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5,S+-3;,3&,3$MN$'<3$,)44+&-'N.#%($V<3$;'+*N$6+('<3($&)'3*$'<5'$^,5;3;$
)6$ ,<()&-,$ (343*-5'-)&$ ,5&$ *-;34K)F3(_$ (3;-*3&';b$ 5M-9-'N$ ')$
)(B5&-A3.#%)$ V<3$ (3;-*3&';$ F3(3$ 95(B39N$ ,)4K95,3&'$ +&'-9$ 9),59$ 4-**93$
;,<))9$ ;'+*3&';$ ;'5('3*$ F(-'-&B$ 93''3(;$ ')$ B3'$ K+M9-,$ )66-,-59;$ ')$
-&83;'-B5'3$ '<3$ 5M5&*)&3*$ :+*;)&$ 236-&3(Ng$ '<5'$ 6)(,3*$ '<3$ 7G"$ ')$
5,'.#&*$ V<-;$ +&*3(;,)(3;$ '<3$ ,(+,-59$ -4K)('5&,3$ )6$ 4)M-9-A-&B$ 5&*$
)(B5&-A-&B$-&$'<3$65,3$)6$+&'(35'3*$')@-,$;-'3;$-&$9),59$,)44+&-'-3;.$%&$
;+4L$ 5$ 95,Z$ )6$ ;),-59$ ,5K-'59L$ -&$ '5&*34$F-'<$ 3&6)(,343&'$ )6$ ,+((3&'$
95FL$3@5,3(M5'3;$+&3S+59$(343*-5'-)&.$

%W.7"7V::O3:i7K:^77vSHO8;89\72<M<R8HT8:9$

7S+59-A-&B$ (343*-5'-)&$ (3S+-(3;$ 5$ K)'K)+((-$ )6$ '))9;$ '<5'$
,)4K9343&'$35,<$)'<3($ -&$(34)8-&B$*-;K5(-'-3;$ -&$3&8-()&43&'59$<5(4$
(343*-5'-)&.$ =&3S+59$ (343*-5'-)&$ -;$ 5$ ,)4K93@$ -;;+3L$ 5&*$ )&3$ 95F$
(38-3F$ 5('-,93$ -;$ &)'$ 3&)+B<$ ')$ 5('-,+95'3$ 599$ ;)9+'-)&;.$ :)F383(L$ %$
-&'3&*$ ')$ *(-83$ '<3$ ,)&83(;5'-)&$ MN$ K()K);-&B$ 5$ &+4M3($ )6$ ;+BB3;'3*$
5,'-)&;.$ >)43$ ;,<)95(;$ 5&*$ 5*8),5'3;$ <583$ ;+BB3;'3*$ 5$ B(33&$
543&*43&'$ )($ 5$ ,)&;'-'+'-)&59$ (-B<'$ ')$ 5$ <359'<N$ 3&8-()&43&'L#&!$ M+'$
,)&;-*3(-&B$ '<3$ K)9-'-,59$ ,9-45'3L$ '<);3$ -*35;$ 5(3$ +&'3&5M93.$ E'<3($
K()K);59;$ 5(3$ 35;-3($ ')$ -4K9343&'L$ 5&*$ )K3&-&B$ 5,,3;;$ 6)($ ,-'-A3&;$ ')$
,)4K39$ B)83(&43&'$ 5B3&,-3;$ 5&*$ (3;K)&;-M93$ K5('-3;$ ')$ 5,'$ ,5&$ M3$ 5$
B))*$ ,<3,Z$ 5B5-&;'$ *-;K5(-'-3;$ -&$ 3&8-()&43&'59$ <5(4$ (343*-5'-)&.$
:3(3L$%$;+BB3;'$85(-)+;$'))9;$')$5,<-383$'<-;$)MQ3,'-83.$:3&,3L$%$'5B$-'$5;$
'<3$^3S+59-A-&B$(343*-5'-)&$'))9M)@._$

".$!3&'3(-&B$7&8-()&43&'59$[+;'-,3.$

E&3$ )6$ '<3$ K()M934;$ -*3&'-6-3*$ -&$ '<-;$ "('-,93$ -;$ '<3$ 95,Z$ )6$
3&8-()&43&'59$ Q+;'-,3$ '3&3';$ -&$ 3&8-()&43&'59$ <5(4$ (343*-5'-)&.$
!3&'3(-&B$3&8-()&43&'59$Q+;'-,3$-&$(343*-5'-)&$)6$3&8-()&43&'59$<5(4;L$
5&*$ -&,9+;-)&$)6$ '<3$7[$ 5&59N;-;L$ -;$Z3N$ ')$ 3S+59-A-&B$ (343*-5'-)&.$7[$
5&59N;-;$ -;$ 3663,'-83$ -&$ -&'3B(5'-&B$ ,)44+&-'N$&33*;$ -&$ (343*-5'-)&$)6$
'<3$3&8-()&43&'59$<5(4;]-'$F)(Z3*$-&$'<3$H)F3($R+F54-;<$`5'3(F5N$
(343*-5'-)&$5&*$3&;+(3*$(343*-5'-)&$5,,3K'5M93$')$'<3$,)44+&-'N.$V<3$

 
7 j/6*7 7T!(?A$7<*75!+)>@+I7Y!+)$7M*7M@$$@+I7_A+@'7^*7]!)"")=,"(=7n7H2)$(=7<*7
H'A?$I78='C$"+)A27W(22C")(=7A='7HBLC)@$B@=B@%7O)>)=,71)"!7Y!+(=)B7^@?@')A")(=I7a07
<+3X)&W*!*7-a-0I7-ajj7Za.a.[7Z=(")=,7?)=)?A27@DD(+"$7"(7(+,A=)J@7A?(=,7+@$)'@="$[*77
7 j/0*7 78'*7A"7-aj/*7

je.*7 75@@7)'*7A"7-aad*7
7 je-*7 75@@7 ,@=@+A22E7 _"./%& ^*& M"-& n& <,(+& R"!-I7 \!*8"!& <+3(,*+./+)"!&

Y*+%)()6)(*+"!(%.7Za.-/[g7MAEA7`*7>A=7^($$C?7n7`ABE7Y*7MA=A!A=I7Y(=$")"C")(=A27
\+@@=7H?@='?@="$%7MAP)=,7<=>)+(=?@="A27_C$")B@7A7^@A2)"EI7je79")*&^/%*&n&<+3X)7
ad7Za.a-[g75A?7`A2@=I7H=7<$$AE%7H=7H$#)+A")(=A27^),!"7"(7A74@A2"!E7<=>)+(=?@="bI7jo7
SYOH&_*&<+3X)&O*&n&W*!X-7-/e7Za.-e[*7



12178090* !:;<=>?>@A*+BCBD><E>F@* 0J9*

7[$5&59N;-;$K(-)(-'-A3;$;'5Z3<)9*3($K5('-,-K5'-)&$5;$5$,(-'-,59$8)-,3$-&$'<3$
(343*-5'-)&$ K(),3;;.$ %'$ 3&5M93;$ 9),59-A3*$ 8)-,3;$ ')$ 5*8),5'3$ 6)($
(343*-5'-)&$ '<5'$ M3;'$ ;+-';$ '<3-($ &33*;.$ %&,(35;3*$ ;'5Z3<)9*3($
K5('-,-K5'-)&$ 935*;$ ')$ M3''3($ )+',)43;.#&"$ %&,(35;3*$ ;'5Z3<)9*3($
K5('-,-K5'-)&$ -;$ ,(-'-,59$ -&$ 3S+59-A-&B$ (343*-5'-)&$ )6$ 3&8-()&43&'59$
<5(4;$ -&$ '<3$ =&-'3*$ >'5'3;.$ 7663,'-83$ K+M9-,$ K5('-,-K5'-)&$ -&Q3,';$
^,(-'-,59$ 9),59$ Z&)F93*B3_$ 5&*$ -&6)(4;$ K)9-,-3;$ '<5'$ ^;)983$
3&8-()&43&'59$Q+;'-,3$K()M934;._#&#$

!)&;-*3(-&B$ 3&8-()&43&'59$ Q+;'-,3$ -&$ '<3$ (343*-5'-)&$ )6$ <5(4;$
435&;$ 3&,)4K5;;-&B$ '<3$ '3&3';$ )6$ 3&8-()&43&'59$ Q+;'-,3$ 9-Z3$ ;),-59L$
*-;'(-M+'-83L$ K(),3*+(59L$ 5&*$ ,)((3,'-83$ Q+;'-,3.$ V<-;$ 3663,'-839N$ '5Z3;$
,5(3$ )6$ '<3$ 95,Z$ )6$ ;),-59$ ,5K-'59$ -&$ 4-&)(-'N$ 5&*$ 9)Fa-&,)43$
,)44+&-'-3;.$

Y)($3@54K93L$M(5A3&$*363(3&,3$')$'<3$7G"$5&*$)'<3($935*$5B3&,-3;$
5;$ ')$ ^:5A5(*$ 25&Z-&B$ >,)(3_$ ;<)+9*$ M3$ 39-4-&5'3*$ 5&*$ 5B3&,-3;$
;<)+9*$ 5*<3(3$ ;'(-,'9N$ ')$ '<3$ ^\+43(-,59$ >,)(3._$ V<3$ \!G$ 95&B+5B3$
65-9;$ ')$ ;'-K+95'3$ ;'(-,'$ 5*<3(3&,3$ ')$ '<3$:5A5(*$25&Z-&B$ ;N;'34.$ V<3$
-4K9-,5'-)&$-;$'<3$;-'3;$'<5'$(5&Z$<-B<3($)&$'<3$;N;'34$45N$&383($B3'$')$
'<3$\GH.$Y)($3@54K93L$'<3$93B5,N$+(5&-+4$,)&'54-&5'-)&$-&$'<3$\585Q)$
\5'-)&$<5;$B)&3$+&(343*-3*.#&$$V<-;$ 95,Z$)6$(343*-5'-)&$K3(;-;';$383&$
'<)+B<$'<3$')@-,$,)&'54-&5'-)&$<5;$M33&$K)-;)&-&B$\585Q)$-&*-B3&3;$6)($
*3,5*3;.#&%$>'(3549-&-&B$5&*$,)&;-;'3&'9N$5KK9N-&B$'<3$:5A5(*$25&Z-&B$
>,)(3$ -;$ &3,3;;5(N$ ')$ (34)83$ '<3$ 5KK5(3&'$ *-;K5(-'-3;$ '<5'$ (3;+9'$
'<3(36()4.$:)F383(L$*)-&B$;)$(3S+-(3;$5&$\!G$543&*43&'.$

V<3$B)59$)6$'<3$(343*-59$5,'-)&$;393,'3*$4+;'$M3$,<5&&393*$')F5(*$
(3*+,'-)&$ )6$ 3&8-()&43&'59$ <5(4;$ 5&*$ ;3(8-&B$ ,)44+&-'N$ &33*;L$
'<3(3MN$ K()4)'-&B$ 3&8-()&43&'59$ Q+;'-,3.$ %&$ ;)43$ ,5;3;L$ 7G"$
(3B+95'-)&;$ (343*-5'3$ ')$ 5,,3K'5M93$ 93839;L$ N3'$ '<);3$ 5,,3K'5M93$ 93839;$
5(3$ &)'$ 65-($ ')$ '<3$ ,)44+&-'-3;$ -&8)983*.#&&$ V<-;$ "('-,93$ <5;$ *3'5-93*$
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F5N;$-&$F<-,<$!72!H"$(343*-59$K()8-;-)&;$*)$&)'$3&B3&*3($3S+59-A3*$
(343*-5'-)&]5$,3&'(59$'3&5&'$)6$3&8-()&43&'59$Q+;'-,3.$

D.$!)*-6N-&B$'<3$V3&3';$)6$7&8-()&43&'59$[+;'-,3$

V<3$ 95,Z$ )6$ ,)*-6-3*$ 3&8-()&43&'59$ Q+;'-,3$ '3&3';$ ,)&'(-M+'3;$ ')$
+&3S+59$ (343*-5'-)&$ )6$ 3&8-()&43&'59$ <5(4.$ >383(59$ 3&8-()&43&'59$
Q+;'-,3$ M-99;$ 5(3$ M36)(3$ !)&B(3;;$ 5&*$ <583$ N3'$ ')$ M3$ K5;;3*.$ V<3N$
-&,9+*3$'<3$7&8-()&43&'59$[+;'-,3$6)($"99$",'L#&'$7&8-()&43&'59$[+;'-,3$
",'$)6$010JL#&($5&*$)'<3(;.#&)$V<-;$"('-,93$6),+;3;$)&$'<3;3$'F)$M3,5+;3$
'<3N$ K()8-*3$ *3'5-93*$ ;)9+'-)&;$ ')$ 3S+59-A3$ (343*-5'-)&.$ V<3$
7&8-()&43&'59$ [+;'-,3$ 6)($ "99$ ",'$ K()K);3;$ ^;383(59$ 3&8-()&43&'59$
Q+;'-,3$ (3S+-(343&';L$ 5*8-;)(N$ M)*-3;L$ 5&*$ K()B(54;$ ')$ 5**(3;;$ '<3$
*-;K()K)('-)&5'3$ 5*83(;3$ <+45&$ <359'<$ )($ 3&8-()&43&'59$ -4K5,';$ )6$
63*3(59$ 95F;$ )($ K()B(54;$ )&$ ,)44+&-'-3;$ )6$ ,)9)(L$ 9)Fa-&,)43$
,)44+&-'-3;L$ )($ '(-M59$ 5&*$ -&*-B3&)+;$ ,)44+&-'-3;._#'*$ >-B&-6-,5&'$
54)&B$'<3$K()8-;-)&;$)6$'<3$M-99$-;$5&$543&*43&'$')$>3,'-)&$X1J$)6$'<3$
!-8-9$ 2-B<';$ ",'$ ')$ K()<-M-'$ *-;K5(5'3$ -4K5,';$ )&$ '<3$ M5;-;$ )6$ (5,3L$
,)9)(L$)($&5'-)&59$)(-B-&$5;$*-;,(-4-&5'-)&.#'!$$

V<3$ M-99$ K()K);3;$ '<5'$ *-;,(-4-&5'-)&$ M5;3*$ )&$ *-;K5(5'3$
-4K5,'$-;$3;'5M9-;<3*$-6$^5&$3&'-'N$;+MQ3,'$')$i'<3$M-99j$.$.$.$<5;$
5$K()B(54L$K)9-,NL$K(5,'-,3L$)($5,'-8-'N$'<5'$,5+;3;$5$*-;K5(5'3$
-4K5,'$)&$'<3$M5;-;$)6$(5,3L$,)9)(L$)($&5'-)&59$)(-B-&$5&*$'<3$
,)83(3*$ 3&'-'N$ 65-9;$ ')$ *34)&;'(5'3$ '<5'$ '<3$ ,<5993&B3*$
K()B(54L$ K)9-,NL$ K(5,'-,3L$ )($ 5,'-8-'N$ -;$ (395'3*$ ')$ 5&*$
&3,3;;5(N$ ')$ 5,<-383$ '<3$ &)&a*-;,(-4-&5')(N$ B)59$ )6$ '<3$
K()B(54L$ K)9-,NL$ K(5,'-,3L$ )($ 5,'-8-'N$ 5993B3*$ ')$ <583$ M33&$
)K3(5'3*$-&$5$*-;,(-4-&5')(N$45&&3(._#'"$$
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K()8-&B$ -&'3&'-)&59$ *-;,(-4-&5'-)&$ ')$ ,<5993&B3$ +&(343*-3*$
3&8-()&43&'59$ <5(4.$ Y)($ 3@54K93L$ -&$ '<3$ ,)&'3@'$ )6$ '<3$ >+K3(K9+43$
;,3&5(-);L$9),59$,)44+&-'-3;$,)+9*$,<5993&B3$'<3$*-;K5(5'3$(343*-5'-)&$
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-&$ Y(+-'$ "83&+3$ 5&*$ \)('<$ 25-9()5*$ (343*-5'-)&$ MN$ '<3$ 7G".$ %&$
5**-'-)&L$ '<3$ 543&*43&'$ K()K);3;$ '<5'$ 5B3&,-3;$ 6)99)F$ ,3('5-&$
K(),3*+(3;$ ')$ K()4)'3$ 3&8-()&43&'59$ Q+;'-,3.$ Y)($ 3@54K93L$ 5B3&,-3;$
4+;'$ K(3K5(3$ ;'5'343&';$ 5&*$ (3K)(';$ '<5'$ 5;;3;;$ '<3-($ 5,'-)&;b$
,)44+&-'N$ 5&*$ 3&8-()&43&'59$ -4K5,';$ )&$ 3&8-()&43&'59$ Q+;'-,3$
,)44+&-'-3;$+&*3($,3('5-&$,-(,+4;'5&,3;.#'#$$

V<3$ 7&8-()&43&'59$ [+;'-,3$ ",'$ )6$ 010J$ 3;;3&'-599N$ ,)*-6-3;$
;-B&-6-,5&'$ K()8-;-)&;$ )6$ '<3$ 7.E.$ J0LT/TL$ '<3(3MN$ B-8-&B$ -'$ ;'5'+')(N$
6958)(.#'$$%'$6+('<3($K()K);3;$')$,)*-6N$'<3$J//C$B+-*5&,3$MN$'<3$!)+&,-9$
)&$ 7&8-()&43&'59$ s+59-'NL$ '-'93*$ ^7&8-()&43&'59$ [+;'-,3h$ e+-*5&,3$
=&*3($ '<3$\5'-)&59$ 7&8-()&43&'59$ G)9-,N$",'L_$F<-,<$ 5;;-;';$ 63*3(59$
5B3&,-3;$F-'<$ 3663,'-839N$ 5**(3;;-&B$ 3&8-()&43&'59$ Q+;'-,3$ ,)&,3(&;.#'%$
V<3$3&'-(3$)MQ3,'-83$)6$'<3$M-99L$Q+*B-&B$6()4$-';$K()8-;-)&;L$-;$')$,3&'3($
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