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.2*62(0!+)!3)*%!)+%&)&!72+0!.2!H','+%$4!J'*0!.)0!2%%&(9*%0!(+6)0%(00)+%!,#-.)!

)%!A82+C)+%!02!@2(9,)00)!)+!@'&A)<!0'+!(C+'&2+A)!)+!02C)00)<!02!.(0P&)!)+!

&(A8)00)<!)%A4!;8)c!,)0!2*%&)0!-.)0<!(,!]!2!%'*1'*&0!B*),B*)!A8'0)!B*(!&)0%)!7)!

0'(<!.2(0!1)!&).3,(0!)+%(P&):.)+%!7)!.'(!A)%%)!-.)!%'*%)!7$3'*(,,$)!7#),,):

.K.)4E!!

j!2'f%!Y_Y`!!

"#-.)!B*(!6(%!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$!)0%!8)*&)*0)<!!

.K.)!2*!.(,()*!7)0!3,*0!C&2+7)0!%).3K%)04!!

W)+72+%!B*)!1#$%2(0!72+0!.'+!$%2%!829(%*),<!.'+!%'*1'*&0!2(.29,)!5$0*0!6(+%4!

;'..)!1#$%2(0!%&P0!2@@,(C$)!G!A2*0)!7)!,2!.)+2A)!A'+%(+*),,)!7)!C&2+70!

A8-%(.)+%0!)%!2*00(!G!A2*0)!7)!,2!3&(62%('+!7)!02!3&$0)+A)<!(,!.)!7(%=!!

>?2!@(,,)<!A'*&2C)<!+)!3)&70!320!A')*&N!?2!H','+%$!&)+7!,#-.)!8)*&)*0)!.K.)!

2*!.(,()*!7)0!3,*0!C&2+7)0!%).3K%)04!"#-.)!2%%)(+%!7)!%),,)0!82*%)*&0!B*)!,)0!

%).3K:%)0!+)!3)*6)+%!,2!%'*A8)&<!.K.)!0(!),,)!,)0!6'(%!)%!,)0!)+%)+74!"#)+7&'(%!'r!

),,)!6(%!+#)0%!320!0*1)%!2*M!%).3K%)0<!.2(0!(,!)0%!%'*1'*&0!0)&)(+4!")!0',)(,!0'*&(%!G!

A)%%)!-.)!A2&!0'+!'&(C(+)!)0%!72+0!,)!;(),<!02!+'9,)00)!7(6(+)!)%!02!02(+%)%$!)+!

/()*L!),,)!)0%!C2&:7$)!32&!/()*!,*(:.K.)4!52,'*M!7)!,2!02(+%)%$!7)!A)%%)!-.)<!

/()*!,2!C2&7)!72+0!,)0!3&'@'+7)*&0!7)!0'+!;')*&!)%!,*(!7(%=!TW)&0'++)!+)!%)!

%'*A8)&2<!)MA)3%$!.'(<!32&A)!B*)!.2!H','+%$!)0%!(+%2+C(9,)!)%!02A&$)4!J'*0!

7'(6)+%!8'+'&)&!.2!H','+%$4UE!!

Yl!2'f%!Y_Y`!!

e*&!,2!%)&&)<!5$0*0!6(62(%!%'%2,).)+%!292+7'++$!G!,2!H','+%$!7)!0'+!WP&)4!"2!

7(@@$&)+A)!)+%&)!6(6&)!&$0(C+$!G!,2!/(6(+)!H','+%$!)%!!

6(6&)!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$4!!

D,'&0!B*)!1#$%2(0!72+0!.'+!$%2%!829(%*),<!.'+!7'*M!5$0*0!6(+%!)%!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!

0*&!,2!%)&&)<!1)!+#2(!@2(%!B*)!.)!,(6&)&!G!,2!H','+%$!7*!WP&)4!D(+0(<!0(!1)!3)+02(0<!1)!

3)+02(0!26)A!,#\03&(%!7*!WP&)L!0(!1)!32&,2(0<!1)!32&,2(0!26)A!,2!9'*A8)!7*!WP&)L!0(!



1)!%&2:62(,,2(0<!1)!%&262(,,2(0!26)A!,)0!.2(+0!7*!WP&)L!.K.)!.2!&)03(&2%('+!0)!

@2(02(%!)+!,*(4!J'*%!A)!B*)!1)!@2(02(0!$%2(%!0),'+!B*#(,!,)!6'*,2(%<!7)!%),,)!0'&%)!B*)!1)!

3)*M!7(&)!B*)!%'*%)!.2!6()!0)!7$&'*,2(%!)+!,*(4!;'.3,P%).)+%!(..)&C$!72+0!02!

H','+%$<!1)!+)!@2(:02(0!&()+!32&!.'(:.K.)4!?2!0)*,)!3)+0$)!$%2(%!02!H','+%$4!5)!

+)!@2(02(0!320!2%%)+%('+!G!.'(:.K.)4!")0!'@@)+0)0!B*#'+!.)!@2(02(%!

+#(+%)&&'.32()+%!320!.2!A'*&0)<!.2(0!1)!6',2(0!%'*1'*&0!6)&0!.'+!;)+%&)4!?2!6()!

%)&&)0%&)!3&(%!@(+!B*2+7!1#)*0!2AA'.3,(!,2!H','+%$!7*!WP&)!)+!%'*%)!A8'0)4!!

>D(+0(<!.2!@(,,)<!0(!%*!%#292+7'++)0!G!.2!H','+%$<!%*!+#2*&20!3,*0!2*A*+)!2*%&)!

3)+0$)!B*)!,)0!.()++)04!?K.)!,2!3&(62%('+!7)!.'(<!B*(!%)!%'*&.)+%)!%2+%<!

%&'*6)&2!,)!0'*%()+!)%!,)0!92(0)&0!A2A8$0!7)!.2!6()!)+!%'(4!/2+0!%)0!92%%).)+%0!

7)!A')*&<!%*!&)00)+%(&20!,)0!.()+0<!)+@,2..$0!)%!2@@,(C$04!e(!%*!+)!.)!6'(0!320<!%*!

.)!0)+%(&20L!.)0!9&20!%#).9&200)&'+%4!;'.9()+!7)!@'(0!+)!&)00)+0:%*!320!.'+!

.'*6).)+%!)%!.'+!0'*@@,)!&2@&2dA8(&!%'+!A')*&S!!

>\%!B*2+7<!2,'&0!B*)!%*!+)!.)!6'(0!320<!%*!6)*M!026'(&!B*(!%)!%()+%!7)!0(!3&P0!)%!

0'*@@,)!0*&!%'(<!1)!%)!0'*&(0<!1)!%)!7'++)!,)!92(0)&!7)!.2!H','+%$!)%!1)!.)!A2A8)!)+!

%'(!3'*&!%)!0*&3&)+7&)!7)!+'*6)2*!)%!%)!@2(&)!262+A)&!7#*+!2*%&)!320!72+0!.2!

H','+%$4!D(+0(<!+)!.)!A82C&(+)!320!)+!%#2@@,(C)2+%<!.2(0!,2(00):.'(!2C(&4!W*(00)!

,#)+6',!7)!.2!H','+%$!+)!12.2(0!A)00)&!)+!%'(L!2*%&).)+%<!%*!'90%&*)&20!.2!6()!

)+!%'(4!e(!1)!+)!&)+:A'+%&)!2*A*+!'90%2A,)<!1)!@2(0!A&'d%&)!.2!6()!)+!%'(!)%!1)!,2!

7$6),'33)!A'..)!1)!6)*M4E!!

;)A(!7(%<!32&!'9$(002+A)<!1)!7'(0!7(&)!B*),B*)0!.'%0!0*&!,2!7(@@$&)+A)!)+%&)!6(6&)!

&$0(C+$!G!,2!/(6(+)!H','+%$!)%!6(6&)!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$4!!

e),'+!.2!32*6&)!'3(+('+<!6(6&)!&$0(C+$!G!,2!/(6(+)!H','+%$<!A#)0%!0)!&$0(C+)&!)+!

%'*%!G!,2!H','+%$!7)!/()*<!2*%2+%!72+0!,2!3&'03$&(%$!B*)!72+0!,#276)&0(%$<!6']2+%!

)+!%'*%)!A8'0)!,)!&PC+)!7)!/()*!0*&!02!;&$2%('+<!0*(62+%!,)B*),!320!.K.)!*+!

A8):6)*!+)!3)*%!%'.9)&!7)!+'%&)!%K%)!02+0!,2!3)&.(00('+!7*!;&$2%)*&4!!

"#-.)!0)!A'.3'&%)!A'..)!*+!9'+!@(,0!B*(!62!'r!0'+!3P&)!6)*%!B*#(,!2(,,)!)%!B*(!

0'*@@&)!A)!B*)!0'+!3P&)!6)*%!B*#(,!0'*@@&)4!s%&)!&(A8)!'*!32*6&)!,*(!)0%!(+7(@@$&)+%4!

O,!)0%!A'+%)+%!7)!+)!@2(&)!B*)!A)!B*)!6)*%!0'+!3P&)4!e#(,!&)I'(%!,#'&7&)!7#2,,)&!

B*),B*)!32&%!3'*&!0#'AA*3)&!7#*+)!2@@2(&)<!(,!]!62!0(.3,).)+%!32&A)!B*)!0'+!3P&)!



,)!6)*%4!;)3)+72+%<!A)!@2(02+%<!(,!0)!&2@&2dA8(%<!0#2&&K%)!3'*&!0)!&)3'0)&<!.2+C)&<!

$A82+C)&!26)A!7#2*%&)0!3)&0'++)0<!)%A4!D(+0(<!(,!0)!0)&%!9)2*A'*3!7)!02!3&'3&)!

6','+%$<!02+0!'*9,()&!A)3)+72+%!B*#(,!62!,G!32&A)!B*)!A#)0%!2(+0(!B*)!0'+!3P&)!,)!

6)*%4!\+!9)2*:A'*3!7)!A8'0)0<!(,!%&'*6)!,#'AA20('+!7)!@2(&)!02!3&'3&)!6','+%$4!

D(+0(<!(,!3)*%!K%&)!7)0!1'*&0!)%!7)0!.'(0!,'(+!7)!0'+!3P&)!02+0!B*)!,2!6','+%$!7)!

0'+!3P&)!,*(!0'(%!03$A(@($)!)+!%'*%)0!A8'0)04!!

D(+0(<!3'*&!A),*(!B*(!+)!6(%!B*)!&$0(C+$!G!,2!/(6(+)!H','+%$<!(,!)0%!3&)0B*#(.3'0:

0(9,)!B*#(,!+)!@200)!320!(+%)&6)+(&!02!3&'3&)!6','+%$4!O,!)0%!*+!9'+!@(,0<!.2(0!(,!+)!

32&:%2C)!320!)+!%'*%!,)0!3)+0$)0<!,)0!32&',)0!)%!,2!6()!7)!0'+!WP&)!A$,)0%)4!

W)+72+%!B*#(,!62<!&)6()+%!)%!32&,)!G!7#2*%&)0!3)&0'++)0<!0'+!2.'*&!)0%!

(+%)&.(%%)+%4!e2!6','+%$!+#)0%!320!)+!A'..*+(A2%('+!A'+%(+*),,)!26)A!A),,)!7*!

WP&)!)%<!2(+0(<!(,!)+%&)%()+%!,#829(%*7)!7)!@2(&)!02!3&'3&)!6','+%$4!R$2+.'(+0<!1)!

A&'(0!B*)!A#)0%!,G!,)!3&).()&!320!6)&0!,2!02(+%)%$4!!

W'*&!32&,)&!.2(+%)+2+%!7)!A)!B*#)0%!6(6&)!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$<!1)!6'*:7&2(0!

B*)!,2!.2(+!7)!.'+!5$0*0!C*(7)!,2!.()++)4!e)*,).)+%!,*(!3)*%!7(&)!%'*%)!,2!

9)2*%$!)%!,2!02(+%)%$!7)!,2!6()!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$N!W'*&!.2!32&%<!1)!.)!0)+0!

(+A2:329,)!7)!,)!@2(&)!)%!1)!+#2(!320!9)2*A'*3!7)!A'+A)3%0!G!,#)03&(%4!O,!.)!

.2+B*)!,)0!.'%04!?'+!5$0*0<!6)&0):%'(!72+0!.)0!32&',)0!)%!1)!7(&2(!A)!B*)!1)!

3'*&&2(4!!

H(6&)!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$!0(C+(@()!+)!&()+!@2(&)!32&!0'(:.K.)!32&A)!B*)<!72+0!

,2!/(6(+)!H','+%$<!,#-.)!0)!0)+%!(+A2329,)!7)!B*'(!B*)!A)!0'(%!32&!),,):.K.)4!

\,,)!+)!7).2+7)!2*A*+!'&7&)!)%!+#)+!&)I'(%!320<!32&A)!B*#),,)!0)!0)+%!(+A2329,)!

7#2,,)&!0)*,)4!\,,)!7(%=!>e(!%*!6)*M!B*)!1)!@200)!B*),B*)!A8'0)<!@2(0'+0:,)!

)+0).9,)!A'..)!*+)!0)*,)!3)&0'++)L!0(!%*!6)*M!B*)!1#2(,,)!B*),B*)!32&%<!2,,'+0:

]!)+0).9,)!A'..)!*+)!0)*,)!3)&0'++)4E!!

D(+0(<!,#-.)!@2(%!%'*%!A)!B*)!,)!WP&)!@2(%4!e(!,)!WP&)!3)+0)<!),,)!@2(%!0()++)0!0)0!

3)+0$)0L!),,)!+#2!2*A*+)!2*%&)!3)+0$)!B*)!,)0!0()++)04!e(!,)!WP&)!&)C2&7)<!

32&,)<!%&2:62(,,)<!.2&A8)<!0'*@@&)!'*!2(.)<!),,)!&)C2&7)!A)!B*)!,)!WP&)!&)C2&7)<!

&$3P%)!,)0!32&':,)0!7*!WP&)<!%&262(,,)!26)A!,)0!.2(+0!7*!WP&)<!.2&A8)!26)A!,)0!

3()70!7*!WP&)<!0'*@@&)!,)0!.K.)0!0'*@@&2+A)0!B*)!,)!WP&)!)%!2(.)!A)!B*#2(.)!,)!



WP&)4!\,,)!+)!6(%!320!G!,#)M%$&()*&!.2(0!G!,#(+%$&()*&!7*!WP&)!)%<!2(+0(<!),,)!)0%!*+)!

32&@2(%)!&$3,(B*)!7)!,*(<!A)!B*(!+#)0%!320!,)!A20!3'*&!A),*(!B*(!6(%!0)*,).)+%!

&$0(C+$4!O,!)0%!(.3'00(9,)!7)!%&'*6)&!A)%%)!-.)!02+0!,)!WP&)!'*!,)!WP&)!02+0!A)%%)!

-.)4!\%!A),2!+#)0%!320!B*#)M%$&()*&=!%'*%!0'+!(+%$&()*&!)0%!)+%&),2A$!26)A!

,#(+%$&()*&!7*!WP&)<!%&2+0@'&.$!)+!,*(4![8N!,)!6',!&23(7)!7)!A)%%)!-.)N!!

"2!/(6(+)!H','+%$!)0%!(..)+0)4!\,,)!A(&A*,)!32&%'*%<!'&7'++)!%'*%!)%!7'++)!6()!G!

%'*%4!"#-.)!B*(!0#(..)&C)!72+0!A)%%)!(..)+0(%$<!6',)!6)&0!%'*%<!&)6(C'&)!%'*%!)%!

2(.)!%'*%L!),,)!2C(%!)%!2(.)!A'..)!5$0*0<!A)!B*)!+)!3)*%!@2(&)!,#-.)!B*(!)0%!

0)*,):.)+%!&$0(C+$)4!!

W'*&!,#-.)!B*(!6(%!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$<!(,!)0%!(.3'00(9,)!7)!@2(&)!B*'(!B*)!A)!

0'(%!32&!),,):.K.)4!e)0!%&262*M!8*.2(+0<!.K.)!02(+%0<!,*(!7'++)+%!,2!+2*0$)!

32&A)!B*)!,)0!A8'0)0!7)!,2!/(6(+)!H','+%$<!.K.)!,)0!3,*0!3)%(%)0<!'+%!*+!203)A%!

7(@@$&)+%4!\,,)!2AB*()&%!*+)!+'9,)00)!7(6(+)<!*+)!03,)+7)*&!7(6(+)!)%!*+)!02(+%)%$!

7(6(+)<!$C2:,).)+%!*+)!3*(002+A)!7(6(+)!)%!*+)!9)2*%$!7(6(+)4!;)0!B*2,(%$0!

7(6(+)0!0)!.*,%(:3,()+%!(+7$@(+(.)+%!)+!),,)!)%<!)+!*+!(+0%2+%<!),,)!@2(%!%'*%4!D3&P0!

26'(&!%'*%!@2(%<!),,)!7(%=!>5)!+#2(!&()+!@2(%<!A#)0%!5$0*0!B*(!2!%'*%!@2(%<!)%!A#)0%!,G!.'+!

9'+8)*&4!5$0*0!.#2!@2(%!,#8'++)*&!7)!.)!&)A)6'(&!72+0!02!H','+%$<!A)!B*(!.)!

3)&.)%!7)!@2(&)!A)!B*#(,!2!@2(%4E!!

"#)++).(!)0%!(+A2329,)!7)!%&'*9,)&!A)%%)!-.)<!B*#),,)!2(%!@2(%!0'+!%&262(,!9()+!'*!

32*6&).)+%<!B*#),,)!2(%!@2(%!3)*!'*!9)2*A'*3<!32&A)!B*)!%'*%!2!$%$!@2(%!32&!5$0*0!

)%!),,)!)+0).9,)4!\,,)!)0%!32(0(9,)<!+'+!0*1)%%)!G!,#2+M($%$4!\,,)!+#2(.)!320!*+)!

3)&0'++)!)+!32&%(A*,()&!.2(0!),,)!,)0!2(.)!%'*%)0<!7(6(+).)+%4![+!3)*%!7(&)!

B*#),,)!&$3P%)!,2!6()!7)!5$0*0<!B*#),,)!)0%!02!6'(M<!,)0!92%%).)+%0!7)!0'+!;')*&<!

,2!.)&!7)!0)0!C&-A)04!\+!A),2!0)*,).)+%<!1)!A&'(0<!A'+0(0%)!,2!6&2()!02(+%)%$4!!

W'*&!B*(!6(%!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$<!,)0!6)&%*0!0'+%!7#'&7&)!7(6(+4!/2+0!,)!A20!

A'+%&2(&)<!),,)0!0'+%!7#'&7&)!8*.2(+<!0*1)%%)0!G!,#)0%(.)!7)!0'(<!G!,2!62+(%$!)%!2*M!

320:0('+04![8N!A'.9()+!7#-.)0!@2(02+%!7)!9'++)0!2A%('+0!)%!&)A)62+%!,)0!

02A&).)+%0!3,)*&)+%!32&A)!B*)<!+#$%2+%!320!(+6)0%()0!7)!,2!/(6(+)!H','+%$<!),,)0!

+)!3&'7*(0)+%!320!7)!@&*(%0N![8N!0(!%'*0!A'.3&)+2()+%!A)!B*#)0%!,2!6&2()!02(+%)%$<!

A'..)!%'*%!A82+:C)&2(%N!!



t)2*A'*3!0'+%!0*&!*+)!@2*00)!6'()!7)!02(+%)%$4!t)2*A'*3!,2!.)%%)+%!72+0!,)0!

3&2%(B*)0!3()*0)0!i!)%!.2,8)*&!G!B*(!6'*7&2(%!,)0!@2(&)!A82+C)&4!;)0!-.)0!0)!

,)*&:&)+%4!e(!,)*&!6','+%$!+#)0%!320!*+()!G!A),,)!7)!5$0*0!)%!%&2+0@'&.$)!)+!,*(<!

2,'&0<!26)A!%'*%)0!,)*&0!3()*0)0!3&2%(B*)0<!,)*&!02(+%)%$!)0%!@2*00)4!D6)A!*+)!

C&2+7)!@2A(,(%$<!),,)0!3200)+%!7)0!3&2%(B*)0!3()*0)0!2*M!7$@2*%0<!2*M!7(6)&0('+0<!

G!,2!7(0A'&7)<!)%A4![8N!A'..)!)0%!7(0C&2A()*0)!A)%%)!@2*00)!02(+%)%$N!!

/#2*%&)0!-.)0!.)%%)+%!,)*&!02(+%)%$!G!0)!&)+7&)!0'*6)+%!G!,#$C,(0)!)%!G!200(0%)&!G!

%'*0!,)0!'@@(A)0<!.2(0!,)*&!6','+%$!)0%!,'(+!7)!A),,)!7)!5$0*0L!A)0!-.)0!0)!

3&$'AA*3)+%!3)*!7)!,)*&0!3&'3&)0!7)6'(&04!e(!),,)0!0'+%!).3KA8$)0!7#2,,)&!G!

,#$C,(0)<!),,)0!0'+%!@-A8$)0!)%!,)*&!02(+%)%$!0#$623'&)4!\,,)0!0)!3,2(C+)+%<!

7$0'9$(00)+%!)%!0'+%!)+A'.:9&2+%)0!72+0!,)*&!@2.(,,)4![8N!B*),,)!@2*00)!

02(+%)%$N!!

/#2*%&)0!-.)0!.)%%)+%!,)*&!02(+%)%$!G!0)!A'+@)00)&!0'*6)+%<!G!0)!@2(&)!7(&(C)&!

03(&(%*),,).)+%!72+0!,)0!.)+*0!7$%2(,0!)%!G!0)!@2(&)!7)0!0A&*3*,)0!0*&!%'*%4!\,,)0!

+)!0)!@'+%!A)3)+72+%!2*A*+!0A&*3*,)!B*)!,)*&!6','+%$!+)!0'(%!320!@'+7*)!26)A!

A),,)!7)!5$0*04!?2,8)*&!G!B*(!,)0!A'+%&)7(%N!\,,)0!0'+%!A'..)!7)0!92,,'+0!C'+@,$0!

B*(<!B*2+7!*+!3)%(%!%&'*!,)*&!)0%!@2(%<!0)!7$C'+@,)+%4!D(+0(<!0'*0!,2!A'+%&27(A%('+<!

,)*&!02(+%)%$!0#$623'&)4!\,,)0!0)!3,2(C+)+%!7#K%&)!@2A(,).)+%!%&(0%)04!\,,)0!6(6)+%!

%'*1'*&0!72+0!,)!7'*%)!)%!2(.)+%!26'(&!*+!7(&)A%)*&!03(&(%*),!1*0%)!3'*&!),,)0<!3'*&!

,)0!26(0)&!)+!%'*%)0!A8'0)0<!,)0!&$A'+A(,()&!)%!,)0!A'+0',)&L!+$2+.'(+0<!),,)0!

7).)*&)+%!%'*1'*&0!2C(%$)04!W2*6&)!02(+%)%$!B*)!A),,):,G<!A'..)!),,)!)0%!

@2,0(@($)N!!

5#2(.)&2(0!26'(&!,)0!,2&.)0!7)!.'+!5$0*0!3'*&!3,)*&)&!26)A!,*(!0*&!A)0!@2*00)0!

02(+%)%$0!)%!@2(&)!A'++2d%&)!G!%'*0!A'..)+%!,2!6&2()!02(+%)%$!A'+0(0%)!G!6(6&)!

72+0!,2!/(6(+)!H','+%$4!;)%%)!02(+%)%$!2!7)0!&2A(+)0!%),,).)+%!3&'@'+7)0!B*#(,!+#]!

2!2*A*+!72+C)&!B*#),,)!62A(,,)4!"#-.)!B*(!2!A)%%)!02(+%)%$!)0%!@)&.)<!+'+!0*1)%%)!

2*M!(+A'+0:%2+A)0!)%!2*M!7$@2*%0!6','+%2(&)04!\,,)!)0%!2%%)+%(6)!G!0)0!7)6'(&04!

\,,)!)0%!02A&(@($)!)%!7$%2A8$)!7)!%'*%!)%!7)!%'*0<!.K.)!7)0!7(&)A%)*&0!03(&(%*),04!

\,,)!C&2+7(%!2*!3'(+%!B*)!0)0!@,)*&0!)%!0)0!@&*(%0!2%%)(C+)+%!,)!;(),N!\,,)!)0%!0(!

A2A8$)!)+!/()*!B*)!,2!%)&&)!+)!6'(%!B*)!3)*!'*!&()+!7#),,)4!"2!/(6(+)!H','+%$!,#2!



290'&9$)4!5$0*0!)0%!02!6()<!,#2&%(02+!7)!0'+!-.)!)%!0'+!.'7P,)4!\,,)!+#2!&()+!)+!

3&'3&)<!%'*%!$%2+%!)+!A'..*+!26)A!5$0*04!e2!3200('+!)%!0'+!%&2(%!A2&2A%$&(0%(B*)!

)0%!,2!/(6(+)!H','+%$4!!

W2&!A'+%&)<!,)!T92,,'+U!7)!,2!@2*00)!02(+%)%$!)0%!0*1)%!G!7)0!(+A'+0%2+A)0!A'+%(:

+*),,)04!"#-.)!0).9,)!6',)&!G!*+)!A)&%2(+)!82*%)*&<!%2+%!)%!0(!9()+!B*)!3,*0()*&0!

3)&0'++)0<!]!A'.3&(0!7)0!7(&)A%)*&0!03(&(%*),0<!0'+%!)+!27.(&2%('+!7)62+%!),,)4!

?2(0!(,0!0'+%!9()+%a%!7$0(,,*0('++$0!32&A)!B*)<!3'*&!7$C'+@,)&!,)!92,,'+<!(,!0*@@(%!

7#*+)!8*.(,(2%('+!'*!7#*+)!3&$@$&)+A)!7*!7(&)A%)*&!3'*&!*+)!2*%&)!3)&0'++)4!

"#-.)!A&'(%!B*#'+!,2!6',)<!0)!A&']2+%!,2!3,*0!)+!9)0'(+4!W)+72+%!B*#),,)!0)!@2(%!

7)0!0A&*3*,)0!3'*&!7)0!92C2%),,)0<!),,)!)+!6()+%!G!7$0'9$(&4!"2!12,'*0()!)0%!,2!

6)&.(+)!7)!A)%%)!-.)L!A)%%)!12,'*0()!$6)+%)!0'+!92,,'+!B*(!0)!7$C'+@,)!)%!%'.9)!

32&!%)&&)4!\%!0(!'+!)M2.(+)!,2!3&$%)+7*)!02(+%)%$!B*(!$%2(%!72+0!A)!92,,'+<!'+!

%&'*6)!,#2.'*&:3&'3&)<!,)0!&)00)+:%(.)+%0!)%!,)0!3200('+0!A2.'*@,$0!0'*0!

,#203)A%!7*!9()+4![+!3)*%!6'(&!B*)!A)%%)!-.)!$%2(%!,)!1'*)%!7*!7$.'+4!e)*,).)+%!

5$0*0!A'++2d%!%'*0!,)0!.2*M!7)!A)%%)!@2*00)!02(+:%)%$<!7)!A)%%)!6()!7)!7$6'%('+0!

02+0!@'+7).)+%<!920$)!0*&!,2!@2*00)!3($%$4!!

;)0!@2*00)0!02(+%)%$0!A'&&)03'+7)+%!G!7)0!6()0!03(&(%*),,)0!02+0!@&*(%0!B*(!0'+%!,2!

A2*0)!7)0!3,)*&0!7)!.'+!2(.29,)!5$0*04!;)*M!B*(!,)0!3&2%(B*)+%!0'+%!,)0!

C&(+A8)*M!7)!,2!0'A($%$<!,)!A82C&(+!7)!,)*&!@2.(,,)4![+!3)*%!7(&)!B*#(,0!7$C2C)+%!

*+!2(&!(.3*&!B*(!+*(%!G!%'*%!,)!.'+7)4!!

[8N!A'..)!)0%!%&P0!7(@@$&)+%)!,2!02(+%)%$!7)!,#-.)!B*(!6(%!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$N!

;)%%)!-.)!)0%!,)!0'*&(&)!7)!5$0*04!\,,)!)0%!7$%2A8$)!7)!%'*0<!.K.)!7)!0)0!

7(&)A%)*&0!03(&(%*),04!5$0*0!)0%!%'*%!3'*&!),,)4!\,,)!+#)0%!,)!A82C&(+!7)!3)&0'++)4!

"#2(&!02(+!B*#),,)!7$C2C)!).92*.)!%'*%4!\,,)!(+03(&)!,#'&7&)!)%!,#82&.'+()!3'*&!

%'*04!5$0*0<!12,'*M!7)!A)%%)!-.)<!0)!@2(%!)+!),,)!,#2A%)*&!)%!,)!03)A%2%)*&!)+!%'*%4!

W20!*+)!0)*,)!7)!0)0!&)03(&2%('+0<!*+)!0)*,)!7)!0)0!3)+0$)0!'*!*+!0)*,!7)!0)0!

92%%).)+%0!7)!A')*&!B*(!+)!0'(%!&$C*,2&(0$!32&!5$0*04!;)%%)!-.)!)0%!0(!290'&9$)!

32&!,2!/(6(+)!H','+%$!B*#),,)!)+!'*9,()!3&)0B*)!B*#),,)!6(%!)+!)M(,4!!

Y^!0)3%).9&)!Y_Y`!!

\@@)%0!9$+$@(B*)0!7)!,2!A'+0%2+A)!72+0!,)!9()+4!!



W'*&0*(62+%!72+0!.'+!$%2%!829(%*),<!1)!0'*@@&2(0!9)2*A'*3!32&A)!B*)<!.#$%2+%!

2332&*)<!.2!A$,)0%)!?2.2+!$%2(%!%'*%!)+!3,)*&04!5)!,*(!2(!7).2+7$=!>?2!?P&)<!

3'*&B*'(!3,)*&)0:%*SE!\,,)!.)!&$3'+7(%=!>?2!@(,,)<!A'..)+%!3'*&&2(0:1)!+)!320!

3,)*:&)&!B*2+7!,)!@)*!7)!,2!7(6(+)!1*0%(A)!6)*%!%'*%!7$6'&)&S!")!@)*!7*!3$A8$!

7$6'&)!%'*%!,)!9()+!72+0!,)0!-.)0!)%!,)!@)*!7)!,2!1*0%(A)!6)*%!%'*%!7$6'&)&!A)!B*(!

2332&%()+%!2*M!A&$2%*&)04!H']2+%!B*)!,)!@)*!0#$%)+7<!1)!3,)*&)4!D,'&0<!3&()<!3&()NE!!

5)!0'*@@&2(0!2*00(!G!A2*0)!7)!,2!3&(62%('+!7)!5$0*04!O,!.)!0).9,2(%!B*)<!02+0!,*(<!

1)!+)!3'*&&2(0!3,*0!%)+(&!,'+C%).304!m.*!7)!A'.3200('+!3'*&!.2!32*6&)!-.)<!

.'+!2(.29,)!5$0*0!6(+%!)%!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!32%()+A)N!"2!A'+0%2+A)!72+0!,)!9()+!

.)%!%'*%!)+!0$A*&(%$4!F*2+7!%*!)0!3&(6$)!7)!%'+!5$0*0!)%!B*)!%*!A'.92%0!)+%&)!,2!

6()!)%!,2!.'&%!G!A2*0)!7)!,2!7'*,)*&!B*)!A),2!%)!A2*0)!)%!B*)<!.2,C&$!A),2<!%*!

7).)*&)0!A'+0:%2+%)!72+0!,)!9()+!)%!+)!+$C,(C)0!&()+<!%*!)0!)+!3,)(+!A'.92%4!!

>Q!%&26)&0!A)!A'.92%<!,#2.'*&:3&'3&)!)%!,)0!02%(0@2A%('+0!+2%*&),,)0!%)!B*(%%)+%<!%2!

+2%*&)!)0%!,2(00$)!A'..)!7$@2(%)!)%!%'+!-.)!7)6()+%!3'*&!.'(!*+!1*0!0(!3*&!)%!0(!

7'*M!B*)!1)!,)!9'(0!26)A!9)2*A'*3!7)!A'+%)+%).)+%4!\+0*(%)<!1)!.)!&2.',,(0!)%!1)!

%)!&)C2&7)!%'*%!&).3,(!7#2.'*&!)%!7)!%)+7&)00)<!&)00)+%2+%!%)0!0'*@@&2+A)0!

A'..)!0(!),,)0!$%2()+%!.()++)04!e(!%*!)0!@&'(7)<!2&(7)!'*!2*%&)!A8'0)!)%!B*)!%*!

7).)*&)0!A'+0:%2+%)<!A'.9()+!7)!&)+'+A).)+%0!277(%('++),0!%*!&$2,(0)0L!%*!

@'&.)0!)+A'&)!3,*0!7)!1*0!3'*&!.'+!;')*&!3200('++$4!!

>O,!)+!)0%!A'..)!3'*&!*+!@&*(%!B*(!2!*+)!3),*&)!$3(+)*0)!)%!7*&)<!.2(0!B*(!A'+:

%()+%!G!,#(+%$&()*&!*+)!0*90%2+A)!7'*A)!)%!*%(,)4!e(!,2!3)&0'++)!)0%!A'+0%2+%)!G!

)+,):6)&!,)0!$3(+)0<!2,'&0<!)+!3&)002+%!,)!@&*(%<!),,)!)+!026'*&)!%'*%)!,2!0*90%2+A)4!

")!32*6&)!@&*(%!)0%!2(+0(!6(7$!7)!0'+!A'+%)+*!)%!02!3),*&)!$3(+)*0)!1)%$)4!

W2&)(,,).)+%<!G!%&26)&0!,2!@&'(7)*&!)%!,#2&(7(%$<!,#-.)!&)1)%%)!,)0!02%(0@2A%('+0!

+2%*&),,)0!)%!0)!6(7)!7#),,):.K.)!72+0!,2!A'+0%2+A)4!\,,)!&)0%)!26)A!,)!@&*(%!3*&!)%!

7'*M!7*!9()+!7'+%!1)!.)!7$,)A%)4!e(!%*!)0!A'+0%2+%)<!%'*%!A'+%&(9*)&2!G!%'+!9()+!)%!

1)!%)!7'++)&2(!.2!C&-A)!)+!29'+72+A)4E!!

b^!0)3%).9&)!Y_Y`!!

")0!2A%('+0!@2(%)0!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$!0'+%!7)0!0',)(,0!(,,*.(+2+%!%'*%!)%!

.)%%2+%!)+!0$A*&(%$!A)*M!B*(!'+%!*+!.(+(.*.!7)!9'++)!6','+%$4!!



W'*&0*(62+%!72+0!.'+!$%2%!829(%*),<!.'+!7'*M!5$0*0!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!,)0!%$+P:

9&)0!0'+%!$32(00)0!)%!,)0!A&$2%*&)0!%'.9)+%!7)!3,*0!)+!3,*04!/2+0!A)0!%$+P9&)0<!

),,)0!A&)*0)+%!,)!3&$A(3(A)!'r!),,)0!3$&(&'+%4!"#)03&(%!7)!,#8'..)!)0%!7).)*&$!

26)*C,)L!(,!+#2!3,*0!7)!,*.(P&)!3'*&!6'(&!,)!9()+<!(,!+)!6'(%!B*)!,)!.2,4!;)!.2,!

,#(+'+7)&2!)%!,)!@)&2!3$&(&4!"G!'r!(,!3)+0)!%&'*6)&!,2!0$A*&(%$<!(,!%&'*6)&2!,2!.'&%4!

V$,20N!.2!@(,,)<!8$,20NE!!

O,!21'*%2=!>")0!2A%('+0!@2(%)0!72+0!.2!H','+%$!0'+%!A'..)!7)0!0',)(,0!(,,*.(+2+%!

%'*%4!J2+%!B*)!,)0!2A%('+0!7)!,2!A&$2%*&)!7).)*&)+%!72+0!.2!H','+%$<!7)!

+'*6)2*M!0',)(,0!9&(,,)+%!0*&!,)0!)03&(%0!26)*C,)0!)%!,)0!-.)0!B*(!'+%!*+!.(+(.*.!

7)!9'++)!6','+%$!%&'*6)+%!,2!,*.(P&)!3'*&!$A8233)&!2*!3&$A(3(A)4!J'*%)0!,)0!

2*%&)0!3$&(&'+%4!\+!A)0!%).30!7)!%$+P9&)0!0(!$32(00)0<!B*),!9()+!@'+%!,)0!

A&$2%*&)0!6(62+%!72+0!.2!H','+%$N!")0!-.)0!B*(!0*&6(6&'+%<!,)!@)&'+%!0)*,).)+%!G!

A2*0)!7)!A)0!A&$2%*&)04E!!

W*(0<!(,!32&%(%4!W,*0!%2&7<!(,!&)6(+%!)%!21'*%2=!>5)!3)*M!7(&)!B*)!,#-.)!B*(!6(%!72+0!.2!

H','+%$!)0%!.2!.'+%*&)4!;8)c!),,)<!1)!%()+0!,)0!&K+)0!7)!%'*%=!A),,)0!7)!0'+!

)03&(%<!7)!0)0!2@@)A%('+0!)%!7)!0)0!7$0(&0L!1)!+)!,2(00)!&()+!0'*0!0'+!3'*6'(&4!5)!

.#200'(0!0*&!0'+!A')*&!3'*&!K%&)!3,*0!A'+@'&%29,)L!.2!7'.(+2%('+!)0%!A'.3,P%)!

)%!1)!@2(0!A)!B*)!1)!6)*M4!5)!@2(0!A'*&(&!.2!.'+%*&)!G!*+!.'.)+%!)%!6',)&!G!*+!

2*%&)L!),,)!.)!A'+7*(%!2*!;(),!G!*+!.'.)+%!)%!1)!@2(0!,)!%'*&!7)!,2!%)&&)!G!*+!2*%&)L!

1)!.#2&&K%)!G!*+!2*%&)!.'.)+%4![8N!A'..)!1)!0*(0!C,'&()*M!)%!6(A%'&()*ML!1)!

C'*6)&+)!)%!&PC+)N!!

>?2(0!0(!,#-.)!+)!@2(%!320!.2!H','+%$!)%!6(%!72+0!02!6','+%$!8*.2(+)<!.2!.'+:

%*&)!)0%!&*(+$)4!"#-.)!3&)+7!,)0!&K+)0!)%!1)!&)0%)!02+0!7'.(+2%('+!A'..)!*+!

32*6&)!&'(!1)%$!8'&0!7)!0'+!&']2*.)4!"#)++).(!3&)+7!.2!3,2A)!)%!,)0!&K+)0!

&)0%)+%!G!,2!.)&A(!7)!0)0!3200('+04E!!

l!'A%'9&)!Y_Y`!!

")0!0'*@@&2+A)0!)%!,)!e2+C!7)!5$0*0!3'*&0*(6)+%!!

,#8'..)!3'*&!,)!C*$&(&!)%!,)!02*6)&4!!

;)!.2%(+<!.'+!%'*1'*&0!2(.29,)!5$0*0!.)!%&2+03'&%2!8'&0!7)!.'+!A'&304!O,!$%2(%!

72+0!.)0!9&20<!02!@2A)!%'*%!3&P0!7)!,2!.()++)4!D6)A!C&2+7)!7'*A)*&<!(,!.)!



92(02<!A'..)!0#(,!+)!6'*,2(%!320!B*)!1)!.#)+!23)&I'(6)4!;'..)!(,!&$3$%2(%!0)0!

92(:0)&0<!1)!+)!3*0!.#).3KA8)&!7)!,*(!&)+7&)!,2!32&)(,,)4!W)+72+%!B*)!1)!,)!

@2(02(0<!,2!3)+0$)!.)!6(+%!7)!92(0)&!0)0!%&P0!02(+%)0!,P6&)0!72+0!,)!9*%!7)!,*(!

)+,)6)&!0'+!2.)&:%*.)L!B*(!02(%!0#(,!+)!.#2AA'&7)&2(%!320!A),2N!5)!,)!,*(!2(!

7).2+7$<!1#2(!)002]$<!1#2(!.)+7($!B*#(,!6)&0)!)+!.'(!0'+!2.)&%*.)<!1#2(!0*A$!

26)A!3,*0!7)!@'&A)<!.2(0!&()+4![+!2*&2(%!7(%!B*#(,!0'*@@&2(%!7)0!)@@'&%0!B*)!1)!@2(02(04!!

D]2+%!)002]$!*+)!%&'(0(P.)!@'(0<!1#2(!&)00)+%(!02!&)03(&2%('+!%&P0!2.P&)!6)+(&!)+!

.'(!)%!1#2(!6*!*+)!A8'0)!7*&)!'90%&*2+%!02!C'&C)<!).3KA82+%!0'+!2.)&%*.)!7)!

0'&:%(&!3'*&!0)!6)&0)&!)+!.'(4!J&P0!2@@,(C$!)%!3&)0B*)!)+!3,)*&2+%<!.'+!5$0*0!.)!

7(%=!>?2!@(,,)<!.2!@(,,)<!&$0(C+):%'(N!R)!6'(0:%*!320!,#2AA29,).)+%!72+0!,)B*),!

,#8'..)!.#2!3,'+C$!32&!,)!3$A8$<!2*!3'(+%!B*)!A),2!.#).3KA8)!7)!@2(&)!

32&%(A(3)&!G!.'+!2.)&:%*.)!A),,)!B*(!.#2(.)S!R)!%)!0'*6()+0:%*!320!B*)!1)!%#2(!

7(%=!T"2(00):.'(!@2(&)!A),2L!2*%&).)+%<!,#8'..)!2%%)(+7&2!*+!%),!3'(+%!72+0!,)!.2,!

B*#(,!$3*(0)&2!,)!.2,!,*(:!.K.)4U!?2(0!%*!+)!6'*,2(0!320!B*)!1)!,)!@&233)4!!

>"#8'..)!).3(&)!%'*1'*&0L!(,!2!2AA*.*,$!)+!,*(!%2+%!7)!3*0!B*)!320!.K.)!,2!

C*)&&)!+)!@*%!A2329,)!7)!,#)+!7$32&%(&4!"2!C*)&&)!+)!,#2!320!2&&K%$L!3,*%a%<!),,)!,#2!

&)+7*!3,*0!'0$4!")0!&$6',*%('+0!,)!&)+7&'+%!@*&()*M<!,2!.(0P&)!,)!&)+7&2!7$0)03$&$!

)%!(,!%'.9)&2!72+0!,)0!9&20!7*!A&(.)4!J'*%!A),2!0)&6(&2!7#*+)!.2+(P&)!'*!7#*+)!

2*%&)!G!,)!7$C2C)&!7)!02!3'*&&(%*&)4!\+0*(%)<!.2!9'+%$!,)!@&233)&2<!+'+!

(+7(&)A%).)+%!G!%&2:6)&0!,)0!A&$2%*&)0<!.2(0!7(&)A%).)+%!7*!;(),4!;)0!A8-%(.)+%0!

0)&'+%!3'*&!,*(!A'..)!*+)!&'0$)!9()+@2(02+%)!B*(!,)!%*)&'+%4!J'*A8$!32&!.2!

.2(+<!(,!0)!&)+7&2!A'.3%)!7)!0'+!$%2%<!0)!&$6)(,,)&2!7*!0'..)(,!7*!3$A8$!)%!

&)A'++2d%&2!0'+!;&$2%)*&4!?2!@(,,)<!3&()!3'*&!B*)!%'*%!%'*&+)!3'*&!,)!9()+!7)!

,#8'..)4E!5$0*0!&)0%2!26)A!0'+!2.)&:%*.)!)%!1#$%2(0!2@@,(C$)!32&A)!B*)!1#$%2(0!

(+A2329,)!7)!,)!0'*,2C)&4!5#2(!*+(B*).)+%!0)+%(!02!&)03(&2%('+<!23&P0!B*'(!1)!.)!

0*(0!&)%&'*6$)!72+0!.'+!A'&304!!

;)3)+72+%<!1)!.)!0)+%2(0!(+B*(P%)L!,)0!32&',)0!7)!5$0*0!.)!%'*&.)+%2()+%L!1)!

6']2(0!72+0!.'+!)03&(%!,)!%)&&(9,)!@*%*&4!W'*&!.)!A2,.)&!)%!.)!7(0%&2(&)<!5$0*0!

&)6(+%!)%!.)!7(%=!>F*)!7#D.'*&<!B*)!7#D.'*&N!W)+72+%!B*)!1)!0'*@@&2(0<!1)!7(02(0=!

T?2!0'*@@&2+A)<!A'*&0<!62!G!,2!&)A8)&A8)!7)!,#8'..)N!D(7):,)!)%!0'(0!02!@'&A)!



72+0!0)0!0'*@@&2+A)04U!W)+72+%!B*)!1)!&$32+72(0!.'+!e2+C<!1)!7(02(0!G!A82B*)!

C'*%%)=!T;'*&0<!A'*&0<!02*6)!,#8'..)!3'*&!.'(N!e#(,!)0%!.'&%<!7'++):,*(!,2!6()<!

.2(0!*+)!6()!7(6(+)4!e#(,!@*(%<!A'*&0!23&P0!,*(<!)+%'*&):,)<!A'+@'+70:,)!26)A!.'+!

D.'*&!1*0B*#G!A)!B*#(,!0)!&)+7)4U!W)+72+%!,2!@,2C),,2%('+<!2,'&0!B*)!0)!@'&.2()+%!

,)0!W,2()0!7)!.'+!A'&30<!1)!&$3$%2(0=!T?)0!W,2()0<!+)!&)0%)c!320!26)A!.'(<!.2(0!

A8)&A8)c!,#8'..)4!e(!6'*0!,)!%&'*6)c!9,)00$!32&!,)!3$A8$<!3,2A)c:6'*0!A'..)!

*+!32+0).)+%!3'*&!,)!C*$&(&4U!!

>D(+0(<!26)A!%'*%!A)!B*)!1#2(!7(%!)%!@2(%<!1#2(!)+%'*&$!,#8'..)!3'*&!,)!02*6)&4!J'(!

2*00(<!32&!2.'*&!3'*&!.'(<!+)!C2&7)!&()+!3'*&!%'(!.2(0!@2(0!%'*%!A'*&(&!6)&0!
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2A%('+0!3)%(%)0!.2(0<!32&A)!B*#),,)0!$%2()+%!*+()0!G!,2!H','+%$!7)!.2!/(6(+(%$<!

),,)0!$%2()+%!A2329,)0!7)!A&$)&!7)0!.(,,('+0!7)!6()04!!

>F*2+7!1)!3,)*&2(0<!7)!.)0!3,)*&0!0*&C(002()+%!7)0!6()0!7)!A&$2%*&)04!F*2+7!1)!

0*I2(0<!92(02(0<!A2&)002(0<!A#$%2(%!7)0!6()0!B*)!1)!A&$2(04!/2+0!.)0!7'(C%0!

)+%&),2A$0!26)A!A)*M!7)!.2!?P&)<!7)0!-.)0!A'*,2()+%4!F*2+7!1)!A*)(,,2(0!7)0!

@,)*&0!)%!B*)!1)!3*(02(0!7)!,#)2*<!7)0!-.)0!0'&%2()+%!7)!.)0!92%%).)+%0!7)!A')*&!

2.'*&)*M4!5#2C(0:02(0!A'+%(+*),,).)+%4!;#)0%!,2!&2(0'+!7)!%)0!6)(,,)04!F*2+7!1)!

6'(0!%)0!6)(,,)0!)%!%)0!2A%('+0!72+0!.2!H','+%$<!%2+%a%!3,2A$)0!G!.)0!Aa%$0<!%2+%a%!

A'*,2+%!72+0!.)0!.2(+0<!72+0!.2!6'(M<!72+0!.'+!\03&(%!'*!72+0!.'+!;')*&<!1)!



,)0!@2(0!A'*,)&!3'*&!,)!9()+!)%!,)!02,*%!7)!%'*04!5)!,)*&!7'++)!,2!6)&%*!7)!.)0!

3&'3&)0!2A%('+04E!!

uh!7$A).9&)!Y_Y`!!

")!A82C&(+!7)!5$0*0!G!A2*0)!7)!,#2@@)A%('+!B*#'+!,*(!6',)4!!

5#$%2(0!72+0!.'+!$%2%!829(%*),!)%!.'+!%'*1'*&0!2(.29,)!5$0*0!0)!.'+%&2!%&P0!

2@@,(C$<!0)!3,2(C+2+%!7)!A)*M!B*(!,*(!6',)+%!,#2@@)A%('+!7)0!A&$2%*&)0!)+!3&)+2+%!02!

3,2A)!72+0!,)0!-.)04!5)!,*(!7(0=!>?'+!D.'*&<!A)!6(A)!)0%:(,!,2(7!2*!3'(+%!7)!%2+%!

%#2@@,(:C)&SE!!

O,!.)!&$3'+7(%=!>?2!@(,,)<!A),2!)0%!3,*0!B*)!,2(7<!A#)0%!%)&&(9,)N!;#)0%!,)!&)+6)&0):

.)+%!7)!,#'&7&)!3&$6*!32&!,)!;&$2%)*&4!"2!A&$2%*&)!0)!3,2A)!2*:7)00*0!7*!

;&$2%)*&4!;),2!$B*(62*%!G!7(&)=!T5)!0*(0!2*00(!9'+!B*)!/()*4U!F*)!7(&2(0:%*!7)!

B*),B*#*+!B*(!6',)&2(%!*+!.(,,('+!7)!7',,2&0!G!*+!2*%&)!)+!,)!3,'+C)2+%!72+0!,2!

32*6&)%$!)%!,)!.2,:8)*&SE!5)!,*(!&$3'+7(0=!>O,!7)6&2(%!&).)%%&)!,#2&C)+%!6',$!'*!

9()+!K%&)!A'+72.+$4E!5$0*0!&)3&(%=!>;)3)+72+%<!B*2+7!'+!.)!6',)!,#2@@)A%('+!

7)0!A&$2%*&)0<!A#)0%!3,*0!B*)!7)!.)!6',)&!7)0!.(,,('+04!"#2&C)+%!)0%!.2%$&(),!)%!

920!2,'&0!B*)!,#2@@)A%('+!7)0!A&$2:%*&)0!)0%!03(&(%*),,)!)%!C&2+7)4!"#2&C)+%!3)*%!

K%&)!&)0%(%*$<!.2(0!,#2@@)A%('+!7)0!A&$2%*:&)0!+)!,)!3)*%!12.2(0N!;#)0%!*+!6',!

(&&$.$7(29,)4!?K.)!0(!,)!@)*!7*!3*&C2%'(&)!3*&(@()!A)!6',<!(,!+)!3'*&&2!12.2(0!

&).3,(&!,)!6(7)!7#*+)!0)*,)!2@@)A%('+!B*(!.#2!$%$!6',$)4!!

>;),2!+#)0%!2*A*+).)+%!3&(0!)+!A'+0(7$&2%('+4!D*!A'+%&2(&)<!(,!]!2!7)0!C)+0!B*(!

6)+7)+%!,)*&!2@@)A%('+L!(,0!0'+%!A'+%)+%0!7)!%&'*6)&!B*),B*#*+!3'*&!,#2A8)%)&L!(,0!

.)!6',)+%!02+0!2*A*+!0A&*3*,)4!O,!'+%!7)0!0A&*3*,)0!0#(,0!6',)+%!*+)!2*%&)!

A&$2%*&)<!.2(0!.)!6',)&!.'(:.K.)!+)!,)*&!A2*0)!2*A*+!0A&*3*,)4!D8N!.2!@(,,)<!

1#2(!%'*%!7'++$!2*M!A&$2%*&)0!)+!,)*&!7(02+%=!TW&)+)c!%'*%!A)!B*)!6'*0!6'*,)c<!

.2(0!,2(00)c:.'(!0)*,):.)+%!6'%&)!A')*&4U!R'+!0)*,).)+%!),,)0!.)!&)@*0)+%!,)*&!

A')*&<!.2(0!),,)0!.)!6',)+%!,#2@@)A%('+!7)0!2*%&)04!/)!3,*0<!A),2!+)!6()+%!320!

0)*,).)+%!7)0!3)&0'++)0!0$A*,(P&)0<!.2(0!2*00(!7#-.)0!3()*0)0<!7#-.)0!

A'+02A&$)04!F*),!.2,!'+!.)!@2(%!32&!*+)!A)&%2(+)!7(&)A%('+!03(&(%*),,)!G!,#)2*!7)!

&'0)<!32&!A)&%2(+)0!A'+7)0A)+72+A)0<!32&!%2+%!7)!0)+%(.)+%2,(%$<!32&!,#*02C)!7)!

0$7*A%('+0N!D*!,()*!7)!@2(&)!,)!9()+!2*M!-.)0<!'+!,)0!3,'+C)!72+0!*+!,29]&(+%8)4!!



>F*2+7!1)!0*(0!A'+%&2(+%!7#)+%&)&!0'*0!,2!@'&.)!02A&2.)+%),,)!72+0!A)0!A')*&0!

A'.3,2(02+%0<!1#2(.)&2(0!@*(&<!6']2+%!B*)!,)*&!2@@)A%('+!+#)0%!320!3'*&!.'(<!B*)!

,)*&!A')*&!+#)0%!320!.()+4!\%!A),2<!7)!,2!32&%!7)!B*(S!/)!A)*M!B*(!7)6&2()+%!

A'+7*(&)!,)0!-.)0!6)&0!.'(N!W,*%a%<!(,0!'+%!3&(0!.2!3,2A)4!5)!&)00)+0!*+)!%),,)!

+2*0$)!B*)!1)!+#2&&(6)!320!G!.#2AA'..'7)&!7)!&)0%)&!72+0!,)*&!A')*&<!.K.)!0(!

1)!0*(0!A'+%&2(+%!7)!,)!@2(&)!1*0B*#G!A)!B*)!,)0!2AA(7)+%0!7)!,#8'0%()!0'()+%!

A'+0*.$04!!

>F*),!.2002A&)!7#-.)0N!;)!0'+%!,)0!6&2()0!9,)00*&)0!7)!.'+!mC,(0)N!;#)0%!3'*&:

B*'(!(,!]!2!%2+%!7)!.)0!.(+(0%&)0!&)%&2+A8$0!7)!,#mC,(0)N!?2,C&$!%'*%)0!,)0!3&(P&)0!

B*#(,0!.)!@'+%<!1)!+)!,)0!$A'*%)!320L!3'*&!)*M<!(,!+#]!2!320!7)!C&-A)0!)%!1)!,)*&!7(0!

26)A!.'+!;')*&!A82C&(+$=!TH',)*&0<!32&%)c<!B*(%%)c!.'+!02+A%*2(&)!32&A)!B*)!1)!

+)!3)*M!3,*0!6'*0!%',$&)&NUE!!

\@@&2]$)<!1)!,*(!7(0=!>D32(0):%'(<!5$0*04!k)C2&7):+'*0!A'..)!,)!@&*(%!7)!%'+!e2+C!

)%!7)!%)0!9,)00*&)0<!)%!A82+C)!,)0!A8-%(.)+%0!)+!C&-A)0NE!5$0*0!3'*&0*(6(%=!>;)0!

A8-:%(.)+%0!0)!A'+%(+*)&'+%4!5)!62(0!8*.(,()&!,#8'..)!1*0B*)!72+0!,2!3'*00(P&)4!

/)0!(+A(7)+%0!(+2%%)+7*0!A'+%(+*)&'+%!7#2&&(6)&!3'*&!,)!A'+@'+7&)4![r!(,!)03$&)&2!

0#$A8233)&<!(,!%&'*6)&2!*+!3(PC)L!'r!(,!2%%)+7&2!,2!6(A%'(&)<!(,!%&'*6)&2!,2!7$@2(%)L!'r!

(,!0#2%%)+7&2!G!,2!,*.(P&)<!(,!%&'*6)&2!,)0!%$+P9&)04!D,'&0<!(,!7(&2=!T5)!0*(0!26)*C,)!)%!

1)!+)!02(0!3,*0!B*'(!@2(&)NU!"#$3$)!7$620%2%&(A)!A'+%(+*)&2!0'+!%&262(,!1*0B*#G!A)!

B*)!%'*%!0'(%!3*&(@($4E!!

b`!12+6()&!Y_Y^!!

")0!A8'0)0!6'+%!).3(&)&4!!
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)0%!G!"*(02!)0%!G!.'(4U!!
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Yb!@$6&()&!Y_Y^!!
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)%!,)0!.(+(0%&)0!7(03)&0$04!!
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O,!.)!&$3'+7(%=!>V$,20N!.2!@(,,)<!B*2+7!1)!3)&.)%0!B*)!,)0!$C,(0)0!0'()+%!7$0)&:

%)0<!,)0!.(+(0%&)0!7(03)&0$0!)%!,)0!.)00)0!)+!7(.(+*%('+<!A),2!0(C+(@()!B*)!,)0!

02A&(@(A)0!0'+%!7)0!'@@)+0)0!3'*&!.'(<!,)0!3&(P&)0!7)0!(+0*,%)0<!,)0!27'&2%('+0!7)0!

(&&$6$&)+A)0<!,)0!A'+@)00('+0!7)0!3200):%).30!02+0!@&*(%04!R)!%&'*62+%!3,*0!.2!

C,'(&)!.2(0!3,*%a%!7)0!'@@)+0)0!)+!&)%'*&!7)0!9$+$7(A%('+0!B*)!1)!7'++)<!1#2&&K%)!

A)0!7)&+(P&)04!;)0!7$32&%0!7)!.)0!.(+(0%&)0!(+7(B*)+%!2*00(!B*)!,)0!A8'0)0!'+%!

2%%)(+%!,)*&!3'(+%!A*,.(:+2+%4!")0!A8-%(.)+%0!0)&'+%!.*,%(3,($04!;'..)!,#8'..)!



)0%!7*&<!A'..)!,#8'..)!)0%!7*&NE!!

Y`!@$6&()&!Y_Y^!!

"2!A82,)*&!7)!,2!/(6(+)!H','+%$!A8200)!,)0!(.3)&@)A%('+04!!

5)!.)!0)+%2(0!*+!3)*!7(0%&2(%)!3)+72+%!B*)!1#)002]2(0!7)!.#(..)&C)&!72+0!,2!

02(+%)!H','+%$!7)!/()*!)%!1)!7).2+72(0!32&7'+!G!5$0*0!3'*&!.)0!7(0%&2A%('+04!O,!

.)!7(%=!>?2!@(,,)<!32&!02!A82,)*&<!,)!0',)(,!7$%&*(%!,)0!623)*&0!).3'(0'++$)0!

$.2+2+%!7)!,#)+C&2(0!7(03)&0$!0*&!,)!0',!3'*&!@)&%(,(0)&!,)0!3,2+%)04!D*%&).)+%<!,)0!

3,2+%)0!3'*&&(:&2()+%!)%!@(+(&2()+%!32&!0$A8)&4!!

>D*00(%a%!B*)!,#-.)!)+%&)!72+0!.2!H','+%$<!A)%%)!7)&+(P&)!7$%&*(%!32&!02!A82:,)*&!

,)0!(+@)A%('+0!B*)!,#-.)!2!A'+%&2A%$)0!32&!0)0!7(0%&2A%('+04!W2&!A'+0$B*)+%<!7P0!

B*)!%*!&).2&B*)0!)+!%'(!,2!7(0%&2A%('+<!+)!&)0%)!320!)+!%'(:.K.)!.2(0!)+%&)!%'*%!

7)!0*(%)!72+0!.2!H','+%$!3'*&!B*)!.2!A82,)*&!%)!3*&(@()!)%!%#).3KA8)!7)!

7$3$&(&4E!!

l!.2&0!Y_Y^!!

"2!@)&.)%$!72+0!,)!9()+!A'+7*(%!G!,#8$&'q0.)!!

)%!G!*+)!C&2+7)!02(+%)%$4!!

W'*&0*(62+%!72+0!.'+!$%2%!829(%*),<!1)!.)!3,2(C+2(0!G!5$0*0!2*!0*1)%!7)!.'+!

32*6&)!$%2%4!O,!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!A'*&2C)N!R)!A82+C)!)+!&()+N!"2!@)&.)%$!)0%!,2!

3,*0!C&2+7)!6)&%*4!\,,)!3&'7*(%!,#8$&'q0.)!)%!(,!)0%!3&)0B*#(.3'00(9,)!B*)!A),*(!B*(!

3'0:0P7)!A)%%)!6)&%*!+)!7)6()++)!320!*+!C&2+7!02(+%4!"2!&$3$%(%('+!7)0!2A%)0!

6)&%*)*M!@2(%!+2d%&)!72+0!,#-.)!*+)!@'+%2(+)!7#2.'*&!+'*6)2*!)%!A&'(002+%4!"2!

@)&.)%$!@'&%(@()!,#-.)!)%!.)%!0*&!),,)!,)!0A)2*!7)!,2!3)&0$6$&2+A)!@(+2,)4!J'+!

5$0*0!+)!A&2(+%!320!B*)!0)0!C&-A)0!&)0%)+%!02+0!)@@)%!72+0!,)0!-.)0!@)&.)0L!(,!

,)0!,*(!7(0%&(9*)!32&!%'&&)+%04!!

>[+!+)!3)*%!0#2%%)+7&)!G!9)2*A'*3!A8)c!,#-.)!B*(!%&262(,,)!G!*+!.'.)+%!)%!+)!

@2(%!&()+!)+0*(%)<!B*(!@2(%!*+)!A8'0)!G!*+!.'.)+%!)%!*+)!2*%&)!2*!.'.)+%!

7#23&P04!\,,)!+#2!2*A*+!3'(+%!7#233*(=!*+!1'*&<!),,)!)0%!1)%$)!7#*+!Aa%$!)%<!,)!1'*&!

0*(62+%<!7)!,#2*%&)4!\,,)!.'*&&2!7)!@2(.!32&A)!B*#),,)!+#2!320!,2!@)&.)%$!B*(!@2(%!

A&'d%&)!,#2.'*&4!?2!C&-A)!A&2(+%!7)!0)!6)&0)&!72+0!*+)!%),,)!-.)!32&A)!B*#),,)!

3'*&&2!)+!29*0)&!'*!0#)+!0)&6(&!3'*&!.#'@@)+0)&4E!!



Yj!.2&0!Y_Y^!!

H(6&)!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$!)0%!A'..)!*+)!+'*&&(%*&)!!

)%!*+!6K%).)+%!3'*&!5$0*04!!

5)!.)!0)+%2(0!C&2+7).)+%!72+0!,)!9)0'(+!)%!1)!.#)+!3,2(C+2(0!G!5$0*04!J'*%)!

9'+%$<!(,!6(+%!7)!.'+!(+%$&()*&!6K%*!7#*+!6K%).)+%!C2&+(!7)!7(2.2+%0!&)03,)+7(0:

02+%04!O,!0).9,2(%!0'&%(&!7#*+!3&'@'+7!0'..)(,4!D6)A!9)2*A'*3!7)!%)+7&)00)<!(,!.)!

7(%=!!

>?2!@(,,)<!B*)!6)*M:%*S!J)0!C$.(00).)+%0!'+%!9,)00$!.'+!;')*&!)%!1)!.)!0*(0!

&$6)(,,$!3'*&!6)+(&!(..$7(2%).)+%!.#'AA*3)&!7)!%)0!9)0'(+04!J*!7'(0!026'(&!B*)!

1#$%2(0!72+0!%'+!A')*&!)%!B*)<!3)+72+%!B*)!%*!@2(02(0!%)0!2A%('+0<!%)0!3&(P&)0!)%!%)0!

&$32&2%('+0<!B*)!%*!%)!6)&02(0!72+0!.2!H','+%$!)%!.#2(.2(0<!1)!3&)+2(0!%'*%!3'*&!

.'(!)%!.#)+!0)&62(0!3'*&!.)!+'*&&(&!)%!7$A'&)&!.'+!6K%).)+%!7)!7(2.2+%0!

3&$A()*M4!W)+72+%!B*)!%*!.#2(.2(0<!.)!3&(2(0<!)%!2(+0(!7)!0*(%)<!1)!+#2(!320!1)f+$!

A'..)!0(!%*!+#262(0!&()+!@2(%4!5)!3&)+2(0!%'*%!3*(0B*)!%*!.#262(0!7'++$!%'*%)!
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A'*,)&!,)!02+C!(++'A)+%4E!!

W)+72+%!B*#(,!7(02(%!A),2<!(,!.)!@(%!6'(&!+'0!+2%('+0!2,,($)0!7$620%$)0<!3,*0()*&0!

)+7&'(%0!&20$0!)%!,)*&!'&C*)(,!%)&&200$4!!

bj!.2&0!Y_Y^!!

;82B*)!2A%('+!@2(%)!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$!@2(%!A&'d%&)!72+0!!

,#-.)!,)0!B*2,(%$0!)%!,2!02(+%)%$!7(6(+)4!!

D,'&0!B*)!1#$%2(0!72+0!.'+!$%2%!829(%*),!)%!B*)!1#)002]2(0!7)!.)!@'+7&)!72+0!,2!

/(6(+)!H','+%$<!.'+!7'*M!5$0*0!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!A82B*)!@'(0!B*)!,#-.)!)+%&)!

72+0!.2!H','+%$!)%!]!3&()<!]!%&262(,,)<!]!0'*@@&)<!)%A4<!),,)!2AB*()&%!7)!+'*6),,)0!

9)2*%$0!7(6(+)0L!3'*&!A82B*)!2A%('+!277(%('++),,)!@2(%)!72+0!.2!H','+%$<!,#-.)!

2AB*()&%!3,*0!7)!@'&A)<!7)!02C)00)<!7#2.'*&!)%!7)!02(+%)%$!7(6(+)4!!
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0*03)+7*L!,2!6()!7(6(+)!2C(%!)%!3&)+7!,2!3,2A)<!)%!.'+!D.'*&!2!,2!,(9)&%$!7)!

7$3'0)&!0)0!2%%(%*:7)0!72+0!,2!A&$2%*&)4E!!

b`!.2&0!Y_Y^!!

"#-.)!6(62+%!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$!32&%2C)!,2!6()!!

)*A82&(0%(B*)!7)!5$0*04!!

5)!.)!3,2(C+2(0!G!5$0*0!7)!+)!.K.)!320!3'*6'(&!200(0%)&!G!,2!02(+%)!.)00)4!O,!

.)!7(%=!>?2!@(,,)<!B*(!7'+A!)@@)A%*)!,)!7(6(+!e2A&(@(A)S!R#)0%:A)!320!.'(S!"'&0B*)!

1)!0*(0!02A&(@($!G!,2!.)00)<!,#-.)!B*(!6(%!72+0!.2!H','+%$!)0%!02A&(@($)!26)A!.'(<!

320!0)*:,).)+%!G!*+)!.)00)<!.2(0!G!%'*%)0!,)0!.)00)0L!),,)!)0%!A'+02A&$)!26)A!

.'(!72+0!%'*:%)0!,)0!8'0%()04!!

>R)!B*(%%)!12.2(0!.2!H','+%$!)%!1)!%)!@)&2(!2,,)&!32&%'*%!'r!%*!6'*7&204!O,!320:0)&2!
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02+0!.'(!)%!B*)!1)!+)!@)&2(!2*A*+)!2A%('+!02+0!%'(4!W2&!A'+0$B*)+%<!B*2+7!(,!%)!

.2+B*)!B*),B*)!A8'0)<!)+%&)!72+0!.2!H','+%$!)%!%*!%&'*6)&20!&23(7).)+%!A)!

B*)!%*!6)*M=!2*%2+%!7)!.)00)0<!7)!A'..*+('+0!)%!7#D.'*&!B*)!%*!6)*M4!/2+0!



.2!H','+%$<!&()+!+)!.2+B*)!)%!%*!]!%&'*6)0!%'*%!0'*0!*+)!@'&.)!(+@(+()!)%!7(6(+)4E!!

^!26&(,!Y_Y^!!

"2!7(@@$&)+A)!)+%&)!6(6&)!0(.3,).)+%!)+!*+('+!26)A!!

5$0*0!)%!6(6&)!72+0!02!/(6(+)!H','+%$4!!

W)+72+%!B*)!1)!7(0A*%2(0!0*&!A)!B*)!0(C+(@()!6(6&)!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$<!

B*),B*#*+!$.(%!,#'3(+('+!B*)!A),2!A'+0(0%)!G!6(6&)!)+!*+('+!26)A!/()*4!e)!

.'+%&2+%!G!.'(<!.'+!%'*1'*&0!2(.29,)!5$0*0!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!(,!]!2!*+)!C&2+7)!

7(@@$&)+A)!)+%&)!6(6&)!0(.3,).)+%!*+(!G!.'(!)%!6(6&)!72+0!.2!H','+%$4E!!

W)+72+%!B*#(,!7(02(%!A),2<!(,!%)+7(%!,)!9&20!6)&0!.'(!)%!.)!7(%=!>H()+0!*+!.'.)+%!

72+0!.2!H','+%$!)%!%*!6)&&20!,2!C&2+7)!7(@@$&)+A)4E!5)!.)!%&'*62(!2(+0(!)+!5$0*0L!
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5)!7(02(0!G!.'+!7'*M!5$0*0=!>?2!H()<!A'..)!1)!0*(0!A2%%(62N!n)+!(%2,()+<!A2%%(62!
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6)*M!%)!7(&)!B*)!1)!0*(0!&$),,).)+%!A2%%(62!n.2*62(0)o!)%!B*)!1)!6)*M!B*)!%*!
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>?2!A','.9)<!B*(!3'*&&2(%!7(&)!,)0!)+6',$)0!B*)!%*!@2(0!72+0!.2!H','+%$<!
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.)+%!7)!%'*%!A)!B*(!,)0!A'+A)&+)4!5)!,)*&!3&'A*&)!7)0!C&-A)0!(+2%%)+7*)04!\%!1)!

0*(0!12,'*M!0(!B*),B*#*+!7#2*%&)!@2(%!B*),B*)!A8'0)!3'*&!),,)0L!1)!6)*M!%'*%!@2(&)!

.'(:!.K.)4!!

>5#2%%)(+0!*+)!%),,)!12,'*0()!7#2.'*&!B*)<!G!,#(+0%2&!7*!3&K%&)!G!B*(!1)!7'++)!,)!

3'*6'(&!7)!.)!A'+02A&)&!72+0!,#8'0%()!02A&2.)+%),,)<!1)!.#2AA'&7)!,)!3&(6(,PC)!

7)!A'+02A&)&!.'(:.K.)!A)0!-.)0!B*(!@'+%!,)*&0!2A%('+0!72+0!.2!H','+%$!)+!

,2(002+%!%'.9)&!,)*&!6','+%$!8*.2(+)!3'*&!3)&.)%%&)!G!,2!/(6(+)!H','+%$!7)!

3&)+7&)!%'*%)!,2!3,2A)4!;)!B*)!@2(%!,)!3&K%&)!3'*&!,#8'0%()<!1)!,)!@2(0!3'*&!A)0!

-.)0<!+'+!0)*,).)+%!*+)!@'(0<!.2(0!A82B*)!@'(0!B*#),,)0!&$3P%)+%!,)*&0!2A%)0!

72+0!.2!H','+%$4!\,,)0!.#2%%(&)+%!A'..)!7)!3*(002+%0!2(.2+%0!)%!1)!,)0!A'+02A&)!

A'..)!7)0!8'0%()0!3&(6(,$:C($)0<!&$3$%2+%!0*&!),,)0!,)0!.'%0!7)!,2!A'+0$A&2%('+4!!

>5)!@2(0!A),2!26)A!1*0%(A)!32&A)!B*)!,)0!-.)0!B*(!6(6)+%!72+0!.2!H','+%$!0)!

02A&(@()+%!7262+%2C)!B*)!,)0!-.)0!B*(!&)I'(6)+%!,2!A'..*+('+!.2(0!+)!6(6)+%!

320!72+0!.2!H','+%$4!")0!-.)0!B*(!6(6)+%!72+0!.2!H','+%$!0)!6(7)+%!7#),,)0:

.K.)0!3'*&!.)!7'++)&!%'*%)!,2!3,2A)!)+!),,)04!\,,)0!.)!7'++)+%!,#)+%(P&)!

7(&)A%('+!)%<!0(!+$A)002(&)<!),,)0!0'+%!3&K%)0!G!0'*@@&(&!%'*%)!3)(+)!3'*&!6(6&)!72+0!

.2!H','+%$4!!

>D*00(<!.'+!D.'*&!+)!3)*%!2%%)+7&)!B*)!,)!3&K%&)!1*C)!A'+6)+29,)!7)!.)!

7'++)&!G!),,)0!32&!,)!.'])+!7)!,#8'0%()!02A&2.)+%),,)4!5)!@2(0!%'*%!.'(:.K.)4!

[8N!B*)!7)!@'(0!1)!.)!7'++)!)+!A'..*+('+!262+%!B*)!,)!3&K%&)!%&'*6)!B*)!A#)0%!

,)!%).30!7)!.)!7'++)&!G!A)0!-.)0N!e#(,!+#)+!$%2(%!320!2(+0(<!.'+!D.'*&!&)0%)&2(%!

A'..)!)+A82d+$!32&!,)0!02A&).)+%04!R'+<!+'+<!1)!0*(0!,(9&)N!5#2(!,)0!02A&).)+%0!

72+0!.'+!;')*&L!1#)+!0*(0!,)!3&'3&($%2(&)!)%!1)!3)*M!,)0!)M)&A)&!B*2+7!1)!6)*M4E!!

W)+72+%!B*#(,!7(02(%!A),2<!(,!0).9,2(%!A8)&A8)&!32&%'*%!3'*&!6'(&!0#(,!+)!%&'*6)&2(%!

320!*+)!-.)!6(62+%!72+0!02!H','+%$!2@(+!7)!,2!A'+02A&)&4!F*)!A#$%2(%!9)2*!7)!

6'(&!.'+!2(.29,)!5$0*0!6']2C)2+%!)+!8-%)!3'*&!2AA'.3,(&!,#'@@(A)!7)!3&K%&)!)%!7)!

,#)+%)+7&)!&$3$%)&!,)0!32&',)0!7)!,2!A'+0$A&2%('+!0*&!,)0!-.)0!B*(!@'+%!02!H','+%$!

)%!]!6(6)+%N![8N!A'..)!),,)0!0'+%!9),,)0!A)0!-.)0!9$+()0!B*(!&)I'(6)+%!2(+0(!,2!

A'+0$:A&2%('+!7)!5$0*0NU!!

b!1*(,,)%!Y_Y^!!



F*2+7!,#-.)!0#292+7'++)!G!5$0*0<!5$0*0!!

0#292+7'++)!,*(:.K.)!G!,#-.)4!!

5)!7(02(0!G!.'+!2(.29,)!5$0*0=!>5)!%#2(.)!.2(0<!32&A)!B*)!.'+!2.'*&!)0%!3)%(%<!

1)!%#2(.)!26)A!%'+!3&'3&)!D.'*&4!5)!%#27'&)!26)A!%'+!27'&2%('+<!1)!%)!3&()!26)A!

%)0!3&(P&)0<!1)!%)!&).)&A()!26)A!%)0!2A%('+0!7)!C&-A)04E!!

W)+72+%!B*)!1)!3&(2(0!2(+0(<!(,!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!B*2+7!%*!2(.)0!26)A!.'+!D.'*&<!

B*)!%*!27'&)0!26)A!.)0!27'&2%('+0<!B*)!%*!3&()0!26)A!.)0!3&(P&)0!)%!B*)!%*!

&).)&A()0!26)A!.)0!2A%('+0!7)!C&-A)0<!A)0!2A%)0!0)!@(M)+%!72+0!,)0!.()+0!'r!(,0!

0'+%!2C&2+7(0L!1)!.)!0)+0!2(+0(!2(.$<!27'&$<!3&($!)%!&).)&A($!A'..)!1)!6)*M!B*)!

,)0!A&$2:%*&)0!,)!@200)+%4!!

>D8N!.2!@(,,)<!*+!C&2+7!292+7'+!G!.'(!)0%!+$A)002(&)N!F*2+7!,#-.)!0#292+:

7'++)!G!.'(<!1)!.#292+7'++)!.'(:.K.)!G!),,)!)%<!,2!&).3,(002+%!7)!.'(<!1)!@2(0!G!

02!3,2A)!A)!B*#),,)!7)6&2(%!@2(&)!3'*&!.'(4!W2&!A'+%&)<!0(!,2!A&$2%*&)!+)!

0#292+7'++)!320!G!.'(<!A)!B*#),,)!@2(%!&)0%)!@(M$!)+!),,):.K.)!3,*%a%!B*#)+!.'(!)%!

0)0!2A%('+0!0'+%!&).3,()0!7#(.3)&@)A%('+0!)%!7)!.(0P&)<!A)!B*(!+)!3)*%!.)!

3,2(&)4E!!

_!1*(,,)%!Y_Y^!!

W'*&!,#-.)!B*(!6(%!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$<!%'*%!0)!!

%&2+0@'&.)!)+!2.'*&4!!

W)+72+%!B*)!1#$%2(0!72+0!.'+!$%2%!829(%*),<!.'+!7'*M!5$0*0!6(+%!)%!.)!7(%=!>?2!

@(,,)<!1)!0*(0!%'*%!2.'*&4!5)!0*(0!A'..)!*+)!@'+%2(+)!7#2.'*&!%),,)!B*)!%'*%!A)!B*(!

)+%&)!)+!),,)!0)!%&2+0@'&.)!)+!2.'*&4!/2+0!.2!1*0%(A)<!.2!02C)00)<!.2!9'+%$<!

.2!@'&A)!7#-.)<!)%A4<!(,!+#]!2!B*#2.'*&4!?2(0<!B*(!A'+%&a,)!A)%%)!@'+%2(+)!

7#2.'*&S!;#)0%!.2!H','+%$4!?2!H','+%$!7'.(+)<!C'*6)&+)!)%!'&7'++)4!J'*%)0!

.)0!B*2,(%$0!3'&%)+%!,#).3&)(+%)!7)!.2!H','+%$4!!

>"#-.)!B*(!0)!,2(00)!7'.(+)&!32&!.2!H','+%$<!B*(!6(%!)+!),,)<!6(%!72+0!.2!@'+:

%2(+)!7#2.'*&4!\,,)!)0%!(+0$32&29,)!7)!.'(!)%<!3'*&!),,)<!%'*%!0)!A82+C)!)+!

2.'*&4!D(+0(<!0)0!3)+0$)0<!0)0!32&',)0<!0)0!92%%).)+%0!7)!A')*&<!0)0!2A%('+0<!

0)0!320<!)%A4!0'+%!2.'*&4!W'*&!),,)<!(,!@2(%!%'*1'*&0!A,2(&4!W2&!A'+%&)<!3'*&!,#-.)!

0$32&$)!7)!.2!H','+%$<!A#)0%!,2!+*(%4!")0!.(0P&)0<!,)0!3200('+0!)%!,)0!@2(9,)00)0!



,#)+628(00)+%!)%!@'+%!,)*&!%&262(,<!*+!%&262(,!G!@2(&)!3,)*&)&4E!!

Yb!1*(,,)%!Y_Y^!!

")0!@&*(%0!7)!,2!W200('+!7)!5$0*04!!

5)!3&(2(0!3'*&!*+)!-.)!.'*&2+%)!26)A!*+!3)*!7)!A&2(+%)!)%!7#2+M($%$4!?'+!

2(.29,)!5$0*0!6(+%!)%!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!3'*&B*'(!A&2(+0:%*S!F*2+7!*+)!-.)!

.$7(%)!0*&!.2!W200('+<!0)!&233),2+%!.)0!0'*@@&2+A)0!)+!)+%&)%)+2+%!7)0!

3)+0$)0!7)!A'.:3200('+!)%!7)!&$32&2%('+<!7)0!A8).(+0!0#'*6&)+%!)+%&)!),,)!)%!

.'(!)%!7)0!9)2*%$0!62&($)0!6()++)+%!'&+)&!0'+!-.)4!;)%%)!-.)!2!@2(%!,)0!TV)*&)0!

7)!.2!W200('+U!)%!1)!,2!&)A)6&2(!A'..)!*+)!@(,,)!7)!.2!W200('+<!&)6K%*)!7)!.'+!

e2+C!)%!'&+$)!7)!.)0!W,2()04!;)%%)!@,)*&!@*%!A*,%(6$)!72+0!%'+!A')*&!)%!1)!,2!9$+(0!

)%!,2!&)I'(0!72+0!.'+!;')*&!A'..)!*+)!@,)*&!7)!3&$7(,)A%('+4E!!

W)+72+%!B*#(,!7(02(%!A),2<!*+)!@,)*&!32&%(%!7)!.'+!A')*&!)%!0#)+6',2!6)&0!5$0*04!!

Yj!1*(,,)%!Y_Y^!!

"#-.)!B*(!6)*%!@2(&)!7*!9()+!G!%'*0!7'(%!6(6&)!!

72+0!,2!/(6(+)!H','+%$4!!

;)!.2%(+<!.'+!7'*M!5$0*0!)0%!6)+*!)%!.#2!7(%=!>?2!@(,,)<!+)!&)0%)!320!)+!%'(:!

.K.)<!72+0!%2!3&'3&)!6','+%$L!)+%&)!3,*%a%!)+!.'(<!72+0!.2!H','+%$4!5)!0*(0!

(..)+0)!)%!0)*,).)+%!A),*(!B*(!)0%!(..)+0)!3)*%!.*,%(3,()&!0)0!2A%)0!2*%2+%!

B*#(,!,)!6)*%4!F*(!7).)*&)!72+0!,)0!82*%)*&0!3)*%!)+6'])&!7)!,2!,*.(P&)!3,*0!9204!

H'(0!,)!0',)(,=!32&A)!B*#(,!)0%!72+0!,)0!82*%)*&0<!(,!)0%!,*.(P&)!3'*&!%'*0L!A82B*)!

8'..)!2!,)!0',)(,!G!02!7(03'0(%('+!A'..)!0#(,!$%2(%!02!3&'3&($%$!3)&0'++),,)4!!

>W2&!A'+%&)<!3,*0!920<!,)0!3,2+%)0<!,)0!2&9&)0<!,)0!&(6(P&)0!)%!,)0!.)&0!+)!0'+%!320!

G!,2!7(03'0(%('+!7)!%'*04!\,,)0!+)!0'+%!320!A'..)!,)!0',)(,!B*(!3'*&&2(%!7(&)!0#(,!

3'*62(%!32&,)&=!Te(!1)!,)!6)*M<!1)!3)*M!.#233&'3&()&!%'*%)!A8'0)<!A)!B*(!+#).3KA8)!

+*,,):.)+%!,)0!2*%&)0!7)!3&'@(%)&!7)!.'(4U!\+!)@@)%<!%'*%)0!,)0!A8'0)0!3,*0!920!

9$+$@(A()+%!7*!0',)(,=!B*),B*)0:*+)0!7)!02!,*.(P&)<!7#2*%&)0!7)!02!A82,)*&<!

7#2*%&)0!7)!02!@$A'+:7(%$<!7#2*%&)0!7)!0)0!A'*,)*&04!!

>5)!0*(0!,2!"*.(P&)!m%)&+),,)4!5)!0*(0!2*!0'..)%!)%<!32&!A'+0$B*)+%<!1)!.)!

%&'*6)!32&%'*%<!]!A'.3&(0!72+0!,)0!3,*0!C&2+7)0!3&'@'+7)*&04!5)!0*(0!,2!6()!7)!

%'*0!)%!A82A*+!.)!&)I'(%!A'..)!0(!1)!+#)M(0%2(0!B*)!3'*&!,*(!0)*,4!F*2+%!G!%'(<!0(!



%*!6)*M!@2(&)!7*!9()+!G!%'*0<!)+%&)!72+0!.'+!(..)+0(%$!)%!6(0!72+0!,)0!82*%)*&0<!

7$%2A8$)!7)!%'*%<!]!A'.3&(0!7)!%'(:.K.)4!D*%&).)+%<!%*!0)&20!)+%'*&$)!7)!%)&&)L!

%*!0)&20!A232:9,)!7#K%&)!*+)!3,2+%)<!*+!2&9&)<!.2(0!12.2(0!*+!0',)(,4!W,*%a%!B*)!7)!

7'++)&<!%*!+)!@)&20!B*)!&)A)6'(&!)%!,)!9()+!B*)!%*!@)&20!0)&2!0(!,(.(%$!B*#(,!3'*&&2!

K%&)!.)0*&$4E!!

Y)&!2'f%!Y_Y^!!

F*2+7!,#-.)!C$.(%!7)!0)!0)+%(&!@&'(7)<!2&(7)!)%!7(0%&2(%)!72+0!02!!

&),2%('+!26)A!5$0*0<!0)0!0'*@@&2+A)0!&$A'+@'&%)+%!5$0*04!!

5)!6(62(0!,#2+M($%$!)%!,2!3&(62%('+!7)!5$0*0!)%!1)!.)!3,2(C+2(0!0'*6)+%!G!,*(4!O,!6(+%!

)%<!.)!3&)002+%!@)&.).)+%!0*&!0'+!;')*&<!(,!.)!7(%=!>t'(0!7)!.'+!Aa%$4E!5)!9*0!

,)!e2+C!%&P0!02(+%!B*(!12(,,(002(%!7)!,2!9,)00*&)!7)!0'+!;')*&4!;'..)!1#$%2(0!

8)*&)*0)N!;)3)+72+%<!(+02%(0@2(%!7)!A)!B*)!1)!+#2()!9*!B*#*+)!0)*,)!@'(0<!(,!.)!7(%!

B*)!1)!3'*:62(0!9'(&)!*+)!7)*M(P.)!@'(0<!3*(0!*+)!%&'(0(P.)4!5#$%2(0!$928()!7)!A)!

B*)<!02+0!B*)!1)!,)!,*(!2()!7).2+7$<!(,!.#2(%!'@@)&%!G!9'(&)!7)!0'+!e2+C4!!

O,!21'*%2=!>?2!@(,,)<!B*2+7!%*!0'*@@&)0!7#K%&)!3&(6$)!7)!.'(<!%'+!A')*&!)0%!9,)00$!

7#*+)!9,)00*&)!7(6(+)!B*(!0)!&)@,P%)!0*&!.'+!;')*&!)%!,)!9,)00)4!;)%%)!9,)00*&)!

.#)0%!7'*A)!)%!)0%!*+!92*.)!3'*&!.'+!;')*&L!),,)!2!,2!6)&%*!7#27'*A(&!,)0!

9,)00*&)0!A&*),,)0!B*(!.)!6()++)+%!7)!,#(+7(@@$&)+A)!7)0!A&$2%*&)0<!7)!,)*&!

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

)%!B*#),,)!)+!0'*@@&)!G!A2*0)!7)!0'+!2.'*&!3'*&!.'(<!),,)!.)!9,)00)!)%!1)!.)!

0)+0!&$A'+@'&%$4E!!

`!2'f%!Y_Y^!!

/2+0!,#-.)!B*(!,#2AA*)(,,)<!5$0*0!A'+%(+*)!,#(..',2%('+!!

B*#(,!2!0'*@@)&%)!0*&!,2!;&'(M4!!

5)!C$.(002(0!G!A2*0)!7)!,2!3&(62%('+!7)!5$0*0!)%!1)!.)!7(02(0=!>J'*%!)0%!%)&.(+$N!

F*),0!1'*&0!2.)&0N!?'+!5$0*0!2!7(032&*L!(,!0#)0%!&)%(&$!7)!.'(4!;'..)+%!3*(0:1)!

6(6&)!7$0'&.2(0SE!W)+72+%!B*)!1)!.)!7(02(0!A),2!)%!9()+!7#2*%&)0!-+)&()0<!.'+!

%'*1'*&0!2(.29,)!5$0*0!.)!7(%!72+0!*+)!,*.(P&)!(+%),,)A%*),,)!(00*)!7)!,*(=!!

>?2!@(,,)<!.'+!(..',2%('+!0*&!,2!;&'(M!A'+%(+*)!)+A'&)!72+0!,)0!-.)04!F*2+7!

*+)!-.)!)0%!9()+!7(03'0$)!)%!.#2AA*)(,,)<!1)!&)6(0!)+!),,)!A'..)!72+0!.2!



3&'3&)!V*.2+(%$<!,)0!@,2..)0!7)!.'+!D.'*&!.)!9&f,)+%!)%!1)!0*(0!(.32%()+%!7)!

,)!3&'*6)&!2*M!2*%&)0!A&$2%*&)04!5)!,)*&!7(0=!TH'])c!A'.9()+!1)!6'*0!2(.)4!?'+!

(..',2%('+!0*&!,2!;&'(M!+)!0*@@(%!320!G!.'+!D.'*&<!1)!6)*M!2*00(!.)!A'+0*.)&!

7#2.'*&!3'*&!6'*0!)+!A)%%)!-.)!B*(!.#2AA*)(,,)4U!\%!1)!@2(0!&)00)+%(&!G!A)%%)!-.)!

.'+!(..',2%('+4!\,,)!0)!0)+%!A'..)!$A&20$)!)%!)+!2C'+()4!R)!&)00)+%2+%!3,*0!

)+!),,)!,2!6()!7)!0'+!5$0*0<!),,)!0)!0)+%!A'+0*.$)4!k)00)+%2+%!B*)!.2!3&$0)+A)!

)+!),,)!i!26)A!,2B*),,)!),,)!)0%!829(%*$)!7)!6(6&)!i!,*(!.2+B*)<!),,)!A'.92%!)%!

%&).9,)!*+!3)*!A'..)!.'+!V*.2+(%$!0*&!,2!;&'(M!2,'&0!B*)!.2!/(6(+(%$<!,2!

3&(62+%!7)!02!@'&A)<!,2!,2(002(%!.'*&(&4!!

>;)%%)!(..',2%('+!7)!,#-.)!+#)0%!320!8*.2(+)<!.2(0!%'%2,).)+%!7(6(+)!)%!1)!

&)I'(0!7#),,)!*+)!02%(0@2A%('+!7(6(+)!A'..)!0(!*+)!2*%&)!6()!7(6(+)!$%2(%!A'+0*.$)!

32&!2.'*&!3'*&!.'(4!/)!@2(%<!A)!+#)0%!320!,2!6()!7)!A)%%)!-.)!B*(!)0%!A'+0*.$)<!

.2(0!.2!3&'3&)!6()<!A)%%)!6()!B*)!,#-.)!+)!&)00)+%!3,*0!)%!+)!6'(%!3,*0L!(,!,*(!

0).9,)!B*)!1)!0*(0!.'&%!3'*&!),,)4!D(+0(<!1)!&)+'*6),,)!,)0!)@@)%0!7)!.'+!02A&(@(A)!

3'*&!,)0!2*%&)0!A&$2%*&)0!)%<!3'*&!A)%%)!-.)<!1)!7'*9,)!,)0!C&-A)0!)%!,2!C,'(&)4!5)!

&)00)+0!72+0!.'+!V*.2+(%$!*+!7'*M!)+A82+%).)+%!7#26'(&!@2(%!A)!B*)!1)!

6'*,2(04!/'+A<!,2(00):.'(!@2(&)!A)!B*)!1)!6)*M!)+!%'(!)%!.2!6()!0)!7$6),'33)&2!)+!

%'(4E!!

g+!2*%&)!1'*&!'r!1)!.)!3,2(C+2(0<!1)!,*(!7(0=!>;'..)+%!0)!@2(%:(,!B*)!%*!.#2()0!

,2(00$)SE!D,'&0<!7#*+!%'+!0$&()*M!)%!(.3'02+%<!(,!.)!7(%=!>e'(0!A2,.)!)%!+)!7(0!320!

7)!0'%%(0)04!5)!+)!%#2(!320!,2(00$)L!1)!&)0%)!72+0!,)0!3&'@'+7)*&0!7)!%'+!-.)L!A#)0%!

3'*&!A),2!B*)!%*!+)!.)!6'(0!3204!F*2+7!%*!.)!6'(0<!A#)0%!B*)!1)!0*(0!G!,2!0*&@2A)!

7)!%'+!-.)4!R)!0'(0!320!7(0%&2(%)L!1)!%)!6)*M!%'*%)!2%%)+%(6)!G!.'(<!%'*1'*&0!

7(03'+(9,)!3'*&!,)!9()+!7)!%'*04E!!

Yb!2'f%!Y_Y^!!

5$0*0!+)!6)*%!7)!"*(02!B*)!0'+!292+7'+!G!02!/(6(+)!!
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26)A!.'(4!J'*%)0!,)0!-.)0!.)!0'+%!%&P0!A8P&)0<!.2(0!A),2!+#)MA,*%!320!B*)!1#)+!

A8'(:0(00)!,#*+)!'*!,#2*%&)!3'*&!*+)!82*%)!@'+A%('+!)%!G!B*(!1)!6)*M!7'++)&!,2!

02(+%)%$!+$A)002(&)!3'*&!6(6&)!72+0!.2!H','+%$4!")0!C&-A)0!B*(!+#$%2()+%!320!

+$A)002(&)0!3'*&!7#2*%&)0!B*)!1)!+#2(!320!233),$)0!G!6(6&)!72+0!,2!02(+%)%$!7)!

.2!H','+%$!%)!0'+%!+$A)002(&)0!G!%'(!B*)!1#2(!$,*)!G!A)%!)@@)%!7)!%'*%)!$%)&+(%$4!!

>\+!A)0!%).30!0(!%&(0%)0<!1)!%#2(!$,*)!3'*&!B*)<!6(62+%!72+0!.2!H','+%$<!%*!.)!

7'++)0!*+!D.'*&!7(6(+<!7)0!&$32&2%('+0!)%!7)0!02%(0@2A%('+0!7(6(+)0<!,)0B*),,)0!

+)!3)*6)+%!0)!%&'*6)&!B*)!A8)c!,)0!-.)0!B*(!6(6)+%!72+0!.2!H','+%$4!\+!A)0!



%).30<!.'+!D.'*&!)%!.2!H','+%$!6)*,)+%!B*)!1)!.)!&$32+7)!7262+%2C)!)+!

D.'*&4!R)!0*(0:1)!320!,(9&)!7)!@2(&)!A)!B*)!1)!6)*MS!F*),B*#*+!3'*&&2(%:(,!

.#2&&K%)&S!R'+<!+'+N!/'+A<!A2,.):%'(!)%!0'(0:.'(!@(7P,)4E!!

Yh!@$6&()&!Y_Y_!!

5$0*0!7).2+7)!G!"*(02!*+!2*%&)!T'*(U!)+!6*)!7)!!

,*(!@2(&)!@&2+A8(&!*+)!+'*6),,)!$%23)4!!

D,'&0!B*)!1#$%2(0!72+0!.'+!$%2%!829(%*),<!.'+!%'*1'*&0!2(.29,)!5$0*0!6(+%!)%<!

%)+2+%!.)0!.2(+0!0)&&$)0!72+0!,)0!0()++)0<!.)!7(%!26)A!*+)!.21)0%*)*0)!

2@@29(,(%$=!!

>?2!@(,,)<!7(0:.'(<!6)*M:%*!6(6&)!72+0!.2!H','+%$S!DAA)3%)0:%*!7#K%&)!,)!

7)*M(P.)!.2(,,'+!7)!1'+A%('+!26)A!.'+!V*.2+(%$S!DAA)3%)0:%*!.'+!D.'*&!

A'..)!%()+<!.2!H','+%$!A'..)!6()S!DAA)3%)0:%*!7)!32&%2C)&!,)0!0'*@@&2+A)0!

(+@,(:C$)0!G!.'+!V*.2+(%$!32&!.2!/(6(+(%$<!,)0B*),,)0!1)!&)00)+0!,)!9)0'(+!

(&&$0(0%(9,)!7)!+'+!0)*,).)+%!@2(&)!A'++2d%&)<!.2(0!2*00(!7)!@2(&)!32&%2C)&!G!*+)!

A&$2%*&)!i!3'*&!2*%2+%!B*)!A),2!0'(%!3'00(9,)S!5)!+)!3)*M!@2(&)!A'++2d%&)!)%!

32&%2C)&!A)0!A8'0)0!B*#G!*+)!3)&0'++)!B*(!6(%!72+0!.2!H','+%$<!B*(!6(%!

)+%(P&).)+%!7)!.'+!D.'*&4!?2!@(,,)<!A#)0%!.2!A'*%*.)!7)!7).2+7)&!,)!T'*(U!7)!

,2!A&$2%*&)!3'*&!3'*6'(&!)+0*(%)!%&2:62(,,)&!,(9&).)+%!26)A!),,)4E!!

W*(0<!(,!7)6(+%!0(,)+A()*M!A'..)!0#(,!2%%)+72(%!.'+!TwODJU4!5#$%2(0!0*&3&(0)!)%!1)!,*(!

2(!7(%=!>5$0*0<!.2!H()<!%2!H','+%$!)0%!.()++)4!J'(!0)*,!*+(0!+'0!7)*M!6','+%$0!)%!

)+!@2(0!*+!0)*,!@(2%L!2*00(<!*+()!G!%'(<!1)!7(0!T'*(U4!5)!%)!3&()!7#26'(&!3(%($!7)!.'(4!?2!

.(0P&)!)0%!C&2+7)!)%<!*+(B*).)+%!32&A)!B*)!%*!,)!6)*M<!1)!7(0=!TwODJ<!wODJU4E!!

[8N!A'..)!1)!.)!0)+%2(0!2++(8(,$)!)%!3*,6$&(0$)!72+0!,)0!3&'@'+7)*&0!7)!.'+!

+$2+%<!7#2*%2+%!3,*0!B*)!A)!&()+!B*)!1)!0*(0!$%2(%!233),$!G!6(6&)!72+0!,)!J'*%!B*#(,!

)0%N!?'+!7'*M!5$0*0!1'(C+(%!+'0!7)*M!6','+%$0!)%!]!C&262!,)!.'%!wODJ4!?'+!T'*(U!

)+%&2!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$!)%<!32&A)!B*#(,!262(%!$%$!3&'+'+A$!)+!),,)<!(,!2332&*%!

+'+!320!A'..)!*+!'*(!8*.2(+<!.2(0!*+!'*(!7(6(+4!O,!0)!.*,%(3,(2!3'*&!&)1'(+7&)!

%'*%)0!,)0!A&$2%*&)0<!,)0!2.)+)&!%'*%)0!G!5$0*0!)%!&$32&)&!0',)++),,).)+%!,)0!

&)@*0!27&)00$0!32&!),,)0!G!.'+!7'*M!5$0*04!O,!$%2(%!.2&B*$!7*!0A)2*!)%!7*!

3'*6'(&!7)!,2!/(6(+)!H','+%$<!3&'+'+A$!+'+!32&!3)*&!'*!(+%$&K%!7)!02(+%)%$!



3)&0'++),,)<!.2(0!0)*,).)+%!3'*&!0)!@'+7&)!72+0!,2!H','+%$!7)!5$0*0<!3'*&!

')*6&)&!3'*&!,)!9()+!7)!A82B*)!A&$2%*&)!)%!3'*&!7'++)&!G!5$0*0<!2*!+'.!7)!

A82A*+)<!*+)!C,'(&)!7(6(+)<!*+!2.'*&!7(6(+!)%!7)0!&$32&2%('+0!7(6(+)04!!

?'+!2(.29,)!5$0*0!0).9,2!0(!A'+%)+%!7)!A)!T'*(U!B*#(,!.)!7(%=!>5)!6)*M!.2(+%):

+2+%!%)!32&)&!)%!%)!6K%(&!A'..)!.'(:.K.)!2@(+!B*)!%'+!T'*(U!0)!1'(C+)!2*!.()+!

3'*&!2AA'.3,(&!.2!3&'3&)!@'+A%('+!7)62+%!,2!?21)0%$!m%)&+),,)4E!D,'&0<!(,!.)!6K%(%!

A'..)!3'*&!.#(7)+%(@()&!G!0'+!V*.2+(%$!)%<!)+0).9,)<!+'*0!+'*0!0'..)0!

3&$0)+:%$0!7)62+%!,2!?21)0%$!e*3&K.)4!5)!+)!02(0!320!A'..)+%!)M3&(.)&!A),2<!

.2(0!A)%%)!?21)0%$!.)!32&2(002(%!A'..)!*+)!,*.(P&)!(+2AA)00(9,)<!(..)+0)!)%!

7#*+)!9)2*%$!(+(.2C(+29,)<!7)!,2B*),,)!%'*%!7$3)+72(%4!5)!&)0%2(!3)&7*)!)+!),,)!

)%<!A'.32&2%(6):.)+%<!,#V*.2+(%$!.K.)!7)!.'+!5$0*0!32&2(002(%!3)%(%)4!")!

0(.3,)!@2(%!7#)+%&)&!72+0!A)%%)!,*.(P&)!&)+7!,2!3)&0'++)!8)*&)*0)!)%!).9),,()4!5)!

+)!02(0!320!A'..)+%!1)!3*(0!A'+%(+*)&!G!$A&(&)!,G:7)00*04!!

?'+!7'*M!5$0*0!.)!7(%=!>/2+0!,#(..)+0(%$!7)!.2!H','+%$<!27'&)!26)A!.'(!,2!

W*(002+A)!O+A&$$)L!2(+0(<!+'+!0)*,).)+%!.'(<!.2(0!2*00(!*+)!2*%&)!3)&0'++)<!

*+)!A&$2%*&)!8*.2(+)<!27'&)&2!7#*+)!.2+(P&)!7(6(+)!A),*(!B*(!2!%'*%!A&$$!)%!7)!

B*(!%'*%!7$3)+7<!)%!A),2<!2*!+'.!7)!%'*0!0)0!@&P&)0!)%!0')*&0!7)!%'*%)0!,)0!

C$+$&2%('+04E!!

F*)!A#$%2(%!)M2,%2+%!7#27'&)&!2*M!Aa%$0!7)!5$0*0N!R'*0!+'*0!0'..)0!.*,%(3,($0!

3'*&!%'*04!R'*0!+'*0!0'..)0!3,2A$0!7)62+%!,)!%&a+)!7)!,#m%)&+),!A'..)!3'*&!,)!

7$@)+7&)!A'+%&)!A)*M!B*(!+)!&)A'++2(00)+%!320!,2!?21)0%$!m%)&+),,)!'*!.K.)!B*(!

,#(+0*,%)+%4!R'*0!26'+0!@2(%!+'%&)!7$.2&A8)!3'*&!,)!9()+!7)!%'*0!)%!3'*&!@2(&)!A'+:

+2d%&)!,2!?21)0%$!e*3&K.)!G!%'*04!!

5#2(!2*00(!@2(%!7#2*%&)0!A8'0)0!26)A!5$0*0<!.2(0!1)!+)!02(0!320!A'..)+%!,)0!

7$A&(&)L!.'+!)03&(%!62A(,,)!)%!+)!3)*%!.)!@'*&+(&!,)0!.'%04!W2&!A'+0$B*)+%<!1)!+)!

A'+%(+*)!3204!e(!5$0*0!,)!6)*%<!1)!&)6()+7&2(!0*&!A)!0*1)%4!\+0*(%)<!.'+!7'*M!

5$0*0!.)!&2.)+2!G!.'+!A'&30<!.2(0!.'+!)03&(%!&)0%2(%!2%%2A8$!A'..)!G!*+!

3'(+%!$%)&+),!B*)!1)!+)!3'*62(0!B*(%%)&=!>5$0*0<!2(7):.'(!G!A'&&)03'+7&)!G!%)0!

C&-A)0L!2(7)!%2!@(,,)<!%2!3)%(%)!$%(+A),,)NE!!

Yu!@$6&()&!Y_Y_!!



5$0*0!7).2+7)!G!"*(02!7)!&).3,(&!,2!.K.)!@'+A%('+!!

B*)!,*(!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$4!!

W'*&0*(62+%!72+0!.'+!$%2%!829(%*),<!1)!A8)&A82(0!2+M()*0).)+%!.'+!%'*1'*&0!

2(.29,)!5$0*04!O,!6(+%!)%<!3,)(+!7)!9'+%$<!.)!7(%=!>w(,,)!9()+:2(.$)!7)!.2!H','+%$<!

6)*M:%*!6)+(&!72+0!.2!H','+%$!3'*&!2AA'.3,(&<!7#*+)!.2+(P&)!7(6(+)<!%2+%!

7#2A%('+0!B*(!'+%!$%$!'.(0)0!32&!%)0!@&P&)0<!7)!.K.)!B*)!3'*&!A'+6)&%(&!G!,#'&7&)!

7(6(+!%2+%!7#2*%&)0!B*(!'+%!$%$!@2(%)0!8*.2(+).)+%<!.K.)!A),,)0!7(%)0!02(+%)04!5#2(!

%'*%!@2(%!72+0!,#'&7&)!7(6(+<!.2(0!1)!+)!0*(0!320!)+A'&)!02%(0@2(%4!5)!6)*M!B*)!,2!

A&$2%*&)!)+%&)!72+0!.2!H','+%$!)%!B*)<!7#*+)!.2+(P&)!7(6(+)<!),,)!$3'*0)!.)0!

2A%)0!)%!0)!0*90%(%*)!G!%'*0<!A'..)!1)!,#2(!@2(%4!H()+0<!6()+0N!5)!,)!7$0(&)!%2+%N!!

>5)!A$,P9&)!B*2+7!1)!6'(0!*+)!A&$2%*&)!)+%&)&!72+0!,#)+6(&'++).)+%!7(6(+!'r<!

26)A!.'(<!),,)!0)!0*90%(%*)!G!%'*0!0)0!@&P&)0!7#*+)!.2+(P&)!7(6(+)!)%!B*#),,)!2(.)!

)%!&$32&)!2*!+'.!7)!%'*04!D,'&0<!1)!+)!&)A'++2(0!3,*0!,)0!A8'0)0!8*.2(+)0!)+!

),,)<!.2(0!.)0!3&'3&)0!A8'0)04!W2&!),,)<!.'+!D.'*&!0#$,P6)!)%!0)!.*,%(3,()<!,)0!

&$32&2%('+0!0)!.*,%(3,()+%!G!,#(+@(+(!)%!,)0!0*90%(%*%('+0!0'+%!7(6(+)04!F*),,)!1'()N!

F*),,)!@K%)N!?K.)!,)0!02(+%0!0#*+(00)+%!G!.'(!)%!A$,P9&)+%4!O,0!2%%)+7)+%!

2+M()*0).)+%!B*#*+!7)0!,)*&0!A'+6)&%(00)!G!,#'&7&)!7(6(+!,)*&0!3&'3&)0!2A%)0<!

02(+%0!72+0!,#'&7&)!8*.2(+<!.2(0!320!)+A'&)!72+0!,#'&7&)!7(6(+4!O,0!3&()+%!3'*&!

B*#(..$7(2%).)+%!1)!@200)!)+%&)&!7)0!A&$2:%*&)0!72+0!A)%!)+6(&'++).)+%!7(6(+!)%!

B*#2(+0(!%'*%)0!,)*&0!2A%('+0!0'()+%!(..)&C$)0!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$!)%!

.2&B*$)0!7)!,#).3&)(+%)!7)!,#m%)&+),4!5)!,#2(!@2(%!3'*&!%'*0L!.2(+%)+2+%!1)!6)*M!

B*)!%*!,)!@200)0!3'*&!%'*04E!!

e*&!A)<!1)!,*(!7(0=!>?'+!5$0*0<!%)0!3&'3'0!.)!A'+@'+7)+%4!5)!02(0!B*)!%*!0*@@(0!

3'*&!%'*%!)%!B*)!%'*%!%#2332&%()+%4E!O,!3'*&0*(6(%=!>O,!)0%!A)&%2(+!B*)!1)!0*@@(0!3'*&!

%'*%!)%!%'*0L!A)3)+72+%<!+)!0*(0:1)!320!,(9&)!7)!A8'(0(&!*+)!A&$2%*&)!)%!7)!,*(!

7'++)&!A)!&a,)!G!.)0!Aa%$0<!7)!,2!&)+7&)!0*@@(02+%)!3'*&!%'*0S!/)!3,*0<!B*)!

%#(.3'&%)!0(!%'*%!.#2332&%()+%S!R)!3*(0:1)!320!%)!7'++)&!A)!B*(!.#2332&%()+%S!J'*%!

%)!7'++)&!A2*0)!.'+!3,)(+!A'+%)+%).)+%4!e(!%*!+)!A'&&)03'+70!320!)%!+#2AA)3%)0!

320<!%*!.)!7$3,2(0<!%*!%&28(0!A)%%)!A82d+)!7)!C&-A)0!B*)!1#2(!7$3'0$)!)+!%'(!G!A)%!

)@@)%4E!!



5)!0*(0!7'+A!)+%&$)!)+!5$0*0!)%!1#2(!@2(%!A)!B*#(,!@2(02(%4![8N!A'..)!1)!6']2(0!A,2(:

&).)+%!%'*%!A)!B*)!5$0*0!6)+2(%!7)!.)!7(&)N!D6)A!,*(<!1)!7)6(+0!.*,%(3,($)!)+!

%'*0<!.K.)!)+!,)0!02(+%04!?2(0<!*+)!@'(0!&)6)+*)!G!.'+!A'&30<!B*),B*)0!7'*%)0!

0#$,)6P:&)+%!)+!.'(4!5$0*0!.)!7(%=!>g+!0)*,!2A%)!7)!.2!H','+%$<!.K.)!7#*+!9&)@!

(+0%2+%<!)0%!&).3,(!7)!6()!A&$2%&(A)!)%!B*(A'+B*)!A'+%()+%!.2!H','+%$!3)*%<!)+!*+!

(+0%2+%<!7'+:+)&!,2!6()!G!%'*%!)%!%'*%!3&$0)&6)&4!/)!.2!H','+%$<!,)!0',)(,!&)I'(%!

,#)M(0%)+A)<!,2!,*.(P&)<!,2!3&$0)&62%('+!7)!,2!%)&&)<!,2!6()!7)0!A&$2%*&)04!W'*&B*'(!

7'+A!7'*%)0:%*S!5#2(!.2!A'*&!2*!;(),!)%!1#)+!6)*M!*+)!2*%&)!0*&!,2!%)&&)4!W)*M:%*!

7)6(+)&!B*(!@'&.)&2!A)%%)!A'*&SE!5)!,*(!&$3'+7(0=!>")0!-.)0!B*(!6(6)+%!72+0!%2!

H','+%$4E!O,!&)3&(%=!>t()+!7(%4!;)!0'+%!,)0!-.)0!B*(<!02+0!,#'.9&)!7#*+)!&)A8)&A8)!

7)!02(+%)%$!3)&0'++),,)!.2(0!%'%2,).)+%!7(6(+(0$)0<!6(6&'+%!3'*&!,)!9$+$@(A)!7)!

,)*&0!@&P&)0<!A)0!-.)0!+)!@2(02+%!B*#*+!0)*,!A8')*&!26)A!,)!;(),4E!!

bh!@$6&()&!Y_Y_!!

;82B*)!A8'0)!A&$$)!)0%!*+!A2+2,!7)!C&-A)0!)%!7#2.'*&!)+%&)!!

,)!;&$2%)*&!)%!,2!A&$2%*&)4!"*(02!)0%!233),$)!G!&)+7&)!!

8'..2C)!G!/()*!2*!+'.!7)!%'*04!!

5#$%2(0!72+0!.'+!$%2%!829(%*),!)%!5$0*0!$%2(%!26)A!.'(4!Q!*+!.'.)+%<!(,!0)!.'+:

%&2(%!0'*0!,2!@'&.)!7#*+!)+@2+%!)%<!G!*+!2*%&)<!0'*0!,2!@'&.)!7#*+!A&*A(@($4!?)!

%&2+0:@'&.2+%!)+!,*(:.K.)<!(,!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!)+%&)!72+0!.2!/(6(+(%$!)%!+2C)!

72+0!.2!H','+%$!$%)&+),,)L!%*!]!%&'*6)&20!,2!W*(002+A)!;&$2%&(A)!72+0!,#2A%)!

.K.)!7)!.)%%&)!)+!.2&A8)!,2!C&2+7)!.2A8(+)!7)!,#*+(6)&04!;82B*)!A8'0)!A&$$)!

$%2(%!3&$6*)!3'*&!K%&)!*+!,()+!7#2.'*&<!*+!A2+2,!7)!C&-A)0!)+%&)!,2!?21)0%$!

e*3&K.)!)%!,)0!A&$2%*&)04!!

>?2(0!A)0!7)&+(P&)0!+#2,,2()+%!320!@2(&)!2%%)+%('+!G!A)0!,()+0!7#2.'*&!)%!G!A)0!

A2+2*M!7)!C&-A)04!\+!A'+0$B*)+A)<!/()*!2*&2(%!7f!0*03)+7&)!,2!;&$2%('+!B*(!

+#2,,2(%!320!K%&)!233&$A($)!32&!,)0!A&$2%*&)04!;)3)+72+%<!)+!6']2+%!B*)!.'+!

V*.2:+(%$!2,,2(%!0(!9()+!,#233&$A()&!)%<!B*#2*!+'.!7)!%'*%)0!,)0!A8'0)0!A&$$)0!)%!

7)!%'*0!,)0!8*.2(+0<!),,)!2,,2(%!3&$0)+%)&!G!,#m%)&+),!%'*%)!,2!&)A'++2(002+A)!)%!

%'*%!,#2.'*&!)0A'.3%$<!(,!+)!0)!,2(002!320!2&&K%)&!32&!,)0!.2*62(0!Aa%$0!7)!0)0!

2*%&)0!@(,04!D(+0(<!3'*&!0'+!3,*0!C&2+7!A'+%)+%).)+%<!(,!7$3,']2!,)!@(&.2.)+%<!



,#'&+2+%!7#$%'(,)0!(++'.9&29,)0<!C&2A()*0)0!)%!62&($)0!B*(!2,,2()+%!K%&)!A'..)!

7)0!A2+2*M!7#2.'*&!)+%&)!.'+!V*.2+(%$!)%!,#s%&)!e*3&K.)4!!

>"#m%)&+),!&)C2&72!,)!@(&.2.)+%!)%!0)!&$1'*(%!)+!6']2+%!0)0!82&.'+()0!@$)&(B*)0!

)%!,)0!A'..*+(A2%('+0!7#2.'*&!B*#(,!)+%&)%()+7&2(%!)+%&)!,)!;(),!)%!,2!%)&&)4!O,!3'*&:

0*(6(%!)+!A&$2+%!7#*+!0(.3,)!.'%!,)!0',)(,!A'..)!,)!3'&%):32&',)!3)&.2+)+%!7)!

,#s%&)!e*3&K.)<!,)!.*+(002+%!7)!,*.(P&)!)%!7)!A82,)*&<!,)!7(03'02+%!)+%&)!,)!;(),!

)%!,2!%)&&)!)+!3'0(%('+!3'*&!%'*%!7'.(+)&<!%'*%!@$A'+7)&<!%'*%!&$A82*@@)&!)%!%'*%!

(,,*.(:+)&4!D6)A!0'+!')(,!,*.(+)*M!)%!A8)&A8)*&<!,)!0',)(,!0).9,)!7(&)!G!%'*0=!T5)!

0*(0!,)!3&KA8)*&!,)!3,*0!32&@2(%!7)!,#s%&)!/(6(+4![90)&6)c:.'(!)%!6'*0!,)!

&)A'++2d%&)c=!(,!)0%!,2!,*.(P&)!0*3&K.)!)%!,#D.'*&!(+@(+(L!(,!7'++)!6()!G!%'*%L!(,!+#2!
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0()+4!5)!6(0!72+0!0'+!K%&)!A'..)!0(!A#$%2(%!,)!.()+4!W2&!A'+%&)<!A),*(!B*(!+)!6(%!

320!72+0!.2!H','+%$!+)!3)*%!320!%'*%!).9&200)&!7)!.'(L!2*!.()*M<!1)!&$0(7)!)+!

,*(!02+0!]!$&(:C)&!.'+!%&a+)4!D8N!0(!%'*0!A'.3&)+2()+%!,)!C&2+7!9()+!B*#)0%!6(6&)!

72+0!.2!H','+%$<!(,0!&(62,(0)&2()+%!3'*&!]!32&6)+(&N!?2(0<!8$,20N!0(!3)*!,)!

A'.3&)++)+%L!(,0!6(6)+%!3,*0!)+!)*M:.K.)0!B*#)+!.'(4E!!

^!.2(!Y_Y_!!



5$0*0!0'*@@&(%!02!W200('+!(+%$&()*&).)+%!7)!,2!32&%!7)!02!/(6(+(%$!)%!!

)M%$&()*&).)+%!7)!,2!32&%!7)0!8'..)0!3'*&!&$32&)&!G!,2!@'(0!!

,)0!3$A8$0!(+%$&()*&0!)%!,)0!3$A8$0!)M%$&()*&0!7)!,#8'..)4!!

?)!%&'*62+%!72+0!.'+!$%2%!829(%*),<!1)!3)+02(0!2*M!0'*@@&2+A)0!7)!.'+!27'&2:

9,)!5$0*0<!03$A(2,).)+%!G!A),,)0!B*)!02!%&P0!02(+%)!V*.2+(%$!2!0*9()0!7)!,2!32&%!

7)!02!/(6(+(%$!2*!A'*&0!7)!02!6()!%)&&)0%&)4!5)!.)!0*(0!0)+%()!2%%(&$)!72+0!,)!

;')*&!7)!.'+!5$0*0!)%!1#2(!3&(0!32&%!2*M!0'*@@&2+A)0!B*)!02!/(6(+(%$!@(%!0'*@@&(&!G!

0'+!%&P0!02(+%!;')*&!7*&2+%!,)!A'*&0!7)!02!6()!%)&&)0%&)4!;)0!0'*@@&2+A)0!0'+%!

%&P0!7(@@$&)+%)0!7)!A),,)0!B*#(,!0'*@@&(%!7)!,2!32&%!7)0!5*(@0!3)+72+%!02!W200('+4!;)!

0'+%!7)0!3)(+)0!(+7)0A&(3%(:9,)04!W'*&!,)!3)*!2*B*),!1#2(!32&%(A(3$<!1)!3)*M!7(&)!

B*)!1#2(!&)00)+%(!*+)!0'*@@&2+A)!2(C*{!)%!2.P&)!2AA'.32C+$)!7#*+)!7$A8(&*&)!7*!

A')*&!B*(!.)!@(%!6$&(%29,).)+%!.'*&(&4!?2(0<!32&!*+!3&'7(C)!7)!0'+!D.'*&<!5$0*0!

.)!&2.)+2!G!,2!6()4!!

\+0*(%)<!.'+!7'*M!5$0*0!.)!7(%=!>w(,,)!7)!.)0!0'*@@&2+A)0<!02A8)!B*)!,)0!0'*@:

@&2+A)0!B*)!,)0!5*(@0!.#(+@,(CP&)+%!+)!@*&)+%!B*)!,#'.9&)!7)!A),,)0!B*)!,2!/(6(+(%$!

.)!7'++24!O,!)+!@*%!2(+0(!3'*&!B*)!0'(%!7'++$)!G!,2!/(6(+(%$!*+)!02%(0@2A%('+!

A'.3,P%)4!"#8'..)!B*(!3PA8)!'@@)+0)!,2!?21)0%$!e*3&K.)<!+'+!0)*,).)+%!

)M%$&()*&).)+%<!.2(0!2*00(!(+%$&()*&).)+%4!O,!7$@(C*&)!,2!32&%()!7(6(+)!(+@*0$)!)+!

,*(!B*2+7!(,!@*%!A&$$4!")!3$A8$!0)!@'&.)!)+!3&).()&!,()*!72+0!0'+!(+%$&()*&!)%<!

)+0*(%)<!72+0!0'+!)M%$&()*&4!J&P0!0'*6)+%<!A#)0%!,2!3,*0!3)%(%)!32&%()!B*(!)0%!

)M%$&()*&)<!,2!32&%()!.21)*&)!0)!%&'*:62+%!G!,#(+%$&()*&4!!

>")0!A&$2%*&)0!$%2()+%!(+A2329,)0!7)!3$+$%&)&!72+0!.'+!(+%$&()*&!)%!7)!.)!3)&:

.)%%&)!7)!02%(0@2(&)!3'*&!,)0!'@@)+0)0!@2(%)0!2*!WP&)!32&!,)*&0!@2*%)0!(+%$&()*&)04!

;)0!'@@)+0)0!9,)00)+%!,2!32&%()!,2!3,*0!+'9,)!7)!,)*&!K%&)!i!,)*&!(+%),,(C)+A)<!,)*&!

.$.'(&)!)%!,)*&!6','+%$!i<!,G!'r!)0%!(.3&(.$)!,#(.2C)!7(6(+)4!F*(!7'+A!3'*62(%!

2AB*(%%)&!A)%%)!7)%%)<!3*(0B*)!,2!A&$2%*&)!)+!$%2(%!(+A2329,)S!"2!/(6(+(%$!),,):

.K.)4!W'*&!A),2<!(,!@*%!+$A)002(&)!B*#),,)!0)!@200)!,)!9'*&&)2*!2.'*&)*M!7)!.'+!

V*.2+(%$4!!

>"2!/(6(+(%$!6'*,2(%!B*)!,2!02%(0@2A%('+!0'(%!A'.3,P%)<!%2+%!3'*&!,)0!@2*%)0!(+%$:

&()*&)0!7)0!A&$2%*&)0!B*)!3'*&!,)*&0!@2*%)0!)M%$&()*&)04!W2&!,2!W200('+!B*)!,)0!



5*(@0!.#'+%!@2(%!0*9(&<!1#2(!3*!&)7'++)&!2*!WP&)!,2!C,'(&)!)M%$&()*&)!7'+%!,)0!

A&$2%*&)0!,#262()+%!3&(6$!32&!,)*&0!@2*%)0!)M%$&()*&)0L!32&!,2!W200('+!B*)!,2!

/(6(+(%$!.#2!@2(%!0*9(&!(+%$&()*&).)+%!%'*%!2*!,'+C!7)!.2!6()!%)&&)0%&)<!1#2(!02%(0@2(%!

3'*&!,)0!@2*%)0!(+%$&()*&)0!7)!,#8'..)4!")0!0'*@@&2+A)0!B*)!1#2(!0'*@@)&%)0!7)0!

.2(+0!7)!,2!/(6(+(%$!0*&3200)+%!A'+0(7$&29,).)+%!A),,)0!B*)!,)0!A&$2%*&)0!.#'+%!

@2(%!0*9(&4!;'.3&)+7&)!A),2!+#)0%!320!@2A(,)!3'*&!,#)03&(%!8*.2(+4!!

>\+%&)!,#(+%$&()*&!7)!,#8'..)!)%!0'+!)M%$&()*&<!(,!]!2!*+)!C&2+7)!7(@@$&)+A)4!

;)3)+72+%<!,2!7(@@$&)+A)!)0%!9)2*A'*3!3,*0!C&2+7)!)+A'&)!)+%&)!,)0!0'*@@&2+A)0!

B*)!.#(+@,(C)2!,2!/(6(+(%$!)%!A),,)0!B*)!,)0!A&$2%*&)0!.#'+%!@2(%!0*9(&!,)!7)&+()&!1'*&!

7)!.2!6()!%)&&)0%&)4!")0!0'*@@&2+A)0!B*(!.)!@*&)+%!7'++$)0!32&!,2!/(6(+(%$!$%2()+%!

7)0!,2A$:&2%('+0!A&*),,)0<!7)0!0'*@@&2+A)0!0*&8*.2(+)0!.)!7'++2+%!7)0!.'&%0!

&$3$%$)0!2*%2+%!72+0!.'+!-.)!B*)!72+0!.'+!A'&304!W20!*+)!0)*,)!@(9&)!7)!.'+!

K%&)!+)!@*%!$32&:C+$)4!")0!0'*@@&2+A)0!B*(!.)!@*&)+%!7'++$)0!32&!,)0!5*(@0!

$%2()+%!7)0!0'*@@&2+A)0!2.P&)0<!A)&%)0<!.2(0!),,)0!+#$%2()+%!320!7)0!,2A$&2%('+0!

A2329,)0!7)!.)!7'++)&!,2!.'&%!G!A82B*)!(+0%2+%4!e)*,)!,2!/(6(+(%$!262(%!,)!

3'*6'(&!)%!,2!6','+%$!7)!@2(&)!A),24!!

>D8N!A'.9()+!,#8'..)!.#2!A'f%$N!;)3)+72+%<!(,!&)0%)!(+7(@@$&)+%!)%!+)!A8)&:A8)!

320!G!A'.3&)+7&)!G!B*),!3'(+%!1)!,#2(!2(.$!)%!1#2(!0'*@@)&%!3'*&!,*(4!D*A*+)!A&$2:

%*&)!+)!3)*%!A'.3&)+7&)!%'*%!A)!B*)!1#2(!0'*@@)&%!72+0!,2!W200('+!B*)!,)0!5*(@0!

.#'+%!@2(%!0*9(&L!G!3,*0!@'&%)!&2(0'+<!2*A*+)!+)!3)*%!A'.3&)+7&)!,)0!0'*@@&2+A)0!

9)2*A'*3!3,*0!C&2+7)0!B*)!1#2(!0*9()0!7)!,2!32&%!7)!,2!/(6(+(%$4!H'(,G!3'*&B*'(!1#2(!

%2+%!%2&7$!G!&$6$,)&!A)0!7)&+(P&)04!!

>?'+!D.'*&!6)*%!%&'*6)&!*+)!(00*)!A8)c!,#8'..)!)%!)+!&)A)6'(&!*+!&)%'*&!

7#2.'*&4!D(+0(<!1)!%#233),,)!G!%#(..)&C)&!72+0!.2!H','+%$!'r!%'*%)0!.)0!

0'*@@&2+:A)0!0'+%!2C(002+%)04!5)!%#233),,)<!+'+!0)*,).)+%!G!3&)+7&)!32&%!G!.)0!

0'*@@&2+A)0!.2(0<!2*!+'.!7)!%'*%)!,2!@2.(,,)!8*.2(+)<!G!,)0!8'+'&)&!)%!G!.)!

7'++)&!*+!&)%'*&!7#2.'*&4!D6)A!.'(<!0*33,$)!3'*&!%'*%)0!,)0!'9,(C2%('+0!7)0!

A&$2%*&)0<!.K.)!0(<!2*!C&2+7!A82C&(+!7)!/()*!)%!3'*&!,)*&!3,*0!C&2+7!.2,8)*&<!

,)0!A&$2%*&)0!+#]!2AA'&7)+%!.K.)!320!*+)!3)+0$)4E!!

Yh!.2(!Y_Y_!!



"2!6()!7(6(+)!829(%)!,2!A&$2%*&)!A'+A*&&)..)+%!!

G!,2!/(6(+)!H','+%$4!!

5#$%2(0!%&P0!2@@,(C$)!)%!*+!3)*!(+B*(P%)!7)!.'+!32*6&)!$%2%4!H'*,2+%!.)!7(0%&2(&)!

7)!.)0!3)+0$)0!%'*&+$)0!6)&0!.'(:.K.)<!5$0*0!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!B*)!@2(0:%*S!

J)0!3)+0$)0!%'*&+$)0!6)&0!%'(:.K.)!%)!@'+%!0'&%(&!7)!.2!H','+%$4!D*00(!

,'+C%).30!B*)!.2!H','+%$!)0%!)+!%'(<!,2!6()!7(6(+)!)0%!2*00(!)+!%'(4!e(!.2!H','+%$!

A)00)!7#K%&)!)+!%'(<!(,!)+!62!2(+0(!7)!,2!6()!7(6(+)!)%!%*!&)6()+0!G!%2!6()!8*.2(+)4!

F*),!A82+C).)+%NE!!

W*(0<!)+!0'*3(&2+%<!(,!21'*%2=!>D8N!%*!+)!02(0!320!,2!7)0%&*A%('+!B*(!62!6)+(&!72+0!

,)!.'+7)4!J'*%!A)!B*(!)0%!2&&(6$!1*0B*#G!.2(+%)+2+%!3)*%!K%&)!A'+0(7$&$!A'..)!

*+!1)*!)+!A'.32&2(0'+!7)0!A8-%(.)+%0!G!6)+(&4!5)!+)!%)!,2(00)!320!%'*%!6'(&!3'*&!

+)!320!%&'3!%#'33&)00)&4!Q!,2!6*)!7)!,#)+%K%).)+%!7)0!8'..)0<!1)!&)0%)!A'..)!

A2A8$!)+!%'(4!\%!%'(<!3&()!26)A!.'(!)%!&)@*0)!7)!%'*&+)&!%)0!3)+0$)0!6)&0!%'(:

.K.)4E!!

Yj!.2(!Y_Y_!!

;'..)!,)!0',)(,<!A82B*)!2A%)!@2(%!72+0!,2!/(6(+)!!

H','+%$!0)!.*,%(3,()!3'*&!,)!9()+!7)!%'*04!!

5)!3)+02(0=!>;'..)+%!0)!3)*%:(,!B*#*+!0)*,!2A%)!@2(%!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$!0)!

.*,%(3,()!2*!3'(+%!7)!@2(&)!7*!9()+!G!%'*0SE!D,'&0<!9'*C)2+%!)+!.'(<!5$0*0!

(,,*.(+2!.'+!)03&(%!)%!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!%*!%&'*6)&20!*+)!(.2C)!7)!A),2!)+!

'90)&62+%!,)!0',)(,4!O,!)0%!*+(B*)!)%<!A)3)+72+%<!(,!02(%!0)!.*,%(3,()&!3'*&!B*)!02!

,*.(P&)!)%!02!A82,)*&!0'()+%!7(03'+(9,)0!3'*&!%'*%!)%!%'*04!W2&!)M).3,)<!(,!$A,2(&)!

,)0!2A%('+0!)%!,)0!320!7)!,#8'..)L!0(!A),*(:A(!.'7(@()!0'+!2A%('+!'*!0'+!%&21)%<!,2!

,*.(P&)!7*!0',)(,!,)!0*(%4!!

>O,!0)!.*,%(3,()!2*00(!72+0!%'*%)!,2!+2%*&)<!7(0%&(9*2+%!0)0!9()+@2(%0!2*M!7(6)&0)0!

A8'0)0!0*(62+%!,)0!A(&A'+0%2+A)04!Q!0'+!,)6)&<!(,!).9),,(%!%'*%)!,2!+2%*&)!)%!2C(%!

0*&!,2!@&2dA8)*&!7)!,2!+*(%!3'*&!@'&.)&!,2!&'0$)!B*(!0#$%)+7!0*&!%'*%)0!,)0!3,2+%)0!

A'..)!*+!.2+%)2*!7#2&C)+%<!7'++2+%!G!A)%%)!+2%*&)!*+!203)A%!)%!*+)!9)2*%$!B*(!

$%'++)+%!)%!)+A82+%)+%!,)!&)C2&7!8*.2(+L!,#8'..)<!26)A!%'*%)!0'+!(+C$+('0(%$<!

+#2!320!,)!3'*6'(&!7)!@'&.)&!*+)!0(.3,)!C'*%%)!7)!&'0$)4!!



>")!0',)(,!3'*&0*(%!02!&'*%)!)%!7'++)!2*M!@,)*&0!,)*&!A'*,)*&!)%!,)*&!32&@*.4!O,!+)!

7'++)!320!*+)!A'*,)*&!)%!*+!32&@*.!*+(B*)<!.2(0!(,!@'*&+(%!G!A82B*)!@,)*&!02!A'*:

,)*&!)%!0'+!32&@*.!32&%(A*,()&4!D6)A!02!A82,)*&!)%!02!,*.(P&)<!(,!7'++)!2*M!@&*(%0!

,)*&!.2%*&(%$!)%!,)*&!026)*&<!*+)!026)*&!7(0%(+A%)!3'*&!A82B*)!@&*(%4!O,!@$A'+7)!)%!

@2(%!A&'d%&)!%'*%)0!,)0!3,2+%)04!?2,C&$!B*#(,!@2(%!%'*%!A),2<!(,!&)0%)!*+4!;#)0%!32&A)!

B*#(,!7).)*&)!72+0!,)0!82*%)*&0!B*)!,)!0',)(,!3)*%!K%&)!,2!6()!7)!%'*%)0!,)0!

A&$2%*&)0!B*(!0)!%&'*6)+%!3,*0!9204!!

>O,!)+!62!2(+0(!7)0!2A%('+0!@2(%)0!72+0!.2!H','+%$=!,#-.)!2C(%!2,'&0!72+0!,)0!82*:

%)*&0!7)!.2!H','+%$4!/)!,G<!3,*0!B*)!,)!0',)(,<!),,)!6)(,,)!0*&!,)0!A&$2%*&)0!)%!,)*&!

%&2+0.)%!,2!6()4!\+!7$3(%!7*!@2(%!B*)!0'+!2A%('+!)0%!*+)<!),,)!9&(,,)!A'..)!*+!

0',)(,!0*&!,)0!A&$2%*&)0=!),,)!)+!).9),,(%!B*),B*)0:*+)0<!)+!@$A'+7)!7#2*%&)0!26)A!

,2!C&-A)<!)+!,(9P&)!B*),B*)0:*+)0!7*!@&'(7<!27'*A(%!,)!A')*&!7)!A)&%2(+)0<!7(00(3)!

,)0!%$+P9&)0!A8)c!7#2*%&)0<!)+!)+@,2..)!)%!)+!3*&(@()!7#2*%&)0<!7'++2+%!G!

A82A*+)!,#233*(!7'+%!),,)!2!9)0'(+!)+!3&'3'&%('+!7)!0)0!7(03'0(%('+0!

3)&0'++),,)04!!

>")!0',)(,!B*(!0#$,P6)!G!6'%&)!8'&(c'+!@2(%!7)!.K.)=!0(!,2!%)&&)!)0%!0%$&(,)<!(,!7'++)!

2*M!3,2+%)0!3)*!7)!7$6),'33).)+%L!0(!,2!C&2(+)!7)!,2!@,)*&!)0%!.2+B*2+%)<!,)!

0',)(,<!.2,C&$!%'*%)!02!,*.(P&)!)%!%'*%)!02!A82,)*&<!+)!3)*%!&()+!@2(&)!,)6)&L!0(!

,#8'..)!+)!0)!,P6)!320!3'*&!%&262(,,)&<!,)!0',)(,!+)!3)*%!&()+!,*(!@2(&)!C2C+)&4!\+!

0'..)<!,)!0',)(,!3&'7*(%!7)0!9()+0!72+0!,2!;&$2%('+!0),'+!,2!@$A'+7(%$!7)!,2!%)&&)!

)%!,)0!7(03'0(%('+0!7)!,#8'..)4!!

>D(+0(<!B*'(B*)!,)0!2A%)0!2AA'.3,(0!72+0!.2!H','+%$!3)*6)+%!K%&)!9$+$@(B*)0!

3'*&!%'*0<!(,0!'3P&)+%!0),'+!,)0!7(03'0(%('+0!7)!A82A*+!2(+0(!B*#)+!3&'3'&%('+!7)0!

9'++)0!7(03'0(%('+0!7)!,#-.)!B*(!2C(%!72+0!.2!H','+%$4!F*'(!B*#(,!)+!0'(%<!A82B*)!

2A%)!@2(%!72+0!.2!H','+%$!)0%!*+!0',)(,!7)!3,*0!B*(!9&(,,)!3'*&!%'*%)0!,)0!

A&$2%*&)04E!!

W,*0!%2&7<!1)!.#)@@'&I2(!7)!.#(..)&C)&!)+!.'+!5$0*0<!72+0!02!H','+%$<!)+!.*,:

%(3,(2+%!.)0!3)+0$)0!72+0!,)0!0()++)0!72+0!,)!9*%!7)!&$32&)&!)%!7)!0*33,$)&!3'*&!

%'*:%)0!,)0!(+%),,(C)+A)0!A&$$)0<!3200$)0<!3&$0)+%)0!)%!@*%*&)04!D6)A!%'*%!.'+!

A')*&<!1#2(!7(%!G!5$0*0=!>;'..)!1#2(.)&2(0!%)!7'++)&!26)A!.'+!)03&(%!%'*%)!C,'(&)<!



%'*%!8'++)*&!)%!%'*%)!&$32&2%('+!2*!+'.!7)!%'*%)!,2!@2.(,,)!8*.2(+)<!.K.)!7)0!

-.)0!3)&7*)0!B*(<!8$,20N!+)!%#'+%!320!,(6&$!,)*&!(+%),,(C)+A)4E!!

k).3,(!7)!1'()<!5$0*0!.)!92(02!,)!@&'+%!)+!.)!7(02+%=!>W2&!A)!92(0)&<!1)!0A),,)!

%'*%)0!%)0!3)+0$)0!26)A!,)0!.()++)0<!7)!0'&%)!B*)!1)!3*(00)!%'*1'*&0!%&'*6)&!)+!

%'(!%'*0!,)0!)03&(%0!A&$$0!)%!&)A)6'(&!A'+%(+*),,).)+%!7)!%'(<!)+!,)*&!+'.<!C,'(&)<!

8'+:+)*&!)%!&$32&2%('+4E!!

bY!.2(!Y_Y_!!

/2+0!,#P&)!7)!,2!6()!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$<!,)0!A&$2%*&)0!3&'A*&)&'+%!!

,2!C,'(&)!7)!/()*!2*!+'.!7)!%'*%)!,2!;&$2%('+4!!

5#$%2(0!72+0!.'+!$%2%!829(%*),!)%!.'+!3)%(%!)03&(%!$%2(%!3)&7*!72+0!,2!02(+%)!

H','+%$!7)!/()*4!e2+0!B*)!1)!02A8)!A'..)+%<!1#2(!A'.3&(0!B*)!,#8'..)!+)!

7'++)!320!G!/()*!,2!C,'(&)!B*#(,!7'(%!,*(!7'++)&!)%!1)!.)!0)+%2(0!%&P0!2.P&)!G!

A2*0)!7)!A),24!H'*,2+%!.#(+0%&*(&)!)%!.)!A'+0',)&<!.'+!7'*M!5$0*0!.)!7(%!G!

%&26)&0!*+)!,*.(P&)!(+%),,)A%*),,)=!!

>?2!@(,,)<!%'*%)0!.)0!')*6&)0!7'(6)+%!K%&)!2A8)6$)04!\+!A'+0$B*)+A)<!,)!7)&:

+()&!1'*&!+)!6()+7&2!320!262+%!B*)!1#2()!&)I*!7)0!A&$2%*&)0!%'*%!,#8'++)*&!)%!%'*%)!
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Yp!'A%'9&)!Y_Y_!!

"2!6()!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$!.)%!,#-.)!)+!0$A*&(%$4!!

W'*&0*(62+%!72+0!.'+!$%2%!829(%*),<!1)!3)+02(0=!>;'..)+%!A),2!0)!@2(%:(,S!5)!0*(0!

0(!.2*62(0)<!0(!9'++)!G!&()+N!"2!3&(62%('+!7)!.'+!5$0*0!.#2!&$7*(%)!G!*+!%),!$%2%!

B*)<!0(!'+!3'*62(%!,)!6'(&<!(,!@)&2(%!3,)*&)&!.K.)!*+)!3()&&)!)%<!32&:7)00*0!,)!

.2&A8$<!2*A*+!7'*%)<!2*A*+)!3)*&!7*!1*C).)+%!'*!7)!,#)+@)&!)+!.'(4!/2+0!B*),!

$%2%!8'&&(:@(2+%!1)!.)!%&'*6)NE!!

W)+72+%!B*)!1#)+%&)%)+2(0!7)!%),,)0!3)+0$)0<!.'+!2(.29,)!5$0*0!9'*C)2!)+!.'(!

)%!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!7P0!B*)!,#-.)!7$A(7)!7)!6(6&)!72+0!.2!H','+%$<!%'*%!7'*%)!)%!

%'*%)!3)*&!7(032&2(00)+%4!;)%%)!-.)!&)00).9,)!G!,2!@(,,)!7#*+!&'(!B*(<!2,'&0!B*)!7)!

+'.9&)*0)0!3)&0'++)0!,*(!7(0)+%!B*#),,)!+#)0%!320!,2!@(,,)!7*!&'(<!),,)!+)!3&K%)!

2*A*+)!2%%)+%('+!G!A)0!3&'3'0!)%<!2*!A'+%&2(&)<!),,)!7(%!G!%'*0!@(P&).)+%=!TO,!)0%!

(+*%(,)!7#)002])&!7)!0).)&!,)!7'*%)!)%!,2!3)*&!)+!.'(L!1)!0*(0!6&2(.)+%!,2!@(,,)!7*!

&'(L!,)!&'(!)0%!.'+!3P&)L!1)!6(0!26)A!,*(!)%!0'+!&']2*.)!)0%!G!.'(4U!!

>W2&.(!%'*0!,)0!9()+@2(%0!B*)!3&'A*&)!G!,#-.)!,2!6()!72+0!.2!H','+%$<!(,!]!2!A),*(!

7)!,2!0$A*&(%$4!;'..)!,#-.)!@2(%!0()+!%'*%!A)!B*(!)0%!.()+<!A'..)+%!3)*%:),,)!

A&2(+:7&)!3'*&!0)0!3'00)00('+0S!D(+0(<!,2!A&2(+%)<!,)!7'*%)!)%!,2!3)*&!7)!,#)+@)&!

0'+%!290)+%0L!(,0!+)!%&'*6)+%!+(!,2!A,$<!+(!,2!3'&%)<!+(!,)!A8).(+!3'*&!)+%&)&!72+0!

A)%%)!-.)4!F*2+7!,#-.)!)+%&)!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$<!),,)!0)!7$3'*(,,)!7#),,):

.K.)!)%!1)!,2!&)6K%0!7)!.'(:.K.)!)%!7#829(%0!&']2*M<!,)0B*),0!0'+%!3'*&!),,)!,)!

0A)2*!B*#),,)!)0%!.2!@(,,)!)%!B*)!.'+!&']2*.)!)0%!G!),,)!2*%2+%!B*#G!.'(4!/)!3,*0<!

7$@)+72+%!+'0!7&'(%0<!),,)!32&:%(A(3)!2*!1*C).)+%!)%!2*M!A'+72.+2%('+0!7)0!

2*%&)04!W'*&B*'(!7'+A!2,,)&!G!,2!3KA8)!2*M!3)*&0SE!!

u!+'6).9&)!Y_Y_!!

")0!0'*@@&2+A)0!7)!"*(02!&)3&'7*(0)+%!A),,)0!B*)!,2!%&P0!02(+%)!!

V*.2+(%$!7)!5$0*0!6$A*%!)+!%2+%!B*)!6(A%(.)4!!

5)!3)+02(0!G!.'+!32*6&)!$%2%4!"2!0'*@@&2+A)!7)!,2!3&(62%('+!7)!5$0*0!.)!32&2,]:

02(%<!.2(0!1)!&)0%2(0!A2,.)!)%!%'*%!292+7'++$)!G!.'+!7'*M!5$0*04!")!;(),!

0).9,2(%!@)&.$!3'*&!.'(4!F*2+%!G!,2!%)&&)<!I2!@2(02(%!%&P0!,'+C%).30!B*)!1#262(0!

3)&7*!,)!A'+:%2A%!26)A!),,)4!\%!3*(0B*#),,)!$%2(%!(+)M(0%2+%)!3'*&!.'(<!A'..)+%!



2*&2(0:1)!3*!)+!)03$&)&!7)!,#2(7)S!D(+0(<!1)!+#262(0!.K.)!320!,#)03$&2+A)!7#26'(&!

7)!,#2(7)!7)0!C)+0!7)!A)!32*6&)!.'+7)4!e(!1)!+#262(0!320!)*!,2!7'*A)!)03$&2+A)!

)+!.'+!5$0*0<!.2!6()<!.'+!%'*%<!.'+!*+(B*)!0'*%()+<!1)!+)!02(0!320!A)!B*)!

1#2*&2(0!@2(%4!!

H']2+%!B*)!1)!+)!3'*62(0!3,*0!)+!3&)+7&)<!.'+!%'*1'*&0!2(.29,)!5$0*0!6(+%!)%<!

3,2I2+%!02!02(+%)!.2(+!0*&!.'+!@&'+%!2@(+!7)!.)!7'++)&!7)!,2!@'&A)<!(,!.)!7(%=!

>W2*:6&)!@(,,)<!@(,,)!7)!.'+!;')*&!)%!7)!.)0!0'*@@&2+A)0<!A'*&2C)<!+)!3)&70!320!

A')*&N!k()+!+#)0%!%)&.(+$!3'*&!%'(4!D*!A'+%&2(&)<!B*2+7!%'*%!0).9,)!%)&.(+$<!A#)0%!

2,'&0!B*)!%'*%!A'..)+A)4!/)!%'*%!A)!B*)!%*!3)+0)0<!&()+!+#)0%!6&2(4!J'+!$%2%!

3&$0)+%!+#)0%!&()+!7#2*%&)!B*#*+!203)A%!7)!,#$%2%!7)!6(A%(.)!B*)!6(62(%!.'+!

V*.2+(%$4![8N!B*)!7)!@'(0!0#)0%:),,)!%&'*6$)!72+0!A)%!$%2%!0(!7'*,'*&)*MN!!

>?2!/(6(+(%$<!B*(!262(%!%'*0!,)0!3'*6'(&0!)%!6'*,2(%!B*)!1#)M3()!3'*&!%'*%)!,2!@2.(,,)!

8*.2(+)<!.)!@(%!&)00)+%(&!,)!&)1)%<!,#'*9,(!)%!%'*%)0!,)0!A'&&)A%('+0!B*)!,2!+2%*&)!

8*.2(+)!0#$%2(%!.$&(%$4!;#$%2(%!3'*&!.'(!7)0!0'*@@&2+A)0!%&P0!C&2+7)04!;'..)!

1#$%2(0!*+(!G!,2!/(6(+(%$!i!.'+!V*.2+(%$!)%!.2!/(6(+(%$!+)!@2(02+%!B*#*+!i!<!,2!

0$32&2%('+!7#26)A!),,)!.#$%2(%!*+!6$&(%29,)!.2&%]&)4!s%&)!2(.$!)%!)+!.K.)!%).30!

.)!0)+%(&!'*9,($<!K%&)!8'+'&$!)%!)+!.K.)!%).30!.)!0)+%(&!%&28(<!K%&)!02(+%!)%!)+!

.K.)!%).30!.)!6'(&!A'*6)&%!7)!%'*0!,)0!3$A8$0<!B*),0!)@@&2]2+%0!A'+%&20%)0<!

B*),,)0!0'*@@&2+A)0!)M%&K.)0N!g+!.(&2A,)!7)!.2!J'*%):W*(002+A)!.#$%2(%!

+$A)002(&)!3'*&!B*)!1)!3*(00)!3'&%)&!%'*%)0!A)0!0'*@@&2+A)04!!

>W&$0)+%).)+%<!.2!1*0%(A)!6)*%!B*)!A)0!0'*@@&2+A)0!0'()+%!&)+'*6),$)04!\%!B*(!

3)*%!0)!3&K%)&!G!A)!&)+'*6),,).)+%<!0(+'+!A),,)!B*(!0#)0%!(7)+%(@($)!G!.'(<!B*(!2!)*!

,#8'++)*&!7#K%&)!A8'(0()!3'*&!6(6&)!72+0!,)0!82*%)*&0!7)!.2!H','+%$<!7#'r<!

A'..)!7)!0'+!A)+%&)<!),,)!.)!@2(%!&$32&2%('+!)%!.#2(.)!2*!+'.!7)!%'*%)0!,)0!

A&$2%*&)0S!;#)0%!2(+0(!B*#),,)!&)00)+%!,#'*9,(<!,)!&)1)%!)%!,2!0$32&2%('+!7#26)A!A),*(!

B*(!)0%!%'*%)!02!6()N!;)!0'+%!,G!7)0!0'*@@&2+A)0!B*)!0)*,).)+%!%'+!5$0*0!3)*%!

$62,*)&4!!

>D*00(<!A2,.):%'(L!A)%!$%2%!62!@(+(&!3'*&!B*)!%*!3200)0!G!7#2*%&)0!$%23)0!7)!.'+!

V*.2+(%$4!F*2+7!%*!%)!0)+0!(+A2329,)!7#)+!3&)+7&)!3,*0<!292+7'++):%'(!)+A'&)!

3,*0!G!.'(!)%!%*!0)+%(&20!%'+!5$0*0!3&()&<!0'*@@&(&!)%!&$32&)&!2,'&0!B*)!%'(<!%*!



,#'90)&6):&20=!1)!0)&2(!,#2A%)*&!)%!%'(!,2!03)A%2%&(A)4!F*2+7!%*!0)&20!&)0%2*&$)<!%*!

&)3&)+7&20!,)!&a,)!7#2A%&(A)!)%!1)!0)&2(!,)!03)A%2%)*&4!O,!]!2*&2!2(+0(!2,%)&+2+A)!

)+%&)!+'*0!7)*M4E!!

j!7$A).9&)!Y_Y_!!

/2+0!,2!/(6(+)!H','+%$<!,#-.)!3)*%!7'++)&!G!/()*!,#2.'*&!B*)!,)0!!

&$3&'*6$0!,*(!&)@*0)+%4!/()*!A&$2!,#8'..)!,(9&)!26)A!,2!!

A232A(%$!7)!@2(&)!%'*%!,)!9()+!B*#(,!6)*%4!!

5)!+)!.)!0)+0!320!,2!@'&A)!7#$A&(&)!A)!B*#'+!.)!7).2+7)4!5)!+)!7(&2(!B*)!

B*),B*)0!.'%0!7)!A)!B*)!1)!+#262(0!.K.)!320!3)+0$!7)!.)%%&)!0*&!323()&!)%!B*)!

.'+!7'*M!5$0*0!.#2!&).$.'&$4!!

g+!0'(&<!1#27'&2(0!.'+!5$0*0!A&*A(@($!)+!,*(!7(02+%=!>?'+!D.'*&<!72+0!%2!H','+%$!

)%!2*!+'.!7)!%'*%)!,2!@2.(,,)!8*.2(+)<!1)!%#27'&)<!1)!%)!0)&&)!72+0!.)0!9&20!)%!1)!

&$32&)4!5)!7'++)!%)0!W,2()0!)%!%'+!e2+C!G!%'*0!2@(+!B*)!%'*0!0'()+%!02*6$04!\%!

A'..)!,)0!-.)0!3)&7*)0!+)!3)*6)+%!3,*0!3&'@(%)&!7)!%'+!e2+C!%&P0!3&$A()*M!)%!

%#2(.)&<!1)!,)!@2(0!G!,)*&!3,2A)4!5)!6)*M!B*#)+!2*A*+)!.2+(P&)!%'+!D.'*&!0'(%!

@&2*7$!32&!,)0!A&$2%*&)04!5)!6)*M!%#2(.)&!)%!A'.3)+0)&!2*!+'.!7)!%'*0<!7*!

3&).()&!8'..)!1*0B*#2*!7)&+()&4E!!

W)+72+%!B*)!1)!7(02(0!A),2!)%!9()+!7#2*%&)0!A8'0)0<!.'+!7'*M!5$0*0!$%)+7(%!0)0!

9&20!2*%'*&!7)!.'+!A'*!)%!.)!0)&&2!0*&!,*(!)+!.)!7(02+%=!>?2!@(,,)<!$A8'!7)!.2!

6()<!3)+72+%!B*)!%*!3&(2(0<!.2!.(0$&(A'&7)!0)!&26(62!)%!.2!1*0%(A)!3)&7(%!02!

0$6$&(%$4!\%!A),2<!320!0)*,).)+%!3'*&!,)!%).30!3&$0)+%<!.2(0!2*00(!3'*&!,)0!

%).30!G!6)+(&=!%)0!3&(P&)0!72+0!.2!H','+%$!&)0%)&'+%!2C(002+%)04!5#2(!0)+%(!%'+!

2.'*&!2*!+'.!7)0!-.)0!3)&7*)0!)%<!)+!A'+0$B*)+A)<!.'+!;')*&!2!&)00)+%(!

*+)!%)+7&)00)!03$A(2,)!)+6)&0!%'(4!J&'*62+%!)+!%'(!,#2.'*&!B*)!A)0!-.)0!.)!

7'(6)+%<!1)!%#2(!6)&0$!,)0!C&-A)0!B*)!1#262(0!3&$6*)0!3'*&!),,)04E!!

g+)!2*%&)!@'(0<!(,!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!1#2(.)!%2+%!,#8'..)!B*#)+!,)!A&$2+%<!1)!,#2(!

C&2%(@($!7)!,2!,(9)&%$<!A'+%&2(&).)+%!G!A)!B*)!1#2(!@2(%!3'*&!,)0!A()*M<!,)0!$%'(,)0<!,)!

0',)(,!)%!%'*%)!,2!+2%*&)!i!,)0!A()*M!+)!3)*6)+%!+(!0#21'*%)&!+(!0#)+,)6)&!7#$%'(,)0L!

,)!0',)(,!+)!3)*%!+(!0#21'*%)&!+(!0#)+,)6)&!7)!,*.(P&)4!W,*0!)+A'&)<!1#2(!6'*,*!B*)!

,#8'..)!0'(%!G!.)0!Aa%$0!3'*&!B*#)+!@2(02+%!,)!9()+!)%!)+!0#)M)&I2+%!2*M!6)&%*0<!(,!



A&$)!0)0!3&'3&)0!$%'(,)0!)%!0)0!3&'3&)0!0',)(,0!3'*&!,#'&+).)+%2%('+!7*!A(),!7)!

0'+!-.)4!W,*0!(,!@)&2!7)!9()+<!3,*0!7#$%'(,)0!(,!@'&.)&24!W,*0!0'+!2.'*&!)%!0)0!

02A&(@(A)0!0)&'+%!C&2+70<!3,*0!(,!21'*%)&2!7)!03,)+7)*&!)%!7)!,*.(P&)!G!0)0!0',)(,04!!

>W&$0)+%!72+0!,)!A(),!7)!0'+!-.)<!1)!,*(!7(0=!T?'+!@(,0<!3,*0!%*!7)6()+0!9)2*<!3,*0!

%*!.)!@2(0!3,2(0(&4!5#2(.)!%2+%!%2!9)2*%$!B*)!1)!%)!3&)00)!7)!%)!.)%%&)!G!,2!%-A8)4!

D*0:0(%a%!B*)!%*!%#]!.)%%&20<!1#2AA'*&&2(!)%!1)!&)+'*6),,)&2(!%2!A232A(%$!A&$2%&(A)<!%)!

7'+:+2+%!,)!3'*6'(&!7)!@2(&)!%'*%!,)!9()+!B*)!%*!6'*7&204!5)!%#2(.)!%2+%!B*)!1)!+#2(!

320!@2(%!7)!%'(!*+!)0A,26)<!.2(0!*+!8'..)!,(9&)4U!!

>V$,20N!B*)!7#29*0!A'+A)&+2+%!A)!3'*6'(&!B*)!1#2(!7'++$!G!,#8'..)N!\%!(,!2!

,#2*72A)!7)!0#)+!0)&6(&!3'*&!02!&*(+)!)%!3'*&!'@@)+0)&!0'+!;&$2%)*&NE!!

Yp!7$A).9&)!Y_Y_!!

"2!/(6(+)!H','+%$!)0%!,2!@'+%2(+)!7)!%'*0!,)0!9()+04!!

5)!7(02(0!G!.'+!%'*1'*&0!2(.29,)!5$0*0=!>W*(0B*)!%*!+)!6)*M!&()+!.)!7(&)<!7(0:!

.'(!2*!.'(+0!B*)!%*!.)!32&7'++)0!0(!1)!%#2(!'@@)+0$4E!O,!.)!&$3'+7(%=!>\+!B*'(!

20:%*!9)0'(+!7)!32&7'+S!"#-.)!B*(!@2(%!.2!H','+%$!)%!6(%!)+!),,)!+#2!3,*0!)+!),,)!,2!

@'+:%2(+)!7*!.2,<!32&A)!B*)!.2!H','+%$!)0%!,2!@'+%2(+)!$%)&+),,)<!(..*29,)!)%!

(+6(',29,)!7)!%'*%!9()+!)%!7)!%'*%)!02(+%)%$4!F*(A'+B*)!0#29&)*6)!G!A)%%)!@'+%2(+)!

)0%!02(+%!)%!,)!.2,!+#2!320!7#).3&(0)!0*&!,*(L!0(!,)!.2,!)002()!7)!0)!.2+(@)0%)&<!(,!

+)!3&)+7!320!&2A(+)!32&A)!B*)!,2!@'+%2(+)!G!,2B*),,)!(,!0#29&)*6)!)0%!02(+%)4!!

>F*2+7!.2!1*0%(A)!.)!@'&A)!G!@&233)&!,)0!A&$2%*&)0<!(,!0).9,)!B*)!1)!,)*&!@2(0!7*!

.2,L!'+!62!1*0B*#G!7(&)!B*)!1)!0*(0!(+1*0%)4!?2(0!A),2!)0%!(.3'00(9,)!32&A)!B*)!,2!

@'+:%2(+)!7*!.2,!+#)0%!320!)+!.'(4!J'*%!2*!A'+%&2(&)<!72+0!A)0!0'*@@&2+A)0!B*)!

1#)+6'()<!(,!]!2!,#D.'*&!,)!3,*0!%)+7&)!)%!,)!3,*0!(+%)+0)4!;#)0%!,2!6','+%$!8*.2(+)!

B*(!)0%!,2!@'+%2(+)!7*!.2,L!0(!),,)!0).9,)!@2(&)!B*),B*)!9()+<!A)!9()+!)0%!(+@)A%$!)%!

B*(A'+B*)!]!%'*A8)!)+!7)6()+%!$C2,).)+%!(+@)A%$4E!!

D3&P0!A),2<!1)!.)!0*(0!0*90%(%*$)!G!A82B*)!A&$2%*&)!A'..)!5$0*0!.)!,#2!)+0)(:

C+$4!W2&!,2!0*(%)<!(,!.#2!7(%=!>?2!@(,,)<!B*2+7!%*!&$3P%)0!A)!B*)!1)!%#2(!)+0)(C+$<!1)!

.)!0)+0!9,)00$!32&!.'+!3&'3&)!D.'*&4!F*2+7!1)!%#)+0)(C+2(0!A)0!A8'0)0<!1)!%)!

9,)002(0!7)!.'+!D.'*&!)%!B*2+7!%*!,)0!&$3P%)0<!%*!.)!9,)00)0!G!%'+!%'*&4!?K.)!

,)!0(.3,)!@2(%!7)!%)!&).$.'&)&!.)0!32&',)0!)%!.)0!)+0)(C+).)+%0!.)!9,)00)4!e(!



%*!.#2(.)0<!9,)00):.'(!%'*1'*&0NE!!

bj!7$A).9&)!Y_Y_!!

"2!6()!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$!)0%!*+!02A&).)+%!0*&32002+%!%'*0!!

,)0!02A&).)+%0!(+0%(%*%('++),0!)+0).9,)4!!

5)!.)!7(02(0=!>;'..)+%!0)!3)*%:(,!B*)!@2(&)!,2!/(6(+)!H','+%$!0*&3200)!.K.)!

,)0!02A&).)+%0SE!t'*C)2+%!)+!.'(<!5$0*0!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!3'*&B*'(!,)0!

02A&).)+%0!0'+%:(,0!+'..$0!02A&).)+%0S!W2&A)!B*#(,0!0'+%!02A&$0<!B*#(,0!'+%!,)!

3'*6'(&!7)!A'+@$:&)&!,2!C&-A)!)%!,2!02(+%)%$4!R$2+.'(+0<!(,0!2C(00)+%!0*(62+%!,)0!

7(03'0(%('+0!7)!,2!A&$2:%*&)<!0(!9()+!B*#(,0!0'+%!32&@'(0!02+0!@&*(%0<!(+A2329,)0!

7#2AA'&7)&!,)0!9()+0!B*#(,0!A'+%()++)+%4!!

>?2!H','+%$<!B*2+%!G!),,)<!)0%!02(+%)!)%!02A&$)L!),,)!A'.3'&%)!,)0!6)&%*0!7)!%'*0!

,)0!02A&).)+%0!(+0%(%*%('++),0!)+0).9,)4!\,,)!+#2!320!G!%&262(,,)&!3'*&!7(03'0)&!

,#-.)!G!&)A)6'(&!,)0!9()+0!B*#),,)!A'.3'&%)=!2*00(%a%!B*)!,#-.)!0)!7(03'0)!G!@2(&)!

.2!H','+%$<!2*!3&(M!.K.)!7)!%'*0!,)0!02A&(@(A)0<!),,)!2!2*%'.2%(B*).)+%!,)0!

7(03'0(%('+0!&)B*(0)0!)%<!6']2+%!A),2<!.2!H','+%$!0)!A'..*+(B*)!G!),,)!02+0!

7$,2(!)%!]!6)&0)!,)0!9()+0!B*#),,)!A'+%()+%4!\,,)!@'&.)!2(+0(!,)0!8$&'0!)%!,)0!.2&%]&0!

7)!,2!/(6(+)!H','+%$<!,)!3,*0!C&2+7!7)!%'*0!,)0!3&'7(C)04!!

>F*)!@'+%!,)0!02A&).)+%0<!0(+'+!7#*+(&!,#-.)!G!/()*N!\%!B*)!@2(%!.2!H','+%$S!
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'9%)+(&!7)!,#2(7)<!7*!&$A'+@'&%<!'*!3'*&!0)!7$32&%(&!7)!0)0!7'*%)04!?2(0<!3'*&!.'(<!

&()+N!!

W)+72+%!B*)!1#$%2(0!72+0!A)0!0)+%(.)+%0<!.'+!%'*1'*&0!2(.29,)!5$0*0!.)!7(%=!

>?2!@(,,)<!A),*(!B*(!6(%!72+0!.2!H','+%$!)0%!72+0!,2!.K.)!A'+7(%('+!B*)!.'(4!e(!

1#2@@(&.2(0!26'(&!9)0'(+!7)0!A&$2%*&)0!i!A)!B*(!)0%!(.3'00(9,)<!3*(0B*)!,)0!



A&$2%*&)0!+)!3)*6)+%!2(7)&!,)*&!;&$2%)*&!i<!A)!0)&2(%!A'..)!0(!,)!0',)(,!

7).2+72(%!7)!,2!,*.(P&)!)%!7)!,2!A82,)*&!G!7#2*%&)0!A&$2%*&)04!F*)!@)&2()+%!

A),,)0:A(S!;'+@*0)0<!),,)0!7(&2()+%!2*!0',)(,=!TF*'(<!%*!+'*0!7).2+7)0!7)!,2!

,*.(P&)!)%!7)!,2!A82,)*&<!%'(!B*(!&).3,(0!,)!.'+7)!)%!@$A'+7)0!%'*%)!,2!%)&&)!32&!%2!

,*.(P&)!)%!%2!A82,)*&S!R'%&)!,*.(P&)!0#$62+'*(%!%'%2,).)+%!7)62+%!%'(N!;#)0%!3,*%a%!

%'(!B*(!7'(0!+'*0!7'++)&!A)0!A8'0)04U!!

>O,!)+!62!2(+0(!3'*&!A),*(!B*(!6(%!72+0!.2!H','+%$4!W*(0B*#(,!32&%2C)!.2!A'+7(:%('+!

)%!B*)!,)!0',)(,!7)!.2!H','+%$!)0%!)+!,*(<!(,!7'(%!3&'A*&)&!,*.(P&)<!A82,)*&<!2(7)<!

200*&2+A)!)%!&$A'+@'&%!2*M!2*%&)04!5)!0*(0!0'+!0)*,!2(7)!)%!,*(<!G!32&%(&!7)!.2!

H','+%$<!(,!2(7)!,)0!2*%&)04E!!

Yp!+'6).9&)!Y_bh!!

;82B*)!9'++)!2A%('+!2AA'.3,()!3'*&!5$0*0!)0%!*+)!!

A82d+)!B*(!2%%2A8)!,#-.)!G!5$0*04!!

?'+!$%2%!$%2(%!%'*1'*&0!3,*0!7'*,'*&)*M4!e)*,)!,2!/(6(+)!H','+%$!3'*62(%!.#2(7)&4!

?'+!7'*M!5$0*0!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!A82B*)!2A%('+!B*)!,#-.)!2AA'.3,(%!3'*&!.'(<!

A82B*)!3)+0$)<!A82B*)!32&',)<!A82B*)!3&(P&)<!A82B*)!0'*@@&2+A)!)%!.K.)!*+!

0(.3,)!0'*6)+(&!7)!.'(<!7)6()+%!*+)!A82d+)!2%%2A82+%!,#-.)!G!.'(4!e2+0!6(',)+%)&!

,2!6','+%$!8*.2(+)<!A)0!A82d+)0!'+%!,)!3'*6'(&!7)!@'&C)&!,2!3)&0$6$&2+A)!B*(!)0%!

,)!7)&+()&!320!262+%!B*)!,#-.)!3&)++)!3'00)00('+!7)!,2!C,'(&)!$%)&+),,)4E!!

b^!+'6).9&)!Y_bh!!

F*2+7!5$0*0!6)*%!7'++)&<!(,!A'..)+A)!32&!7).2+7)&4!!

\@@)%0!7)!,2!9$+$7(A%('+!B*)!5$0*0!7'++2!G!?2&()4!!

5)!.$7(%2(0!0*&!,#$3(0'7)!'r<!262+%!7)!0#)+C2C)&!72+0!02!7'*,'*&)*0)!W200('+<!

5$0*0!0)!&)+7(%!A8)c!02!?2.2+!3'*&!,*(!7).2+7)&!02!9$+$7(A%('+4!O,!.)!7(%=!>?2!

@(,,)<!A'.9()+!7)!A8'0)0!&$6P,)!A)!.]0%P&)4!5#2(!6'*,*!.)!&)+7&)!A8)c!.2!A8P&)!

?2.2+!3'*&!,*(!7).2+7)&!02!9$+$7(A%('+!2@(+!7)!,*(!@'*&+(&!,#'AA20('+!7)!.)!

7).2+7)&!.2!3&'3&)!9$+$7(A%('+4!")0!0'*@@&2+A)0!B*#),,)!7)62(%!%&26)&0)&!

2,,2()+%!K%&)!0(!C&2+7)0!B*#(,!$%2(%!233&'3&($!B*)!1)!,2!@'&%(@()!32&!.2!9$+$7(A%('+4!!

>F*2+7!1)!6)*M!7'++)&<!A#)0%!.'+!829(%*7)!7)!7).2+7)&!7#29'&74!?2!?2.2+!

A'.3&(%!A),2!%'*%!7)!0*(%)!)%!.)!7).2+72!7)!,2!9$+(&!7#29'&74!;)!@*%!0)*,).)+%!



23&P0!B*#),,)!.)!9$+(%4!!

>W'*&!A&$)&!,#*+(6)&0<!1#2(!3&'+'+A$!*+!w(2%!32&!,)B*),!1#2(!7(03'0$<!'&7'++$!)%!

7$A'&$!,)!A(),!)%!,2!%)&&)4!\+!A&$2+%!,#8'..)<!1)!,*(!(+@*02(!,2!6()!32&!.'+!e'*@@,)!

%'*%:3*(002+%4!D*!7$9*%!7)!.2!W200('+<!1#2(!9$+(!.2!?P&)!32&!.2!W2&',)!

A&$2%&(A)!)%!%'*%):3*(002+%)4!;)!+)!@*%!320!0)*,).)+%!),,)!B*)!1#2(!9$+()L!G!%&26)&0!

),,)<!1#2(!9$+(!%'*%)0!,)0!A&$2%*&)04!?2!?P&)!7$%)+2(%!,2!0*3&$.2%()!0*&!%'*0!)%<!)+!

),,)<!1#2(!9$+(!%'*0!)%!A82A*+4!W,*0!)+A'&)<!1#2(!9$+(!A82B*)!3)+0$)<!A82B*)!

32&',)<!A82B*)!2A%('+<!)%A4!7)0!A&$2%*&)0L!1#2(!$C2,).)+%!9$+(!%'*%)0!,)0!A8'0)0!

.(0)0!G!,)*&!7(03'0(:%('+4!!

>D*!.K.)!%(%&)!B*)!,)!0',)(,<!(00*!7)!.'+!w(2%!%'*%:3*(002+%<!3'*&0*(%!02!A'*&0)!

02+0!12.2(0!B*)!02!,*.(P&)!)%!02!A82,)*&!+)!7(.(+*)+%!,)!.'(+7&).)+%<!.2!

9$+$7(A:%('+<!12(,,()!7)!.2!W2&',)!A&$2%&(A)!2*!7$9*%!7)!.2!W200('+<!7).)*&)!

%'*1'*&0!2C(0:02+%)4!W2&!),,)<!1#2(!&)+'*6),$!,2!;&$2%('+4!!

>5#2(!233),$!.'+!WP&)!A$,)0%)!G!9$+(&!,*(!2*00(!,)0!A&$2%*&)0!3'*&!,)*&!A'..*:

+(B*)&!0'+!3'*6'(&4!5#2(!$C2,).)+%!6'*,*!B*)!,)!e2(+%:\03&(%!32&%(A(3)!G!A)%%)!

9$+$:7(A%('+!3'*&!B*)!0'()+%!A'..*+(B*$0!2*M!A&$2%*&)0!,2!02C)00)!)%!,#D.'*&!

)%<!B*#2(+0(<!0'()+%!&)+'*6),$)0!,)*&!.$.'(&)<!,)*&!(+%),,(C)+A)!)%!,)*&!6','+%$<!)%!

B*)!0'(%!&)0%2*&$)!,)*&!0'*6)&2(+)%$!0*&!%'*%4!!

>F*2+7!1)!7'++)<!1)!6)*M!2*00(!&)A)6'(&4!D(+0(<!.2!A8P&)!?2.2+!.#2!9$+(<!320!

0)*,).)+%!)+!0'+!+'.!3)&0'++),<!.2(0!2*!+'.!7)!%'*%)0!,)0!A&$2%*&)04!!

>[8N!0(!%'*0!$%2()+%!2%%)+%(@0<!(,0!&)00)+%(&2()+%!.2!9$+$7(A%('+!72+0!,#)2*!B*#(,0!

9'(6)+%<!72+0!,)!@)*!B*(!,)0!&$A82*@@)<!72+0!,2!+'*&&(%*&)!B*#(,0!3&)++)+%<!72+0!,)0!

0'*@@&2+A)0!B*(!,)0!2@@,(C)+%<!72+0!,)0!C$.(00).)+%0!7)!,)*&0!3&(P&)0<!72+0!,)*&0!

&).'&70!3'*&!,)*&0!@2*%)0<!72+0!,)*&!292+7'+!)+%&)!.)0!.2(+04!Q!%&26)&0!%'*%)!

A8'0)<!(,0!)+%)+7&2()+%!.2!W2&',)!A&$2%&(A)!,)*&!7(&)=!T5)!6'*0!9$+(0!2*!+'.!7*!

WP&)<!7)!?'(:.K.)!)%!7*!e2(+%:\03&(%4!5)!6'*0!9$+(0!3'*&!6'*0!2(7)&<!6'*0!

7$@)+:7&)<!6'*0!32&7'++)&<!6'*0!A'+0',)&!)%!6'*0!&)+7&)!02(+%0NU!/)!3,*0<!%'*0!

@)&2()+%!$A8'!G!.2!9$+$7(A%('+!)+!.)!9$+(002+%!)*M:.K.)04!!

>;)!0'+%!,G!,)0!)@@)%0!7)!.2!9$+$7(A%('+4!?'+!mC,(0)<!(+0%&*(%)!32&!.'(<!@2(%!$A8'!

G!.2!9$+$7(A%('+!72+0!3&)0B*)!%'*%)0!,)0!A(&A'+0%2+A)04!\,,)!9$+(%!72+0!



,#27.(+(0:%&2%('+!7)0!02A&).)+%0!)%!)+!9)2*A'*3!7#2*%&)0!'AA20('+04E!!

Y^!7$A).9&)!Y_bh!!

DA%('+!7)!C&-A)0!&)+7*)!G!5$0*0!3'*&!%'*%!A)!!

B*#(,!2!@2(%!)+!,2!J&P0!e2(+%)!H()&C)4!!

")!A')*&!2@@,(C$!32&!,#290)+A)!7)!.'+!7'*M!5$0*0<!1#$%2(0!)+!3&(P&)4!e'*72(+<!1)!

,#2(!0)+%(!3&P0!7)!.'(4!O,!.)!7(%=!>D8N!.2!@(,,)<!,)0!A8'0)0!).3(&)+%4!;'..)!*+)!

%'&:+27)<!1)!6()+7&2(!%'*%!$9&2+,)&L!I2!7*&)&2!,)!%).30!7#*+)!%'&+27)!)%!I2!0)!

%)&.(+)&2!A'..)!*+)!%'&+27)4!")!C'*6)&+).)+%!(%2,()+!0)+%!,)!0',!0)!7$&'9)&!

0'*0!0)0!3()70!)%!(,!+)!02(%!B*)!@2(&)=!A#)0%!,2!1*0%(A)!7)!/()*!)+!2A%('+4E!!

\+0*(%)<!1#2(!0)+%(!B*)!1#$%2(0!8'&0!7)!.'+!A'&30<!%&P0!3&P0!7)!.'+!7'*M!5$0*0<!0(!

3&P0!B*)!1)!+)!3'*62(0!320!.K.)!6'(&!02!7(6(+)!3)&0'++)4!5)!,*(!2(!7(%=!>?'+!

7'*M!5$0*0<!3)+72+%!B*)!1)!0*(0!%'*%!3&P0!7)!%'(<!1)!6)*M!%)!.2+(@)0%)&!.'+!

2.'*&<!.2!C&2%(%*7)!)%!%)!&)+7&)!%'*%!A)!B*)!,)0!A&$2%*&)0!%)!7'(6)+%!3'*&!26'(&!

A&$$!+'%&)!k)(+)!?2.2+!O..2A*,$)<!,2!3,*0!9),,)<!,2!3,*0!02(+%)<!,#2]2+%!)+&(A8()!

7)!%'*0!,)0!7'+0!)%!2]2+%!@2(%!7#),,)!+'%&)!?P&)4!5)!%)!@2(0!A)%%)!3&(P&)!7#2A%('+!7)!

C&-A)0!2*!+'.!7)!%'*%)0!,)0!A&$2%*&)0!3200$)0<!3&$0)+%)0!)%!@*%*&)04!5)!6)*M!

.#).32&)&!7)!A82B*)!2A%('+<!A82B*)!32&',)<!A82B*)!3)+0$)<!A82B*)!92%%).)+%!

7)!A')*&!)%!A82B*)!320!7)0!A&$2%*&)0!)%<!32&!A82A*+<!%)!7(&)!2*!+'.!7)!%'*0!B*)!

1)!%#2(.)<!%)!&).)&A()<!%)!9$+(0!)%!%#27'&)!3'*&!%'*%!A)!B*)!%*!20!@2(%!)+!%2!A$,)0%)!

?2.2+!)%!,2!+a%&)4E!!

5$0*0!0)!.'+%&2!%&P0!A'+%)+%!7)!.2!3&(P&)4!O,!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!1#2%%)+72(0!26)A!

(.32%()+A)!A)%%)!3&(P&)!2*!+'.!7)!%'*%)0!,)0!C$+$&2%('+04!?2!1*0%(A)!)%!.'+!

D.'*&!&)00)+%2()+%!,)!9)0'(+!7)!A)!&)%'*&<!32&A)!B*)!,)0!C&-A)0!B*(!7)0A)+7)+%!

0*&!%'*0!32&!.2!A8P&)!?2.2+!0'+%!%&P0!C&2+7)04!\%!'+!+)!.#2!12.2(0!7'++$!*+)!

32&',)<!*+!.)&A(!G!A)!0*1)%4E!!

g+!2*%&)!1'*&<!1)!7(02(0!G!.'+!2(.29,)!5$0*0=!>J'*%!)0%!%)&.(+$!3'*&!.'(=!,)0!

0'*@@&2+A)0<!,)0!6(0(%)0!7)!5$0*0<!%'*%NE!Q!,#(+0%2+%<!(,!.)!7(%=!>D*&2(0:%*!32&!

82c2&7!A)00$!7)!.#2(.)&!)%!7)!6(6&)!72+0!.2!H','+%$SE!5)!&)3&(0=!>R'+N!\%!B*)!

A),2!+)!0'(%!12.2(0NE!O,!&)3&(%=!>e(!A)!+#)0%!320!,)!A20<!&()+!+#)0%!%)&.(+$4E!!

bb!7$A).9&)!Y_bh!!



"2!W*(002+A)!;&$2%&(A)!0)!%&'*6)!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$4!!

")0!.'&%0!B*(!7'++)+%!6()4!!

5)!3)+02(0!G!,2!%&P0!02(+%)!H','+%$!7)!/()*!)%!1)!.)!7(02(0=!>F*),!)+A82+%):

.)+%<!B*),!3'*6'(&<!B*),,)!@'&A)!.2C(B*)!3'00P7)!,2!/(6(+)!H','+%$NE!!

W)+72+%!B*)!1)!&$@,$A8(002(0!2(+0(<!.'+!2(.29,)!5$0*0!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!,)0!0(.:

3,)0!.'%0!T/(6(+)!H','+%$U!7$0(C+)+%!,2!W*(002+A)!;&$2%&(A)4!W2&!A'+0$B*)+%<!(,0!

7$0(:C+)+%!,)!3'*6'(&!7)!A&$)&<!7)!%&2+0@'&.)&!)%!7)!@2(&)!A'*,)&!7)!+'*6)2*M!

%'&&)+%0!7)!,*.(P&)<!7#2.'*&!)%!7)!02(+%)%$!72+0!,)0!-.)04!e(!,)!3&K%&)!3)*%!.)!

A'+02A&)&!72+0!,#8'0%()<!A#)0%!)+!6)&%*!7*!3'*6'(&!B*)!.2!H','+%$!A'+@$&2!2*M!

32&',)0!B*#(,!3&':+'+A)!0*&!,#8'0%()4!J'*%!3&'6()+%!7*!w(2%!3&'+'+A$!32&!,2!/(6(+)!

H','+%$4!e(<!G!,2!0(.3,)!3)+0$)!7)!@2(&)!.2!H','+%$<!,#-.)!0)!0)+%!232(0$)<!

&)+@'&A$)!)%!A82+C$)!i!32&A)!B*#)+!3)+02+%!G!@2(&)!.2!H','+%$<!),,)!0)!3,2A)!

0*&!,)!A8).(+!7)!%'*0!,)0!9()+0!i!B*#)+!0)&2:%:(,!B*2+7!),,)!6(6&2!)+!),,)SE!!

Q!A)!.'.)+%<!1)!.)!0*(0!0'*6)+*)!B*)!3,*0()*&0!2++$)0!2*32&262+%<!5$0*0!

.#262(%!7(%=!>R'*0!+'*0!3&$0)+%'+0!7)62+%!,2!?21)0%$!e*3&K.)!26)A!$A&(%!0*&!

+'0!@&'+%0!)+!A2&2A%P&)0!(+7$,$9(,)0=!TR'*0!6'*,'+0!,2!.'&%!3'*&!7'++)&!,2!6()!G!

+'0!@&P:&)0L!+'*0!6'*,'+0!7)0!0'*@@&2+A)0!3'*&!,)0!,(9$&)&!7)0!0'*@@&2+A)0!

$%)&+),,)04UE!\%!1)!.)!0*(0!7(%=!>;'..)+%!3*(0:1)!@2(&)!A),2!0#(,!+)!6()+%!320S!5)!

3'*&&2(0!,)!@2(&)!26)A!,*(<!.2(0!0)*,)<!1)!+)!6'(0!320!A'..)+%4!\%!3*(0<!A'..)+%!

3*(0:1)!0'*@@&(&!2*%2+%!7)!.'&%0SE!!

t'*C)2+%!)+!.'(<!5$0*0!9$+(!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!%*!3)*M!,)!@2(&)!G!A82B*)!(+0%2+%!

3*(0B*)!1)!0*(0!%'*1'*&0!26)A!%'(!)%!B*)!1)!+)!%)!,2(00)!12.2(04!5)!62(0!%)!32&,)&!7)!

7(6)&0!C)+&)0!7)!.'&%0!B*)!,#'+!3)*%!0*9(&4!5)!0'*@@&)!,2!.'&%!B*2+7!.2!H','+%$!

6)*%!7*!9()+!3'*&!*+)!A&$2%*&)!)%!B*)!A),,):A(!%'*&+)!,)!7'0!G!,2!C&-A)!B*)!1)!,*(!

'@@&)4!e(!,2!A&$2%*&)!)0%!7(03'0$)!G!A'&&)03'+7&)!G!.2!C&-A)<!A#)0%!A'..)!0(!.2!

H','+%$!.*,%(3,(2(%!*+)!2*%&)!6()L!0(<!2*!A'+%&2(&)<!,2!A&$2%*&)!8$0(%)<!A#)0%!A'..)!

0(!.2!H','+%$!0'*@@&2(%!*+)!.'&%N![8N!B*)!7)!.'&%0!.2!H','+%$!2!G!0'*@@&(&N!!

>"2!A&$2%*&)!0*9(%!*+)!.'&%!B*2+7!1)!6)*M!B*#),,)!@200)!*+!9()+!)%!B*#),,)!+)!,)!

@2(%!320L!2,'&0!02!6','+%$!.)*&%!G!A)!9()+4!"2!A&$2%*&)!B*(!+#)0%!320!72+0!,#2A%)!

A'+%(:+*),!7)!@2(&)!.2!H','+%$!0*9(%!*+)!.'&%!3'*&!A82A*+!7)!0)0!&)@*04!\,,)!



.)*&%!G!A)%%)!,*.(P&)<!G!A)%%)!C&-A)<!G!A)!A82&(0.)!B*#),,)!2*&2(%!&)I*0!0(!),,)!

262(%!@2(%!A)!9()+4!!

>5)!6)*M!2*00(!%)!32&,)&!7)0!.'&%0!32&!,)0B*),,)0!%*!3)*M!7'++)&!,2!6()!G!+'0!@&P:

&)04!F*2+7!%*!%)!0)+0!3&(6$)!7)!.'(<!B*)!%'+!A')*&!)0%!,2A$&$!)%!B*)!%*!0)+0!*+)!

.2(+!7)!@)&!,)!0)&&)&<!%*!0*9(0!*+)!.'&%<!)%!.K.)!3,*0!B*#*+)!.'&%<!32&A)!B*)!

.'*:&(&!0)&2(%!6(6&)!3'*&!%'(4!;)%%)!.'&%!)0%!23%)!G!7'++)&!,2!6()!G!+'0!@&P&)0<!

32&A)!B*)!A)%%)!0'*@@&2+A)<!A)%%)!.'&%!0'+%!&).3,()0!7)!6()!7(6(+)<!0'+%!*+)!

,*.(P&)!(..)+0)<!*+)!@'&A)!A&$2%&(A)!A'.3'&%2+%!*+)!62,)*&!$%)&+),,)!)%!(+@(+()4!

D(+0(<!A'.9()+!7)!6()0!3)*M:%*!7'++)&!G!+'0!@&P&)0S!5)!0'*@@&)!A)0!.'&%0!26)A!

%'(<!,)*&!7'++2+%!,2!62,)*&!7)!.2!3&'3&)!.'&%4!!

>H'(0!A'.9()+!7)!.'&%0!%*!0*9(0=!A82B*)!@'(0!B*)!%*!.)!6)*M!)%!B*)!%*!+)!.)!

%&'*6)0!320<!A#)0%!*+)!6$&(%29,)!.'&%!B*)!%*!0*9(0<!A#)0%!*+!.2&%]&)4!;)!B*(!)0%!

.'&%!3'*&!%'(!)0%!6()!3'*&!,)0!2*%&)04E!!

bp!7$A).9&)!Y_bh!!

"2!?P&)!A$,)0%)!A'+@(&.)!"*(02!72+0!%'*%!0'+!K%&)4!"2!0(%*2%('+!7)!!
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%)0!3)%(%)0!'33'0(%('+0!)%!7)!%)0!.2+(@)0%2%('+0!7)!.$A'+%)+%).)+%4!!
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\+!)+%)+72+%!A)0!A8'0)0<!1)!,*(!2(!7(%=!>5$0*0<!.'+!D.'*&<!1)!0*(0!(+A2329,)!7)!

@2(&)!A'..)!%'(!)%!A'..)!%*!.)!,#20!)+0)(C+$L!1#2(!3&)0B*)!3)*&!7)!&)A)6'(&!%)0!

&)3&'A8)0!0(!1)!+)!@2(0!320!9()+!A)!B*)!%*!2%%)+70!7)!.'(4E!J'*%)!9'+%$<!5$0*0!

.)!&$3'+7(%=!>5)!02(0!%&P0!9()+!B*)!%*!+#)0!320!A2329,)!7)!@2(&)!32&@2(%).)+%!A)!

B*)!1)!%)!7).2+7)<!.2(0!A)!B*)!%*!+)!3)*M!320!2%%)(+7&)<!1)!,)!@)&2(!G!%2!3,2A)4!

;)3)+72+%<!(,!)0%!+$A)002(&)!B*)!1)!%)!0$7*(0)!)%!B*)!%*!A'.3&)++)0!9()+!A)!B*)!

%*!20!G!@2(&)L!.K.)!0(!%*!+)!3)*M!320!%'*%!@2(&)<!%*!@)&20!A)!B*)!%*!3)*M4!J2!

6','+%$!)0%!)+A82d+$)!G!,2!.()++)L!(,!0*@@(&2!B*)!%*!6)*(,,)0!@2(&)!A)!B*)!1)!%)!

7).2+7)L!1)!A'+0(7$&)&2(!A),2!A'..)!0(!%*!262(0!%'*%!@2(%4E!!

5)!&)3&(0=!>;'..)+%!A)%%)!6()!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$!3'*&&2:%:),,)!K%&)!)+0)(:

C+$)!2*M!2*%&)0!)%!B*(!0)&2!7(03'0$!G!]!278$&)&SE!O,!3'*&0*(6(%=!>?2!@(,,)<!.K.)!

0(!3)&0'++)!+#262(%!$%$!02*6$!32&!.2!7)0A)+%)!0*&!,2!%)&&)<!,2!C,'&(@(A2%('+!7*!

WP&)!2*&2(%!B*2+7!.K.)!$%$!A'.3,P%)4!W2&)(,,).)+%<!.K.)!0(!3)&0'++)!7#2*%&)!

B*)!%'(!+)!6'*,2(%!&)A)6'(&!,)!9()+!7)!.2!H','+%$!i!A)!B*(!+)!0)&2!320!,)!A20!i<!

%'(!0)*,)!0*@@(&2(0!G!.)!7'++)&!,2!C,'(&)!A'.3,P%)!B*)!1#2%%)+70!7)!%'*%)0!,)0!

A&$2%*&)04E!!

b!.2&0!Y_bY!!

5$0*0!.'7(@()!0)0!2%%)+%)0!A'+A)&+2+%!"*(02!)+!6*)!7)!,2!!

3&$32&2%('+!7)!,#P&)!7)!02!H','+%$4!!

?)!%&'*62+%!72+0!.'+!$%2%!829(%*),<!.'+!%'*1'*&0!2(.29,)!5$0*0!6(+%!)%!.)!7(%=!

>?2!@(,,)<!,)!%&'(0(P.)!w(2%<!,)!TB*)!%2!H','+%$!0'(%!@2(%)!0*&!,2!%)&&)!A'..)!2*!

;(),U<!0)&2!A'..)!,#2&A:)+:A(),!2332&*!72+0!,)!A(),!23&P0!,)!7$,*C)!)%!B*(!$%2(%!*+!

0(C+)!7)!32(M!2++'+I2+%!B*)!,)!7$,*C)!$%2(%!%)&.(+$4!F*2+7!,)!%&'(0(P.)!w(2%!



0)&2!A'++*<!,)0!-.)0!2(.2+%)0!)%!7$0(+%$&)00$)0!]!)+%&)&'+%!3'*&!]!6(6&)4!\,,)0!

0)&'+%!A'..)!7)0!2&A0:)+:A(),!7)!32(M!B*(!&$A'+A(,()&'+%!,)!;(),!)%!,2!%)&&)!)+!

$A2&%2+%!,)!7$,*C)!7)0!3$A8$0!B*(!(+'+72(%!,2!%)&&)4!!

>?'+!TB*)!%2!H','+%$!0'(%!@2(%)U!%&'*6)&2!0'+!2A8P6).)+%!)+!A)0!-.)04!D,'&0!

B*)!,)!0)A'+7!w(2%!.)!@(%!7)0A)+7&)!0*&!,2!%)&&)!3'*&!B*)!1)!6(6)!32&.(!,)0!

8'..)0<!,)!%&'(0(P.)!w(2%!@)&2!7)0A)+7&)!.2!H','+%$!72+0!,)0!-.)0!'r!),,)!

&$C+)&2!T0*&!,2!%)&&)!A'..)!2*!;(),U4E!!

H']2+%!B*)!1#$%2(0!%&(0%)!G!A2*0)!7)!.2!3&(62%('+!7)!,*(<!5$0*0!21'*%2=!>?2!@(,,)<!

0'(0!A'+0',$)L!6()+0!72+0!.2!H','+%$4!5)!%#2(!A8'(0()!32&.(!7)0!.(,,()&0!)%!7)0!

.(,,()&0!2@(+!B*)!.2!H','+%$!&PC+)!A'.3,P%).)+%!)+!%'(!)%!B*)!%*!0'(0!*+!2&A:)+:

A(),!7)!32(M!B*(<!26)A!0)0!0)3%!A'*,)*&0<!2%%(&)&2!,)0!2*%&)0!G!6(6&)!)*M!2*00(!72+0!

.2!H','+%$4!"2(00'+0!7)!Aa%$!,2!%)&&)4!5*0B*#G!.2(+%)+2+%<!1)!%)!C2&72(0!26)A!

.'(!3'*&!232(0)&!.2!1*0%(A)!)%!).3KA8)&!B*)!7)!3,*0!0$6P&)0!A8-%(.)+%0!

0#292%%)+%!0*&!,)0!8'..)04!"2(00'+0!.2(+%)+2+%!,)!A'*&2+%!7#(+(B*(%$!7)0!

8*.2(+0!0*(6&)!02!A'*&0)4!5)!%)!6)*M!26)A!.'(<!72+0!.2!H','+%$<!3'*&!3&$32&)&!

,#P&)!7)!.2!H','+%$4!!

>W)+72+%!B*)!%*!.2&A8)&20!72+0!,)0!A8).(+0!7)!.2!H','+%$<!,#2&A:)+:A(),!7)!

32(M!0)!7)00(+)&2!)+!%'(!)%!%*!7)6()+7&20!*+!.2(,,'+!7)!A'++)M('+!)+%&)!,2!/(6(+)!

H','+%$!)%!,2!6','+%$!8*.2(+)4!W2&!A)!.2(,,'+<!,)!&PC+)!7)!.2!H','+%$!A'++2d%&2!

0)0!7$9*%0!0*&!,2!%)&&)!)+!&$3'+0)!G!.2!3&(P&)!)%!G!A),,)!7)!%'*%)!,#mC,(0)=!TF*)!

%'+!kPC+)!6()++)!)%!B*)!%2!H','+%$!0'(%!@2(%)!0*&!,2!%)&&)!A'..)!2*!;(),U4E!!

^!.2&0!Y_bY!!

W2&!0'+!2.'*&<!,2!H()&C)!2.)+2!,)!H)&9)!G!0#(+A2&+)&!72+0!0'+!0)(+4!!

W2&!0'+!2.'*&!)%!)+!0)!@'+72+%!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$<!!

"*(02!2.P+)!,2!/(6(+)!H','+%$!G!0#$%29,(&!)+!),,)4!!

W)+72+%!B*)!1)!3&(2(0!)%!B*)!1)!.#(..)&C)2(0!72+0!,2!/(6(+)!H','+%$<!.'+!7'*M!

5$0*0!0'&%(%!7)!.'+!(+%$&()*&<!.(%!0)0!9&20!2*%'*&!7)!.'+!A'*!)%!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!

32&!0'+!D.'*&<!0)0!3&(P&)0!)%!0'+!2++(8(,2%('+<!.2!?P&)!.)!@(%!7)0A)+7&)!7*!;(),!

3'*&!B*)!1)!.#(+A2&+)!72+0!0'+!0)(+4!J'(<!32&!%'+!2.'*&!)%!)+!6(62+%!72+0!.2!

H','+%$<!%*!2.P+)&20!.2!H','+%$!G!0#$%29,(&!72+0!%'+!(+%$&()*&!)%<!32&!,2!0*(%)<!



72+0!,)0!2*%&)0!A&$2%*&)04!!

>;)3)+72+%<!02A8)!B*#)+!6)+2+%!72+0!0'+!0)(+!32&!*+!2A%)!*+(B*)!B*(!+)!0)&2!

12.2(0!&$3$%$<!1#2(!)+&(A8(!.2!?P&)!7)!%'*%)0!,)0!C&-A)0!)%!1)!,#2(!7'%$)!7#2.'*&!

2*!3'(+%!7)!0*&3200)&!,#2.'*&!7'+%!0'+%!7'%$)0!%'*%)0!,)0!2*%&)0!A&$2%*&)0!

)+0).9,)4!5)!,*(!2(!7'++$!,2!3&(.2*%$!72+0!,)0!3&(6(,PC)0<!,2!C,'(&)!)%!%'*%!,)!

&)0%)4!"2!%'%2,(%$!7)!,#m%)&+),!0)!7$6)&02!)+!),,)!32&!%'&&)+%04!!

>\+!A)!B*(!%)!A'+A)&+)<!.2!H','+%$!7)0A)+7!)+!%'(!32&!*+!2A%)!$C2,).)+%!*+(:

B*)!)%<!3'*&!,)!7$A'&*.<!1)!7'(0!7$6)&0)&!)+!%'(!%2+%!7)!C&-A)0!)%!7#D.'*&!B*)!%*!

0*&3200)&20!%'*%)0!,)0!2*%&)0!A&$2%*&)0!)+!A)0!7'.2(+)04!;'..)!.2!H','+%$!2!

,2!0*3&$.2%()!0*&!%'*%<!B*#),,)!)0%!$%)&+),,)<!(..)+0)!)%!(+@(+()<!1)!7'(0!3,2A)&!A)0!

3&$:&'C2%(6)0!)+!A),,)!B*(!2!$%$!A8'(0()<!3'*&!B*)!,2!6()!7)!.2!H','+%$!%&'*6)!)+!

),,)!0'+!A'..)+A).)+%!)%!0'+!2A8P6).)+%<!,2!7'%2+%!7)0!B*2,(%$0!7)!.2!

H','+%$<!,*(!7'++2+%!,2!0*3&$.2%()!0*&!%'*%4!?2!H','+%$!$%)&+),,)!3&)+7&2!,)!

3200$<!,)!3&$0)+%!)%!,)!@*%*&<!,)0!&$7*(&2!G!*+!3'(+%!*+(B*)!)%!,)0!6)&0)&2!)+!%'(4!

?2!H','+%$!)0%!$%)&+),,)!)%!6)*%!0#$%29,(&!,G!'r!),,)!%&'*6)!,#$%)&+(%$L!),,)!)0%!

(..)+0)!)%!6)*%!0#$%29,(&!,G!'r!),,)!%&'*6)!,#(..)+0(%$L!),,)!)0%!(+@(+()!)%!6)*%!

0#$%29,(&!,G!'r!),,)!%&'*6)!,#(+@(+(4!;'.:.)+%!3*(0:1)!%&'*6)&!%'*%!A),2!)+!%'(!0(!1)!+)!

,#]!7$3'0)!320!7#29'&7SE!!

\+!)+%)+72+%!A)0!32&',)0<!1)!7)6(+0!%)&&(@($)4!5)!+#2(!7#2(,,)*&0!$A&(%!A)0!A8'0)0!

B*)!32&!'9$(002+A)4!5#2(!7(%!G!5$0*0=!>5$0*0<!B*)!7(0:%*S!J*!6)*M!6&2(.)+%!.)!

A'+:@'+7&)!)%!.#8*.(,()&!1*0B*)!72+0!,2!3'*00(P&)N!5)!.)!0)+0!%'*%!G!@2(%!

(+A2329,)!7)!%',$&)&!A)!B*)!%*!7(0L!1)!0)+0!)+!.'(!*+)!@&2])*&!)M%&K.)4E!!

O,!&)3&(%=!>;)0!A8'0)0!0'+%!+$A)002(&)0!3'*&!,2!02(+%)%$!)%!,2!7(C+(%$!7)!.2!

H','+%$4!5)!+)!3*(0!.#292(00)&!G!829(%)&!'r!1)!+)!%&'*6)!320!A)!B*(!.#2332&%()+%4!

J*!+)!0)&20!&()+!7#2*%&)!B*)!,2!7$3'0(%2(&)!7#*+!9()+!)M%&K.).)+%!C&2+7!B*)!%*!

7)6&20!C2&7)&!12,'*0).)+%4!W&)+70!%'+!A'*&2C)!G!7)*M!.2(+0!)%!+#2()!320!3)*&4E!!

Yb!.2&0!Y_bY!!

5$0*0!)0%!,)!9,$!B*(!7)6()+%!+'*&&(%*&)!)%!"*(02!!

,2!32(,,)!B*(!829(,,)!)%!3&'%PC)!A)!9,$4!!

5)!.)!7(02(0=!>?2!k)(+)!?2.2+!@'*&+(002(%!,)!02+C!3'*&!@'&.)&!,#8*.2+(%$!7)!



5$0*0!B*#),,)!3'&%2(%!72+0!0'+!0)(+L!)%!.'(<!B*#)0%:A)!B*)!1)!7'(0!@'*&+(&!3'*&!B*)!

,2!/(6(+)!H','+%$!0)!@'&.)!)+!.'(SE!?'+!2(.29,)!5$0*0!.)!7(%=!>?2!@(,,)<!%*!

0)&20!,2!32(,,)!3)&.)%%2+%!2*!9,$!B*#)0%!.2!H','+%$!7)!0)!@'&.)&4!5)!7'++)&2(!,)!

9,$!7)!.2!H','+%$!A'..)!+'*&&(%*&)!G!%'*%)0!,)0!-.)0!B*(!6'*7&'+%!0#)+!+'*&&(&4!

J*!0)&20!,2!32(,,)!3'*&!02!3&$0)&62%('+4E!!

\+!)+%)+72+%!A),2<!1#2(!7(%=!>?'+!D.'*&<!.'+!&a,)!7)!0)&6(&!7)!32(,,)!)0%!7(0C&2:

A()*M!32&A)!B*)!,2!32(,,)!)0%!1)%$)!)%!9&f,$)!)%!+#2!2*A*+)!62,)*&4E!5$0*0!&)3&(%=!

>;)3)+72+%<!,2!32(,,)!)0%!+$A)002(&)!2*!9,$4!e#(,!+#]!262(%!320!,2!32(,,)<!,)!9,$!+)!

3'*&:&2(%!320!.f&(&!+(!0)!.*,%(3,()&4!"2!32(,,)!0)&%!7)!6K%).)+%!)%!7)!7$@)+0)!3'*&!

,)!9,$4!e(!,)!0',)(,!9&f,2+%!@&233)!,#$3(!7)!9,$<!,2!32(,,)!,)!7$@)+7!7)0!)MAP0!7)!

A82,)*&!B*(!3'*&:&2()+%!,)!@2(&)!0$A8)&4!e(!,)!C),<!,2!3,*()!'*!2*%&)!A8'0)!)002()!

7#)+7'..2C)&!,)!9,$<!,2!32(,,)!3&)+7!%'*0!A)0!.2*M!0*&!),,)4!D(+0(<!'+!3'*&&2(%!

7(&)!B*)!,2!32(,,)!)0%!,2!6()!7*!9,$4!"2!32(,,)!)0%!1)%$)!)%!9&f,$)!0)*,).)+%!B*2+7!

),,)!)0%!7$%2A8$)!7*!9,$4!!

>")!9,$!7)!.2!H','+%$!+#)0%!320!0*1)%!G!2*C.)+%)&!+(!G!7(.(+*)&4!?K.)!0(!'+!)+!

3&)+7!9)2*A'*3<!(,!+)!7(.(+*)!2*A*+).)+%<!320!.K.)!7#*+!0)*,!C&2(+4!D(+0(<!%2!

32(,,)!.#)0%!+$A)002(&)L!),,)!.)!0)&%!7)!6K%).)+%<!7)!7$@)+0)4!O,!+#]!2!7'+A!

2*A*+!72+C)&!B*)!%*!0'(0!0$32&$)!7)!.'(4E!!

W,*0!%2&7<!(,!&)6(+%!)%!1)!,*(!7(0=!>5$0*0<!.2!H()<!0(!,)0!-.)0!B*(!6(6&'+%!72+0!%2!

H','+%$!0)&'+%!7)0!2&A0:)+:A(),!7)!32(M<!B*),!0)&'+%!,)*&0!A'*,)*&0SE!J'*%)!

9'+%$<!(,!.)!7(%=!>")*&0!A'*,)*&0!0)&'+%!$9,'*(002+%)0!)%!%'%2,).)+%!7(6(+)04!\,,)0!

0)&'+%=!2.'*&<!9'+%$<!02C)00)<!3*(002+A)<!02(+%)%$<!.(0$&(A'&7)!)%!1*0%(A)4!;)0!

A'*,)*&0!0)&'+%!A'..)!7)0!,*.(P&)0!72+0!,)0!%$+P9&)0!7)!,2!+*(%L!),,)0!@)&'+%!0)!

,)6)&!,)!1'*&!72+0!,)0!)03&(%0!7)0!A&$2%*&)04E!!

Y`!.2&0!Y_bY!!

5$0*0!@2(%!3200)&!"*(02!7*!&a,)!B*)!0'+!V*.2+(%$!1'*2(%!0*&!,2!%)&&)!!

2*!&a,)!B*)!02!H','+%$!1'*2(%!32&!&233'&%!G!0'+!V*.2+(%$4!!

5)!7(02(0!G!.'+!7'*M!5$0*0=!>5)!+)!A'.3&)+70!3204!W,*0!%*!.)!7(0!B*)!%*!.)!

7'++)0!9)2*A'*3!32&!%2!02(+%)!H','+%$<!3,*0!1)!.)!0)+0!.(0$&29,)!)%!,2(7)<!2,'&0!

B*)!1)!7)6&2(0!3,*%a%!.)!0)+%(&!.)(,,)*&)4E!!



5$0*0!.)!&$3'+7(%=!>?2!@(,,)<!3,*0!,)!9,$!7)!.2!H','+%$!C&2+7(&2!)+!%'(<!3,*0!%*!

0)+%(&20!,2!.(0P&)!7)!%2!32(,,)4!F*2+7!,#$3(!A'..)+A)!G!0)!@'&.)&<!,)!9,$!)%!,2!

32(,,)!0'+%!*+)!0)*,)!)%!.K.)!A8'0)L!.2(0!B*2+7!,#$3(!0)!7$6),'33)<!B*)!,)!9,$!

.f&(%<!,2!32(,,)!)+!7)6()+%!A'..)!0$32&$)!)%!&)0%)!0)*,).)+%!3'*&!7$@)+7&)!,)!

9,$4!/'+A<!3,*0!%*!%)!0)+0!.(0$&29,)<!3,*0!,)!9,$!7)!.2!H','+%$!0)!@'&.)!)+!%'(!)%!

233&'A8)!7)!02!3,)(+)!.2%*&(%$4!"2!32(,,)!)+!%'(!+#)0%!&()+!7#2*%&)!B*)!%2!@2(9,)!

+2%*&)!B*(<!6(62+%!)+!A'.32C+()!7)!,2!02(+%)%$!)%!7)!,2!+'9,)00)!7)!.2!H','+%$<!

&)00)+%!02!.(0P&)!7)!3,*0!)+!3,*04E!!

O,!21'*%2=!>?2!9()+:2(.$)<!1*0B*#G!.2(+%)+2+%<!%*!20!'AA*3$!G!.)0!Aa%$0!,)!&a,)!

B*)!.'+!V*.2+(%$!1'*2(%!0*&!,2!%)&&)4!5)!6)*M!7'&$+262+%!%)!7'++)&!*+!&a,)!3,*0!

+'9,)!)%!3,*0!620%)=!A),*(!B*)!.2!H','+%$!1'*2(%!32&!&233'&%!G!.'+!V*.2+(%$4!

H'(0!A'.9()+!A)!&a,)!)0%!3,*0!82*%<!3,*0!0*9,(.)4!?'+!V*.2+(%$!)*%!*+!

A'..)+A).)+%<!.2(0!.2!H','+%$!)0%!$%)&+),,)L!.'+!V*.2+(%$!$%2(%!A(&A'+0A&(%)!

72+0!,#)032A)!)%!,)!%).30<!.2(0!.2!H','+%$!+#2!2*A*+)!,(.(%)4!5)!+)!3'*&&2(0!320!

%)!7'++)&!*+!&a,)!3,*0!+'9,)4E!!

\+!)+%)+72+%!A),2<!1)!,*(!2(!7(%=!>?'+!7'*M!5$0*0<!1)!+)!6'(0!2*A*+)!&2(0'+!3'*&!

,2B*),,)!%*!6)*M!.)!7'++)&!A)!&a,)4!5)!+#2(!&()+!@2(%!B*(!2*&2(%!3*!.)!.$&(%)&!*+)!

@26)*&!0(!C&2+7)NE!O,!&)3&(%=!>")0!&2(0'+0!0'+%!.'+!D.'*&<!%2!3)%(%)00)<!%2!6()!

72+0!.)0!9&20!A'..)!*+!9$9$!B*(!+)!3)+0)!G!&()+!7#2*%&)!B*#G!0'+!0)*,!5$0*0<!

)%!2*00(!,)!@2(%!B*)!%*!+)!.#20!12.2(0!&)@*0$!*+!02A&(@(A)4!5)!+)!.)!,2(00)!320!

(.3&)00('++)&!32&!,)0!C&2+7)0!A8'0)0<!32&A)!B*)!72+0!,)0!A8'0)0!B*(!

2332&2(00)+%!C&2+7)0<!(,!]!2!%'*:1'*&0!7)!,#8*.2(+L!1)!.)!,2(00)!3,*%a%!

(.3&)00('++)&!32&!,)0!3)%(%)0!A8'0)0<!3)%(%)0!)+!2332&)+A)<!.2(0!C&2+7)0!)+!@2(%N!!

>/#2(,,)*&0<!%*!2*&2(0!7f!%)!7'*%)&!B*)!1#2,,2(0!%)!7'++)&!*+)!.(00('+!03$A(2,)!

72+0!.2!H','+%$<!$%2+%!7'++$!B*)!1)!%)!32&,)!A'+%(+*),,).)+%!7#),,)!0'*0!%'*%)0!

0)0!@2A)%%)0<!A)!B*)!1)!+#2(!@2(%!26)A!3)&0'++)!7#2*%&)!1*0B*#G!.2(+%)+2+%4!5)!.)!

0*(0!A'.3'&%$!26)A!%'(!A'..)!*+!.2d%&)!B*(!6)*%!B*)!0'+!7(0A(3,)!7)6()++)!
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