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#)3/4*(.!"!"&!"#)'%34*!*"#)')"(&"5(3(64#4!.4)7"-)$(3 #4!3*)"
!/,"!#$4$%*(/"#)')"(&"-!$(.3!&4/')7"(&"43*414*%!&4/')"8"&!"*(/9
#)364!3:!"(3"&!/"43/$4$%#4)3(/"8"&!/"-(./)3!/;"<&"3)".(#)3)#(."
!"&!/"6!'4&4!/"#)')"!#$).(/"#&!1("(3"&!"'(=).!"*("/ %"(3$).3)7"
#)3"*(5(.(/"8".(/-)3/!54&4*!*(/7"/(">!"-)$(3#4!*)"% 3!"!#$4$%*"
-!/41!"6.(3$("!&"*(/!..)&&)"*("&)/"-.)8(#$)/;"?).")$ .!"-!.$(7"&!/"
-.)'(/!/"43#%'-&4*!/"-)."-!.$("*("!%$).4*!*(/7"*("('-.(/!/"8"
*("-(./)3!/"3!$%.!&(/7"+(3(.!3"!#$4$%*(/"-(/4'4/$!/ "#)')"  !"#$
%&$'()*($)+$,"-.&$)&.&/$ $)&.-($%($0&$&$-)*(1(2&1$3&1*-,-3&1$)"
4&1&$!"($5&,()$(2*+/$2-$()$")$")+2$.#&2$%+$0&)$&$.(2*1"-1$*+.+7"
43')14&4:!3*)"!"&!/"#)'%34*!*(/"!"$)'!."434#4!$41!/" @%("&!/"-)9
*.,!3"!8%*!."!"/!&4."*("&!/"*.!'0$4#!/"#)3*4#4)3(/" @%("&!/".)*(!3;"

P !"#$%&'

A)#4!&'(3$("B/43"*46(.(3#4!."341(&(/"*("43+.(/)")"(*%#!#423B"
(C4/$("%3!"!&$!"1!&).!#423"*("&)/"&%+!.(/"1(.*(/"-!.!"*(/#!3/!."
)"=%+!.7"#)')"&!/"-&!:!/"8"&)/"-!.@%(/;"D&"-.)5&('!"( /"@%("&!/"
#)'%34*!*(/"8"'%34#4-4)/"'0/"-)5.(/"3)"$4(3(3"&)/"' (*4)/"3(9
#(/!.4)/"-!.!"#)3/$.%4."8"'!3$(3(."&!/"0.(!/"1(.*(/ "*("/%/"5!..4)/;"
D3"E%3*!#423"F4"?!.@%(7">(')/"#)31(.$4*)"(/$("-.)5&('!"(3"

A)&(*!*7"*(&43#%(3#4!7"*.)+!*4##423"8"!5!3*)3)"/)3"!&+%3)/"
*("&)/"#!&464#!$41)/"@%("&!'(3$!5&('(3$("/(")#%-!3"(3"(&"G&$49
')"$4('-)"-!.!"*(/#.454."&!".(!&4*!*"H*("&)/"(/-!#4) /"-G5&4#)/"(3"
I>4&(;"I)')"%3!".(/-%(/$!"#4%*!*!3!"6.(3$("!"(/$!"6! &$!"*("0.(!/"
1(.*(/"*("#!&4*!*"(3"&)/"(3$).3)/"*("&!/"#)'%34*!*(/"1%&3(.!9
5&(/7"*4')/"434#4)"(&"!J)"KLLM"!"&!"E%3*!#423"F4"?!.@%(7"(3$4*!*"
/43"643(/"*("&%#.)7"#%8!"14/423"(/"('-)*(.!."!"&!"#)'%34*!*7"
!&"/(#$)."-G5&4#)"8"-.41!*)7"(3"&!"#.(!#423"*("-!.@%(/"8"-&!:!/"
*("6).'!"$!&"@%("/%/">!54$!3$(/"&!/"/4(3$!3"-.)-4!/7"&!/"#%4*(3"
8"&!/"(3.4@%(:#!3"#)3"/%"%/)"*4!.4);"<"$.!1N/"*(&"$.!5!=)"*("&!"
E%3*!#4237"5%/#!')/"@%("&!"/)#4(*!*"$)'("#)3#4(3#4!"*("@%("
(/-!#4)/"-G5&4#)/"*("#!&4*!*"#)3$.45%8(3"/4+3464#!$41!'(3$("!"
*4+3464#!."&!/"6).'!/"*(">!54$!#4237"$4(3*(3"!"#!.+!./("/4'529
&4#!'(3$("#)3"/(3$4'4(3$)/"#)')"(&").+%&&)7"&!"-(.$(3(3#4!7"&!"
6(&4#4*!*O"8"!8%*!3"!"&!"#)>(/423"*(&"#%(.-)"/)#4!&;
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P4/$2.4#!'(3$("(3"I>4&("&!/"-)&,$4#!/"-G5&4#!/">!3"(/$!*)"#(39
$.!*!/"(3"(&"*(/!..)&&)"*("-.)+.!'!/"*("#)3=%3$)/"*("1414(3*!/"
/)#4!&(/"@%("/(">!3"(36)#!*)"(3"*)$!."*("Q$(#>)"8"!5.4+)R"!"&!/"
6!'4&4!/"*("&!/"#&!/(/"-)-%&!.(/;"A43"('5!.+)7"(/$("(/6%(.:)"3)"
>!"(/$!*)"!#)'-!J!*)"-)."%3"43$(.N/"(3"&!"#!&4*!*"8"#)364+%.!9
#423"*("&)/"(/-!#4)/"-G5&4#)/7"&)"@%(">!".(-(.#%$4*)"3(+!$41!9
'(3$("(3"&!"#!&4*!*"5!..4!&"*("(/$)/"#)3=%3$)/">!54$!#4)3!&(/;"<&"
3)"$(3(."&!/"6!'4&4!/"&%+!.(/"*("#!&4*!*"(3"*)3*("-)*(.".(#.(!.9
/(7">!#(."*(-).$("8".(%34./("/(">!3"*(/(3#!*(3!*)"-.) 5&('!/"*("
>!#43!'4(3$)"8"#4#&)/"/)#4!&(/"*(+(3(.!$41)/7"@%("!#$%!&'(3$("
/)3"%3"6&!+(&)"-!.!"&!"/)#4(*!*;
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1(.*(/"(3"(/$)/"5!..4)/7"/("(36.(3$!"#)3"&!".(!&4*! *"(3"I>4&("
*("@%("(&"(/-!#4)"-G5&4#)"!G3"(/"#)3#(54*)"#)')"Q(&"&%+!."*("
3!*4(R;"<"-(/!."*("@%("(C4/$(3"'%34#4-4)/"@%("4314(.$(3"(3"&!"
#)3/$.%##423"*("-&!:!/"8"-!.@%(/7"#)3"(&"-!/)"*(&"$4('-)"&!"*(/9
$.%##423"8"(&"!5!3*)3)"*("(/$!/"0.(!/"(/"/).-.(3*(3$(;
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'4#)"@%(".(G3("6)3*)/"-G5&4#)/"8"-.41!*)/7">(')/"*( 6(3*4*)"(&"
1!&)."*("&!"-!.$4#4-!#423"#4%*!*!3!7"431)&%#.!3*)"!"&!"#)'%34*!*"
(3"#!*!"($!-!"*(&"*(/!..)&&)"*("/%/"0.(!/"1(.*(/"!"$. !1N/"*("43/9
$!3#4!/"*("#!-!#4$!#4237"(*%#!#423"8"*("(3.4@%(#4'4(3$)"'%$%);"

D/"'(*4!3$("(/$!"'($)*)&)+,!"*("431)&%#.!'4(3$)7"@% ("
&!/"-(./)3!/">!3"&)+.!*)"!-.)-4!./("*("/%/"(/-!#4)/ "8"'(=)9
.!."&!/"0.(!/"1(.*(/"(3"6).'!"/)/$(345&(;"T(6&(=)"* ("N/$!7"(/"
3%(/$.!"'4/423S"#)3/$.%4."0.(!/"1(.*(/"(3"#)3=%3$)"#)3"&!/"
#)'%34*!*(/"3(#(/4$!*!/;"

?!.!"3)/)$.)/7"&!/"$.(/"&,3(!/"*("!##423"#&!1(/"#)3 "&!/"@%("
(/$!')/"&)+.!*)"%3"#!'54)"(3"&!"+(/$423"*("&!/"0.(! /"1(.*(/"
(3"I>4&("/)3S"

U;"6()(1&,-7)$.($")&$&%-&)8&$39:%-,+;31-0&.&S"5%/#!')/"(&"
!-)8)"*("&!/"('-.(/!/7"#)')"(3$4*!*"-.41!*!7"8"&!"F%34#4-!&49
*!*7"#)')".(-.(/(3$!3$("*(&"/(#$)."-G5&4#)7"-!.!"438(#$!."6)39
*)/"!"&!/"0.(!/"1(.*(/"*("&!/"#)'%3!/"'0/"3(#(/4$!*!/ ;"A("-)$(39
#4!3"!/,".(#%./)/7"$!3$)"(#)32'4#)/"#)')">%'!3)/7"!" $.!1N/"*("
%3"$.!5!=)"(64#4(3$("8"(36)#!*)"(3"$).3)"!"%3"-.)8(#$)"#)'G3;"
D3"(/$)/"$.(/"!J)/">(')/"4'-&('(3$!*)"#(.#!"*("14(3$( "-.)8(#9
$)/"#)).*43!3*)"(&"!-)8)"*("#)'%3!/"!"&)"&!.+)"*("I>4&("-!.!"&!"
6).(/$!#4237".(#)3/$.%##423"8"#)3/$.%##423"*("0.(!/"1(.*(/;" !"
F%34#4-!&4*!*"#%'-&("%3!"$!.(!"#&!1("(3"!-)8!."&!"&)+,/$4#!"*("
#!*!"-.)8(#$)"8"#)'-.)'($(./("-!.!"/%"'!3$(3#423;"

V%(/$.!"(3$4*!*7">!"/4*)"!-)8!*!"-)."'0/"*("@%43#(" ('9
-.(/!/"*("/(#$).(/"$!3"1!.4!*)/"#)')"(&".($!4&7"&!"#)3/%&$).,!7"&!"
5!3#!7"&!"'43(.,!7"(3$.(")$.!/;"<"$.!1N/"*("!#$414*!*(/"*("1)&%39
$!.4!*)"#).-).!$41)7"#)'-(3/!#423"*("#!.5)3)"8"-&!3 $!#4)3(/"
-!.$4#4-!$41!/7">(')/"&)+.!*)"@%("(&"/(#$)."-.41!*)"3)"/2&)"#)9
&!5).("#)3".(#%./)/7"/43)"$!'54N3"-!.$4#4-("("43$(.!#$G("#)3"&!/"
#)'%34*!*(/"5(3(64#4!*!/7"+(3(.!3*)"%3"1,3#%&)"!&"$.!5!=!."(3"
(@%4-)"-)."%3"'4/')"643;"

K;"<+%$&,*-0+$.($%+2$0(,-)+2S"A("431)&%#.!"!"&!"#)'%34*!*"(3"
#!*!"($!-!"*(&"-.)8(#$)7"*(/*("/%"*4/(J)"8"#)3/$.%## 423">!/$!"
/%"'!3$(3#423;"D3"3%(/$.)"')*(&)"*("$.!5!=)7">(')/" *(/!..)&&)"
#!*!"0.(!"1(.*("*("!#%(.*)"!"&!/"3(#(/4*!*(/"*("&!"# )'%34*!*"
@%("&!".)*(!7"'(*4!3$("-.)8(#$)/"43#&%/41)/;"<&"#)3/4*(.!."!"&)/"
1(#43)/"#)')"%3"!#$)."#&!1(7"/(">!"+(3(.!*)"!-.)-4! #423"8"#)'9
-.)'4/)"#)3"(&"0.(!"1(.*(7"&)"#%!&">!"!/(+%.!*)"/%"'!3$(3#423"
8"/%"%/)"(3"(&"$4('-);

W%.!3$("&!/"($!-!/"*("*4/(J)"/("*4/#%$("(3"#)3=%3$)"&)/"-.)9
#(/)/"8"/%/".(/%&$!*)/"(/-!#4!&(/;"</,"$!'54N3"/(">!#(3"#!-!#49
$!#4)3(/"!'54(3$!&(/"-!.!"(*%#!."(3"&)/"'G&$4-&(/"5(3( 64#4)/"*("
&!/"0.(!/"1(.*(/7"6!'4&4!.4:!3*)"!"&!"-)5&!#423"#)3"&!/"-.0#$4#!/"
3(#(/!.4!/"-!.!"#%4*!.&!/"*("'(=)."'!3(.!;" !"43$(3#423"(/"1439
#%&!."!"&!/"6!'4&4!/"(3"(&"(3$(3*4'4(3$)"*("&!/")-(.!#4)3(/"*(&"
-.)8(#$)7"8"@%("!"$.!1N/"*("N/$!/"-%(*!3")-43!."8"(3.4@%(#(.&);

D3".(/-%(/$!"!&"43*414*%!&4/')7"/(">!3"4*(!*)"(/$.! $(+4!/7"
(3"*)3*(7"*(/*("&!"-.()#%-!#423"43*414*%!&7"/("&)+.!"%3"-.)9
8(#$)"#)&(#$41);"D/"(&"#!/)"*(&"-.)8(#$)"*("0.(!/"1(.*(/"-!.!" !"
?43#)8!7"(3"&!"#)'%3!"*("P%(#>%.!5!;"X%3$)"#)3"(&"*(/!..)&&)"
#)'-&($)"*("&)/"(/-!#4)/"#)'%3(/7"/("-(3/2"@%("#!*! "6!'4&4!"
.(#454.,!"%3"Y4$"*("(&('(3$)/"B5!3#)7"'!#($(.)"8"0.5)&B"-!.!"/(."
%54#!*)"6.(3$("!"/%/".(/-(#$41!/"#!/!/;"D/$.!$(+4!/"#)')"(/$!/"
/)3"'%8"6.%#$,6(.!/"-!.!"%3"5%(3"*(/!..)&&)"-)/$(.4). "*("&)/"
-.)8(#$)/7"8!"@%("-(.'4$(3"(/$!5&(#(."%3"!-!*.43!'4(3 $)"8"#%49
*!*)"'!8)."*("&)/"(&('(3$)/"-.(/(3$(/"(3"(&"(/-!#4)"-G5&4#)7"8"
*("-!/)7"#)'-.)'($(."!"&!/"#)'%34*!*(/"-!.!"%3"54(3 "'!8).7"
@%("(/"&!"#)36).'!#423"$)$!&"*(&"-.)8(#$);

<"$.!1N/"*(".(%34)3(/"#)3"&!/"#)'%34*!*(/"/("+(3(.! "%3!"
.(&!#423"5!/!*!"(3"&!"#)364!3:!7"*)3*("/(">!5&!"*("- &!:)/"#)39
#.($)/"8"/(".(/-($!3"&!/"*(#4/4)3(/"#)&(#$41!/;"?!.! "(/$)7"(/$.!9
$N+4#!'(3$("/(">!3"-&!3464#!*)"#4(.$!/"&!5).(/"-.(1 4!/"(3"&)/"
-.)8(#$)/7"*("'!3(.!"@%("&!/"#)'%34*!*(/"-%(*!3"#)3 /$!$!."
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&!"1(.!#4*!*"*(&"-.)8(#$)")"436).'!./("!"$.!1N/"*(&"5 )#!"!"5)#!7"
*("&!"(C4/$(3#4!"*("N/$(;"D/"(&"#!/)"*("&!/"&!5).(/"*("(C#!1!#4237"
&4'-4(:!")"*("-43$!*)"@%("/("*(/!..)&&2"%3!"/('!3!"!3 $(/"*("&!"
!#$414*!*"(3"(&"-.)8(#$)"*("&!"?%3$4&&!7"I)'%3!"*("I)3#>!&,;"
<@%,"/("6%(.)3"/%'!3*)"("436).'!3*)"'0/"1(#43)/"(3"&!" '(9
*4*!"*(&"!1!3#("*("&!/")5.!/;"

D&"-.)#(/)"*("#)3/$.%##423"(/"+(3(.!&'(3$(".0-4*)"Z '(*4)"
*,!["-)."&)"@%("&!"(64#4(3#4!"8"&!"&)+,/$4#!"/)3"#&!1(/"-!.!"&)+.!."
$(.'43!."&!/"&!5).(/;"D&")5=($41)"*($.0/"*("(/$)7"(/"+(3(.!."%3"
/(3$4*)"*("%.+(3#4!"(3"&!"#)'%34*!*;" )/"1(#43)/"/("/4(3$(37"8"
/)37"43*4/-(3/!5&(/"-!.!"#%&'43!."(&"-.)8(#$)"(3"(/ ("#).$)"(/9
-!#4)"*("$4('-)7"43#(3$4103*)&)/"!/,7"!"-!.$4#4-!."*("&!"!#$414*!*;"
 !/"-(./)3!/"*(=!3"*("/(."(/-(#$!*).(/"*("&)/"-.)#(/)/"%.5!3)/"
8"/("$.!3/6).'!3"(3"/%/"!#$).(/;"

\;"=-2(>+$ .(,"&.+? "]3!"1(:"@%("#)3)#(')/"&!/"3(#(/49
*!*(/"*("&!"#)'%34*!*7"/("$.!5!=!"(3"(&"*4/(J)"*(&"0.( !"1(.*(;"
^/$("#)3$('-&!"/%(&)/7"-!4/!=4/')"*("!#%(.*)"!"&!/"#)3*4#4)3(/"
#&4'0$4#!/"*(&"&%+!.7"')54&4!.4)/"8"=%(+)/7"/4/$('!/"*(".4(+)"("
4&%'43!#4237"'%&$49#!3#>!/7"($#;"A4"(&"$(..(3)"#%(3$!"#)3"#4(.$!"
436.!(/$.%#$%.!7"/(".(!#)3*4#4)3!3"!@%(&&)/"(&('(3$)/"@%("/)3"
.(%$4&4:!5&(/"-!.!"%3"'(=)."%/)"*("&)/".(#%./)/;

<&"*(/!..)&&!."%3"-.)8(#$)"/%/$(3$!5&("/("&)+.!3"*4/'43%4."
&)/"#)/$)/"*("'!3$(3#423"8"!%'(3$!."&)/",3*4#(/"*("/ %-(.149
1(3#4!"*("&!/"(/-(#4(/;"]3"*4/(J)"*("!#%(.*)"#)3"&!/"3(# (/4*!*(/"
*("&!"#)'%34*!*"8"%3!"#)3/$.%##423"-!.$4#4-!$41!"*4/'43%8("
(&"1!3*!&4/')"8!"@%("/("&("*!"%3"'(=)."8"#)3/#4(3$("%/)"!"&)/"
(/-!#4)/"-G5&4#)/;"

I*"'+&!

<"$.!1N/"*("(/$("-.)#(/)"*("431)&%#.!'4(3$)"@%(.(') /">!#(."
6.(3$("!"&!"6!&$!"*("(/-!#4)/"-G5&4#)/"*("#!&4*!*"(3"I>4&("8"!&"'4/9
')"$4('-)7"&)+.!."@%("&)/"1(#43)/"!/%'!3"%3".)&"!#$ 41)"*("#%49
*!*)7"64/#!&4:!#423"8"*(6(3/!"*("/%/"(/-!#4)/;"_!'5 4N3"5%/#!')/"
.(/$!5&(#(."&!"#)364!3:!"(3$.("1(#43)/7"!%$).4*!*(/"8"('-.(/!/;"

<"$.!1N/"*("3%(/$.!"'($)*)&)+,!"*("-.)8(#$)7"@%(.(')/"+(9
3(.!."'0/"43/$!3#4!/"(3"*)3*("&!/"-(./)3!/"*("(/#!/)/".(#%./)/"
&)+.(3"*(')/$.!./("!"/,"'4/'!/"@%("(/"-)/45&("&)+.! ."#!'54)/"
/4+3464#!$41)/"(3"&!"'!3(.!"*("1414.;"A!5(')/"@%("-!.!"&!"/!&%*"
*(&"#%(.-)"/)#4!&"(/"*(/(!5&("@%("&!/"-(./)3!/"$.!5!=(3"%34*!/7"
/(".(G3!37"8"/%(J(3"#)3"-.)8(#$)/"-.)-4)/;"D&"-.)#(/ )"*("*4/(J)"
*("&)/"(/-!#4)/"-G5&4#)/"/("$.!3/6).'!"(3"%3!"-&!$!6 ).'!"@%("3)"
/2&)")$).+!"%3"1!&)."(/$N$4#)"!"&)/"5!..4)/7"/43)"B(/-(.!')/B"%3"
6%$%.)"'0/"-.)'4/).4)"-!.!"&!/"6!'4&4!/;

./(012-3&40(#-3+56(#-(-6307(-6(8-"-+$+(!"(6-"3&#0(
#-(!+8-"%&$(-"(/$(%09!"&#$#:(;06(4-%&"06(6-(
6&-"3-"7(<(60"7(&"#&6=-"6$1/-6(=$+$(%!/9&"$+(
-/(=+0<-%30(-"(-6-(%0+30(-6=$%&0(#-(3&-9=07(
&"%-"3&45"#0/06($6>7($(=$+3&%&=$+(#-(/$($%3&4&#$#:

7


