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12$*3$,4*5666*7'%%*0,48*,*4,4$*2'(/94'#,%*9##,('9&:*;/*7'%%*<(2$4*'&*&9/*9&%3*,*&$7
#$&/<43*=</*,%(9*,*&$7*0'%%$&&'<0:*>90$)*729* /,8$*,&#'$&/*?49?2$#'$()* %'/$4,%%3
?4$-'#/*/2,/*/2'(*?$4'9-*7'%%*=$*,##90?,&'$-*=3*#,/,#%3(0'#*<?2$,@,%(:

;*#,&*($$*(90$*$0?'4'#,%*=,('(*A94*/2$*0'%%$&,4',&(B*A$,4:*C2'%$*/2$*D9%-*C,4*0,3
=$* 9@$4)* ,* 7'-$* @,4'$/3* 9A* '&/$4&,/'9&,%* #2,%%$&E$(* (/'%%* %990* %,4E$* =$A94$* <(F
&<#%$,4*?49%'A$4,/'9&G*$/2&'#*#%$,&'&E(G*#90?$/'&E*#%,'0(*9A*/$44'/94',%*(9@$4$'E&/3G
!,(/HC$(/*-'AA$4$&#$(*9@$4*-$09#4,#3*,&-*2<0,&*4'E2/()*/4,-$)*$&@'49&0$&/*,&-
?9?<%,/'9&:* 12$* 794%-* '(* &9/* '&* -,&E$4* 9A* E9'&E* <?* 7'/2* ,* =,&E)* =</* 7$* 0<(/
$&(<4$*/2,/*&$'/2$4*7'%%*'/*$&-*7'/2*,*72'0?$4:

I$,&72'%$)*/2$*-4,0,*9&*/2$*794%-*(/,E$*'(*#2,&E'&E:*;A*/2$*$&-*9A*/2$*D9%-*C,4
/,<E2/* <(* ,&3/2'&E)* '/* 7,(* /2,/* A<&-,0$&/,%* #2,&E$* #9<%-* =$* (7'A/* ,&-
<&$"?$#/$-:* C2'%$* /2$* J&'/$-* >/,/$(* 2,(* $0$4E$-* ,(* /2$* 794%-B(* (9%$* (<?$4H
?97$4* ,&-* K,?,&* #9&/'&<$(* /9* ?%,3* ,&* '&A%<$&/',%* 49%$)* ,//$&/'9&* '(* '&#4$,('&E%3
A9#<($-*9&*D2'&,*,(*,*&$7*?9%$*9A*?97$4*,&-*$&E'&$* A94*E497/2* '&* /2$*794%-B(
09(/*$#9&90'#,%%3*-3&,0'#*4$E'9&:*L<4/2$4*,A'$%-*'(*,*29(/*9A*9/2$4*0$-'<0H4,&E$
4$E'9&,%* #9<&/4'$(* '&* >9</2$,(/* ,&-* >9</2* M(',HH?,4/'#<%,4%3* ;&-',* H* 72'#2* ,4$
,((<0'&E* ,&* '&#4$,('&E%3* ('E&'A'#,&/* 49%$* '&* 4$E'9&,%* ,&-* E%9=,%* ,AA,'4(:* 12$($
$0$4E$&/*?%,3$4(*,4$*,#/'@$%3*A94E'&E*#99?$4,/'9&*,/*/2$*='%,/$4,%*,&-*0<%/'%,/$4,%
%$@$%(*7'/2*/2$*@,4'9<(*4$E'9&,%*?%,3$4(:

12$*M(',*N,#'A'#* 4$E'9&B(*=990'&E*$#9&903*2,(*?490?/$-*7'-$(?4$,-*9?/'0'(0
,=9</* '/(* A</<4$:* !@$4372$4$)* /2$* !,(/* M(',&* O09-$%P* 9A* -$@$%9?0$&/* '(* =$'&E
(/<-'$-*,&-*,-0'4$-:*;&/4,H4$E'9&,%*/4,-$*2,(*A,4*9</(/4'??$-*/2,/*9A*9/2$4*4$E'9&(:
!#9&90'#*'&/$4H-$?$&-$&#$*,&-*#99?$4,/'9&*,4$*,/*<&?4$#$-$&/$-*%$@$%(:

>9)*72,/*-9$(*/2$*A</<4$*29%-*A94*/2$*M(',*N,#'A'#*4$E'9&Q
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12$* 8$3* /4$&-* '(* ,* 4$&$7$-* '&/$4$(/* '&* 4$E'9&,%* #99?$4,/'9&* /249<E2* '&(/'/</'9&
=<'%-'&E:*12'(* '(*,&*,?/* 4$(?9&($*/9* /2$*D9%-*C,4B(*$&-)*?,4/'#<%,4%3* A94*,*4$E'9&
/2,/*2,(*A94* /99* %9&E* %,#8$-*,*($&($*9A*#9009&* '-$&/'/3:*1249<E29</*09(/*9A* '/(
2'(/943)* /2$* M(',* N,#'A'#* 2,(* =$$&* ,&* 9--* #%<(/$4* 9A* -'AA$4$&/* $#9&90'#* ,&-
?9%'/'#,%*(3(/$0(:*L94*0,&3*#9<&/4'$(*'&*/2$*4$E'9&)*#9%9&',%'(0*2,(*#9&/4'=</$-*/9
/2$* @,4'9<(*0,%$A,#/94()* 72'#2* 2,@$* A$-* 9&* 2'(/94'#,%* -'(/4<(/* =$/7$$&* 4$E'9&,%
?%,3$4(:*12$*A,#/*/2,/*4$E'9&,%*#9<&/4'$(*&97*(297*7'%%'&E&$((*/9*7948*/9E$/2$4*'&
A94E'&E*&$7*09-$(*9A*#99?$4,/'9&* '(*=3* A,4* /2$*09(/*?490'('&E*-$@$%9?0$&/* A94
#9&/'&<$-*?$,#$*,&-*?49(?$4'/3*'&*/2$*M(',*N,#'A'#*4$E'9&:

12$* ,4$,(* A94* (<#2* #99?$4,/'9&* ,4$* 0,&3:* >9* A,4)* /2$* (?9/%'E2/* 2,(* =$$&* 9&
$#9&90'#* #99?$4,/'9&:*M>!MR* '(* A'&,%%3*0,8'&E*E99-*9&* '/(* $#9&90'#* ?490'($:
12'(*-3&,0'#*0,48$/)*7'/2*ST6*0'%%'9&*?$9?%$*,&-*,*#90='&$-*.RN*9A*TS6*='%%'9&
J>*-9%%,4()*'(*/,8'&E*(/$?(*/2,/*7'%%*$&(<4$*'/(*@'=4,&#3*7$%%* '&/9*/2$*&$"/*#$&/<43:
12$* 0$0=$4(* 2,@$* 4$#$&/%3* ,E4$$-* /9* 09@$* A947,4-* /2$* /'0$/,=%$* A94* /4,-$
%'=$4,%'U,/'9&*<&-$4*/2$*M>!MR*L4$$*14,-$*M4$,*=3*A'@$*3$,4()*/9*/2$*3$,4*566S:
L<4/2$4094$)* /2$* 0$0=$4(* 9A* M>!MR* 2,@$* ,E4$$-* /9* $@$&/<,%%3* '&#%<-$
,E4'#<%/<4,%*?49-<#/()*72'#2*2,@$* '&'/',%%3*=$$&*$"#%<-$-* A490* /2$* /,4'AA* 4$-<#/'9&
(#2$0$:**12$($*,-@,&/,E$(*9A*/2$($*0,V94*(/$?(*,4$*/79HA9%-F* '/*7'%%*=99(/*'&/4,H
M>!MR*/4,-$*,&-*,%(9*0,8$*'&@$(/0$&/*'&*/2$*4$E'9&*$@$&*094$*,//4,#/'@$:*C'/2
/2$*?,((,E$*9A*/2$*J4<E<,3*W9<&-)*/2'(*09@$*(29<%-*2$%?*M>!MR*/9*0,'&/,'&*'/(
#90?$/'/'@$*$-E$*,&-*(/,3*,2$,-*9A*/2$*E,0$:

12'(* /4$&-* '(* %'8$%3)* /9* A'&-*$#29$(* /249<E29</* /2$*E4$,/$4*M(',*N,#'A'#*,4$,:*12$
M(',* N,#'A'#* !#9&90'#* D99?$4,/'9&* XMN!DY* '(* Z<'#8%3* E,/2$4'&E* 090$&/<0)
(2$--'&E* '/(* 09-$(/* 94'E'&(* /9* =$#90$* ,* ?9/$&/* A94#$* A94* A4$$* /4,-$* ,&-* 9?$&
4$E'9&,%'(0:**R$"/*7$$8)*/2$*$'E2/$$&*0$0=$4*#9<&/4'$(*9A*MN!D*7'%%*,(($0=%$*'&
;&-9&$(',* /9* -$A'&$* /2$* E9,%(* 9A* 094$* %'=$4,%'U$-* /4,-$* ,&-* '&@$(/0$&/(* 7'/2
?49?9($-* /'0$A4,0$(* 4,&E'&E* A490* 56[6* /9* 5656:* 12'(* 7'%%* =$* ,* A<4/2$4
#90?%$0$&/,43*(/$?*'&*/2$*-'4$#/'9&*/97,4-(*A4$$4*,&-*A,'4$4*/4,-$*'&*/2$*7,8$*9A
/2$*#9&#%<('9&*9A*J4<E<,3*W9<&-*9A*.M11*,&-*/2$*?$&-'&E*$(/,=%'(20$&/*9A*/2$
C94%-*14,-$*\4E,&'U,/'9&* XC1\Y:*12$*MN!D* %$,-$4(*7'%%*,%(9*2,@$*9##,('9&* /9
-'(#<((* 9/2$4* ,4$,(* 9A* (/4$&E/2$&'&E* /2$* MN!D* #99?$4,/'9&* ?49#$((* '&#%<-'&E
$-<#,/'9&)* 2<0,&* 4$(9<4#$(* -$@$%9?0$&/)* /$#2&9%9E3* /4,&(A$4* ,&-* ?4'@,/$
$&/$4?4'($(*?,4/'#'?,/'9&*'&*4$E'9&,%*#99?$4,/'9&:

R$@$4/2$%$(()* (90$* #9<&/4'$(* ,4$* #9&#$4&$-* ,=9</* =$'&E* 4<(2$-* '&/9* /4,-$
%'=$4,%'U,/'9&:* 12$($* #9&#$4&(* ,4$* &9/* $&/'4$%3* <&V<(/'A'$-:* 12$* 4$,%%9#,/'9&* 9A
%,=9<4* '&/9* 094$* $#9&90'#,%%3* ?49-<#/'@$* ,4$,()* /2$* <4=,&'U,/'9&* /2,/
,##90?,&'$(*'&-<(/4',%'U,/'9&*H*/2$($*?9($*(9#'9H#<%/<4,%*#2,%%$&E$(*/2,/*#$4/,'&%3
&$$-*/9*=$*/,8$&*'&/9*,##9<&/*=3*$,#2*#9<&/43:*]</*/2$3*(29<%-*&9/*9@$4%998*/2$
?97$4A<%* ,4E<0$&/* A94* $#9&90'#* %'=$4,%'U,/'9&:* M(* /2$* 4'(8* 9A* =$'&E* %$A/* =$2'&-
=$#90$* ,??,4$&/)* E9@$4&0$&/(* 7'%%* 2,@$* %'//%$* #29'#$* =</* /9* 9?$&* <?* /2$'4
$#9&90'$(:* 12$4$A94$)* /2$* (99&$4* $,#2* MN!D* 0$0=$4* (2'A/(* ,7,3* A490
?49/$#/'&E* '&$AA'#'$&/* ($#/94(* ,&-* #9&#$&/4,/$(* 9&* -$@$%9?'&E* '/(* ,4$,(* 9A
#90?,4,/'@$*,-@,&/,E$)*/2$*=$//$4:



12'(* '()*9A* #9<4($)*094$* $,('%3* (,'-* /2,&*-9&$:* ;&$AA'#'$&/* ?49-<#$4(*9A/$&*7'$%-
#9&('-$4,=%$*?9%'/'#,%*#%9</:*.9@$4&0$&/(*,4$*#9&#$4&$-*,=9</*(9#',%*-'(%9#,/'9&(
,&-* $&@'49&0$&/,%* -$/$4'94,/'9&* 4$(<%/'&E* A490* 4,?'-* (2'A/(* '&* $#9&90'#* ,#/'@'/3:
>'&#$* #9&-'/'9&(* '&* $,#2* #9<&/43* -'AA$4)* $,#2* (<=H4$E'9&* '&* /2$* $"?,&('@$* M(',
N,#'A'#*,4$,*(29<%-*=$*$&#9<4,E$-*/9*7948*9</*A94*'/($%A*/2$*09(/*,??49?4',/$*?,#$
,&-* /'0$A4,0$* /9*,-V<(/* A94)* /2$*('-$H$AA$#/(*9A*$#9&90'#* %'=$4,%'U,/'9&*=3* /,8'&E
'&/9*,##9<&/*/2$'4*@,43'&E*(/,E$(*9A*?4$?,4$-&$((*,&-*-$@$%9?0$&/:

L+M#)%$<&=+,4(#-5&3))*+($-#)%

><(/,'&$-*$#9&90'#* -$@$%9?0$&/* 4$Z<'4$(* ,* (/,=%$* ($#<4'/3* #%'0,/$)* ,&-* /2'(* '(
,&9/2$4* ,4$,* /2,/* 7'%%* =$&$A'/* A490* 4$E'9&,%* '&(/'/</'9&* =<'%-'&E:* ^<4'&E* /2$* D9%-
C,4)*/2$*J&'/$-*>/,/$(*($#<4'/3*<0=4$%%,*,%%97$-*/2$*!,(/*M(',&*R;!(*/9*?49(?$4:
M/*?4$($&/)* 297$@$4)*C,(2'&E/9&B(* A94$'E&*?9%'#3*?4'94'/'$()* '&#%<-'&E* '/(* ($#<4'/3
49%$*'&*/2$*4$E'9&)*,4$*'&*A%<":*^90$(/'#*?4$H9##<?,/'9&(*,&-*<&4$(9%@$-*-$=,/$(
9@$4*M0$4'#,B(*@'/,%*'&/$4$(/(*7'%%*/$&-*/9*#9&(/4,'&*J:>:*'&@9%@$0$&/*,=49,-:*C2'%$
C,(2'&E/9&*'(*%'8$%3*/9*O4$0,'&*$&E,E$-P*'&*M(',)*/2$*4$%,/'@$*(#9?$*,&-*&,/<4$*9A
/2,/* $&E,E$0$&/* 7'%%* ?49=,=%3* =$* 094$* %'0'/$-* /2,&* =$A94$* 9</* 9A* /2$'4* 97&
,E$&-,:*;/)*/2<()*A,%%(*/9*/2$*M(',*N,#'A'#*#9<&/4'$(*/9*,((<0$*E4$,/$4*4$(?9&('='%'/3
A94*4$E'9&,%*($#<4'/3:

;&* 4$(?9&($* /9* /2'(* /4$&-)* /2$* M>!MR* W$E'9&,%* L94<0* XMWLY* 7,(* '&,<E<4,/$-
$,4%'$4*/2'(*3$,4*'&*],&E898:*L94*/2$*A'4(/*/'0$)*,%%*/$&*#9<&/4'$(*9A*>9</2$,(/*M(',
7$4$*E,/2$4$-*<&-$4*9&$*499A:*L94*/2$*A'4(/*/'0$)*M>!MR*,&-*'/(*-',%9E<$*?,4/&$4(
A490*/2$*C$(/*,&-*'&*/2$*4$E'9&*4$(9%@$-*/9*$&E,E$*'&*4$E<%,4*-',%9E<$*,(*?,4/*9A
,* ?49#$((* #,%%$-* ?4$@$&/'@$* -'?%90,#3:* 19* =<'%-* /4<(/* ,&-* #9&A'-$&#$* 9@$4* /2$
%9&E$4* /$40)*(<#2* '-$,(*,(*/2$*$(/,=%'(20$&/*9A*,* 4$E'9&,%*?$,#$8$$?'&E*#$&/4$
,&-*/2$*$"#2,&E$*9A*0'%'/,43*'&A940,/'9&*0,3*=$*/,=%$-*'&*/2$*A</<4$:

12$* O?499A* 9A* /2$* ?<--'&EP)* 9A* #9<4($)* 7'%%* =$* 72$/2$4* /2$* MWL* #,&* #9&/4'=</$
-'4$#/%3* /9* 4$-<#'&E* 4$E'9&,%* /$&('9&(:* 12$* /24$$* ='EE$(/* ?9/$&/',%* /24$,/(* /9
4$E'9&,%* ($#<4'/3* /9-,3* ,4$* R94/2* _94$,)* D,0=9-',* ,&-* /2$* >9</2* D2'&,* >$,:
>90$*0,3*7'(2*/9*?94/4,3*/2$0)*,(*='%,/$4,%*94*-90$(/'#*-'(?</$()*=</*/2$'4*'0?,#/
9&* /2$* 4$E'9&)* (29<%-* #9&A%'#/* =4$,8* 9</)* 7'%%* &9/* =$* #9&A'&$-* /9* /2$* -'(?</'&E
?,4/'$(:*>29<%-* /2$*_94$,&*?$&'&(<%,*=$*-$H(/,='%'U$-)* K,?,&*,&-*D2'&,*7'%%* =$
/2$*A'4(/*/9*=$*,AA$#/$-:*>29<%-*/2$*/$4494'(/*,&-*=4</,%*/,#/'#(*9A*/2$*_20$4*W9<E$
$(#,%,/$* '&/9* %,4E$H(#,%$* @'9%$&#$)* &$'E2=9<4'&E:* * 12,'%,&-*7'%%* 9&#$* ,E,'&* =$,4
/2$*=4<&/)*,*0,(('@$* '&A%<"*9A* 4$A<E$$(:*>29<%-* A94#$*=$*<($-*9@$4* /2$*>?4,/%3()
@'/,%*($,H%,&$(*7'%%*=$*-'(4<?/$-)*,&-*4$E'9&,%*$#9&90'$(*7'%%*(<AA$4:*M/* /2'(*$,4%3
(/,E$*9A*'/(*$"'(/$&#$)*'/*'(*<&-$4(/,&-,=%$*'A*/2$*MWL*($$8(*/9*,@9'-*#9&/49@$4(3:
;A*'/*#,&*?%,3*,*#9&(/4<#/'@$*49%$*'&*/2$($*-'(?</$()*/2$*'&'/',/'9&*=3*A'4$*7'%%*Z<'#8%3
$(/,=%'(2*'/(*#4$-'='%'/3:

O-0+(&O**)(-4%#-#+"&:)(&3))*+($-#)%



\/2$4*,4$,(*#,&*,%(9*=$&$A'/* A490*('0'%,4* #99?$4,/'@$* $AA94/(* '&* /2$* 4$E'9&:*M(* ;
(<EE$(/$-* $,4%'$4)* 4,?'-* $#9&90'#* E497/2* #,&* ?49-<#$* ,-@$4($* (9#',%* ,&-
$&@'49&0$&/,%* ('-$* $AA$#/()* ,&-* /2$($* 9A/$&* /4,&(#$&-* &,/'9&,%* =94-$4(:* ;&* /2$
$,4%3* $&/2<(',(0* A94* A4$$H72$$%'&E* #,?'/,%'(0)* /2$($* ('-$* $AA$#/(* /$&-* /9* =$
'E&94$-*94*9@$4%998$-:*]</*E497/2*#,&&9/*=$*(<(/,'&$-*9@$4*/2$*%9&E*/$40*'A*/2$3
,4$* %$A/* <&H,--4$(($-:* 12$* A,#/* /2,/* /2$* ('-$* $AA$#/(* 2,@$* /4,&(H&,/'9&,%
#9&($Z<$&#$()*0,8$*/2$0*,&*,??49?4',/$*(<=V$#/*A94*4$E'9&,%*#99?$4,/'9&:

M&9/2$4*4$,(9&*A94*/,8'&E*,*4$E'9&,%*,??49,#2*/9*/2$($*-$@$%9?0$&/,%*('-$*$AA$#/(
'(* /2$'4*0<%/'-'0$&('9&,%'/3:* L94* 9&$)* ,(* '&-<(/4',%'U,/'9&* '&* /2$* 4$E'9&* Z<'#8$&()
$&@'49&0$&/,%* ?49=%$0(* ,4$* %'8$%3* /9* $",#$4=,/$:* ;&,-$Z<,/$* '&A4,(/4<#/<4$* ,&-
4,0?,&/* ?9%%</'9&* ,4$* ,%4$,-3* %97$4'&E* /2$* Z<,%'/3* 9A* %'A$* '&* 0,&3* 0,V94* M(',&
#'/'$(:*W<4,%*,4$,(*,4$*&9*%$((*?49&$*/9*$&@'49&0$&/,%*-,0,E$:*12$*#9&@$4('9&*9A
A,40%,&-* /9* '&-<(/4',%* <($)* 9@$4A'(2'&E)* (9'%* $49('9&)* A%99-'&E* ,&-* $44,/'#* 4,'&A,%%
?,//$4&(* #,<($-* =3* -$HA94$(/,/'9&* 0,3* /<4&* (90$* ?4$@'9<(%3* ($%AH(<AA'#'$&/
#9<&/4'$(* '&/9* &$/* A99-* '0?94/$4(:* ;&-$$-)* <&=4'-%$-* ?9?<%,/'9&* E497/2* 79<%-
A<4/2$4*#90?9<&-* /2$*?49=%$0*9A* /2$*,%4$,-3*<&-$4H&9<4'(2$-*?9?<%,#$:*M--* /9
/2'(*E%9=,%*7,40'&E)*72'#2*7'%%*4,'($*($,*%$@$%(*,&-*A%99-*4'#2*-$%/,*,4$,()*,&-*/2$
$&@'49&0$&/* =$#90$(* ,&* '((<$* 7$* #,&* &9* %9&E$4* ,AA94-* /9* 8$$?* 9&* /2$* =,#8H
=<4&$4:*12$*D%'0,/$*;&(/'/</$)*'&*,*4$?94/*#900'(('9&$-*=3*/2$*M(',&*^$@$%9?0$&/
],&8)* $(/'0,/$(* #9&($4@,/'@$%3* /2,/* #%'0,/'#* #2,&E$(* '&* /2$* &$"/* `6* 3$,4(*0,3
#4$,/$*9@$4*56*0'%%'9&*O$&@'49&0$&/,%*4$A<E$$(P*'&*>9</2*,&-*>9</2$,(/*M(',)*,(
7$%%*,(*(9#',%*,&-*$#9&90'#*-'(4<?/'9&(*9&*,&*<&?,4,%%$%$-*(#,%$:*1,8'&E*(/$?(*/9
?49/$#/* /2$* $&@'49&0$&/* &97* '(* 094$* ($&('=%$* ,&-* A$,('=%$)* /2,&* ,//$0?/'&E* /9
<&-9*/2$*-,0,E$*%,/$4:

>/'%%)* '/* '(*&9/* '00$-',/$%3* #%$,4*297*=$(/* /9*=,%,&#$* /2$* 4$E'9&B(*-$@$%9?0$&/,%
,&-*$&@'49&0$&/,%*&$$-(:*>'&#$*E%9=,%*7,40'&E*,AA$#/(*$@$439&$)*!,(/*,&-*C$(/
,%'8$*2,@$*,&*'&/$4$(/*'&*?4$($4@'&E*/2$*%,(/*4$0,'&'&E*(/4,&-(*9A*/49?'#,%*4,'&A94$(/
'&* /2$* 794%-:* ]</* /2$* ,4E<0$&/* /2,/* -$@$%9?'&E* #9<&/4'$(* (29<%-* (297* /2$'4
-$@$%9?0$&/* '&* 94-$4* /9* ?4$($4@$* /2$* $&@'49&0$&/* '(* &9/* #9&@'&#'&E:* 12$
#90?,4,/'@$* ,-@,&/,E$* 9A*0,&3* M(',&* #9<&/4'$(* %'$(* '&* &9&* 94* ($0'H4$&$7,=%$
&,/<4,%* 4$(9<4#$(* (<#2* ,(* /'0=$4)* ,&-* /9* 4$(/4,'&* /2$0* A490* $"?%9'/'&E* /2$($
4$(9<4#$(*79<%-*=$*?,/$&/%3*<&A,'4:*M&3*,//$0?/*/9* %'&8*/4,-$)*,&-*$&@'49&0$&/,%
?49/$#/'9&)* ?,4/'#<%,4%3* 'A* '/* '(* ($$&* ,(* ,&* ,//$0?/* /9* ($/* <?* &9&H/,4'AA* =,44'$4)* '(
%'8$%3*/9*=$*(/,<&#2%3*4$('(/$-*=3*/2$*-$@$%9?'&E*#9<&/4'$(:

12$* E497/2H@$4(<(H$&@'49&0$&/* -'%$00,* 0'E2/* =$* <($A<%%3* /,8$&* <?* 7'/2'&* ,&
'&(/'/</'9&,%* ($//'&E* (<#2* ,(* MN!D)* A94* 2$4$* '(* ,&* '((<$* -'4$#/%3* 4$%,/$-* /9
$#9&90'#*-$@$%9?0$&/:*L<4/2$4094$)*'/*'&@9%@$(*,%%9#,/'@$*#29'#$(*=$/7$$&*094$
,&-*%$((*-$@$%9?$-*#9<&/4'$(*'&*/2$*4$E'9&:*12$*,&(7$4*0,3*%'$* '&*(90$*A940*9A
#90?$&(,/'9&* 9A* O-$=/HA94H&,/<4$* (7,?P* '&*72'#2* ,* -$@$%9?'&E* #9<&/43B(* -$=/* '(
$AA$#/'@$%3*4$-<#$-*'&*$"#2,&E$*A94*'/(*#900'/0$&/*/9*?49/$#/*'/(*4,'&A94$(/(:*><#2
(7,?(*2,@$*,%4$,-3*=$$&*&$E9/',/$-* '&*($@$4,%*#9<&/4'$()* '&#%<-'&E*D9(/,*W'#,)
!#<,-94**,&-*/2$*N2'%'??'&$(:*C2'%$*/2'(*(94/*9A*,44,&E$0$&/*0,3*?49@'-$*9&%3*,
?,4/',%* (9%</'9&)* '/(*0,'&* ,-@,&/,E$* '(* /2,/* '/* #4$,/$(* &9* %9($4()* 9&%3* 7'&&$4(:* M



4$E'9&H7'-$* -',%9E<$* 79<%-* 2$%?* '-$&/'A3* /2$* 8$3* '((<$(* ,&-* (<EE$(/* (9%</'9&(
(,/'(A,#/943*/9*,%%:

34<-4(+P&3<$"0&)(&3)%H+(M+%,+Q

M*#2,%%$&E$*/2,/* %$&-(*'/($%A* %$((*$,('%3*/9* '&(/'/</'9&,%*(9%</'9&(* '(* /2$*('00$4'&E
-$=,/$*9@$4*C$(/$4&*@$4(<(*!,(/$4&*@,%<$(:*;*,0*?%$,($-*/2,/*/2$*94E,&'U$4(*9A
/2'(*$@$&/*2,@$* '&#%<-$-)*=$('-$(* /2$*<(<,%*?9%'/'#(*,&-*$#9&90'#()* /2$* '((<$*9A
#<%/<4$:*M%4$,-3)*-'(,E4$$0$&/(*=$/7$$&*!,(/*,&-*C$(/*9@$4*-$09#4,#3)*2<0,&
4'E2/()*%,=9<4*4'E2/()*4$?49-<#/'@$*4'E2/(*,&-*HH*-,4$*;*(,3*'/Q*HH*$@$&*#,&'&E*4'E2/()
,??$,4* /9* @,%'-,/$* N49A$((94* a<&/'&E/9&B(* ?4$-'#/'9&* 9A* ,&* '0?$&-'&E* O#%,(2* 9A
#'@'%'U,/'9&(:P

;*=$%'$@$*/2$*#%,(2*7'%%*$@$&/<,%%3*=$*,@9'-$-:*12$*4$,(9&*/2,/*'/(*?9(('='%'/3*%990(
(9* %,4E$*&97)* '(* ,* A<&#/'9&* 9A* 9<4* #9&/'&<'&E* ($,4#2* A94*,* ?9(/HD9%-*C,4* 94-$4:
C'/2* #900<&'(0* ,%%* =</* -$,-)* /2$* J&'/$-* >/,/$()* /2$* 9&%3* (<?$4H?97$4* %$A/)* '(
4$/<4&'&E* /9* O#94$*M0$4'#,&* @,%<$(P* /9* E<'-$* '/(* A94$'E&* ?9%'#3:* 12'(*0,3* =$* &9
094$*/2,&*,&*$AA94/*/9*$(/,=%'(2*(90$*0$,(<4$*9A*?4$-'#/,='%'/3*'&*,&*'&#4$,('&E%3
#2,9/'#*794%-:*^$(?'/$*'/(*E99-*'&/$&/'9&()*297$@$4)*C,(2'&E/9&*'(*(/'%%*E49?'&E*A94
7,3(*/9*7'&*A4'$&-(*,&-*'&A%<$&#$*E9@$4&0$&/()*7'/29</*,%'$&,/'&E*/2$0:*;*=$%'$@$
/2$* %$,4&'&E* #<4@$* 7'%%* =$* 9@$4#90$* =$A94$* /99* %9&E:*C,(2'&E/9&* 0,3* ,??$,4
,EE4$(('@$*,&-*,=4,('@$* '&* ?4909/'&E* '/(*-$09#4,#3* ,&-*2<0,&* 4'E2/(* ,E$&-,)
=</*/2$*%'0'/(*9A*,*2$,@3H2,&-$-*,??49,#2*,4$*,%4$,-3*=$#90'&E*,??,4$&/:

!@$&* ,(* /2$* J&'/$-* >/,/$(* =$E'&(* /9* ,??4$#',/$* /2$* ,-@,&/,E$(* 9A* A4'$&-%3
?$4(<,('9&)*M(',*7'%%*#90$*,49<&-*9&*'/(*97&:*M(*7$*2,@$*($$&*'&*>9</2*_94$,)
1,'7,&)* ,&-* 12,'%,&-)* ?49(?$4'/3* #4$,/$(* ,* -$0,&-* A94* -$09#4,#3)* ,&-* ,/* ,
#$4/,'&*V<&#/<4$*'&*/2$*&,/'9&,%*-$@$%9?0$&/*?49#$(()*#'/'U$&(*7'%%*%9&E*A94*E4$,/$4
?9%'/'#,%* A4$$-90* ,&-* #'@'%* %'=$4/'$(:* I94$9@$4)* /2$* A4$$* A%97* 9A* '&A940,/'9&)* (9
&$#$((,43* /9* ,* @'=4,&/* $#9&903)* '(* ,%(9* /2$* 2,4='&E$4* 9A* &$7* '-$,(:* >,/$%%'/$
-'(2$(*,&-*9/2$4*/$#2&9%9E'$(*,4$*,%4$,-3*2$%?'&E*(?4$,-*/2$*E9(?$%*9A*C$(/$4&H
(/3%$*#9&(<0$4'(0:*12$4$*'(*&9*4$,(9&*/9*(<??9($*/2,/*/2$*'-$,*9A*A4$$*#29'#$*'&
?9%'/'#(*7'%%*&9/*0,8$*('0'%,4*'&H49,-(*'&*M(',&*(9#'$/'$()*/2$*$AA94/(*9A*E9@$4&0$&/(
&9/7'/2(/,&-'&E:

12$*A'&,%*?9'&/* /2,/* ;*7'(2* /9*,--*4$E,4-'&E* /2$*(9H#,%%$-*O#%,(2*9A*#'@'%'U,/'9&P*94
/2$*#%,(2*=$/7$$&*C$(/$4&*,&-*!,(/$4&*@,%<$(*'(*/2,/)*'&*A,#/)*/249<E29</*2'(/943
7$* 2,@$* 7'/&$(($-* /2$* #9&A%'#/(* 9A* '-$,(* ,&-* @,%<$(* ,4'('&E* 9</* 9A* #9&A%'#/(
=$/7$$&*A94#$(*9A*$"/4$0'(0*9&*=9/2*$&-(:*D90'&E*A490*,*#9<&/43*%'8$*12,'%,&-)
/2,/*,-2$4$(* /9* /2$*?4$#$?/(*9A*]<--2'(0)*72'#2* $(?9<($(*09-$4,/'9&* ,&-* /2$
0'--%$* 7,3)* ;* $,4&$(/%3* 29?$* /2,/* /2$* A94#$(* 9A* 09-$4,/'9&* 7'%%* (<##$$-* '&
9@$4#90'&E*/29($*729*?49A$((*$"/4$0'(0*9A*,%%*8'&-(:*;/*0,3*=$*/2,/*=9/2*C$(/$4&
,&-*!,(/$4&*#'@'%'U,/'9&(*,4$*A%$"'=%$*$&9<E2*/9*,##9009-,/$*9&$*,&9/2$4:* ;* %'8$
/9*/2'&8*/2,/)*4,/2$4*/2,&*,*#%,(2*9A*#'@'%'U,/'9&()*72,/*7'%%*$@$&/<,%%3*#90$*,=9</*'(
,*#9&@$4E$&#$*9A*#<%/<4$(*'&(/$,-:



L)<+&):&-0+&L+M#)%$<&').+("

L94*,%%* /2$($*4$E'9&H7'-$* /4$&-()* /2$*A</<4$*9A* /2$*M(',*N,#'A'#*7'%%*(/'%%*=$* /'$-* /9
/2$*A94/<&$(*9A*8$3*4$E'9&,%*?97$4(:*12$*E4$,/$(/*<&#$4/,'&/3*(<449<&-(*/2$*A</<4$
9A* D2'&,:* !@$&* ,* #2,&E$* '&* /2$* D2'&$($* %$,-$4(2'?* '(* <&%'8$%3* /9* ,AA$#/* /2$
-'4$#/'9&* 9A* $#9&90'#* ?9%'#3:* a97$@$4)* D2'&,B(* -9<=%$H-'E'/* E497/2* 2,(* =$$&
,##90?,&'$-*=3*#944<?/'9&)* '&A%,/'9&)* %9((*9A* V9=*($#<4'/3*,&-*,*7'-$&'&E* '&#90$
E,?*=$/7$$&*<4=,&*,&-*4<4,%*,4$,(:*M* %,4E$* OA%9,/'&E*?9?<%,/'9&P*9A*<&$0?%93$-
?$,(,&/()*-4<E()*?49(/'/</'9&*,&-*#4'0$*,4$*,%(9*(90$*9A*/2$*(9#',%*('-$*$AA$#/(*9A
4,?'-* $#9&90'#* 4$A940:*M(* '&* ,&3* 9/2$4* #9<&/43)* 297* /2$* %$,-$4(2'?* -$,%(* 7'/2
/2$($* '((<$()* 7'%%* -$/$40'&$* /2$* $"/$&/* /9* 72'#2* E497/2* /4,&(%,/$(* '&/9
-$@$%9?0$&/:

12$*?49=%$0*/2,/*'(*?,4/'#<%,4*/9*D2'&,)*0$,&72'%$)*7'%%*=$*/2$*$@$&/<,%*?,(('&E*9A
/2$* /94#2* /9* ,* &$7* E$&$4,/'9&* 9A* %$,-$4(:* C2$&* /2$* %,(/* 9A* /2$* (9H#,%%$-
O'0094/,%(P* H* (<#2* ,(* /2$* 9#/9E$&,4',&* ^$&E* b',9?'&E* H* ,4$* E9&$)* /2$* &$7
D900<&'(/*N,4/3* %$,-$4(2'?*7'%%* A'&-* '/*-'AA'#<%/* /9*#900,&-*/2$*(,0$*-$A$4$&#$
,(*/2$*+9&E*I,4#2*@$/$4,&(:*12$*N,4/3B(*/'E2/*?9%'/'#,%*#9&/49%*7'%%*=$*'&#4$,('&E%3
#2,%%$&E$-*=3* /2$*#2'%-4$&*9A*1',&,&0$&*,&-*,* 4'('&E*0'--%$* #%,((:*^'(($&/*7'%%
=$#90$* '&#4$,('&E%3* 2,4-* /9* (<??4$((:* D2'&,* '(* &9/* /2$* #%9($-* (9#'$/3* '/* 7,(
-<4'&E* /2$* D<%/<4,%* W$@9%</'9&* 94* /2$* .4$,/* * +$,?* L947,4-:* ;/(* $#9&903* '(
'&/'0,/$%3*%'&8$-*/9*/2$*9</('-$*794%-)*,&-*,&3*('E&'A'#,&/*?9%'/'#,%*94*(9#',%*<&4$(/
7'%%* -,0,E$* /2,/* %'&8:* I,'&/,'&'&E* (9#',%* 94-$4)* '&(/'/</'&E*0,48$/* 4$A940(* 72'%$
0,8'&E*,&*94-$4%3*?9%'/'#,%*/4,&('/'9&*7'%%)*/2$4$A94$)*?9($*,*/4$0$&-9<(*#2,%%$&E$
/9*/2$*#9<&/43B(*%$,-$4(2'?:

K,?,&)* 0$,&72'%$)* '(* A4$$* A490* /2$* ?49(?$#/* 9A* ,&3* (<#2* 0,V94* <?2$,@,%:
D9&/'&<'&E*?4$($&/* /4$&-()* '/* (29<%-*=$#90$*,&* '&#4$,('&E%3* '0?94/,&/* ?%,3$4* '&
794%-*?9%'/'#(:*M*?$40,&$&/*($,/*9&*/2$*J&'/$-*R,/'9&(*>$#<4'/3*D9<&#'%* '(*7'/2'&
('E2/:**;/(*4$?$,/$-*$"?4$(('9&(*9A*4$094($*A94*'/(*C94%-*C,4*;;*49%$)*,(*7$%%*,(*'/(
#,/$E94'#,%* 4$V$#/'9&*9A*-$?%93'&E*#90=,/* A94#$()*?49@'-$*,((<4,&#$(* /2,/*K,?,&
?9($(*,*/24$,/*&$'/2$4*/9*M(',*&94*/2$*794%-:*12$($*,4$*,%%*?,(('@$*,#/'9&(:**K,?,&
&$$-(*/9*-$09&(/4,/$*'/(*4$,-'&$((*/9*$&E,E$*'/($%A*094$*,#/'@$%3*,&-*9=V$#/'@$%3
'&*/2$*-$%'=$4,/'9&(*,&-*-$#'('9&H0,8'&E*?49#$((*9A*/2$*794%-*94E,&'U,/'9&:

12$*9&%3*Z<$(/'9&*7'%%*=$*297*K,?,&*#,&*=$(/* A<%A'%%* '/(*&$7* 4$(?9&('='%'/'$(* H* A94
/2'(*7'%%*=$*,*K,?,&)*&9*%9&E$4*-$?$&-$&/*9&*/2$*J&'/$-*>/,/$()*=</*,*4$E'9&,%*,&-
794%-*?97$4*'&*'/(*97&*4'E2/:*M(*(<#2)*'/*7'%%*=$*$"?$#/$-*/9*?%,3*,*%$,-'&E*49%$*'&
$&(<4'&E*/2,/*/2$*4$E'9&B(*$#9&90'#*-$@$%9?0$&/*(/,3(*9&*/2$*4'E2/* /4,#8:*K,?,&
2,(*/9*#90$*/9*,*2,4-*?9%'/'#,%*-$#'('9&)*,&-*=3*9?$&'&E*<?*'/(*0,48$/)*'/*7'%%*2,@$
,*@'/,%*49%$*'&*/2$*?4909/'9&*9A*A4$$*/4,-$*,&-*$#9&90'#*-$@$%9?0$&/*'&*/2$*4$E'9&:
12$*3$&*'(*%'8$%3*/9*#9&/'&<$*4'('&E*,&-*09/'@,/$*K,?,&$($*'&-<(/4'$(*/9*4$%9#,/$*/9
>9</2$,(/*M(',*H*,&-*$%($72$4$*H*'&*$@$4*E4$,/$4*&<0=$4()*A,#'%'/,/'&E*/4,&(A$4(*9A
/$#2&9%9E3* ,&-* 0,&,E$4',%* (8'%%(:* ;&* /$40(* 9A* E9@$4&0$&/* ?9%'#3)* 72'%$* 9AA'#',%
-$@$%9?0$&/*,(('(/,&#$*7'%%*#9&/'&<$*/9*?%,3*,*0,V94*49%$*'&*/2$*4$E'9&B(*-$@$%9?H
0$&/)*%'=$4,%'U,/'9&*9A*/4,-$*,&-*'&@$(/0$&/*4<%$(*,4$*&9*%$((*'0?94/,&/*,&-*(29<%-



=$*E'@$&*E4$,/$4*$0?2,('(:

M?,4/*A490*/2$*J&'/$-*>/,/$(*,&-*K,?,&)* /2$* /4,-'/'9&,%*M(',*N,#'A'#*8$3*?%,3$4()
,(*7$%%*,(*$0$4E$&/*D2'&,)*/2$*($#9&-H/'$4*R;!(*'&*M>!MR*7'%%* V9'&*/2$*A'4(/H/'$4)
,&-*,*&$7*($#9&-H/'$4*7'%%* A9%%97* '&* /<4&:*M09&E*/2$0*7'%%*?49=,=%3*=$*c'$/&,0)
72'#2* 7'%%* A,#$* ,* -'%$00,* ('0'%,4* /9* D2'&,B(:* ^$(?'/$* /43'&E* /9* =,%,&#$* ?9%'/'#,%
#9&/49%*,&-*$#9&90'#*A4$$-90)*'/*(29<%-*(/'%%*0,&,E$*/9*E497*4,?'-%3)*/2,&8(*/9*'/(
=9<&/'A<%*&,/<4,%* 4$(9<4#$(*,&-* '&-<(/4'9<(*7948A94#$:* * ;&*,--'/'9&)*M<(/4,%',*,&-
R$7*d$,%,&-*7'%%* '&$@'/,=%3*'-$&/'A3*/2$0($%@$(*094$*#%9($%3*7'/2*/2$*!,(/*M(',&
(#$&$:

>90$*#9<&/4'$(*A490*9</('-$*/2$*4$E'9&*,4$*,%(9*%'8$%3*/9*?%,3*,*='EE$4*49%$:*;&-',)
A94*$",0?%$)*2,(*9A*%,/$*-$09&(/4,/$-*'&/$4$(/*'&*A94E'&E*#%9($4*/'$(*7'/2*/2$*M(',
N,#'A'#:*.'@$&* '/(* (2$$4* ('U$* ,&-* /2$* (<##$((* 9A* '/(* 9&E9'&E* $#9&90'#* 4$A940()
;&-',*0,3*7$%%* =$#90$*,* A940'-,=%$* $#9&90'#* ?97$4* '&* /2$* A'4(/* -$#,-$* 9A* /2$
5[(/*#$&/<43:

3)%,<4"#)%

;* 2,@$* /4'$-* /9* 9</%'&$* /2$*0,V94* /4$&-(* /2,/* ;* /2'&8* 7'%%* ,AA$#/* /2$* A</<4$* 9A* 9<4
4$E'9&F*$#9&90'#*,&-*?9%'/'#,%*'&(/'/</'9&H=<'%-'&E)*$&@'49&0$&/,%*#2,&E$()*#<%/<4,%
#9&@$4E$&#$)* ,&-* -$@$%9?0$&/(* '&* 8$3* 4$E'9&,%* #9<&/4'$(:* M((<0'&E* /2,/* ,%%
/2'&E(*E9*7$%%)*,&-*/2$4$*,4$*&9*0,V94*'&/$44<?/'9&(*'&*/2$*$#9&90'#*,&-*?9%'/'#,%
-$@$%9?0$&/(* '&* !,(/* M(',)* 72,/* (#$&,4'9* #,&* 7$* /2$&* ,&/'#'?,/$* '&* /2$* A'4(/
-$#,-$(*9A*/2$*5[(/*#$&/<43Q

!,(/*M(',)* '&#%<-'&E* K,?,&)*D2'&,)*_94$,)*1,'7,&)*a9&E*_9&E* ,&-* /2$*M>!MR
#9<&/4'$()*7'%%*2,@$*/9E$/2$4*,&*$#9&903*%,4E$4*/2,&*/2,/*9A*$'/2$4*RML1M*94*/2$
!<49?$,&*J&'9&:

!,(/*M(',*'(*($/*/9*9##<?3*/2$*#$&/4,%*49%$*'&*/2$*794%-*$#9&903:*M##94-'&E*/9*/2$
(<4@$3*9A* /2$*E%9=,%*$#9&903* '&* /2$* 4$#$&/* '((<$*9A* /2$*!#9&90'(/)* =3* /2$*3$,4
5656)* /2$4$*7'%%* =$* ($@$&*M(',&)*&,0$%3)*D2'&,)* K,?,&)* ;&-',)* ;&-9&$(',)*>9</2
_94$,)*12,'%,&-*,&-*1,'7,&*'&*/2$*/$&*%,4E$(/*$#9&90'$(:

]3*56S6)*D2'&,*7'%%*,##9<&/* A94*2,%A*9A*!,(/*M(',B(*.^N*94* 49<E2%3*$Z<,%* /9* /2$
.^N*9A*R94/2*M0$4'#,:

12$*#$&/4$*9A*E4,@'/3*9A*/2$*794%-*$#9&903*7'%%*/2$&*2,@$*(2'A/$-*/9*!,(/*M(',)*=</
M0$4'#,* 7'%%* #9&/'&<$* /9* 4$/,'&* '/(* %$,-* '&* =,('#* (#'$&/'A'#* 4$($,4#2)* ,-@,&#$-
/$#2&9%9E'$()*(9A/7,4$*,&-*(9?2'(/'#,/$-*A'&,&#',%*($4@'#$(:

!,(/* M(',&* #9<&/4'$(* 7'%%* =$* 094$* '&/$4H-$?$&-$&/* ,(* /2$'4* $#9&90'$(* A94E$
(/49&E$4* %'&8,E$(* '&* /4,-$* ,&-* '&@$(/0$&/(* ,09&E* /2$0($%@$(* ,&-* =$#90$
#%9($%3* '&/$E4,/$-* 7'/2* E%9=,%* $#9&903)* /2<(* ?49@'-'&E* '&#$&/'@$(* A94* /2$
0,'&/$&,&#$*9A*?$,#$*,&-*?49(?$4'/3:



D2'&,)* /2$*J&'/$-*>/,/$(* 9A* M0$4'#,* ,&-* K,?,&*7'%%* #9&/'&<$* /9* 2,@$* -90'&,&/
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