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S/!$@(*"$(O$9/!$.*&&3!+$(:9$&!6!*&./$)*6$9($+3693,@:36/$9/!$#(69$3#%(&9*,9$%&(0"!#6$*,+$!T%!.9*93(,6$(O$69:+!,96$)39/$U*&3(:6$9-%!6$(O$
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F()&@?G#H2&/*,+3.*%E$/*,+3.*%%!+$69:+!,96E$9-%!$(O$/*,+3.*%=
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S&:+,(<.3$ )$ O:,8.4(,()*,3:$ .'2()3!8*$ ,3!%!2;
,(6%&*),!@($ '*&7),($ )$ *6%!8.3!$ Y'-.',-#E$ 4*8$
3$ %6-./(6%(2!.',-#$ 4!69$ '*"!5,!$ (+$ 4!@($ 69(%,3*$ 3,;
)*"3+'9)*$ ":0$ ./(&(0-=$ L6%!89$ Y'-.',-$ (0!4#:4!$
%&(0"!#-$ )-,38*4A.!$ '$ +-6O:,8.43$ ,*&'A+:$ &:./:E$
(@&*,3.'!1$6!,6(&-.',-./$(&*'$(0,35(,!4$6%&*),(<.3$
:#-62()!4=$ Q!5!"3$ ./(+'3$ ($ O:,8.4(,()*,3!$ %6-./(;
6%(2!.',!$ 6A$ 9($ ,*4.'?<.3!4$ 82(%(9-$ '$ *+*%9*.4AE$ .($
)$ 8(,6!8)!,.43$ .'?69($ (@&*,3.'*$ 5-.3()!$ *6%3&*.4!$
(6(0-$,3!%!2,(6%&*),!4=$P&'-6'2!$+(&(62!$5-.3!$#2(;
+-./$ ,3!%!2,(6%&*),-./$ 86'9*29()*,!$ 4!69$ '*8&!6!#$
9&:+,(<.3$'$4*83#3$63?$6%(9-8*4A$3$%&70:4A$4!$&(')3A'*R=$

[69(9,!$)3?.$69*4!$63?$%(',*,3!$3$'*6%(8(4!,3!$3./$%(;
9&'!0$*+*%9*.-4,-./E$897&!$6A$,3!'0?+,!$+($(63A@,3?.3*$
<&(+()368()!4E$)$9-#$&(+'3,,!4E$*8.!%9*.43$\B]=$

^!Y,3.4!$ 9!&#3,:$ _,3!%!2,(6%&*),(<R`$ 0-)*4A$
)$)3!"(&*83$6%(670$:4#()*,!$)$%3<#3!,,3.9)3!=$a)3*;
9()*$b&@*,3'*.4*$c+&()3*$dNZbe$)%&()*+'*$%(4?.3!$
,3!%!2,(6%&*),(<.3$:)'@"?+,3*4A.!$69*,$'+&()3*$.'2(;
)3!8*E$:4#:4A.$4!$)$,*69?%:4A.-$6%(670f$_8*5+!$(@&*;
,3.'!,3!$ 0A+g$ ,3!#(5,(<R$ d)-,38*4A.!$ '$ ,3!6%&*);
,(<.3e$ %&()*+'!,3*$ *89-),!@($ 5-.3*$ )$ 6%(670$ ":0$
'*8&!63!$:',*)*,-#$'*$9-%()-$+"*$.'2()3!8*`$\H]=

h*$<)3!.3!$4!69$(0!.,3!$%(,*+$FKC$#3"3(,7)$(670$
,3!%!2,(6%&*),-./E$ 9-#$ 6*#-#$ 69*,()3A$ (,3$ BCi$
(@72:$":+'83!4$%(%:"*.43=$j:+'3!$.3$%()3,,3$#3!R$&7),!$
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6'*,6!$ 3$ 9*83!$ 6*#!$ %&*)*E$ 4*83!$ %(63*+*4A$ %('(69*"3$
.'2(,8()3!$6%(2!.'!169)*$ \H]=$N$*&9=$DH$M(,69-9:.43$
kP$%&'!+69*)3(,*$'(69*2*$'*6*+*$&7),(<.3E$897&*$#7)3$
($4!+,*8()-#$9&*89()*,3:$)6'-6983./$)(0!.$%&*)*E$
*$9*85!$($%&'!.3)+'3*2*,3:$+-68&-#3,*.43$)$5-.3:$%("3;
9-.',-#E$6%(2!.',-#$3$@(6%(+*&.'-#$'$4*83!48(")3!8$
%&'-.'-,-=$ h*9(#3*69$ *&9=$ DC$ M(,69-9:.43$ kP$ %&'!+;
69*)3*$4*8($g&7+2($)6'-6983./$)(",(<.3$3$%&*)$%&'-&(;
+'(,A$3$,3!'0-)*",A$@(+,(<R$.'2()3!8*$0!'$)'@"?+:$
,*$4!@($3,+-)3+:*",!$.!./-$%6-./(Y'-.',!$\D]=$j3.';
0()!$(6'*.()*,3!$&('#3*&:$'4*)368*$,3!%!2,(6%&*);
,(<.3$4!69$0*&+'($9&:+,!=$P(+69*)()-#$g&7+2!#$3,O(&;
#*.43$($"3.'03!$(670$'$(&'!.'(,A$@&:%A$3,)*"3+'8A$6A$
&*%(&9-$c*82*+:$l0!'%3!.'!1$m%(2!.',-./=$M("!4,-#$
)*5,-#$g&7+2!#$6A$3,O(&#*.4!$'!0&*,!$)$h*&(+()-#$
m%363!$P()6'!./,-#E$'*)3!&*4A.!$+*,!$($"3.'03!$(670$
,3!%!2,(6%&*),-./$\B]=$

b6(0*$,3!%!2,(6%&*),*$#:63$69*)3*R$.'(2*$9&:+;
,(<.3(#$5-.3*$.(+'3!,,!@($9*8E$4*8$8*5+-$.'2()3!8=$
P&'-$&!*"3'*.43$6)(3./$5-.3()-./$.!"7)$*,@*5:4!$63?$
+(+*98()($ )$ %&'!')-.3?5*,3!$ ,3!%!2,(6%&*),(<.3$
\G]=$ h*69*)3!,3!$ 3$ 6%(2!.',!$ '*./()*,3*$ '+&()!4$
.'?<.3$ 6%(2!.'!169)*$ #*4A$ ',*.'A.-$ )%2-)$ ,*$ 6-;
9:*.4?$ 5-.3()A$ (670$ ,3!%!2,(6%&*),-./=$ l',*,3!$
#*$ 369(9,!$ (++'3*2-)*,3*$ ,*$ %&*)3+2()A$ *+*%9*.4?$
3$ O:,8.4(,()*,3!$ )$ 6%(2!.'!169)3!=$ c$ +(9-./.'*6$
%&'!%&()*+'(,-./$0*+*1$)-,38*E$5!$%(69*)-$)(0!.$
(670$ ,3!%!2,(6%&*),-./$ 6A$ )$ )3?86'(<.3$ %&'-;
%*+87)$ ,!@*9-),!=$ N$ @27),!4$ #3!&'!$ )*&:,8:4A$
4!$ 6%(2!.',!$ 69!&!(9-%-E$ :%&'!+'!,3*E$ *$ 9*85!$ 0&*8$
)3!+'-$ ($ %(9&'!0*./E$#(5"3)(<.3*./$ 3$ 9&:+,(<.3*./$
(670$,3!%!2,(6%&*),-./$\B]=$

[,O(&#*.43$($&75,3.*./$)$%(69*)*./$3$'*./()*,3:$
63?$)(0!.$(670$,3!%!2,(6%&*),-./$+(69*&.'*$%3<#3!,;
,3.9)($'$'*8&!6:$,*:8$6%(2!.',-./$ 3$/369(&-.',-./=$
L,*"3':4A.$)-#3!,3(,!$ g&7+2*$#(5,*$ '*:)*5-RE$ 5!$
)&*'$'$%(69?%:4A.-#$&(')(4!#$.-)3"3'*.43$%(69*)-$
6%(2!.'!169)*$ )(0!.$ ":+'3$ ,3!%!2,(6%&*),-./$ :"!;
@*4A$',*.',!4$%(%&*)3!$\B]=$

h*"!5-$')&7.3R$:)*@?$,*$O*89E$5!$)$HCCH$&(8:$'*"!;
+)3!$GEFi$(670$,3!%!2,(6%&*),-./$%(63*+*2($)-56'!$
)-86'9*2.!,3!$\K]=$c$&*%(&9:$nlm$_m'8(2-$)-56'!$3$3./$
Y,*,6!$)$ HCCo$ &=`$)-,38*E$ 5!$)$ &(8:$ *8*+!#3.83#$
HCCopHCCq$ 69:+!,.3$ ,3!%!2,(6%&*),3$ 69*,()3"3$ 9-"8($
BEHi$)6'-6983./$69:+!,97)$,*$)-56'-./$:.'!",3*./=$
h*"!5-$'*',*.'-RE$5!$(6(0-$,3!%!2,(6%&*),!$%()3,,-$
#3!R$9*83!$6*#!$6'*,6!$)$+(69?%3!$+($!+:8*.43$)-56'!4$
9*8E$4*8$%('(69*2!$(6(0-$\FE$o]=$

'D798=DM&=&'97KLD

L,(,3#()!$0*+*,3*$ *,83!9()!$%&'!%&()*+'(,($
)$#*&.:$3$8)3!9,3:$HCBC$&(8:$)<&7+$69:+!,97)$,3!;

%!2,(6%&*),-./$ ,*$ 9!&!,3!$ #3*69*$ M3!".!$ )$ @&:%3!$
)3!8()!4$ BIJHK$ "*9=$ b@72!#$ 0*+*,3:$ %(++*,($ BCD$
(6(0-E$)$9-#$FB$8(03!9$3$GH$#?5.'-',=$L,83!9*$0-2*$
&('%&()*+'*,*$ 0!'%(<&!+,3($ +($ ,3!%!2,(6%&*),-./$
69:+!,97)=

N-8(&'-69*,A$#!9(+A$0*+*).'A$0-2$6(,+*5$+3*;
@,(69-.',-$ '$ '*69(6()*,3!#$ 9!./,383$ *,83!9()*,3*$
3$)-)3*+:=$L:9(&683!$8)!693(,*&3:6'!$*,83!9$'*)3!;
&*2-$ %-9*,3*$ '$ )3!"(.'2(,()-#3$ %&(%('-.4*#3$ (+;
%()3!+'3$(&*'$%-9*,3*$($./*&*89!&'!$(9)*&9-#=$^*,!$
'(69*2-$%(++*,!$*,*"3'3!E$:)'@"?+,3*4A.$%2!RE$69(%3!1$
(&*'$&(+'*4$,3!%!2,(6%&*),(<.3=

IE<=F=&NDLDO&=&K'PI=9<=9

N$ .!":$ :'-68*,3*$ 369(9,-./$ 3,O(&#*.43$ ($ %&(;
0"!#*./$ ,3!%!2,(6%&*),-./$ 69:+!,97)$ %&'!%&(;
)*+'(,($ )-)3*+$ '$ %!2,(#(.,383!#$ k!89(&*$ +6=$
m9:+!,97)$ h3!%!2,(6%&*),-./$ l,3)!&6-9!9:$ Q*,*$
M(./*,()683!@($)$M3!".*./E$W3&(62*)!#$k:98();
683#=$N$9&*8.3!$)-)3*+:$%-9*,($($%&(0"!#-E$%(#(.$
3$(.'!83)*,3*$69:+!,97)$,3!%!2,(6%&*),-./=$c$%&'!;
%&()*+'(,!4$ &('#()-$ )-,38*E$ 5!$ )$ 6%(2!.',(<.3$
69:+!,.83!4$lQM$)$M3!".*./$(&*'$r3"33$)$P3(9&8()3!$
S&-0:,*"683#$ 4!69$ 0"368($ GCC$ 69:+!,97)$ '$ &75,!@($
&(+'*4:$ ,3!%!2,(6%&*),(<.3A=$ S&'!0*$ '*',*.'-RE$ 5!$
,3!$#(5,*$:'-68*R$+(82*+,-./$3,O(&#*.43$($9-./$69:;
+!,9*./E$ %(,3!)*5$ 6A$ (,!$ (04?9!$ :69*)A$ ($ (./&(,3!$
+*,-./$ (6(0()-./=$ N-+'3*2-E$ ,*$ 897&-./$ 69:+3:4!$
,*4)3?.!4$ 69:+!,97)$ ,3!%!2,(6%&*),-./$ 9($ %&'!+!$
)6'-6983#$ d)$8("!4,(<.3$#*"!4A.!4ef$N-+'3*2$ P!+*;
@(@3.',-E$N-+'3*2$W*9!#*9-.',(;P&'-&(+,3.'-$(&*'$
N-+'3*2$c*&'A+'*,3*=

N-+'3*2-$ 69*"!$ %(+"!@*4A$ &!#(,9(#$ 3$ )%&()*;
+'*,!$ 6A$ ,()!$ 9!./,("(@3!E$ ',*.',3!$ :2*9)3*4A.!$
%&'!#3!6'.'*,3!$ 63?$ 3$ O:,8.4(,()*,3!$ (670$ ,3!%!2;
,(6%&*),-./=$L8*+!#383$l,3)!&6-9!9:$)$%!2,3$%&'-;
69(6()*,!$+"*$%(9&'!0$69:+!,97)$,3!%!2,(6%&*),-./$
9($ _sA.',38`$ 3$ _b+-6!4*`=$mA$)-%(6*5(,!$)$)3,+-$
3$%(+4*'+-E$ *$+(+*98()($)$_sA.',38:`$ 369,3!4!$ 6'!;
&(8*$ )3,+*E$ :#(5"3)3*4A.*$ %&'!#3!6'.'*,3!$ 63?$
(670$ ,*$ )7'8:$ 3,)*"3+'83#=$ l.'!",3*$ 4!69$ (9)*&9*$
3$ %&'-@(9()*,*$,*$ %&'-4#()*,3!$ 69:+!,97)$,3!%!2;
,(6%&*),-./E$.($)-,38*$'$%&'!8(,*,3*E$5!$(6(0-$9!$
#*4A$9*83!$6*#($%&*)($+($)-86'9*2.!,3*$4*8$69:+!,.3$
%!2,(6%&*),3=

m9&*9!@3*$l.'!",3$)'@"?+!#$69:+!,97)$,3!%!2,(;
6%&*),-./$ 4*8($8":.'()!$:',*4!$'*+*,3*$ 9*83!E$ 4*8f$
)2A.'!,3!$ 69:+!,97)$,3!%!2,(6%&*),-./$)$6%(2!.';
,(<RE$ :6:)*,3!$ 0*&3!&$ *&./39!89(,3.',-./E$ :6:)*,3!$
0*&3!&$)$+(69?%3!$+($'*6(07)$3,O(&#*.-4,-./$3$'*4?R$
+-+*89-.',-./E$ 86'9*29()*,3!$ %('-9-),-./$ %(;
69*)$ )(0!.$ ,3!%!2,(6%&*),(<.3$ (&*'$ +(69(6()*,3!$
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69&:89:&$ *+#3,369&*.-4,-./$ 3$ (&@*,3'*.-4,-./$ 9*8E$
*0-$ l.'!",3*$ 0-2*$ %&'-4*',*$ 69:+!,9(#$ ,3!%!2,(;
6%&*),-#=

n27),A$ 3+!A$ %(#(.-$ 69:+!,9(#$ ,3!%!2,(;
6%&*),-#$ 4!69$ ,(&#*"3'*.4*$ 3$ 3,9!@&*.4*=$ h(&#*"3;
'*.4*$(0!4#:4!$%&'!+!$)6'-6983#$,(&#*",!$)*&:,83$
69:+3()*,3*E$,*9(#3*69$ 3,9!@&*.4*$(%3!&*$63?$,*$)2A;
.'!,3:$ )$ &!"*.4!$ #3?+'-":+'83!$ 3$ )6%72%&*.?$ (670$
,3!%!2,(6%&*),-./$'!$69:+!,9*#3$)$%!2,3$'+&()-#3=$
>&*8$4!69$9*85!$4*83./8(")3!8$0*&3!&E$%&'!6'87+$%&*);
,-./$ 3$ *+#3,369&*.-4,-./E$ 897&!$ :,3!#(5"3)3*2-0-$
%(+4?.3!$69:+37)$(6(0(#$'$(@&*,3.'(,A$6%&*),(<.3A=$
h*$8*5+-#$)-+'3*"!$#(5!$69:+3()*R$(6(0*$,3!%!2;
,(6%&*),*E$ '$ 9*83#$ &(+'*4!#$ ,3!%!2,(6%&*),(<.3$
'$ 4*83#$ 4!69$ )$ 69*,3!$ 8(,9-,:()*R$ ,*:8?=$ Q!+-,3!$
,*$)-0&*,-./$83!&:,8*./$N-+'3*2:$h*:8$($c+&()3:$
,3!$%()3,,3$69:+3()*R$./(&'-$%&'!)"!8"!$'$,3!%!2,(;
6%&*),(<.3A$',*.',A=$

N$%&'!%&()*+'(,-#$0*+*,3:$)'3?2($:+'3*2$BCD$
69:+!,97)$,3!%!2,(6%&*),-./E$)$9-#$KIEHHi$69*,(;
)32-$ 8(03!9-E$ *$ GCEoqi$#?5.'-g,3=$ >*+*,3:$ '(69*"3$
%(++*,3$69:+!,.3$'!$)6'-6983./$"*9$69:+37)$)$)3!8:$
BIJHK$ "*9=$L,83!9()*,3$ 69:+!,.3$ :.'-"3$ 63?$ ,*$ 83!;
&:,8*./f$ %!+*@(@38*$ dBoEoKieE$ /369(&3*$ 3$ !8(,(#3*$
d%($qEoDieE$ &!6(.4*"3'*.4*E$%("39("(@3*E$#*9!#*9-8*E$
@!(@&*Y*$d%($FEooieE$Y'4(9!&*%3*E$Y"("(@3*$*,@3!"68*E$
*+#3,369&*.4*E$ (./&(,*$ <&(+()368*E$ 3,O(&#*9-8*E$
03("(@3*$ d%($ GEqGieE$ Y"("(@3*$ %("68*E$ '*&'A+'*,3!E$
9:&-69-8*$ 3$ &!8&!*.4*$ d%($ HEqIie=$ c+!.-+()*,3!$
,*4)3?86'A$ @&:%?$ 69*,()32-$ (6(0-$ 69*,:$ )(",!@($
dFDEBBieE$ ,*9(#3*69$ (+6!9!8$ 69:+!,97)$ 0?+A.-./$
)$')3A'8:$"3.'-2$HoEBqi=$h*4#,3!46'A$@&:%?$9)(&'-"3$
69:+!,.3$,3!%!2,(6%&*),3$0?+A.-$)$')3A'8:$#*25!1;
683#$ dIEoBie=$P(+$)'@"?+!#$#3!46.*$'*#3!6'8*,3*$
0*+*,3$ &!6%(,+!,.3$ ,3!$ %&!'!,9()*"3$ '&75,3.()*,!4$
69&:89:&-=$c+!.-+()*,*$)3?86'(<R$ '$ ,3./$)$ 9&*8.3!$
69:+3()*,3*$#3!6'8*2*$)$*8*+!#38:$dGHEoHieE$'$&(;
+'3.*#3$'*<$DBECoi=$W3!6'8*,3!$69:+!,.83!$3$69*,.4!$
)-03!&*2($%($BCEFqi$69:+!,97)$,3!%!2,(6%&*),-./E$
,*9(#3*69$,*4#,3!46'A$%(%:"*&,(<.3A$.3!6'-2-$63?$6*;
#(+'3!",!$#3!6'8*,3*$ dGEqKieE$ .($#(5!$)3A'*R$ 63?$
'$%(9&'!0A$%(#(.-$+&:@3!4$(6(0-$)$.'-,,(<.3*./$+,3*$
.(+'3!,,!@(=$c$%(<&7+$0*+*,-./$&!6%(,+!,97)$,*4;
)3?.!4$ 69:+!,97)$,3!%!2,(6%&*),-./$0-2($'$:.'!",3$
%*169)()-./$ doBEqGieE$ *$ HqEBFi$ 69*,()32*$ @&:%*$
'$:.'!",3$%&-)*9,-./=$

L,*"3':4A.$ %&'-.'-,?$ ,3!%!2,(6%&*),(<.3$ ,*4;
)3?86'A$@&:%?$(670$9)(&'-"3$69:+!,.3$,3!%!2,(6%&*),3$
)$)-,38:$)-%*+8:$dGFEFCieE$,*$68:9!8$./(&(0-$%&(;
.!,9$ 9!,$)-,3762$DHECGE$*$,*4#,3!4$ "3.',A$@&:%?$69*;
,()3"3$69:+!,.3$0?+A.-$,3!%!2,(6%&*),3$(+$:&(+'!,3*$
dHBEDFie=$>3(&A.$%(+$:)*@?$69(%3!1$,3!%!2,(6%&*);
,(<.3$,*4"3.',3!46'A$@&:%?$9)(&'-"3$69:+!,.3$'$"!883#$
69(%,3!#$,3!%!2,(6%&*),(<.3$dFKECKieE$HKEHGi$%(;
63*+*2($ :#3*&8()*,-$ 69(%3!1$ ,3!%!2,(6%&*),(<.3E$

,*9(#3*69$ ,*4#,3!4$ 0*+*,-./$ +(98,?2*$ ,3!%!2,(;
6%&*),(<R$ ',*.',!@($ 69(%,3*$ dFEoqie=$ N<&7+$ &!;
6%(,+!,97)$0-2-$(6(0-$,3!%(63*+*4A.!$(&'!.'(,!@($
69(%,3*$ ,3!%!2,(6%&*),(<.3$ 3$ (+6!9!8$ 9!,$ )-,3762$
HEIDi=$^(82*+,!$ '!69*)3!,3!$)-,387)$ '*%&!'!,9(;
)*,($,*$&-6:,8:$B=

k-6=$B=$m9(%3!1$,3!%!2,(6%&*),(<.3$ 69:+!,97)$(04?9-./$0*;
+*,3!#

c!$)'@"?+:$,*$&(+'*4$,3!%!2,(6%&*),(<.3$)<&7+$
0*+*,!4$ %(%:"*.43$ 69:+!,97)$ +(#3,()*2*$ ,3!%!2,(;
6%&*),(<R$)$'*8&!63!$,*&'A+:$&:./:$dFqEIDie=$h3!;
%!2,(6%&*),(<R$)$'*8&!63!$,*&'A+:$)'&(8:$3$62:./:$
+!8"*&()*2($ %($ BBEFKi$ 69:+!,97)E$ ,3!%!2,(6%&*);
,(<R$'$9-9:2:$(@7",!@($69*,:$'+&()3*$(0!4#()*2*$'*<$
6)(3#$ '*63?@3!#$ ,*4#,3!46'A$ .'?<R$ %(%:"*.43$ %(+;
+*,!4$0*+*,3:$d&-6=$He=

k-6=$H=$S-%$,3!%!2,(6%&*),(<.3

h*$ %(+69*)3!$ *,*"3'-$ %&'!%&()*+'(,-./$ 0*+*1$
#(5,*$ 69)3!&+'3RE$ 5!$ )$ @&:%3!$ 69:+!,97)$ (04?9-./$
0*+*,3!#$+(#3,()*2-$(6(0-$'$,3!%!2,(6%&*),(<.3A$
)$ '*8&!63!$ ,*&'A+:$ &:./:=$N*&9$ :)*@3$ 4!69$ &7),3!5$
O*89E$5!$'$'*(%*9&'!,3*$(&9(%!+-.',!@($,3!$8(&'-69*2($
GBEoGi$ ,3!%!2,(6%&*),-./$ 69:+!,97)=$ h*4.'?<.3!4$
0*+*,3$ 8(&'-69*"3$ '!$ 6%!.4*"369-.',!@($ 6%&'?9:$ 9*;
83!@(E$4*8f$8:"!$dDCEBCieE$)7'83$3,)*"3+'83!$dqEoGieE$
*%*&*9-$62:./()!$doEooieE$%&(9!'-$dGEqFieE$(8:"*&-$
dDEqqie$3$"*683$dHEIBie=$ '-,,(<.3$+,3*$.(+'3!,,!@($
%&'-6%*&'*4A$69:+!,9(#$,3!%!2,(6%&*),-#$)3!"!$%&(;
0"!#7)=$N3?86'(<R$'$0*+*,-./E$0($*5$(8(2($KHEGDi$
8(&'-69*$ '$ ,3!4$ 9-"8($ .'*6*#3=$ bO!&()*,A$ %(#(.$
.'?69($ )-8(&'-69:4!$ ',*.',*$ .'?<R$ *,83!9()*,-./E$
*$ 4!+-,3!$(8(2($BBEFKi$69:+!,97)$'*)6'!$ 4!4$(.'!;
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8:4!=$ [69,3!4!$ &7),3!5$ @&:%*$ 69:+!,97)E$ 897&*$ ,3@+-$
,3!$%(9&'!0:4!$%(#(.-$3,,-./$d&-6=$De=

k-6=$D=$ '?69(9"3)(<R$%(9&'!0-$%(#(.-$)$.'-,,(<.3*./$+,3*$
.(+'3!,,!@(

^(8(,:4A.$*,*"3'-$)-,387)$#(5,*$69)3!&+'3RE$5!$
69:+!,.3$(04?.3$0*+*,3!#$)$(8(2($qHEKDi$)-#*@*4A$
%(#(.-$(670$3,,-./=$

N$(%3,33$&!6%(,+!,97)$+(69?%$+($&!/*03"39*.43$,*4;
.'?<.3!4$ (.!,3*,-$ 4!69$ 4*8($ 9&:+,-$'!$)'@"?+:$,*$)-;
6(83!$8(6'9-$3$+2:@3$.'*6$(.'!83)*,3*$dFqEIDie=$n(+,-$
:)*@3$ 4!69$ O*89E$ 5!$HDEDCi$69:+!,97)$:)*5*$ &!/*03"3;
9*.4?$'*$2*9)A$3$%()6'!./,AE$*$4!+-,3!$oEooi$9)3!&+'3E$
35$ 4!69$ %&*89-.',3!$ ,3!#(5"3)*=$ P&(0"!#$ 9!,$ 69*4!$ 63?$
($ 9-"!$)*5,-E$ 5!$ 9-"8($HoEDHi$69:+!,97)$,3!$%(++*4!$
63?$&!/*03"39*.43E$*$6*#*$.'?69(9"3)(<R$8(&'-69*,3*$'$,3!4$
'*"!5-$ (+$ 69(%,3*$ ,3!%!2,(6%&*),(<.3=$ b8(2($ DCEBFi$
0*+*,-./$69:+!,97)$4!69$'+*,3*E$5!$:.'!",3*E$,*$897&!4$
69:+3:4AE$4!69$(9)*&9*$3$%&'-@(9()*,*$,*$%&'-4#()*,3!$
(670$ ,3!%!2,(6%&*),-./=$ b+#3!,,!@($ '+*,3*$ 4!69$
BHEFHi$&!6%(,+!,97)=$m)(4!4$(%3,33$,*$9!#*9$%&'-@(;
9()*,3*$ :.'!",3$ +($ %&'-4?.3*$ ,3!%!2,(6%&*),-./$ (670$
,3!$%(9&*Y$6%&!.-'()*R$KoEHHi$*,83!9()*,-./=$r:,8;
.4(,*",!$%&'-69(6()*,3!$:.'!",3$)$(.!,3!$BIEBKi$0*;
+*,-./$ 69:+!,97)$ 4!69$ 0*&+'($ +(0&!E$ (.!,-$ +(0&!$ '*<$
%(69*)32($ DKECDi$ &!6%(,+!,97)=$ c*./(+'A.!$ '#3*,-$
'*:)*5*$DKECDiE$*$0*&+'($'2!$+(69(6()*,3!$:.'!",3$+($
%(9&'!0$ ,3!%!2,(6%&*),-./$ %(+8&!<"*$ BCEoIi=$ b.!,-$
%&'-69(6()*,3*$:.'!",3$+"*$(670$,3!%!2,(6%&*),-./$'*;
#3!6'.'(,($)$9*0!"3$B=

S*0!"*$B=$r:,8.4(,*"!$%&'-69(6()*,3!$:.'!",3$+"*$(670$,3!;
%!2,(6%&*),-./

P&'-69(6()*,3!$:.'!",3$+"*$(670$
,3!%!2,(6%&*),-./ ,$dBCD$t$BCCie

>*&+'($+(0&'!E$,3!$#*$5*+,-./$%&(0"!#7) BIEBKi

^(0&'!E$*"!$6A$4!6'.'!$.'-,,(<.3$6%&*)3*4A.!$
3#$82(%(9 DKECDi

c*:)*5*$'#3*,-E$*"!$'*./(+'A$(,!$'0-9$
)(",( DKECDi

>*&+'($g"!E$%&*89-.',3!$,3!$4!69$)$69*,3!$63?$
%($,3!4$%(&:6'*R BCEoIi

N*5,-#$ %&(0"!#!#$ 4!69$ (+.':)*,3!$ %&'!'$ 69:;
+!,97)$ ,3!%!2,(6%&*),-./$ +-69*,6:$ 6%(2!.',!@(=$
N<&7+$0*+*,!4$%(%:"*.43$ 9!@($&(+'*4:$+-69*,6$.':4!$
FDEHKiE$*$4!+-,3!$BKECoi$,3!$'*:)*5*$4*83!48(")3!8$
O(&#-$ +-68&-#3,*.43$ ')3A'*,!4$ '$ ,3!%!2,(6%&*),(;
<.3A=$N$9!4$8)!6933$,3!$#*$'+*,3*$HBEFq$i$0*+*,-./$
69:+!,97)=$N!+2:@$(670$*,83!9()*,-./$+-69*,6$(0;
4*)3*$63?$:,38*,3!#$9!#*9:$,3!%!2,(6%&*),(<.3$)$%(;
)*5,-./$ +!0*9*./E$ ,3!./?9,-#$ '*9&:+,3*,3*,3!#$
%&*.(),387)$ ,3!%!2,(6%&*),-./E$ 0&*83!#$ '*:O*,3*$
3$(9)*&9(<.3$)$69(6:,8:$+($(670$,3!%!2,(6%&*),-./E$
(+&':.!,3!#$3$0&*83!#$*8.!%9*.43$)$<&(+()368:$&7;
)3!<,3.'-#E$ 0&*83!#$ 9("!&*,.43$ +"*$ (+#3!,,!@($
)-@"A+:$ (&*'$ %(#34*,3!#$ %&(0"!#:$ (670$ ,3!%!2,(;
6%&*),-./$%&'-$9)(&'!,3:$(03!897)$:5-9!.',(<.3$%:;
0"3.',!4$d&-6=$Ge=$

k-6=$G$^-69*,6$6%(2!.',-$)(0!.$69:+!,97)$,3!%!2,(6%&*);
,-./

h3!%(8(4A.-$ 4!69$ O*89E$ 5!$ )3?86'(<R$ ,3!%!2,(;
6%&*),-./$ 69:+!,97)$ (+.':)*$ +-69*,6$ 6%(2!.',-$
)(0!.$3./$(6(0-=$

h3!)3!"!$%(,*+$%(2()?$*,83!9()*,-./$dKDEDIie$
8(&'-69*$'$%(#(.-$'!$69&(,-$:.'!",3=$P(#(.-$9*83!4$
,3!$ )-8(&'-69:4!$ GFEFBi$ ,3!%!2,(6%&*),-./$ 69:;
+!,97)=$ c$ )3!":$ O(&#$ %(#(.-$ (O!&()*,-./$ %&'!'$
:.'!",3!$ ,*4)3?86'A$ %(%:"*&,(<.3A$ .3!6'A$ 63?$ 6%!;
.4*",!$ 69-%!,+3*=$ Q!69$ 9($ &7),3!5$ O(&#*$ +(Y,*,6(;
)*,3*$ +($ 6%&'?9:$ 6%!.4*"369-.',!@($ (&*'$ 9)(&'!,3!$
6%!.4*",-./$#3!46.$%*&83,@()-./=$

N3!":$'$,3!%!2,(6%&*),-./$69:+!,97)$0(&-8*$63?$
'$"3.',-#3$%&(0"!#*#3$%(+.'*6$69:+3()*,3*=$^($,*4;
)3?86'-./$ %&'!6'87+$ '*"3.'*4A$ @27),3!$ %(&:6'*,3!$
63?$,*$9!&!,3!$0:+-,8:$:.'!",3E$*$')2*6'.'*$%($6./(;
+*./=$ P&(0"!#$ 69*,()3$ &7),3!5$ (+(6(0,3!,3!E$ 0&*8$
(+%()3!+,3./$ #3!46.$ %*&83,@()-./E$ 0&*8$ +(0&!@($
,*@2(<,3!,3*$)$ 6*"*./$)-82*+()-./=$M2(%(9!#$ 4!69$
9*85!$ 6*#$ +(4*'+$ +($ :.'!",3=$ ^(69?%,(<R$ 030"3(9!8$
'$ %!&6%!89-)-$ (6(0-$ ,3!%!2,(6%&*),!4$ ,*4.'?<.3!4$
(.!,3*,*$ 4!69$ <&!+,3(E$ 9',=$ 030"3(9!83$ ,3!$ 6A$)$ %!2,3$
%&'-69(6()*,!$+($%(9&'!0$69:+!,97)$,3!%!2,(6%&*);
,-./E$ %&'!'$ .($ #:6'A$ (,3$ "3.'-R$ ,*$ %(#(.$ 3,,-./$



 $ !&2+$3'%./0-$*/YP%*)$ $Z*&. !"P*'#,

dKoEFKie=$ b+6!9!8$ 69:+!,97)$ :)*5*4A.-./E$ 5!$ 0!'$
9&:+:$6*#(+'3!",3!$%(&:6'*4A$ 63?$%($030"3(9!.!$ 3$(+;
6':8:4A$ %(9&'!0,!$ 3#$ %:0"38*.4!$ )-,3762$ DHEFGi=$
b8(2($ IEoBi$ &!6%(,+!,97)$ :',*2($ 030"3(9!83$ '*$
%&*89-.',3!$,3!+(69?%,!=$Q*8$)-8*'*2$)-,38$*,83!9-$
)$ %&'!&)*./$ %(#3?+'-$ %(6'.'!@7",-#3$ '*4?.3*#3$
KBEFqi$ 0*+*,-./$ #3*2($ )-69*&.'*4A.A$ 3"(<R$ .'*6:E$
*0-$ +(9&'!R$ +($ #3!46.$ @+'3!$ (+0-)*4A$ 63?$ '*4?.3*=$
Q!+,*8$)<&7+$*,83!9()*,-./$4!69$0*&+'($+:5*$@&:%*$
(670E$897&-#$'+*&'*2($ 63?$ 6%7g,3*R$,*$)-82*+-$.'-$
R)3.'!,3*$dGqEDHie=$h3!%!2,(6%&*),3$69:+!,.3$,*4"!;
%3!4$(.!,3*"3$+(69?%$+($!+:8*.43$doGEFKie$(&*'$(%3!83$
'+&()(9,!4$dFFEGqie=$>*&+'($)*5,!$4!69E$5!$69:+!,.3$
,3!%!2,(6%&*),3$ (.!,3*4A$ +(69?%$ +($ !+:8*.43$ 4*8($
%()6'!./,-E$%(,3!)*5$%(')*"*$3#$9($)'0(@*.*R$63?$
)$(8&!<"(,-$'*670$)3!+'-$ 3$:#3!4?9,(<.3=$^'3*2*,3*$
9!$#*4A$&7),3!5$,*$.!":$(63A@,3?.3!$)-56'!4$4*8(<.3$
5-.3*E$69*4A.$63?$%(+69*)()-#$&(+'*4!#$&!/*03"39*.43$
6%(2!.',!4$ 3$ '*)(+()!4=$ N$ (%3,33$ 69:+!,97)$ ,*4;
)3?86'!$ 9&:+,(<.3$ 69*,()3A$)!4<.3!$ ,*$ &-,!8$ %&*.-$
dFDEqHie$3$&75,!$O(&#-$&('&-)!8$dFBEGKie=$h3!%!2;
,(6%&*),!$(6(0-$#*4A$,*4"!%6'-$+(69?%$+($!+:8*.43$
(&*'$(%3!83$'+&()(9,!4=

S*0!"*$H=$^(69?%$69:+!,97)$,3!%!2,(6%&*),-./$+($!+:8*.43E$
(%3!83$'+&()(9,!4E$&-,8:$%&*.-$3$&('&-)83

^(69?%$+(f 9*8 ,3! ,3!$)3!#

u+:8*.43 oGEFKi BHEIFi BHEDIi

b%3!83$'+&()(9,!4 FFEGqi HGEIoi FEKKi

k-,8:$%&*.- BIEGDi FDEqHi BFEoKi

k('&-)83 HCEGIi FBEGKi BqECFi

c*68*8:4A.!$ 4!69E$ 5!$ GDEFIi$ 69:+!,97)$ ,3!%!2;
,(6%&*),-./$ )$ 6)(3#$ #3!46.:$ '*#3!6'8*,3*$ ":0$
(8("3.-$ ,3!$ ',*$ (&@*,3'*.43$ :+'3!"*4A.-./$ %(#(.-$
3$ )6%*&.3*$ (6(0(#$ ,3!%!2,(6%&*),-#=$ N<&7+$ 0*;
+*,-./$ 9-"8($ KFEDBi$ )-8*'*2($ ',*4(#(<R$ 9*83./$
3,69-9:.43=$ Q*8($ ,*4.'?<.3!4$)-#3!,3*,!$ 6A$ PrkbhE$
WbPkE$ ^PmE$ :&'?+-$ %&*.-E$ *$ 9*85!$ :&'?+-$ #3*69*$
3$ @#3,-$ (&*'$ &75,!@($ &(+'*4:$ %&'-./(+,3!=$ ($ .3!;
8*)!E$)6%*&.3!$'!$69&(,-$%*169)*$4*8($(+%()3!+,3!$
(.!,32($ 9-"8($ BqEGGi$ ,3!%!2,(6%&*),-./$ &!6%(,;
+!,97)=$ N$ 0*+*,!4$ %(%:"*.43$ 69:+!,97)$ +(#3,:4!$
%(.':.3!$0&*8:$%(#(.-$(+$%*169)*$dGFEFBieE$,*9(;
#3*69$%('0*)3(,-./$(%3,33$,*$%()-56'-$ 9!#*9$0-2($
DGEIKi$*,83!9()*,-./=

b8(2($DBECoi$0*+*,-./E$%&'!0-)*4A.$,*$:.'!",3$
.':4!$ 63?$ )$ %!2,3$ 6)(0(+,3!E$ .'-"3$ )$ 9()*&'-69)3!$
":+'3$(9)*&9-./$ 3$%(#(.,-./=$h3!%(8(4A.-$69*4!$ 63?$
O*89E$5!$*5$FqEIDi$,3!$'*)6'!$.':4?$63?$8(#O(&9()(E$
%(,3!)*5$ #*$ )&*5!,3!E$ 35$ )$ ,3!897&-./$ 6-9:*.4*./$
)'0:+'*$"39(<R$d&-6=$Ke=

k-6=$K=$m*#(%(.':.3!$69:+!,97)$,3!%!2,(6%&*),-./$%&'!0-;
)*4A.-./$,*$:.'!",3

P(,*+$ %(2()*$ 0*+*,-./$ 69:+!,97)E$ (.!,3*4A.$
%&*89-8()*,3!$ )$ %&'-6'2(<.3$ )-:.'(,!@($ '*)(+:$
"3.'-$,*$9(E$5!$',*4+'3!$%&*.?$)$'*)(+'3!E$./(.3*5$6A$
(,3$ <)3*+(#3E$ 5!$ 4*8($ (6(0-$ ,3!%!2,(6%&*),!$ 0?+A$
#3!R$ '$ 9-#$ 9&:+,(<.3$ dKqEHKie=$ BqEGGi$ 0*+*,-./$
69:+!,97)$,3!$ 4!69$ 9*8$(%9-#369-.',3!$,*69*)3(,-./$
3$:)*5*E$5!$8(,8:&!,.4*$4!69$+:5*$3$&*.'!4$,3!$#*$#(5;
"3)(<.3$'+(0-.3*$ 9!4$%&*.-E$*$,*)!9E$5!$'*)7+$897&-$
./.3!"30-$ )-8(,-)*R$ 4!69$ ,3!(63A@*",-$ dqEoKie=$
P&'!8(,*,-./E$ 5!$ ',*4+A$ '*9&:+,3!,3!$ )$ '*)(+'3!$
4!69$'*"!+)3!$BGEKFi=$h*$%-9*,3!$'*+*,!$)$*,83!.3!E$
@+'3!$%($ '*8(1.'!,3:$ 69:+37)$ 4*8($(6(0*$,3!%!2,(;
6%&*),*$ ./.3*20-$ ',*"!gR$ !)!,9:*",!$ '*9&:+,3!,3!E$
'+!.-+()*,!4$)3?86'(<.3$4!69$9($(0(4?9,!=$ /?R$%(+;
4?.3*$ %&*.-$ ,*$ (9)*&9-#$ &-,8:$ +!8"*&:4!$ DCECIiE$
*$)$6!89(&'!$%&*.-$./&(,3(,!4$BIEGHi=

I<=K F=

h*$ %(+69*)3!$ '!0&*,!@($ #*9!&3*2:$ 0*+*).'!@($
#(5,*$)-%&()*+'3R$,*69?%:4A.!$),3(683f
B=$ N$.!":$ ')3?86'!,3*$#(5"3)(<.3$ %(+4?.3*$ 8(,9-;

,:()*,3*$ ,*:83$ ,*$ :.'!",3*./$ )-56'-./$ %&'!'$
,3!%!2,(6%&*),!$(6(0-$,*"!5-$%(',*R$%!2,A$./*;
&*89!&-69-8?$3./$%(9&'!0=

H=$ [69,3!4!$%(9&'!0*$!"3#3,*.43$0*&3!&$3$)%&()*+'*,3*$
,()-./$9!./,("(@33$)$')3A'8:$'!$69*"!$')3?86'*;
4A.A$63?$"3.'0A$69:+!,97)$,3!%!2,(6%&*),-./=$

D=$ m'.'!@7",A$:)*@?$)*&9($ 683!&()*R$,*$:<)3*+(;
#3!,3!$6%(2!.',(<.3$*8*+!#3.83!4$%&(0"!#:$,3!;
%!2,(6%&*),(<.3$ (&*'$ "38)3+()*,3!$ 6%(2!.',!@($
+-69*,6:$)(0!.$,3!%!2,(6%&*),-./$69:+!,97)=
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J=Q'=9<<=;7IK

\B]$M(#(&68*$W=$m-9:*.4*$+'3!.3$3$#2(+'3!5-$,3!%!2;
,(6%&*),!4$)$6%(2!.'!169)3!$%("683#=$j:0"3,$HCCCv$
oJGG=
\H]$>*&,!6$  E$ W!&.!&$ n=$ h3!%!2,(6%&*),(<R=$N-+=$
m3.=$N*&6'*)*$HCCqv$oq=
\D]$/99%fpp)))=6!4#=@(U=%"p%&*)(p8(,69p%("683p8(,B=
/9#$'$+,=Bo=CG=HCBC$&=$
\G]$M(<.3!"68*$ WE$ >*66*#*$ L=$  '2()3!8$ ,3!%!2,(;
6%&*),-=$ m%&*),(<R$ )$ ,3!%!2,(6%&*),(<.3=$ N-+=$

D#G(H&#?&A?G(HR?,#(,*S$2

%&(O=$+&$/*0=$W(,38*$m'%&3,@!&
N-+'3*2$h*:8$($c+&()3:$lQM$)$M3!".*./
HK;DBo$M3!".!E$L"=$[w$N3!87)$M3!".$BI
!;#*3"f$#6'%&3,x%(.'9*=(,!9=%"$
9!"=$GB$DGI$FI$DB

L8*+!#33$ >:+@(683!4$ 3#=$ M*'3#3!&'*$ N3!"83!@(E$
>-+@(6'.'$HCCDv$BqK=
\K]$b6(0-$ ,3!%!2,(6%&*),!$ (&*'$ 3./$ @(6%(+*&69)*$
+(#()!$HCCH=$ '?<R$[=$nlmE$N*&6'*)*$HCCDv$Dq=
\F]$m'8(2-$)-56'!$3$3./$Y,*,6!$)$HCCo$&=$nlmE$N*&;
6'*)*$HCCqv$HKo=
\o]$k('!,9/*"$ k=$ S/!$ P3@#*"3(,$ uOO!.9*,+$ 396$ W!;
+3*93,@$W!./*,36#6=$ [,f$ [#%&(U3,@$L.*+!#3.$L./3;
U!#,9f$[#%*.9$(O$P6-./("(@3.*"$r*.9(&6$(O$u+:.*93(,=$
u+=$ Q$ L&(,6(,=$ L.*+!#3.$ P&!66=$ m*,$ ^3!@($ HCCHv$
HKJDF=


