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%-&<,2,$%!)!*2$$%!.&:*)2!%$B?$&!.)3!%BI!J?,2=#&L!.#=!*2&!;,%=3G,!)!-%H)&2@!6L!?,!AB#$Y

=#*2@@2$!=2,!;,%=.&G2$*2!1@%$*!)$*).-%!%-&<,2,L!*2@B).!)!*2,%.!)$)&)%&)B!M#@%,!0%=%.!hE:!2&!

%@IL!67bai!*?,!%;,)-%$.-%!-B)$$#,!.?@N2,!.#@-,%;&!B)*!*<,,2$!@#-%@&I!M&,%&23)$!3?@@%$*2!

;,%=B?[%$*2!=%,-$%*2,!#>'!=:@&)$%&)#$2@@%!;<,2&%3!-%$L!H,2>).!.#=!A=%$-R%'YA=#%'!

h67bei!12.-,2B!*2&L!%HH@)>2,%.!HG!1@%$*!%$$%&!-)$2.).-%!%-&<,2,!)!,23)#$2$!.#=!-%$!

-#$-:,,2,%!:&!B?.&2,@?$*.-%!%-&<,2,!&)@@!;<@N*!%B!*2,%.!@G3%!H,)..?&&$)$3!.#=!*2@B).!1K332,!HG!

232$!&2-$)-!#>'!%,12&.-,%;&I!J2&&%!;2$#=2$!12.-,)B.!?B2$!%B!BG,%!)$&2,BN:H2,.#$2,!.#=!

'?$B).%,!&)@@!.)&:%&)#$2,!*?,!H,).2&!B%,)&!*2$!%B3<,%$*2!;%-&#,$!)!:HH'%$*@)$3%,!%B!H,#N2-&I!

C)$2.).-%!%-&<,2,!-%$!*G!)!B)..%!;%@@!-#$-:,,2,%!:&!%$*,%!)$&,2..2$&2,!=2*!'<3,2!#=-#.&$%*2,!

&)@@!;<@N*!%B!.?=,2!'G@@1%,'2&!HG!H,#N2-&2$I!!

!



! %&!

A#,!G82%*4*'%(!#

W2.:@&%&2$!-,)$3!*2!.B2$.-%!%-&<,2,$%.!)*2$&);)2,%*2!:&=%$)$3%,!=2*!.#@2$2,3))$B2.&2,)$3%,!

*).-:&2,%.!$2*%$I!F$*2,,:1,)-2,$%!.%==%$;%&&%,!B%,!#>'!2$!%B!*2!$K>-2@#=,G*2$!.#=!

)*2$&);)2,%&.!.#=!:&=%$)$3%,!%B!)$&2,BN:H2,.#$2,$%I!!

#

; "+"!#R/8%8A)./0#@24-5.G55%)%*04#T#4'@84AI'?83!

W23)#$2$!A;,)-%!.<*2,!#=!M%'%,%!?,!)!12'#B!%B!;,?=.&!.&#,%!)$B2.&2,)$3%,!;,G$!:&@%$*2&!&)@@!

.GB?@!2$2,3)Y!.#=!)$;,%.&,:-&:,.2-&#,$L!.#=!#;&%!'?$32,!)'#H!$?,!2@$?&2&!.-%!1K33%.!:&!&)@@!$K%!

*2@%,!%B!12;#@-$)$32$!hJ%3$%>'2R!2&!%@IL!6767iI!+$!12&K*%$*2!;%-&#,!&)@@!%&&!2$!,23)#$!)!.G!

.&#,&!12'#B!%B!)$B2.&2,)$3%,!)1@%$*!:&21@),!;,G$!:&@?$*.-&!-%H)&%@!?,!.?-2,'2&2$!HG!@G$!#>'!

)$B2.&2,)$3%,I!M)*%!12.-,)B2,!)!.)&&!*#-:=2$&!V//B3%=+;b3+!&B%#+F.T*3+8;3&9%+5*%0+NXNMZ

NXOX!hM)*%!676bi!%&&!*2&!-,?B.!;#,&.%&&%!2$2,3).2-&#,,2;#,=2,!HG!$%&)#$2@@!#>'!,23)#$%@!$)BG!

;<,!%&&!=)$.-%!)$B2.&2,)$3.,).-2,$%I!J2..:&#=!;<,-@%,%,!*2!%&&!)$B2.&2,)$3.12'#B2$!12'<B2,!

=<&%.!=2*!=2,!)$B2.&2,)$3.@#>-%$*2!%;;?,.=#*2@@2,!.#=!1K332,!HG!)$B2.&2,)$3.B?$@)3%!

,%=B2,-I!J2&&%!<B2,2$..&?==2,!=2*!D%232,!2&!%@I!h67bei!.#=!=2$%,!HG!%&&!*2&!;)$$.!)$&,2..2!

;,G$!.B2$.-&!$?,)$3.@)B!#>'!%$*,%!2$2,3);<,2&%3!%&&!)$B2.&2,%!)!*2$!@#-%@%!.#@2$2,3).2-&#,$L!

=2$!%&&!@G$!:&21@),!HG!3,:$*!:&%B!.?-2,'2&.,).-2,I!0:3).'%!2&!%@I!h676bi!12@K.2,!?B2$!%&&!

H,#1@2=2&!?,!;,%=.&G2$*2!1@%$*!#;;Y3,)*Y&2-$)-L!.#=!%$.2.!'%!@?3,2!%B-%.&$)$3!#>'!)!;?,,2!

&)@@;?@@2$!12B)@N%.!@G$!?$!#$Y3,)*Y%$.@:&$)$3%,!HG!3,:$*!:&%B!%&&!3K$$.%==%!%;;?,.=#*2@@2,!

-%$!B%,%!.BG,%,2!%&&!:HH$G!=2*!;,)-#HH@%*2!.#@>2@@2,!.#=!#;&%.&!2;&2,;,G3%.!HG!@%$*.1K3*2$I!!

9!M)*%.!*#-:=2$&!hM)*%L!676bi!;,%=-#==2,!*2&!#>-.G!%&&!=K$*)3'2&2$!%$.2,!%&&!*2&!-,?B.!

,2;#,=2,!;<,!%&&!.%==%$-#HH@%!:&B2>-@)$3.%32$*%$!)!@%$*2&!#>'!2$2,3).2-&#,$!;<,!%&&!

.?-2,.&?@@%!:&B2>-@)$3.H#&2$&)%@2$!%B!&)@@3G$32$!HG!2@!#>'!=2,!)$B2.&2,)$3%,I!\B2$!0:$3%)!2&!

%@I!h6766i!.G3!H,#1@2=%&).-&!HG!%&&!@?$*2,.!1:*32&%,!;<,!=)@N<Y!#>'!-@)=%&H#@)&)-!.?@@%$!

.%==%$.&,G@%*2!=2*!:&B2>-@)$3.%32$*%$!)$#=!2$2,3).2-&#,$L!:&%$!.$%,%,2!%$B?$*2.!;<,!%&&!

.:1B2$&)#$2,%!;#..)@%!1,?$.@2$I!!

A=1%..%*<,2$!;<,!'%$*2@!B)*!FJ!=2$%*2!#>-.G!HG!%&&!,23)#$2$.!=%,-$%*.)=H2,;2-&)#$2,!

.&G,!)!B?32$!;<,!%&&!%B3<,%$*2!-%H)&%@!.-%!.<-%!.)3!&)@@!A;,)-%I!A=1%..%*<,2$!=2$%*2!#>-.G!HG!

%&&!*2$$%!H,#1@2=%&)-!;<,B?,,%&.!*2!.2$%.&2!G,2$!HG!3,:$*!:&%B!-#$&)$2$&2$.!B?[%$*2!

.-:@*1<,*%I!J2$!B?[%$*2!.-:@*1<,*%$!;<,.?=,%,!K&&2,@)3%,2!@?$*2,$%.!2-#$#=).-%!;<,=G3%!

#>'!=<N@)3'2&2,!&)@@!@G$L!B)@-2&!<-%,!HG!12'#B2&!%B!:&@?$*.-&!-%H)&%@I!J2&&%!12'#B!'%,!*#>-!



! %'!

:HH=?,-.%==%&.!%B!;@2,&%@2&!%;,)-%$.-%!,232,)$3%,!.#=!HG!.2$%,2!G,!32$#=3G&&!,2;#,=2,!;<,!

%&&!&)@@G&%!#>'!.&K,%!:&@?$*.-&!-%H)&%@!;<,!%&&!:&B2>-@%!*2$!;<,$K2@.21%,%!2$2,3).2-&#,$!hU3:2%L!

C%3:2$*#!/!U#:=1%L!6766iI!!

!

; "+"+#U8/0&0#@24-5.G55%)%*04#T#/844-15)8%!

F&<B2,!1,).&2$!HG!:&@?$*.-&!-%H)&%@!#>'!;)$%$.)2@@%!,%=B2,-!.#=!;,?=N%,!)$B2.&2,)$3%,!;)$$.!

*2&!%$*,%!@#-%@%!;<,:&.?&&$)$3%,!.#=!;<,.BG,%,!*2..%I!A=1%..%*<,2$!;<,!'%$*2@!B)*!FJ!=2$%,!

HG!%&&!-:$.-%H2$!-,)$3!.#@2$2,3)=%,-$%*2$!#>'!*2..!H#&2$&)%@!?,!@G3!)!,23)#$2$I!J2&&%!

HG.&G2$*2!.&?==2,!<B2,2$.!=2*!0:$3%)!2&!%@I!h6766i!.#=!=2$%*2!HG!%&&!*2&!;%$$.!2&&!

3,:$*@?33%$*2L!.K.&2=%&).-&!H,#1@2=!)!%&&!@#-%@%!$?,)$3.@)B!.%-$%*2!-:$.-%H2$!#>'!B%,!

#=2*B2&$%!#=!H#&2$&)%@2$!.#=!;%$$.!1@%$*!;<,$K2@.21%,%!2$2,3)-?@@#,I!J2&&%!-:$*2L!2$@)3&!

A=%$-R%'YA=#%'!h67beiL!*2@B).!;<,-@%,%.!=2*!%&&!3@#1%@%!&2-$)-;<,2&%3!)!%@@=?$'2&!?,!

#B)@@)3%!%&&!@G&%!.)$!&2-$)-!.H,)*%.!&)@@!,23)#$2$L!.#=!#;&%!H,#*:>2,%.!)!B?.&B?,@*2$!#>'!C)$%!

).&?@@2&!;<,!'#.!@#-%@%!H,#*:>2$&2,I!J2$$%!&2-$).-%!#-:$.-%H!'%,!?B2$!)!=G$3%!;%@@!@2&&!&)@@!%&&!

*2$!&2-$).-%!:&B2>-@)$32$!)!,23)#$2$.!@?$*2,!.%-&%&!$2*!#>'!123,?$.%&!;<,2&%3!.#=!D)&%>')!

+$2,3K!B)*!$K%!)$B2.&2,)$3%,I!4)*!)$&2,BN:$!=2*!D)&%>')!+$2,3K.!W23)#$%@!M%@2.!0%$%32,!

;<,-@%,%,!H2,.#$2$!%&&!*2,%.!:&1K33$%*!%B!&2-$)-!123,?$.%.!:&);,G$!2[2=H2@B).!':,!:&B2>-@%&!

*2,%.!2@$?&!?,!#>'!B%*!*2!-%$!&)@@;<,%!;<,!)$.&%@@%&)#$I!9$&2,BN:H2,.#$2$!12@K.2,!#>-.G!

H,#1@2=2&!=2*!H,#>2..2,!;<,!:HH'%$*@)$3%,!.#=!-%$!B%,%!@G$3%I!J2&&%!H,#1@2=!

:HH=?,-.%==%.!?B2$!%B!0:3).'%!2&!%@I!h676bi!.#=!=2$%,!HG!%&&!=G$3%!)$B2.&2,%,2!1%>-%,!

:$*%$!)!*2!;%@@!.#=!*2!1K,G-,%&).-%!H,#>2..2,$%!1@)B)&!@G$3*,%3$%!#>'!HG-#.&%*2I!

A,&)-2@;<,;%&&%,$%!-:$*2!?B2$!)*2$&);)2,%!2&&!%$$%&!@#-%@&!-#.&$%*.H,#1@2=!.#=!;,%=-#=!)!

)$&2,BN:$!=2*!=2*3,:$*%,2$!;,G$!M#@%,!P#,%L!$?=@)32$!'<3%!&:@@%,I!J2!=2$%*2!HG!%&&!*2!

'<3%!)=H#,&-#.&$%*2,$%!%B!.#@>2@@.&2-$)-!;<,.BG,%*2!*2&!;<,!;<,2&%3!%&&!;G!)'#H!2$!

-#.&$%*.2;;2-&)B!%;;?,.=#*2@@!,)-&%*!=#&!)$BG$%,$%!HG!@%$*.1K3*2$!=2*!@G3!)$-#=.&I!

9$&2,BN:H2,.#$!12,?&&%*2!%&&!*2&!'?,!.-2**2!)!C2$K%!#>'!-:$*2!.-)@N%!.)3!G&!12,#2$*2!HG!@%$*I!!

+$!%$$%$!:&=%$)$3!.#=!#>-.G!.-)@N*2!.)3!G&!12,#2$*2!HG!@%$*!=2$!.#=!B%,!12.&?$*)3!)!

,23)#$2$!?,!-#,,:H&)#$2$I!M%=&@)3%!)$&2,BN:H2,.#$2,!B%,!=2*B2&$%!#=!%&&!*2&!;%$$.!2$!

:&1,2**!-#,,:H&)#$!.#=!HG!#@)-%!.?&&!HGB2,-%*2!*2,%.!B2,-.%='2&I!+$@)3&!:&.%3#,$%!-:$*2!

-#,,:H&)#$2$!32.&%@&%!.)3!HG!#@)-%!.?&&!#>'!#@)-%!.%='?@@2@)3%!$)BG2,I!9=%=!2&!%@I!h67bci!%$.2,!

%&&!2$!@<.$)$3!B#,2!%&&!*2>2$&,%@).2,%!=%-&2$!<B2,!2$2,3)H,#*:-&)#$2$!#>'!<B2,@G&%!=2,!%B!

=%-&2$!&)@@!H,)B%&%!%-&<,2,!#>'!.N?@B.&?$*)3%!=K$*)3'2&2,I!9!)$&2,BN:$!=2*!M)*%.!X#R2,!A;,)>%!



! %(!

52%=!(2%*2,!12,?&&%,!H2,.#$2$!%&&!=%$!B%@&!%&&!%,12&%!=2*!*2$!H,)B%&%!.2-&#,$!)!.&<,,2!

:&.&,?>-$)$3!;<,!%&&!:$*B)-%!*2..%!H,#1@2=!*G!*2$!.&%&@)3%!-#,,:H&)#$2$!?,!:&1,2**!)!,23)#$2$I!

J2$!:&1,2**%!-#,,:H&)#$2$!'%,!#>-.G!2$!$23%&)B!)$B2,-%$!HG!)$;,%.&,:-&:,.%&.$)$3%,!

hk:==)$.!/!E)@@%$*2,.!6767i!B)@-2&!)$*),2-&!HGB2,-%,!B%,)&!)$B2.&2,)$3.B?$@)3%!%-&<,2,!-%$!

@%$.2,%!.)$%!H,#N2-&!;<,!#$Y3,)*Y%$.@:&$)$3%,I!D)&%>')!+$2,3K.!W23)#$%@!M%@2.!0%$%32,!

;<,-@%,%*2!.#=!$?=$&!#B%$!%&&!B)@-2$!&2-$)-!*2!-%$!1)*,%!=2*!12,#,!HG!':,!:&B2>-@%&!2@$?&2&!

?,!HG!*2$!%-&:2@@%!H@%&.2$I!UG3#&!.#=!#;&%!?,!12,#2$*2!%B!2$!:&B2>-@%*!)$;,%.&,:-&:,I!!

!

; "+"6#,)%'.)./#/8%/-44'%.#T#/8%@&)/5'4!

J2&!?,!)$&2!1%,%!2-#$#=).-%!#>'!@#-%@%!;<,:&.?&&$)$3%,!.#=!.&G,!)!B?32$!;<,!.B2$.-%!%-&<,2,.!

;#,&.%&&%!)$B2.&2,)$3%,!)$#=!.#@2$2,3)!)!,23)#$2$I!+$!%B!:&=%$)$3%,$%!.#=!;,%='?B*2.!)!

)$&2,BN:2,$%!B%,!-#$-:,,2$.2$!=2*!C)$%L!*2$!.&<,.&%!&)@@B2,-%,2$!%B!.#@>2@@2,!)!B?,@*2$I!(2=%!

2&!%@I!h676bi!12.-,)B2,!*2$!%;,)-%$.-%!;<,'%$*@)$3.-,%;&2$!.#=!@G3!$?,!@?$*2,!)!,23)#$2$!)$3G,!

H%,&$2,.-%H!=2*!-)$2.2,$%I!A,&)-2@;<,;%&&%,$%!;<,-@%,%,!%&&!*2!-)$2.).-%!H,#N2-&2$!?,!2;;2-&)B%!

#>'!$?.&%$!:&2.@:&%$*2!-)$2.).-%!)!;#,=!%B!%,12&.-,%;&I!J2$$%!2;;2-&)B)&2&!-#==2,!?B2$!HG!

12-#.&$%*!%B!2$!=)$*,2!'?$.K$!&)@@!2&)-L!=#,%@L!&,%$.H%,2$.!#>'!-#,,:H&)#$!2$@)3&!H,2.)*2$&2$!

;<,!'%$*2@.':.2&!+@#;!D%$..#$I!9$&2,BN:H2,.#$2$!;<,-@%,%,!%&&!*2&&%!@2&&!&)@@!%&&!=%$!;,G$!

-)$2.).-&!'G@@!-:$$%&!*,%!$2,!H,).2,$%I!J2$$%!H,)..?&&$)$3!?,!)!B)..%!;%@@!*2&!2$*%!H,).!=%$!'%,!

,G*!=2*!)!B)..%!%;,)-%$.-%!@?$*2,L!B)@-2&!;<,.?=,%,!*2$!%;,)-%$.-%!;<,'%$*@)$3.-,%;&2$!

K&&2,@)3%,2I!W23)#$%@!M%@2.!0%$%32,!HG!D)&%>')!+$2,3K!-:$*2!#>-.G!.2!':,!C)$%!)$;<,.-%;;%,!

.)3!-#$-:,,2$.;<,*2@%,!32$&2=#&!B?.&2,@?$*.-%!%-&<,2,!HG!3,:$*!%B!1,).&%$*2!'G@@1%,'2&!)!

*2,%.!H,#N2-&!&)@@!2&&!1)@@)3%,2!H,).I!!

F&<B2,!*2!:&=%$)$3%,!.#=!&)*)3%,2!;#,.-$)$3!)*2$&);)2,%&!?,!*2&!.:1.%'%,).-%!A;,)-%!2$!*2@B).!

-#$;@)-&*,%11%*!,23)#$I!J2&&%!HGB2,-%,!)!B)@-%!@?$*2,!.B2$.-%!%-&<,2,!-%$!B2,-%!HG!3,:$*!:&%B!

*2&!,G*%$*2!.?-2,'2&.@?32&I!9$&2,BN:H2,.#$2$!;,G$!M)*%.!X#R2,!A;,)>%!52%=!12,?&&%*2!%&&!=%$!

;)>-!%B.&G!;,G$!%&&!)$@2*%!2&&!H,#N2-&!)!0%@)!%B!.?-2,'2&..-?@!#>'!%=1%..%*<,2$!;<,!'%$*2@!B)*!

FJ!:HH3%B!%&&!B)@-2&!.&K,2@.2.-)>-!2&&!@%$*!12.)&&2,!#>-.G!?,!%B3<,%$*2!;<,!#=!.B2$.-%!

%-&<,2,!-%$!12*,)B%!'%$*2@!*?,I!A=1%..%*<,2$!2[2=H@);)2,%,!*2&&%!=2*!;<,'#HH$)$3%,$%!HG!

2$!*2=#-,%&).-!:&B2>-@)$3!)!M:*%$!.#=!:&21@2B!)!#>'!=2*!=)@)&?,-:HH2$!G,!676bI!J2..%!

,23)#$%@%!-#$;@)-&2,!.&%$$%,!:HH!*2$!&2-$).-%!:&B2>-@)$32$!)!@?$*2,$%!#>'!'?==%,!

)$B2.&2,)$3%,$%!.#=!'%*2!-:$$%&!3G!&)@@!%&&!1K33%!:&!.#@2$2,3);<,=G3%$!)!@?$*2,$%!#>'!'N?@H%!

=?$$).-#,!:,!;%&&)3*#=I!02$!?B2$!%$*,%!-#$;@)-&2,!;,G$!%$*,%!-#$&)$2$&2,!-%$!HGB2,-%!



! %)!

,23)#$2$!#>'!)!.)$!&:,!.B2$.-%!%-&<,2,!.#=!B)@@!)$B2.&2,%!)!.#@2$2,3)I!02*3,:$*%,2$!;,G$!M#@%,!

P#,%!;<,-@%,%,!%&&!,23)#$2$!*,%11%&.!%B!2$!.&#,!.B?@&H,#1@2=%&)-!.2*%$!WK..@%$*!.&#HH%*2!

.H%$$=G@.2[H#,&2$!&)@@!;<@N*!%B!*2,%.!)$B%.)#$!%B!F-,%)$%L!B)@-2&!HGB2,-%,!2$!,2*%$!;%&&)3!

,23)#$!.#=!*2..:&#=!;<,.%&&.!)!?$$:!B?,,2!;%&&)3*#=!2;&2,!>#,#$%YH%$*2=)$I!!

!

!

!

!



! &+!

D7.!3;&+"&+.@-1.%4,+3"(.%4,.%,"#&'8".%@,+5$'$(.
U2*%$!H,2.2$&2,%.!:$*2,.<-$)$32$.!.@:&.%&.2,!=2*!*2!B)-&)3%.&2!)$.)-&2,$%!;,G$!.&:*)2$.!

3G$3I!J?,2;&2,!%B.@:&%.!-%H)&@2&!=2*!;<,.@%3!;<,!;,%=&)*%!;#,.-$)$3I!

!

K#"!60)8<%8<.

9!.&:*)2$.!)$@2*$)$3!#>'!H,#1@2=;#,=:@2,)$3!;,%=3G,!*2&!%&&!12'#B2&!%B!:&@?$*.-%!

)$B2.&2,)$3%,!&)@@!.#@2$2,3).2-&#,$!?,!.&#,&!)!A;,)-%!.<*2,!#=!M%'%,%I!M#@2$2,3)!.2.!.#=!*2$!

;<,$K2@.21%,%!2$2,3)-?@@%$!=2*!.&<,.&!H#&2$&)%@!;<,!:&B2>-@)$3!)!,23)#$2$L!;,?=.&!HG!3,:$*!

:&%B!$%&:,@)3%!;<,:&.?&&$)$3%,I!J2&!;,%=3G,!?B2$!%&&!*2..%!)$B2.&2,)$3%,!-%$&%.!%B!=G$3%!

:&=%$)$3%,!;<,!%&&!32$#=;<,%.I!MK;&2&!=2*!*2$$%!.&:*)2!B%,!%&&!:$*2,.<-%!B)@-%!.&,%&23)2,!
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