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<*8)77.4 & 6<*+4/HE)-. <*&*5'.; 7%5.; & 7.25+".; 3)="-)".. 7J)*.#
).C=.5&1.73? <.2'+'&, G3+<.4 G4./H8&.">= <*).C*+2.4+'&; -).[.-&:)79.; 7*)5> 7
J*1&* 4+'&)1 7/.(>= G92.-).5&'+1&)79&= .C73+.4.9 742++ 7 <.73.">1
*+24&3&)1 <*&*.5'>= & <*&*.5'. 3)=".-)">= <*.8)77.40 <*.3,()">1 <)*&.5.1
GO7</6+3+8&& 7)3& 7.25+">= 3)='&)79&= .CQ)93.4# 7'.46 &77/)5.4+'&;
2).1-&)79.; T%)5> <.[.() 7&73)1>; <.5=.5 9 &26:)'&H <*&*.5'. 3)='&)79&=
7&73)1 w.5+*&90 @A%@O0x0 + 3+9() 47)73.*."&;, +'+/&2 *+24&3&, *)-&.'+/?'>=
G92.-)">= -)./[.-&)79&= <*.8)77.4 4 <*73*+'734) & 4. 4*)1)'&#

'38) R-)./-&)79+, 7%)5+S 9+9 <*)51)3 &77/)5.4+'& C>/ 44)5)
## )*-))4>1 & 49/H:+)3 4 7)C, RIHC>) -.*'>) <.*.5> & <.:4>0 7/+-+HE&) 4)*='HH
+73?  1&3.7J)*>0 9.3.%>) *+771+3*&4+H37, 9+9 1'-.9.1<.)'3>) 7&73)1>0
'+=.5,E&)7, <.5 4.25);734&)1 &'()")*. =.2,;734)".; 5),3)/?".73& :)/.4)9+0 :3.
<*84.58&3 9 &21))'&H <*&*.5'>= -)./.-&)79&= <*.8)77.4 & 4.2'&9'.4)'&H '.4>=
+3* < )>zy  3)=)">zy &())F.-).).-&)79&=  <*.8)77.40 &21)',HE&=
&())*. -).1.-&)79&) 67/.4&, .<¥)5))".; 3)**&3.*&&S w)*))40 @A%!x# 3.



<NB))&) &1))3 .1)'? 4+(.) 3).%)3&:)79.) 2'+:)'&)0 & <*& 3+9.1 *+771.3*)'&&
).1-&)T9+, 7%)5+ +'+/&2&*6)37, 7 <.2&8&& 7&73)1'.-. <.5=.5+0 <*)573+4/,)3 7.C.;
73*.;'6H 7&73)16 74,2+">= 1)(56 7.C.; & 4/& HE&= 5*6- '+ 5*6-+ 9.1<.")'3.4#
)*1&' R-).7&73)1+S 4<)*4>) C>/ <*)5/.()' 7.4)379&1 6:)'>1 ## ..+4.; 4 @AMD # &
73+ <*&1)',3?7, <*& 7&73)1'>= &77/)5.4+'&,= 4)*="); +73& 1&3.7J)*> w ..+4+0 @AIBx#
@A%@ # ## .'5+*&9 7J.*16/&*.4+/ 3).*)3&:)79&) .7'.4> G/)1)'3.4 -).7&73)1 4
&0)*.; -).I-&&F R &73)1>0 G/)1)'3> 9.3*>= <./[.73?H &/& 4 .7'4'.1
<*)573+4/)’> 34)*5>180 (&59&1& &/& -+2..C*+2'>1& 9.1<.)'3+1& -)./.-&)79.;
795>0 '+2>4+H37, -)./.-&)79&1& 7&73)1+1& K-).7&73)1+1&L# )./.-&)79&) 7&73)1>
*+25)/,H37, '+ <*&*.5'>) & <*&*.5'.3)='&)79&)# ).7&73)1>0 4 7.73+4 G/)1)'3.4
9.3*>= 4=53 &7967734)">) .CQ)93> K&7967734)">) 7*5>L &/& 76E)734)".
&21)")">) :)/.4)9.1 )73)734)">) .CQ)93>0 <*&*.5'. 3)='&:)79&) 7&73)1> K LS
w.'5+*&90 @A%@0 73*# @A !$x# 1)+ G92.-).5&'+1&:)79&= .C73+'.4.9 <*&*.5'>= &/&
<*&*5'. 3)='&)79&= 7&73)1 7 <.2&8&& &'())*.; -)./.-&& .8)'&4+)37, :)¥)2
<*).C*+2.4+'&) 9.1<.")'3.4 -)./.-&)79.; 7*)55# )./.-&)79+, 7*)5+ =+*+93)*&26)37,
19.3.*>1 '+C.*.1 <.9+2+3)/);0 2'+:)'&, 9.3.*>= 4 5+">; 1.1)'3 4*)1)'& .3*+(+H3
) T.73.&)#H  -+T. ##  5+&960 <*&*.5'. 3)='&)79&) 7&73)1> '+:&+H3
J*1&*.4+327, 7'+:+/.1 73*.&3)/?".; &I& &'.; =.2,:734)".; 5),3)/?".73& & 54&()'&)
K*+24&3&) -)./.-&:)79.; 7&73)1>L <*5./(+)37, 4 <)*&.5 G97</6+3+8&&0 <*.&7=.5&3
3*+'7J.*11+8&,0 71)'+ 7.73.,'&#

+ <.7/)5)) 4%)1, 76E)734)". &21)'&/I&7T? <*)573+4/)'&, . *./& :)/.4)9+ 4
*+24&38&8& <*&*.5'.; 7*)5> & )-. 49/+5) 4 <*).C*+2.4+'&) 4)*="); +73& /&3.73)*>0
J*1&* 4+'&& 7.4%)1)">= G92.-).5&'+1&:)79&= .C73+'.4.9 4 :+73".73&# )34)*3&:'>;
<)*&.50 5/&40&;7, '0M1&//&.'+ /)30 7 3.-. 4%)1)'&0 9.-5+ 2+* 5&/+7? (&2'? :)/.4)9+ '+
)10 <. 1)'&H 7<)8&+/&73.40 .9.")# +:+/+7? G<.=+ +'3*<.8)'+ <*.1>0/)".-.
<*).C*+2.4+'&, T7*)5> .C&3+'&, [H5)# + )(56'+*5.1 -)./.-&)79.1 7Q)25) 4
);<3+6') "$) -.5> hh 4)9+ <*&2'+'> '+:+/.1 R+'3*.<.8)'+S '+ )1/) wz']* g0 '$@Mx#
4./H8&.".) *+248&38&) <*&*.5'.; 7*)5>0 4 :+73'.73& -)./[-&)79.;0 <*)5<./+-+)3
<*8)77 3*+'7J*1+8&&0 <)*)=.5 &2 .5'.-. 7.73.'& 4 5%6-.) 7 <.7/)5.4+3)/?".;

71).; 7.C>3&;0 <*.&7=.5E&= <. 2+9.'+1 <*& 5># <.7/)5') 73.)3&) C6*;
&'5673*8&+/82+88&& & '+6:'. 3)='&:)79.-. <*.-*)77+ )/.4):)734. 47) C./?0) <*.'&9+)3

4 -)./.-&)79.) <*73*+'734.0 + -).[.-&)79+, T*)5+ *+24&4+)37, 4 67/.4&,=
2'+:1&3)/?'>= 3)='-)">= +-*62.9#  C&7J)*) 4 *)26/?3+3) )) G4./H8&.".-.
<*).C*+2.4+'&, 4.2'89/+ 3)=".7J)*+ K7&.'&I>F '.-).7J)*+0 +3*<.7J)*+0
'.3)=".-).70)*+L w.3/.40 @AI%x# )=".7J)*+ &7967734)"+, 7J)*+ 3)='.-))2+0



7.25+4+)1+, 4 *)26/?3+3) &'())*.; & =.2,;734)".; 5),3)/?".73& :)[.4)9+ 4 4&5)
73*.&3)/?'>= & -*>= *+C.30 25+'&; & 7.*6()'& *+2/&'.-. '+2'+1)'&, W 4+.40
*(8&'79&;0 I$S@x#

<* 7> 42+&1.5);734&, &'())*'>= 7.%6()'& 7 4)*='&1& -.*&2.'3+1&
2)1'.; 9.%> K/&3.7J)*>L0 5&+1&9+ *+24&3&, -)./.-&)79&= <*.8)77.4 4 *)26/?3+3)
&())*. =.2,;734)".;  5),3)/?".73& )[.4)9+0  J.*1&*.4+'&)  7.4%)1)">=
G92.-).5&'+1&:)79&= .C73+'.4.9 3*+5&8&.". *+771+3*&4+H37, &'()")*.; -)./.-&):#
93&4'.) *+24&3&) '+<*+4/)'&, &'())*.; -).[.-&& 4 '+:+/) <*.0/.-. 4)9+ C>/.
<*5&93.4+'. ').C=.5&1.73?H <*.4)5)'&, 1+703+C'>= 73*)9 4 .4)379.1 .H2)0
4.24)5)'&)1 -*5.4 & 1+703+C'>1 -&5*.G")*-)3&:)79&1 73*.&3)/?734.10 *)+/&2+8&);
C)7<*)8)5)'3'>= <*.)93.4 .74.)'&, 3)**&3.*&& )4*.<);79.; :+73& .77&&0 &C&*& &
+?')-. 73.9+# .*&J),1&0 73.,40&1& 6 &73.9.4 7.25+'&, '+69& &'())*.
-)./.-&&0 ,4/,H37, 4>5+HE&)7, 6:)'>) ## +4+%)79& K@%%@ @ABMLO ## +1)'79&;
K@%A! @A"ALO # .<.4 K@QAS$! @AI%LO ## *&9/.'"79&; K@Q%AA @A"ALO ## +7/.4 KO
@A%MLO ## )*-))4 KQA@B @AAILO ## .13+52) KQA@'! @AADLO ## .[.3+*)4 K@QA@
## 3.4 K@A$" @AA@L & 5  '+73.E)16 4%)1)'& 1+703+C> 3)='.-)">=
4.25);734&; & <*).C*+2.4+'&; 4)*="); +73& [&3.7))*> 7.<.73+4&1> 7 7+1>1&
1.E'>1& <*&*.5'>1& 7&/+1&0 4 -)./.-&)79.1 <*.0/.1 ') C>/. 3+9&= <*)8)5)'3.4#
67/.4&,= 3)=".-)")2+ 71)'+ G92.-).5&'+1&:)79&= .C73+'.4.9 <*.&7=.5&3 73*)1&3)/?".
C>73*.0 4 9.%.39&; 7 -)./.-&)79&= <.2&8&; <*.1)(63.9 4*)1)&# .7/) <&.)*.-.
T4)'&, & <)*4.-. <)*& 5+ GI7</6+3+8&& 9*6<'>= 3)='&:)79&= .CQ)93.4 4.2'&9+)3
1.C=.5&1.73? &26:)'&, .7.C)".73); 42+&1.5);734&, 7.4%)1)".; 3)="7J)*> 7
-)./.-&:)79.; 7%)5.,0 6:)3+ *)76*7'.; & -).5&'+1&:)79.; J6'98&; /&3.7J)*> K<.
W*J&1.40 &/&'-0 1$$IXLO *+2484+)37, '+6:") '+<*+4/)'&) RGO./.-&:)79+, -)./.-& S#
5 20 4/&'& 3)='&)79.-. .CQ)93+ '+ -).[-&)796H 7%560 R7J)*.;
42+&1.5);734&,S K3)*1&' ## .'5+*&9+L0 R9.'3+2.'.;S K3)*1&' ## ./.59.479.;LO
R<*.73*+'734)">1 9.36*.1 /&3.3)='&})79.; 7&73)1>S K3)*1& ## *.J&1.4+L0
&7=5, &2 <.'&1+8&, J.*16/&*.4.9 *+2'>= +43.*40 7/)56)3 <.'&1+3? ")9& .CQ)1
-*¥>= <*50 4 <*)5)/+= 9.3.*.-. <5 4/&,'&)1l <*&*.5'. 3)=".-)">= J+93.*4
<*&7=.5,3 &21)')'& 47)= && .35)/?'>= 9.1<.)'3.4 41)E+HE); -)./.-&)79.;
7%)5> w .'5+*&90 @A%@0 @AY%MT ./.59.479+,0 /&7))40 @A%AT 7&<.4 & 5*#0 @AAAT *.,
&I&'-0 1$$!IT *(8&'79&; & 50 I$$'T 92+*?'0 !$@Bx0 J.*1&*6H37, '.4>)
G92.-).5&'+1&:)79&) .C73+.49&# 92.-).5&'+1&)79+, .C73+.49+ .<*)5)/,)37,
&3)78&4'.73?H & +93&4'.73?H 7.4%)1)"'>= G92.-)">= -)./.-&)79.; <*.8)77.40
1+703+C+1& & 1)=+'&21+1& &= <*.4/)'&0 .3*+(+HE&= *+24&3&) -)./.-&)79.;



7&73)1> 4 -)./-&)79.1 1+703+C) 4*)1)& KGA4A./H8&.">) <*).C*+2.4+'&,L0

<*)B) HE&= <¥)5*+7<./.()".73? 3)**&3.*&& 9 *+24&3&H 3)= &/& &'>= G92.-)">=
2).1.-&:)79&= <*.8)77.4 4 7.4%)1)">= 67/.4&,=0 + 3+9() J.1&*6HE&= '+<*)4/)".73?

*+2483&, 78&73)1> & 5&+1896 <*.8)77.4 4 CB656E)L w &34&'0 @A%'T @A%AT &34
*(8&'798;:0 @AADT 4+.40 *(8&'79&;0 !$$@x#

*&* 5'. 3)='&:)79&) 7&73)1> =+*+93)*&26H37, .39*>3.73?H0 5&'+1&:'.73?H &
N73+8&.+*>1  *)(&1.1 J6'98&.'&*.4+E&H# ).1.-&)T9+, T¥)5+ &T<>3>4+)3
3)="-)">) +-*629& & 73*)1&37, O +5+<3+8&& <*& '.4>= 67/.4&,= )*)2 <)*)73*..96
73*6936*'>= 74,2); 1)(56 9.1<.)'3+1& K<.57&73)1+1&0 G/)1)'3+1&L 4'63*& 7&73)1>0
<*&45, 9 71)) G92.-).5&+1&)79&= .C73+.4.9% )¥73*:9+ 09.1<.)'3.40
3*+'7J.%148&, 74,2);,0 4)5%)'&) '4>= G/)1)3.4 4 7&73)16 & 4.25);734&)
5.<./'&3)/?'>= J+93.*.4 <*&4.5,3 9 2+<6796 1)=+&21+ 71)> 7.73.'& *+24&3&H
).1-&)79&= <*8)7T.4# ).1.-&)79&) <*.8)77>  G3. <.7/)5.4+3)/?'+, T1)'+
7.73.'&; -).7%)5>0 =+*+93)*&26HE&= )) 73*6936*6 & 74.;734+ 4 .<*)5)/)">; 1.1)'3
4%)1)'& W 4+.40 *(8&'79&0 1$$@x# <*)5)/+= <*&*.5'. 3)='&:)79&= 7&73)1 1.()3
&1)3? 1)73. <*.,4/)&) '4>=0 ') 74.;734)">= *+)) 5/, 5+".: 3)**&3.*&&
G92.-)">= -)./.-&)79&= <*.8)77.4 & Yy&/& +93&4&2+8&, 6'+7/)5.4+">= -).[.-&)T9&=
<*8)77.4 7 64)1&)'&)1 79.*.73& *+248&38&, & <*.73*+'734)">= </.E+5); <*.4/)'&,
<*8)77.4#  <*&*5'.3)='&)79.; 7&73)1) .76E)734/,H37, 42+&1.5);734&, 1)(56
)73)734)">1& )) GN1)'3+1& K-*>1& <*5+1&0 <.52)1'>1& 4.5+1&0 -+2+1&L &
&7967734)">1& 7.*6()'& 180 *)26/?3+3.1 9.3.*>= ,4/,)37, &21)')&) 7.73.'&

0 J*1&*.4+'&) "4 G92.-).5&+1&)79.; .C73+.49&# &73)1..C*+26HE&)
74734+  <* AH37, 4 &())*.-)./.-&)79&= <*.8)77+= w.5+*&90 @A%@x#
)./.-&)79&) <*.8)77>0 4.2'&908&) 4 *)26/23+3) 5),3)/2".73& :)/.4)9+0 4 *+2/&:'>=
CI+73,=  &T7/)5.4+'&  &1)H3  *+2'>) 3)*1&>F  3)='-)". -).[.-&)79&)0
+13%.<)">)0  <F&F5. +'3%.<.5)">)0  &'())*. -)./.-&)79&) W .3/.40 @AI%T
*09.40 @AIAT 4+'.40 *(8&'79&:0 1$$@T .*./)40 +/9&'0 !$@ @x#

*& .8)'9) G92.-).5&'+1&:)79.; .C73+'.4& 3.; &/& &'.; 3)**3.*&&0 7.25+">= &
GO7</6+3&*6)1>= <*&*.5'. 3)='&:)79&= 7&73)1 4+(>1 ,4/,)37, *+771.3*)&) G3+<.4
<*).C*+2.4+'&, -)./-&)79.: 7T%)5> 7 1.1)3+ .74.)'&, 3)**&3.*&&0 73*.&3)/?734+ &
6:)3+ <)*&.5+ GO7</6+3+8&& 3)='&:)79.-. .CQ)93+# *)1)".; &3)*4+/0 .=4+3>4+HE&;
<)*&.5 &3)T&A.-. <*).C*2.4+'&, -).1.-&)79.; T%)5> 47/)5734&) &())*.; &
=.2,;734)".; 5),3)/?".73& )/.4)9+0 73*.&3)/?734+ 3)='&)79&= .CQ)93.4 &
GO7</6+3+88&& <*&*5'.3)='&)79&= 7&73)10 '+2>4+)37, <)*&5.1 3)='-))2+#
&'+18:)79&) 42+&1.5);734&, 7&73)1 <*.&7=.53 7 4)0'&1& 7*)5+1& +31.7J)*..0



“&5*%.70)*.:0 C&7I)*..T JB'98&.'+/?'>) <*¥).C*+2.4+'&, 4>24+'> 42+&1.5);734&,1&
1)(56 9.1<.)'3+1& 4'63*& -)./.-&)79.; T&73)1># *& ++/&2) 7.73./'&, <*&*.5'.N
3)='&:)79.; 7&73)1>0 1)=+'&21+ )) 3*+'7J.*1+8&& 4 <*.73*+'734) & 4. 4%)1)& 4
2).1.-&)79.; T%)5) <*.4/,H37, <.7/)5734&, 5&+1&)79&= & J6'98&.'+/?'>=
42+8&1.5);734&;# +248&3&)  G92.-)'>=  -)./.-&)79&=  <*8)77.4 K LO
G92.-).5&'+1&:)79+, .C73+.49+ *+771+3*&4+)37, 9+9 *)26/?3+3 7.)3+&, 47)=
9.1<.")'3.4 & J+93.*4F 4'63*)"&= & 4)0'&=# .73.,'&) 4 ')9.3.*>; 1.1)'3

4%)1)& 1.(. .<*)5)/&3? 9+9 '+C.* <.9+2+3)/); 7.73.,/&,0 <*&76E&= -)./.-&)79.;
7&73)1) 4 G3.3 1.1)'3 4%)1)'& & .<*)5)/,HE&= )) J6'98&.'&*.4+'&) '+ 3)96E&;
1.1)'3 w.5+*8&90 @A%@x# )./.-&)79&) <*.8)77>0 <*3)9+HE&) 4 )5*+= )1/& & 4
<*@<.4)*='.73'.; +73& [&3.71)*>0 1.(. *+771+3*&4+3? 9+9 <*. 4/)'&)
7<)88&J&:)79.; -).1.-&)79.; J.*1> 54&()'&, W'())*'+, -)./-&, .77&&0 !$@Dx#
7)5734&) GA4./HB&.">= <*).C*+2.4+'&; -)./.-&)79.; 7*)5> *+24&4+H37, -*6<<>
<*@*5'>= & <*&*5'.3)='.-)">=  -).[.-&)79&= <*.8)77.40 J.*1&*6HE&)
<*)5)/)">) GO2.-).5&'+1&:)79&) .C73+.49&# *.8)77 ")<¥)*>4'.-. 9./1&)734)".-.
&21))'&, <+*+1)3*.4 9.1<.")'3.4 <*&*.5'. 3)='&:)79.; 7&73)1> <*& 42+&1.5);734&&
<*&* 5'>= & 3)='.-)">= J+93.%.4 .3*+(+)37, 4 71)') G92.-).5&'+1&:)79&= 7.73.'&;
3)**3.%&3.*&& & 5)1.'73*&*6)3 '+<*+4/)".73? G4./H8&& -)./.-&:)79.; 7%)5> 4 8)/.1#

> 4/)&) 2+9..1)*.73); J.1&*.4+'&&, G92.-).5&+1&)79&= .C73+.49 &
'+<*+4[)".73& G4.JHB&& -).[.-&:)79.; T%)5> 2+ <)*&.5 3)=".-))2+ ,4/,)37, 4+(.;

'+6:".; <*.C/)1.;#

).5&'+1&:)79+, J6'98&, [&3.70)*> 4>*+(+)37, 4 &21))&& 7.73.'&,
1&3.7)*> & <*.4/,)37, 4 4&5) *+24&3&, -)./.-&)79&= <*.8)77.4 4 .<*)5)/)">:
1.1)'3 4%M1)&# ).5&'+1&:)79+, G9./.-&)79+, J6'98&, /&3.7J)*>0 4/&)3 '+
7.73.,'&) C&.3>0 C)2.<+7'.73? & 9.1J.*3"'.73? <*.(&4+'&, :)/.4)9+# . 9/+77&JI&9+8&&
## *J&L.4+ & ## &I&-+0 6:&3>4+HE); <*,1.) 4.25):734&) G92.-)">= <*.8)77.4
'+ )/.4)9+ & G9.7&73)16 4 8).10 '+ 9.1J.*3'.737 <*.(&4+'&, ).4)9+ )¥)2
5)J.*1+8&H &/& *+2*60)'&) &'())*'>= 7..*6()'&;0 <*.8)77> 5)/,37, '+ -*6<<>
9+3+73*.J&)79&)0 .<+7>) & "C/+-.<*&,3>)# 26:)'&) .7.C)".73); *+24&3&,
G92.-)">= -).[.-&)79&= <*.8)77.4 & J*1 &= <*. 4/)&, ,4/,)37, 4+(>1 &
+936+/2'>1  +<*+4/)&)1  &TT/)5.4+'& 4  &())*. -).J.-&&#  +24&38&)
9+3+73*.J&:)79&= <*.8)77 & J.*1> &= <*. 4/)'&; 473*):+H37, 4. 1'.-&= *)-&.'+= 1&*+
& 73+'.4&37, <*)51)3.1 &77/)5.4+'&; '+6:".-. 7..CE)734+# +3+73*.J&:)79&; <*.8)77
G3. 4')2+<') 7.C>38)0 C>73*.3)96E&; <*.8)770 4/)96E&; 3,()/>) <.7/)5734&,0
*12%60)'&, & ()*34># *.4/)'&, 9+3+73*J&)79&= <*.8)77.4 )73)734)"> &



1&2C)(">0 9+9 9.1<.")'3 G4./H8&& -)./.-&:)79.; 7*)5> )1/& w*J&1.40 &/&'-0
I$$Ix#t >73*.5);7346HE&1 -)./.-&:)79&1 <*.8)77+10 &77/)5.4+'&H <*)5<.7>/.9 &=
*+24&3&,0 <*)56<*)(5)'&H & <*.-'.26 65)/,)37, .-*.1') 4'&1+'&)0 <.79./?96
<* 40)'&) 9+3+73*.J&:)79&= <*.8)77.4 <*&'.7&3 2'+:&3)/?'>) *+2*60)'&,0 6E)*C> &
<*)573+4/,)3 6-*.26 5/, (&2'& /H5); w{|la}a® ha'b0 !$@DT 7&<.40 '$@Dx# *.,4/)'&,
C./?0&'734+ 9+3+73*J&:)79&= <*.8)77.4 74,2+'> 7 <*&*5>1& J+93.*+1&0 9+9
J6'98&.'+/?'>1& 42+&1.5);734&,1& 9.1<.")'3.4 4'63*& 7&73)1>0 3+9 & 5&'+1&:)79&1&
4.25);734&,1& '+ T7&73)16# *)26/?3+3) *)+/&2+8&& 9+3+73*.J&:)79.-. <*.8)77+
<*.&7=.5&3 *)29.) &21)")'&) 73*6936*> 7&73)1>0 <*&4.5,E)) 9 *+2*60)'&H 9+9.; /&C.
)) .C/+73& 4 *)26/?3+3) 4)0'&= 4.25);734&; &/I& <)*)*+7<*)5)/)'&, K*+2*59&L
4'63*)"&= <t ()& H +3+73*.J&:)79&) <*.8)77> =+*+93)*&26H37,
.<*)5)))".73?H 1.1)'3+0 &'3)'7&4'.73?H <*.,4/)'&, & 6-*.2.; (&2'& :)/.4)9+ 4
1+703+C+= /.9+/?".-. 6*.4'# [, .C(&3>= 3)**&3.*&;0 .74.)'&) 9.3.*>= 7/.(&/.77?
&73.%&:)79&0 <*.,4/)'&) 9+3+73*.J&:)79&= <*.8)77.4 '7&3 6-*.(+HE&; =+*+93)*#
*579&) 3)**&3.*&& <*& <*.,4/)'&& 9+3+73*.J&:)79&= <*.8)77.4 <.54)*()'>
1+97&1+/?'.16 7.8&+/?'.16 & G9..1&:)79.16 6E)*C60 :3. 74,2+'. 7 4>7.9;
<[.3.73?H '+7))&, & (H&&)1 =.2,734)". <*1>0/)">=  .CQ)93.4#
+3+73*.J&:)79&) -).[.-&:)79&) <*.8)77>0 4>24+">) 4)0'&1& 9/&1+3&:)79&1&
J+93.*+1&0 <*&4/)9+H3 <*&73+/?'.) 4'&1+'&) 7<)8&+/&73.4 4 742& 7 4.21.(,
1+703+C".737?H <*.,4/)'&, & *)24>:+;'>1& <.7/)5734&,1&# 7.C)". 6,24&1>1& 5/,
4.25);734&, 9/&1+3&:)79&= J+93.*4 73+.4,37, 3)**&3.*&&0 *+7<./.()">) 4
<*)5-*¥'>= *+;'+=0 )16 7<.7.C7346H3 -)./.-&:)79&) & -).1.*J./.-&:)79&) 67/.4&,
'+/&:&) G')*-&& *)/?)I+ & /&3./.-&:)79&= .7.C)".73); w{b_]b\O @AB'T ~beag0 € <bv0
@AAAT Wb_a-',| t']g|be 0 I$@$x#

<+7'>) <*8)77> <*&4.53 9 &21))&H K3*+'7J.*1+8&&L 7&73)1>0
<.7%)5.4+". 4.25);7346, '+ +C&.3&:)796H 7.73+4/,HE6HO =+*+93)*&26H37, <.3)*);
9+:)734+ T+1.-. *)76*7T+ -).[.-&)79.-. <*T73*+'734+ '+ *)-&.'+/?'.1 6*.4")
w *.J&1.40 &/&'-0 '$$!x# >,4/)'&) *)-&.'+/?'>= <+7'>= G92.-)">= -)./.-&:)79&=
<*8)77.4 ") 1)) 7/.(">; & +936+/?">; 4.<*.70 <.79./?796 &= 5&'+1&9+ 1.()3 ")
6-*.(+3? (&2'& /H5);0 ' &1)3? 73+C&/7?'. 4>7.9&; <.9+2+3)/? '+ <*3,()'&&
2'+:&3)/?'.-. 4%)1)'&0 :3. 6=650+)3y7'&(+)3 *)76*7'>; <.3)'8&+/ <*&*.5'.; 7*)5>#
R <+7'>; 3)=".-)". <*&*.5'>; <*.8)77 [HC>) &21))'&, 7.73.'&, <*.5>=0
4.5'>=0 4.2560'>= C&.3&:)79&= &/& 71)O+">= .C*+2.4+'&; <*&*.5>0 .C67/.4/)">)
).4):)79.; 5),3)/?".73?H0 9.3.*>) 1.-63 <*&4)73& 9 ')-+3&4'>1 5/, :)/.4)9+0
.CQ)93.4 =.2,;734+ &/& .9*6(+HE); 7*)5> K(&4.; <*&*.5>L <.7/)5734&,1 w *&*.5'>)



<+7'.73& .77&&0 '$$D0 73*# 1%"x# .9+2+3)/& 5&'+1&9& *+24&3&, 7.4%)1)">=
G92.-)">= -)./.-&)79&= <*.8)77.4 7/6(+3 .5'&1 &2 9*&3)*&)4 .8)'9& 7.73.,'&,
<*@*5'. 3)='&)79.; 7&73)1> & 5)1.'73*&*6H3 -*6<<6 *)-&.'+/?'. .<+7'>=
G92.-)">= -).[.-&)79&= <*.8)77.4# 92.-).5&+1&:)79+, .C73+.49+ <*&*.5'.N
3)='&:)79.; 7&73)1>0 7 .<*)5)/)">1 +C.*.1 7.4%)1)">= G92.-)">= -)./.-&:)79&=
<*.8)77.4 .3*+(+)3 G4./HB8&.">) <*).C*+2.4+'&, -)./.-&)79.; 7¥)5> & 5)1.'73*&*6)3
*)+98&H '+ /HC>) 3*+'7J.*1+8&& 9.1<.)'3.4 7&73)1>0 &21))'&, 4)0'&= &
4'63%)"&=  9.1<.)'3.40 )*)2  &21))&) +93&4'.73&0 &3)7&4'.73& &
<* 73*+'734)">) <*.,4/)'&, K<.*+()".73?0 </.3'.73?0 /.9+/&2+8&, & 5*#L G92.-)">=
).1.-&)79&= <*.8)77.4# >7.9&) 2'+:)'&, <.9+2+3)/); 5&+1&98& *+24&3&, G92.-)">=
<*.8)77.40 <*)4>0+HE&) 6'+7/)5.4+">) <.9+2+3)/& <*)5>56E)-. <)*&.5+0 +93&48&2+8&,
&I& 4)2+<')  <* AN'&) G92.-)'.-. -).[-&)79.-. A& 69+2>4+H3 '+
&21)'HE))7, 7.73./'&) 7&73)1># .9+2+3)/& 5&+1&9& *+24&3&, G92.-)'>=
-).1.-&)79&= <*.8)77.4 4/ H37, .7".4.; 5/, <.73*.)'&, <*.73*+'734)". 4*)1)">=

<+ -L2.44#

*CN1+ G4./H8&.">= <*).C*+2.4+'&; -).[.-&)79.; 7%5>0 71)>
G92.-).5&'+1&)79&= .C73+.4.9 4. 4%)1)'& +936+/?'+ 5/, 47)= 3)**&3.*&; 2)1'.-.
O++0 '. 5/, .C/+73); *+7<*.73*+')'&, 1'.-./)3")1)*2/>= -*6'3.4 '+ 7.4%)1)".1
G3+<) *+24&3&, .'+ 3*)C6)3 C./)) <*&73+/?'.-. 4'&1+'&, 7<)8&+/&73.4# C76(5)'&)
+7<)93.4 G4./H8&.".-. <*).C*+2.4+'&, 9*&.1&3.2."> 4 )34)*3&:">; <)*&.5 0&*.9.
.C76(5+)37, '+6:>1 7..CE)734.1 w.2)'C+610 Y<./,79+,0 @AA%T W"cgb\0 !$$!T
N97))40 '$$IT {|d"calg0 !'$@DT U_bgg"0 $@@T & 1'.-&) 5*6-&)x# '.-./)3")1)*2/>)
-*6'3> :64734&3)/?'> 9 &21))&H 4)0'&= J+93.*.4 & <)*)73*;9) 9.1<.)'3.4
7873)1>  -[.C+/?'.16 <.3)</)'&H 9/&1+3+ & =.2,;734)".; 5),3)/?".73& :)/.4)9+#
*6<9+, <*&*.5'+, .C73+.49+ *+.'4 09*&./&3.2.">0 -5) 4 '+73.E)) 4%1,
79.'8)'3*&*.4+'+ . 7'.4'+, 4+73? T>*4>= 2+<+7.4 & 4.2*+73+HE&; <.3)'8&+/
-*5.C>4+HE&= <*.&24.57340 <*&4.5&3 2+:+736H 9 ').C*+3&1>1 .3*&8+3)/?'>1
G9./.-&)79&1 <.7/)5734&,1 <*& .74.)&& T7)4)*'>= *)-&'4 w*25.40 1$@@x#
4%1)") 3)1<)*+36%) 7.73.'&) 1'.-./)3)1)*2/>= -*6'3.40 7/.(&408&)7,

&'(N*. -).l.-&)79&) 67/.4&, 3)**&3.*&& 4. 1'.-.1 .<*)5)/|H3 673.;:&4.737?

<*&*5'. 3)='&:)79&= 7&73)1 & C)2.<+7'.73? G97</6+3+8&& 3)='&:)79&= .CQ)93.4 4
9%&./1&3.2.)# 1)+ G92.-).5&+18&:)79&= .C73+'.4.9 2+ <)*&.5 GI7</6+3+8&& <*&*.5'.N
3)='&)79&= 7&73)1 4 .C/+73& *+7<*73*+)'&, 1'.-/)3)1)*2/>= <.*5 ,4/)37,

4+(>1 <%51)3.1 &77/)5.4+'&0 7 5)3+/?'>1 *+771.3*)'&)1 9.1<.)'3.4
2).1.-&)79.; 7%)5> & T1)'.; &= 7.73.,'&#



G<.=6 G9./.-&2+8&& 1&*.4.22*)'&, *)O+)37, 47).CQ)1/HE+, <*.C/)1+
7.=%+")'&, <*&*.5'>= *)76*7.4 </+")3> )1/, 4 8)/.1 & '+ .35)/?'>=)) 3)**&3.*&,= 4
+73.73&# .=*+')'&) G9./.-&:)79&= J6'98&; /&3.7J)*> '+8)/)'. '+ <.9*>3&)
<.3%)C.73); 4 ¥)76*7+= & (&2').C)7<):)'&& /H5); C656E)-.# '+6:'>= <6C/&9+8&,=
0&*.9. .74)E)> 4.<*.7> G4./HB&& .7+59.'+9.</)'&, 4 &73.*&& )1/&0 7 4>5)/)'&)1
N79./?79&= G3+<.4 /&3.-)")2+0 GA4./H8&.">= <*).C*+2.4+'&; 9/&1+3+ & 1.*1./.-&&
*)[?2)J+0 -).9*&./.-&:)79&= .7.C)".73); 3)**&3.*&; 7 *+771.3*)'&)1 <*&*.5'.-. =.5+
7.C>3&; .3 5))4'&= -)./.-&)79&= G<.= 5. 7.4%)1)".73&# )3+/?".-. +'+/&2+ <)*&.5+
3)=".-))2+0 '+&C./)) 1.E'.-. J+93.%+ 7.4%)1)".73& 4 <*).C*+2.4+'&& -)./.-&)79.-.
<* 73*+'734+ )1/&0 J.*1&*.4+'&& '.4>= G92.-).5&'+1&:)79&= .C73+'.4.9 4 <*)5)/+=
*)-&'.4 4 '+73.E)) 4%1, ")5.73+3.'# 77))5.4+'&, G92.-).5&+1&9& <)*&.5+
3)=".-))2+ 4 <*)B)/+= 7.25+">= & G97</6+3&*6)1>= <*&*.5'. 3)='&:)79&= 7&73)1 )
<.[6:&/& O&*.9.-. *+7<*73*+')'& # +2*)/+").C=.5&1.73? 4 <*.4)5)'&& .C.CE+HE&=
&'())*. -).1.-&)79&= *+C.30 5)3+/?". *+771+3*&4+HE&= 71)'6 G92.-).5&'+1&:)79&=
C73+'.4.9 2+ <)*&.5 3)=".-)")2+ 4 <*)5)/+= 9*6<".-. *)-&."+#

[/, 4>4/)&, <.7)5734&; <*).C*+2.4+'&; -)./.-&)79.; 7%*)5> 2+ <)*&.5
3)=".-))2+0 .7.C)".73); J.*1&*.4+'&, G92.-).5&+1&)79&= .C73+.4.9 9*6<'>=
<*&*5'. 3)='&)79&= 7&73)1 4>C*+' .-[. &C&*79&; *)-&.'# + G3.; 3)*&3.*&&
7.25+'> & 1'.-. 5)7,39.4 )3 G97</6+3&*6H37, 9*6<'>) & 6'&9+/?'>) <*&*.5'.N
3)='&:)79&) 7&73)1># )**&3.*&, .-./. &C&*79.-. *)-&.'+ 2+'&1&)3 2'+:&3)/?'6H
+73? 4% +28&+379.-. 9.'3&)'3+T <*.O/+ 5/&3)/?'6H G<.=6 -)./.-&)79.-. *+24&3&,T
<.:3& .5'.4%)1)". &73.*&)79& .74+&4+/&T?T 4 G<.=6 &'5673*&+/&2+8&8& 5+">) 2)1/&
<.54)*/&7? C/&29&1 3)='-)">1 '+*629+10 74,2+">1 7 5.C>}); <./)2'>=
&79.<+)1>=0 -&5*.G")*-)3&:)79&1 73*.&3)/?734.1 & +938&4'>1 &7<./?2.4+'&)1
<*&*.5'.-. <.3)'8&+/+ 3)**&3.*&&H

<1&'+'&) - &C&*79.-. *)-&.'+ 9+9 3)**&3.*&+/?".; )5&'&8> 4 .CE)1
9.'3)973) &/& 4 -).<./&3&9) 473*):+)37, 5.4./?". +73.0 .7.C)". 9.-5+ -4.*3 .
3)**&3.*&&0 -5) <*.=5&3 -*+'&8+ .77&& & .-./&&# .'-.|. &C&*79&; *)-&." 5/,
T7&& 47)-5+ &1)) & &1))3 4+(".) 73*+3)-&:)79.) 2'+:)'&)# .5'.; 73.*.">0 '+ 5+";
3)**&3.*&& 7.7%)5.3.))'> 6'&9+/?'>) <*&*.5'>) C.-+3734+0 7 5*6-.;  4>-5')
1)73.<./.()'&) 4 8)3*) 9.3&')3+ <.24./)3 4>73*+&4+3? 5.C*.7.7)579&)0
G9..1&)79&) .3.0)&, .77&& 7. 73*+'+1& 7.7)5,1&# 3& +7<)93> & .C)7<):&/&
7.C)".73? =.2,734)".-. .74)& 4 &73*&)79.1 <*0/.1 & <*5./(+H3
J*1&*.4+3? 73*+3)-&H 7.4%)1)".-. <*.1>0/)". <./&38&:)79.-. *+248&3&, 3)**&3.*&&0



<*5)/,, 3)1 7+1>1 .7'.4'>) 7.8&+/?'. G9.".1&:)79&) .3/&:&, .-./. &C&*79.-.
*)-&.'+ .3 5*6-&= *)-&.".4#

+7))'&) & =.2,;734)".) .74.)'&) 3)**&3.*&& .'-.I. &C&*79.-. *)-&.'+ 4
&73.%&)79.1 4%)1)& C>/& <*5&93.4+> <./&3&)79&1& & G9..1&)79&1&
<.3%)C'.73,1& 73*+'> K.77&;79.; &1<)*&&L# . @"I' -.5+ 3)*&3.*&, .73..";
&C&*& ,A/,+7? +73?H &C&*79.-. =+'734+0 9.3.*) '+7)/,/& 9.)4>) '+*5># @M@"
-5+ "+:+/.7? <*54&()'&) 9+2+9.4 4 H('. 7&C&*79&) 2)1/&# )9& 7/6(&/& .7'.4'>1&
3*+'7<.*3'>1& +*3)*&,1&0 4 @MIA -.56 )'&7);79&; 4.)4.5+ 9.4 *&<6'.4 54&'6/7, '+
I$ 765+= '+ /&10 96 & 44)*= <. '-+*) 4 <.&79+= 7)*)C*+# @MB% -.56 4+ .=+C.4
QF)<FHA&IT, )2 +:9+/0 4>ST+5&/7, 4 *+.0) T.4%)1)".-. +'=., & <.9.*&/
36'-6779.-. 9.2, 6*69+, w)4&0 +5.'&'+0 !$$Mx# @MM$ -5 7:&3+)37, -5.1
9.:+3)/?".-. 4=.(5)'&, G3.-. *)-&'+ 4 .79.479.) -.765+*734.# -5+ '+ [)4.1
C)¥)-6 '-+*> 4 %$ 91 '&() *96379+ 4.2'&9/. 7). )/?1+ 4 74,2& 7. 73*.&3)/?734.1
4.].:".-. 2+4.5+ K<*.1>0/)">; :)[.4)9 4+' .=+C.4L0 + 4 @MID -.56 C>/+ <.73*.)'+
- 765+*734)"+, 1)/?'&8+ '+ ¥)9) +, 4 *96379) <)*4.) <*.1>0/)".) 7..*6()'&) 4
*&C+;9+/?)#  G3. 4%)1, +93&4'. 7.73+4/,/1&7? 9+*3> 7&C&*79&= 2)1)/?0 C>/& .39*>3>
2+/)(& 1)5'.; *65>0 ()/)2+0 7)*)C*+ & 5*# W +5.'&'+0 )4&0 1$$%x#

&73.%&)79.1 4%)1)'& 4 <)*46H .)*)5? .74+&4+/&7? C./)) 5.736<>) &
65.C'>) 5/, .74.)'&, 3)*&3.*&&# +93&:)79& 3)='.-)">1& <*).C*+2.4+'&,1& C>/&
2+3*.'63> /.9+/?'>) 6:+739&# 7/& 6:&3>4+3? .CE&; &73.*&:)79&; G3+< .74.)'&,
*)-&.'+0 7 1.1)'3+ <*&.C*)3)'&, &1 <*.1>0/)".; K3.-. 4%)1)'&L0 G9..1&:)79.; &
<./&3&:)79.; 7+1.73.3)/2'.73& 7 @MM$ -5+ & 5. '+73.,E)-. 4%)1)'&0 3. <)*&.5
3)=".-)">= <*).C*+2.4+'&; -)./.-&)79.; 7%)5> 4 *)-&.") 7.73+4/,)3 .9./. DM$ /)3# +
G3. 4%)1, 3)=".-)"+, '+-*629+ 64)/&:&/+7? 1'.-.9*+3"# .2*.7/& 1+703+C> & </.E+5&
<*).C*+2.4+">= 3)**&3.*&; & &= &7<./?2.4+'&) 5/, *+2'>= 7.8&+/?". G9.".1&:)79&=
8)N# 3. () 4%1, 3)*&3.*&, .-.[. &C&*79.-. *)-&.'+ 5. '+73.,E)-. 4*)1)'&
2+7)))'+ ")*+4'.1)*.0 :3. 7&/7". .3/&+)3)) .3 3)**&3.*&; )4*.<);79.; +73& .77&&%#
YA*>) *+:> 247))> 7/+C)) H(>=# + 7)4)*) <. 73+3&73&)79&1 5+">1
<*(&4+)3 1)) @ )/.4)9+ '+ @ 91 +2'&8+ 4 </.3'.73& '+7))'&, *)-&.'+ 74,2+'+ 7
<.70)5.4+3)/?'.73?H G3+<.4 =.2,,734)".-. .74)'&, 2)1)/?# "$= -5.4 <*.0/.-.
4)9+ C>/+ *)+/&2.4+'+ 73*+3)-&, &'5673*&+/?'.-. .74.)&0 4.2'&9/& 1.E'>)
G)*-.<*1>0/)">) 8)'3*> '+ C+2) -&5*.G)*-&& *)9& '-+*># >/+ .74.)'+
8)'3*+/?'+, & 7)4)*'+, :+73? *)-&.'+# '+73.,E)16 4*)1)'& '+&C./)) </.3'. 2+7)/)'>
*+:.'> O*6<'>= <* 1>0/)">= 8)'3*.40 </.3.73? '+7)/)'&, 9.3.*>= 5.73&-+)3 !"

D#y91! K 7./?79&; *+;.'LO D$ :)/#y91! K'-+*79&,L & M$ :)/#y91 K *96379&;L0 :3.



7.<.73+4&1. 7 '+&C.[)) .74.)">1& <*.1>0/)">1& *)-&.'+1& 4*.<);79.; .77&&
w &'.96*.40 6=.5./.4+0 @AAYX#

*73*+'734)". -*+'&8> '-/. &C&*79.-. *)-&.'+ .=4+3>4+H3 :+73?
&C&*79.; </+3J.*1> & <*&1>9+HEG6H :+737? P)'3*+/?". 2&+379.-. 79/+5:+3.-. <., 7+#
+ 7)4)*) 3)**&3.*&, *)-&.'+ .-*+'&:)'+ 6'-6779&1 </+3. <. *# &/H; & '+ 4.73.9)
<.4.*+:8&4+)3 45./? P)'3*+/?". 6'-6779.-. </+3. '+ H-0 2+=4+3>4+, :+73? +;9+/?79.;
*&J3.4.; 2."> & ))-&'. &3&179&; 7&'9/&' *&; 5.=.5, 5. P)'3*+/?". 2&+379.-.
79/+5:+43.-. <.,7+0 '+ H-) 49/H:+)3 +'-+; G'3);79.) <.5'3&)0 .73.:'">; +/'0 9
2+<+56 <*.73&*+)37, 5. '&7);79.-. 9*(+ K*&7# @#Q@L# .-/. &C&*T9I&; *)-&.'
49/H:+)3 4 T7)C, 9*6<'>) 1.*J.736936*> &C&*79.; </+3J.*1> *+2'.4>73'>)
*+7:/)")">) </+3.0 <*)573+4/HE&) 7/.(.7.<*,()">) 7&73)1> 1..9/&'+/);0
</-&= +38&9/&2 K). -+*79.) </+3.L0 7&&9/&20 .C*+2.4+">= 7.)3+8&)1
N-16C.9&= .CE&*'>= 9.3/.4&'0 -*)C")4&5'>= 79/+5.9 K'-+* )<79.) </+3.L0
+'3&9/&'+/?'>= 73*6936*0 6</.E)">1& -*5+1& KP)'3*+/?'. 6'9677.) </+3.LT &
S X T9/+5:+3. +,9+/279.; *&J3.4.; 2.">  -[6C.9. *+7:/))">; ¥)[2)J 4>7.9&=
-* & <.5',3&; K.73.7>) +/'>L w&34&'0 @A%AX0 7.))3+'&) & :)*)5.4+'&) 74.5.4>= &
745.4. -[>C.4>= <5.3&; K+'-+; G'3);79.) <.5,3&)L0 -.*73 +'3&9/&'+/?'>=
73*6936* & -*+C)' 7&'9/&'+/?'>= A4<+5&# [.(.73? 73*6936*'. 3)93.'&:)79.-.
73%)'&,0 4>7.3'+, 9.'3*+7.73? #)/?)J+0 -)./.-. 1&3./.-&)79+, &21):&4.73? 7.73+4+
& 74.734 -*>= <*5 <*)5.<*)5)/&/& <*&*.5') 1'.-..C*+2&) G92.-).5&+1&:)79&=
.C73+'.4.9 '+ 3)**3.*&& .'-./. &C&*79.-. *)-&."+#



&76'.9 @H@# =)1+ <./.()'&, *+'&8 .-./. &C&*T9.-. ¥)-&."+#

## 1*7.4 581 &2 <)*4>= 4 T4.8&= *+C.3+= .<&T+ -)./-&)79&)
7.C)".73& & 3)**&3.*&+/?') <.[.()'&) .-./. &C&*T9.-. *)-&.'+# )-. 3*65+=
75)/+'> 7.4.</+-+HE&) O+& 4 3)*&& -).1.*J./-&& '63%)"); 28&&
*&C+:9+/2,0 +C+:9+/?, & .- /8&# T.+43.%+1& &1 *+771.3%)'+ 3)**&3.*&, (.;
&C&*& 41)73) 7 3)&3.*&); .-./&& & 4<)*4>) <.9+2+' .-/ &C&*79&; *)-&."
9+9 )5&>: -)./.-. 73*6936*>; .CQ)930 &I1)HE&; .<*)5)/)".) 73*6936*.N
3)93.'&:)79.) 73*)'&)0 .C/+5+HE&; -)./.-&)79&1& .7.C)".73,1&0 5/&3)/?";
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## [+59.4+0 ## 6(&+0 # GLIC)*)/+ & 5% *.C/)1+1 7);71&:)79.; +93&4'.73&
*)-&.'+ <.74,E)> 3*65> </),5> 6:)>=F ## [*)7.4+0 ## +1+*+)4+0
H# 440 ## F&+0  ##  1))89.-.0 ##Y)1++0 ## )4&0
#H# &<&26C.4+0 ## )1&'79.-.0 ## )/?'&9.4.;,0 ## (6*&9+0 ## /H:)479.-.0
H# )*)C*"&9.4+0 ## )1?,.4&:+0 # +37+,=+'+0 # +*++ & 5*6-&=# 5'&1 &2
+7<)93.4  &77))5.4+'&, 7);71&'.73& *)-&'+ 4 <.7))5'&) 5)7,3&/)3&, T73+&
7);71&:)79&) 7.C>3&,0 *)-&73*&*6)1>) 4 .9%)73.73,= 4.5.=*+'&/&E '-+*79.-.
9+79+5+ wX'ecMbeO fg* m\0 @AAMT UbcM"geaad @AAI0 @AA%O !$3@T f
I'o,ama\beaeqO !$3IT fgasa,|vbe0 !$@3$T V' ]**bgga’\0 tbe_|gga\ 0 !$S@DT f~ "oea\'0 !$@"x#
+C.3 <. .8)'9) 7.73.,'&, -).[.-&)79.; 7%)5> *)-&.'+ & *+24&3&H G92.-)">=
-).1.-&)79&= <*.8)77.4 '+ 7.4%*)1)".1 G3+<) ")1'.-# [/)56)3 4>5)/&3? *+C.3>
## +9+*.4+0 ## ,E) 9.0 ## 96/.4.; R).G9./[.-&)79& ++/&2 3)**&3.*&;
*+7<* T3%+)'&, <*&*.5'. 3)='.-)">= <*.8)77.4 4 ').-) 1)34)*3&:'>= .3/.()'& =
*QC+9+/2,S0 I1$$$T  ## *(8&'79.-0 ## .2>%4.; & 5% R .4%)1)"+,
G92.-).5&'+1&9+ H-+ &C&*79.-. *)-&'+S0 !$3I0 & R 92.-)">) <*8)77> 4
-).1.-&:)79.; T5)#  8)'9+ <*&*.5'>= . <+7.73);S0 $$%T ## >C:)'9.0
## +5)3.4.; R)3.5&9+ .8)'9& .<+7'.73& 7 &7<./?2.4+'&)1  <*-*+11S0
ISSAT  ## E)'9. R)-&'+/?') -*6'3.4)5)&) K.73.'+, &C&*?LS0 !$@$T
## 62?21&'+ R <+7'>) -).1.¥]./.-&)79&) <*.8)77> & *&79 <*&*.5.<./?2.4+'&,S0



ISSAT ## [+5&1&*.4+ & 5 R +;.'&*.4+'&) .<+7'>= -).1.%]./.-&)79&= <*.8)77.4 4
8)'3*+/?'.; G9./.-&:)79.; 2.") +;9+/?79.; <*&*.5'.; 3)**&3.*&&S0 '$@@T # >(.4+
R .*1&*.4+'&) .4*+-4 '+ H-) .73.".; &C&*&SO !$@"#  *+C.3+= *+2'>= /)3
## *8&'79.-.0 ## &34&'+0 ## *H.4+0 ## ,E)9.0 ## +<)*5&'+0
HH# -2&+0 ## )1?2,.4&0 ## &T+79.-.0 ## Y)?291++0 ## )*=.2&'+
35()'>  7'.4">) +7<)93> <*).C*+2.4+'&, 9.1<.)'3.4 -).[.-&)79.; 75> 4
*)26/?3+3) 4.25);734&, *+2'.'+<*+4[)">= 3)=".-)">= J+93.*.4# *)26/23+3) 5./-.-.
<)*&.5+ [.9+/?'>= & 5)3+/?'>= &77/)5.4+'&; .CQ)93.40 *+7<./.()">= '+ 3)**&3.*&&
*)-&.'+0 '+9.</)' .CO&*'>; J+93&:)79&; 1+3)*&+/0 49/H:+HE&; .8)'96 &'()")*'.N
).1.-&)79&= 67/.4&; '+ *+2'>= G3+<+= .74)'&, 3)**&3.*&&0 =+*+93)*&73&96
G92.-)">= -).[.-&)79&= <*.8)77.4 .73.".; &C&*&0 + 3+9() .3*+(+HE&; *+24&3&)
1&3.-))3&:)79.-. '+<*+4/)'&, 4 .C/+73& -*6'3.4)5)&# + 3)**&3.*&& .-./.N
&C&*79.-. *)-&.'+ &26:)'> 2+9.".1)*".73& J.*1&*.4+'&, & 74.;734+ 9+;'.2.;79&=
3L.0'&0 4 3.1 :&7/) )77.4>= -*6'3.40 9.3.*>) <*)573+4/)> 4 *+C.3+=
## .1.5>=0 ## ,E)9.0 ## 96/.4.,0 ## =.4.,0 ## Y3)/?1+=0 ## *&?#
> 4/)> .7.C>) 3&97.3*.<". *).[.-&)79&) 74.;734+ & -).=&1&:)79&) .7.C)".73&
7.73+4+ -/&'&73>= -*6'3.4 & *)26/?3+3> &77/)5.4+'&; <*)573+4/)'> 4 <6C/&9+8&,=
~## 96/.4.,0 ## ,E)9.0 ## =4.#

3. () 4%1, <.7)5.443)/?".-. *+771.3*)'&, 71)'> (G92.-).5&'+1&:)79&=
.C73+'.4.90 4>5)/)'&, G3+<.4 3*+'7J.*1+8&& -)./.-&:)79.; 7*)5> 2+ <)*&.5 3)=".-)")2+
'+ 3)**&3.*&& .-.[. &C&*79.-. *)-&.'+ 5. '+73.,E)-. 4*)1)'& ) <*.4.5&/.7?#
37637346H3 .C.CE+HE&) &'())*.-)./.-&)79&) *+C.3>0 .74)E+HE&= 4.<*.7>
<.7)5734&; G97</6+3+8&& 9*6<'>= <*&*.5'. 3)='&:)79&= 7&73)1 4 *)-&.") & +'+/&2+
5&'+1&9& *+24&3&, G92.-)">= -)./.-&)79&= <*.8)77.4#

5., &2 4+('>= 2+5+: 7.4%)1)">= &77/)5.4+'&; 73+/+ .8)'9+ 7.73.'&,
-).1.-&)79.; 7*)5> 9*6<'>= 4.5'>= .CQ)93.4 *)-&.'+ <.7/) <)*&5+ 5/&3)/?',;
G97</6+3+8&& 4 G')*-)3&:)79&= 8)/,= 9+79+5+ +'-+*79&= 4.5.=*+'&/&E & .2)*+ +;9+/#
1.1)'3+ 44.5+ 4 G97</6+3+8&H .5'.-. &2 7+1>= 9*6<'>= -&5*.G')*-)3&:)79&= 9+79+5.4
1&*+  '-+*79&= 4.5.=*+'&/&E <*.0/. C./)) <./64)9+# 3. -*.1+5') 3)='&:)79.)
7.%6()'&)0 6<*+4/,)1.) :)/.4)9.1 ")79./?9. 5)7,39.4 /)30 .9+2>4+)3 9.1</)97'.)
4.25):7348&) '+ -).1.-&)796H 7*)56 & <*&4)/. 9 3*+'7J.*1+8&& 1'.-&=)) 9.1<.")'3.40
549, 5. '+73.E)-. 491)& ') <*+'+/&2&*.4+'> <.7/)5734&, G4./HB8&.">=
<*).C*+2.4+'&; -).[.-&)79.; 7¥)5> 9*6<'.; <*&*.5'.3)='&)79.; 7&73)1># +
7.491)".1 G3+<) G97</6+3+8&8& 4.5.=*+'&/&E 47) )E) 7/+C. &26:)'> .7.C)".73&
5&'+1&9& G92.-)">= -).[.-&)79&= <*.8)77.4 2+ <)*&.5 G97</6+3+8&& &796734)">=



</+3J.*1)">= 4.5.)1.4 7. 2'+:&3)/?".; <*.)93'.; +1</&365.; 9./)C+'&; 6*.4', 4.5>
K5. @$1L & )73)734)">= 4.5.)1.40 &7<./?26)1>= 9+9 5.<./'&3)/?'>; *)2)*46+* 5/,
'+9.</)'&, 4.5'.; 1+77># 37637346H3 9./&)734)">) 5+">) <. 5&+1&9)
+C*+2&.".-.0 .<.12)4.-.0 9+*73.4.-. <*.8)77.40 '+&C./)) *9. <*., 4/ HE&=7, 4 2.")
4/&,'&, 4.5.=*+'&/&E# ).C=.5&1. <*.+'+/&2&*.4+3? 3)1<> +93&4'.73& G92.-)">=
<*.8)77.4 9+9 4 <*.73*+'734)0 3+9 & 4. 4%)1)'& .<*)5)/&37? *)+98&H C)*)-.4>= 79/.".4
'+ G97</6+3+8&.">) 9./)C+'&, 6*4', 4550 73)<)? .<+7.73& G92.-)'>=
2).1.-&)79&= <*.8)77.4 '+ 7.4%)1)".1 G3+<) G97</6+3+8&& <*&*.5'. 3)='&)79.;
78&73)1># [, .-./. &C&*79.-. *)-&.'+ *+771.3*)'&) <.7/)5734&; 5/&3)/?'.;
G97</6+3+8&& &796734)">= 5./&">= 4.5.=*+'&/&E .7.C. +936+/?'> 3+9() 4 74,2& 7
.C76(5)'&)1 4.21.(.73& *)-6/&*.4+'&, 73.9+ *)9& )/)-& <*& <*)93&*.4+'&& &
4.21.(.1 73*.&3)/?734) '+ 3)*&3.*&&  *=.' ))-&'79.-. C+77)'+ 4
S 18&8&H#

* Cl)1+ 76E)734.4+'&, 6'&9+/?'>= <*&*5'>= .CQ)93.4 4 67/.4&,= 3)=".-))2+
9+9 9.1<.")'3.4 -)./.-&)79.; 7%)5>0 .3*+(+HE&= <*&*.5'>; <.3)'8&+/ 3)**&3.*&&0 &
&= 7.=*+')'&, ,4/,)37, .73*; 5/, 1'.-&= *)-&.".4 1&*+0 4 3.1 :&7/) & 5/, 3)**&3.*&&
S-d. &C&*T79.-. *)-&.'+# 2)*. +;9+/ G3. 4&28&3'+, 9+*3.:9+ 73*+'>0 +;9+/?79+,
<*&*5'+, 3)**&3.*&, 4)7.1>; <./&3&9. G9.".1&)79&; *)76*7 5/, .77&& 4 8)/.1#
26:)'&)1 C)*)-.4.; 2.'> 2# +9+/ & <*&/)-+HE&= 3)**&3.*&; 4 *+2'>) <)*&.5>
2+'&1+/&77? 4&5'>) 7.4)379&) & *.77&79&) 6:)>)F ## )*79&0 ## +5.=8&0
##  +1+9&'0 ## *):&E)A0 ## +60&0 ## .[3+9)40 ## 6/)479&;0
## 1)3=).4+ ## &)-&0 ## -280 ## 9&1.4 & 1'.-&) 5*6-&)# <.7/)5'&)
-5> .7.C.) 4'&1+'&) 9 .2)*6 +;9+/ C>/. <*&9.4+'. 4 74,2& 7 7.25+'&)1 +;9+/?79,;
G9./.-&)79.; 3)**&3.*&& & )) 2.'&*.4+&)1# *.4)5)> &77/)5.4+'&, 9.1<.')'3.4
<*&*5'.; 7%)5> -).-*+J&:)79.-. '+<*+4/)'&,0 *)26/?3+3> .3.C*+()'’> 4 *+C.3+=F
R 9./.-&:)79&; +3/+7 C+77);'+ .2)*+ +;9+/SO0 '$@"T R 3/+7# *96379+, .C/+73?F
G9./.-&:)79&) 67/.4&, *+24&3&,S0 !$$B0 & 5*# *& 47); 1'.-.:&7/)".73& &77/)5.4+'&;0
<.74,E)">= &26:)'&H .35)/?'>= 9.1<.")'3.4 <*&*.5'.; 7*)5> .2)*+ +;9+/0 .73+)37,
N5.73+3.:". .74)E)".; <*.C/)1+ 3)='&:)79.-. &7<./22.4+'&, <*&*.5'.-. ¥)2)*46+*+ 4
G')*-)3&)79&= 8)/,= & J*1&*.4+'& C)*)-4. 2> 2)*+ 4 67/.4&= '4.-.
</.()'&, 6*.4', & 5/&3)/?'.-. 3)="&)79.-. *)-6/&*.4+'&, 6*.4', 4.5> 4 4.5)1)#
+C.30 '+<*+4/)'>= '+ 7.<.73+4/)'&) 7.73.,'&, C)*)-.4.; 2.'> .2)*+ +;9+/ 7*+26
<7/) '+<.)&0 4 '++/?'>; <)*&5 G97</6+3+8&&0 & 7.4*)1)".-. 7.73./&,0 '+
7)-.5',0'&; 5)'? "3# .<*.7> <*).C*+2.4+'&; -).[.-&)79.; 7%)5> C)*)-.4.; 2.">
2)*+ +9+/0 J.*1&*.4+'&, 7.4%)1)".; G92.-).5&+1&:)79.; .C73+.49& 4 67/.4&,=



3)="-))2+ ') .TAE)> 4 5./(.; V)N# 2)*. +9+ & )-. &7<./?2.4+'&) ,4/,)37,
G3+/.">1 <*&1)*.1 J*1&*.4+'&, :)/.4)9.1 <*&*5'.3)='&)79.; 7&73)1> 7
&7<.022.4+'&)1 )73)734)".-. *)2)*46+*+ -&5*.G")*-)3&9.;# ).C=.5&1. .74)3&3?
4.<*7>0 74,2+">) 7 3)96E&1 7.73./'&)1 C)*)-.4 & +936+/&2&*.4+3? 5+">) <.
<*.3,()".73& -))3&:)79&= 3&<.4 C+;9+/?79&= C)*)-.40 <.9+2+3? 7.73.,'&) C)*)-.4>=
79/.".4 & +938&4'.73? G92.-)">= -).[.-&)79&= <*.8)77.4 4 C)*)-.4.; 2.')# 936+/?'+,
&'J*1+88&, . G3+<+= <*).C*+2.4+'&, -).[.-&)79.; 7¥)5> C)*)-.4 .2)*+ +,9+/ <.24./&3
8)'&3? 4/&,'&) -&5*.G")*-)3&9& '+ 7.73./&) C)*)-.4 6'&9+/?'.-. .2)*+0 & ,4&37,
T4 5/, <T73% )& <*-.2'>= 4+%&+'3.4 *)+98&& -)./.-&)79.; T*)5> '+
4.21.('">) 3)=".-)">) &21))&, <./.()'& 6*4', 4 C6560)1 47/)5734&)
*)-6/&*.4+'&, 73.9+ 9*6<'.; *)9& )/)'-& 4<+5+HE); 4 .2)*. +,9+/#

+ 3)*&3.*&& .-./. &C&*79.-. *)-&'+ +93&4". 4)5)37, *+2*+C.39+
1)73.%.(5)'&; <./)2'>= &79.<+)1>=0 + *)O)'&) 4.<*.7.4 673.;:&4.73& 9.'73*693&4">=
GN1)'3.4 <*& *+2*+C.39) <./)2'>= &79.<+)1>= .3'.7&37, 9 .5'.; &2 +936+/?'>=
<*.CN1 7.4%H1)".; &(0Y.; -)./-&&# +90 '+<*&1)*0 5.C>:+ 9.%)">=
1)73.%.(5)'&; +/1+2.4 4)5)37, 7 "$ = -.5.4 <*.0/.-. 4)9+# 7)-. 4 <*)5)/+= &C&*79.;
</[+3J.*1> 4>5)/)'. 0)73? <.3)'8&+/?'. +/1+2.".7'>= 76C<*.4&'8&;F '-+*.N
6'-6779+,0 +;9+/. +3.179+,0 *&7+,79+,0 96379+,0 +;9+379+, & /5+'79+#
<*)5)/+= C.-+3);0); 96379.; 9&1C)*/&3.4.; 76C<*.4&'8&& .39*>3> 9*6<');0&) 4
1&*) 9&1C)*/&3.4>) 3*6C9& &*0 5+'+0 '3)*+8&.'+/?'+, W &.96%.40 6=.5./.40
@AAYX# +2*+C.39+ +/1+2'>= 1)73.*.(5)'& 73*+'> 4)5)37, 4 7)A)*>= *+.'+= &
76E)734/)37, 4 C.J?0); 1)) .39*>3>1 7<.7.C.1# 39*>3+, *+2*+C.39+
9&1C)*/&3.4>= 1)73.*.(5)'& 4)5)37, 4 7/.(>= -*.-).[-&)79&= & -*.N
3)='&:)79&= 67/.4&,=0 74,2+">= 7 '+/&:&)1 1'.-./)3"); 1)*2/.3> 5. -/6C&"> "'$ 10
76*.4>1 9/&1+3.1 & -/6C.9&1& .39*>3>1& *+2*+C.39& & 5*% w/)97))4 & 5*#0 !$@@T
)<8.40 6*&/9.0 !$@Dx# <*)5)/+= 1)73.*.(5)'&; &*'&'79.-. <./, +/1+2.".7",;
<*48&'8&& 9&1C)*/&3.4>) 3*6C9& <**>4+H3 41)E+HE&) 3)**&-)". 9+*C.'+3'>) &
) -)" 9+*C+3'>) < *.5> '&()-. <+/).2.,0 &L)H3 )2'+:&3)/?'6H 1.E'.73?
<)*)9*>4+HE&= .3L.()'&# .E.73? <)¥)9*>4+HE&= *+")0 '&(’) H*79&=
31.()'&; 7.73+4/,)3F 3*6C9+ '3)*'+8&.'+/?'+, | A 10 &1# hh[[[ 7Q)25+ @!

I$ 10 +'+, @" '@ 1# <*)5)+= [+9&3 +*=&'79.-. <./, 9&1C)*/&3.4>) 3)/+
<)*)9*>3> 3I*+<<+1& <)*1. 3*&+7+# .E.73? <)*)9*>4+HE&= 3*6C96 C&/);'6H
3*+<<.4>= &'3*62&; 7.73+4/,)3 MM10 3*6C9+ .17.1./279+, <)*)9*>3+ 5./)*&3+1&
1.E'".73?H 5. I$ 10 1.E.73? <)*)9*>4+HE)-. 3*+<<.4.-. 7&//+ '+5 3*6C9.;
>3>9+'79.; 9./)C/)37, .3 " 5. I' 10 3*6C9+ +* <)*)9*>3+ 5./)*&3+1& & 36J+1&



1.E'"73?H 5. @$D 1# )73.*.(5)'&, +/5>'79.-. <./, .3'.7,37, 9 :&7/6 .39*>3>=

<./);0 ") <)*)9*>3> '& .7+5.:">1&0 '& 3*+<<.4>1& .C*+2.4+'&,1& 3*6C9& 5+:'+, &
+*'&8+ w .73*.4&89&; & 5*#0 1$@"x#  <*)5)/+= +9>'79.-. 9&1C)*/&3.4.-. <./,
+/1+2.".7'>) 3*6C9& <)*)9*>3> 1.E'.; 3./E); 3)**&-)">=0 3)**&-)". 9+*C.'+3'>=
7/+C./1&3&8J&8&*.4+">= <.*5 1)2.2., & 9+;".2.,# )*=',, 3./E+ *+2*)2+ 1.E'.73?H 5.

@$$1 7/.()+ 7/+C.673.;:&4>1& 9 4>4)3*&4+'&H 1)2.2.;79&1& .3/.()'&1& &
5%)4'&1& 9.*+1& 4>4)3*&4+'&, K<. 1+3)*&+/+1 H*C&'79.-. +L# 7.C)".73?
1&3.1.-&:)79.-. 73*.)'&, -)./.-&:)79.-. *+2*)2+ 4 <*)5)/+= 6:+739+ 3*6C9& H*C&'79.;
7.25+)3 <*)5<.7>/9& 5/, J.*1&*.4+'&, .<+7'>= G92.-)">= -).[.-&:)79&= <*.8)77.40 +
<*& 73):)'&& .35)/?'>= J+93.*.4 4.21.(. <*.,4/)'&) 9+3+73*.J&:)79&= <*.8)77.4
71)E)'&) 9*6<'>= 1477 -*>= <*50 *+24&3&) .<./2)# + *)0)&) 4.<*7.4
J.*1&*.4+'&, G92.-).5&'+1&:)79.; .C73+.49& 4 67/.4&,= .39*>3.; *+2*+C.39&
1)73.*.(5)'&,0 .C)7<):)'&, C)2.<+7'.; *+C.3> <*)5<*&,3&,0 <*)5.34*+E)'&, *+24&3&,
*)24>:+;'>= 7&36+8&;0 74,2+">= 7 *+24&38&)1 G92.-)">= <*.8)77.4 '+ C.*3+= 9+*?)*+0
‘+8)/)'+ )E) .5'+ 2+45+:+ 5+".; &77/)5.4+3)/?79.; *+C.3># H5+ 4=53 4.<*.7>
.8)'9& 3)96E)-. &'())*.-).[.-&)79.-. 7.73.'&, 6:#739.4 5.C>:& <./[)2'>=
&79.<+)1>=0 1.'&3.*&-+ 9.1<.")'3.4 -)./.-&)79.; 7*)5>0 .<)*+3&4'.-. +'+/&2+ &
<*&',3&, 6<*+4/):)79&= *)0)'&; <*& *+2*+C.39) 1)73.*.(5)'&# 8)/,=
<*)5.34*+E)'&, *+24&3&, 9+3+73*.J&:)79&= KC>73*.3)96E&=L & .<+7'>= (G92.-)">=
-)..-&)79&= <*.8)77.4 '+ C.*3+= 9+*?)*+0 7<.7.C'>= <*&4)73& 9 2'+:&3)/?'>1
G9..1&:)79&1 6E)*C+10 ').C=.5&1. 4><./)'&) <.7/)5.4+3)/?'>= O+-4 <.

4> 4/)'&H 9.1</)97+ <*.8)77..C*+26HE&= J+93.*.40 &5)'3&J&9+8&& .<+7.73&
G92.-)">=  -).[.-&:)79&= <*.8)77.40 *+2*+C.39) <*)56<*)5&3)/?'>= 1)* <.
73+C&/&2+8&& 7.73.,'&, 9.'73*693&4'>= G/)1)'3.4 9+*?)*+#

/, -1, &C&*79.-. *)-&.'+ 4 7&/6 2'+:&3)/?".-. *+2'..C*+2&, <*&*.5'.N
9/&1+3&:)79&= 67/.4&; 3)**&3.*&&0 7/.(>= &'())*.-).[.-&)79&= 67/.4&;
=+*+93)*'. *+24&3&) 1'.-&= G92.-)">= -)./.-&:)79&= <*.8)77.40 4 3.1 :&7/) -*6<<
<+7'>= & 9+3+73*J&:)79&= <*.8)77.4# *.C/)1> *+24&3&, -*6<< <+7'>= &
9+3+73*.J&:)79&= <*.8)77.4 +936+/?'> 5/, 47)= 3)*&3.*&; +93&4'.-. .74.)'&, &
&7<./?2.4+'&,0 .7.C. .73*. 3+9+, <*.C/)1+ 73.&3 5/, -.*579&= 2)1)/? 7 </.3';
2+73*.;9.; & <.73.,">1 <*,(&4+'&)1 /H5); w 7&<.4 & 5*#0 1$@Ix# E) .5'&1 4+('>1
+<*+4/)'&)1 &77/)5.4+'&; 5+".; 5&77)*3+8&.".; *+C.3> ,4/,))37, .<*)5)/)'&)

4/&,'&, 6'+7/)5.4+">= <*&*5'>= J+93.*.4 '+ J.*1&*.4+'&) & *+24&3&) 7.4%)1)">=
G92.-)">= <*.8)77.40 9+3+73*.J&:)798&= <*.8)77.4 4 <*)5)/+= -.*579&= 3)**&3.*&;#
9+:)734) .CQ)93+ &77/)5.4+'&; 4>C*+'+ 3)**&3.*&, -.*.5+ [+ +3.*+0 7+1.-. 9*6<'.-.



-*5+ -/ &C&*79.-. *)-&.'+0 *+7<./.()".-. 4 1)(-.*.; 5./&)# .7)))'&)

[+ +3.*+ &1))3 5/&3)/?'6H &73.*&H .74.)'&, 6<.1&'+)37, 4 [)3.<&7,=7 @I% #
W+5+* & 5*#0 @A%Dx# '+73.E)) 4%)1, -*579.) +7)/)'&) -*5+ [+ +3.*+
7.73+4/)3 C.))) 1&//&'+ :)/.4)90 @yD 47)-. '+7))'& T73*+># [+ +3.%)
*+7<.1.()'> <*.1>0/)">) <*)5<*&,3&,0 *+24)34/)"+, &'J*+73*6936*+0
=.2,,734)">) .CQ)93>0 </.3'+, (&+, 2+73*;9+# *1&*.4+'&) G92.-).5&+1&:)79.;
.C73+'.49& -.*579.; 3)*&3.*&& 4. 1'.-.1 <*5.<%)5)/). 1.*J.1)3*&:)79&1&
7.C)".73,1& -*>= & <5-*>= 3)**&3*& 4 7.)3+&& 7 <*&*.5'.N
9/&1+3&:)79&1& 67/.4&,1& *+;.'+#

)..-. -).J&2&:)79&) &T77/)5.4+'&, '+ 3)*&3.*&& .'-./1?79.; )7<6C/&9&
<*4.5&/&7? 7.4)379&1& 7<)8&+/&73+1& 4 %$= -5+= hh 73./)3&, K .4)379.
Jo279+,  9).J&2&:)79+, GIT<)5&8&,L# >[I 4><[).  7):71&:)79.)
1&9*.*+;.'&*.4+'&) .35)/?'>= 3)**&3.*&; .'-./&&0 .<*)5)/)'> -*+'&8> '+&C./))
7);71&)79& .<+7'>= 6:+739.4# 7.73+4 *+C.3 4=5&/& &'())*.-)./.-&:)79&)
&77N5.4+'&# .3*65'&9+1& 4 74.2& 7 .74.)'&)1 & 73*.&3)/?734.1 *+2/&:'>=
.CQ)93.4 '+ 3)**&3.*&& P)'3*+/?'.; .-.1&& 4><.['1&7T? &'())*. -)./.-&))79&)
&77)5.4+'&,# 1..*+J&& R *1&*.4+'&) &'())*.-)./.-&)79&= 67/.4&;
P)3*+/?'.; .-./&&S W +7&/?)4 & 5*#0 @A%Ix C>/+ 5+'+ .8)'9+ *+24&3&H G92.-)">=
-)..-&)79&= <*.8)77.4 & &= <*.,4/)'&,1 '+ 3)*&3.*&& P)'3*+/?'.; .'-/&&H#

*+C.3+= 3.-. <)*&5+ .31):).0 :3. '+&C./)) 0&*.9.) *+7<*73*+)'&) &1)H3
G*.2&.">) <*8)77># .9+2+'.0 :3. <*.&7=.5&3 67&/)'&) 4/&,'&, 3)=".-)".; '+-*629&

'+ *+248&38&) <*.8)77.40 74,2+">= 7 <.4)*='.73'>1& 4.5.3.9+1&# +90 '+ 3)**&3.*&&
-* 5+ [+ +3.*%+ 47/)5734&) 6'&:3.()'&, *+73&3)/?'.-. <.9*.4+ 4 *)26/?3+3)
73*.&3)/2734+ & 2+7)1)'&, H*3.:'>= & :+73'>= 5.1.4 &'3)'7&4'>; =+*+93)* <*&.C*)/&
<*8)77> </.79.73'.-. 71>4+0 .4*+('.; G*.2&& & 7))4>) <.3.9&# 9.*.73? *+24&3&,
4= 4 4 [)TT+= -*5.4 [+ +3%+ & +*=+'+ 5.73&+)3 %1y-.50 4 &= .9%)73'.73,=
D B 1y-.5T 2+ <*)5)/+1& -.*.579.; 3)**&3.*&& .'+ ') <*)4>0+)3 D 1y-.5 w +7&/?)4 & 5*#0
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73)<)'? 673.;:&4.73& -)./.-&)79.; 7¥)5> .<*5)/,)3 4)*.3.73? 4.2'&9'.4)'&,
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<*=.(5)'&, 7&?'>= /&4)4>= 5.(5);0 J*1&*.4+'&) 4%)1)">= 4.5>= <.3.9.4
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7.C)".73& & *+7<./+-+)37, 4 .<*)5)/)">= 73*6936*". 3)93.'&:)79&= & -)./.-&:)79&=
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+771+3*&4+)1>) 4/ H37, 74)-. *5+ +'+/.-4>1& 1.5)/,1& 5/,

4> 41)'&, 2+9.".1)*.73); J.*1&*.4+'&, G92.-).5&'+1&:)79&= .C73+'.4.9 4 67/.4&,=
7<)8&J&)79.-. 4&5+ 3)="-)".; '+-*62& '+ -)./.-&)796H 7%)560 <*&1)*.1
J*1&*.4+'&, G92.-).5&+18&:)79&= .C73+.4.90 7/6(+E&) .7'.4.; 5/, <*-'.2'>=
<.73*)& *+24&3&, <.5.C>= <*&*5'. 3)='&)79&= 7&73)1 4 7=.(&= <*&*.5'.N
9/&1+3&:)79&= & -)./.-. -).1.¥).1.-&)79&= 67/.4& =#

*& G97</6+3+8&& <*&*.5'. 3)='&:)79&= 7&73)1 '+ 7.4*)1)".1 G3+<) *+24&3&,
3*)C6)37, *+261'.) 7.C/H5)'&) C+/+'7+ 1)(56 <*&*.5'>1 <.3)'8&+/.1 3)*&3.*&&0 4
+73'.73& -).5&'+1&:)79.; J6'98); -)./.-&)79.; 7%)5>0 & .C)7<):)'&)1 =.2,;734)".N
G9..1&:)79&= <.3¥)C'.73); :)/.4)9+0 :3. ,4/)37, 5. &2 -[.C+/?'>= <*.C/)1
7.4%1)".-. .CE)734+# )O)&) <*.C/)1> '+6:. .C.7".4+".; *+'&2+8&& 7*)5>
.C&3+'&,0 -+*1.'&:".-. & C)2.<+7'.-. &7<./?2.4+'&, -)./.-&))79.; 7*)5> )E) .5
+<*+4/)'&) &77/)5.4+'&; 5&77)*3+8&.".; *+C.3># ).[.-&)79+, 7*)5+ [HC,
3)**&3.*&& 2)1'.-. O+*+ N&2C)(". <.54)*()'+ G4./H8&.">1 <*).C*+2.4+'& 1# 3.

(O 4%1, 4/&,'&) 3)=".-)">= J+93.*.4 '+ <*3,()'&& 47)-. <)*&.5+ G97</6+3+8&&
<*&*5'. 3)='&)79&= 7&73)1 ').C=.5&1. <.55)*(&4+3? 4 5&+<+2.) 5.<673&1>=
'+-*62.90 3+9 :3.C> 3*+'7J.*1+8&& -).[.-&)79.; 7*)5> ') 4>=5&/& 2+ -*+'&8>
C)2.<+7'.-. 7.73.'&, -).7&3)1># .3)*, 673.::&4.-. 7.73.'&, <*& 3*+'7J.*1+8&&
9.1<.")'3.4 -)./.-&:)79.; 7*)5> <*&4.5&3 9 2+*.(5)'&H & <*.,4/)'&H ')-+3&4'>=
2)./.-&)79&= <*.8)77.40 9 5)J.*1+8&& & *+2*60)'&H 3)='&:)79&= .CQ)93.4 & Y&/&
5)-*+5+8&& 9.1<.)'3.4 -)./.-&:)79.; 7¥)5> 7 <.3)*); G9./.-&:)79&= J6'98&;
1&3.73)*># +1)734)"+, G4./H8&, -)./.-&)79.; 7*)5> <*.&7=.5&3 4 546= </.79.73,=F
6=650)'&, 9+:)734+ 2+ 7:)3 &73.E)'&, 2+<+7.4 & *+24&3&, ')C/+-.<*&,3'>=
2)..-&)79&= <*.8)77.4 & 5%6-&= ')-+3&4'>= <.7/)5734&;T 6/6:0)'&, & <.55)*(+'&,
9+1)734+ 2+ 7:)3 8)/)+<*+4])".-. *)-6/&*.4+'&, & 6<*+4[)'&, T4.;734+1& 1+778&4.4

S ¥>= < *50 -)./.-&)79&1& <*.8)77+1&0 1.'&3.*&-+0 &'())*'.; 2+E&3> & 5
W*J&1.40 */)40 1$@Dx# ## *J&1.4>1 & ## .*./)4>1 7<*+4)5/&4. 2+1):)".0

:3. 3*+93.49) 9+3)-.*&& R-)./.-&)79+, 7%)5+S '+ 7.4%)1)".1 G3+<) *+24&3&, .CE)734+
5/('> C>3? <*&76E& <*&2'+9& .7J)*>F *+261'.73?0 G9./.-&:'.73?0
8)/)'+<*+4/)".73?0 6<*+4/,)1.73?0 C)79.7/&93'.) 76E)734.4+'&) 7 5%6-&1&
<.57&73)1+1&# + <.55)*(+'&) 9+1)734+ & 9.'3*./, 7.73.'&, -)./.-&)79.; 7%)5>0 4
739)1/)'&& 9 *+261'.73& & 6<*+4/)1.73& &'()")*.=.2,;734)".; 5),3)/?".73&
).4)9+0 +<*+4[)'> 678&/&, <. *+2*+C.39) <*&'8&<.4 G92.-).5&+1&:)7.; C)2.<+7'.73&
-).1.-&)79.; 7%)5> 7.25+">= <*&*5'. 3)='&:)79&= 7&73)1# + .7'.4) '+9.</)".-.
1+3)*&+/+ . 7.73.,'&& 9.1<.")'3.4 -).[.-&:)79.; 7*)5> '+ G3+<+= G97</6+3+8&&



<*&*5'. 3)='&)79&= T7&73)1 4 *)-&.') & .<>3+ <& &= GIT</6+3+8&& '+2%)/+
N.C=.5&1.73? .C.CE&3? <.5=.5> 9 .C)7<):)&H 73+C&7?".-. 7.73./&, <*&*.5'.N
3)='&)79&= 7&73)1# 8)'9+ -).5&'+1&)79.; J6'98&& <*& GO7</6+3+88&& 3)='&:)79&=
.CQ)93.4 *+771+3*8&4+)37, 9+9 7<.7.C'.73? /&3.7J)*> .9+2>4+3? 4/&,'&) '+ 7.73.'&)
C&3>0 C)2.<+7'.73? & 9.11.*3'.73?2 (&2').C)7<))'&, :)I.4)9+ :)¥)2 *+24&38&)
<*@F5'>= & <*&*5'. 3)='.-)">= -)./.-&)79&= <*.8)77.4 & ,4/)'& w*J&1.40
&I&'-0 I$$Ix# <+7'>) & 9+3+73%J&)79&) G92.-)">) -).[.-&)79&) <*.8)77>
5)1.'73*&*6H3 -).5&'+1&:)796H J6'98&H /&3.7J)*> & 4 3. () 4*)1, .3*+(+H3 G3+<>
G4./H8&.".-. <*).C*+2.4+'&, -)./.-&)79.; 79550 .<*)5)/,, 6*.4)'? C)2.<+7'.73&
<*&*5'.: 7%)5> 5/, 1)[.4)9+# C)7<):)'&) G9./.-&)79.; C)2.<+7'.73& -)./.-&)79.;
795> 4 67/.4&= 4.2*+73+HE&= 3)='-)">= '+*62.9 7 6:)3.1 -).5&+1&:)79.;
J6'98&& [&3.7J)*>  <,3.) '+<*+4/)'&) &T7)5.4+'&; & 3).%)3&:)79&= *+2*+C.3.9
5&77)*3+88&.".; *+C.3>#

746 &())*. -).[.-&)79&= &TTN)5.4+'&; <. 4>4)&H 7.4%)1)".;
5&+189& *)-&.'+H/?'>=  G92.-)">=  -)./.-&)79&= <*.8)77.40 J.*1&*.4+'&H
G92.-).5&'+1&:)79&= .C73+'.4.9 <./.()' 7&73)1'>; <.5=.50 <*)573+4/,HE&; '.4>;
G3+< *+248&38&, 3).*&& & 1)3.5./.-&& .CE)3).¥)3&)79&= &77/)5.4+'&; &'())*.;
G92.-).5&'+1&9& WY)9. & 5*#0 @AI@T &34&'0 @A%AT 4+'.40 *(8&'79&:;0 !$$@T .*./))40
ISIT *.J&1.40 1$$%x# *+C.3) &7<./22.4+ 0&*.9&: 9.1</)97 7.4%)1)">= 1)3.5.4F
&'())*. -)./.-&)79&= W )3.5&:)79.) <.7.C&)#0 @A%BT .13+52)0 @AII0 @AAST )*-))40
@AI%T '5+*&90 @A%@T ./.3+%)40 @AAS$T 7&<.4 & 5*#0 @AAAT 4+.40 *(8&'79&; !$
*J&1.40 &/&'-0 1$$IT 9./.-&)79&) J6'98&& /&3.7J)*>0 I$$!T 7&<.40 .9...40
I$S@DT  '())*'+, -)./.-& .77&80 1$@DX -).9*&./.-&)79&= w 7'.4> 1)*2/.3'.-.
<* ... 2+#0 @AIBT )3.5&9+ 1)*2/.3".; 7Q)19&#0 @AIAT *0.4 & 5*#0 @AIMO @AAAT )3.53
1).9%&./.-&:)798&= &77/)5.4+'&;0 1$$BX0 9/&1+3./.-&)79&= W 65>9.0 @A%ST )/&:9.0
@AIDT .3/,9.40 @AABT +7&/2:69 ##0 +7&/?7:69 ##0 1$@@x & 5*6-&= '+6:>= 1)3.5.4
)-8 79.-. +<FHAN) & B

I, 4)*&J&9+88&& <./6:)">= 4 =5) .C.CE)& 5+">= <. 7.73.'&H
).1-&)79.; T¥)5> '+ *+2'>= G3+<+= GO7</6+3+8&& 9*6<'>= <*&*5'. 3)='&)79&=
7&73)10 <./6:)'&, '.4>= 5+">= . 7].*1&*.4+408=7, G92.-).5&'+1&:)79&= .C73+.49+=
4 %)-&.") C>| 4><.]')' 8&9/ GIT<)5&8&.">= *+C.3 4 <¥)[+= *+2/&:'>= <*&*5'>= &
<*@*5'. 3)="-)">=  7&73)10 *+7<.[()">= 4 .-J. &C&*T9.1 *)-&.)#
<+88J8&9+ .C)93.4 &77/)5.4+'&; 4. 1'.-.1 .<*)5)/,/+ 4>C.* 1)3.5.4 & <.5=.5.4 9
&T7N5.4+&H 7.7.3.'&, -).1.-&)79.; TH5># [, ++/&2+ 7.73.'&, 9*6<'>=
<*&*5'. 3)='&)79&= 7&73)1 45.=*+'&I&EQ 2# +9+/0 3)**3.*& -*579&=



+-/.1)*+8&; C>/ &7<./?2.4+ 1)3.5 9/H:)4>= 6:+739.4 7 <./6:)&1 3.'>=
9./&)734)">= 5+">= | 5&'+1&9) *+24&3&, G92.-)">= <*.8)77.4 4 *+2'>= -)./.-.N
-).1.%3./.-&)79&= 67/.4& =# .[)4>) *+C.3> '+ 9/H:)4>= 6:+739+= 49/H:+H3 4 7)C,
+G*.J.3.7Q)196 K5&73+'8&.">; <&/.3&*6)1>; /)3+3)/?">; +<<+*+3 ...€[ [\gsa_"
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)¥)2 $ — 673+'+4/&4+)37, 4. 43.*; 5)9+5) .93,C*, w *+379.) 4.5.=*+'&/&E)0 @AMDT
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1&'&1+/?".; 3)1<)*+36*.; 4.256=+ '&() D$ — 7.73+4/,)3 .9./. D$0 4 7)4)*'>= *+: '+=
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*&.-)">; J+93.* &-*+)3 .<*)5)/ HE6H *./? <*& J.*1&*.4+'&& C)*)-.4>=
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5 <*)5<./+-+)1>) 9+*73.4>) <.[.73&0 2+<./')">) *>=/>1 .C/.1.:">1 1+3)*&+/.1T 6
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C*+2&.". .<./2)4.; <.53&< C)*)-+ *+248&4+)37, 4 7*)5"):)34)*3&:">= <.*.5+=
K'taaL J*+-1)'3+ G*.2&.". +99616/,3&4".; 3)**+7>0 <*)573+4/)">= <)79.10 <)79.1 7
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<*8)77+# ./.()'&) 6*.4', 45> & *+24&3&) +C*+2&.".; +93&4'.73& *)-6/&*6)3
7.=*+".73? .<.[2")4>= 1+77 '+ 79/.")0 71)E)".-. 1+3)*&+/+ 4 <*)5)/+= 6736<+ & '+
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I$$%T +2+)4+ & 5*#0 |$@ @x#
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4)(+, 73)'9+ 7*>4+ &1))3 4>7.36 DO" 10 6-./ '+9/.'+ 2."> 79./?()'&, BM—# .0)50&)
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9.3.*>; <*)4*+3&/7, 4 6296H RO'6*9.46HS <*.1.&'60 + 4 8)'3*+/?".; :+73& 79/.'+0 9+9
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J.*1 & +C*+2&.". 9+*73.4># +24&3&) 9+(5.-. <.53&<+ C)*)-+ & 5.1&+'3+ )-.
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4.256=+T 7%)5") 1)7,"".) 9./&)734. .7+59.4T . <*).C/+5+HE&) 4)3*>#
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<2)4>= <*8)77.40 9.3*) <*.4/)37, 4 4&5) 2+*.(5)'& 3*)E& .3<*+0
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4.5.=*+'&I&E+F 74)(&; .<./2)4.; 8&*9T -  4[.<*&C.I'>) '&0&0 *+21>4
7' .4+'&, +C*+28." -, 6736<+#

93&4'>) <*.,4/)'&, .<.[2")4>= <*.8)77.4 4>2>4+H3 2'+:&3)/?'>) &21)')'&,
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3R+ T>H

&76'.9 W@B# )%)-4>) 79> 4 <)*&5 '&29.-. <.[.()'& 6*.4'
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*6<<) .<.[2); 4>5+4/&4+'&, Cl.I'.-. 3&<+ W*(8&'79&0 @AMAT )1?,.4&0 @AIMx#
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79.+73? T1)E)&; 7.73+4/)3 10@| 1l1y-5# 31):+)37, ")2'+:&3)/?".) 64)/&:)'&)
<[2)4>= *4.4 & .C.4/)&) 7613.2&.">= 4.%'.90 64)/&)'&) O&*&> 9.3.*>=
<*&7=.5&3 7. 79.*73?H 5. @0" 71y-5# [H:)4.; 6:+73.9 &1))3 7)4)*. 4.73.:")
<*T73&*+'&)0 *+7<./.()' 4 629.; :+73& 9&'79.; +94+3.*&8&0 5/, 4)3*.4 .7'.4'>=
T<RHA)&; S *HT<)() T <.54)3%)".; 73.x'># ¥, 79.+73? .3736<+'&,
C*.49& C)*)-.4.-. 6736<+ '+ <*.3,()'&& 47)-. 6:+739+ 7.73+4/,)3 110l 71y-.5 K+'+/&2
J.'5.4>= 1+3)*&+/.4 [+C.*+3.*&& &'()")*.; -).[.-&& & -).G9./.-&& 0
@A%S$ @AA" —-#L#t +2*60)'&) C)*)-.4.-. 6736<+ <*.&7=.5&3 4 *)26/?3+3) 5.1&'&*6HE)-.
4.25);7348&, <*.8)77.4 4>4)3*&A+'& #

L 2+1)%+1 '+ N)<)+=0 4><./)'>= ## *(8&'79&1 4 M$) -550 7%)5',
79.%.73? 54&()'&, .<.I2); -I6C&".; <.126:)73& 4 )73)734)">= 67/.4&,= 7.73+4/ |+
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7<.7.C7346)3 &'3)'7&4"'.16 +C*+2&.".16 *+21>46 & *+2*60)'&H .<./2")4>= J.*1#
@AAM -5+ 6 .<./2', <.:83& <.['73?H *+2*60)'+ <)*4+, 736<)'?0 .73+/&7? /&07? ))
J*+-1)'3> K1+97&1+/?'+, 4>7.3+ B 1L#

6E)734)">1 J+93.*.1 4 <.5-.3.49) -*>= <*5 '+ C)*)-.4.1 79/.") 9
J.*1&*.4+'&H 5)J.*1+8&; ,4/,)37, <*.8)77 4>4)3*&4+'&, -.*'>= <*5# 2+:&739)
73)9& 7*>4+ +[+-+'79.-. <./2', =*.0. 4&5+ 3*)E&'.4+3.73? +*-&//&3.4 &
+)4*.1&3.40 7/+-+HE&= 79/.'# 7) <.*.5> 2.'> 4>4)3*&4+'&, <*)4*+E)'> 4 E)C)'&73.N
-/&'&73>) .C*+2.4+'&# 67/.4&,= 76E)734.4+'&, 4.5.=*+'&/&E+ 7 ")73+8&.'+*'>1
6*.4)">1 *)(&1.1 & 7 :+73>1 :)*)5.4+'&)1 <+5)'&, & <.5Q)1+ 6*.4', '+ ')79./?79.

1)3*.4 <*.&7=.5&3 *+26<*.:')'&) -/&'&73>= <.*.5 4 2."+= <)*)1)".-. 4.5.'+7>E)'&,#

B 73*x'>0 <*& .C4.5)'&& 1+77&4+ 4.5+ 7<.7.C'+ +57.*C&*.4+3?7, '+
<A4)*='"73& -/&'&73>= <*50 *+734.*3? =&1&:)79& '673.;:&4>) 7.)5&')'&,0
7<.7.C734.4+37? &.".16 .C1)'60 &/&0 5*6-&1& 7/.4+1&0 679.*,3? <*.8)77> =&1&:)79.-.
4>4)3*&4+'& # 5*6-.; 73.*'>0 4.5+ 5);7346)3 9+9 *+79/&'&4+HE+, 7&/+0
7<.7.C7346HE+, *+2Q)5&)'&H <*.7/.)9 +*-&//&3.4 '+ </&3:+3>) +-*)-+3>#
5+/?");0)1 </&3:+3>) .35)/?".73& <.5 5);734&)1 4.5> <*)3)*<)4+H3 9+:)734)">)
&21))'&,0 <*)A*+E+,7? &2 1+77&4'>= 34)*5>= <*5 4 </+73&:'>) -1&'> & 76-1&'9&#
*&7=5&3 <.[.) *+2*60)'&) 8)1)'3&*6HE)-. 4)E)734+0 4.5+ <*'&9+)3 4
9*&73+//1&2+8&.">) *)0)39&0 '+*60+, 74,2& 1)(56 -/&'&73>1& & <>/)4+3>1&
+73&8+1&0 J.*1&*6H37, 9.//.&5'>) 74,2& 1)(56 '&1&# *6'3 <*&.C*)3+)3 7<.7.C".73?
9 71)E)'&H w)1?,.4&0 @AIMT ,E)9.0 +'&/.4+0 @A%'T ,E)'9. & 5*0 !$@Bx#
1)E)'&) 3+9&= .<./2"); K9+9 4'.4? 7].*1&*.4+408&;7, +/+-+'79&; & 6'+7/)5.4+">)
+*76'79&; & 1C);79&;L <*.&7=.5&3 <. '+9/.".; <.4)*="73& 79./?()'&,0 9.3.*+,
J.*¥1&*6)37, 4 2.") *+26<*..")">= -/&'&73>= <.*.5 K+*-&//&3.4 & +/)4*./1&3.4L#

<./2)4>) <*8)77>0 *+24&4+HE&)7, '+ C)*)-+= +'-+*79&= 4.5.=*+'&/&E0 4.
1'-1 <*)5.<%5))'> /&3./.-&:)79&1& .7.C)".73,1& [.9+/?'>= 6:+739.40
</.()'&1l 6*4', 45> 4 45=*+'&/&E)0 +C*+2&.">1& '+-*629+1& '+ 79/.'#



2+4&78&1.73& .3 3&<+ .<./2)4>= T1)E)&0 9+(5.16 .<./2)4.16 3)/6 <*&76E+
<NB))'+,  B&+1&9+ <*.8)77+ 4. 4¥)1)&H# + 7.4%)1)".1 G3+<) G97</6+3+8&&
4.5.=*+'&I&E '+ C)*)-.4>= 79/.'+= 2+J&IT&*.4+'> [.9+/?7'>) .<./2')4>) 6:+739& 7
.CE); <*.3,()".737H 5)J.*1+8&:F '+ *+379.1 4.5.=*+'&/&E) BOD 91 K1)")) $0@ — .3
.CE); <*.3,()".73& C)*)-.4.; /&'&& *+379.-. 4.5.=*+'&/&E+L0 '+ *96379.1 "D$ 1
K.9./. $0@— .3 .CE); <*.3,()".73& C)*)-.4.; /&'&& *96379.-. 4.5.=*+'&/&E+L#
<*)5)/+= *06379.-. & *+379.-. 4.5.=*+'&/&E .<./2))4>1& 5)J.*1+8&,1& 2+3*.'63+
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+C/&8+ 1#!
| E+5'+, =+*+93)*&73&9+ .<./2"); *+379.-. & *96379.-. 4.5.=*+'&/&E
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6:+739+ K1L 791+ K1L <8)77.1
K 1L
*+379.) 4.5.=*+'&/&E)
+H+-+'T79&: DI$ B$$ @'$ BBB$$ B%$$S$ )/?79.=.2,,734)" .
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J+73>*79&; B%$ @$$ B%$$$ YU&NT'.-. 3.5+
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+*76'79&; @"'$ @I$ "$ 1 1"$$ @@AS$$S )& NT'.-. 1.5+
Y +/.3> I"$ "$ @!"$$ YL/& N)T'.-. 3.5+
>9.4. I"$ "$ @!"$3$ VL& NT'.-. J.'5+
>'29.C79&; @33 @!'$ @'$3$$ Y& NT'.-. 3.5+
4.N I"$ %! @'$ I$"$$ D$$$S  )L/& /)7~ 1.5+
93,C*?79&;

9.%)">= @33 M$ M$$$ YL/& N)T'.-. .5+
<.*.5+=

'+73.9 ZI B$ "$ D$ @!$$ @"$$ YU&NT'.-. 3.5+
*>=[>= M$ D$ @%$$ YU&NT'.-. J.5+
<.*5+4=

&/1.379&; D$$ @'$ DM$$$ Y& NT'.-. 3.5+
*6-&) 6:+739&  @%$% B$$ "$ 1$$ %$$$$ Y& NT'.-. 3.5+

[.E+5?0 <.*+()"+, .<./2")4>1& 5)J.*1+8&,1&
"IBI$$ 1! $0"I191!

*96379.) 4.5.=*+'&/&E)

*0.479¢&; "$ @$$ "$$$ *579&) 3)**&3.*&&

*6-&) 6:+739& 1%$ @$$ 1%$$$ VL& NT'.-. J.'5+
[.E+5? <*+()"+, .<./2")4>1& 5)J.*1+8&,1&
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+*73

+%73.4>; <*8)77 4 2.) 4/&'& &7967734)"'>= 4.5)1.4 &1))3 <*&*.5'.N
3)='.-)">; =+*+93)*# +24&3&) <*&*.5'.-. 9+*73+ .C67/.4/)". '+/&:&)1 9+*C.'+3'>= &
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-&<7>L0 3)**&-)". 9+*C.'+3'>= <.*5 *5,4&9+ K5./.1&3>0 &24)73',9&0 &24)739.4&73>)
& 5./.1&3.4>) )7:+'&9&L & 9+*C.'+3'>= <.*,5 <*3)*.2., K1*+1.*+0 1*+1.*&2.4+">)
&24)73',9&L & 8&*96/&*6HE&= 4 '&= 3*)E&". </+73.4>= & 3*)E&". 9+*73.4>= 4.5
W *(8&'79&;0 @AAMX# 2.) 4/&,'&, 4.5.=*+'&I&E 4>5)/)' 9+*C.'+3>;0 76/?J+3'>; &
76/?J+3". 9+*C.'+3'>; 3&< 9+*73+ w 4:&"&9.4 & 5*# 0 @AAAXO '+&C./)) 5&'+1&:)' 4
7.4%)1)">= 67/.4&,= G97</6+3+8&& 4.5.=*+'&/&E 76/?J+3'>; 9+*73 H-+ *+379.-.
4.5.=*+'&/&E+ w .2>*)4+0 1$$Dx#

&<&:'>; -).1.-&)79&; *+2%)2 9+*73.4.-. *+;.'+ H-+ *+379.-. 4.5.=*+'&/&E+0
49/H:+HE&; -&<7.".7'>) <*5>0 &1))3 7/)56HE&; 4&5F 74)*=6 2+/)-+)3 </+73
<*:'.-.5./.1&3+ 1.E"73?H @% @! 10 &2.C&/6HE&; 9+4)*'+1& & *+77):)">; -673.;
7)3?H 3*)E&'# &() 7/)56)3 -&<7.+'-&5*&3.4+, <.*.5+ 7 <*.<[+739+1& 5./.1&3.4# ),

'+ -/6C&) D$ D" 1 <.57):) 4>5)*(+">; </+73 T7&I?'. 2+-&<7.4+">= 5/.1&3.4
1.E.73?H 5. M 1# &<7.+-&5*&3.4>) <.*5> <.573&/+H3 1+77&4'>) 5./.1&3># +
9.'3+93) 76/?J+3". 9+*C.'"+3'>= <*5 7 5/1&3+1& .31))'> <*8)77>
4>E)/+:&4+'&# 5)7? <*.&7=.5&/. .C*+2.4+'&) 9+*73.4>= <[.73);0 9.3.*>) <.25")
C>/& 2+<.')Y> 5./.1&3.4.; 169.; /I&C. -/1&'&73>1 1+3)*&+/.1 K*&7# H@IL# 9.'3+936
-&<7.+'-&5*&3.4>= <*5 7 &24)73',9+1& & 2+-&<7.4+">1& 5./.1&3+1& <*&6*.:)">
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&76'.9 W@ )./.-&)79+, 9+*3+ & *+2%)2 C)*)-.4.-. 79/.'+ '+ H-) *+379.-.
4.5.=*+'&I&E+ K<. 1+3)*&+/+1 *&C+;9+/279.; <+*3&8&0 @AY%B -L#

3 *>=/>; 1+3)*&+/0 2+<./,HE&; 9+*73.4>) <./73&T )34)*3&:'>)
31.0'& K<)7.90 -+729+LT 4  '&()7%)5)9)1C*&;79&) .3/.()'& K+*&//&3>0
+)4*/&3>LT 5 4)*=")9)1C*&;79&) .3/.0'& K5..1&3>0 -&<70 &24)73',9&
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'+7N)5.4+">1 9+*73.4>1 <*.8)77.1 2+3*.'63+ <*+93&:)79& 47, 3./E+
+-+*79.;  74&3> 9)1C*&;79&= .3/.()'& '+ H-) *+379.-. A4.5.=*+'&/&E+#
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N.C=.5&1+ 5.<./'&3)/?'+, 5)3+/?'+, &'())*. -).[.-&:)79+, .8)'9+ 673.;:&4.73&
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-&<7..7'>= <*5# C))-.4.1 6736<) 4 6%)2) 479*>/+7? 7&73)1+ 9+*73.4>= <./.73);0
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'+ C./?20)1 <*.3,()'&& +C*+2&.">= C)*)-.40 4)/&:&'+ +C*+2&.".; <)*)*+C.39& 2+
<)*&.5 G97</6+3+8&& '+ 3+9&= 6:+739+= 7.73+4&/+ .3 D$ 5. "$ 1# 73+/?'>1 C)*)-+1
74.:734)". C.[)) 7/+C.) <*.,4/)'&) +C*+2&.".-. <*.8)77+0 *+21>4> 3+9&= C)*)-.4 2+
<)*&.5 G97</6+3+8&& '+=.5,37, 4 <*)5)/+= 4)/&:&' 5. D$ 1 K*&7# #BL#



&76'.9 #IB# +*3+ 73)<)'& +938&4'.73& +C*+2&.".-. <*.8)77+ *+379.-.
4.5.=*+'&I&E+ 2+ 4)7? <)*&5 G97</6+3+8&& K67/.4'>) .C.2'+))'&, 9 -)./.-&)79.;
T'4) 9+*3> T1# *&7# @#ILF 4>7.9+, 73)<)'?  "$1$3$ 1T 7%)5',, D$"$ 1T D
7/+C+, 5.D$ 1#



&'+18&9+ +C*+2&.".-. <*.8)77+ '+ C)*)-+= 73? /&179.-. 4.5.=*+'&/&E+0 <.
7*+4Y&H 7 *96379&1 & *+379&1 4.5.=*+'&/&E+1&0 ')2'+:&3)/?'+0 3+9()
<*.7/)(&4+)37, 8&9/&:'.73? *+24&3&,0 74,2+"+, 7 G97</6+3+8&.">1& 9./)C+'&,1&
6*.4"', 4.5)1+# +97&1+/?'>) *+21>4> 4 76-/&'9+= 5.73&-/& M$ 10 <. .7'.4";
+94+3.*&& ') <*)4>0+H3 @$ 1# *.3,()".73? *+21>4+)1>= C)*)-4 3DD4 'F5.73&-/+
MD$ 91 IMOBD — .3 .CE); <*.3,()".73& C)*)-.4 w 4:&"&9.40 !$3Dx# .9+2+3)/&
+C*+2&.">= *+21>4.4 C)*)-.4 73? /&179.-. 4.5.=*+'&I&E+ 4 '+73.E)) 4%)1,

") 4>7.98)0 G3. 74,2+'. 7 3)10 :3. G97</6+3+8&.">; *)(&1 4.5.)1+ 73+C&/&2&*.4+/7,0
<* J&I? C)*)-+ 4%2+/7, 4 9¥)"6H .7.46 & 4. 1'-.1 '+ 7.4%)1)".1 G3+<)
G97</6+3+8&& <*)5.<*)5)/,)37, 79.*.73?H *+24&3&, <*.8)77.4 4>4)3*&4+'&, -*>=
<.*5#

!

74,2& 7 1+/>1 <)*&.5.1 G97</6+3+8&& 3)='&:)79.-. .CQ)93+ *+C.3> <.
&26:)'&H 7.73.,'&, -)./.-&)79.; 7¥)5> <.7/) '+<.I'}'&, 4.5.)1+ )E) ') <*.4.5&/&7?
& .8)'&37? 73)<)? <*).C*+2.4+'&, -)./.-&)79.; 7*)5> <9+ ') <*)573+4/,)37,
4.21.(>1#

)(56 3)1 <)*)*+C.39+ C)*)-.4>= 79/.'.4 7.<*4.(5+)37, <*.4/)'&)1
-*+4&3+8&.">= <*.8)77.40 G*.2&&0 +93&4&2+8&); 9+*73+ & 9*&.-)">= <*.8)77.4#
97</6+3+8&.">; *)(&1 3)='&)79&= .CQ)93.40 <./.)'&) 6*4', 45> & &=
J/6936+8&& ,4/,H37, .5'&1& &2 .7'.4'>= J+93.*.40 4/& HE&= '+ 5&'+1&96 *+24&3&,
C)¥)-.4>= G92.-)">= <*.8)77.4#

<./2)4>) <*8)77> '+ C)*)-+= +'-+*79&= 4.5.=*+'&/&E &1)H3 /.9+/?'>)
<* A4)&# + <)*&.5 '+<.[')'&, & GIT</6+3+8&& 4.5.=*+'&/&E .35)/?'>) .<./2')4>)
79/1."> 73+C&/&2&*.4+/&7?0 '+<*&1)* 6:+73.9 *0.479&; '+ *96379.1 4.5.=*+'&/&E)0
6;79&;0 3+/.'"79&,0 &/.379&; '+ *+379.1 4.5.=*+'&/&E)# 5'+9. 4 C./?0&'734)
7/6:4)4 5&'+1&9+ .<.[2')4>= 5)J.*1+8&; '+ C)*)-.4>= 79/.'+= 2+4&7&3 .3 <./.()'&,
6*.4', 4 4.5.=*+'&/&E)# . *)26/?3+3+1 1.'&3.*&'-+ .<./2")4>=6:+739.4 +/+-+'79.-.
*+708&8*)'&, *+379.-. 45.=*+'&/&E+ 4 <)*&5 7 1$$@ <. 1$@%$ # <./6:)" -*+J&90
7485)3)/?7346HE&; . 47</)79) .<.[2'); '+ C)¥)-+= 4.5.=*+'&/&E 4 <)*&.5 4>7.9.-.
</.()'& 6*4', 45> 4 4.5)1) K&7# H#'L# '&()'&) .<.[2)4.; +9384'.73&
=+*+93)*. 5/, <)*&.5.4 7'&()'&, 6*.4', & '&29.-. <./.()'&, 6*.4', 4.5> 4 4.5))1)0
3. .CQ,7')37, 7'&()'&1 .C4.5)".73& -*>= <*5 C)*)-4.-. 1+778&4+ &
7'&()'&)1 4/+(.73&0 <.4>0)'&)1 <*.:'.73'>= <.9+2+3)/); -/&'&73>= .3/.()'&;#



&76'.9 HI"# 93&4'.73? .<./2'); '+ *+379.1 4.5.=*+'&/&E) 4 2+4&7&1.73& .3
9.)C+'&, 6*.4' # <)*&.5 @AMI @AAD —# w 4:&"89.4 & 5*#0 @AAAX]*&.5 I$$@ ™
IS@$ -# K1.'&3.*&'-.4>) 5+">) <. +/+-+'79.; +94+3.*&& *+379.-. 4.5.=*+'&/&E+LF

3 .<./2)4>) T1)E)'&, KILT 14978&1+/7'>; 6*.4)'? 455T 4 1&'8&1+/?'>;
6*.4)'? 4.5>#

+&C.0)) ,*9.) <*.,4/)'&) 4 2.") 41&,'&, 4.5.=*+'&/&E 2+ <)*&.5 GI7</6+3+8&&
&1))3 9+*73.4>; <*.8)77# +&C./?0+, 5&'+1&9+ <*&76E+ 76/?J+3'.16 9+*7360 9.3.*>;
0&*.9. <*.,4/)37, 4 H(.; :+73& *+379.-. 45 ="+&I&E+# + <)*&5
1.'&3.%&'-.4>= *+C.3 4 <)*&5 7 1$$$ <. 1$@" -5 2+J&I7&*.4+'. .C*+2.4+'&) '+
5%4'.; <.4)*=".73& @B '.4>= 4.*'90 .C'.4/)'&) *+)) 76E)7346HE&= J.*1 4
9+*73.4>= *+;'+= 4.5.=*+'&/&E+ +5+=+'. )/?=&36;79&; 1+77&4 & 6:+73.9
R +774)3S# +*73.4>) J.*1> '+ 5')4'.; <.4)*=".73& <*.,4/ ,H37, 4 <)*&.5> 7'&()'&,
6%.4', 4.5> 4 4.5.=*+'&I&E)# T7</)79 9+*73.4>= 5)J.*1+8&; '+ <.4)*=".73& -.*'-.
1+7784+ <*.&2.0)/ 4 1$$D0 I1$$A & 1$3@@ --#0 <.7/) <)*&.5.4 4>7.9.-. <./.()'&, 6*.4',
45> 4 A5=*+&&E)# )'5)'8&, *+24&3&, 76/?J+3'.-. 9+*73+ 4 2.) +G*+8&&
C)*)-.4.-. 79/.'+ 7.=*+' )37 #

Q*4>; <)*&.5 G97</6+3+8&& *+379.-. 4.5.=*+'&/&E+ 7J.*1&*.4+/.7? " A
4*'9 4 -5+ </E+5& @ 91!'w &/&<<.40 @A%%x# >E)/+.:&4+'&) 9+*736HE&=7, <.*.5
2."> +G*+8&& 4 76/?J+3'>= <.*5+= <* &7=.5&3 &'3)'7&4'.0 2+ @! B$ /)3 &2 4./.7';
3*)E&'> <./.73? 5.73&-)3 @ 10 + 4 9+*C.'+3'>= <.*5+= K&24)73',9&0 5./.1&3>L 5/,
J.*¥1&* 4+'&, 3+9.-. () *+21)*+ <673.3> <.3*)C6)37, .3 @" 5. "D 3>7# /)3# *&763734&) 4
-)..-&)79.1 *+2%)2) 76/?J+3'>= <*50 76/?J+3". 9+*C.'+3'>= *+2'.73); 5+)3
74+'&) <./+-+3?0 3. <*& 76E)7346HE&= G97</6+3+8&.">= 9./)C+'&,= 5&'+1&9+



9+*73+ C65)3 7.=*+',3?7, '+ 6*.4') 7.4%)1)">= <+*+1)3*4 .9./. @B '4>= J.*1 2+ @"
N3t

+*73.4>) J.*1>0 2+9+*3&*.4+">) '+ 3)**&3.*&& H-+ *+379.-. 4.5.=*+'&/&E+0
&L)H3 )*+4'.1)*) *+7<*73*+)'&) <. </.E+5& & 4&5> &= <*.,4/)'&, 3,-.3)H3 9
*)-&.'+/?'>1 2.'+1 3*)E&'.4+3.73&# +*73.4>) 4.*'9& 1+*9&*6H3 3)93.'&:)79&
T1+CN">)0 7&/17?'. 3¥)E&'.4+3>) 2.'> w &34&'0 @AYAxX# ## &34& 4 @A%D # 4>5)/&/
'+ 3)**&3.*&& H-+ *+379.-. 4.5.=*+'&/&E+ 2."> <.4>0)".; +93&4'.73&0 4)*.,3";
+93848&2+8&& 9+*73+# &'+1&9+ 9+*73.4.-. <*.8)77+ 4 <)*&.5 7 1$$$ <. I$@" -5 '+
54" <.4)*=".73& <*.4&I+7? 4 <¥)B)[+= 3%¥)= *+')) 4>5)/)">= 2.' 4 4&5)
C+4)&, & <* 4I)'& 74)(&= 9+*73.4>= J*1# .=*+')37, 4>7.9+, 73)<)"?
+93&4'.73& T7.4%)1)".-. 9+*73.4.-. <*8)T7+# >5)/)'> 3*& 2.'> +9384'.73&
7.4%1)".-. 9+*73.4.-. <*.8)77+ '+ H-) *+379.-. 4.5.=*+'&/&E+ K*&7# #ML#



&76'.9 #IM# 938&4'.73? 9+*73.4.-. <*.8)77+ +5+=+'. )[?=&36,79.-. 1+778&4+
& 6:4739+ R +774)3S K7.73+4/)'+ 7 &7<./?22.4+'&)1 1+3)*&+/.4 ## &34&'+0 9+*3>
=3+;79.-. .3)3+0 (). & 1.'&3.*&"-.4>= 5+">= 7 I$$$ -#L#

@, 2.+# )**&3.*&& 7 +93&4'>1 <*. 4/)'&)1 9+*73.4.-. <*.8)77+ '+ 5)4";
<.4)*="73& 6:+739& *+7<*.73*+')'&, .39*>3.-. 3&<+ 9+*73+0 -5) 673+"'.4/)'> G<&2.5>
.C.4/) &, 9+*73.4>= <* 4/)'&; & 2+J&97&*.4+'> .C*+2.4+'&, 74)(&= 9+*73.4>=
<.[.73);0 <*.4+/.40 -*.3.40 GJ)1)*'>= <)E)* & 5*6-&= 9+*73.4>= J.*1 '+ 54"
<.4)*=".73& 2+ <.7/)5'&) @" /)3# +*73.4>; <*.8)77 +938&4'. 4/&,)3 '+ <*).C*+2.4+'&)



*)[?2)J+0 <*.4.88*6)3 *+24&38&) 7.<637346HE&= G92.-)">= <*.8)77.4# +*73.4>) J.*1>
&1)H3 9.**2&.". -*+4&3+8&.">;0  9+*73.4. G*.2&.">; & +C*+2&.". 9+*73.4>;
))2&7# <)*4.1 716:+) 479*>4+H37, <./.73& 4 4&5) .5&'..'>= <*.4+/.4 -|6C&'.; 5.

1$ 1 & <*.,4/,H37, 9+*73.4. .<.[2")4>) 5)J.*1+8&&0 4. 43*1 9+*73.4>) 4.*'9&0
7.)5&',,7?0 .C*+26H3 9*6<'>) G*.2&.">) J*1>T '+ <*&C*)(>= 3)**&3.*&,=
4.5.=*+'&/&E+ *+7<*.73*+")' .7.C>; 3&< C)*)-+#

I, 2'+# )**&3.*&& 7/+C.-. <*.4/)'&, 9+*73.4.-. <*8)77+ '+ 54"
<.4)*=".73& 6:+739& 3)**&3.*&&0 *+7<./.()">) 4 <B)+=  <.9%>3.-,
1.*3.-))3&:)79.-. 3&<+ 9+*73+ 7 )5&'&'>1& & *)59&1& 7/6:+,1& .C.4/) &,
9+*73.4>= <* 4/)'&; '+ 5)4'.; <.4)*="T73&# 6:)3.1 5/&3)/?'.73& *+24&3&,
3)=".-)".-. 9+*73+ 4 1+77&4) -*>= <*5 & ")71.3*% '+ %)59.73? J.*1&*.4+'&,
5)J.*1+8&; '+ <.4)*=".73&0 7.=*+)37, 4>7.9+, 4)*.,3'.73? <*.4/)'&, 5)J.*1+8&;

v )1 <.4)*="73& <. 6+7))5.4+">1 .7/+C/)">1 2.+1 & 4.21.(.73?
C*+2.4+'&, <*.4+/.40 -*.3.40 <*.7+59& -*6'3+ & 5*6-&= 5)J.*1+8&;#

D, 2.'+# )**&3.*&& C)2 <*.4/)'&, 9+*73.4>= J.*1 '+ 5)4'.; <.4)*=".73&

G3. 6:+739&0 9.3.*>)  7.3.7,37, 7 *+7<*73*+)'&)1  C*'&*.4+".-.
1.#3.-))3&:)79.-. 3&<+ 9+*73+ & -&<7.1)3*&:)79& *+7<./+-+H37, 4>0) B%$ "$$ 1#
+*73.4>; <*8)77 4 1+77&4) <*&7637346)30 . :)1 74&5)3)/?7346H3 &'73*61)'3+/?'>)
)l - 2).J&2&:)79&) &77/)5.4+'&,0 .5'+9. *+24&4+)37, 4 -/6C&") 1+778&4+# +*73.4>=
5)J.*1+8&; '+ 2)1'.; <.4)*=".73& ") .31):).0 2+ &79/H:)&)1 6:+739.4 7
5.<./'&3)/?'>1 3)=".-)">1 '+*60)'&)1 8)/.73".73& <)*)9*>4+HE&= .3/.()'&;#

+*73.4>; <*8)77 '+ C)*)-+= *+379.-. 4.5.=*+'&/&E+ 5)1.'73*&*6)3
73+C&/?'6H 5&+1&960 7 <*&*+E)'&)1 74)(&= J.*10 <*.4/)&)1 5)J.*1+8&; '+
5%4'.; <.4)*='.73&0 '+/&&)1 )()-.5'>= .C.4/)'&0 <)*&.5&)79&1 479*>3&)1
74)(&= J.*1# *.,4/)'&, 5)J.*1+8&; '+ 5)4'.; <.4)*=".73& [.9+/&2.4+'> 4 H('.;
+73& *+379.-. 4.5.=*+'&I&E+ '+ 3)**&3.*&& *+7<*.73*+')'&, .39*>3.-. & <.9*>3.-,
1.#3.-)")3&:)79.-. 3&<+ 9+*73+#



71.4&, -).1.-&:)79.; 7*)5>  7.:)3+'&) 9/&1+3&:)79&=0 -).1.*J./.-&:)79&=0
73*6936*". -)./.-&:)79&=0 7.73+4+ & 7.73.'&, -*'>= <*50 -&5%*.-).9*&./.-&:)79&=
J+93.*4 7 G97</6+3+8&.">1& <+*+1)3*+1& 7.25+">= 5./&">= 4.5.=*+'&/&E
<*)5.<*)5)/&/& .7.C)".73& J.*1&*.4+'&, G92.-).5&'+1&:)79.; .C73+.49& C)*)-.4>=
79/.".4 &796734)">= 4.5.)1.40 <.54.5'.; & '+54.5'.; )-. :+73&0 5&'+1&96 *+24&3&,
7.4%)1)">= G92.-)">= -)./.-&:)79&= <*.8)77.4#

1)'+ G92.-).5&'+1&9:)79&= .C73+'.4.9 4 =5) G97</6+3+8&& G')*-)3&:)79&=
.C)93.4 5)1.'73*&*6)3 4>7.96H 5&'+1&96 G92.-)">= <*.8)77.4# C*+2&.">) *+21>4>
7.=*+' H3 4>7.9&) 3)1<> <)*)*+C.39& C)*)-.4>= 79/.".4 '+ <*.3,()'&& 47)-. <)*&.5+
76E)734.4+'&, 9+79+5+ +'-+*79&= 4.5.=*+'&/&EQ *)+/&26, <*.-'.2'>) 4)/&:&> <.
3736<+'&H C*.49& C)*)-+ & '+*+E&4+, <*.3,()".73? +C*+2&.".-. 3&<+ C)*)-+#
97</6+3+8&.">) <+*+1)3*> 9./)C+'&, 6*.4', ) <*&4.5,3 9 4>*+C.39) 673.;:&4.-.
<* J&/, *+4'.4)7&, C)*)-.4.-. 79/.'+# 3+C&/7?'. 4>7.9&) <+*+1)3*> <)*)*+C.39&
C)*)-.4 4.5.=*+'&/&E & ")7<+5+HE+, +93&4'.73? +C*+2&.".-. <*.8)77+ K1+97&1+/?">)
*+21>4> '+ *96379.1 4.5.=*+'&/&E) D$$ 10 *+379.1 I$$ 1LO0 64)/&:)'&)
<*.3,()".73& *+21>4+)1>= C)*)-.4 2+ 4*)1, G97</6+3+8&& 4.5.=*+'&/&E <.24./,H3
3)73& +C*+2&.">; <*.8)77 9 -*6<<) *)-&.'+/?'. .<+7'>= G92.-)">= -).[.-&:)79&=
<*8)77.4# 3+C&/&2+8&& +C*+2&.">= <*.8)77.4 '+ C)*)-+= +'-+*79&= 4.5.=*+'&/&E ")
4> 40y # >7.9+, 73)<)'? +93&4'.73& +C*+2&.".-. <*.8)77+ <*&6*.:)'’> 4 .7'.4'.1 9
6:+739+1 *+7<./.()">1 <. .7".4".; +94+3.*&& 4.5.)1.4 &y&/& *+7<*.73*+')'&, ")
673.;:&4>= 9 *+21>4+1 - *'>= <*5#

93&4'.73? .<./2"%4.-. <*8)77+ 4. 1'.-1 <*)5.<*)5)/,)37, <./.()'&)1
6%.4', 4.5> 4 4.5.)1) & .C4.5)".73?H -*>= <*5 C)*)-.4.-. 79/.'+# 31):+)37,
47<)79 .<./2)4>= 5)J.*148&; '+ C)*)-+= 45.=*+&/&E+= 4 <)*&5 4>7.9.-.
</.()'&, 6*4', 45> 4 45)1)# 3.7&3)/?".) 7'&()'&) +93&4'.73& .<./2");
'+736<+)3 4 <)*&5 7'&()'& 6*4, & '&29.-. </()& 6*4', 45> 4
4.5.=*+'&/&E+=# 31):)'+ +93&4&2+8&, .<./2)4.-. <*8)77+ '+ 6'+7/)5.4+">=
6:+739+=0 J.*1&*.4+'&) 74)(&= 5)J.*1+8&; '+ 79/.'+=0 -5) 7J.*1&*.4+/&7?
7<)8&J&:)79&) 67/.4&, 5/, .<.[2")4>= T1)E)'&; K4 .7'.4".1 <. 9*6-/.8)/)'5*&:)79.;

&I& '+9/.".; <1.79.73& T1)E)'&,L# <./2)4>) <*8)77> '+ C)*)-+= +'-+*79&=
4.5 =*+'&I&E &1)H3 [.9+/?'.) *+7<*73*+)&)# CE+, <*.3,()".73? <.*+()">=

<./2'1& 6:+739.4 ") <*)4>0+)3 0@ .3 .CE); <*.3,()".73& C)*)-4.; /1&'&&
4.5.=*+'&I&E# <./2")4>) <*.8)77> '+ C)*)-.4>= 79/.'+= 4 C./?0&'734) 7/6:+)4 ")



6-*.(+H3 (&2'& /H5);0 <*&4.5,3 9 <.3)%) 2)1)/? & .7/.(,H3 G97</6+3+8&H
<*&/)-+HE&= 9 4.5.=*+'&/&E6 3)**&3.*&;#

938&4'.73? 9+*73.4.-. <*.8)77+ .73+)37, 4>7.9.; '+ <*.3,()'&& 47)-. <)*&.5+
G97</6+3+8&& *+379.-. 4.5.=*+'&/&E+# >7.9+, 5&+1&9+ 9+*73.4.-. <*.8)77+
=+*+03)*&26)37, *+24&38&)1 76/2J+3'.-. O+*73+#  + <)*&5 1.'&3.*&'-+ 1$$$ 1$@" -#
673+.4/)'.0 :3. <*.,4&/.7? @B '.4>= J.*10 .31):+/&7? .C'.4/)'&, 73+*>= 9+*73.4>=
JX1# *.,41)'&) 9+*73.4>= 5)J.*1+8&; '+ 5)4'.; <.4)*=".73& 3,-.3))3 9 <)*&.5+1
<'&()'& 6*.4', 4.5> 4 4.5=*+&I&E)# 93&4'>; 7.4*)1)">; 9+*73.4>; <*.8)77
[.9+/&2.4+' 4 2.'+= 73*6936*'. 3)93.'&:)79.; ').5'.*.5".73& -.*>= <*5 & 45./?
<.C)"(?, 4.5.=*+'&I&E+# *+2*)2) 4>5)/)' .39*>3>; & <.9*>3>; 3&< 9+*73+#

1&3)/?'+, G97</6+3+8&, 4.5.=*+'&/&E '-+*79.-. 9+79+5+ <*&4)/+ 9
N.C*+3&1>1 G4./H8&.">1 <*).C*+2.4+'&1 -).[.-&)79.; 7%)5>0 J.*1&*.4+'&H
7<)8&J&:)79.; G92.-).5&'+1&:)79.; .C73+'.49& 2."> 4/&,'&, 5./1&">= 4.5.=*+'&/&EQ
9.3%+, 4. 1'-.1 <*)5.<%)5)/)".; GI7</6+3+8&.">1& 9./)C+'&,1& 6*.4', 4.5, 4
45)1+=# *&2.0/& ').C*+3&1>) &21))'& 4 1.*J./-&& 79/..40 2'+:&3)/?'+,
<)*)*+C.39+ C)*)-.4>= 79/.".40 *+24&38&) 9.1</)97+ G92.-)">= -)./.-&)79&= <*.8)77.4

+93&4&2+8&, 6'+7/)5.4+">=0 4.2'&9'.4)'&) '.4>=0 ") 74.;734)".-. *+')) 5/, 5+";
3)**&3.*&& K+C*+2&.">; <*8)77L# .41)73'.) *+24&3&) G92.-)">= -).[.-&)79&=
<*8)77.40 5&'+1&9+ 9.3.*>= 4. 1'.-.1 <*)5.<*)5)/,)37, 8&9/&:'.73?H <./.()'&,
6*.4', 45> 4 721 & 1.-)3)1 </+)0 7J.*1&*.4+/. .7.C6H
G92.-).5&'+1&:)796H .C73+'.496 4 2.") 4/&,'&, 4.5.=*+'&/&E#



[+4+ D# )*)-.4+, 2.+ 2)*+ +;9+/
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<.[2+'&) -*6'3.4>= 1+77 4 <*)5)/+= 7)2.". 3+/.-. 7]., 7 .C*+2.4+'&)1 <./);
*+2*>4.4 & 6736<.4 <*.&7=.5&3 <*+93&:)79& 4 3):)'&) 47)-. )3")-. 7)2.'+0 <.79./?96
1+97&1+/?')) <*.3+&4+'&) 5.73&-+)37, 4 7)3,C*# .E'.73? 5),3)/?'.-. 7/, '+
6:+739) 5.73&-+)3 DOM 1 w4)3/+9.40 '$@%x# 7.C)".73& /&3./.-&:)79.-. 73*)'&, &
3)1<)*+36*'.) 7.73.,'&) -*6'3.4 4. 1'.-.1 <*)5.<*)5)/,H3 7<.7.C'.73? 9 <*.,4/)'&H
<.J2Y; 7./&JIH98&.".-. 3&<+ '+ C)*)-.4.1 79/  *)26/?3+3) 1.'&3.*&'-+
673+'.4/)'.0 :3. .<./2)4>) T1)E)'&, '+ 6:+739) +*+/5+; 5.73&-+H3 <.*,59+ B 71y-.5
4 4)*="); +73& *+2*)2+ K5. -/6C&'> D 1L# + G97</6+3+8&.">; <)*&.5 '+ +C*+2&.".N
<.J24.179/.") C*.49+ C)*)-.4.-. 6736<+ .3736<&/+ '+ @$ 1 w .2>*)4+ & 5*#0 !$@Bx#

" # #

C*+2&.". .C4+/?'>; <.53&< C)*)-+ &1))3 *+7<*.73*+)&) & '+&C./?70§&;
<.3)'8&+/ '+ 4.73..".1 <.C)*)(?) & 4 7)A)*'.; :(+73& .2)*+ '+ 79/.'+= +;9+/?79.-. &



+*-62&'79.-. =*)C3.40 9.3.*>) '+&C./)) C/&29. 7.<*,()’> 7 C)*)-.4.; /&'&); & &1)H3
C'+()'&, -*'>= <*5 '+ 79/+=# 5*+25)/ +:9+/279.-. =%)C)3+ 1)(56 .2)*.1 &

* ). <*=58&3 4 DB 91 .3 C)%)-+ +09++# *4>0)'& '+54.5>= 79/..4
9.3/.4&'> .2)*+ '+5 6*.4)1 4.5> 5.73&+H3 @D$$ 1$$ 1 K +:9+/279&; =*)C)3LO +
69/.'> 5.73&+H3 M$ %"—# .4>0)'+, 7);71&'73? *)-&'+ & 9/&1+3&:)798&)
7.C)".73& K2'+:&3)/?'>) <)*)<+5> 5)4'>= & '.:'>= 3)1<)*+36*0 <)*)=.5> )*)2 $ -0
4>7.9+, &7./,88&,0 1&4)4>) J*'3>0 2+3,(>) 5.(5&L 4/& H3 '+ J*1&*.4+'&) &
+93848&2+8&H .CA+/?'>= <*8)77.40 .7.C)". '+ .C'+()">= 9*63>= -*>= 79/.'+=0
*&)'3&*.4+">= O +:9+/6 K*&T# DH@%L#

&76'.9 DH#@%# 7><">) J.*1> 4 C)*)-.4.; 2.)F 9.'67 .7><&T )  74)(+,
T><? '+ 79/ )#

+ 79/.4=0 7/.()">= /)5'&9.4>1& .3/.()'&, 180 +93&4". *+248&4+H37, .7><&0
Ca+/># *& J*1&*.4+'&& .CA+].4 <. 7%)5734)". '+ 9/&J) 45./2 </,(+ .C*+26)37,
)73)734)"+, 9+1)"+, '+C*.79+0 -+7,E+, 4%)1)". G)*-&H 4./)'&,0 7'&(+, '+-*6296

'+ 79/.' K*&T# DH@AL#



&76'.9 DH@A# C*+2&."..C4+/?'>; 3&< C)*)-+ K7)4)*. 4.73.") <.C)*)(?)0
70.0") 1.9)">1& .3/.()'&,1&0 J.3. 1$$% -#L

! $ #

C*+2&.">) C)*)-+ 7 G.l4,; <)¥)*+C.39.; *+24&4+H37, 4 <*)5)/+=
*HT<H T3*+)'&, <)T:4'>= <); 4 C))-.4.; 2% ., ).-).4>= )T+, /& &T3>=
3.0'& & 1) <+/).-).4>= 9.* 4>4)3*&4+'&, 9*&73+//&)79&= <.*.5 +*=):79.-.
A.2%+73+ 4 4)*="); +73& 4292+ =*0. .37*3&*4+> & <*)573+4/)'>
7%)5"2)*&73>1& 94+*8)4>1& <)79+1&# *)5& <*.,4/)'&; G.|.4.-. <*.8)77+ '+ C)*)-+=
+9+/+ 473%):+H37, 9+9 5)4'&)0 3+9 & 7.4%)1)">) J*1># C*+2.4+'&) 5%)4'&=
G.l.4>= J*1 .3'.7&37, 9 4)*=)16 </);73.8)'6 '+:+/6 -./.8)'+ & 74,2+". 7 7&/?'>1
&7760+HE&L 4/&,'&)1 4)3*.4 4 <)*&.5 ./)5))&# *.4/)'&) 7.4%)1)".-. G./.4.-.
<*8)77+ 4 67/.4&,= C.))) 4/+('.-. 9/1&1+3+ 74,2+'. 7 .73)<")'&)1 .35)/?'>= 6:+739.40
'+*60)'&)1 *+73&3)/?".-. <.9*.4+# 5&'+1&9) *+24&3&, G./.4>= <*.8)77.4 4>5)/,)37,
54+ 8&9/+F 5. <.5Q)1+ 6*.4', 4.5> K4 74,2& 7 '+<./')'&)1 *96379.-. 4.5.=*+'&/&E+LO
3#)# 4)73)734)"'>=0 <*&*.5'>=0 67/.4&,=0 & <.7/) 7.25+'&, </.3&'> *96379.; 0 3#)#
4 <*8)77) 3)=".-))2+# *)26/?3+3) '+*60)'&, <*&*.5'.-. *+4'.4)7&, 4 C)*)-.4.; 2.")
4)3* 4., G*.2&8& <.54)*-/&7? '+&C.[)) 5%)4'&) G.[.4>) J.*1> w -+J.".4 & 5*#0 1$$@x#
&'+1&9+ 7.4%)1)">= G.[.4>= <*.8)77.4 5&JJ)*)'8&*.4+'+ & 2+4&7&3 .3 7.73+4+ &
74.:734 76C73*+3+0 79.%.73); 4)3*.4.-. *)(&1+#

'+70)5.4+">) G.[.4>) J*1> O&*.9. *+7<*.73*+)'> 45/? 2+<+5'.-
<.C)*(?, .73*.4+ [?=. & =+*+93)*&26H37, *+2'..C*+2'>1 <*. 4/)'&)1 <*.8)77+#



'+73.,E)) 4%)1, '+ .73*4) .31):+H37, 7)1? <)7:+'>= 1+778&4.40 54+ &2 9.3.*>= 4
H(.; :+73& <*)573+4/)'> *+24)4+)1>1 <.9*.4.1 9*6<'.2)*'&73>= <)79.4 4 3&<&:".
73)<'.1 [+'50+J3)# +&C./)) 9*6<'>1 <. .CQ)16 <)7:+'.-. 1+3)*&+/+ & <. 1.E'.73&
31.0'& ,4/,)37, 1+77&4 H*-+'79&; K)7:+9+L0 <*73&*+HE&;7, 4 H-. 2+<+5'";
+73& <.C)*)(?, H*-+'79+, 6C+ w -+J.".40 96/.40 !$SMx#

+ 4.73.:.1 <.C)*)(?) .3 1>7+ .*)4.; 3)7 5. 1>7+ .'9&; <. .7'4';
+94+3.*&& +;9+/+ *+7<*73*+)'> G.[.4>) </# +24&3&) G.[.4>= <*8)77.4 '+
4.73.'.1 C)%)-6 2# +9+/ 74,2+. 7 &3)7&4".; 4>*6C9.; /)7+0 +C*+2&.">1
<*.8)77.1 & 4.25);7348&)1 '+ .39*>36H <.4)*='.73? 4)3*.4 7)4)*. 2+<+5'>= & 2+<+5'>=
*61C.4# 760)">) .31)/& & 9/&J <*& '&29&= 6*.4',= <.54)*-+H37, 5)J/,8&& & 7/6(+3
&73.:'&9.1 <.736</)'&, <)7:+'.-. 1+3)*&+/+ 4>0) <. 79/.'6 w &9+ & 5*#0 1$$Dx#

*4:7) 1>T+ +39.4+ *+7<*73%+') 5H">: 9.1</)97# 9/.' <.4)*='.73&
Q7+~ <[, 7.73+41)3 M 1-0 <.[) <*.73&*+)37, .3 6¥)2+ '+ *+773.'&) DD$ 1#
</,04.; 2.") <*.7/)(&4+)37, 7)*&, 43.*&:'>= 6736<.4# >7.3+ +C*+2&.".-. 6736<+
5.73&-+)3 @10 9/&J 2'+:&3)/?'. <)*)*+C.3+' 5)J/,8&); G.[.4>1 <*.8)77.1# +
1.9+/?7'>= 6:+739+= </,(+ .31):)". .C*+2.4+'&) [+-6'0 .35)/)">= .3 .2)*+ <)*)7><?H#

+248&38&) 7.4%)1)"'>= G.[.4>= <*8)77.4 '+ 4.73.".1 <.C)*)(?) +9+/+
"+ 7? 4 ¥)26/?3+3) 4>*6C9& /)T+# -./)'&) <.4)*=".73& 5¥)4'&= G.[.4>= J*1
<*@4)l. <)¥)4)A+'&HO '+:+/6 J*1&*.4+'& BH# + <)*&5 Q@A"@ @A%S$ --#0 <.7/)
<.4>0)'&, 6*.4', 4 +9+/)0 5&73+/?'>) 9.8> 5H' 4 *+,.") +39.4+ <*54&-+/&77? 4
73.*'6 N7'.-. 1+77&4+ 7. 79.*73?H .3 $0@I! 5. '0AD 1ly-.5 w &9+ & 5*#0 !$$Dx#
*&@*+E)'&) </.E+5& <)7:+'.-. 1+77&4+ 4 '+73.E)) 4¥)1, <*&7=.5&3 9+9 2+ 7:)3
4.4/):)'&, 5*)4'&= 5H">= <)79.4 4 G./.46H <)*)*+C.396 & '+736</)'&) '+ )7',;
1+77&40 3+9 & 2+ 7:)3 +93&4'>= +99616/,384'>= <*.8)77.4 4 C)*)-.4.; 2.") K*&T# D#HISL#

&76'.9 DHI$#  '+736</)'&) <)7:+'>= 5H' '+ )7'.; 1+77&4T ) +99616/,8&,
Q)7+ 143)*&+/+ 4 C)¥)-.4.; 2. )4



1.4>) <./, 4 2.") 4.25);734&, C+;9+/?79&= 4.5 <.54)*()'> 3)='.-)".16
4/&,'&H0 9+9 <*/1.16F 73*.&3)/?734. 9)1<&'-.40 73.,'.90 <*.9/+59+ 5.* - 7 '+*60)'&)1
*+73&3)/?".73&0 3+9 & :)*)2 +C*+2&."6H '+-*6296 '+ 79/.'# +;9+/?79+, 3)**&3.*&, 4
*+:.") 2# .3.9)/?0 *# 6*9+ & 5. 7# +97&1&=+ 4>5)/)'+ 9+9 </.E+59+ 5/, *-+'&2+8&&
7.C.; G9.".1&:)79.; 2."> K L 36*&7379. *)9*)+8&.".-. 3&<+ )7<6C/&9& 6*3&,#

*& . 74.)&& & *-+'&2+8&8& 2."' .35>=+").C=.5&1 6:)3 4>,4/)">= *+")) .7.C)".73);
*+248&3&, C)*)-+ G3.-. *+.'+0 9.3*/? 2+ 7.73.)'&)1 <*&*5>= 3)**&3.*&;0
1.'&3.*&'- 949 5&'+1&9& G92.-)'>= <*.8)77.40 3+9 & G9./.-&:)79.-. 7.73.'&#
).C=.5&1 9.1</)97'>; 9.'3*./? 7.73.,'&, 6'&9+/?'>= C)*)-.4>= .CQ)93.4#

#

C*+2&.". +99616/,3&4'>; <.53&< C)*)-+ *+7<*.73*+")' 4 1)73+= *+24&3&,
6'+7/)5.4+">= +99616/,3&4'>= J.*1# C*+2&.". +99616/,3&4'>; C)*)- 4>5)/)' '+
1.9+/?'>= 6:+739+= 2+<+5'.-. <.C)*)(?, +;9+/+F +/.) .*) & .3 >7+ 3. 6(&'5.
1>7+ .3)/?'&9.479&# 99616/,3&4'>) 3)**+7> <*)573+4/)'> <)3/)4&5'>1& 9.7+1& &
*+2'>1& J.*1+1& 54673.*.")-. <&3+'&# >7>9.'67> 4>.7+0 '+ .9.):.73,=
9.3.%>= &J/I& 4 4./'4.; 3)'& 9.3.*>= 7J.*1&*.4+/&7? +99616/,3&4'>) 3)**+7>0
71.0)'> 7)*&); C)*)-.4>= 4+/.40 .3:/)',HE&= [+-6"> w .-.2&'0 @AADx#

+/.1 %) .31))" *5 <)3/)4&5'>= 9.7# :+73.9 3. 60&'0 '+<*.3&4
# [?='0 <*)573+4/)3 7.C.; 9*6<'>; 4+/0 .3:/)',HE&; /+-6'60 .5& &2 7+1>=
9*6<'>= '+ +,9+4/)# .7+ 73*%)/9+ J.*1&*.4+/+7? 45./?C)*)-.4>1& <.3.9+1& '+'.7.4
H-. 4.73.:".-. '+<*+4/)'&# . 1+3)*&+/+1 &77/)5.4+3)/); &24)73'+ G4./H8&, 9.7> 4
<*.0/>) <)*&.5> )) 76E)734.4+'&# .7/) <.5.3&, 6*.4', .+ :+73&:'. C>/+
*+2*60)'+ w.-.2&'0 @AADx0 4 3.1 :&7/) &2 2+ &2Q,3&, -+/)!'.-. 1+3)*&+/+ 5/,
73*.&3)/?'>= '6(5# + 7.4%)1)".1 G3+<) 9.7+ 3. 60&' <.<./')37, '+.7+1&0
<*&'.7&1>1& 45./?C)*)-.4>1& 3):)'&,1&# ) 5&73+/?'>; 9.8 '+*+73+)3 & 71)E+)37, 4
73.%'6 79/.'+0 3+9 () 949 & '+ 5*6-&= 6:+739+= 4.73..".-. C)*)-+# *& <*.5./?'>=
4)3*+= 7)4)*. 4.73.)".-. &I& H-. 2+<+5'".-. '+<*+4/)'&, '+ 4.73.:".1 C)*)-6 +;9+/+ 6
9.'67.4 >3>,0 Y+*3/+0 +4+*3'>;,0 /.=&'0 .3)/?'&9.479&; & 5*# <)*)1)E)'&)
'+'.7.4 .7T6E)734/,)37, .3 .7.4+'&, 9 9.8)4>1 :+73,10 -5) 2+3)1 <*.&7=.5&3
+73&:'+, +99616/,8&, 3*+'7<.*3&*6)1.-. 1+3)*&+/+ w).1.*J./.-&, 5'+ +;9+/+0
@AMBXx#

78&/)'&) +C*+2&& <.7/) <.5Q)1+ 6*.4', +;9+/+ <*&4)/. 9 64)/&:)'&H .CQ)1+
*>=/..C/.1..".-. 1+3)*&+/+0 <.736<+HE)-. 4. 45./?C)*)-.4.; <.3.9 '+.7.4#
J?0&'734. +99616/,3&4'>= J.*1 4.773+.4&I& 74.& <*)('&) K6'+7/)5.4+">)L
*+21)*> & 64)/&:&/& .CQ)1# 5'+9. )9.3.*>) +99616/,3&4">) J.*1> *+2*60+H37,



+C*+2&); &2 2+ ")5.73+39+ R<&3+HE&=S '+'.7.4# &'+1&9+ +C*+2&.". +99616/,3&4'>=
<*8)77.4 '+ 6:+739+= C)*)-+ 2+4&7&3 .3 /.9+/?'>= -&5*.5&'+1&:)79&= 67/.4&;0 9.3.*>)
& .<*)5)/,H3 .CQ)1 4/)9.1.-. 4+/6". -+/):'.-. 1+3)*&/+ W & +1&9+ C)*)-.40 @AIMx#

T+ +4*3'+, )5&'734)") 1)73. 5/, 69*>3&, 765.4 .3 7&I?'>= 4)3*4 &
03.%1.4 '+ +9+N# +1)"+, 9.7+ 7J.*1&*.4+/+7? &2 9.'67+ 4>'.7+ *):9& +4.*.3';
4 *)26/23+3) <)*).7+ 424)0)".-. 1+3)*&+/+ 4./')'&,1& T)4)*. 4.73.:'>= 4)3*4
K).1.%3./.-&, 5'+ +9+/+0 @AMBL# <.4>0)'&)1 6*.4', 4.5> 4 .2)*) C)*)-.4.; 4+/ '+
9.7) +4.*3'.; 9 @AI@ # C>/ 2+3.</)' & *+21>30 </.E+5? 9.7> 7.9*+3&/+7?# *&
<.'&()'&& 6*.4', 4.5> 4 +;9+/) 7I.*1&*.4+/7, '.4>; 4+/0 & <.2() 3+9&= 4+/.4 73+].
N79./?9.# &73+/?'>; 9.8 9.7> 65/&'&/7,0 <*.5./(+, 2+4.*+:&4+3? 4 73.*.'6 C6=3>#
&'+1&9+ +C*+2&.". +99616/,3&4'>= C)*)-.4 2+4&7&3 .3 9./)C+'&; 6*.4', w &'+1&9+
C)*)-.40 @AIMx# *1&*.4+'&) +99616/,3&4'>= J.*1 7 <&3+&)1 45./2C)*)-.4>1&
'+.7+1& 2+48&78&3 & .3 -&5*.5&'+1&:)79&= 67/.4&;0 .3 <./.()'&, 6*.4"); 4 1'.-./)3")1
& -.5.4.1 </+)# +*+1)3*> J.*1 & .CQ>1> 1) ,H37, 4. 4%)1)'& & <*.73*+'734)# +
<)*&5 G97</6+3+8&& 1)=+'&21 *+24&3&, +99616/,3&4'>= J.*1 ) &21)'&/7,0
3*+'7J.*¥1&*.4+/&77? )*3+'&, J.*1 & T'&2&/+7? 79.*.73? '+9.</)'&, 1+3)*&+/+#
'+73.,E)) 4*)1, G3. 47) )E) <.54&(">)0 5&+1&:'>) C)*)-.4>) J.*1>0 3*)C6HEQ)
5)3+/?'>= &77/)5.4+'&; & 9.'3*./, 7.73.,'&,0 J&97+8&& &21))'&; 4 2+4&7&1.73&
7.73.)'&, .3 6*.4)".-. *)(&1+ & &21)')'&, [.9+/?'>= 67/.4&; K*&7# D#@L# )*&3.*&&
+C*+2&.". +99616/,3&4'>= C)*)-.4 65.C'> 5/, .*-+'&2+8&& .35>=+0 73.,".9 9.*+C/);0
7<.9.'>= 2+4.5);0 .71.3*+ (&4.<&7'>= 1)73# 5'+9. '+ 3+9&= 3)**&3.*&,= ').C=.5&1.
73*.-) 7.C/H5)'&) *+21)*.4 4.5.=*+">= 2' & .CE)5.736<'.73& 9 </,(6 '+ 47)1
<*.3,()'&& C)*)-+#

/10 #!



*& .8)'9) 7.73.,'&, & <)*7<)93&4 *+24&3&, -*6<<> +C*+2&.">= C)*)-.4 4+(.
6:&3>4+3? 49/+5 4 &= *+24&3&) <*.8)77.40 <*.3)9+HE&= 4 <*)5)/+= 47)-. C)*)-.4.-.
79/.'+0 G)1)'3+1& 9.3.*.-. ,4/,H37, 1+/>) & 7*)5'&) 4.5.7C.*>0 9.3.*>) .39*>4+H37,

4 C)*)-.46H 2.'6# .5.04> 79/..40 9.3.*>) ") 5*%)'&*6H37, *67/.4>1& J.*1+1&0
<&*+H37, '+ /&'&H C)*)-.4.; 2.'> & <.5+H3 4 2.'6 <*&C., .C/.1.:">; 1+3)*&+/0
<.5-.3.4/)">; <*8)77+1& 4>4)3*&4+'&, & <)N1)E)">; 4'&2 79/..4>1&
<*8)77+1&# 67/+ <.73+4/,H3 4 C)*)-.46H 2.'6 7.*3&*.4+">; 1+3)*&+/0 9*6<'.73?
9.3.%.-. 2+4&7&3 .3 <+*+1)3*.4 4. 5. 7C.*".-. C+77);'+# 0.4',; /1&'&& C)*)-.4.; 2.">

4 *+2') 4%)1, 4 *+2'>) ) 1)73+ <.73+4/,)37, *+2'.4.2*+73'>; & <./&-))3&:'>;
.C/.1.:'>; 1+3)*&+/ w-'+3.40 1$$Bx# )=+'&21>0 5&+1&9+ & .7.C)".73& *+24&3&,
C+;9+/?79&= +C*+2&.">= C)*)-.4 .)'? &21):&4> 4 <*73*+'734) & 4. 1'.-1
<*)5.<*)5)/,H37, /.9+/?'>1& 67/.4&,1& 9+(5.-. 9.'9%)3".-. 6:+739+# *& .74.)'&&
<.C)")(?,0 *+2*+C.39) *)9.1)'5+8&; <. &7<./?2.4+&H C)*)-+ ').C=.5&1>
5.<.I'&3)/?'>) &77/)5.4+'&, 7 5)3+/&2+8&); 5+">= .C G92.-)">= <*8)77+=
<.C)*)(?, & &= +93&4"'.73&#

99616/,3&4'+, -*6<<+

99616/,3&4'>; 3&< C)*)-+ '+ +;9+/) =+*+93)*)' 5/, 5)/?3.4>= 6:+739.4 *)9#
+&C./?70&1 <. <*.3,()".73& +99616/,3&4'>1 6:+739.1 ,4/,)37, )/)'-&'79.)
<.C)*)(?)0 .9+;1/)".) 7 .5'.; 73.*.'"> 2+/&4.1 *.4+/0 + 7 5%6-.; 7.*.1 73.979&1#
99616/,3&4'>) C)*)-+ *+7<./.()'> '+ H-) .2)*+ 1)(56 6/369.1 & /H5,'9.;0 4
*+:.') *)9 .[.673'+,0 6-6/?5);9+0 4 +*-62&'79.1 & &4>*96;79.1 2+/&4+=0 '+ 7)4)*)
2)F+ .9+ 4*+0)¥)9 =, 4R+ & &)F+#

A4>0)'&) 6*.4', 2# +,9+/ 4 74,2& 7 7.25+'&)1 *96379.-. 4.5.=*+'&/&E+
<*&4)). 9 <)*)73*.;9) -&5*./.-&:)79&= & G92.-).5&'+1&:)79&= 67/.4&; 4 <*)5)/+=
5)/?3.4>= 6:4739.4# +90 <)*)0O))9 ,-9+, +*-+0 <*.0)50&; 5/&3)/?'6H &73.*&H
J.*1&*.4+'&,0 '+ 7.4%)1)".1 G3+<) &7<>3>4+)3 4/&,'&) .CE&= 7);71.3)93.'&:)79&=
54&()'&;0 5)-*+5+8&H <./); 1'.-./)3)1)*2/>= -*6'3.4 & 4/&,'&) 3)=".-)".-.
9./)C+'&, 6*4)# )7? <)*)0))9 2+C.[..))')0 <*& "*1+/?'.1 <.5<*.1 6*.4")
'&21)">) 6:+739& <.53.</)'># +C.[.1)">) 6:+739& &1)H3 +C7# .31)39& B™0D 1 4
*+,.) 2# 4)3/)0 B'MOM 1 4 *+;.") <*3.9+ +*36;0 B"0A 1 6 C)*)-+ 2# +/>;
*+'-+36;# )*)0))9 ,-9+, +*-+ +5+<3&*.4+/7, 9 '.4>1 6*.4)">1 67/.4&,1 .2)*+0
<*.&2.0/+ <)*)73*.;9+ <*J&/, T79/.'+# *1&*.4+'&) +99616/,3&4'>= C)*)-.4
<*.&7=.5&3 4'.4>= 67/.4&,=# +C/H5+)37, :)*)56HE&;7, <*&4'.7 <)7:+'.-. & &/&73.-.
1+3)*&+/+ '+ </,(0 :3. <*.7/)(&4+)37, 4 *+2%)2) </,()4>= .3/.()'&; K*&7# D#!IL# +
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J?206H */? 4 J.*1&*.4+'&& C)*)-.4.; 2.'> &*+H3 [.9+/?'>) -)./.-.N
/&3.1.-&:)79&)0 -).1.*./.-&)798&) & 9*&.-)">) 67/.4&, 6:+739+# &'+1&9+ *+24&3&,
C)*)-.4>= <*.8)77.4 4. 1'.-.1 <*)5.<*)5)/,)37, /.9+/?'>1& 67/.4&,1& -)./.-&:)79.;
795># +90 2+ <)*&.5 3)='&:)79.; G97</6+3+8&& .2)*+ 7.=*+')37, 73+C&/?".; 5&'+1&9+
.<.[2");0 9.3.%+, 4 C./?0); 73)<)'& <*)5.<*)5)/)'+ -)./.-. /1&3./.-&:)79&1 7.73+4.1
31.0'&0 7/+-+HE&= 79/'0 -).9*&./.-&)79&1& 67/.4&,1& [.9+/?'.-. 6:+739+
C)*)-.4.; 2.># +<*&1)*0 <. 2+<+5'.16 <.C)*)(?H .73*.4+ [?=." 7./&J/H98&.">)
<J2'& 7.=*+''H3 74.H +938&4'.73? '+ 47)= G3+<+= G97</6+3+8&& 4.5.)1+ K*&7# D#D$L/
&'+189+ .<./2')4>= T1)E)'&; ')*+4".1)*+ 4. 49)1)&0 4 C.[?0); 1)*) 74,2+'+ 7
<*&763734&)1 4 *+2%)2) 1'.-./)3)1)*2/>= -*6'3.4 & 2+4&7&3 .3 .7.C)".73);
3)1<)*+36*.-. *)(&1+ 1+77&4+ - *'>= <*5#

&76'.9 DHD$# ./&JIHO8&.">) .<./2'& '+ 2+<+5'.1 <.C)*)(?) # [?=.F
J.3. @AM" # &2 +*=&4.4 [+C.*+3.*&& &'())*.; -)./.-&& T ) J.3.13@! #

*& 5)3+/?'.1 *+771.3*)'&& 5&'+1&9& C)*)-.4>= <*.8)77.4 '+ 9/H:)4>=
6:+739+= 7/)56)3 .31)3&3?0 :3. 2+ G97</6+3+8&.">; <)*&.5 '+&C./)) <.54)*()'>
G4./H8&.">1 <*).C*+2.4+'&,1 +99616/,3&4'>) J.*1># <*)5)/+= +99616/,3&4'>=
J.*10 949 6'+7/)5.4+">= K+C*+2&.". +99616/,3&4">; 3&< C)*)-+L0 3+9 & 7.4*)1)">=0
<*.&2.0/+ <)*)73*;9+ J.*1> <*J&/, C)¥)-.4.-. 79/.'+# *& '+<./)&& .2)*+
+99616/,3&4">) J.*1>0 ")7<.7.C'>) 9 +5+<3+8&& <*& '.4>= 67/.4&,=0 C>/& 2+3.</)'> &
5)-*+5&*.4+/&0 5*6-&) 47) )E) &7<>3>4+H3 3)='.-)">) <*).C*+2.4+'&, & .)?
<.54&("> 9+9 4 </+")0 3+9 & <. <*J&/H 79/.'+#

5+ &2 6'+7/)5.4+">= +99616/,3&4'>= J.*1 <*)3)*<)/+ 2+ <)*&.5 <.5Q>1+
6*.4', & G97</6+3+8&& .2)*+ 2'+:&3)/?'6H <)*)73*.;96# . J.*1) *)/?)J+ 9.7> 73%)/9&
3. 606' & <.54.5".; .31)/&0 76E)7346HE&= '+ 6:+739) 4)*3.4./'.4>= 67/.4&;



<*)4+/&*6HE&) 4/&,'&, <*.5.1?'>= 4)3*.4 7 4 & H 2 '+<*+4/)'&;0 4&5'.0 :3. <*.&2.0.
<.<[)& C.))) 9*6<'’>1& '+.7+1& 4'63%)"); +73& 73%)/9&0 )) 2+<./)&) &

<*&4'7 C.)) 1)/9.; J*+98&& 45./2C)%)-.4>1& 3))'&1& '+ <.54.5'>; 79/.'%#

21))'&) <.I.()'& 6*.4', ") <*&4)/. 9 *+21>46 +99616/,3&4".; J.¥1>0 <*.&2.0/+

) <)*)73%.:9+ <. </.E+5& & <. <*.J&/H T9/.'+# &73+/?">; 9.)8 '+*+73+)30 73%)/9+

9.7> 4>54&'63+ 4 1.0 &2-&C+)37,0 '+*+E&4+, <.54.5'6H :+73?20 71)E+)37, 9 79/.'6
K*&7# D#D@L#

&76'.9 DHD@# 21)')'&) 1.*J./.-&& 9.7> 33. 606' 2+ <)*&.5 G9I7</6+3+8&&
45)1+F  J.3. @A%% HT J.3.1$@@ -#T J.3.1$@M +#

8<&:'>1 <*&1)*.1 +5+<3+88&& +99616/,3&4".-. 3&<+ C)*)-+ 9 ".4>1 <*&*.5'.N

3)="-)">= 67/.4&,1 ,4/,)37, C+* *9& '+ 7)4)*) .2)*+ +9+/# .5'; 73.*'>0 G3.
6'+7/)5.4+"+,0 7.25+"+, 4 <*)5>56E&) G<.=& +99616/,384'+, J.*1+0 7 5*6-.; 73.*.'>

C+*0 <.5<&3>4+)1>; 7.4%)1)">1& +99616/,3&4'>1& '+ .7+1& *)9 )*=',, '-+*+ &
&)*+# C.CE)'&) .<6C/&9.4+">= 1+3)*&+/.4 <. &TT/)5.4+'&H C+*+0 ++/&2 <./)4>=
1+3)*&+/.40 <./6:)">= 4 =.5) GO7<)5&8&.">= *+C.3 7 I$$B <. 1$$I #0 /)-/& 4 .7'.46
4>5)))'&, G3+<.4 3*+'7].*1+88& -)./.-&)79.; 7T¥)5> C+*+ .73*4+ *0&# 7'.4'>1
9*&3)*&)1 5/, 4>5)/)'&, G3+<.4 3*+'7).*1+88&& .CQ)93+ ,4&.7?7 )-. 7.73.'8) &
<..()'&) 6*.4', 4.5> 4 4.5.)1) '+ 9+(5.1 &2 G3+<.4 <*).C*+2.4+'&; K*&T# D#DIL#






&76'.9 DHDI# =)1+ 3*+'7J.*1+8&& .73*.4+ *9&
[ <)*4>; G3+< )73)734)".) *+24&38&) K<. 1+3)*&+/+1 @AD! -LT
[ 43.%;G3+< @AMS$ %$)-5> 4)9+K<. 1+3)*&+/+1 ## .-.2&'+LF

3 )5*.4>) *Q&T
Y)2.4>) *9& 7 9.3/.4&'+1& 4>564+'&,T
4 673+*&9.4>) *9&T
5 6:+739& *9.40 /&0)">) *+73&3)/?'.73& 47/)5734&) &= <)*)=/)73+ 4./'+1& K+LO &
6:+739&0 -5) <*& <.'&()'&& 6*.4', 4.2.C".4/,)37, 3*+4,'&73+, *+73&3)/?"'.73? KCLT
6 6:+73.9 *9.4 7 1>7+1& ,2>9+1&T
7 6:4+73.954.;'.-. C+*+ K+L & 6:+73.9 .31&*+'&, K<)*)J.*1&*.4+'&,L 54.;'.-. C+*+ KCLT
A 6:+73.9 .5&'.:'>=,2>9.4T
B 6:+739& ,¥9.40 <)*)=/)73>4+)1>) 4./'+1& &/& 2+3.</,)1>) <*& 4>7.9&= 6*.4',=T
D .7609&0 <.,4/,HE&)7, 4. 4%)1, 73.,'&, '&29&= 6*.4");T
3E 6:4+739& <)*)=/)73>4+'&, *9.4 4./'+1& & R<*.-&C+'&,S &= C)*)-.4.; /1&'&& 4
73.%.'6 [+-6'> K+L & 3. ()0 '. 7 4*)1)">1 .C*+2.4+'&)1 <*.*4 KCLT
33 7.4%1)">; KO3.*1.4.;L 4+/0 .7/.(')">; 9.'67+1& 2+</)79+T
3 &8> 7)*&; *+2'.4.2%+73'>= C)*)-.4>= 4+/.4T
34J 35 9.3/.4&'> 4>564+'&, *+2/&:'.; J.*1> '+ 5%)4'&= C)*)-.4>= G./.4. <*&C.;'>=
4+[+=T
36 6:+739&0 -5) '+&C./)) :+73. 4.2'&9+H3 C6-*> <6:)'&, K+L & 9.'67> 2+</)79+0 +93&4".
<)*)J.*1&*6)1>) 4)3*.1 KCLT
37 6:+739& 4.2'&9'.4)'&, J)73."..C*+2'>= J.*1 <.54.5'.-. 1&9*.*)/?)J+ K+L &
1&9*.9.'67> 4>'.7+ 1)*2/.3'".-. -))2&7+ KCLT
3A *+;.'0 -5) *+'?0) 73.,/& T# &:)49& K+L & +-+*79&; 1+,9 KCLT
3B *+;."'54.;'.-. C+*+T
3D 6:+739& <*)&16E)734)".-. *+7<*.73*+')'&, <.54.5'>= 4+/.4T
E 6:+739& *+7<*.73*+")'&, *+2/&:'>= J.*1 <.54.5".-. 1&9*.%)/?)J+#
[[[ 3%)3&;G3+< 7A$=-54 4)9+<. 1$@" #F
3 &) T+, KHA&+T
¥+ 54, CH

)*4>; G3+< K5. @AM@ -#L  G3. <./.()'&) 3)**&3.*&+/?". 8)/.-. .73*.4+ *9& 4
)73)734)">=  <*&*5'>= 67/.4&,=# +* 4 3.3 <)*&.5 5.73&-+/ 0&*&'> C./)) D$$ 10 C>/
2'+:&3)/?". 4>0) & &1)/ -6736H *+73&3)/?".73?# >7.3+ 2+*.70&= 9673+*8&9+1& 5H'
5.73&+/+ @! 1 '+5 6%)2.1 4.5> 4 .2)")# [)56HE&; G3+< KQAM@ !$$@ --#L =+*+93)*&26):
<)*&.5 GO7</6+3+88&& .2)*+ +9+/# *)26/?73+3) <.5'3&, 6*.4', & )-. <..()'&, '+
4>7.98&= .31)309+= '+:+/7, &3)T&4A'>; *+21>4 CH+*+# [.E+5? 734+ 73+/+ *)29.
7.9*+E+377,# .5+">1 ## .-.28&+0 7 @AD! 5. @A%A # '+ 61)'?20&/+7? '+ $0D" 9110 +
<. 74)5)'&,1 GO./.-.4 YA)*.C+;9+/279+ 4 <)*&.5 7 @A'M <. I$$M # </.E+5? 7.9%+3&/+7?
<38 4 3*& *2+# +() <*& '&29&= 6*.4'= <* &7=.5&/ *+21>4 C)*)-.4 & <)*)6-/6C/)'&)

31)/&4#



%)3&; G3+< 4 *+24838&8& .73* 4+ =4+3>4+)3 <)*&.5 7 1$$@ +# <. 1$@" # & .3*+(+)3
7.73./&) C+*+ *9& <*& *)-6/&*6)1.1 6*.4") 4 5&+<+2.) @ 1 & '&29.1 <./.()'&&
6*4'# *& 7)2.".1 <.4>0)'&& 6*.4', '&29&) 6:+739& C+*+ *9& 2+3+</&4+H37 #
-5+ -/6C&+ 4.5> '+5 -*)C')1 C+*+ 73+.4&37, C/&29+ 9 7..3.0)&HO *+4'.16 @0"
4>7.3> 4150 )) 2+C6*6'&4+'&) 71)')37, <./>1 *+2*60)'&)1 7 J.*1&*.4+'&)1
<*&C.;'.-. <.3.940 *+24838&)1 1+97&1+/?7'>= 79.%.73); & 2+=4+3.1 <)7:+'.-. 1+3)*&+/+#
*& 3+98&= .C73.,3)/7734+= <*.&7=.5&3 7'.7 1+3)*&+/+ 7 -*)C'); +99616/,3&4".; J.*1>
4 <54.5'6H :+73? 79/.'+# 7/)5734&) G3.-. 3)/. C+*+ *+2*60+)37, 7. 73.%."> .2)*+ &
M1)E+)37, 4 73.*'6 [+-6># >7.3+ C+*+ T7&#H)37,# ). C++0 3)<)*? 6()
*42 *44">= 73%.4.40 1)5/)". <)*)1)E+)37, 44)*= <. 79/.'6 [+-6'>0 <)*)73*+&4+,
<*J&I? <.54.5'.; & '+54.5'.; :+73& +99616/,3&4'.~. 3)/+ 9 &21)'&40&17,
67/.4&,1 W &9+ & 50 I$SMx# +248&3&) +C*+2&.". +99616/,3&4".-. 3&<+ C)*)-+ 4
K4 YA 94+ <F& 7.)3+'&& .<*)5)/)">= 73*6936*. 3)93.'&:)79&=
67/.48&;0 <*&*.5'. 9/&1+3&:)79&= .7.C)".73);0 7'&()'&& <.736</)'&, <)7:+".-.
14+3)*+/+ *)9+1& )*='); - & &)*.;0 <* 1>= & .<.7%)5.4+">= 3)=".-)">=
'+*629+= <*5./(+)37 #

*8 '+=.(5)&& 6*.4', 4.5> 4 2)*) '+ 4>7.98= .31)39+= C&.-)">; 3&< C)*)-+
<.54)*-+)37, +C*+2&.">1 "+-*629+1# *1&*6H37, +C*+2&.">) 9/&J> 4 3.%],'&9+=0
2+3+</&4+H37, '&29&) C&.-)">) C)*)-+# 99616/,3&4">; & C&.-)">; 3&<> C)*)-+ <*&
4>7.98&= 6*4'= <)*)=.53 4 +99616/,38&4'". +C*+28&.">; & C&.-)". +C*+2&.">;
<53&<># +9&) 485> 5)J.*1+8&; & <)*)=.5'>) *+2'.73& 3&<.4 4 <.53&<> C)*)-+ 7
+C*+2&.".; 7.73+4/HE); .31):+H37, 4 &4>%96;79.10 +*62&'79.1 2+/&4+=0
%791 7 X)#



73)734)".) *+24&3&) C)*)-.4. 2> 2# +9+/ 7 4>*+C.39.; <./.('&,
<+ J&I, C)¥)-.4>= 79/..4 <*&7=.5&[. '+ <*.3,()&& 1&//&.'.4 )30 <*.3)9+, 4
7.C>= 7);71.3)93.'&)79&= & -)./.-&)79&= 67/.4& = 7. 2'+:&3)/?".; +1</&365.;
9.\C+'&; <.I.()'& <+/).6*.4"); 4.5> 4 45)1)# [&3)/?'+, &73.*&, )73)734)".-.
J.*1&*.4+'&, <*J&/, 79/.".4 .3*+2&/+7? '+ <.7/)56HE); .3'.7&3)/?'. C>73*,
+5+<3+8&& <.C)*)(?, 9 '.4.16 <.[.()'&H 6*.4', 45> 4 4.5)1) )-. 3)='&)79.1
*)-6/&*.4+'&& <.7/) 49/H:)'&, .2)*+ 4 )5&'>; -&5*.3)='&:)79&; 9+79+5#

+ <)*&.5 G97</6+3+8&& *)2)*46+*+ 4>5)/)'. 179./?9. G3+<.4 G4./H8&.".-.
<*).C*+2.4+'&, C)*)-.4.; 2."> .2)*+ +9+/# )*4>; G3+< K@A"A @AIB —# 4)9+L 74,2+
7 '+<./)'&)10 4>7.9&1 <./.()'&)1 6*.4', 4.5> 4 .2)*) & <)*4>1 8&9/.1 3)='&:)79.;
G97</6+3+8&& 4.5.)1+ & =+*+93)*&26)37, )73+C&/?'>1 <.[()&)1 6*.4'# + G3.1
G3+<) .31):)"> 1+97&1+/?'>) <.9+2+3)/& +C*+2&.">= *+21>4.4 C)*)-.40 &'3)'7&4".)
<)*)J.*¥1&*.4+'&) <*.J&/, *+4'.4)T&, 79/.+ K7 C)24.24*+3'.; <.3)*); 6'+7/)5.4+">=
+99616/,3&4'>= J.*1 '+ .35)/?'>= 6:+739+=L0 +93&4&2+8&, G92.-)">= -)./.-&:)79&=
<*8)77.4 K.<./2'&0 .C4+/>0 7./&J/IH98&,0 G./.4>; <)*).7L# [)56)3 .31)3&370 :3.
<)*)73*.;9+ <*.J&/, C)*)-.4>= 79/.".4 <*.=.5&/+ 73*)1&3)/?'.0 .7.C)". '+ 6:+739+=0
71.()">= 7/+C>1&0 ')673.;:&4>1& 9 +C*+2&& -.*'>1& <.*.5+1&#

3.*.; G3+< 4>5))' K@AIB @AA" --# 4)9+L 9+9 G3+< +93&4'.; +5+<3+8&&
2).1.-&)79.; 7%)5> 9 2+5+">1 GO7</6+3+8&.">1 <+*+1)3*+1 <*&*.5'. 3)=".-)";
7&73)1># +">; G3+< 49/H:+)3 <)*&.5 1'.-./)3")-. <.'&()'&, 6*.4', 4 .2)*) & <)*&.5
G97</6+3+8&& 7. 2'+:&3)/?".; +1</&365.; 9./)C+'&, 4.5> 4 *)2)*46+*)# >5)/)'> -.5>
4>7.9.-. </.(0'& & -5> 7 '&29&1 <.[.()'&1 6*.4', 4.5># 1)'. 9./)\C+4&)

6*.4', .<*)B)/,[. <+*+1)3*> 5&'+1&9& G92.-)">= <*.8)77.4 & 79.*.73? <)*)*+C.39&

C)*)-.4>= 79/.".4 '+ 5+".1 G3+<)# + G3.1 G97</6+3+8&.".1 G3+<) C>/& .<*)5)/)'>

6:+739& C)*)-+ 7 <*.,4/)'&)1 '+&C.[?20&= +C*+2&.">= *+21>4.40 9.3.*>) /.9+/&2.4+">
4 1)73+= 7 .7.C>1&  -)./.-.1&3./.-&)79&1&0  -).1.*J./.-&)79&1& &

-).9*&./.-&:)79&1& 67/.4&,1& C)*)-.4.; 2.">#

*3&; G3+< K@AA" # 4)9+ @A@B # £ 4)9+L =+*+93)*&26)37, .3'.7&3)/?".;
73+C&JI&2+88&); +C*+28&.".-. <*.8)77+ 4 C)*)-.4.; 2.) .2)*+ +:9+/0 :3. 74,2+'. 7
<./.()'&)1 6*.4', 4.5> 2)*+ '+ '&29&= .31)39+= & &21)')'&,1& )-. 4 <*)5)/+= 5" -.
1)3*+#

'+73.,E)) 4%)1, C)*)-.4+, 2.'+ .2)*+ +;9+4/ 4736<&/+ 4 7/)56HE&; 8&9/
G4./H8&.".-. *+24&3&,0 <.7/)5'&) -.5> K7 1$@B -#L =+*+93)*&2.4+/&7? '&29&1&



</.(0'&1& 6*4'# +)) C>/. <*&,3. *)0)&) . 3)='&)79.; 4.21.(.73&
J*78&* 4+37? 6*.4'& 4.5> 4 .2)*) 4 <*)5)/+= 10D@ 15. I$!$ +#

+9&1 .C*+2.10 2+ <)*&5 GO97</6+3+8&& 4.5.)1+ <*&2.0/+ T71)'+
G92.-).5&'+1&:)79&= .C73+'.4.9 4 C)*)-.4.; 2.") .2)*+0 3*+'7J.*1+8&, <*.J&/, 79/.'+
7 6)3.1 "4.-. </.()'& 6*4', 45># T73+.4/).0 :3. 5&+1&9+ +C*+28&.".-.
<*8)77+ '+ 47)= G3+<+= G97</6+3+8&&0 <*& <*.:&= *+4'>= 67/.4&,=0 9.'3*./&*6)37,
6*.4)">1 *)(&1.10 &1), 4 7.4%)1)">= 67/.4& = <*&*.5'.3)='&)79&; =+*+93)*#
7</)79& +93&482+88&& 5)J.*1+8&& +C*+2&.">= 3&<.4 C)*)-+ & &= <.53&<.4 7.4<+5+H3 7
<)*&5+1& 4>7.9.-. <.l.()'& 6*4', 45> 4 45)1)# *.3,0)".73? [.9+/?'>=
6:+739.4 +C*+2&.".-. <.53&<+ C)*)-+ ') <.73.,"+ 4. 4%)1)'& & 1.()3 4+*2&*.4+3?7, .3
-5+ 9 -56# :+739& C)*)-.4.; 2.>0 -5) *+24&3> 6'+7/)5.4+">) +99616/,3&4">)
J*1>0 <.54)*-/&7? 5&+1&)79&1 <*).C*+2.4+'& 1 K&21))'&, .CQ)1.40 J*1 &
<* 73*+'734)".-. <[.()&L# 99616/,3&4'>; 3&< C)*)-+ 4 '+73.E)) 491,
<*5./(+)3 &7<>3>4+3? <*.8)77> 3*+7J*1+8&&0 <)*)73*..9& J.*1 7 G/)1)'3+1&
5)73*698&&0 <*.5./(+, +5+<3+8&H 9 '4>1 <*&*.5'.3)=".-)">1 67/.4&,1#
1&)734)">) <.9+2+3)/& <*.3,()".73& +99616/,3&4'>= <.53&<.4 C)*)-+ )
<.73."> 4. 4%)1)'&0 <*.3,()".73? 1.()3 4+*?&*.4+327, 4 2+4&78&1.73& .3 &21))'&,
.CQ)1.4 34)*5.-. 1+3)*&+/+0 <.736<&40)-. '+ 6:+73.9 +99616/,8&& 2+ 7)2.'0 -.5 & 8&9/ 4
8)/.10 & <./.()'&, 6*.4', 4.5> 4 .2)*) +,9+/#

*)26/?3+3) 7.73+4/)'&, & +'+/&2+ +*3> 3&<.4 C)*)-.4 .2)*+ +;9+/ 1+703+C+
@F! "$$ $$$ 673+.4/)'.0 :3. .7".4'>) 3&<> C)*)-.4 &1)H3 7/)56HE6H <*.3,()".73?F
73*6936*'. +C*+2&.">) I@IOA" 910 +C*+2&.">) A$MO0!% 910 +99616/,3&4"'>) B!@01%
910 3)=".-)">) 1%0@M 91#

T3+40)"+, G/)93*."+, 9+*3+ &7<./?26)37, 9+9 5& &2 7/.)4 &'3)*+93&4".;
9+*3> .2)*+ +;9+/ <*& *)+/&2+8&& <*.)93+ .'/+;' 1.'&3.*&'-+ 7.73.,'&, <*&*.5'.;
795> 2)*+0 :3. <.24./)3 '+ 3)="/.-&)79& '.4.1 6*.4") 7&73)1+3&2&*.4+3?
&'J.*1+8&H .C &21))'&,=0 <*.&7=5,E&= 4 -)./.-&)79.; 7%)5) C)*)-.4.; 2.">0
.37/)5&3? +93&4'.73? G92.-)">= -)./.-&)79&= <*.8)77.4 '+ <*&/)-+HE&= 3)**&3.*&,=0
.8)'&3? .CE)) -).G9./.-&)79.) 7.73.,'&) C)*)-.4 6'&9+/?".-. .2)*+ +9+/#



[+4+ B# [1+2..7') 1)73.*(5)'&) K'+ <*&1)*) 9&1C)*/&3.4.; 3*6C9&
H*C&'79.;L

H*C&79+, +/1+42..7'+, 3*6C9+ *+7<./()'+ 4 <*5)+= +9>'79.-.
9&1C)*/&3.4.-. <., 4 8)3*+/?'.; :+73& 96379.; <*4&88&&0 )7<6C/&9+ +=+
K 963&,L0 H*C&'79&; 6/67 K8)'3* # H*C+L# +2*+C.39+ H*C&'79.-. 1)73.*.(5)&,
4143+ 4 1$$$ #0 7 C6%)'&, -/6C.9&= *+24)5.:'>= 794+(&'0 5)3+/?'.-. .<*.C.A+&, &
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<)*)=4+3 & 4.5..34)5)'&) <.4)*="'.73'>= 45# 6'98&.'&*6)3 4.5..34.5,E+, 9+'+4+ &
261<J +99616/&*6HE+, )19.73? 5/, 4.5># .736</)'&) 4.5> K<.53.9L 4 9+'+46
<*.&7=.5&3 7 C.*3.4 9+'+4> & 4 C.[?20); 1)*) 7 7)4)*'.; 73.%."> 9+*?)*+#

2+<+5'1 7)-1)'3) 9+*?)*+ 4)5637, 3)='/.-&:)79&) *+C.3> <. *+70&*)'&H
9.'36*+ 9+*?)*+# )*1>0 .39.7> 4)*='&= -*&2.'3.4 '+ 1.1)'3 .C7/)5.4+'&, )E) )
7J.¥1&*.4+'> & '+=.5,37, 4 <*.8)77) *+C.3#



*& 4&26+/2'.1 .C7/)5.4+'&& -.*&2.'3.4 ¢@!" & C@M$ 673+.4/)'.0 :3. C)*1> &
30.7> G3&= -*82.3.4 &'3)T&A'. <*).CH2.4+'> <*8)77+1& 4>4)3*&4+& #
<)*&1)3*6 9+*2)*+ 4. 1'.-&= :+73,=0 .7.C)". 4 4.73.0".; :+73& 9+*?)*+0 -*&2.'3>
71>9+H37, )5&>1 Of);J.1 .7><);0 4>24+">= 4>4)3*&4+'&)1 -*>= <*5ff
TYA)* . +73& 9+*2)*+ @I" -. - *&2.'3+ <*)A+/&*6)3 J.*1&*.4+'&) .<.[2')4>= 8&*9.40
2+ 7:)3 <)*)&2C>3.:".-. 64/+()'&, & .7.C)".73); 1&3./.-&)79.-. 7.73+4+ 5)4'&=
9.% 4>4)3*&4+'&, 4 *+2%)2) K*&T# BHDSL#

&76'.9 B#D$# CE&; 4&5 7)4)* .. & 4.73.7'.-. C.*3+ O+*2)*+#
CI+73& <*.4)&F 3 .7><)T  .</2)#

)J.*1+88& C)*1 9+*?)*+ <* 4/ H37, 4 4&5) [.9+/?'>= 3*)E&'0 <*.4+/.40
<* 7+5.:>= J*10 .35)/?'>= 4>4+/.40 G*.2&.">= & G*.2&.". 76JJ.2&.">= J.*10
</E+5'.-. *+24&3&, .7><)i# *.4[)'&) 5)J.*1+8&; 4 4&5) 3V E&'0 <*.4+/.4 &
<*7+5.9 &1))3 6'+7/)5.4+">; =+*+93)*0 ')9.3.*>) J.*1> 2+1>3> & 2+<./)>
<*&A")7)">1 *>=/>1 1+3)*&+/.10 9.'36*> G3&= J.*1 7'&4)/&* .4+ >#

*)26/73+3) <*.'&9'.4)'&, 4.5> 4 9+*?)* J.*1&*6)37, <)*)64/+()'&) 79/.'+0
4</.3? 5. 4&58&1.; *+2-*629& 4.5> &2 7*)5'); +73& .39.7.4 '+ ClI$ & ¢ @AS$ 1 -.*&2.'3+=
K*&7# BH#D@L#



&76'.9 B#HD@# *.2&.">) J.*1> 4 1)73+= *+2-*629& <.52)1'>= 4.5 '+ C@AS$ 1
- +82.3)#

I$@I -.56 '+ <.4)*=".73& ¢!"$ -. -.*&2.'3+ 4 7)4)*'.1 7)93.%) 9+*?)*+ &1))37,
&7967734)">: 45)1# 18&29.) <./.()'& 4.5'.-. .CQ)93+ 9 2.) 73*6936*.N
3)93.'&:)79.; ').5'.*.5".73& 1+77&4+ -*>= <*5 1.()3 ')-+3&4". .3*+(+327, '+
-&5*+4/&:)79.; 74,2& <.4)*="73'>= 4.5 & *+2-*629& 4.5> <. C.*36 9+*?)*+ '+ ¢lI$ &
CAAS 1 -*&2.3+=#  T7)A)*.. +73& .31)})'> 6:+739& &'3)'7&4".-. 64/+()'&,
9.'73*693&4'>= G/)1)'3.4 C.*3+ 9+*?)*+ 7 *+24&38&)1 G*.2&.">= & 76JJ.2&.">=
<*8)77.4# H-. 4.73.:'.; +73& 9+*?)*+ 3+9() 4>, 4/)". 64/+()'&) 79/.'+# +2-*629+
45> '+ ¢1$ & CAAS$ 1 -.*&2.'3+= <*.&7=.5&3 '+ C)*1+= &2 <.5 O/);J+ .7><);# +9.)
*+7<*)5)/)'&) 4.5> <. 79/.'6 C.*3+ 1.()3 74&5)3)/?734.4+3? .C &JI&/?3*+8&&
<4)*="73>= 45 4 C.*3 9+*?)*+ 7 <4)*="73& ¢I"$-. -*&2.'3+ K*&7# B#D!L#
&36+8&."+, G92.-).5&+1&)79+, 9+*3+ 7=)1+ .3*+(+)3 *+7<*.73*+)'&) 47)=
2+J&97&*.4+">= '+ 1.1)'3 .C7/)5.4+'&, G92.-)">= -).[.-&)79&= <*.8)77.4 '+
C.*3+= 9+*?)*+0 &= 3)**&3.*&+/?".) <./.()'&) & .C/+73& &'3)'7&4".-. 64/+())'&, C.*3+

QH*2)r



@ ! D B " M I % A @$
&76'.9 B#DI# &36+8&."+, G92.-).5&'+1&:)79+, 9+*3+ 7=)1+ *+7<*73*+")'&,
G92.-)">= -).[.-&:)79&= <*.8)77.4 '+ C.*3+= 9+*?)*+ R H*C&'79&;S K.7)'? I$@| -#L#
3 3.9+ '+C/H5)'&;T 4>=5<52)1'>= 45T 4 <J/2)?T 5 <*7+459+T6 3*)E&'+T
7 G*.2&TA .C4+[TB .7><?TD .C/+73? 64/+(')'&, T 3E *+2/.1#

[, <'&1+'&, 9+*3&'> 5)J.*1+8&; 4'63*& 1+77&4+ -*>= <*5 <73*)>
9+*3> 7=)1> </.3'.73& J.*1 G92.-)">= -).[.-&)79&= <*.8)77.4 CI$$ -. -*&2.'3+#
+&C.[20+, </.3'.73? <*.,41)'&, J.*1 G92.-)">= -)./.-&:)79&= <*.8)77.4 =+*+93)*+
5/, H-. 4.73.'.-. C*3+# +97&1+/?'+, </.3'.73? 5)J.*1+8&; .3 *+24&38&, G92.-)">=
<*8)77.4 3,-.3))3 9 2.") 73*6936*"; ').5'*.5'.73& 1+77&4+ -*>= <*5 & 2.'+1
&2C>3." -, BA+()&# +*3+ 7=)1+ </.3.73& J*1 GO2.-)'>= -).[-&)79&=
<*8)77.4 5)1.'73*&*6)3 7.73.'&) CII$ -. -*&2.3+ 9+*?)*+ '+ 7)'3,C*? I1$@| -.5+
K*&7# B#DDL# >5)/). @' 7)-1)'3.4 <. @"$ 1#



&76'.9 B#DD# +*3+ 7=)1+ </.3.73& J.*1 G92.-)">= -)./.-&)79&= <*.8)77.4
CU$0 -.*&2.'3+ 9+*?)*+ R H*C&'79&;S 1$@| # ./&)734. J.*1 '+ 7)-1)'3F 3 %@T
| B%4 @BH $@#

+&C./20+, </.3'.73? J.*1 5)J.*1+8&; =+*+93)*'+ 5/, H-. 4.73.:".-. C.*3+
9+*?)*+ 3B % 5. % @' J*1 4 7)-1)3)# )A)*>; C.*3 & 7)4)*. 4.73.">; 7)-1)'3
<.9+2+/& .3'.7&3)/?'6H 73+C&/?".73? 7.73.,'&, 4 1$@! -.56#

+9&1 .C*+2.10 4 *)26/?3+3) 5)3+/?'.-. *+771.3*)'&, 7&36+8&.".-. 7.73.,'&,
1)73.*.(5)'& 4 <)*4>; <)*&5 GI7</6+3+8&&0 6:)3+ 6'+7/)5.4+">= <*C/)1 7
5)J.*1+8&,1& 4 <*)5)/+= H-. 4.73.'.-. C.*3+ 9+*?)*+ 1$@B #0 <.7/)5.4+3)/?'.-.
+4/82+ 7.73.'&, -).1.-&)79.; 7¥)5> 1)73.*.(5)'&, 2+ <)*&5 '+C/H5)'&; 1$@"
I$@| -#0 673+".4/)'. 7/)56HE))F



a# <HB)+= C.*3+ 9+*?)*+ <¥)A+/&*6H3 <*.8)77> 4>4)3*&4+'&,
CH()"'>= - *>= <*5#f Y&*.9. *+7<*.73*+)'> .7><&0 .C4+/>0 4>4+/> 3)
<*.41)'&,0 9.3.*>) *+24&4+H37, 4 <*.8)77) J.*1&*.4+'&, <*J&/, .39.7+
6736<+# +24&38&) <*.8)77+ 7.<*.4.(5+)37, J.*1&*.4+'&)1 3*)E&' C.*3.4.-.
3<*+ 45./? 4)*='); C*.49& 6736<.4# *+'6/.1)3*&)79&; 7.73+4 .7><); &
.Ca4+/.4 *+2/&)'F .3 9*6<'>= -/>C 5. <>/)4+3.; J*+98&& & 2+4&7&3 ') 3./?9. .3
74734 & 7.73+4+ 9.%)">= <*5 & 73)<)'& &= /&3&J&9I+8&&0 '. 3+9() & .3
3)93.'&:)79.; *+25*.C/)".73& 1+77&4+# *& J.*1&*.4+'&& 4>4+/.4 9*6<'>=
Cl9.4 -*; <*b> & .C4+/.4 .<®5)/HE&1 J+93.*.1 ,4/,)37,
3)93.'&:)79+, *+25*.C/)".73? 1+77&4+ - *'>= < * 5#

I *2&.">)  <*B)T7>  FHT<ATIFH)> [9+/?'# *6<'>)
G*.2&.">) J*1> C>/& 2+J&9T&*.4+'> 4 T)A)*.: +73& 9+*?)*+0 G*.2&.">)
J*1> 4 485) <*.1.&' <)*)7)9+H3 ')79./79. -*&2.'3.4 9+*?)*+# 73%))'>
9*6<'>) G*.2&.">) J.*1> 7. 2'+:&3)/?'>1& <. -/6C&") K5. 10" 1L & O&*&')

K5. D 1L *+21)*+1& K.7)'? 1$@| -#L & 7. 7/)5+1& <*.=.(5)'&, 9*6<'>= 4.5'>=

<.3.9.4# 93&4&2+8&, G*.2&.".-. <*.8)77+ 74,2+'+ 7 <.736</)'&)1 3+/>= 45 &

4><+5)'&)1 +31.7J)*>= .7+59.4 4 [)3'&; <)*&5# [&,'&) G*.28&& '+

673.;:&4.73? 9.'73*693&4'>= G/)1)'3.4 9+*?)*+ 74.5&37, -/+4'>1 .C*+2.1 9

4.5 '+7>E)&H -*.-. 1+77&4+ &0 9+9 7/)5734&)0 7'&()'&H )-. <*..'.73'>=

74.;734#%# +:+736H 7.41)73'. 7 G*.2&); &'3)'7&4'. <*.,4/H37, .7><& &

<M2'&#

D# &5*./.-&:)79+, 7&36+8&, <.4)*=".73'>= 4.5 ¢I"$-. -*&2.'3+
9+*?)*+ R H*C&'79&S 1),)37, .3 7)2.+ 9 7)2.60 7.=*+)3 74.H
5&'+1&:'.73? & '6(5+)37, 4 <.73.,".1 9.'3*./)#

B# *)26/?3+3) 5.<./'&3)/?".-. 64/+(")'&, -.*'>= <.*.5 4 7)4)*;
+73& 9+*?)*+ <*&2.0/. 7'&()'&) <*.\73'>= 74.734 -*6'3.40 7.0)/
< A4)*="73'>; <J2)?# .73.">; 9.3*/? 7.73./'&, 9.1<.)'3.4
).1-&)79.; 795> 1)73.%.(5)'&, <.24./,)3 9.73+3&*.4+3? .3763734&)
-/6C.9&= .<./2')4>= 5)J.*1+8&; 4 7)4)*. 4.73.7.1 7)-1)'3) 9+*?)*+# )
4> 41)'. 74)(&= .<.12)4>= J.*10 =+*+93)*&26HE&= 5)73*693&4'>) <*.8)77>
4'63*& 1+77&4+ - *'>= <*5#

*26/23+3) <.7/)5.4+3)/?'.-. ++/&2+ <.73*)">= 5/, 9+(5.-. G3+<+
&77/)5.4+'&; 9+*3 7=)1 </.3'.73& J.*1 G92.-)">= <*.8)77.4 4&5'.0 :3. 8)/.73'.73?
9.'73*693&4'>= G/)1)'3.4 & 673.::&4.73? C.*3.4 9+*?)*+ 4 <)*)9*>4+HE&= .3/.()'&,=
<*5.<%)5)/,)37, 7.)3+'&1  73*6936*.3)93.'&:)79&= .7.C)".73); 6:+739+0



1&3.1.-&); <.*.5 4 *+2%)2) & GJJ)93&4'.; *+C.3.; 4.5..34)5)'&, <.4)*=".73'>= 4.5 .3

O+ +#  4>0)"+, </.3.73? <*. 4/)'&, J.*1 G92.-)">= <*.8)77.4 4 C./?0);
73)<)'& 7.4<+5+)3 7. 73*6936*'. 3)93.'&:)79&1& 2.'+1& 5*.C/)'&,0 9+9 '+&C./))
JHCH">1& 2.+41& -*¥>= <*5# 2 7)2'+ 4 T7)2) <*7/)(&4+)37, <.5.C'+,
2+9.".1)*.73? 3)*&3.*&+/?'.-. '+/.()'&, </.3.73& J.*1 & 2. 5*.C/)'&,
3)93.'&:)79.; 3*)E&.4+3.73&# 3. () 4%)1, 4/+(.73".; *)(&1 -*6'3.4 4 <*)5)/+=

C.*3.4 9+*?)*+ 3 7)2.'+ 9 7)2.'6 1)',)3 73)<)'? +93&4'.73& G92.-)">= <*.8)77.4 <.
<)*&1)3*6 9+*?)*+0 :3. .3*+(+H3 7&36+8&.">) 9+*3> 7=)1> *+7<*.73*+')'&, #

+93.*>0 .<*)5)/,HE&) 7.73.,'&) C.*3.4 9+*?)*+

+2*+C.39+ 1)73.%.(5)'& .39*>3>1 7<.7.C.1 4 7.4%)1)"'>= 67/.4&= 7
1.C=.5&1.73?H .C)7<):)'&, 4>7.9.; <*.&24.5&3)/?'.73& *+C.3 <. 5.C>) +/1+2.4
'+8)/)'+ '+ ')5.<6E)'&) *+24&3&, :*)24>:+;'>= 78&36+8&; '+ <*.8&24.5734) & 64)/&:)'&)
.CQ)1.4 5.C>&# 5'&l &2 4+(>= 4.<*7.4 4 .C)7<).)'&& C)7<)*)C.;.; *+C.3>
9+*?)*+ 4/)37, .8)'9+ 7.73.'&, -).1.-&)79.; 7%)5>0 )) 73+C&/?'.73& & 673.;:&4.-.
7.73.'&, 9.'73*693&4'>= G/)1)'3.4 C.*3.4 9+*?)*+# +9 <*+4&/.0 4 .7'.46 *+7:)3.4
9.GJJ&B&)'3+ 673.;:&4.73& <*& <*)93&*.4+'&& <./.()'+ 3).*&, <*)5)/?'.-.

*+4' 4)7&, 79/.'+0 7..3'.0)'&) 65)*(&4+HE&= & 71)E+HE&= 7&M# *& <*)93'>=
*+7:)3+= &7<./?26H37, <.9+2+3)/& J&2&9. 1)=+'&)79&= 74.;734 -*>= <*5F 6-/
4'63*)")-. 3*)'&, & 6-./ 78)</)'&,0 9.3.*>) <./6:)'> .<>3'>1 <63)1 &2 .C*+28.4

S ¥>= < *5#  9+2+3)/& J&2&9. 1)=+'&)79&= T74.;734 4 )73)734)"'>= 67/.4&= 4
1+77&4) -*>= <*5 1) H37, 4. 4%1)&0 3*+'7J.*1&*6,7? <.5 4.25);734&)1
<*8)77.4 4>4)3*&4+'&, & J+93.*.4 3)='-))2+ '+ <[.E+59) 1)73.%.(5)&#
73.;:&4.73? C.*3+ 9+*?)*+ <*& G97</6+3+8&& 9.**)93&*6)37, J+93.*+1&0 <.'&(+HE&1&
<.9+2+3)/? *+7:)3".; 673.;:&4.73& 4 *)26/?3+3) G4./H8&.">= &21)")'&; -)./.-&:)79.;

7%)5>#

*CH1l+ <./6:)&0 *+2*+C.39& & .C.7".4+'&, <.9+2+3)/);0 .3*+(+HE&=
7/+C/)'&) 65)*(&4+HE&= 7& 7/.(+, & 1'.-J+93.*+# +2*+C.39.; <+*+1)3*.4
<'&+HE)-. 9.GJJ&B8&)'3+ 2+&1+H37, 1'-&) '+6:'>) 9.//)93&4> 1&*+ 7
<*&1)')'&)1 1.5)/?".-. <.5=.5+ & 5+/?);0)-. 7.<.73+4/)'&, <.16:)">= 1.5)/); 7
<*&*5>1& .CQ)93+1&# C./?70&'734) 7/6:+)40 <.9+2+3)/& 9.GJI&8&)'3+ 673.::&4.73&
4)*&J&8B&*6H37, .<>3>1 <63)10 <.79./?96 '.7,3 4>*+()". *)-&.'+/?'>; & 5+()
[.9+/?'>; =+*+93)*#  *+7:)3+= ').C=.5&1. 6:&3>4+3? 1'.-&) <*&*.5'>) J+93.*>0
7.C)".73& /&3.1.-&& <*& 4>4)3*&4+'&80 5.<./'&3)/?'>) '+-*629& .3 3*+'7<.*3+ &
5*6-&) J+93.*># *.C/)1+ &21))'&, 7.73.,'&, -.*'>= <*5 2+ <)*&.5 G97</6+3+8&&
1)73.%.(5)'&, 5/, 3)**&3.*&; *+7<*.73*+)'&, 1'.-./)3")1)*2/>= <.*5 +936+/?'+



)E) & <.3.160 :3. -).9*&./.-&)79&) 67/.4&, 4'.7,3 74.H 7<)8&I&96 4 *+7<*)5)/)'&)
7&1 71)E)&; 4 1)*2/.1 & 3+/.1 1+778&4)# 7<)93 3)1<)*+36*.-. 7.73.'&, -.*>=
<*5 )? 4+() <*& .8)9) 673.:&4.73& C.*3.4 9+*?)*+0 .7.C)".
7/+C.78)1)'3&*.4+">= <)*)9*>4+HE&= 1)2.2.;79&= <.*.5 2'+:&3)/?".; 1.E'.73&#

73.;:&4.73? .39.7.4 9+*?)*4 2+4&7&3 .3 )73)734)">= J+93.*.4
1&3.1.-&:)79.-.0 73*6936*'. 3)93.'&:)79.-.0 G92.-)".-. K-&<)*-)".-.L &
-&5*.-)./.-&)79.-# &3./.-&)79&; & 73*6936*'. 3)93.'&:)79&; J+93.*> ,4/,H37,

T 4.</+-+HE&1& J+93.*+1& 673.;:&4.73& .39.7.4# .9+2+3)/& G3&= J+93.*4
<*+93&)79& ') &21) H37, 4. 4%)1)& & <*.73*+'734)# &3./.-&)79&, J+93.*
<*)5)/,)37, J&2&9. 1)=+'&:)79&1& =+*+93)*&73&9+1& 1+77&4+ -*>= <*50 7.73+4.1
& 74.;734+1& 7/+-+HE&= 1+77&4 /&3./.-&:)79&= *+2'.73);# 3*6936*'. 3)93.'&:)79&;
J+93.* 2+4&78&3 .3 *+25*.C/)".73& -.*'.-. 1+77&4+ *+2*>4'>1& '+*60)'&,1& *+2'.-.
<.*59+0 .*&)'3+8&& *+2/.1.4 & 5)/&1.73& <.*.5'.-. 1+77&4+ '+ C/.9&# 92.-)">;
K-&<)*-)">;L & -&5*.-)./.-&:)79&; J+93.*> J+93.*>0 4.25);734&) 9.3.*>= .7/+C/,H3
673.;:8&4.73? .39.7.40 4 .3/&8&) .3 /&3./.-&)79.-. & 73*6936*". 3)93.'&:)79.-.
J+93.*.40 ,4/,H37, C>73*. 1) HE&1&7, J+93.*+1&0 7<.7.C>1& 9 C>73*.16
<* 73*+'734)". 4%)1)".16 <)*)1)E)'&H# 92.-)">; & -&5*.-)./.-&:)79&; J+93.*>

3*)C6H3 <*&73+/?".-. 4'&1+'&, & <*.4)5)'&, 1.'&3.*&'-.4>= &77/)5.4+'&;#

&<)*-)">; J+93.* K7.4.96<'.73? <*.8)77.4 <*).C*+2.4+'&, -*>= <*5
4)*="); +73& /&3.7J)*>L <*.,4/)37, 4 4.25):734&& '+ &7=.5'>) -*'>) <*5>
J&2&:)79.-.0 =&1&:)79.-. 4>4)3*&4+'&, & 5*6-&= G92.-)">= <*.8)77.40 74,2+">= 7
4.25);734&)1 +31.7J)*> & -&5*.7J)*># . .<6C/&9.4+">1 5+">1 &24)73.0 :3.
<* 737 -¥>= <25 4 %)26/?3+3) 8&9/&:)79.-. <*.1)*2+'&, .33+&4+'&, 7'&(+)37,#
+90 4 *+C.3+= ## [)<8.4+0 ## 6*&/9. <*)573+4/)'+ 1+3)1+3&:)79+, 1.5)/?
<*.8)77+ 3)</..C1)'+ 6736<+ 9+*?)*+ 7 +31.7J)*.;0 9.3.*+, <.24./,)3 <*.-'.2&*.4+3?
3)1<)*+36*".) <./) 1+77&4+ 1'.-./)3')1)*2/>= - *>= < *5 & <.9+2>4+)3 2+4&7&1.73?
3.JE&'> 7l., .7><+'&, 7 <.4)*=".73& .39.7+ C.*3+ 9+*?)*+ .3 4*)1)'& 4.25);7348&,
<* 8)77+ J&2&:)79.-. 4>4)3*&4+'& # '+&2&*.4+/&77? 9+*C.'+3'>) 41)E+HE&) <.*.5>
9+*?)*+ R 5+:>;S# .7/) <,3& 8&9/.4 2+1.*+(&4+'&, .33+&4+'&, 4 4.2560'. 76=.1
7.73.)&& <*.'\73? K&7<>3+'&) .5.73'>1 7(+3&)1L 7.73+4&/+ '+ @ — '&()
<*4++?'.-. 2'+1)'&,0 + <.7/) B$ 889/.4 '+ IM —# 4.5'+7>E)".1 7.73.'&&
<*:'73? .C*+28.4 4 2+4&7&1.73& .3 <.*&73.73& 7'&2&/+7? .3 D$ 5. "$ —# )1 4>0)
<*&73.73? .C*+28+0 3)1 C./?0) <.3)*, <*:"73& <.7/) ")79./79&= 8&9/.4
2+1.%+(&4+'&, .33+&4+'&, W /)<8.40 6*&/9.0 1$@Dx#



&5*.-)./.-&:)79&; J+93.* <* 4/)37, 4 4.25);734&& '+ 1+77&4 -*>= <*5 4
48&5) -&5*.5&'+1&:)79.-. 5+4/)'&, & 424)0&4+'&# C4.5)'&) -*>= <*50
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-).1.-&)79&= <*.8)77.4# + .8)'&4+)1>= 6:+739+= 4>5)/)'> 2.'> 73*6936*'.N
3)93.'&:)79.; ").5'.*5'.73& 7 +93&4'>1 <*.4/)'&)1 G92.-)'>= -).[.-&:)79&=
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