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R M.2!<,(+,-.<)+.4!.2!)+*0.1,);(2! :((+82!9. !<(L.2:.+482-!.2!82/*+L(,8. R>8,:8<<.;82-!:*+9,!

7(<,-.;.-9!8<!.<<.2,8..;B!
R 6:..!+.<)*29.2,.2!5.2(9+>44.2!=.,!7.+,+*>:.2!9(,!I.!=.55.2!*29.+7*29.2!5822.2!9.!28.>:.!

<(L.2:.+482-!L.,!9.!-.L..2,.N!L.,!2(L.!L.,!5.,+.4482-!,*,!9.!1*a+982.+.29.!+*;!:((+580!9.!
-.L.. 2,.!L829.+!,*.I8.,!*)!9.!82=*>9B!!

R Mb2!-.L..2,.!-../,!((2!9(,!I80!)*<8,8./!8<!*7.+!9.!82/*+L(,8.7.+<1=(//82-!.2!1*LL>281(,8.!
,809.2<!9.I.!/(<.@!7**+9(,!=.,!9./828,8.7.!5*+-82-<);(2!:.+9!82-.98.29N!:.+9!..+<,!..2!
)+*0.1,);(2!.2!1*21.),!5*+-82-<);(2!((2-.;.7. +9!580!9.!-.L..2,.B!!

R M.2!+.<)*29.2,! :8;!L..+ !9>89.;804=.89! *7.+!=*.!=.,!)+*1.<!7(2!8298.2.2!2>!:.+4,B!
)
D*#$M+()%'&"1(0'*7N)61%52#+()
O2!9.!(2(;Q<.!7(2!=.,!7.+;**)!7(2!5*>:L.;982-!I802!$K!82,.-+(;.!)+*0.1,.2!.2!T!I80R82<,+*L.+<!
L..-.2*L.2!?I8.!9.!+.-.;<!"!,*,!.2!L.,!U!82!,(5.;!PAB! H((+!:((+!82!9.!>8,7*.+82-!580!9.!P%!
-.D7(;>..+9. !##$$%&%'!�t!() R!)+*0.1,.2!<).18/8.4.!I(4.2!2((+!7*+.2!I802!-.4*L.2N!8<!98,!((27>;;.29!
5.2*.L9B! H.!+.<>;,(,.2!I802!=8.+*29.+!-.-.7.2B!
!
P/-!=#$!<%!,%&%%$+%!951!J%+!.'/1%2+!
H.!-.L..2,.!=../,!580!"#!7(2!9.!"$!)+*0.1,.2!L..-.4.4.2!580!9.!>8,7*.+82-B!E80!-..2!7(2!9.!
)+*0.1,.2!-(/!98,!((2;.8982-!*L!=(29=(7.29!*)!,.!,+.9. 2B!E80!"!((22.L.+!�t!cER)+*0.1,.2!:(<!:.;!
((2;.8982-!,*,!?..2!((2I.,!,*,A!=(29=(782-B!O2!5.89.!-.7(;;.2!7(2:.-.!=.,!*2,5+.4.2!7(2!82/*+L(,8.!
*7.+!9.!/>29.+82-!?*)5*>:!,>82L>>+!28.,!-.-.7.2!.2!((27>;;.29.!<*29.+82-.2!2**9I(4.;804AB!



!
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H.!345!58.9,!=.,!5.7*.-9! -.I(-!9.!L*-.;804=.89!*LN!
7**+(/-((29!((2!9.!>8,7*.+82-!7(2!5.)((;9.!
*29.+9.;.2!7(2!9.!5*>:N!((27>;;.29.!82/*+L(,8.!*)!
,.!7+(-.2B!E80!"!?82,.-+(;.A!)+*0.1,.2!=../,!9.!
-.L..2,.!=8.+ 7(2!-.5+>84!-.L((4,B!S.,!5.,+*/!9.!
7*;-.29.!82/*+L(,8.@!

R W(7+((-!*7.+!9.!((2; .-98.),.!7(2!)((;/>29.+82-!
.2!9.!;.2-,.!7(2!9.!)(;.2B!H.!-.L..2,.!-../,!((2!
98,!2(-.7+((-9!,.!=.55.2!*L!L..+!I81=,!,.!4+80-.2!
*)!=.,!:.+4!7(2!9.!4:(;8,.8,<5*+-.+B !!

R H.!(>98,7.+<;(-.2!I802!*)-.7+((-9!?.2!9.!(>98,<!I802!580-.:**29AB!C(27>;;.29.!7+(-.2!I802!
-.<,.;9!*7.+!9.!,*.)(<<82-!7(2!5+(29:.+.29!-;(<!580!..2!=*.4:*282-!.2!9.!);((,<!7(2!
5+(294+(2.2B!!

O2!9.!-.7(;;.2!:((+!9.!-.L..2,.!-..2!((27>;;.29.!82/*+L(,8.!=../,!*)-.7+((-9!8<!*)!(29.+.!
L(28.+.2!827>;;82-!-.-.7.2!((2!9.!82/*+L(,8.7**+I8.282-!2((+!9.!-.L. .2,.B!M+!:*+9.2!5807**+5..;9!
,:..:.4.;804<.!+())*+,(-.<!((2-.;.7.+9!580!9.!-.L..2,.N!.+!I802!L..+9.+.!1*2,(1,L*L.2,.2!L.,!
9.!4:(;8,.8,<5*+-.+!.2!9.!((22.L.+!*/!9.!-.L..2,.!=../,!98+.1,!,*.-(2-!,*,!=.,!+.-8<,+(,8.<Q<,..L!
7(2!9.!((22.L.+^ !4:(;8,.8,<5*+-.+B!!

)%=5$<5$,%$!?D#-5+%5+79/',%'!+51<%$7!<%!9/AD#
E80!$K!7(2!9.!"$!)+*0.1,.2!=../,!9.!4:(;8,.8,<5*+-.+!
,809.2<!9.!5*>:!L.;982-!-.L((4,!7(2!<,+8098-=.9.2!
L.,!9.!5*>:+.-.;-.782-B!O2!T!-.7(;;.2!4*2!9**+!9.I.!
<,+8098-=.9.2 !-..2!7.+4;(+82-!:*+9.2!(/-.-.7.2B!O2!
(;;. !-.7(;;.2!5;..4!.+!-..2!<)+(4.!,.!I802!7(2!..2!
9((9:.+4.;804!-.1*2<,(,..+9.!<,+8098-=.89N!L((+!7(2!
=.,!*2,5+.4.2!7(2!82/*+L(,8.!*)!-+*29!:((+7(2!9.!
4:(;8,.8,<5*+-.+!4*2!**+9.;.2!*/!<)+(4.!:(<!7(2!..2!
,%'%2J+=##'<5,<!=%'+'/AD%$B!O2!9+8.!-.7(;;.2!-.7.2!
4:(;8,.8,<5*+-.+<!((2!9(,!-..2!+.(1,8.!8<!*2,7(2-.2 !*)!
�����v���}�‰�u���Œ�l�]�v�P�����]�����š�]�i�����v�•���Z���š���š�}���Ì�]���Z�š���]�•���P���u�����l�š�W���^M+!8<!-..2!98+.1,!*27.8;8-.!<8,>(,8.!((2-.,+*//.2B!
S.,!8<<>.!8<!=.,!*2,5+.4.2!7(2!82/*+L(,8.�X�_�X!

E80!9.!"#$$%&%'!�t!() R)+*0.1,.2!8<!K!4..+!-.1*2<,(,..+9!9(,!..2!7.+4;(+82-!(;<!-.7*;-!7(2!..2!
<,+8098-=.89!28.,!4*2!:*+9.2!(/-.-.7.2B!O2!"!-.7(;;.2!5.,+*/!**4!98,!..2!-.5+.4!((2!82/*+L(,8.B!O2!9.!
(29.+.!-.7(;;.2!:(<!<)+(4.!7(2!?1*2<,+>1,8.7.A!(/:80482-.2B!

P%7./$7!=#$!<%!,%&%%$+%!/.!7+'51<5,J%<%$!
H.!345!<1=+80/,!7**+!9(,!..2!<,+8098-=.89!98.!((2!9.!7.+4;(+82-!82!9.!:.-!<,((,!L*.,!:*+9.2!-.L.;9!
((2!=.,!5.7*.-9!-.I(-B![;.1=,<!580!"!?82,.-+(;.A!)+*0.1,.2!8<!98,!-.9((2@!

R O2!=.,!.2.!-.7(;!8<!=.,!)+*0.1,!(;<2*-!(/-.+*29!.2!8<!(;<2*-!..2! -.+..9L.;982-! -.9((2B !
R O2!=.,!,:..9. !-.7(;!8<!*)!9. !-.+..9L.;982-! � L̂.,!7**+5.=*>9 �_!?8B7BLB!=.,!*2,5+.4.2!7(2!

5(94(L.+!,.-.;:.+4A! <1=+8/,.;804!9**+!9.!-.L..2,.!(44**+9!-.-.7.2B! H.!-.L..2,.!=../,!((2!9.!
((22.L.+!((2-.-.7.2!9(, !98,!(44**+9!-..2!-(+(2,8.!58.9,!7**+!9.!,*.4*L<,8-.!:.+4:80I.d!
L*-.; 804!:*+9,!2(!82:.+482-,+.982-!:.;!=(29=(7.29!*)-.,+.9.2!,.-.2! 7.+-.;8045(+.!
<,+8098-=.9.2B!

! !



!
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Q%9'A5?!=#$!'%,57+'#+5%7L7+%&%$!N5$2-M!<%!HR!" #$$%&%'!�t!() 6.'/1%2+%$O!
E80!K&!7(2!9.!&#!)+*0.1,.2 !8<!-.5+>84!-.L((4,!7(2! ..2!
98-8,((;!+.-8<,+(,8.<Q<,..LB!S.,! )+8L(8+.!-.5+>84!7(2!
9.!<Q<,.L.2!8<!=.,!7(<,;.--.2!7(2!9.!+.<>;,(,.2!7(2!
4.>+82-.2!9**+!9.!((22.L.+B!E80!*2-.7..+!"^P. !
:*+9,!=.,!<Q<,..L!**4!-.5+>84,!7**+!9.!
4:(;8,.8,<5*+-82-!?+8<81*5.**+9.;82-N!5*+-82-<);(2!.2!
4.>+82-<);(2AB!!

O2!&!-.7(;;.2!:(<!=.,!<Q<,..L!(;;..2!82!-.5+>84!580!9.!
4:(;8,.8,<5*+-.+B!O2!(;;.!(29.+.!-.7(;;.2!-.5+>84,.2!
((22.L.+!.2!4:(;8,.8,<5*+-.+!=.,I.;/9.!<Q<,..LB !

E80!P!?82,.-+(;.A!)+*0.1,.2!=(99.2!**4!9.!-.L..2,.!.2!9.!*)9+(1=,-.7.+!,*.-(2-!,*,!=.,!<Q<,..LB!O2!
$!-.7(;!:.+9!<).18/8.4!5.2*.L 9!9(,!9.!-.L..2,.!28.,!7*;;.98-.!82I(-.!4+..-!82!9.!<Q<,.L.2!7**+!
4:(;8,.8,<5*+-82-N!*L9(,!I*7..;!L*-.;804!9.!<(L.2:.+482-!5822.2!9.!345!:.+9!-.<8L>;..+9B!O2!
);((,<!9((+7(2!:.+9!,:..:.4.;804<!..2!,*.I81=,<+())*+,(-.!,*.-.I*29.2B !

I.&%'?5$,%$!$##'!##$-%5<5$,!=#$!<%!0#7%!�Z9/AD�[!
H.!<;*,*)L.+482-.2 !=.55.2! 82!K!-.7(;;.2!5.,+.4482-!*)!<,+8098-=.9.2!98.!,809.2<!9.!>8,7*.+82-!I802!
-.1*2<,(,..+9B!O2!(;;.!-.7(;;.2!:*+9,!((2-.-.7.2!9(,!9.!<,+8098-=.9.2!2(!*7.+;.-!(;<2*-!I802!
((2-.)(<,B!V7.+8-.!*)L.+482-.2!.2!;..+)>2,.2 !I802@!

R M.2!4:(;8,.8,<5*+-.+!1*2<,(,..+,!9(,!+.-8<,+.+.2!.2!(+1=87.+.2!7(2!82/*+L(,8.!e9**+!9.!
((22.L.+f!82!+.1.2,.!)+*0.1,.2!<,.+4!8<!7.+5.,.+9B!

R 6:..!7(2!9.!+.(1,8.<! -.7.2!((2 !9(,!9.! >8,:8<<.;82-!7(2!9.!82/*+L(,8.!,809.2<!9.!5*>:!..2!)>2,!
7(2!((29(1=,!8<@!:8.!8<!7**+!:.;4.!(1,8.!7.+(2,:**+9.;804N!:(,!8<!..2!;*-8<1=.!7*;-*+9.!7**+!=.,!
((2;.7.+.2!7(2!82/*+L(,8.!.2!:(,!8<!=.,!<).18/8.4.!9*.;!.2!9.!1*2,.g,!7(2!*)-.;.7.+9.!
82/*+L(,8.h!M+!:*+9,!((2-.-.7.2!9(,!-.:.2282-!.2!7.+9.+.!*2,:844.;82-!7(2!=.,!
5*+-82-<<Q<,..L!2*98-!I802!*L!98,!=.;9.+!,.!4+80-.2B!

R H.!;((,<,.!*)L.+482-!5.,+./, !9.!827>;;82-!7(2!9.!+*;!7(2!9.!4:(;8,.8,<5*+-.+@!:((+!9.!-.L..2,.!
7*29!9(,!9.!4:(;8,.8,<5*+-.+!9.!1*2<,+>1,8.5.+.4.282-.2!82=*>9.;804!L*.<,!,*.,<.2N!<1=+../!9.!
:.+4:80I.!>8,!=.,!82<,+>L.2,!7**+!9(,!9.!4:(;8,.8,<5*+-.+!(;;..2!=.,!+8<81*!,*.,<,!.2!.7.2,>..;!
2(7+((-!9*.,!580!9.!1*2<,+>1,.>+B!E80!9.!-.L..2,.!+8.)!98,!=.,!-.7*.;!*)!9(,!.+!=8.+9**+!I(4.2!
5;.7.2!;8--.2!98.!;(,.+!..2!+8<81*!I*>9.2!4>22.2!7*+L.2B!!

F.L..2,.2!-(7.2!((2!9(,!).+!82<,+ >L.2,!9.!98.)-(2-!7(2!9.!,*.,<82-!7.+<1=8;,B!3((+!<*LL8-.!
-.L..2,.<!((2-.7.2!9(,!..2!82<,+>L.2,!*27*;9*.29.!7.+-((29!,*.,<,N!-../,!..2!(29.+.!-.L..2,.!
�����v�������š���Z���š���v�]�À�����µ���À���v�����}�Œ�P�]�v�P���Z�Á���o�����Œ�P���µ�]�š�P�����Œ���]���[���Á���•�X!

A-67<0'#B'%''>1'7>:-B#
H.!+.<>;,(,.2!7(2!9.!7(2!. 829.7(;>(,8.!7(2!$$!82,.-+(;.!)+*0.1,.2!.2!I80R82<,+*L.+<!8<!=8.+*29.+!
:..+-.-.7.2B! E80!..2!((2,(;!*29.+:.+).2!8<!4*+,!82-.-((2!*)!5.782982-.2!7(2>8,!9.!"$! ##$$%&%'!�t!
() R)+*0.1,.2!:((+7**+!**4!..2!.829.7(;>(,8.!8<!*2,7(2-.2B !

! !
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S5+=/%'5$,!%$!#0'/$<5$,!=/-,%$7!<%!@?9!
T!7(2!9.!$$!)+*0.1,.2!I802!-.=..;!7*;-.2<!9.!
<).;+.-.;<!>8,-.7*.+9B!E80!"!)+*0.1,.2!8<!-..2!/*+L.;.!
-.+..9L.;982-!-.9((2!.2!I802!9.!)+*0.1,.2!
�µ�]�š���]�v�����o�]�i�l�����o�•���Z�Œ���P�µ�o�]���Œ���[���‰�Œ�}�i�����š���v�����(�P���Œ�}�v���X" !E80!9.!
"!(29.+.!)+*0.1,.2!8<!:.;!..2!7.+4;(+82-! (/-.-.7.2!
9**+!9.!4:(;8,.8,<5*+-.+N!L((+!8<!>8,.829.;804!-..2!
7*;;.98-!9*<<8.+!5.7*.-9!-.I(-!((2-.;.7.+9!*L9(,!
9.!82/*+L(,8.!28.,!5.<1=845((+!5;..4B!
C;<!(;;.!(/-.+*29.!)+*0.1,.2!:*+9.2!5.<1=*>:9N!9(2!
*2,5+..4,!580!&!7(2!9.!P"!)+*0.1,.2!2(!(/+*2982-!=.,!
-.+ .1=,7((+98-9!7.+,+*>:.2!9(,!9.!5*>:(1,878,.8,!
((2!9.!+.-.;<!7*;9*.,B !

P%<%$%$!/$+9'%?%$!=%'?-#'5$,!
O2!"!-.7(;;.2!8<!9**+!9.!4:(;8,.8,<5*+-.+!((2-.-.7.2!9(,!9.!5*>::.+4.2!*)!..2!.24.;.!)>2,!2(!((2!
9.!+.-.;<!7*;9*.2B!O2!bb2!-.7(;!=../,!9.!4:(;8,.8,<5*+-.+!=8���Œ�À�}�}�Œ�������v���Z�À���Œ�l�o���Œ�]�v�P���}�v�����Œ��
�À�}�}�Œ�Á�����Œ�����v�[���À���Œ�•�š�Œ���l�š�X���������l�Á���o�]�š���]�š�•���}�Œ�P���Œ���Z�����(�š���]�v�����]�š���P���À���o���������P���u�����v�š�����v�]���š�������Œ�����Œ���P���b�v�(�}�Œ�u�����Œ����
*29(24<!9(,!=.,!)+*5;..L!?1(<1*!5(94(L.+<A!(;!7..;!..+9.+!5.4.29!:(<B!W(!-.+..9L.;982-!I802!9.!
1(<1*!5(94(L.+<!(;<2*-!<1=+8/,.;804!-.(11.),..+9!9**+!9.!-.L..2,.B!S.,!,:..9.!-.7(;!5.,+*/!..2!(;!
�]�v���������µ�]�š�À�}���Œ�]�v�P���P���u���o�����‰�µ�v�š�������š���š�}�š���}�‰���Z�������v���v�]���š���Z�(�}�Œ�u�����o�[���]�•���}�‰�P���o�}�•�š�X!

E80!9.!"!((22.L.+!�t!cER)+*0.1,.2!:((+!-..2!7.+4;(+82-!8<!7.+<,+.4,!8<!(;<!+.9.2!-.2*.L9!=.,!
*2,5+.4.2!7(2!82/*+L(,8.!:((+9**+!1*2,+*;.<!28.,!=.55.2!4>22.2!);((,<7829.2B!

K/775%'!9%=/%,<!,%>#, !
6:..!:.4.2!7**+!82-.5+>842(L.!L*.,!..2!
-.+..9L.;982-!:*+9.2!-.9((2N!:((+580!..2!9*<<8.+!
5.7*.-9!-.I(-!:*+9.2! 7.+<,+.4,B!O2!K!7(2!9.!$$!
82,.-+(;.!)+*0.1,.2^!I80R82<,+*L.+<!8<!-..2!9*<<8.+!
((2-.;.7.+9B!E80!9.!*7.+8-.!T!)+*0.1,.2!8<!=.,!9*<<8.+!U!
4..+!*)!,809!-.;.7.+9!.2!580!9.!*7.+8-.!"!,.-.;804!L.,!9.!
82-.5+>842(L.B!3*+9.2!9.!((22.L.+! �t!cER)+*0.1,.2!
L..-.2*L.2!9(2!*2,<,((,!..2 !5..;9!I*(;<!=8.+2((<,!
-.-.7.2B !
!!
H.!345!<1=+80/,!7**+!:.;4.!*29.+9.;.2!,.2L82<,.!82!
=.,!9*<<8.+!((2:.I8-!L*.,.2!I802 B!G;(,,.-+*29.2N!
-.5+>84</>21,8.<!.2!*)).+7;(44.2!.2!1*2<,+>1,8.7.!
-.-.7.2<!I*>9.2!82!(;;.!-.7(;;.2!82!9.!9*<<8.+<!
((2:.I8-!L*.,.2!I802d!<;.1=,<!580!$!9*<<8.+!8<!9(,!28.,!
=.,!-.7(;B!O2/*+L(,8.!*7.+!.2.+-8.I>828-=.89!.2!
9>>+I((L=.89!*2,5+..4,!82!+.<).1,8.7.;804!U!.2!K!
9*<<8.+<! ,.+:80;!**4!9((+7(2!7.+:(1=,!L(-!:*+9.2!9(,!
98,!580!(;;.!)+*0.1,.2!((2!9.!*+9.!8<BP!
)

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
" !M.2!7(2!,:..!)+*0.1,.2 ! 5.,+./,!..2!7+*.-!)+*./)+*0.1,! :((+580! 9.!4:(;8,.8,<5*+-.+! 9.!)8;*,! =../,! (/-.5+*4.2 B!H.!((22.L.+!4*2!9.!
5.2*98-9.! 82/*+L(,8.! 28.,!;.7.+.2B!S.,!)+*0.1,! 8<!-.D7(;>..+9!9**+!9.!9..;2.L.+< !.2!7.+9.+!78(!9.!-.L..2,.! �t!(/-.=(29.;9B! !
P!H.!9*<<8.+<!=.55.2!5.,+.4 482-!*)!"!5.9+80/<=(;;.2! .2!$K!:*282-5*>:)+*0.1,.2!
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I.&%'?5$,%$!$##'!##$-%5<5$,!=#$!<%!0#7%!�Z�P���Œ�������u���o���]�v�P�[!
E80!9.!/(<.!-.+..9L.;982-!8<!9.!9..;2.L.+<! **4 !-.7+((-9!((2!,.!-.7.2!=*.!9.!<(L.2:.+482-!8<!
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