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'11%2 -C+B' 80).'4B)3'( @%/)-'9'0)B =%))=; C 3)B0%/)2 ('&M"-)B'
3/C*%2'3' '4/'(B) '&)M'B' 8/'*-).%( @/-&()*I'0 %OE') @/'-&)*
%BB'/".)(3 D'0&) &C3'4B) +' 8/'*-).%( (‘4/'0 D'/%* =%,/'B)
'W2) =)0 %,-)./)*'0B' -1'(; &%*B' *'//%2/'0 ='D%O0B' -%,0)/)=
&8-D)* .4B%(FD'/'0) %FD)/'B) -DC(B' 8/*-).%( ('4/'0 %,2
1C(*-)4)() 4'( E4&' &)*'4B) 0'984"; &0'98)B/'0 +' 8/'*-).%(
(4/'0 *=) % ,&*2C+FD) &% E).' 8/8.8(&/'0) .CO"**'= &C2)/)-D3' 83"
=%,/3'( *)/8. + 1/%8." &0%=)3' *0B) &*'2C+FD)
8/8.8(&'0()(3 B8+%0/'0)B'3) @%0/0 L &8-D)*FD/0  4%*)
@801%0'&-)4'  %OE/) . %BB/0 %,&)-D) '/3'  %-D'B)
0801%0'&-)4/.)(3  M%4/-D)-D)  DYE-).%(;  -@)0'-).%(;
(0+%(-).%(; &%,0-).9%( + (CE&-).%( =%,/B) &*'2C+FD)
&%,E).'0 D'. =)0/'.FD) + )**)/'.FD) =%,/'B) )0/'.FD) &%,E).'

>A



=03; 4%-D (%+B' +' )/B)2/'0B' =%,/)= @0%*.=)4B'(; )**)/'.FD)-)
* =)4B'( D%-)/ =%,/'B) )0/'.FD) *-)/8. DCM'40"/'0)B' *.=)4B(
D%-)/ =% 3'( 0'B)/ FD)2)E/'0 -D*/)B'3) @'08(9).' DCM'40'/'0)5% 2"
(CO/0) =% /.'"4B) -)/8." 8/8.8(&'0)()(3 .%01%/%3)* &C2)/)-D) DO
9)/ =%,/)=; -C+ % &*'2)-D; &4'(FD +' 3,"./%+FD) +2)1'/'0)() =M'0'B)
)8 &% E)-) 5 %,)./)*B' -C+ + C(B' 80)3( %2CE'
%BB0)()(3 &0'(-@%0&) + -DC()(3B8*; .%BB/0() -'E/'-D
1C(*)4-)() =MOB) -)/8." &%,E).-)()(3 &0%)=) 4%3 %FD/)*
@'08(9)."-); 4%3,%FD/)* &%/'/'0); % &*'2C+FD) (4FD'/'0; &0'98)B/'0 +
(C0-).%(DCM'4070B(&C2)/3( @ !$ 5 Y/ &%.%()
%FD)E D%/'&B'3); EC+CO0-).9%( C2C( DCM'407'0 D)-%=/'(B) /'0 %0E
-C+ + C(B' 80)3'( .%BB0 D'0*&/(B) 098)B/0 5 &%,/)E
-D*/I'(3'( D%/'&B' (%=CB =%,/3'( DCM'4070B'( &-D*)/ &%@3'(
=%,/)=; DCM'407'0()(3 B8+%0) ()-='&( E'/)( =%,/)-D) E'4B E)/)('B)
2'0% &0'98)B/'0 =)05=)0) =)/( *(/'0 &)2).) %OEY) =%3,/(B)
40). %,-)./)* &CO/'0)B' *-)/8." E'+'&) &%,/)E D%/'&B' &0'98)B/'0B'(
&'-D*)/ &% @3'(/)3) '0E/'(3( %,@3)(' &0'98)B DCM'40''0()(3 B8+%0)
)*0%-*%@ %-&)B' %,03'()/3'(B"; -@)0'/-).%( -D'*/B' 4C@E'/-D)-D
-%D'/'0)3' 83'/)3) *C2'&)/'B) B'&B'; *-)/8." DCM'40/'0) %0E'/) -C+
+ C(B' 80)3'( .%BB'/'0 %,-)./)*()(3 EC4) E)-.)B'( 4CE%0) E)-.)3'
&%.%( 4%,(/)-DB' &-D)/'B); =)0%E '40). *-)/8." DCM40/0)B'
4%(/'." 4% ('/)-DB' &0'(-@%0&M'0'4%() '.'/3' %-D)-D) E'4B E)/)('B)
C0-).%( DCM'400 D'. %2CE' .%BB'/'0)()(3 -'E/'()-D)B' )-D&)0%*
88)-D) &9.)( E))(B) + =C DCM4070 *.=)4 &%,E)."-)
DCM'4070)BY( -D™*/[(B) K'0'9&-).%( -).)*'0B’ (CO-).%(
DCM4070 @%4' +' )/IB)2()(3 .'0%2)B'( FD8** &%.%(3' 9CBB)
+8/%-)@8B 3,)/B)0'3)B'3) -)./'0 *%,0)()-D)B' M%4/'-D)-D) E'4B E)/)('B
1)/8." (‘41'0) %OE'/) )/B)2B'( ='033' &%.%( -C+ +' C(B' 80)3(
)(807 .%BB'/'0 D'0*&/(B) + 4CE%0)3' *%,&0)/C+FD) %E).()
D%-)/ E)'B) /%8." 8/*-).%( (4/0; 4%,/B%-D DCM4070; /C=
@'08(9).7'0) + /C= &%/''0)B'( )=%0'& =%,/)=; %03'()* .%BB'0()
%,&*'2)-D CFDC( 9)2.'& E)I'B) /%8.'B'3) 8/"*-).%( ("4/'0 %O0E')
=03B' -)(&82/'(3'( %03'()* .%BB/0 =03B( )/B)23' &%.%(
4CE%0)B( @'-&3' &C-DC+FD) %E).() D%-)/ E)/'B)&*2C+FD)
&% E).I'0 .80)-&8.' &%,E).-)B'( +CMCB3' *8/'B) *-)/8."; 1/%8."
+ CI'0()(3 8/8.8(&/'0)" + % ,-)./)* &'(-)B' .CO**= &)2). -)1'&)B"
1C(*-)4' =M'OB) /%8.' &% ,E).-) %2CE' .%BB''0)(); 8(3 'd"/%



1%8&%-)(&82 M'0'4%()B' -)(&82/'(3'( C3/8+%B/".) % ,-)./)* %03'(/'0)3"
&%.%( 4%,('/)-DB' &'-D)/)-D)() &'W.)(/'4B) +' -&0C*&C0' &'0*)=) -%-'(
)**)/'.FD) DCM'40' B8+%0)3' 83' =%,/3'( & &)@B'3) DCM'40'/'0B'(
&C2)/13'( )0)* %,/FD./); -))(BO-).%( &C2)/)-D3' 83" =%,/3'(
8/*-).%( (‘40 %,2'0% =)05=)0) +' 4'E)( M%4/'-D3'( 4%,/B%-D
DCM'40'7'0 =)/'( &C&'-D3'( D%/'&B' M%4/'-D'B) /%8." &% E).")
DCM'407'0) *.=)4 DCM'40'7'0)B'( D%-)/ =%./)=; 8/*-).%( (‘4/'0;
4% ,/B%-D DCM4070; /C= @'08(9)./0) + /C= &%/''0)B'( )=%0'&
=%,/'B) [*-).%( ('4/)(3 DCM4070) 9CBB) *8." &'0%)=)4

E)-./'0) *=); %,.2'0% 2)FD D%/'&B' M%4/-D'B) + %,2)3' 9%
@'(M'0-).%( (‘4FD'/0 &%,0)() &-D*/ E)'B) 8." *%(-&0C*5
-)4'-)B'( 1'0E E)/)=; =C &C2)/.'()(3 D8FD E'(B'4 4C2' %FD)E E)-.)
/+MCB 8.'-; "*-)(FD' DCM'40'/'0 B8+%0)B' *)FD)* % /FD'./) *%,@
-%(B'3) &)0E)-D/'0 @%0'/'0" .'"+MCB =%,/)=; =C &8-D)*/'0 %0E'/) @/
%BB'/'0 =)&&' DCM40B'( )**)(FD)-)3' &%.%( D'0*&/'(B)
[*).%( ('4/')(3 DCM4070) D%-) E)/3'( @'(M0-).%(
-&0C*&C0'()(3 &8-D)*/) E)-.I'0) @/-&)(*/'0 B8= D'. (%./'(B)
I'*-).%( (‘4/'.)(3 DCM'40'/'0)B' 48&)/3'( D%/'&B' 4'B0% .'+MCB

- =C DCM'40'/".)(3 -)&%@/'2."-) MCB' D'0'**&FD'( 9%--'3' 83'
=%,)=;, %,2 (+='&)B' =C D%/'& =C&C( Z,).)* =%,4/'= %2CE
%BB/'0)()(3 80)3'( D%/'&B' -)0*C/'&)4'/'()-D)() & W.)(/'4B)
[*-).%( ('4/'0 DCM'40'/'0 =)/'( &C&'-D D%/'&B'M%4/'-D3'( 4%, B%-D
DCM'40'/'0 D'. -% 2-)2 0'+)-DB'; %2CE' .%BB'/'.)(3 &'-D)/)-D)
M'0'4%()B' )-D&)0%* 8&B) )0)* D%/'&B'3) 8/*-).%( (‘4/".)(3
DCM'40/'0) &'0%)=)B' *'//%2' B8= (%./'(C+FD) @%/).80 .'+MCB C
.%BB' DCM'40'/'0B' %-.%&)* =%-).()(3 .8W4%0)4 D%/'&B' =%))-D)()
&W.)('4B) 3'0; % -)./)* -D)0'/'0) *'=) 2'0'0*C(((B' D'-D'0%&/'0
&'W-)0)B' =C DCM'40/'0 B8+%0) M'0%D'&/'(-'; C D%/B' *//%2' @%l/).
M'B'/ &'02B' -)(&82/'(" =%-D)4B) +' 1/%8." DCM40/'0)B'
-)(&82/'(C+FD) %E-)/I'0 =)I'( =)03'/)*B' M'0%D'&/"(3'( -%D'B' % ,2)3'
9%- E'B%E-).%( D).%4' E%@/'.)() D%-)/ E)/'B) '&M'B' 8/'*-).%(
(‘4 DCM'40/0B'( -CACEN*()(3 &'-DE) .CD)&3' =8DCB'3' FD)E)=
*8&)-D)()(3 %/B) %/)('B) O'@%0%&()*-).%( %,-).)*/'0 &(-)B'
8/*-).%( (‘4 DCM4070) %,2'0% =)05=)0) =)/'( C2/C*)2 &)@B'3)
% ,&*'2C+FD) &)2).() D%-)/ E)/."-B'(; ='/*) =C DCM'40'/'.)(3 Z ,0&'-)B'

% &*'2C+FD) &%,-)E/'0 -D*//'('B) C &)@B'3) DCM'40'/'0B' D'. 4'B0%
/+MCB =%,/.'"4B) C %,&*'2C+FD) &)@B'3) DCM'40'/".)(3 '&0%1)B'
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%B'&B'3) 4%)B%-D DCM'40/'0) % .)3' C/'0()(3 1C(*-)4"-)() ='M'OC+FI
'/=C.)( DCM'40'/'0) .'+MCB/)3) '()E/(3(

&*'2C+FD) =%3,R'./0 RCB' *%,@ %03'(/'0B' *-)/8.' =)/
1/%8." 4%(.'54%( M%A4/'-D)= % &*2C+FD) =%4/'./'0 D%-)/ E)/'B
%+B' +' )/B)2/".)(3 CFD*) E)-.)B'3) .80)-&8." DCM'4070)()(3
@0%*.=)4 1'%/)4'&) (&M-)B' =)0@1) %-).)*/'0B' 4%@)E
% &*2C+FD) =%3/.; }*@')/) %-).))*/'0B' %FD)E =%8.
+CMCB3' *8/'B) C(B'4 =%3 /'./'03' *%//'&80'/ =%3 /'./'0 B84)/'B)
).)*I'0B' %FD)E *9%//&80' =%3 '. *% @ CFD04B) FD)E
*06//'&80)'/ =%3 /'.B' *-)/8." =)/'( 1/%8." %0'-)B' *.=)4 .+MCB
=% I'B)  )*%I/I'&80)1 % & 2C+FD) =%3/.B' )FD*)  &%.%(B'(
E% -D).FD' D%/'&B' 1/%8.' -D*//'(B) J%+%E; @%.)B%0; =%B0)(
)&C2C. *=) % -)./)*/'.)(3 @%4'"-)B' =)*%//'&80)/ =%3 '. .+MCB
%(-8(&0)* % &*2C+FD) =%3 /'.B' /C= DCM'4070); 4'W() 1/%8."
4%3 %FD/)*() *)/8.'()" &% NE % 0'= %/'B) -/(; 3C/-@-0B'
*C2'&)I'B)  'B)/ % &*2C+FD) =%4/./0 )/B)2()(3 =)0/.FD)
&C2)/)-D)3' 9%- =% )=; C/'0()(3 '-%-)4 E)-.)() *-)/8." &-D*)/ 8&B)
/8. )IB)2()(3 .'0*2)B' 0'B)/ (COI'0 D%-)/ E)/)= M%A4/-D'B)

-)/8." (COI0) %0-)B' 8- 1/%8.' =% /'B) %@)E % &*2C+FD)
=063 '.I'OB' *.=)4 =%).'-/)3) &C1'4/) )**)/'.FD) 4% 3 %(/'-D)-D
*C2'&)[.'4B) ** @'II'l) % -)./)*I'0B’ %FD)E % &*'2C+FD) =%3 /'./'0
*C2&)N)=, =C(B'4 %-).*0 *.=)4 1C(*)4-) &Cl1'4))
4% 3 %(/'-D)-D 9C-C-)4'&)3" 83' =% /'B)

8*08&-)4' DCM'40'/'0) +' &% E).'/'0)

).0*0(3 '40). DCM'4070) % 2)B'( &CO0/) =)0)*.7'0()
'M0'&)-D 9C-C-)4'&)3' 83 C D%/'&B' C-D=C .%BB'/'0()(3
*0/9(-8(&0'&-)4'-)() *'.'4&)0)-D CFDC( DCM'40' -)&%@/'2."-)B'(; 4'W()
% -)./)* %03'()2.)B'( &-DE) .CD)&3' FD)E'0)= 4C=%0)/)-D) &/'=
E))(B) DC((3B8* *% @3)(" % -).))*/'0 %03'()2.)B' D'4%&
1'%N4'&) B'+%.)B' .%BB'/'0 '/.-D)(C+)B' )**)/'"FD) +'

% -)./)*/'0 CFDC( *80*-)2 =% 3'( .%BB'/'0 D'. D%-)/ =% /'B);
B8."*; =C .%BB'/'0() D'. % -)./)*B'( &'-DE'0)3' FD)E'0)= &'-D/'-D

&1'= E))('B) )O%E; DCM'40/0B' -)(&82/'(C+FD) % -)./)* -D'0="&)
(8*&'0"; 81)0 .%BB'/'0)B'( &'-D*)/ &% @3'( % -)./)* 3C/I'0)()(3D)B) +'
1)&%3%0.%(/'0 D'. -8*08&-)4'/'()-D .89'()2.)3' 83" =% )=; =C
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%BB'/'0()(3 -)(&82/'()-D)  ,-)./)* CFDC(MCB' .CD). 'D'.)4'&3'

83' D)-%=/(B) C(B'4 DCM'40'/'0 ‘MO'&C+FD) &% WE).'() D%-)/ E)/'B
MO'&C+FD) &%,E)./'0 )**) 3COCD3' =%/.'B) )FD*) -8*08&-)4'
'MO'&C+FD) &% E)./'0 D'.B' &-DE) -8*08&-)4' 'MO'&C+FD) &% E).'0
'.DE) -8*08&-)4' 'MO'&C+FD) &% E).''03' =82/) &C*/'0; (8*&'0B%(/'0
+ =0-DE/'0 *)0'B) 8+08&-)4' DCM'40/0) '/%D)B' D%/'&B' 4%*)
-8*08&-)4' &%,E).-) *%,0)()-D)B' *%,@Q'= DCM40/0 &% @/
-D'*)B' 1C(*-)4' ='M'0)-D) .C.*)( 8*08&-)4' DCM4070) 4%*)
&%,E)."-) *%,@ D%/'&/'0B' @'08(9)." DCM'40'/'0) '-%-)B' -D™//'(B)

+' 9% ,-).)*()(3 &CO/) 9)/ E)-./'0)B' CFDO"-D) .C.*)( -).)*/'0B'

8(3 *8(3 &O0E/3'(+' ()-='&'( ='&'1-)/ D%/'&B' % ,03'()/3'( -8*08&-)4"
DCM'40/0)B'( =)0) 5 =C 3C//'0B' 3C/ -D'0="&)() (8*&'0)()"
-8*08&-)4'/%+FD) DCM" ''0 D)-%=/'('B) DC()(3B8*; -)&0C--)./)*
&CO/'0)B' .C.-).%( .%BB'/'0 -8*08&-)4'/%+FD); 4/@)2B' %,2)3' 9%-
81)0 .%BB'/'0)() -8*08&-)4'/%+FD) DCM'4070 +MCB '-D'0%&9%
%-)./)*/0B' D-D'0%&'0() %,2)3' M'/= E)/C+FD) -D'0='&
-8*08&-)4'/%+FD) + D'-D'0%&/.)(3 4%@)-D)= E%/)-D) 4%*) &
-%D'-)3' 4)E)/)-D)() &W.)(/%+FD) -D)/).-D)E -)0@'(FD)E" .%BB'/C
-8*08&-)4'/%+FD) DCM'4070 -D*//'(3'( 40). %,-)./))* &CO/'0)B'
/&8*- &'=))4 *CFDC*' -8*08&-)4'/%+FD) DCM'4070 .'+MCB =%,/-
E'03,/4 *=) ()(='03/) B'0'9&'0B' .C.-).%( .%BB'0
-8*08&-)4'/%+FD) DCM'4070 -D*//'(3( '&8* +' .C.-).%(
%BB'/'0 .'W/C. =)0 %,-)./)* &CO/'0)B' -D™*//'(3'(; (‘4FD'-).%(
DCM40/0 D%-)/ E)/C+FD) &%,0-).%( -&0C*&COB' -)(&82/'('
J'0'3,'4 .C.); -DC()(3B8* '40). %,-)./)* &CO/'0)B' -)(&82/'(C+FD)
&'=))4 *CFDC* ['&8*-"; ('0*%&)* %@)4 .%BB'"-) '.'/)4 'E-'B/'OB'
1%4B'/'()/C+FD) E)..'&/) 9%.'-D4%/'0 D)-%=/'('B)

-).1)* &%/'-)B'( &% ,E).'FD)/)* -'(%'&)B"
1%4B'/'()-D

'WIC.*); D%2)03) +E&B' *% @/'= %,-)./)* &CO/'0)()(3 @%A4";
='03; COC3,/0) 4%*) .8+/'0); 3C//'0) &0%)=)B'( 'M0'&)= %/)(C+FD)
&%/'10  &%,E).FD))* -(%'&B' 1%4B/()/'B) C= &%/'I0)
&% ,E).'FD)/)* -'(%'&)B' .CD). 'D".)4'&3' 83' =%,))=; 2)3,)0; *(%@

*=) .)./)*/'0B' *CFD/) 0)+%M/'(3'( =%,/'B) '(%'&B')-D/'&)/'B)3(
&%/'10()(3 -)1'&) CI'0()(3 C2C()3) + 4%3,%FD/()-D)3' =%3,/)E



%2)03) +'E&B' ? B'( %0&)E &CO/) 9)/ % -)./)* &CO/'0)B' &%/"-).9
DCM'40'/'0 -%-)B' &%),E).'FD)/)* -'(%'&)B"' &C0/) 9)/ .'&80)//'0 )-D/'=
FD)E'0)/'B) 098%/%3)* E'2)." E%/B)E/'0 &-B)E/-D)FD’; %B"./'0
%,-).1)* &Y%I'I'0)B'( 4)IB'( =C4%( 1%4B'()= *8I'B) %/
'MO'&)= %/)(C+FD) %,-)./)*/'0 &CO0/'0) C.C.)4 D%/'&B' }**)& 3COCD:
'MO'&)'B) RC./B'(; (-D' % -)./)3); *(%@ *=) Z,-).I)* &CO/0)
@%4"-)B'( B'3,/ &+-)13' 83' &%//'0 'MO&)= %/)(B) C &%/'I0
%,-).)* @%4-)()(3 &-DE) *-)/8.'51/%8." E+'&)B' M%4/-D'B)
DC()(3B8*; )**)(FD) 3COCD3' .((-C= %,-)./))* &CO/['0)B'( &%/'I'0
='03/0 '-%-)B' 'MO'&)= %/)(B) C(B'( &-DE'0); '40). Z).))*
&CO/'0)()(3 COC3,/0) &-DE) &%.%()B' -D™//'(C+FD) &%/'1'0B'(
)(3)FD* &%/''0" D'. &%,E).'FD)/)* -(%'&)B' *8(3 .)E4%-B'
1%4B'1()'B) -I'C; 3,%,2' %,-).))3) FD)3)&) &%/'-) @'9&" '-%-)4
&% ,E).'FD)/)* 9%.'-D4%/'0)B'( =)( D)-%=/"(B) %&()* &C2)/)-D)3"
*06,0% FD)3)& &%/'-) COG3-&*) E)-)B'( Z,-)= FD)EC+FD) &0)9%.
E'+'&) DCM'407'0)B'( &-D*)/ &%@'B) ,0&'FD'? ? 30'.. .)EB%0B'3)
@'9&' &0%)=)B' > B%(' FD)3)& &%/"-) .+MCB =%,/'B) O'9&'
&%/'-)() %/)-D "E-'B)B' 3,% 2’ %,-)./)*&C0) A " BC(4%()(3
(0-=&0) )--)E &=))4)E/). -D'0%)&)3' 83' =%,/3'( .)(&E/0)B'
=C(B'( &9.)('( .)(3 4)/'0B'( =C4%( .'B'()4 D%/'&B" 48&)-D&)0)=
*8N('B)  "9.)(( 4 %/B)( -@'()4'3" %)= *8/)()=
"B'04/-D&)0)/3'( 3,%,2' %,-)./)3)() %,-&)0)-D 8+0%@’ .)(&E-)B'
B-&'= %../-D.3'( A '-0B' 8+0%@"' -%-'( )(B)-&%(B'
488)-D&)0)/3'( 3,% 2" %,-).)3)B'( 'MO&)= %/)(3'( @'9&' &%/"-) =)/
&W)((3( '+='&B'3) )*) -0 B'+%.)B' 8-' 5 @'9& &%/"-)()
)-DI'= FD)E'0)-D -'(%'&) 0)+%M/'(&)0)/3'( +' A A "-.)(3 % 0&7'0)3"
*8/)=; 8+0%@'B' @'9& &%/'-)3' =%,/3( &/'= B'O'M"-) *8-*)( %0&)-D)
*C2'&)/3'( C B+0B' 8+0%@' @'9& &%/'-) =)/'( '02%( )-DFD) *CFD}
1)1'&)B' EC//'0 .8D('&)B'( 1%4B'/'(3'( .80)* E%,-D.' -D&&'0)B'
488)-D&)0)/3'( 9%.-D4% '-%-)B' &W.)('(3( %2)03) +E&B'
.80)* E%,-D.' -D&&/'0)()(3 *&&' ."4B%(/'0B"; -%-'( )--)-)@)

B'04%-) D'+2-)B' M%4/-D3'( -C3,%0)/'B)3( BSDE%(FD)/)* 8%
J4B%(/0)B' @'9& 48&)-D&)0)'B)  DC()(3B8* &%/ %)-|
E-'B/'0)B' ) Z,-).)* &CO)B( D.
1%4B'/'()/'B)



'2060'& -'+%//'0)

% E).' B8=().'3' '4&)/'B)][
$ 80)-&8.'&%,E).-) E'(B'4 1))(*-)4'() =M'0'B)[ 80)-&8."
&% E).-) % -)./)*()(3 E'4-) E)-.)B' M%4/-D3'([
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