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 UVW XWYWVZ[WZ \]^_`W][Wa bcda befggh]ia Xjk UV_Zlfda Xjk mljlea nVZgle_a ojW[W^ejpaXVW_WZ_[hj̀ a qljY_[hj̀ a rVss]Vsia re]tVZa uWfghva ue_sVZa whpWWia xyYZVsia mfgYV]lea zVWsgWZ_hvVW [VW msl[s xlsiW^ejp ^V][WZ WVZWZ zvWfd{Wj^lZ[ VY mVZZW [W_ XW_WsiW_ |^Wj dhYYeZl]Wze_lYYWZlj^WVskUWj zvWfd{Wj^lZ[ `|gjs [WZ }lYWZ ~mfge]{Wj^lZ[ xlsiW^ejp�k nj gls _WVZWZ mVsi VZxlsiW^ejpkR�T
 UWj mfge]{Wj^lZ[ V_s WVZW ryjtWj_fgl`s [W_ y``WZs]VfgWZ xWfgs_ hgZW XW^VWs_ghgWVsk nj [lj̀bW_fgc`sVpsW ^W_fgc`sVpWZkR�T
 UWj mfge]{Wj^lZ[ `|gjs [l_ �lZ[W__VWpW] YVs [Wj �Z_fgjV̀ s ~mfge]{Wj^lZ[ xlsiW^ejp�k4 ��7?I=<�;F7ID7:H�7ED?O DB CD<<7 ��< 4 M� �I;=:E 5 ���NQUl_ �Wj^lZ[_pW^VWs eY`l__s [l_ XW^VWs [Wj �Wj^lZ[_YVsp]VW[Wjk4 M�>�F=I7<HE> I7=89:7<J 44 �@ M@ L NOPQUWY mfge]{Wj^lZ[ h^]VWpWZ [VW njjVfgseZp eZ[ njgl]seZp

- 
[Wj XjeZ[_fge]W xlsiW^ejpa mfgW``W]_sjl�W SS eZ[uWfghvWj msjl�W ��a

- 
[Wj XWYWVZ_fgl`s__fge]W xlsiW^ejpa qWVZjVfg�mfgWW]W�msjl�W Sa

- 
[Wj wW_sl]hiiV_fge]W �oyj[WjiWZsjeY�a xlsiW^ejpa mWYVZljvWp S eZ[

- 
[Wj �``WZWZ XlZislp__fge]W lZ [WZ {hjpWZlZZsWZ mfge]WZZlfg [WZ �WvWV]_ p|]sVpWZ bW_sVYYeZpWZ [W_ mfge]pW_WsiW_ `|j mfg]W_vVp�qh]_sWVZk



4 K�?F=<7HE> I7=89:7<J 44 L@ � NOPQ�jplZW [W_ mfge]{Wj^lZ[W_ _VZ[ [VW mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp eZ[ [VW mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWjVZh[Wj [Wj mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWjk 4 LC89>G�7?I=<�;�7?;=BBG><F��� ������� ¡ ¢ £ ¤¥¦§RST
 UVW mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp ^W_sWgs le_ [WZ b|jpWjYWV_sWjVZZWZ h[Wj b|jpWjYWV_sWjZ [Wj{Wj^lZ[_lZpWgyjVpWZ XWYWVZ[WZ h[Wja VY �WjgVZ[WjeZp_`l]]Wa VgjWZ msW]]{WjsjWsWjVZZWZ h[WjmsW]]{WjsjWsWjZ eZ[ S¨ vWVsWjWZ �WjsjWsWjVZZWZ h[Wj �WjsjWsWjZ [Wj msl[s xlsiW^ejpa [VW {hZ [Wjmsl[s{WjsjWseZp `|j [VW UleWj VgjWj ©lg]iWVs pWvcg]s vWj[WZk \]_ �WjsjWsWjVZZWZ eZ[ �WjsjWsWj[Wj msl[s xlsiW^ejp dyZZWZ lefg lZ[WjW b|jpWjVZZWZ eZ[ b|jpWj pWvcg]s vWj[WZa [VW [Wjmsl[s{WjsjWseZp lZpWgyjWZ dyZZWZk �gjW zlg] [lj̀ [VW [Wj msl[s{WjsjWsWjVZZWZ eZ[ ª {WjsjWsWj VZ[Wj mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp ZVfgs WjjWVfgWZk « �¬ \^_k � X� pV]s WZs_tjWfgWZ[kR�T
 ­W[W vWVsWjW �WjsjWsWjVZ eZ[ �W[Wj vWVsWjW �WjsjWsWj dlZZ {WjsjWsWZ vWj[WZk Ulie dlZZ �W[WojldsVhZ [Wj msl[s{WjsjWseZp msW]]{WjsjWsWjVZZWZ h[Wj msW]]{WjsjWsWj {hj_fg]lpWZa [VW VZ [WjxWVgWZ`h]pW scsVp vWj[WZa VZ [Wj _VW iej©lg] {hjpW_fg]lpWZ _VZ[kR�T
 UVW {hZ [WZ mfge]{Wj^lZ[_YVsp]VW[WjZ VZ [VW mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp WZs_lZ[sWZ�WjsjWsWjVZZWZ eZ[ �WjsjWsWj gl^WZ �WvWV]_ WVZW msVYYWkR�T UVW mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp vcg]s VZ VgjWj Wj_sWZ mVsieZp pWYc� « ® \^_lsi ¨ Xdz WVZW�hj_VsiWZ[W h[Wj WVZWZ �hj_VsiWZ[WZ eZ[ ivWV msW]]{WjsjWseZpWZk UVW h[Wj [Wj �hj_VsiWZ[W [Wjmfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp `|gjs [VW bWiWVfgZeZp mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWjVZ h[Wjmfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWjk nZs_tjWfgWZ[W_ pV]s `|j [VW msW]]{WjsjWsWZ[WZk o|j _VW h[Wj VgZ eZ[ VgjWh[Wj _WVZW msW]]{WjsjWsWZ[WZ pW]sWZ [VW �hj_fgjV̀ sWZ [Wj XWYWVZ[Whj[ZeZp `|j [VW [VW�hj_VsiWZ[W h[Wj [WZ �hj_VsiWZ[WZ [Wj XWYWVZ[W{WjsjWseZp eZ[ VgjW h[Wj _WVZWmsW]]{WjsjWseZpWZ WZs_tjWfgWZ[k UVW mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWjVZ h[Wj [Wj mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWjeZ[ VgjW h[Wj _WVZW msW]]{WjsjWsWZ[WZ [|j̀ WZ ZVfgs [WY_W]^WZ mfge]{Wj^lZ[_YVsp]VW[ lZpWgyjWZk4 ¯°D<I7?>�><F �7? C89>G�7?I=<�;�7?;=BBG><FHE> I7=89:7<J 44 L@ ± NOP@ ¢ ²³ ¤´§RST
 UVW mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp V_s {hZ [Wj mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWjVZ h[Wj [WYmfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWj WVZie^Wje`WZa _h h`s W_ [VW XW_fgc`s_]lpW Wj̀ hj[Wjsa YVZ[W_sWZ_ �W[hfgWVZYl] VY ql] �̂lgjk mVW Ye__ eZ{Wji|p]Vfg WVZ^Wje`WZ vWj[WZa vWZZ WVZ UjVssW] [Wj uVsp]VW[Wj[Wj mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp h[Wj [VW mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWjVZ h[Wj [Wjmfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWj W_ eZsWj \Zpl^W [W_ bWjlseZp_pWpWZ_slZ[W_ {Wj]lZpskR�T
 UVW �l[eZp_`jV_s ^Wsjcps YVZ[W_sWZ_ µ ¶lpWk mVW dlZZ VZ ^Wpj|Z[WsWZ \e_ZlgYW`c]]WZeZsWj_fgjVssWZ vWj[WZa vWZZ ZVfgs WVZ UjVssW] [Wj uVsp]VW[Wj [Wj mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZpvV[Wj_tjVfgsk
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 bWV }lsejdlsl_sjhtgWZa le_ Xj|Z[WZ [W_ �Z`WdsVhZ__fgesiW_ h[Wj {Wjp]WVfg^ljWZle�WjpWvygZ]VfgWZ }hs_VselsVhZWZa [VW WVZW ¶WV]ZlgYW [Wj uVsp]VW[Wj [Wjmfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp lZ mVsieZpWZ [Wj mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp Wj_fgvWjWZ h[Wj{WjgVZ[WjZa dyZZWZ [VW ZhsvWZ[VpWZ mVsieZpWZ [Wj mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp hgZWtWj_yZ]VfgW \ZvW_WZgWVs [Wj uVsp]VW[Wj VY mVsieZp_jleY l]_ �V[WhdhZ`WjWZi [ejfgpW`|gjsvWj[WZk Ul^WV vWj[WZ pWWVpZWsW sWfgZV_fgW qV]̀ _YVssW] WVZpW_Wsisa [ejfg [VW [VW mVsieZpWVZ_fg]VW�]Vfg [Wj bWjlseZpWZ eZ[ bW_fg]e__`l__eZpWZ iWVsp]WVfg VZ bV][ eZ[ ¶hZ lZ l]]WwWj_hZWZ YVs ¶WV]ZlgYWjWfgsWZ |^WjsjlpWZ vWj[WZkR�T
 mVsieZpWZ [Wj \e__fg|__W dyZZWZ VY mVZZW [W_ \^_lsiW_ S [ejfgpW`|gjs vWj[WZkR�T
 �Z WVZWj mVsieZp Zlfg \^_lsi S eZ[ � `VZ[Ws WVZW ©lg] VY ol]]W WVZW_ ©V[Wj_tjefg_ Zlfg « Å\^_lsi ¬ Xdz VZ �Wj^VZ[eZp YVs « �Æ \^_lsi � X� [ejfg pWgWVYW ^jVW`]VfgW \^_sVYYeZp_slssk Ul_ }cgWjW jWpW]s [VW XW_fgc`s_hj[ZeZpkR�T UWj mfge]{Wj^lZ[ WZsvVfdW]s WVZ �Wj̀ lgjWZa vVW nVZvhgZWjVZZWZ eZ[ nVZvhgZWj [Wjmfge]{Wj^lZ[_YVsp]VW[Wj VY ol]] [Wj Uejfg`|gjeZpWZ {hZ mVsieZpWZ VY mVZZW [W_ \^_lsiW_ SojlpWZ ie bWjlseZp_pWpWZ_scZ[WZ h[Wj lZ[WjWZ mfge]{Wj^lZ[_lZpW]WpWZgWVsWZ _sW]]WZ eZ[�hj_fg]cpW eZ[ \ZjWpeZpWZ eZsWj^jWVsWZ dyZZWZk Ul_ �Wj̀ lgjWZ vVj[ YVs [Wj ¶lpW_hj[ZeZpiej mVsieZp VY mVZZW [W_ \^_lsiW_S ^WdlZZspWYlfgskRÅT UVW Ç``WZs]VfgdWVs VY mVZZW [W_ « Å \^_lsi ¬ Xdz VZ �Wj^VZ[eZp YVs « �Å X� vVj[ [ejfg WVZWiWVsp]WVfgW È^WjsjlpeZp {hZ bV][ eZ[ ¶hZ VZ WVZWY y``WZs]Vfg iepcZp]VfgWZ xleY eZ[ [ejfgnfgsiWVs|^WjsjlpeZp h[Wj WVZW {Wjp]WVfg^ljW nVZ^VZ[eZp |^Wj �ZsWjZWs gWjpW_sW]]sk4 �C89>G�7?I=<�;��?;:797?D<@ C89>G�7?I=<�;��?;:797?��� ������� ¡ ¢¢ ÉÊË ÉÉË ÉÌË É² ¤¥¦Ë ¢¢ É¾�Ë ²³Ë ²»Ë ³²Ë ³ÍË ÎÌ ¤´§RST
 UWj mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWjVZ h[Wj [WY mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWj h^]VWpWZ [VW Vgj h[Wj VgYpW_Wsi]Vfg |^WjsjlpWZWZ \e`pl^WZkR�T mVW h[Wj Wj WZs_fgWV[Ws `WjZWj |^WjSk mseZ[eZpWZ ^V_ ie WVZWY bWsjlp {hZ SÆkÆÆÆaÆÆ Ï�k �WjiVfgs le` \Z_tj|fgW [W_ mfge]{Wj^lZ[W_ eZ[ }VW[Wj_fg]lpeZp _h]fgWj \Z_tj|fgWao|gjeZp {hZ xWfgs__sjWVsWZ eZ[ \^_fg]e__ {hZ �Wjp]WVfgWZ ^V_ ie WVZWY bWsjlp VZqygW {hZ �kÅÆÆa�� Ïa�k [VW È^WjZlgYW {hZ b|jp_fgl`sWZa [WZ \^_fg]e__ {hZ XWvcgj{WjsjcpWZ eZ[ [VWbW_sW]]eZp lZ[WjWj mVfgWjgWVsWZ `|j UjVssW _hvVW xWfgs_pW_fgc`sWa [VW [WYvVjs_fgl`s]Vfg p]WVfgdhYYWZa _hvWVs WVZ bWsjlp {hZ �ÅkÆÆÆa�� Ï ZVfgs |^Wj_fgjVssWZvVj[a�k [WZ njvWj^ {hZ �WjYypWZ_pWpWZ_scZ[WZa _hvWVs [Wj ©Wjs [W_�WjYypWZ_pWpWZ_slZ[W_ WVZWZ bWsjlp {hZ ÅÆkÆÆÆa�� Ï ZVfgs |^Wj_sWVpsaÅk [WZ \^_fg]e__ {hZ �Wl_VZp��WjsjcpWZa _hvWVs [Wj YhZls]VfgW uVWsiVZ_ÅÆÆa�� Ï ZVfgs |^Wj_sWVpsa¬k [VW �Wjce�WjeZp eZ[ bW]l_seZp {hZ �WjYypWZ [W_ mfge]{Wj^lZ[W_a _hvWVs [Wj ©Wjs[W_ �WjYypWZ_pWpWZ_slZ[W_ h[Wj [VW bW]l_seZp WVZWZ ©Wjs {hZ ÅÆkÆÆÆa�� Ï ZVfgs|^Wj_sWVpsa



µk [VW \ZZlgYW {hZ mfgWZdeZpWZ VZ eZ^WpjWZisWj qygW eZ[ [VW \ZZlgYW h[Wj�WjYVss]eZp {hZ mtWZ[WZ _hvVW [VW \ZZlgYW {hZ nj^_fgl`sWZ ^V_ iej qygW {hZ SÆ¶_[k Ïa¨k [VW \ZYVWseZp eZ[ \ZtlfgseZp {hZ XjeZ[_s|fdWZ eZ[ XW^ce[WZ ^V_ ie WVZWYuVWstjWV_ {hZ ÅÆÆa�� Ï YhZls]Vfga®k [VW �Wjpl^W {hZ \e`sjcpWZ ^V_ ie WVZWY©Wjs {hZ ÅÆkÆÆÆa�� ÏaSÆk [VW �Wjpl^W {hZ \jfgVsWdsWZ� eZ[ �ZpWZVWej]WV_seZpWZ ^V_ ie WVZWY©Wjs {hZ �ÅkÆÆÆa�� ÏaSSk [VW �Wjpl^W {hZ Ulj]WgWZ eZ[ ze_fg|__WZ ^V_ ie WVZWY©Wjs {hZ �kÆÆÆa�� ÏaS�k [VW �Wjpl^W {hZ mfge]jceYWZ `|j [VW le�Wj_fge]V_fgW }esieZpk4 ±C:¹<�DF7 �>;;89Ð;;7��� ������� ¡ ¢ ÉÌ ¼�½��� ³ �¿½ Í ¤¥¦Ë ¢¢ ³»Ë ³¾ ¤´§RST
 UVW `h]pWZ[WZ _scZ[VpWZ \e__fg|__W Zlfg « S� \^_k ��µ Xdz eZ[ « �Å \^_k S X� vWj[WZpW^V][WsÑ�Ò Ó��Ô���½½���½½ze_lYYWZ_WsieZpÑ µ uVsp]VW[Wj [Wj mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZpa {hZ [WZWZ � {hZ[Wj msl[s{WjsjWseZp [Wj msl[s xlsiW^ejp RvWVsWjW �WjsjWsWjÕVZZWZT pWvcg]s _WVZY|__WZa _hvVW [VW mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWjVZ h[Wj [Wj mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWj hgZWmsVYYjWfgsk\e`pl^WZpW^VWsÑ UWY qletsle__fge__ h^]VWpWZ [VW VgY pW_Wsi]Vfg |^WjsjlpWZWZ\e`pl^WZkUWj \e__fge__ slps y``WZs]Vfgk�Ò Ö��� � Ã½ÔÁ×Ø� Ã½��½½���½½ze_lYYWZ_WsieZpÑ Å uVsp]VW[Wj [Wj mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZpa {hZ [WZWZ � {hZ[Wj msl[s{WjsjWseZp [Wj msl[s xlsiW^ejp RvWVsWjW �WjsjWsWjÕVZZWZT pWvcg]s _WVZY|__WZk\e`pl^WZpW^VWsÑ wj|`eZp [Wj ­lgjW_jWfgZeZp pWYc� « ®� X�UWj \e__fge__ slps y``WZs]Vfgk�Ò Ù����½½���½½ze_lYYWZ_WsieZpÑ Å uVsp]VW[Wj [Wj mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZpa {hZ [WZWZ � {hZ[Wj msl[s{WjsjWseZp [Wj msl[s xlsiW^ejp RvWVsWjW �WjsjWsWjÕVZZWZT pWvcg]s _WVZY|__WZk\e`pl^WZpW^VWsÑ ^le]VfgW \ZpW]WpWZgWVsWZUWj \e__fge__ slps y``WZs]VfgkUVW Ç``WZs]VfgdWVs V_s le_ie_fg]VW�WZa vWZZ |^WjvVWpWZ[W bW]lZpW [W_ y``WZs]VfgWZ ©hg]_ h[Wj^WjWfgsVpsW �ZsWjW__WZ nVZiW]ZWj W_ Wj̀ hj[WjZko|j [VW vWVsWjWZ �WjsjWsWjVZZWZ eZ[ �WjsjWsWj [Wj msl[s xlsiW^ejp _hvVW [VWmsW]]{WjsjWsWjVZZWZ eZ[ msW]]{WjsjWsWj [Wj vWVsWjWZ �WjsjWsWjÕVZZWZ [Wj msl[s xlsiW^ejp VZ[WZ _scZ[VpWZ \e__fg|__WZ [W_ mfge]{Wj^lZ[W_ pV]s « �¬ \^_k � X� WZs_tjWfgWZ[kR�T
 ­W[W_ uVsp]VW[ [Wj \e__fg|__W pWYk \^_k S gls WVZW msW]]{WjsjWsWjVZ h[Wj WVZWZ msW]]{WjsjWsWjkR�T
 UVW _sW]]{WjsjWsWZ[WZ \e__fge__YVsp]VW[Wj vWj[WZ scsVpa _h^l][ WVZ \e__fge__YVsp]VW[{WjgVZ[Wjs V_sk



R�T UWZ \e__fg|__WZ vVj[ [VW nZs_fgWV[eZp |^Wj [VW bW`lZpWZgWVs VgjWj uVsp]VW[Wj eZ[ [Wj Zlfg« S� \^_k µ Xdz VZ �Wj^VZ[eZp YVs « �¬ \^_k ® X� lZ [WZ mVsieZpWZ [Wj \e__fg|__WsWV]ZWgYWZ[WZ uVsp]VW[Wj [Wj mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp |^WjsjlpWZk4 5��>�F=I7< ><� °<:;897D�><F7< �7; Ú=>Û:=>;;89>;;7;��� ������� ¡ ¢ ÉÌ ¤¥¦§RST
 UWj qletsle__fge__ WZs_fgWV[Ws |^WjSk [VW eZYVssW]^ljW h[Wj YVssW]^ljW Xj|Z[eZp {hZ XW_W]]_fgl`sWZa XWZh__WZ_fgl`sWZh[Wj lZ[WjWZ tjV{lsjWfgs]VfgWZ �WjWVZVpeZpWZ h[Wj [VW bWsWV]VpeZp lZ [VW_WZ h[WjlZ [WjWZ Xj|Z[eZpa [VW njgygeZp _h]fgWj bWsWV]VpeZpWZ h[Wj WVZ xWfgs_pW_fgc`sZlfg « SÆ� _hvVW vW_WZs]VfgW ÜZ[WjeZpWZ [W_ XW_W]]_fgl`s_{WjsjlpW_ h[Wj [WjmlsieZp {hZ XW_W]]_fgl`sWZa XWZh__WZ_fgl`sWZ h[Wj lZ[WjWZ tjV{lsjWfgs]VfgWZ�WjWVZVpeZpWZa VZ_^W_hZ[WjW [W_ XW_W]]_fgl`s_ivWfd_a _hvWVs [VW bWsWV]VpeZp [W_mfge]{Wj^lZ[W_ WVZWZ bWsjlp {hZ �ÆkÆÆÆaÆÆ Ï ZVfgs |^Wj_sWVpsa�k [VW bW_sW]]eZp {hZ �WjsjWsWjVZZWZ eZ[ �WjsjWsWjZ [W_ mfge]{Wj^lZ[W_ VZnVpWZpW_W]]_fgl`sWZ eZ[ lZ[WjWZ tjV{lsjWfgs]VfgWZ �WjWVZVpeZpWZa lZ [WZWZ [Wjmfge]{Wj^lZ[ ^WsWV]Vps V_sa _hvWVs [VW bWsWV]VpeZp [W_ mfge]{Wj^lZ[W_ WVZWZ bWsjlp{hZ �ÆkÆÆÆaÆÆ Ï ZVfgs |^Wj_sWVpsa�k [VW zVW]W eZ[ XjeZ[_csiW [Wj vVjs_fgl`s]VfgWZ bWscsVpeZp eZ[ tjV{lsjWfgs]VfgWZbWsWV]VpeZp [W_ mfge]{Wj^lZ[W_a�k [WZ �WjiVfgs le` \Z_tj|fgW [W_ mfge]{Wj^lZ[W_ eZ[ [VW }VW[Wj_fg]lpeZp _h]fgWj\Z_tj|fgWa [VW o|gjeZp {hZ xWfgs__sjWVsWZ eZ[ [WZ \^_fg]e__ {hZ �Wjp]WVfgWZ l^WVZWY bWsjlp VZ qygW {hZ �kÅÆÆaÆS Ï eZ[ ^V_ ie WVZWY bWsjlp VZ qygW {hZ SÆkÆÆÆa�� ÏaÅk [VW È^WjZlgYW {hZ b|jp_fgl`sWZa [WZ \^_fg]e__ {hZ XWvcgj{WjsjcpWZ eZ[ [VWbW_sW]]eZp lZ[WjWj mVfgWjgWVsWZ `|j UjVssW _hvVW xWfgs_pW_fgc`sWa [VW [WYvVjs_fgl`s]Vfg p]WVfgdhYYWZa l^ WVZWY bWsjlp {hZ �ÅkÆÆÆaÆS Ï ^V_ ie WVZWYbWsjlp {hZ ÅÆkÆÆÆa�� Ïa¬k [WZ njvWj^ {hZ �WjYypWZ_pWpWZ_scZ[WZ l^ WVZWY bWsjlp {hZ ÅÆkÆÆÆaÆS Ï ^V_ ieWVZWY bWsjlp {hZ SÆÆkÆÆÆa�� Ïaµk [WZ \^_fg]e__ {hZ �Wl_VZp��WjsjcpWZ l^ WVZWY uVWsiVZ_ {hZ YhZls]Vfg ÅÆÆaÆS ÏYhZls]Vfg ^V_ ie WVZWY uVWsiVZ_ {hZ SkÅÆÆa�� Ï YhZls]Vfga¨k [VW �Wjce�WjeZp eZ[ bW]l_seZp {hZ �WjYypWZ [W_ mfge]{Wj^lZ[W_ l^ WVZWY©Wjs{hZ ÅÆkÆÆÆaÆS Ï ^V_ ie WVZWY©Wjs {hZ SÆÆkÆÆÆaÆÆ Ïa®k [VW \ZZlgYW h[Wj �WjYVss]eZp {hZ mtWZ[WZ _hvVW [VW \ZZlgYW {hZ nj^_fgl`sWZl^ WVZWY©Wjs {hZ SÆkÆÆÆaÆS Ï ^V_ iej qygW {hZ ÅÆkÆÆÆa�� ÏaSÆk [VW \ZYVWseZpWZ eZ[ \ZtlfgseZpWZ {hZ XjeZ[_s|fdWZ eZ[ XW^ce[WZ l^ WVZWYbWsjlp {hZ ÅÆÆaÆS Ï YhZls]Vfg ^V_ ie WVZWY bWsjlp {hZ ÅkÆÆÆa�� Ï YhZls]VfgaSSk [VW �Wjpl^W {hZ \e`sjcpWZ l^ WVZWY©Wjs {hZ ÅÆkÆÆÆaÆS Ï ^V_ ie WVZWY©Wjs {hZSÆÆkÆÆÆa�� ÏaS�k [VW �Wjpl^W {hZ \jfgVsWdsWZ� eZ[ �ZpWZVWej]WV_seZpWZ l^ WVZWY ©Wjs {hZ�ÅkÆÆÆaÆS Ï ^V_ ie WVZWY©Wjs {hZ ÅÆkÆÆÆa�� Ï tjh ul�ZlgYWaS�k [VW �Wjpl^W {hZ Ulj]WgWZa ze_fg|__WZ eZ[ �WjsjcpWZa [VW [WY vVjs_fgl`s]Vfgp]WVfgdhYYWZa l^ WVZWY©Wjs {hZ �kÆÆÆaÆS Ï ^V_ ie WVZWY©Wjs {hZ SÆkÆÆÆa�� ÏaS�k [VW msW]]eZpZlgYW iej olfgt]lZeZp lZ[WjWj msW]]WZ eZ[ bWgyj[WZaSÅk [VW nVZ_sW]]eZp {hZ uVslj^WVsWjVZZWZ eZ[ uVslj^WVsWjZaS¬k [WZ nZsvej̀ [W_ qle_gl]s_t]lZW_ eZ[ msW]]WZt]lZW_ [W_ mfge]{Wj^lZ[W_a



Sµk [VW \ZpW]WpWZgWVsWZ [W_ mfge]{Wj^lZ[W_ {hZ pjeZ[_csi]VfgWj bW[WeseZpa _hvWVs «Å \^_k ¬ Xdz VZ �Wj^VZ[eZp YVs « �¨ X� ZVfgs WZspWpWZ_sWgsaS¨k [WZ nZsvej̀ {hZ mlsieZpWZaS®k [WZ nZsvej̀ {hZ y``WZs]Vfg�jWfgs]VfgWZ �WjsjcpWZkR�T
 UWY qletsle__fge__ vVj[ [VW ze_scZ[VpdWVs l]_ h^Wj_sW UVWZ_s^Wgyj[W eZ[ l]_UVWZ_s{hjpW_WsisWj [Wj mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWjVZ h[Wj [W_ mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWj_|^WjsjlpWZkR�T
 UWj qletsle__fge__ sjVss Zlfg bW[lj̀ iej bW_fg]e__`l__eZp ie_lYYWZa YVZ[W_sWZ_ �W[hfgWVZYl] tjh ql] �̂lgjk 4 55°9?7<=B:GD897 Ý¹:DFO7D:R�� ������� ¡ ¢ É² ¤¥¦Ë ¢ ²² ¤´§RST
 UVW uVsp]VW[Wj [Wj mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp _VZ[ WgjWZlYs]Vfg scsVpk o|j VgjW ¶csVpdWVspW]sWZ [VW �hj_fgjV̀ sWZ `|j XWYWVZ[W{WjsjWsWjVZZWZ eZ[ XWYWVZ[W{WjsjWsWj WZs_tjWfgWZ[a_hvWVs ZVfgs [l_ XW_Wsi |^Wj dhYYeZl]W ze_lYYWZlj^WVs Wsvl_ lZ[WjW_ ^W_sVYYskR�T
 UVW uVsp]VW[Wj [Wj mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp vWj[WZ {hZ [Wj h[Wj [WY �hj_VsiWZ[WZ [Wjmfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp [ejfg qlZ[_fg]lp le` [VW pWvV__WZgl`sW nj̀ |]]eZp VgjWj�^]VWpWZgWVsWZ {Wjt`]VfgsWs eZ[ VZ VgjW ¶csVpdWVs WVZpW`|gjskR�T
 UVW uVsp]VW[Wj [Wj mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp Wjgl]sWZ Zlfg ul�pl^W [WjnZs_fgc[VpeZp_{Wjhj[ZeZp RnZs_fg��T `|j [VW ¶WV]ZlgYW lZ mVsieZpWZ [Wjmfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp eZ[ [Wj \e__fg|__W WVZ mVsieZp_pW][ le__fg]VW�]Vfg l]_YhZls]VfgW wle_fgl]W VZ qygW {hZ SÆÆ Þ [W_ qyfg_s_lsiW_k UVW �hj_VsiWZ[WZ [Wj _scZ[VpWZ\e__fg|__W [W_ mfge]{Wj^lZ[W_ xlsiW^ejp Wjgl]sWZ ie_csi]Vfg WVZW YhZls]VfgW\e`vlZ[_WZs_fgc[VpeZp VZ qygW {hZ µÅ Þ [W_ l]_ YhZls]VfgW wle_fgl]W pWvcgjsWZmVsieZp_pW][W_kUVW \e_ilg]eZpWZ [Wj YhZls]VfgWZ wle_fgl]W Wj̀ h]pWZ YhZls]Vfg VY�hjle_kR�T UVW msW]]{WjsjWsWZ[WZ [Wj uVsp]VW[Wj [Wj mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp Wjgl]sWZ Zlfg ul�pl^W[Wj nZs_fgc[VpeZp_{Wjhj[ZeZp `|j [VW ¶WV]ZlgYW lZ mVsieZpWZ [Wjmfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp WVZ mVsieZp_pW][ VZ qygW {hZ ÅÆ Þ [W_ qyfg_s_lsiW_kRÅT UVW WgjWZlYs]VfgW mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWjVZ h[Wj [Wj WgjWZlYs]VfgWmfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWj Wjgc]s Zlfg ul�pl^W [Wj nZs_fgc[VpeZp_{Wjhj[ZeZp WVZWYhZls]VfgW \e`vlZ[_WZs_fgc[VpeZp VZ qygW {hZ SÆÆ Þ [W_ qyfg_s_lsiW_k UWZmsW]]{WjsjWsWZ[WZ [Wj WgjWZlYs]VfgWZ mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWjVZ h[Wj [W_mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWj_ vVj[ Zlfg ul�pl^W [Wj nZs_fgc[VpeZp_{Wjhj[ZeZp ^WV�WjgVZ[WjeZp [Wj mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWjVZ h[Wj [W_ mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWj_ `|j VgjW^W_hZ[WjW ¶csVpdWVs l]_ �WjsjWseZp WVZW \e`vlZ[_WZs_fgc[VpeZp pWvcgjsa [WjWZ qygW {hZ[Wj UleWj [Wj �WjsjWseZp l^gcZpsk UVW \e`vlZ[_WZs_fgc[VpeZp ^Wsjcps `|j �W[WZ ¶lpa lZ[WY [VW h[Wj [Wj �hj_VsiWZ[W {WjsjWsWZ vVj[a WVZ UjWV�Vp_sW] [Wj YhZls]VfgWZ\e`vlZ[_WZs_fgc[VpeZp [Wj h[Wj [W_ �hj_VsiWZ[WZk UVW \e`vlZ[_WZs_fgc[VpeZp `|j [VWmsW]]{WjsjWseZp [lj̀ [VW \e`vlZ[_WZs_fgc[VpeZp [Wj h[Wj [W_ �hj_VsiWZ[WZ ZVfgs WjjWVfgWZkR¬T uVsp]VW[WjZ eZ[ _sW]]{WjsjWsWZ[WZ uVsp]VW[WjZ [Wj mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp V_s [Wj [ejfg[VW ©lgjZWgYeZp [W_ ngjWZlYsW_ h[Wj [Wj WgjWZlYs]VfgWZ ¶csVpdWVs vcgjWZ[ [Wj



jWpW]Yc�VpWZ \j^WVs_iWVs WZsplZpWZW \j^WVs_{Wj[VWZ_s le_ eZ_W]^_scZ[VpWj \j^WVs le` \ZsjlpVZ [Wj ZlfgpWvVW_WZWZ qygW pW_hZ[Wjs ie Wj_WsiWZk oWjZWj V_s [Wj le` [WZ WZsplZpWZWZ\j^WVs_{Wj[VWZ_s WZs`l]]WZ[W \j^WVspW^WjlZsWV] iej mhiVl]{Wj_VfgWjeZp ie Wj_slssWZa _hvWVs[VW_Wj ie �l_sWZ [Wj h[Wj [W_ nZs_fgc[VpeZp_^WjWfgsVpsWZ lZ [WZ mhiVl]{Wj_VfgWjeZp_sjcpWjl^pW`|gjs vVj[k mVZ[ [VW VZ mlsi S pWZlZZsWZ wWj_hZWZ _W]^_scZ[Vpa _h Wjgl]sWZ _VW `|j [WZ[ejfg [VW ©lgjZWgYeZp [W_ ngjWZlYsW_ h[Wj [Wj WgjWZlYs]VfgWZ ¶csVpdWVs vcgjWZ[ [WjjWpW]Yc�VpWZ \j^WVs_iWVs WZs_slZ[WZWZ �Wj[VWZ_sle_`l]] le` \Zsjlp WVZW�Wj[VWZ_sle_`l]]WZs_fgc[VpeZpa [WjWZ qygW �W mseZ[W VY nVZiW]̀ l]] le` [Wj XjeZ[]lpW [W_p]le^gl`s pWYlfgsWZ �Wj[VWZ_sle_`l]]_ Zlfg ^V]]VpWY njYW__WZ `W_spW_Wsis vVj[k UWjqyfg_s^Wsjlp [Wj �Wj[VWZ_sle_`l]]WZs_fgc[VpeZp �W mseZ[W ^Wsjcps SÅa�� ÏkRµT wWj_hZWZ Zlfg \^_k ¬ mlsi Sa [VW WVZWZ qle_gl]s YVs YVZ[W_sWZ_ � wWj_hZWZ `|gjWZ eZ[ ZVfgsh[Wj vWZVpWj l]_ �Æ mseZ[WZ [VW ©hfgW WjvWj^_scsVp _VZ[a Wjgl]sWZ `|j [VW [ejfg [VW©lgjZWgYeZp [W_ ngjWZlYsW_ h[Wj [Wj WgjWZlYs]VfgWZ ¶csVpdWVs ^W[VZpsW \^vW_WZgWVs{hY qle_gl]s le` \Zsjlp `|j �W[W {h]]W mseZ[W [Wj \^vW_WZgWVs WVZW nZs_fgc[VpeZpk UWjmseZ[WZ_lsi [VW_Wj nZs_fgc[VpeZp ^Wsjcps Åa�� Ïk \e` \Zsjlp _VZ[ _slss WVZWj nZs_fgc[VpeZpZlfg mseZ[WZ_csiWZ [VW lZpW`l]]WZWZ ZhsvWZ[VpWZ rh_sWZ `|j WVZW �WjsjWseZp VY qle_gl]sie Wj_WsiWZkR¨T
 wWj_hZWZ Zlfg \^_k ¬ mlsi S vWj[WZ le` \Zsjlp [VW ZlfgpWvVW_WZWZ rh_sWZ WVZWj [ejfg [VW©lgjZWgYeZp [W_ ngjWZlYsW_ h[Wj [VW WgjWZlYs]VfgW ¶csVpdWVs Wj̀ hj[Wj]VfgWZ WZspW]s]VfgWZbWsjWeeZp {hZ rVZ[WjZa [VW [l_ S�k �W^WZ_�lgj Zhfg ZVfgs {h]]WZ[Ws gl^WZa h[Wjt`]WpW^W[|j̀ sVpWj \ZpWgyjVpWj pW_hZ[Wjs Wj_slssWsk UVW_ pV]s ZVfgs `|j zWVsjceYWa `|j [VWWZsplZpWZWj \j^WVs_{Wj[VWZ_s le_ eZ_W]^_scZ[VpWj \j^WVs h[Wj�Wj[VWZ_sle_`l]]WZs_fgc[VpeZp Zlfg \^_k ¬ h[Wj WVZW nZs_fgc[VpeZp Zlfg \^_k µ eZ[ \^_k ®pWvcgjs vVj[kR®T wWj_hZWZ Zlfg \^_k ¬ mlsi S V_s `|j UVWZ_sjWV_WZ xWV_Wdh_sWZ{Wjp|seZp Zlfg [WZ `|j [VWbWlYsVZZWZ eZ[ bWlYsWZ [W_ �lZ[W_ pW]sWZ[WZ XjeZ[_csiWZ ie pWvcgjWZk bWV bWZesieZptjV{lsWVpWZWj rjl`s`lgjiWepW jVfgsWs _Vfg [VW qygW [Wj nZs_fgc[VpeZp Zlfg [WZ mcsiWZ [W_ «Å beZ[W_jWV_Wdh_sWZpW_Wsik 4 5��7?=?I7D:><F Û7?;�<7<I7E�F7<7? ß=:7<RST
 
}lYWZa \Z_fgjV̀ sa oeZdsVhZ eZ[ ¶csVpdWVs_[leWj [Wj uVsp]VW[Wj [Wj �Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp_hvVW [Wj _hZ_sVpWZ \e__fge__YVsp]VW[Wj vWj[WZ {hY mfge]{Wj^lZ[ ie l]]WZ YVs [Wj\e_|^eZp [W_ ulZ[ls_ {Wj^eZ[WZWZ zvWfdWZ {Wjlj^WVsWsk UVW UlsWZ Zlfg mlsi SvWj[WZlefg Zlfg \e__fgWV[WZ le_ [WY\Ys ie ljfgV{ljV_fgWZ zvWfdWZvWVsWj{Wjlj^WVsWsk UVW_ pV]sZVfgs `|j [VW \Z_fgjV̀ skR�T

 Ulj|^Wj gVZle_ {Wjlj^WVsWs [Wj mfge]{Wj^lZ[ \Z_fgjV̀ s eZ[ rhZsh{Wj^VZ[eZp [Wj VZ \^_lsi Smlsi S pWZlZZsWZ wWj_hZWZ `|j [WZ zvWfd [Wj zlg]eZp {hZ nZs_fgc[VpeZpWZk nVZWÈ^WjYVss]eZp {hZ UlsWZ lZ [l_ ie_scZ[VpW oVZlZilYs `VZ[Ws pWYc� [WjuVssWV]eZp_{Wjhj[ZeZp VZ �Wj^VZ[eZp YVs « ®� l \^pl^WZhj[ZeZp _slssk nVZW[lj|^WjgVZle_pWgWZ[W È^WjYVss]eZp lZ UjVssW `VZ[Ws ZVfgs _slsskR�T
 o|j [WZ zvWfda Xjlse]lsVhZWZ le_ie_tjWfgWZa dlZZ [Wj zvWfd{Wj^lZ[ lefg [l_XW^ejs_[lseY [Wj VZ \^_lsi S mlsiS pWZlZZsWZ wWj_hZWZ {Wjlj^WVsWZa _hvWVs [l`|j [VWnVZvV]]VpeZp [Wj bWsjh``WZWZ {hj]VWpskR�T UVW \^_csiW S ^V_ � pW]sWZ WZs_tjWfgWZ[ `|j [VW UlsWZ {hZ WgjWZlYs]Vfg ¶csVpWZk



RÅT UVW UlsWZ Zlfg \^_lsi S mlsi SvWj[WZ [ejfg [WZ mfge]{Wj^lZ[ VZ pWWVpZWsWj©WV_W{Wjy``WZs]Vfgsa pWpW^WZWZ`l]]_ ie_lYYWZ YVs vWVsWjWZ UlsWZ Zlfg « �� \^_lsi �XWYWVZ[Whj[ZeZp VZ �Wj^VZ[eZp YVs « Å \^_lsi ¬ Xdzk \^_lsi S mlsi � pV]s WZs_tjWfgWZ[k4 5M�7?I=<�;�7?�=G:><FRie ^WlfgsWZÑ « S� XdzTRST UWj mfge]{Wj^lZ[ gls dWVZW WVpWZW �Wjvl]seZpk UVW �Wjvl]seZp_pW_fgc`sW eZ[ \e`pl^WZ [WjoVZlZi^efggl]seZp vWj[WZ [ejfg [VW msl[s xlsiW^ejp vlgjpWZhYYWZkR�T
 UWj �Wjvl]seZp_^WVsjlp ie XeZ_sWZ [Wj msl[s xlsiW^ejp vVj[ pW_hZ[Wjs VZ [Wj y``WZs]Vfg�jWfgs]VfgWZ �WjWVZ^ljeZp Zlfg « S® l Xdz pWjWpW]s eZ[ �cgj]Vfg lZpWtl__sk4 5KÚ=>;9=G:;à ><� áD?:;89=�:;�Ð9?><F �7; C89>G�7?I=<�7;��� ������� ¡ ¢¢ É³Ë É» ¤¥¦§o|j [VW qle_gl]s_� eZ[ ©Vjs_fgl`s_`|gjeZp [W_ mfge]{Wj^lZ[W_ pW]sWZ [VW �hj_fgjV̀ sWZ [W_XWYWVZ[WjWfgs_ WZs_tjWfgWZ[k 4 5Lß78O><F �7; ¸D<=<EI7�=?�;��� ������� ¡ ¢¢ É»Ë É¾ ¤¥¦§RST

 UWj mfge]{Wj^lZ[ WjgW ŝ iej UWfdeZp [W_ oVZlZi^W[lj̀ _ {hZ _WVZWZ uVsp]VW[WjZ WVZWâY]lpW Rmfge]{Wj^lZ[_eY]lpWTa _hvWVs _WVZW _hZ_sVpWZ njsjcpW ZVfgs le_jWVfgWZkR�T
 UVW mfge]{Wj^lZ[_eY]lpW vVj[ [ejfg [VW qle_gl]s__lsieZp `|j �W[W_ qle_gl]s_�lgj ZWe`W_spW_Wsisk Ul^WV vWj[WZ [VW YVs [WY mfge]{Wj^lZ[ {Wj^eZ[WZWZ �l_sWZ iej qc]̀ sW Zlfg[Wj mfg|]Wjilg] eZ[ iej qc]̀ sW Zlfg ul�pl^W [Wj oVZlZidjl`s Zlfg [WYoVZlZile_p]WVfg_pW_Wsi le` [VW WVZiW]ZWZ uVsp]VW[Wj {WjsWV]sk UVW zlg] [Wj mfg|]WjVZZWZeZ[ mfg|]Wj vVj[ Zlfg [WY Uejfg_fgZVss [Wj [WY qle_gl]s_�lgj {hjlZpWplZpWZWZ]WsisWZ [jWV ­lgjW RmsVfgslpÑ Xjh�W mfge]_slsV_sVdT WjjWfgZWskR�T
 mhvWVs WVZ �Wj^lZ[_YVsp]VW[ Zej vWpWZ WVZW_ ¶WV]_ _WVZWj mfg|]WjVZZWZ h[Wj mfg|]Wj [WYmfge]{Wj^lZ[ lZpWgyjsa V_s ^WV [Wj �WjsWV]eZp [Wj YVs [WY mfge]{Wj^lZ[ {Wj^eZ[WZWZ�l_sWZ Zej [Wj ¶WV] [Wj oVZlZidjl`s lZiejWfgZWZa [Wj [WY �Wjgc]sZV_ [Wj zlg] [Wj [VW�Wj^lZ[__fge]WZ ^W_efgWZ[WZ mfg|]WjVZZWZ eZ[ mfg|]Wj iej XW_lYsilg] [Wjmfg|]WjVZZWZ eZ[ mfg|]Wj [W_ �Wj^lZ[_YVsp]VW[_a [VW l]]pWYWVZ^V][WZ[W mfge]WZ p]WVfgWj\js ^W_efgWZa WZs_tjVfgsk 4 5¯�7?:?¹F7 <=89 4 L NOP D< �7?ID<�><F BD: 4 �± �I;=:E � N��WjsjcpW [W_ mfge]{Wj^lZ[W_ YVs uVsp]VW[WjZ [Wj mfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp h[Wj [Wjmfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWjVZ h[Wj [WY mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWj h[Wj uVsp]VW[WjZ [Wj \e__fg|__W Zlfg« S� \^_k µ Xdz Vk�kYk « �¬ \^_k � X� eZ[ �ejV_sV_fgWZ wWj_hZWZa lZ [WZWZ uVsp]VW[Wj [Wjmfge]{Wj^lZ[_{Wj_lYY]eZp h[Wj [VW mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWjVZ h[Wj [Wj mfge]{Wj^lZ[_{hj_sWgWj
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