!k4+0,9)H!BI!_9+<*3;H!2,.!TI!C--*)+*,H!JKKVr!",!C:*):9*O!/7!-0*!E/)-0!

! "-52,-93! C+39552-9/,I!&$6+ J43/$+ E/,7./9:+ =):9,,7/94.Q+ ?,9(7/6+ -9'.9*9:7.:6+ 7.F+

+ 1.G934.(6./7,+ >(57:/%! eIUI!$4))*55H! dI!k4+0,9)H!TI!C--*)+*,H! 2,.!BI!_9+<*3;H!

! %.+I!T*/Q06+9325!B/,/A)2Q0!&*)9*+H!LVWH!QQI!LPV[I!

!

$4))*55H!eI!UIH!2,.!DI!@*+*)H!JKKYr!E/)-0!"-52,-93!359=2-*!:2)92<959-6r!#0*!)/5*!/7!-0*!

! E/)-0! "-52,-93! C+39552-9/,I+ ;0+ B730+ -#)/0H! \ZH! E/I! LH! JZPWLH!

! @C'rLKILKLX]`I`=2)+6+IJKKZILLIKJXI!!

!

$4)+-H! $I! %IH! LY[Lr! G/,AP-*)=! +-/)2A*! 32Q239-6! /7! )*+*):/9)+I! &37.)7:/94.)+ 4*+ /$6+

+ E(639:7.+-4:96/#+4*+?9G9, 1.'9.663)H!LLXr \\KqZKZI  

!

IPCC, 2007:  IPCC fourth assessment report. Intergovernmental Panel on Climate 

 Change, 106 pp. !

!

e9,H!1I1IH!LYY\r!"!-0*/)6!/7!9,-*).*32.25!359=2-*!:2)92<959-6!/7!-0*!,/)-0!(239793!/3*2, 

 q 2-=/+Q0*)*!+6+-*=I ;423.7,+4*+?,9(7/6% LKr VJWqVVZI 

!

k25,26H! *-! 25IH! LYYXr! #0*! ED%(]ED">! WKP6*2)! )*2,256+9+! Q)/`*3-H! <2,,6/9.+ 4*+ /$6+

+ E(639:7.+B6/6434,4'9:7,+-4:96/#H!\\r!WV\PW\KI!



! \V!

!

k*))H! >I"IH! LYY\r! "! ,*O! .)9:*)! 7/)! -0*! "-52,-93f+! =//.+! 2,.! %4)/Q*2,! O*2-0*)x!

! -:96.:6H!J\[r!\[WP\[[I!!

!

k5*9,H! &I"IH! FIeI! &/.*,H! 2,.! EIDI! G24H! LYYYr! >*=/-*! +*2! +4)723*! -*=Q*)2-4)*!

! :2)92-9/,+!.4)9,A!%E&Cr!*:9.*,3*! 7/)!2! -)/Q9325!2-=/+Q0*)93!<)9.A*I! ;423.7,+

+ 4*+?,9(7/6H!LJr!YL\qYVJI!!

!

k,9A0-H!eI!>IH!>I!eI!"552,H!DI!kI!1/552,.H!BI!_*559,A2H!2,.!BI!%I!B2,,H JKK[r!"!+9A,2-4)*!

! /7! Q*)+9+-*,-! ,2-4)25! -0*)=/0259,*! 39)3452-9/,! 3635*+! 9,! /<+*):*.! 359=2-*H 

 @645$#)9:7,+A6)673:$+!6//63)% VJH!GJK\KZH!./9rLKILKJY] JKK[TGKJWJVVI  

!

k/.*)2H! kIH! $I! k/9.*H! 2,.! $I! d/+09=9)2H! LYYYr! E/)-0*),! 0*=9+Q0*)*! O9,-*)!

! 39)3452-9/,! 2++/392-*.! O9-0! -0*! E/)-0! "-52,-93! C+39552-9/,! 2,.! -0*!

! +-)2-/+Q0*)93!Q/52)!,9A0-!`*-I!@645$#)9:7,+A6)673:$+!6//63)%!JXr!WWVqWWXI!!

!

k4+0,9)H! dIH! 2,.! eIBI! U25523*H! LYZYr! G/OP7)*?4*,36! :2)92<959-6! 9,! -0*! E/)-0*),!

! $*=9+Q0*)*! O9,-*)PA*/A)2Q09325P.9+-)9<4-9/,H! +-)43-4)* 2,.! -9=*P+325*!

! .*Q*,.*,3*I ;423.7,+4*+E/(4)5$639:+-:96.:6% WXr!VLJJqVLWJI  

!

k4+0,9)H!dIH!LYYWr!',-*).*32.25!:2)92-9/,+!9,!E/)-0P"-52,-93!+*2P+4)723*!-*=Q*)2-4)*!

! 2,.!2++/392-*.!2-=/+Q0*)93!3/,.9-9/,+I!;423.7,+4*+?,9(7/6%!\r!LWLqL[\I!!

!

k4+0,9)H!dIH!_IeI!D2)./,*H!eITI!T)**,O//.H!2,.!BI!D2,*H!LYY\r!C,!-0*!)*3*,-!9,3)*2+*!

! 9,!E/)-0!"-52,-93!O2:*!0*9A0-+I ;423.7,+4*+?,9(7/6% LKr!JLK\qJLLVI !

!

G2<!&*2!T)/4QH!LYYZr!#0*!G2<)2./)!&*2!.**Q!3/,:*3-9/,!*RQ*)9=*,-H!<2,,6/9.+4*+/$6+

+ E(639:7.+B6/6434,4'9:7,++-4:96/#%+\Yr!JKVVPJK[ZI!

!

G2,H!GIUIH!1IdI!G9,H!2,.!dIDI!$42,AH!JKKVr!@92A,/+9+!/7!7)**O26!-)27793!9,39.*,-+!O9-0!

! D02/+!#0*/)6I! ;423.7,+4*+ /$6+17)/63.+E)97+-4:96/#+ *43+&37.)543/7/94.+-/2F96)%!

! [r!JKJ[PJKVZI!

!

G2-97H! BIH! JKKLr! #)/Q9325! (239793]"-52,-93! C3*2,! 9,-*)23-9/,+! 2-! =45-9P.*32.25! -9=*!

! +325*+I!@645$#)9:7,+A6)673:$+!6//63)%!JZr![VYP[WI!

!

G2-97H!BI! 2,.!#I(I!F2),*--H!LYYWr!D24+*+!/7!.*32.25! 359=2-*!:2)92<959-6! 9,! -0*!E/)-0!

! (239793]E/)-0!"-52,-93!+*3-/)I -:96.:6% JXXr!XVWqXV\I !



! \W!

!

G2:9,H! "IH! $IGI! F)6.*,H! 2,.! TI! (2))9552H! LYYZr! B*)9.9/,25! -)2,+Q/)-! 2,.! 0*2-! u4R!

! :2)92-9/,+! 9,! -0*! +4<-)/Q9325! E/)-0! "-52,-93I! &$6+ @,4N7,+ E/(4)5$636+ 7.F+

+ =:67.+-#)/6(H!Xr!JXYqJYVI!

!

G*_*?4*H! >I! eIH! JKKJr! M9.9/6+ R4,2(6+ B6/$4F)+ *43+ S#563N4,9:+ 834N,6()I! D2=<)9.A*!

! 8,9:*)+9-6!()*++I![\Z!QQI!

!

G*:9-4+H! &IH! LYZYr! ',-*)Q*,-2.25! :2)92<959-6! /7! -*=Q*)2-4)*! 2,.! +259,9-6! 2-!

! 9,-*)=*.92-*!.*Q-0+!/7!-0*!E/)-0!"-52,-93!C3*2,H!LY\K q LY\W :*)+4+!LY[[ q 

 LY[YI ;423.7,+4*+@645$#)9:)+A6)673:$% YWr!XKYLqXLVLI  

!

B2)/-S;*H!eIH!JKKKr!"<)4Q-!359=2-*!302,A*!2,.!-0*)=/359,*!39)3452-9/,r!=*302,9+=+!

! 2,.!Q)*.93-2<959-60+834:66F9.')+4*+/$6+J7/94.7,+E:7F6(#+4*+-:69.:6)%!Y\r!LVW\q

! LV[KI+

!

B2)+0255H! eI!2,.!1I!B/5-*,9H!LYYVr!#/O2).!2!.6,2=9325!4,.*)+-2,.9,A!/7!Q52,*-2)6P

! +325*!75/O!)*A9=*+I ;423.7,+4*+E/(4)5$639:+-:96.:6% [Kr L\YJqLZLZI  

!

B2)+0255H!eI!2,.!1I!&30/--H!LYYYr!CQ*,!/3*2,!.**Q!3/,:*3-9/,r!/<+*):2-9/,+H!=/.*5+!

! 2,.!-0*/)6I!!A6G96D+4*+@645$#)9:)H!V\r!LPXWI!

!

B2)+0255H! eIH! dI!k4+0,9)H!@I!F2--9+-9H!(I!D02,AH!"I!DS2`2H!>I!@93;+/,H!BI!B3D2)-,*6H!>I!

! &2)2:2,2,H! 2,.! BI! _9+<*3;H! JKKL2r! E/)-0! "-52,-93! D59=2-*! _2)92<959-6r!

! Q0*,/=*,2H! 9=Q23-+! 2,.!=*302,9+=+I!!>./63.7/94.7,+ ;423.7,+ 4*+ ?,9(7/4,4'#H!

! :/5IJLH!E/IL[H!!LZXVPLZYZI!

!

B2)+0255H! eIH! $I! e/0,+/,H! 2,.! eI! T//.=2,H! JKKL<r! ',-*)23-9/,! /7! -0*! E/)-0! "-52,-93!

! C+39552-9/,!O9-0!/3*2,!39)3452-9/,I!;423.7,+4*+?,9(7/6%!:/5!LWH!,/!\H!LVYYPLWJLI!

!

B2)+0255H! eI! 2,.! >I"I! (54=<H! JKKZr! E/(4)5$636%+ =:67.%+ 7.F+ ?,9(7/6+ I#.7(9:)Q+ E.+

+ >./34F2:/43#+&6"/I!%5+*:9*)!"32.*=93!()*++!()*++I!VLY!QQI!

!

B3D2)-,*6H! BI&I! 2,.! GI! @I! #255*6H! LYZWr! U2)=P-/P3/5.! O2-*)! 3/,:*)+9/,! 9,! -0*!

! ,/)-0*),! E/)-0! "-52,-93! C3*2,I! ;423.7,+ 4*+ 8$#)9:7,+ =:67.4'375$#H! LWr! YJJP

! YV[I!

!

B3D2)-,*6H!BI!&IH!LYY\r!'+!-0*!C3*2,!2-!-0*!$*5=x!J7/236H!VZZr![JLP[JJI!



! \[!

!

E**59,H! eI@I! 2,.! UI! U*,AH! LYYYr! ",256-9325! Q)/-/-6Q*+! 7/)! /3*2,P2-=/+Q0*)*!

! 9,-*)23-9/,! 2-! =9.52-9-4.*+I! (2)-! 'r! 3/4Q5*.! 7**.<23;+! 2+! 2! +*2! +4)723*!

! -*=Q*)2-4)*! .*Q*,.*,-! +-/302+-93! Q)/3*++I! ;423.7,+ 4*+ ?,9(7/6%! LJMVNr! XY\q

! \JLI!!

!

E/<)*H! (I! 2,.! eI! &04;52H! LYYXr! _2)92-9/,+! /7! +*2! +4)723*! -*=Q*)2-4)*H!O9,.! +-)*++H!

! 2,.!)29,7255!/:*)!-0*!-)/Q9325!"-52,-93!2,.!&/4-0!"=*)932I!;423.7,+4*+?,9(7/6%!

! Yr!JWXWqJW\YI!!

!

(*)5O9-SH!eI!2,.!$I1I!T)27H!LYY[r!#0*!+-2-9+-9325!3/,,*3-9/,!<*-O**,!-)/Q/+Q0*)93!2,.!

! +-)2-/+Q0*)93! 39)3452-9/,! /7! -0*! E/)-0*),P$*=9+Q0*)*! 9,! O9,-*)I! ;423.7,+ 4*+

+ ?,9(7/6%!Zr!JJZLqJJY[I!!

!

(93;2)-H!>I!&I!2,.!BI!"I!&Q255H!JKK\r!'=Q23-!/7!G2<)2./)!&*2!3/,:*3-9/,!/,!-0*!E/)-0!

! "-52,-93! =*)9.9/,25! /:*)-4),9,A! 39)3452-9/,I! ;423.7,+ 4*+ 8$#)9:7,+

+ =:67.4'375$#H!V\r!JJK\PJJJ\I!

!

(9*5;*H! >I"IH! JKKJr! B6)4):7,6+ B6/6434,4'9:7,+ B4F6,9.'I! "32.*=93! ()*++H! J,.! %.IH!

! X\XQQI!

!

(/562;/:H! 'I_IH! _I"I! "5*R**:H! 8I&I! F02--H! %I'I! (/562;/:2H! 2,.! aI! b02,AH! JKKYr! E/)-0!

! "-52,-93!O2)=9,Ar!Q2--*),+!/7!5/,AP-*)=!-)*,.!2,.!=45-9P.*32.25!:2)92<959-6H!

! ?,9(7/6+I#.7(9:)H!./9rLKILKK\]+KKVZJPKKZPK[JJPVI!

!

p92,H!FIH!2,.!kI!>2+0**.H!JKK\r!&-/3;!=2);*-!Q)*.93-9/,!O9-0!=45-9Q5*!352++9t*)+I  

+ E55,96F+>./6,,9'6.:6H!JXMLNr!J[qVVI!

!

p94H! FI! 2,.! >IaI! $42,AH! LYY[r! _*,-952-9/,! /7! -0*! E/)-0! "-52,-93! 2,.!E/)-0! (239793r!

! +4<.43-9/,! :*)+4+! /<.43-9/,I ;423.7,+ 4*+ 8$#)9:7, =:67.4'375$#% J[r! JV\Wq

! JVYKI  

!

>20=+-/)7H! &I! 2,.! "I! T2,/Q/5+;9H! LYYYr! G/,AP-*)=! A5/<25! O2)=9,A! +3*,2)9/+!

! 3/=Q4-*.!O9-0!2,!*77939*,-!3/4Q5*.!359=2-*!=/.*5I ?,9(7/9: ?$7.'6% WVr!V[Vq

! VX\I  

!

>20=+-/)7H!&IH!LYYYr!&097-9,A!+*2+!9,!-0*!A)**,0/4+*x J7/236, VYYr![JVq[JWI  

!



! \X!

>2,A2)2`2,H! TI! 2,.! @I"I! &2,-H! JKKWr! 1)23-25! .9=*,+9/,! 2,256+9+! /7! ',.92,! 359=2-*!

! .6,2=93+I!?$74)%+-4,9/4.)+T+M37:/7,)!H!LYr!JZ[qJYLI!

!

>26,*)H!EI"IH!(I!F)/02,H!@I%I!(2);*)H!DIkI!1/552,.H!eIeI!k*,,*.6H!BI!_2,93*;H!#I!",+*55!

! 2,.! &I1IFI! #*--H! JKKXr! '=Q)/:*.! 2,256+*+! /7! 302,A*+! 2,.! 4,3*)-29,-9*+! 9,!

! =2)9,*!-*=Q*)2-4)*!=*2+4)*.!9,!+9-4!+9,3*!-0*!=9.P,9,*-**,-0!3*,-4)6r!-0*!

! $2.&&#J!.2-2+*-I!;423.7,+4*+?,9(7/6H!LYH!WWXPWXYI!

!

>*.7*),H!>IH!JKKLr!=39'9.)%+/$6+1G4,2/94.+4*+?4./9.6./)%+=:67.)+7.F+!9*6H!8,9:*)+9-6!/7!

! C;520/=2!()*++H!QI!JXI!

!

>*0=2,H! &I 2,. M. %5PT*<*956H! JKKYr! "! +-4.6! /7! &24.9! 359=2-93! Q2)2=*-*)+! 4+9,A!

! 359=2-93!Q)*.93-2<959-6!9,.93*+I ?$74)%+-4,9/4.)+M37:/7,)H WLMVNr LK[[qLKXYI  

!

>*:*).9,H!TIH!@I!D262,H!2,.!dI!k4+0,9)H!LYY\r!@*32.25!:2)92<959-6!/7!-0*!06.)/A)2Q06!

! 9,! -0*!4QQ*)!,/)-0*),!E/)-0!"-52,-93! 9,!LYWZ!q!LYYKI! ;423.7,+ 4*+@645$#)9:)+

+ A6)673:$+LKJr!Z[K[qZ[VLI!

!

>/.O*55H!BIeIH!@I(I!>/O*55H!2,.!DIkI!1/552,.H!LYYYr!C3*2,93!7/)39,A!/7!-0*!O9,-*)-9=*!

! E/)-0!"-52,-93!C+39552-9/,!2,.!%4)/Q*2,!359=2-*I!J7/236H!VYZr!VJKqVJVI!!

!

>/*==930H! @I! 2,.! DI! U4,+30H! LYZ[r! #O/! -)2,+2-52,-93! +*3-9/,+r! B*)9.9/,25!

! 39)3452-9/,! 2,.!$*2-! 754R! 9,! -0*! +4<-)/Q9325!E/)-0!"-52,-93!C3*2,I!I665P-67+

+ A6)673:$%!VJr!XLYPXXWI!

!

>/A*)+H! eIDIH! LYZWr! #0*! 2++/392-9/,! <*-O**,! -0*!E/)-0P"-52,-93! C+39552-9/,! 2,.! -0*!

! &/4-0*),!C+39552-9/,! 9,! -0*!E/)-0*),!$*=9+Q0*)*I B4./$,#+C67/$63+A6v96DH 

 LLJr!LYYYqJKL[I  

!

&305*+9,A*)H! BI%I! 2,.! EI! >2=2,;4--6H! LYYWr! ",! /+39552-9/,! 9,! -0*! A5/<25! 359=2-*!

! +6+-*=!/7!Q*)9/.!X[!q!\K!6*2)+I!J7/236%!V\Xr!\JVq\JXI!!

!

&30=9--,*)H! "IH! eI! DI! $I! D092,AH! 2,.! &I! $*==9,AH! JKK\r! ',-)/.43-9/,r! #0*! /3*2,f+!

! =*)9.9/,25! /:*)-4),9,A! 39)3452-9/,H! =:67.+ ?93:2,7/94.Q+ B6:$7.9)()+ 7.F+

+ >(57:/)H! "T8! T*/Q06+9325! B/,/A)2Q0! &*)9*+H! :/5I! L\VH! *.9-*.! <6! "I!

! &30=9--,*)H!eI!DI!$I!D092,AH!2,.!&I!>I!$*==9,AH!"=*)932,!T*/Q06+9325!8,9/,I!

! QQI!LPWI!

!



! \\!

&30/--H!1I"IH!GI!&-)2==2H!FI&IH!T9*+*H!>I!b2,-/QQH!JKKYr!G2<)2./)!&*2!3/,:*3-9/,!2,.!

! +4<Q/52)!E/)-0!"-52,-93!@**Q!U2-*)!*RQ/)-!9,!-0*!&C@"!2++9=952-9/,!=/.*5I!

! I665P-67+A6)673:$+>0![Xr!YJXPYVZI!

!

&*5-*,H! 1IBIH! >IeI! $22)+=2H! 2,.! eI@I! CQ+-**A0H! LYYYr! C,! -0*! =*302,9+=! /7! E/)-0!

! "-52,-93!.*32.25!:2)92<959-6I ;423.7,+4*+?,9(7/6% LJr LY[XqLY\VI!

!

&Q255H! BI"IH! LYYXr! @6,2=93+! /7! -0*! T457! &-)*2=]@**Q!U*+-*),! F/4,.2)6! D4))*,-!

! 3)/++/:*)I! (2)-! ''r! 5/O! 7)*?4*,36! 9,-*),25! /+39552-9/,+I! ;423.7,+ 4*+ 8$#)9:7,+

+ =:67.4'375$#H!LKr!JL\KqJLZJI!

!

&-/==*5H!$IH!LY\Yr!@*-*)=9,2-9/,!/7!O2-*)P=2++!Q)/Q*)-9*+!/7!O2-*)!Q4=Q*.!./O=!

! 7)/=! -0*! %;=2,! 526*)! -/! -0*! A*/+-)/Q093! 75/O <*5/OI 834:66F9.')+ 4*+ /$6+

+ J7/94.7,+E:7F6(#+4*+-:96.:6+O-% \Xr!VK[LqVK[[I  

 

&4--/,H! >I#I! 2,.! BI>I! "55*,H! LYY\r! @*32.25! Q)*.93-2<959-6! /7! E/)-0! "-52,-93! +*2!

! +4)723*!-*=Q*)2-4)*!2,.!359=2-*I J7/236, VZZr![XVq[X\I  

!

&4--/,H! >I#I! 2,.! @IGI>I! $/.+/,H! JKKVr! ',754*,3*! /7! -0*! /3*2,! /,! E/)-0! "-52,-93!

! 359=2-*!:2)92<959-6!LZ\LPLYYYI!;423.7,+4*+?,9(7/6H!LXr!VJYXPVVLVI!

!

#0/=Q+/,H! @IUIe! 2,.! eIBI! U25523*H! LYYZr! #0*! ")3-93! C+39552-9/,! +9A,2-4)*! 9,! -0*!

! O9,-*)-9=*!A*/Q/-*,-925!0*9A0-!2,.!-*=Q*)2-4)*!79*5.+I!@645$#)9:7,+A6)673:$+

+ !6//63)%!J[r!LJY\qLVKKI!!

!

#9==*)=2,H! "IH! BI! G2-97H! >I! _/++H! 2,.! "I! T)/-S,*)H! LYYZr! E/)-0*),! $*=9+Q0*)93!

! ',-*).*32.25! _2)92<959-6r! 2! 3/4Q5*.! 29)P+*2! =/.*0 ;423.7, 4*+ ?,9(7/6% LLr!

! LYKXqLYVLI  

 

#/=3S2;H!BI!2,.!eI!&I!T/.7)*6H!JKKVr!A6'94.7,+=:67.4'375$#Q+7.+9./34F2:/94.0!!C,59,*!

! <//;I! J,.! %.I! VYK! QQI!

! 0--Qr]]OOOI*+I759,.*)+I*.4I24]o=2--/=])*A/3]Q.7:*)+9/,I0-=5I!

!

#)*,<*)-0H! kI%IH! LYY\r! #0*! @*79,9-9/,! /7! %5! E9,/I! <2,,6/9.+ 4*+ /$6+ E(639:7.+

+ B6/6434,4'9:7,+-4:96/#%+\Zr!J\\LPJ\\\I!

!

!



! \Z!

#)*,<*)-0H!kI%IH!TIUI!F)2,+-2-/)H!@I!k2)/56H!"I!k4=2)H!EIPDI!G24H!2,.!DI!>/Q*5*O+;9H!

! LYYZr! ()/A)*++! .4)9,A! #CT"! 9,! 4,.*)+-2,.9,A! 2,.! =/.*59,A! A5/<25!

! -*5*3/,,*3-9/,+!2++/392-*.!O9-0!-)/Q9325!+*2!+4)723*!-*=Q*)2-4)*I! ;423.7,+4*+

+ @645$#)9:7,+A6)673:$H!LKVMD\Nr!LWJYLPLWVJWI 

!

:2,!";*,H!$I!BIH!JKK\r!#0*!/3*2,93!-0*)=/0259,*!39)3452-9/,r!",!9,-)/.43-9/,H!E*O!

! d/);H!&Q)9,A*)H!VJX!QQI 

!

U25;*)H! TI! #IH! LYJWr! D/))*52-9/,! 9,! +*2+/,25! :2)92-9/,+! /7! O*2-0*)I! 'aI! "! 74)-0*)!

! +-4.6!/7!O/)5.!O*2-0*)I!B6(493)+4*+/$6!>.F97.+B6/6434,4'9:7,+I6573/(6./!JW!

! M(2)-!YN!J\[qVVJI!!

!

U25523*H! eIBIH! LYYXr! =N)63G6F+ :,9(7/9:+ G7397N9,9/#Q+ )57/97,+ )/32:/2360+ >. I6:7F7,+

+ ?,9(7/6+R7397N9,9/#H!",.*)+/,H!@IGI#I!2,.!eI!U955*<)2,.!M*.+NI!&Q)9,A*)r!F*)59,H!

! VLqZLI  

!

U25523*H!eIBI!2,.!@I&I!T4-S5*)H!LYZLr!#*5*3/,,*3-9/,+!9,!-0*!A*/Q/-*,-925!0*9A0-!79*5.!

! .4)9,A! -0*! E/)-0*),! $*=9+Q0*)*! O9,-*)I! B4./$,#+ C67/$63+ A6G96D)%! LKYr!

! \ZWqZLJI!!

!

U2,,*)H!$IH! &I!F)c,,9=2,,H!DI!D2+-6H!@I!T6259+-)2+H! eI! G4-*)<230*)H!DI! &30=4-SH!@IFI!

! &-*Q0*,+/,H!2,.!%I!a/Q52;9H!JKKLr!E/)-0!"-52,-93!C+39552-9/,!q!D/,3*Q-+!2,.!

! +-4.9*+I!-23G6#)+9.+@645$#)9:)%+JJr!UVWXUYVI !

!

U2-2,2<*H!BI!2,.!BI!k9=/-/H!JKKKr!C,!-0*!Q*)+9+-*,3*!/7!.*32.25!&&#!2,/=259*+!9,!

! -0*!E/)-0!"-52,-930+;423.7,+4*+?,9(7/6%!LVr!VKL\qVKJZI!

!

U*,AH!UI! 2,.! eI@I!E**59,H! LYYZr!C,! -0*! )/5*! /7! /3*2,! q! 2-=/+Q0*)*! 9,-*)23-9/,! 9,!

! =9..5*P52-9-4.*! 9,-*).*32.25! :2)92<959-6I! @645$#)9:7,+ A6)673:$+ !6//63)%! J[r!

! LX\qL\KI!!

!

U4,+30H! DI! 2,.! @I! >/*==930H! LYZ[r! '+! -0*! E/)-0! "-52,-93! 9,! &:*).)4Q! <252,3*x!

! ;423.7,+4*+8$#)9:7,+=:67.4'375$#%+L[r!LZ\XPLZZKI!

!

d*552,.H! BI! eIH! 2,.! (I! kI! #265/)H! LYYXr! U9,.! +-)*++! =*2+4)*=*,-+! 7)/=! -0*! /Q*,!

! /3*2,I! ;0+ 8$#)0+ =:67.4'30%!OV]! [WLq[[ZI! -*)=9,2-9/,I! ;423.7,+ 4*+ E/(4)5$639:+

+ 7.F+=:67.9:+&6:$.4,4'#%!LLr!LKYVqLLKZI!!



! \Y!

'HH>@IAG!'D!!0?G!L?I>=!89;7A=A9Q!9>898!

! F*7/)*!4-959S9,A! -0*!O/);!/7!B2)+0255! *-! 25I! MJKKLN! 2+! -0*! 7/4,.2-9/,!/7! -0*!

</R!=/.*5! 7/)! -09+! +-4.6H! 9-!O2+! 9=Q*)2-9:*! -/! :*)976! -0*! ?4259-6! /7! -0*!=/.*5I! ! ',!

/).*)! -/! ./! +/H! ,4=*)9325! +/54-9/,+! O*)*! 79)+-! A*,*)2-*.H! 2,.! -0*,! 2,256-9325!

+/54-9/,+! O*)*! .*)9:*.! 2,.! 3/=Q2)*.! -/! -0*! ,4=*)9325! +/54-9/,+! 7/)! 2A)**=*,-I!!

#09+!O2+!3/=Q5*-*.!<6!79)+-!+*5*3-9,A!2!+4<+*-!/7!9,.9:9.425!-*)=+!7)/=!-0*!3/=Q5*-*!

=/.*5!-/!-*+-!2334)239*+!/7!,4=*)9325!+/54-9/,+H!2,.!-0*,!-0*!+6+-*=!O2+!+/5:*.!<6!

9,3/)Q/)2-9,A!-0*!3/=<9,*.!-*)=+!2+!*RQ529,*.!9,!B2)+0255!*-!25I!MJKKL<N!O9-0!-0*!

*R3*Q-9/,! /7! +-/302+-93! 7/)39,AI! ! #0*! +-/302+-93! 7/)39,A! 3/=Q/,*,-! O2+! *R354.*.!

7)/=!-09+! 9,9-925!2,256+9+!.4*!-/! 9-+!3/=Q5*R!,2-4)*H!2,.!<4-!O2+! 9,3/)Q/)2-*.! 9,-/!

-0*!79,25!</R!=/.*5!2+!.*+3)9<*.!9,!&*3-9/,!VIJI!!!

! #0*! ,/,P.9=*,+9/,25! </R! =/.*5! Q)/Q/+*.! <6! B2)+0255! *-! 25I! MJKKL<N! 9+!

*RQ529,*.! 9,! &*3-9/,! VILH! 7/55/O*.! <6! 2! .*+3)9Q-9/,! /7! -0*! 9,9-925! 3/,.9-9/,+! 2,.!
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