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Z7ZAA!<055,$!0;!)%,!%',&6!<0!?<&*=7!05*=!<0!',G)6:0'<!

Z7@AA!<055,$!": !MB- !

8605J!<9,!%')<,')&!<9&<!402*+!1,!2$,+!<0!+,<,'6)5,!

&::'0:')&<,!$%&*,!402*+!1,!&%<2&*!5,,+7!%,5<'&*!

0;!%02'$,!<0!N9,!d',&<!3,I&*2)5J !8::*=)5J!<9,!

%')<,')05!0;!5,,+7!<9,!',:0'<!$2JJ,$<$7!402*+!6,&5!

<9&<!K6&5=!$,%<0'$!4)**!$9')5F!)5!$)e,f!;0'!,X&6:*,7!

&+I,'<)$)5J7!%*0<9)5J!&5+!;00<4,&'7!&$!4,**!&$!

P5&5%,L!": !`A- !?5!&!<,**)5J!:9'&$,!&102<!P5&5%,7!

<9,!',:0'<!01$,'I,$\!KC0'!)$!)<!&::&',5<!<9&<!4,!5,,+!

6&5=!0;!<9,!%06:*,X!P5&5%)&*!)550I&<)05$!<9&<!

%9&'&%<,')$,!60+,'5!%066,'%)&*!1&5F)5JL!": !`A- !

#I,'&**7!<9,',!4)**!1,!&!$<'05J,'!,6:9&$)$!05!

J',&<,'!*0%&*!:'0+2%<)05 !N92$7!49)*,!CDE!)$!K1=!

50!6,&5$!$2JJ,$<)5J!<9&<!,X:0'<$!402*+!%,&$,L7!

)<!&$$,'<$!<9&<!K<9,=!402*+!%,'<&)5*=!1,!',+2%,+!&$!

<9,!,5I)'056,5<&*!)6:&%<!0;!<'&5$:0'<)5J!J00+$!

&'025+!<9,!40'*+!4&$!;&%<0',+!)5<0!:')%,$L!": !]- !

#5,!%&5!$,5$,!<9,!%9&**,5J,!<9)$!F)5+!0;!&5&*=$)$!

:0$,$!<0!&5=!,&$=!&$$26:<)05$!)5!?',*&5+!&102<!<9,!

+,$)'&1)*)<=!0;!6&X)6)$)5J!02'!,6:9&$)$!05!*04G

<&X!E0',)J5!g)',%<!?5I,$<6,5<!"Eg?-!)5!:*0<<)5J!02'!

4&=!;0'4&'+ 

 !"#$%"&'#("05,**,-. U!<9,!P;<9!$<,:!U!)6:*),$!

<9&<!4,!5,,+!<0!',*,&'5!6&5=!$F)**$!<9&<!9&I,!1,,5!

;0'J0<<,5\!KE'06!&J')%2*<2',!<0!6&52;&%<2')5J!<0!<9,!

:'0I)$)05!0;!*0%&*!P5&5%,7!',<2'5)5J!<0!&::'0:')&<,!

$%&*,!6,&5$!,O2)::)5J!02'$,*I,$!4)<9!<9,!6,&5$!<0!

+0!$0L!": !`- !K3,$F)**)5JL!6,&5$!&*$0!1,%06)5J!*,$$!

:&$$)I,!4)<9!',J&'+!<0!%05$26:<)05!&5+!:'0+2%<)05!

U!&5+!4,**G)5;0'6,+!,502J9!<0!1,!&1*,!<0!%05<')12<,!

<0!&!*0%&*!&5+!5&<)05&*!%05$,5$2$!05!<9,$,!)$$2,$ 

N9,!$)X<9!$<,:!)$!%&**,+!<9,!$%"&'#632-27,3#

8%%,.&',2-7!&5+!)<!02<*)5,$!904!P5&5%,!%02*+!

;&%)*)<&<,!6&5=!0;!<9,!%9&5J,$!:'0:0$,+!)5!

<9,!',:0'< !8605J!<9,!6,&$2',$!:'0:0$,+!)$!

&!$9);<!;'06!<&X)5J!KJ00+$L!$2%9!&$!40'F7!<0!

<&X)5J!,5I)'056,5<&*!K1&+$L!$2%9!&$!:0**2<)057!

%05$26:<)05!&5+!$90'<G<,'6!$:,%2*&<)05!")5%*2+)5J!

<9,!)5<'0+2%<)05!0;!&!P5&5%)&*!<'&5$&%<)05$!<&X!

U!: !h]- !N9,!',:0'<!&'J2,$!;0'!5,47!I&')&1*,7!

%05$26:<)05!<&X,$7!',:*&%)5J!)5%06,!<&X,$!;0'!<9,!

6&S0')<=!0;!<9,!:0:2*&<)057!',T,%<)5J!<9,!$0%)&*!&5+!

,5I)'056,5<&*!%0$<!0;!J00+$!": !h- !N9,',!$902*+!

1,!&!Kd',,5!?5I,$<6,5<!H&5FL7!;25+,+!<9'02J9!

5&<)05&*G*,I,*!,5I)'056,5<&*!&5+!K*&5+L!<&X,$7!<0!

$2::0'<!&!J',,5!,5,'J=!&5+!<'&5$:0'<!)5;'&$<'2%<2', !

?5!40'F)5J!<04&'+$!&!60',!$2$<&)5&1*,7!$0%)&**=!

',$:05$)1*,7!P5&5%)&*!$=$<,6!K',<&)*!1&5F$!$902*+!

1,!$,:&'&<,+!;'06!)5I,$<6,5<!1&5F$L!": !]@-!&5+!

P5&5%)&*!)5$<)<2<)05$!$902*+!;25%<)05!4)<9)5!&!$<&1*,!

',J2*&<0'=!;'&6,40'F!<9&<!&*$0!,5%06:&$$,$!<9,!

%&:)<&*!6&'F,<$!": !]R-!U!$07!;0'!,X&6:*,7!%06:&5=!

:'0P<&1)*)<=!$902*+!1,%06,!+)',%<*=!*)5F,+!<0!$0%)&*!
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&5+!,5I)'056,5<&*!I&*2,7!&5+!$9&',!:')%,$!;0'!*)$<,+!

%06:&5),$!402*+!',T,%<!<9)$ !N9,!%05$,O2,5%,!

402*+!1,!<9&<\!KN9,!%06:0$)<)05!0;!<9,!ENYD!

>AA!402*+!%9&5J,!'&:)+*=!)5!$06,!)5$<&5%,$7!&$!

,<9)%&*!&5+!,5I)'056,5<&**=!$2$<&)5&1*,!%06:&5),$!

',:*&%,+!25$2$<&)5&1*,!)5%261,5<$!49)%9!4,',!

25&1*,!0'!254)**)5J!<0!%9&5J,!<9,)'!12$)5,$$!

:'&%<)%,$!&5+!$0!$&4!<9,)'!6&'F,<!$9&',!&5+!

:'0P<&1)*)<=!:*266,<L!": !]Z- 

?5!<9,!$,I,5<9!$<,:7! !"#$%"&'#8-'"%/"9"-/"-3"7!

<9,$,!:'0:0$&*$!&',!*0%&<,+!)5!<9,!%05<,X<!0;!&!

J*01&*!K+,&*L!49)%9!&++',$$,$!J*01&*!)5,O2&*)<),$!

;'06!10<9!&!+,I,*0:6,5<&*!&5+!,5I)'056,5<&*!

:,'$:,%<)I, !N9)$!+,&*!62$<!)5%*2+,!&!%*)6&<,!

%9&5J,!<',&<=7!&%%06:&5),+!1=!&!6&S0'!

',+)$<')12<)05!0;!;25+$!&<!&!J*01&*!*,I,* !85+!&J&)57!

4)<9!&!:')%)5J!0;!<9,!,5I)'056,5<&*!%0$<!0;!J*01&*!

<'&+,7!K60',!*0%&*!:'0+2%<)05!&5+!60',!',J)05&*!

<'&+,!&',!*)F,*=!<0!1,%06,!<9,!50'6L!": !]h- !

N9,',!&',!6&5=!0<9,'!+,<&)*$!0;!<9)$!60+,*!49)%9!

%&550<!1,!02<*)5,+!9,',!1,%&2$,!0;!*)6)<&<)05$!0;!

$:&%, ![04,I,'7!J)I,5!<9,!J,5,'&*!<9'2$<7!904!)$!

05,!<0!,I&*2&<,!<9)$!'&+)%&*!&::'0&%9_!N9,!&2<90'$!

&+6)<!<9&<!)<!)5I0*I,$!:'0+2%)5J!&5+!%05$26)5J!

*,$$7!<9&<!dg^!&$!504!%&*%2*&<,+!402*+!;&**!")5!<9,!

%&$,!0;!<9,!bc7!<9,!;&**!6)J9<!1,!1=!&$!62%9!&$!&!

<9)'+7!1')5J)5J!dg^!1&%F!<0!@AA>!*,I,*$-7!12<!<9,=!

%*&)6!<9&<!K',&*!I&*2,L!4)**!)5!;&%<!J'04!": !Zf!: !@Z-\!

<92$!<9,!:9'&$,!K:'0$:,')<=!4)<902<!J'04<9L!0'!&!

K$<,&+=G$<&<,!,%0506=L!": !BR- !N9,=!&+6)<!<00!<9&<!

60',!',P5,6,5<!)$!5,,+,+!)5!<9,!<00*$!',O2)',+!<0!

6,&$2',!4,**G1,)5J7!$0!<9&<!4,!J,<!:')%,$!')J9<!&5+!

$0!<9&<!K6&'F,<!&%<)I)<=!+')I,$!'&<9,'!<9&5!+,$<'0=$!

$0%)&*!&5+!,5I)'056,5<&*!I&*2,L!": !B>- !

/*,&'*=7!<9,!60+,*!)5I0*I,$!&J',,6,5<!&102<!<9,!

F)5+!0;!I)$)057!I&*2,$!&5+!J0&*$!49)%9!<9,!P'$<!

&'<)%*,!)5!<9)$!$,'),$!02<*)5,+ Z!8$!$2%97!)<!%05P'6$!

<9,!)5$)J9<!<9&<!60',!<9&5!$)6:*=!,%0506)%$!)$!

)5I0*I,+\!4,!5,,+!&!%2*<2'&*!$9);<7!&!:0*)<)%&*!

)5<,'I,5<)05 !N9,',!)$!*)<<*,!)5!<9,!',:0'<!&102<!<9,!

F)5+!0;!)5$<)<2<)05&*!J*01&*!:0*)<)%&*!J0I,'56,5<!

<9&<!402*+!1,!',O2)',+!);!)5+)I)+2&*!%025<'),$!&',!

<0!<&F,!<9,!',O2)',+!$<,:$!<04&'+$!<'&5$)<)05!4)<9!&!

%05P+,5%,!<9&<!<9,=!&',!0:,'&<)5J!05!&!60',!,I,5!

:*&=)5J!P,*+ !8**!<9)$!4)**!1,!+);P%2*<\!4,!+05L<!

*)F,!<0!<9)5F!0;!%,'<&)5!;',,+06$!";0'!)5$<&5%,7!<0!

12=!&5+!%05$26,!49&<!4,!*)F,-!1,)5J!%05$<'&)5,+f!

4,!',&%<!$06,49&<!&**,'J)%&**=!<0!50<)05$!0;!

<9,!K5&55=L!$<&<, !N0!6&5=7!<9,!60+,*!4)**!$,,6!

2<0:)&57!)5!<9,!$,5$,!0;!25',&*)$<)%!'&<9,'!<9&5!)5!<9,!

$,5$,!0;!&5!)6&J)5&<)I,!$<)62*2$!<0!',&*!%9&5J, !H2<!

49&<!)$!<9,!&*<,'5&<)I,_

5+1"#6%*)!#7+('%*83'*+()#'+#'!"#9"8&'"

:27!&%#

/069&'!"<9,!?')$9!40'+!;0'!:&'<5,'$9):-7!$,<!2:!)5!

>BBB7!)$!<9,!Y2$<&)5&1*,!g,I,*0:6,5<!/025%)* !

?<!)$!6&+,!2:!0;!<4,5<=GPI,!:,0:*,!+'&45!;'06!

PI,!$,%<0'$\!<9,!$<&<,!$,%<0'7!,%0506)%!$,%<0'$7!

,5I)'056,5<&*!Cd#$7!$0%)&*a%06625)<=!Cd#$!

&5+!<9,!:'0;,$$)05&*a&%&+,6)%!$,%<0' !?<!)$!%2'',5<*=!

%9&)',+!1=!^'0;,$$0'!E'&5F!/05I,'= !?5!#%<01,'!

@AAB7!)<!:21*)$9,+!&!',:0'<!,5<)<*,+7!=%*#+-.!#!

>+))/!@)*!G)#,!&%+!6+),#/-H!$06,!0;!<9,!6&)5!

:0)5<$!0;!49)%9!)<!4)**!504!1,!9,*:;2*!<0!02<*)5, !

Y<&'<)5J!4)<9!<9,!$*0J&57!K5,I,'!*,<!&!$,')02$!%')$)$!

J0!<0!4&$<,L7M!/069&'!$,<$!02<!<9,!%05<,5<$!0;!&5!

?')$9!Kd',,5!C,4!g,&*L !N9,!<9'2$<!)$!<0!$2::0'<!

<9,!@AA]!d0I,'56,5<!$<'&<,J=!"I20,-0/5!6+),#/-9.!

C"#+'!J1%/%"8 `-!<0!2$,!02'!:',$,5<!%')$)$!&$!&!

$:')5J10&'+!<0!60I,!&4&=!;'06!;0$$)*!;2,*!1&$,+!

,5,'J=!:'0+2%<)057!<9'02J9!)5I,$<6,5<!)5!',5,4&1*,!

,5,'J=7!&5+!<0!:'060<,!<9,!J',,5!,5<,':')$,!$,%<0'!

&5+!<9,!%',&<)05!0;!KJ',,5G%0**&'L!S01$!": !`- !

/069&'!1,*),I,$!<9&<!<9)$!%&5!1,!+05,!)5!&!

:'0J'&66,!49)%97!&*)J5,+!4)<9!$2$<&)5&1*,!

+,I,*0:6,5<!:')5%):*,$7!&++',$$,$!<9,!,%0506)%!

',%,$$)05!12<!&*$0!,5I)'056,5<&*!&5+!$0%)&*!

:'01*,6$!U!)5!0<9,'!40'+$7!)$$2,$!$2%9!&$!%*)6&<,!

%9&5J,7!:,&F!0)*7!,%0$=$<,6!+,J'&+&<)057!;2,*!

:0I,'<=!&5+!$0%)&*!)5,O2)<=!": !`- !N9)$!:'0J'&66,!

402*+!J)I,!:')0')<=!<0!6&X)6)$)5J!<9,!:0<,5<)&*!

0;!02'!',$02'%,$!)5!$,%<0'$!49,',!4,!&*',&+=!9&I,!

)59,',5<!&+I&5<&J,$7!$2%9!&$!4)5+!&5+!4&I,!,5,'J=!

": !h- !?<!402*+!)5I0*I,!&!%066)<6,5<!0;!2:!<0!@!

:,'!%,5<!0;!dg^!<0!J',,5!$<)62*2$!6,&$2',$!0I,'!

<9,!5,X<!<40!<0!<9',,!=,&'$ !

N9,!:')0')<=!&',&$!;0'!)5I,$<6,5<!$902*+!%06:')$,\

i! !?6:'0I)5J!<9,!,5,'J=!,;P%),5%=!0;!,X)$<)5J!

902$)5J!$<0%F

i!! 3,5,4&1*,!D5,'J=

i!! N'&5$;0'6)5J!<9,!C&<)05&*!d')+

i!! !g,*)I,')5J!Y2$<&)5&1*,!Q01)*)<=!"<'&5$:0'<7!

)5%*2+)5J!6,&$2',$!<0!',+2%,!$)5J*,!0%%2:&5%=!

%&'!2$,-

i! !̂ 21*)%!Y,%<0'!?5I,$<6,5<$!";0'!,X&6:*,7!J',,5!

:'0%2',6,5<f!4&$<,!&5+!4&<,'!)5;'&$<'2%<2',-

i!! !YF)**$!&5+!N'&)5)5J!";0'!J',,5!<,%950*0J=f!<0!

)5%*2+,!<9,!25,6:*0=,+-

i!! !d',,5!?5;'&$<'2%<2',!":&'F$f!&;;0',$<&<)05f!

&J')%2*<2'&*!$21$)+),$!)5!*)5,!4)<9!,%0$=$<,6!

,59&5%,6,5<- 
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N0!',&*)$,!&**!<9)$!)<!4)**!1,!5,%,$$&'=!<0!9&I,!

%05%',<,!:0*)%=!)5$<'26,5<$!$2%9!&$!J',,5!

:'0%2',6,5<7!<&X!&5+!$21$)+=!',;0'6!";0'!,X&6:*,7!

&!$9);<!0;!<9,!<&X!1&$,!&4&=!;'06!*&102'!&5+!05<0!

:0**2<)05!&5+!%05$26:<)05!U!: !]-7!$F)**$!&5+!

<'&)5)5J7!&5+!',$,&'%9!&5+!+,I,*0:6,5<!")5!J',,5!

<,%950*0J=!U!;0'!,X&6:*,7!0%,&57!4)5+!&5+!$0*&'!

,5,'J=- !E)5&5%)5J!0:<)05$!$902*+!)5%*2+,!<9,!

;0'6&<)05!0;!&!d',,5!H&5F7!<9,!%',&<)05!0;!&!J',,5!

I,5<2',!%&:)<&*!;25+!&5+!<9,!,$<&1*)$96,5<!0;!&!

C&<)05&*!g,%&'105)$&<)05!E25+ !/069&'!,$<)6&<,+!

<9&<!&!$<)62*2$!:&%F&J,!0;!2:!<0!Z!1)**)05!,2'0!&!

=,&'!%02*+!+)',%<*=!&5+!)5+)',%<*=!%',&<,!&<!*,&$<!

>AA7AAA!5,4!S01$!": !Rh- !

85!&++)<)05&*!P5&5%)&*!I,9)%*,!;0'!$2::0'<)5J!<9,!

d',,5!C,4!g,&*!*),$!)5!:,5$)05!;25+$ !N9,$,!&',!

J0I,'5,+!1=!<9,!P+2%)&'=!+2<=!<0!:2'$2,!<9,!1,$<!

)5<,',$<$!0;!<9,)'!6,61,'$!12<7!)5%',&$)5J*=7!<9)$!

)$!$,,5!)5!<,'6$!0;!&!$9);<!<0!',*&<)I,*=!')$FG;',,!

&$$,<$!&5+!<9,!+,$)',!<0!&I0)+!<9,!$,I,',!<9',&<!

0;!%*)6&<,!+)$'2:<)05 !?<!)$!1,%06)5J!%*,&'!<9&<!

K&I0)+)5J!%&<&$<'0:9)%!%*)6&<,!%9&5J,!4)**!',O2)',!

&5!25:',%,+,5<,+!$9);<!)5!)5I,$<6,5<!%&:)<&*!1=!

:,5$)05!;25+$!&5+!0<9,'!90*+,'$!0;!*05JG<,'6!&$$,<$L!

": !Mh- !N9,!01I)02$!$0*2<)05!)$!<9&<!<9,$,!;25+$!1,!

)5I,$<,+!)5!&!5,4!J,5,'&<)05!0;!d',,5!C,4!g,&*G

<=:,!K%*)6&<,!0'!J',,5!105+$L!'&)$,+!1=!5&<)05&*!

J0I,'56,5<$!&5+!)5<,'5&<)05&*!P5&5%)&*!)5$<)<2<)05$ 

N9,!/069&'!3,:0'<!)$!*,$$!%06:',9,5$)I,7!

&5+!60',!',;0'6)$<!<9&5!'&+)%&*!)5!<05,7!<9&5!

=()!>+)#'!=+#/.0'0%/7!,I,5!);!)<!$9&',$!6&5=!0;!

<9,!*&<<,'L$!:,'$:,%<)I,$!&5+!$06,!0;!)<$!:0*)%=!

',%066,5+&<)05$ !?<$!045!:')6&'=!;0%2$7!

%05$)$<,5<!4)<9!)<$!',6)<7!)$!<9,!,5I)'056,5<&*!

&$:,%<!0;!&5=!5,4!,%0506)%!60+,* !#5,!%&5!

$,5$,!904!<9)$!)$!&*',&+=!)6:)5J)5J!05!02'!',&*!

,%0506=!U!05,!<9)5F$!0;!<9,!*,I=!05!:*&$<)%!1&J$7!

<9,!,5I)'056,5<&**=!J'&+,+!%&'!',J)$<'&<)05!<&X7!

<9,!%&'105!<&X!)5!<9,!H2+J,<!0;!g,%,61,'!@AAB7!

4&$<,!%9&'J,$!&5+!<&*F!0;!)66)5,5<!4&<,'!%9&'J,$ !

N9,!',6&'F$!&102<!:,5$)05!;25+!)5I,$<6,5<!&',!

:&'<)%2*&'*=!)5<,',$<)5J 

;6<:##

CDY/!"N9,!C&<)05&*!D%0506)%!&5+!Y0%)&*!

/025%)*-!4&$!,$<&1*)$9,+!)5!>BhR !?<!)$!%9&)',+!1=!

<9,!Y,%',<&'=!d,5,'&*!0;!<9,!g,:&'<6,5<!0;!<9,!
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