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[\g\e[\ek�fe�k_\�j`q\�f]�k_\�Y`kZ_)� N_\�i`^_k�lk\i`e\�_fie�`j�cfZXk\[�n`k_�k_\�`e[\o�]`e^\i�Xe[�X�

ZcXdg�`j�gcXZ\[�fe�k_\�gifg\i�c`^Xd\ek�n_`Z_�`j�lj\[�kf�i\kiXZk�k_\�fmXip)� ;�n`e[fn�`j�k_\e�

dX[\�`e�k_\�d\jfmXi`Xe�Xe[�k_\�fmXi`Xe�g\[`Zc\�`j�ki`gc\�ZcXdg\[)� N_\�g\[`Zc\�`j�k_\e�`eZ`j\[�

Y\kn\\e�k_\�d`[[c\�ZcXdg�Xe[�k_\�ZcXdg�Zcfj\jk�kf�k_\�fmXip)� N_\�ZcXdg�dfjk�[`jkXc�kf�k_\�

fmXip�`j�i\dfm\[�Xe[�X�c`^Xkli\�`j�glk�`e�`kj�^iffm\)� N_\�i\dX`e`e^�ZcXdg�`j�i\dfm\[�Xe[�k_\�

g\[`Zc\�`j�Z_\Zb\[�]fi�Xep�`e[`ZXk`fej�f]�Yc\\[`e^)� N_\�jXd\�gifZ\[li\�`j�k_\e�i\g\Xk\[�fe�k_\�

c\]k�lk\i`e\�_fie)� =cXdgj�Xi\�k_\e�gcXZ\[�fe�k_\�lk\i`e\�Yf[p�ZiXe`Xc�kf�k_\�Z\im`o�Xe[�k_\�Yf[p�

f]�k_\�lk\ilj�`j�j\m\i\[�Y\kn\\e�k_\�gifo`dXc�Xe[�d`[[c\�ZcXdgj)� ;�c`^Xkli\�`j�k_\e�gcXZ\[�

Xifle[�\XZ_�lk\i`e\�Xik\ip�aljk�Y\e\Xk_�k_\�dfjk�ZXl[Xc�ZcXdg'�Xe[�k_\�ZXl[Xc�ZcXdg�`j�k_\e�

i\dfm\[�Xe[�k_\�lk\ilj�`j�c`^Xk\[�`e�k_\�^iffm\�k_Xk�i\dX`ej)� N_\�lk\i`e\�g\[`Zc\�`j�k_\e�

`ejg\Zk\[�]fi�Yc\\[`e^�Xe[�gcXZ\[�YXZb�`ekf�k_\�XY[fd\e)
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Xggifo`dXk\cp�1�dfek_j'�fi�aljk�gi`fi�kf�k_\`i�]`ijk�\jkilj�ZpZc\�$McXkk\i'� ,430%)�

ImXi`f_pjk\i\Zkfdp�Y\]fi\�k_\�]`ijk�\jkiflj�ZpZc\�dXp�[\Zi\Xj\�k_\�i`jb�f ]�dXddXip�ZXeZ\i)

Ce�X�jkl[p�Yp�MZ_e\`[\i�\k�Xc)� $,414%�`k�nXj�]fle[�k_Xk�`] �fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�`j�g\i]fid\[�X]k\i�

k_\�]`ijk�\jkiflj�ZpZc\'� k_\�i`jb�f ]�dXddXip�^cXe[�ZXeZ\i�`eZi\Xj\j�kf�3�g\iZ\ek'� `] �̀ k�`j�[fe\�

X]k\i�knf�fmXi`Xe�ZpZc\j�k_\e�k_\�i`jb�`eZi\Xj\j�kf�-1"'�Xe[�X]k\i�knf�p\Xij�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�

_Xj�ef�gi\m\ekXk`m\�\]]\Zk�fe�dXddXip�^cXe[�ZXeZ\i)� ImXi`f_pjk\i\Zkfd`q`e^�f]�Y`kZ_\j�

\c`d`eXk\j�k_\�gfjj`Y`c`kp�f]�lk\i`e\�[`j\Xj\j�jlZ_�Xj�e\fgcXj`X'�fi�dfi\�Zfddfecp'�gpfd\kiX�

$Mfi\edf�\k�X_'�-+++%)� ;ck_fl^_�j`o�dfek_j�i\dX`ej�k_\�kpg`ZXc�X^\'� jfd\�_ldXe\�jfZ`\k`\j
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Xe[�Xe`dXc�j_\ck\ij�Xi\�e\lk\i`e^�Xk�Xe�\Xic`\i�X^\�`e�Xe�Xkk\dgk�kf�`eZi\Xj\�k_\�Xdflek�f]�

Xe`dXcj�X[fgk\[�]ifd�k_\�j_\ck\i'�Xe[�kf�gi\m\ek�lenXek\[�c`kk\ij�[l\�kf�fne\ij� ]X`c`e^�kf�kXb\�

k_\�`e`k`Xk`m\�kf�_Xm\�k_\`i�g\k�e\lk\i\[�$Icjfe�\k�X_'� ,4316�F`\Y\idXe'� ,4336�MXcd\i`�\k�X_'�

,44,6�N_\iXe'� ,44.6�Eljki`kq'� ,444%)
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dXeX^\ij'�m\ip�]\n�Zfekifcc\[�jkl[`\j�_Xm\�Y\\e�Zfe[lZk\[�fe�k_`j�d\k_f[)� MXcd\i`�\k�X_�

$,44,%�\mXclXk\[�k_i\\�^iflgj�f]�d`o\[(Yi\[�[f^j5� [f^j�e\lk\i\[�Xk�2�n\\bj'�[f^j�e\lk\i\[�Xk�2�

dfek_j'�Xe[�[f^j�k_Xk�n\i\�j\olXccp�`ekXZk)� Aifnk_�gcXk\�Zcfjli\�nXj�[\cXp\[�`e�[f^j�e\lk\i\[�

Xk�2�n\\bj�f]�X^\�ZfdgXi\[�kf�k_fj\�e\lk\i\[�Xk�2�dfek_j�i\jlck`e^�`e�^i\Xk\i�]`eXc�iX[`Xc*lceXi�

c\e^k_)� N_\i\�n\i\�ef�Z_Xe^\j�`e�k_\�]ff[�`ekXb\'�YXZb�]Xk�[\gk_�fi�n\`^_k�^X`e�Y\kn\\e�Xep�f]�

k_\�^iflgj)� Q`k_�i\^Xi[j�kf�Y\_Xm`fliXc�Z_Xe^\j�k_\�fecp�j`^e`]`ZXek�[`]]\i\eZ\�nXj�k_Xk�[f^j�

e\lk\i\[�Xk�2�n\\bj�f ]�X^\�n\i\�al[^\[�kf�Y\�dfi\�XZk`m\�k_Xe�k_\�j\olXccp�`ekXZk�[f^j'�_fn\m\i�

k_`j�nXj�X�jlYa\Zk`m\�Xjj\jjd\ek�f]�k_\�Y\_Xm`fli�f ]�k_\�[f^j�fm\i�Xe�fYj\imXk`fe�g\i`f[�f]�,0�

dfek_j)� N_\�fYj\im\ij�n\i\�efk�Yc`e[\[�kf�k_\�i\gif[lZk`m\�jkXklj�f]�k_\�k_i\\�^iflgj�f]�[f^j)�

;cjf'�k_\�Xlk_fij�[`[�efk�`e[`ZXk\�`]�k_\p�Zfekifcc\[�]fi�X^\�`e�k_\�jkXk`jk`ZXc�XeXcpj`j�n_\e�

ZfdgXi`e^�k_\�Y\_Xm`fli�f]�k_\�k_i\\�^iflgj�f ]�[f^j)� Ck�nflc[�k_\i\]fi\�Y\�[`]]`Zlck�kf�

[\k\id`e\�`] �k_\�Y\_Xm`fliXc�Z_Xe^\j�j\\e�n\i\�X�i\jlck�f ]�k_\�\Xicp�e\lk\i`e^'�fi�XZklXccp�

[`]]\i\eZ\j�`e�dXkli`kp)� Ce�^\e\iXc'�`k�Xgg\Xij�k_Xk�k_\i\�Xi\�ef�Y\_Xm`fliXc�Z_Xe^\j�k_Xk�fZZli�

Xj�X�i\jlck�f ]�\Xicp�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp)

;efk_\i�ZfeZ\ie�i\^Xi[`e^�gi\glY\ikXc�^feX[\Zkfdp�`j�k_\�gfjj`Y`c`kp�f ]�Zfdgc`ZXk`fej�k_Xk�

dXp�fZZli�[li`e^�Xe[�j_fikcp�X]k\i�k_\�jli^\ip�`e�pfle^�Xe`dXcj)� >f^j�Xe[�ZXkj�c\jj�k_Xe�,-
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n\\bj�f]�X^\�_X[�dfi\�d`efi�Zfdgc`ZXk`fej�Xj�X�i\jlck�f ] �̂ feX[\Zkfdp�n_\e�ZfdgXi\[�kf�

Xe`dXcj�k_Xk�n\i\�fm\i�-/�n\\bj�f]�X^\'�Xe[�]\dXc\j�_X[�dfi\�fm\iXcc�Xe[�d`efi�Zfdgc`ZXk`fej�

k_Xe�dXc\j�Xdfe^jk�k_\�Xe`dXcj�`e�k_\� ,-�n\\b�fc[�^iflg�$Bfn\'� ,442%)� N_\�d`efi�

Zfdgc`ZXk`fej�`eZcl[\[�jlZ_�k_`e^j�Xj�jn\cc`e^'�Yil`j`e^�Xe[�`e]cXddXk`fe�Xk�k_\�`eZ`j`fe�j`k\'�

kfd�mXjZlcXi�g\[`Zc\j'�ZXi[`XZ�iXk\�XYefidXc`k`\j'�gi\jld\[�_pgf^cpZ\d`X'�^Xjki`Z�[`cXk`fe�

[li`e^�Xe\jk_\j`X'�Xe[�d`c[�mfd`k`e^'�[`Xii_\X'�fi�Xefi\o`X)� JifkfZfcj�]fi�\Xicp�X^\�e\lk\i`e^�

_Xm\�Y\\e�[\m\cfg\[�n_`Z_�kXb\�`ekf�Zfej`[\iXk`fe�g_pj`fcf^`ZXc�[`]]\i\eZ\j�Y\kn\\e�`ddXkli\�

Xe[�dXkli\�Xe`dXcj�$Bfn\'� ,442%)� N_\�cfn\i�_\dXkfZi`k�Xe[�Ycff[�mfcld\�f]�pfle^\i�Xe`dXcj�

dXb\�Zfekifc�f]�Ycff[�cfjj�\jj\ek`Xc'�Xe[�k_\idfi\^lcXk`fe�j_flc[�Xcjf�Y\�Zfej`[\i\[�[l\�kf�k_\�

[\Zi\Xj\[�XY`c`kp�kf�j_`m\i'� c\jj�Yf[p�]Xk'�Xe[�X�jdXcc\i�mfcld\�kf� jli]XZ\�Xi\X�iXk`f�`e�pfle^\i�

Xe`dXcj�$N_\iXe'� ,44.%)� F`m\i�\eqpd\j�]fi�d\kXYfc`jd�f]�[d^j�Xi\�c\jj�[\m\cfg\[�Xe[�dljk�Y\�

XZbefnc\[^\[�n_\e�X[d`e`jk\i`e^�Xe\jk_\j`X�$N_\iXe'� ,44.%)� N_\i\�_Xj�Y\\e�jfd\�ZfeZ\ie�

]ifd�m\k\i`eXi`Xej�k_Xk�gi\glY\ikXc�^feX[\Zkfdp�dXp�i\jlck�`e�X�g\ij`jk\ek�`e]Xek`c\�mlcmX�k_Xk�

dXp�c\X[�kf�g\i`�mlcmXi�[\id`k`j�$Dfj_lX'� ,410%'�_fn\m\i�k_\i\�_Xm\�Y\\e�ef�Zfekifcc\[�jkl[`\j�

[fe\�kf�[\k\id`e\�k_\�mXc`[`kp�f]�k_`j�ZfeZ\ie)

N_\�\jk`dXk\[�Xm\iX^\�Zfjk�]fi�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�`e�Y`kZ_\j�`e�k_\�GXi`k`d\�gifm`eZ\j�`j�

!,10)++�$YXj\[�fe�fe\�Zfjk�\jk`dXk\�]ifd�fe\�m\k\i`eXip�Zc`e`Z�`e�\XZ_�f]�HfmX�MZfk`X'�H\n�

<ilejn`Zb'�Ji`eZ\�?[nXi[�CjcXe['�Xe[�H\n]fle[cXe[%)� Gfjk�m\k\i`eXip�Zc`e`Zj�jl]]\i�Xe�

\Zfefd`Z�cfjj�Y\ZXlj\�k_\�gi`Z\�Z_Xi^\[�[f\j�efk�Zfm\i�\m\e�_Xc]�f]�k_\�i\Xc�Zfjkj�`emfcm\[�n`k_�

k_\�gifZ\[li\)� N_\j\�`eZcl[\�jlZ_�k_`e^j�Xj�k_\�Zfjk�]fi�gi\d\[`ZXk`fe'�Xe\jk_\j`X'�Xe[�fk_\i�

dXk\i`Xcj�i\hl`i\[�kf�Zfdgc\k\�k_\�jli^\ip'�k_\�Zfjk�f]�ilee`e^�gi\fg\iXk`m\�Ycff[�k\jkj'�

_fjg`kXc�Z_Xi^\j�]fi�_flj`e^�k_\�Xe`dXc�fm\ie`^_k'� \dgcfpd\ek�]\\j�]fi�jli^\fej�Xe[
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X[d`e`jkiXk`m\�g\ijfee\c'�Xe[�^\e\iXc�fm\i_\X[�$Q)�AiXjj\'�J\ijfeXc�=fddle`ZXk`fe%)� ?m\e�

k_fl^_�m\k\i`eXi`Xej�[f�efk�p`\c[�X�gif]`k�]ifd�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�dXep�g\k�fne\ij�dXp�jk`cc�

]\\c�k_Xk�k_\�gifZ\[li\�`j�kff�\og\ej`m\)� Nf[Xp|j�m\k\i`eXi`Xe�`j�fYc`^Xk\[�kf�g\i]fid�jli^\ip�kf�

k_\�Y\jk�f]�_`j�fi�_\i�XY`c`kp�Xe[�`e�X�_ldXe\�Xe[�jk\i`c\�nXp'�Xe[�Xcc�f]�k_\�]XZ`c`k`\j�i\hl`i\[�kf�

d\\k�k_\j\�[\dXe[j�Zfjk�dfe\p�$G`cc\i'� ,422%)� Oek`c�m\k\i`eXip�Zc`\ek\c\�i\Xc`q\�k_\�Zfjkj�Xe[�

k_\�`dgfikXeZ\�f]�k_\�gifZ\[li\'�k_\�gi`Z\�]fi�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�n`cc�i\dX`e�cfn�Xe[�

m\k\i`eXi`Xej�n`cc�jl]]\i�Xe�\Zfefd`Z�cfjj�n`k_�k_`j�gifZ\[li\)� N_`j�\Zfefd`Z�cfjj'�_fn\m\i'�`j�

kpg`ZXccp�i\Zflg\[�`e�k_\�gliZ_Xj\�f]�fk_\i�j\im`Z\j�Xe[�gif[lZkj�k_ifl^_flk�k_\�c`]\�f]�k_\�g\k�

$G`cc\i'� ,422%)
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ImXi`f_pjk\i\Zkfdp�`j�fe\�f]�k_\�dfjk�Zfddfe�jli^`ZXc�gifZ\[li\j�g\i]fid\[�Yp�

m\k\i`eXi`Xej)� Ji\m`flj�jkl[`\j�Zfej`jk\ekcp�`e[`ZXk\�k_Xk�k_\�dXafi`kp�f]�k_\�]\dXc\�[f^�

gfglcXk`fe�`j�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[)� JXkife\b�Xe[�Ac`ZbdXe�$,44/%�_Xm\�\jk`dXk\[�k_Xk�24"�

f]�Xcc�g\k�]\dXc\�Y`kZ_\j�Xi\�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�`e�k_\�Oe`k\[�MkXk\j)� L\dXibXYcp�j`d`cXi�

i\jlckj�n\i\�]fle[�`e�=XeX[X�n_\i\�Alp�\k�Xc)� $-++,%� ]fle[�k_Xk�23)."�f]�Y`kZ_\j�n\i\�

fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�n_\e�\mXclXk`e^�k_\�ZXj\cfX[�f]�-+�Zc`e`Zj�`e�k_\�GXi`k`d\�gifm`eZ\j�f]�

H\n�<ilejn`Zb'�HfmX�MZfk`X�Xe[�Ji`eZ\�?[nXi[�CjcXe[)

N_\�dX`e�i\Xjfe�]fi�glYc`Z�`ek\i\jk�`e�k_\�e\lk\i`e^�f]�ZfdgXe`fe�Xe`dXcj�`j�kf�Zfekifc�k_\�
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fe\�k_`i[�f]�Xcc�ZXe`e\�[\Xk_j�$JXkife\b�\k�X_',441%)� >f^�fne\ij�Xcjf�gi\]\i�efk�kf�_Xm\�kf�c`m\�

n`k_�k_\�`eZfem\e`\eZ\�f]�\jkiflj�ZpZc\j�Xe[�Zc`e`ZXc�gj\l[fgi\^eXeZ`\j)� =c`e`ZXc�
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g_pj`fcf^`ZXc�\m\ekj�k_Xk�_Xgg\e�`e�X�efe(gi\^eXek�Y`kZ_�Xe[�ZXe�i\jlck�`e�cXZkXk`fe�Xe[�
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fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[)
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,441%)� PXi`flj�_fidfe\j�X[d`e`jk\i\[�fiXccp�fi�`ea\Zk\[�ZXe�Y\�lj\[�kf�`ek\i]\i\�n`k_�k_\�

fmXi`Xe�ZpZc\�f]�k_\�Y`kZ_'�jlZ_�Xj�eXkliXc�gif^\jk\ife\�Xe[�k\jkfjk\ife\'�Xe[�X�mXi`\kp�f]�

jpek_\k`Z�jk\if`[j�[\i`m\[�]ifd�k\jkfjk\ife\�Xe[�gif^\jk\ife\�n_`Z_�gifYXYcp�]leZk`fe�Yp�

jlggi\jj`e^�^feX[fkifg`Z�_fidfe\�Xe[�`e�klie�fmXi`Xe�ZpZc`Z`kp�$=feZXeefe�Xe[�G\p\ij(�

QXcc\e'� ,44,%)� ;e[if^\ej'�_fn\m\i'� dXp�c\X[�kf�dXjZlc`e`qXk`fe'�Xe[�gif^\jk\ife\�ki\Xkd\ekj�

dXp�c\X[�kf�Zpjk`Z�\e[fd\ki`Xc�_pg\igcXj`X�Xe[�jlYj\hl\ek�lk\i`e\�`e]\Zk`fe'�dXddXip�

[\m\cfgd\ek'�Xe[�gfjk(k_\iXgp�cXZkXk`fe�$=feZXeefe�Xe[�G\p\ij(QXcc\e'� ,44,%)� N_\i\]fi\'�`]�

_fidfeXc�k_\iXg`\j�Xi\�lj\[�Zfii\Zkcp�k_\p�dXp�Zfeki`Ylk\�kf�X�[\Zi\Xj\[�eldY\i�f]�lenXek\[�

c`kk\ij'�Ylk�nflc[�efk�Y\�Y\e\]`Z`Xc�`e�Zfekifcc`e^�fk_\i�lenXek\[�Z_XiXZk\i`jk`Zj�i\cXk\[�kf�Xe�

`ekXZk�Y`kZ_)� =_\d`ZXc�jk\i`cXekj�Xi\�fecp�XmX`cXYc\�kf�Zfekifc�]\ik`c`kp�`e�dXc\�ZXkj�Xe[�[f^j)

,+

FT_a^SdRTS�fXcW� _Ta\XbbX^]� ^U�cWT�R^_haXVWc�^f]Ta'� ;dacWTa�aT_a^SdRcX^]� _a^WXQXcTS�fXcW^dc�_Ta\XbbX^]'



N_\p�Xi\�`ea\Zk\[�`ekf�k_\�k\jk\j'�[lZklj�[\]\i\ej�fi�\g`[`[pd`j�Xe[�i\jlck�`e�g\idXe\ek�

Xqffjg\id`X�$<cffdY\i^'� ,441%)� N_\j\�Xi\�lj\[�]fi�g\idXe\ek�jk\i`c`kp�Xe[�[\Zi\Xj\�Xe[if^\e�

gif[lZk`fe�n_`Z_�dXp�_\cg�[`d`e`j_�le[\j`iXYc\�Y\_Xm`flij�i\cXk\[�kf�Z`iZlcXk`e^�Xe[if^\ej�

$<cffdY\i^'� ,441%)� TfeX�g\cclZ`[X�mXZZ`e\j�Xi\�Xcjf�Y\`e^�\mXclXk\[�]fi�k_\`i�\]]`ZXZp�Xe[�

nflc[�i\e[\i�k_\�fmXi`\j�g\idXe\ekcp�efe]leZk`feXc�$<cffdY\i^'� ,441%)� N_`j�nflc[�Xcjf�Y\�X�

lj\]lc�d\k_f[�kf�\ejli\�g\idXe\ek�jk\i`c`qXk`fe'�Ylk�jlZ_�mXZZ`e\j�_Xm\�efk�p\k�Y\\e�Zfdgc\k\cp�

[\m\cfg\[�$<cffdY\i^'� ,441%)

&$($'$� 1XXMXYHIW�XS[EVH�SZEVMSL]WXIVIGXSQ]�ERH�RIYXIVMRK�MR�SXLIV�WSGMIXMIW

=Xlk`fe�dljk�Y\�lj\[�n_\e�ZfdgXi`e^�`e]fidXk`fe�fe�m`\nj�Xe[�gfc`Z`\j�i\^Xi[`e^�e\lk\i`e^�

`e�[`]]\i\ek�jfZ`\kXc�Xi\Xj)� ?XZ_�jfZ`\kp�dXp�_Xm\�`kj�fne�[`jk`eZk�Zlckli\�Xe[�\k_`Zj�i\^Xi[`e^�
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e\imflj'�_\i�Xgg\k`k\�dXp�`eZi\Xj\�fi�[\Zi\Xj\'�Xe[�j_\�dXp�\o_`Y`k�gfcp[`gj`X�Xe[�gfcpli`X'�

n_`Z_�dXp�Y\�i\cXk\[�kf�k_\�]XZ`c`kXk`fe�f ]�k_\�[`jg\ijXc�f]�g_\ifdfe\j�kf�XkkiXZk�dXc\j�
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Zfej`[\i\['�_fn\m\i'�k_Xk�`e�k_\�jkl[p�Yp�I|@Xii\cc�Xe[�J\XZ_\p�$,44+%�e\`k_\i�k_\�

\og\i`d\ek\ij�efi�k_\�fne\ij�n\i\�Yc`e[\[�kf�k_\�i\gif[lZk`m\�jkXklj�f ]�k_\�Y`kZ_\j)

&$)$($� 5JJIGXW�S J �SZEVMSL]WXIVIGXSQM^MRK�SR�FILEZMSYVEP"�TL]WMSPSKMGEP�ERH�TL]WMGEP�TEVEQIXIVW�
MR�SXLIV�WTIGMIW

Q`k_�k_\�\oZ\gk`fe�f]�]\ii\kj'�[f^j�Xe[�ZXkj�Xi\�k_\�fecp�jg\Z`\j�k_Xk�Xi\�iflk`e\cp�

fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[)� N_\i\�Xi\'�k_\i\]fi\'� ]\n�jkl[`\j�\oXd`e`e^�efe(i\gif[lZk`m\

|�>fd`eXeZ\�X^^i\jj`fe�nXj�efk�[\]`e\[�`e�k_`j�jkl[p'�k_\i\]fi\�`k�`j�[`]]`Zlck�kf�
[\k\id`e\�`] �k_\�X^^i\jj`fe�k_Xk�fZZlii\[�nXj�kilcp�[fd`eXeZ\�X^^i\jj`fe�Xe[�efk�Xefk_\i�kpg\�
f]�X^^i\jj`fe)
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_Xm\�Y\\e�Zfe[lZk\[�`e�fk_\i�jg\Z`\j�kpg`ZXccp�`emfcm\�k_\�Xe`dXcj�Y\`e^�_flj\[�`e�i\j\XiZ_�

j\kk`e^j'�efk�_fd\j'� Xe[�\oXd`e\�Y\_Xm`fli�[`i\Zk\[�kfnXi[j�k_\`i�Zfejg\Z`]`Zj� $>\Yfc[�Xe[�

G`Zq\b'� ,43/6� ;cY\ik�\k�X_'� ,4346�MkXm`jbp�\k�X_'� ,444%)� Ce�Y`kZ_\j'�X^^i\jj`m\�Y\_Xm`fli�

kfnXi[j�_ldXej�k\e[j�kf�Y\�k_\�]fZlj�f]�̀ ek\i\jk)� L\^Xi[c\jj�f]�k_\�\em`ifed\ek�`e�n_`Z_�k_\�

Xe`dXcj�Xi\�_flj\['� j`d`cXi�i\jlckj�_Xm\�Y\\e�]fle[�`e�fk_\i�jg\Z`\j)� Ce�iXkj'�X^^i\jj`fe�

g\ij`jkj�X]k\i�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�$>\Yfc[�Xe[�G`Zq\b'� ,43/%)� ;^^i\jj`fe�k_Xk�fZZlii\[�[l\�kf�

Z_Xe^\j�`e�_flj`e^�[`[�efk�Xgg\Xi�kf�Y\Zfd\�nfij\�fi�Y\kk\i�X]k\i�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp)� Ce�

ZfekiXjk'� k_\�dXc\�iXkj�j_fn\[�X�Zfdgc\k\�cfjj�f ]�X^^i\jj`m\�Y\_Xm`fli�X]k\i�ZXjkiXk`fe�$>\Yfc[�

Xe[�G`Zq\b'� ,43/%)� Ce�]\dXc\�GXZXhl\j'�X^^i\jj`fe�Xcjf�g\ij`jkj�X]k\i�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp)� ;�

knf�kf�k_i\\]fc[�`eZi\Xj\�`e�X^^i\jj`fe�X]k\i�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�nXj�j\\e�`e�ZfdgXi`jfe�kf�

k_fj\�GXZXhl\j�k_Xk�n\i\�c\]k�`ekXZk�$MkXm`jbp�\k�X_'� ,444%)

&$)$)$� =L]WMSPSKMGEP�ERH�TL]WMGEP�GSRWIUYIRGIW�S J �SZEVMSL]WXIVIGXSQ]�

N_\�dfjk�fYm`flj�g_pj`fcf^`ZXc�Zfej\hl\eZ\�f ]�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�`j�k_\�i\dfmXc�f]�k_\�j\o�

_fidfe\j�i\c\Xj\[�]ifd�k_\�fmXi`\j)� ?jkif^\e'� gif^\jk\ife\�Xe[�Xe[if^\ej�k_\�dX`e�jk\if`[�

_fidfe\j�gif[lZ\[�Yp�k_\�fmXi`\j'�n_`c\�i\cXo`e'� `e_`Y`e'� XZk`m`e'�XZk`m`e(Y`e[`e^�gifk\`e�Xe[�

gifjkX^cXe[`ej�Xi\�Xcjf�gif[lZ\[�`e�jdXcc\i�hlXek`k`\j�$Ai\\ejgXe�Xe[�AXi[e\i'�-++,%)� P\ip�

c`kkc\�i\j\XiZ_�_Xj�Y\\e�Zfe[lZk\[�`e�Y`kZ_\j�fe�k_\�ifc\�jk\if`[�fmXi`Xe�_fidfe\j�gcXp�`e�

df[lcXk`e^�efe(i\gif[lZk`m\�Y\_Xm`flij'�Xck_fl^_�X�^i\Xk�[\Xc�f]�̀ e]fidXk`fe�`j�XmX`cXYc\�]ifd�

fk_\i�jg\Z`\j�$MlZ_fnjbp�\k�X_'� ,42,6� AXe[c\dXe�Xe[�mfd�MXXc'� ,4206�PXe�Ifikd\ij\\e�\k�

X_'� ,4326� M_XidX�Xe[�L`jjdXe'� ,44/6� Lfd\f�\k�X_'�-+++%)� Q_\e�Zfej`[\i`e^�k_\�Y\_Xm`fliXc�

\]]\Zkj�f]�k_\�jk\if`[�_fidfe\j'� k_\�\]]\Zkj�f]�k_\�jk\if`[j�i\c\Xj\[�]ifd�k_\�X[i\eXc�^cXe[�dljk
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Xcjf�Y\�Zfej`[\i\['�j`eZ\� gif^\jk\ife\'� Xe[if^\ej�Xe[�jdXcc�Xdflekj�f]�\jkif^\ej�Xi\�j\Zi\k\[�

Yp�k_\�X[i\eXc�Zfik\o�$Ai\\ejgXe�Xe[�AXi[e\i'�-++,%)

Ce�X[lck�]\dXc\�d`Z\�k_Xk�n\i\�X[d`e`jk\i\[�X�ZfdY`eXk`fe�f ]�]fli�XeXYfc`Z�jk\if`[j�

$k\jkfjk\ife\'� k\jkfjk\ife\�Zpg`feXk\'� d\k_pck\jkfjk\ife\�Xe[�efi\k_Xe[ifcfe\%�k_\i\�nXj�

`eZi\Xj\[�gX`i�]`^_k`e^�Y\kn\\e�d`Z\'� Ylk�X�[\Zi\Xj\�`e�fm\iXcc�XZk`m`kp�$<ifejfe'� ,441%)� Q_\e�

]\dXc\�d`Z\�n\i\�X[d`e`jk\i\[�k_\�efidXc�dX`ek\eXeZ\�c\m\c�$yZXgjlc\�j`q\�f]�_fidfe\�

X[d`e`jk\i\[�i\hl`i\[�kf�dX`ekX`e�k_\�j\d`eXc�m\j`Zc\j�f]�X�ZXjkiXk\�dXc\�dflj\�Xk�X�n\`^_k�

kpg`ZXc�f ] �̀ ekXZk�dXc\jz%�]fi�dXc\j'�k_\p�j_fn\[�ef�[`]]\i\eZ\�`e�Y\_Xm`fli�n_\e�ZfdgXi\[�kf�

]\dXc\�d`Z\�k_Xk�i\Z\`m\[�]`m\�k`d\j�k_`j�c\m\c)� N_`j�jl^^\jkj�k_Xk�k_\i\�`j�X�k_i\j_fc[�\]]\Zk�]fi�

k\jkfjk\ife\�`e�]\dXc\�d`Z\�Xe[�k_Xk�k\jkfjk\ife\�X[d`e`jk\i\[�XYfm\�k_`j�c\m\c�_Xj�ef�X[[`k`feXc�

\]]\Zk)� AXe[c\dXe�Xe[�mfd�MXXc�$,420%� ]fle[�k_Xk�X[d`e`jkiXk`fe�f]�k\jkfjk\ife\�kf� ]\dXc\�

d`Z\�`e[lZ\[�b`cc`e^�f]�k_\`i�glgj�Xe[�`ekiXjg\Z`]`Z�X^^i\jj`fe)

MlZ_fnjbp�\k�Xc)� $,42,%� ]fle[�k_Xk�k\jkfjk\ife\�gifgi`feXk\�ZXlj\j�k_\�dXe`]\jkXk`fe�f]�

X^^i\jj`m\�Y\_Xm`fli�n_\e�^`m\e�kf�`ekXZk�fi�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�]\dXc\�d`Z\)� Mkl[`\j�`e�

dXc\�d`Z\�`e[`ZXk\�k_Xk�XkkXZb�cXk\eZp�`j�efk�fecp�i\cXk\[�kf�k_\�YXj\c`e\�gcXjdX�k\jkfjk\ife\�

c\m\c'�Ylk�`j�Xcjf�[\g\e[\ek�fe�i\jgfej`m\e\jj�kf�k\jkfjk\ife\�`e[lZ\[�Y\]fi\�X[lck_ff[� $PXe�

Ifikd\ij\\e�\k�X_'� ,432%)� Mk\if`[�i\Z\gkfij�_Xm\�Y\\e�gifm\e�kf�jkXik�[\m\cfg`e^�[li`e^�

glY\ikp�$Lfd\f�\k�X_'� -+++%)� N_\j\�jk\if`[�j\ej`k`m\�Xi\Xj�dXp�Y\�i\jgfej`Yc\�]fi�k_\�

Y\_Xm`flij�\c`Z`k\[�Xj�X�i\jlck�f]�̀ eZi\Xj\[�Z`iZlcXk`e^�k\jkfjk\ife\�[li`e^�glY\ikp)� N\jkfjk\ife\�

dljk�Y\�XifdXk`q\[�kf�\jkif^\e�`e�fi[\i�kf�`e`k`Xk\�j\olXc�Y\_Xm`fli�`e�dfjk�]\dXc\�dXddXcj�

$M_XidX�Xe[�L`jjdXe'�,44/%)� Ck�_Xj�Xcjf�Y\\e�[\dfejkiXk\[�k_Xk�fecp�XifdXk`qXYc\�Xe[if^\ej
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X^^i\jj`m\�Y\_Xm`flij'� Ylk�\jkif^\ej�_Xm\�Y\\e�j_fne�kf�_Xm\�ef�\]]\Zk�fe�d\[`Xk`e^�

X^^i\jj`m\�Y\_Xm`flij�$L`e\j�Xe[�mfd�MXXc'� ,43/6�M`dfe�\k�X_'� ,4306� M`dfe�Xe[�GXjk\ij'�

,432%)

?jkif^\e�k_\iXgp�`e�\c[\icp�_ldXej�_Xj�Y\\e�j_fne�kf�[\Zi\Xj\�X^^i\jj`fe�$Epfd\e�\k�X_'

,444%)� ?jkif^\e�_Xj�Xcjf�Y\\e�j_fne�kf�[\Zi\Xj\�X^^i\jj`fe�`e�_ldXej�n`k_�X�^\e\k`Z�[`jfi[\i�

ZXcc\[�MXe]`c`ggf�jpe[ifd\'�X�iXi\�[\^\e\iXk`m\�[`jfi[\i�n`k_�j\m\i\�`ek\cc\ZklXc�Xe[�

Y\_Xm`fliXc�Zfej\hl\eZ\j�jlZ_�Xj�X^^i\jj`fe�Xe[�[`jilgk`m\�Y\_Xm`flij�$B`\i�\k�X_'� ,444%)� Ce�

k_`j�ZXj\'� `k�`j�[`]]`Zlck�kf�befn�`] �\jkif^\e�_Xj�X�[`i\Zk�\]]\Zk�fe�e\liXc�XZk`m`k`\j�`e�k_\�YiX`e�

i\cXk\[�kf�X^^i\jj`fe'� fi�`] �\jkif^\e�_Xj�X�k_\iXg\lk`Z�ifc\�`e�k_\�ki\Xkd\ek�f ]�k_\�[`j\Xj\�n_`Z_�

`e�klie�dXp�ZXlj\�X�[\Zi\Xj\�`e�X^^i\jj`fe)� ?jkif^\e�Xgg\Xij�kf�_Xm\�X�[fj\([\g\e[\ek�\]]\Zk�`e�

nfd\e6�cfn�\jkiX[`fc�$70+g^*dc%�`j�[\gi\jj`m\'� d\[`ld�$,0+g^*dc%�_Xj�X�gc\XjXek�dff[�\]]\Zk�

Xe[�\oZ\jj`m\�Xdflekj�$9,0+g^*dc%�dXp�ZXlj\�`ii`kXY`c`kp�Xe[�X^^i\jj`fe�$>\�F`^e`\i\j�Xe[�

P`eZ\ej'� ,43-%)� =Xi\�dljk�Y\�kXb\e�kf�efk\�k_\�Xdflek�f ]�\jkif^\e�lj\[�`e�\og\i`d\ekXc�

jkl[`\j�n`k_�nfd\e�Y\]fi\�ZfeZcl[`e^�Xe�XjjfZ`Xk`fe�n`k_�[\Zi\Xj\[�X^^i\jj`fe)� L\gfik`e^j�`e�

_ldXej�dXp�Xcjf�Y\�[`]]`Zlck�kf�ZfdgXi\�n`k_�[f^j�[l\�kf�k_\�eXkli\�f]�Xjj\jjd\ek�f]�

X^^i\jj`fe)� Ce�_ldXe�jkl[`\j'�X^^i\jj`fe�`e�jlYa\Zkj�`j�[\k\id`e\[�Yp�j\cc(Xjj\jjd\ekj�$Mfc\i�\k�

X_'�-+++%)� N_`j�dXp�jlYa\Zk`m\cp�Y`Xj�k_\�jkl[`\j)� Mkl[`\j�`e�iXkj�Xe[�d`Z\�dXp�Y\�dfi\�

ZfdgXiXYc\�kf�ZXe`e\j�j`eZ\�`e�dfjk�ZXj\j�k_\�`eZ`[\eZ\�f ]�X^^i\jj`m\�Y\_Xm`flij�Xi\�

fYa\Zk`m\cp�[\k\id`e\[�Yp�X�i\j\XiZ_\i�n_f�`j�Yc`e[\[�kf�k_\�ZXk\^fi`qXk`fe�f ]�k\jk�Xe[�Zfekifc�

jlYa\Zkj)
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Ck�`j�[`]]`Zlck�kf�[\k\id`e\�`]�Y\_Xm`fli�Z_Xe^\j�XjjfZ`Xk\[�n`k_�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�Xi\�

XjjfZ`Xk\[�n`k_�k_\�Z_Xe^\j�`e�Z`iZlcXk`e^�j\o�_fidfe\j�n_\e�k_\�^feX[j�Xi\�i\dfm\[)

M\o�jk\if`[j�Xi\�gif[lZ\[�]ifd�k_\�X[i\eXc�^cXe[�$HfidXe�Xe[�F`knXZb'� ,432%�Xe[�\jkif^\e'�

k\jkfjk\ife\�Xe[�gif^\jk\ife\�Xi\�gif[lZ\[�`e�mXi`flj�i\^`fej�`e�k_\�YiX`e�$FfdYXi[`�\k�X_'�

-++,6�<`of�\k�X_'� ,440%)� ;ifdXkXj\�$i\jgfej`Yc\�]fi�jk\if`[�Zfem\ij`fe%'�`j�Xcjf�]fle[�`e�

X[`gfj\�k`jjl\'�Xe[�`e�Yfe\�`e�_ldXej�$M`dgjfe�\k�X_'�-++-%)� Ce�Y`kZ_\j'�k\jkfjk\ife\�

ZfeZ\ekiXk`fej�Xi\�jk`cc�[\k\ZkXYc\�`e�jdXcc�hlXek`k`\j�[li`e^�Xe\jkilj)� Icjfe�\k�X_� $,43/%�]fle[�

k\jkfjk\ife\�ZfeZ\ekiXk`fej�f]�1.�g^*dc�[li`e^�cXk\�Xe\jkilj�`e�k_\�Y`kZ_)� Ck�dXp�Y\�gfjj`Yc\�k_Xk�

jdXcc�Xdflekj�f]�Z`iZlcXk`e^�\jkif^\ej�Xe[�Xe[if^\ej�]ifd�\okiX^feX[Xc�jfliZ\j�dXp�Y\�

Zfeki`Ylk`e^�kf�efe(i\gif[lZk`m\�Y\_Xm`flij�XjjfZ`Xk\[�n`k_�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp)� Hf�

`e]fidXk`fe�`j�XmX`cXYc\�fe�fk_\i�jfliZ\j�f]�Xe[if^\ej� `e�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j)� Ce�

fmXi`\Zkfd`q\[�nfd\e'� fecp�Xe[if^\e�ZfeZ\ekiXk`fej�Xi\�cfn\i�`e�fmXi`\Zkfd`q\[�nfd\e�

n_\e�ZfdgXi\[�kf�ZfeZ\ekiXk`fej�`e�gfjkd\efgXljXc�nfd\e'�\jkif^\e�ZfeZ\ekiXk`fej�Xi\�

j`d`cXi�`e�fmXi`\Zkfd`q\[�Xe[�gfjkd\efgXljXc�nfd\e�$P\id\lcXe'� ,421%)� N_\�jXd\�dXp�Y\�

kil\�]fi�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�n_\e�ZfdgXi\[�kf�Xe\jkilj�Y`kZ_\j)

>\Zi\Xj\[�ZfeZ\ekiXk`fej�f]�k\jkfjk\ife\�dXp�Y\�XjjfZ`Xk\[�n`k_�Xeo`\kp�Xe[*fi�[\gi\jj`fe�

$<XeZif]k�Xe[� =Xnff['� ,441%�Xe[�Xck\iXk`fej�`e�efidXc�Z`iZlcXk`e^�Xe[if^\ej�dXp�Y\�

XjjfZ`Xk\[�n`k_�Zf^e`k`fe)� BldXe�jlYa\Zkj�n`k_�Zfe^\e`kXc�X[i\eXc�_pg\igcXj`X'� n_`Z_�i\jlckj�

`e�XYefidXccp�_`^_�k\jkfjk\ife\�ZfeZ\ekiXk`fej'� _Xm\�X�j`^e`]`ZXekcp�cfn\i�^\e\iXc�`ek\cc`^\eZ\�

c\m\c�k_Xe�Zfekifc�jlYa\Zkj�k_Xk�[`[�efk�_Xm\�k_\�[`j\Xj\�$B\cc\[Xp�\k�X_'� ,44/%)� >`]]\i\eZ\�`e�

Zf^e`k`fe�Y\kn\\e�Xe`dXcj�n`k_�[`]]\i`e^�Xe[if^\e�ZfeZ\ekiXk`fej�dXp�`e�klie�X]]\Zk�fk_\i�

Y\_Xm`flij)� =f^e`k`fe�n`cc�[\k\id`e\�`]�Xe�Xe`dXc�ZXe�gi\[`Zk�Xe[�Zfekifc�`kj�\em`ifed\ek�Yp
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X[aljk`e^�`kj�Y\_Xm`fli�$Q\`jj'� ,42,%)� N_\�`eXY`c`kp�f]�Xe�Xe`dXc�kf�gi\[`Zk�fi�Zfekifc�`kj�

\em`ifed\ek�dXp�c\X[�kf�jki\jj'�n_`Z_�`e�klie�dXp�c\X[�kf�X^^i\jj`fe�$Q\`jj'� ,42,%)

Mfd\�m\k\i`eXip�Zc`\ekj�Xi\�ZfeZ\ie\[�k_Xk�k_\`i�Y`kZ_\j�n`cc�Y\Zfd\�fY\j\�X]k\i�

fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�[l\�kf�Xe�`eZi\Xj\�`e�Xgg\k`k\�fi�X�[\Zi\Xj\�`e�XZk`m`kp)� I|@Xii\cc�Xe[�

J\XZ_\p�$,44+%�]fle[�k_Xk�`e[`jZi`d`eXk\�Xgg\k`k\�$\Xkj�Xep�Zfdd\iZ`Xc�[f^�]ff['�\Xkj�m\ip�

hl`Zbcp'�\Xkj�ilYY`j_%�nXj�_`^_\i�`e�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�n_\e�ZfdgXi\[�kf�`ekXZk�
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g\ij`jkj�]fi�X�cfe^�g\i`f[�f ]�k`d\'�gXk_fcf^`ZXc�\m\ekj�jlZ_�Xj�gifk\`e�Yi\Xb[fne�`e�k`jjl\j'

-,

FT_a^SdRTS�fXcW� _Ta\XbbX^]� ^U�cWT�R^_haXVWc�^f]Ta'� ;dacWTa�aT_a^SdRcX^]� _a^WXQXcTS�fXcW^dc�_Ta\XbbX^]'



[\Zi\Xj\[�^clZfj\�lk`c`qXk`fe�Xe[�[\Zi\Xj\[�gifk\`e�Xe[�elZc\`Z�XZ`[�jpek_\j`j�dXp�fZZli�n_`Z_�

ZXe�Y\�_Xid]lc�kf� k_\�Xe`dXc�$HfidXe�Xe[�F`knXZb'� ,432%)

Hld\iflj�Xkk\dgkj�_Xm\�Y\\e�dX[\�kf�g_pj`fcf^`ZXccp�Xe[�Y\_Xm`fliXccp�hlXek`]p�Xe�Xe`dXc|j�

jki\jj�i\jgfej\�Xe[�[\k\id`e\�n_Xk�`j�Xe�Xggifgi`Xk\�d\Xjli\�f]�jki\jj�`e�Xe`dXcj�$Q\`jj'� ,42,6�

NlY\i�\k�X_'� ,4416�<\\i[X�\k�Xc)'�-+++%)� ;e`dXc�n\c]Xi\�Xk�k_\�gi\j\ek�k`d\�i\dX`ej�gfficp�

[\]`e\[)� Aff[�Xe`dXc�n\c]Xi\�ZXe�Y\�[\jZi`Y\[�Xj�Xe�Xe`dXc�Y\`e^�`e�X�jXk`j]XZkfip�g_pj`ZXc�fi�

g_pj`fcf^`ZXc�jkXk\�f]�n\cc�Y\`e^'�fi� k_\�XY`c`kp�f]�k_\�Xe`dXc�kf�\ogi\jj�`kj�eXkliXc�Y\_Xm`fli�

$GXjfe�Xe[�G\e[c'� ,44.%)

GXep�gifYc\dj�Xi`j\�n_\e�kip`e^�kf�hlXek`kXk`m\cp�fi�hlXc`kXk`m\cp�XeXcpq\�k_\�n\c]Xi\�f]�

Xe`dXcj)� N_\�]fccfn`e^�]XZkfij�dljk�^\e\iXccp�Y\�Zfej`[\i\[5� k_\�jg\Z`\j'� k_\�Xe`dXc|j�X^\�Xe[�

^\e[\i'� kpg\j�f ]�Xm\ij`m\�jk`dlc`'�k_\�[liXk`fe�f]�k_\�Xm\ij`m\�jk`dlc`'� Xe[�k_\�k`d\�kXb\e�kf�

d\Xjli\�k_\�jki\jj�i\jgfej\�$GXjfe�Xe[�G\e[c'� ,44.%)

&$*$&$&$� 1KI�ERH�WXVIWW�

PXi`Xk`fe�dXp�fZZli�`e�k_\�g_pj`fcf^`ZXc�d\Z_Xe`jdj�i\cXk`e^�kf�jki\jj�Xj�Xe�Xe`dXc�X^\j)�

Cddle\�jpjk\d�[\m\cfgd\ek�`e�Xe`dXcj�`j�efk�Zfdgc\k\�lek`c�fe\�p\Xi�f]�X^\�Xe[�[\Zc`e\j�n`k_�

X^\�`e�^\i`Xki`Z�Xe`dXcj'� ]fi�\oXdgc\'�j_\\g�c\jj�k_Xe�,-�dfek_j�f]�X^\�_Xm\�gffi\i�i\j`jkXeZ\�kf�

gXiXj`k`Z�`emX[\ij�Xe[�m`ilj\j�k_Xe�dXkli\�j_\\g�$N`qXi['� ,441%)� ;^\[�iXkj�_Xm\�Xe�\oX^^\iXk\[�

Zfik`Zfjk\ife\�i\jgfej\'� Ylk�X�[\Zi\Xj\[�c\m\c�f ]�Zfik`Zfjk\ife\�i\Z\gkfij�`e�k_\�_`ggfZXdgXc�

i\^`fe�n_\e�ZfdgXi\[�kf�pfle^\i�iXkj�$Ffi\ej�\k�Xc)'� ,44+%)� <\_Xm`flij�f]�Xe`dXcj�i\cXk\[�kf�

jki\jj�nflc[�Xcjf�Z_Xe^\�Xj�X�i\jlck�f ]�c\Xie\[�Y\_Xm`flij�Xe[�\og\i`\eZ\�$F`e[jXp'�-+++%)� ;e

**

FT_a^SdRTS�fXcW� _Ta\XbbX^]� ^U�cWT�R^_haXVWc�^f]Ta'� ;dacWTa�aT_a^SdRcX^]� _a^WXQXcTS�fXcW^dc�_Ta\XbbX^]'



Xe`dXc�`j�dfi\�c`b\cp�kf�i\jgfe[�kf�X�jk`dlclj�k_Xk�`k�_Xj�gi\m`fljcp�XjjfZ`Xk\[�n`k_�X�e\^Xk`m\�

fi�gfj`k`m\�\og\i`\eZ\)� Q`k_�i\g\Xk\[�\ogfjli\�kf�k_\�jk`dlclj'� k_\�Xe`dXc�dXp�j_fn�X�jki\jj�

i\jgfej\�aljk�lgfe�\eZflek\i`e^�fYa\Zkj�XjjfZ`Xk\[�n`k_�k_\�jk`dlclj)�N_`j�`j�ZXcc\[�X�knf�jkX^\�

k_\fip�f ]�XjjfZ`Xk`fe�$<Xib\i'� ,442%)� Q`k_�X^\�Zfd\j�mXi`\[�\og\i`\eZ\j�Xe[�XjjfZ`Xk`fej�n`k_�

fYa\Zkj�Xe[�jk`dlc`6� k_`j�dXp�ZXlj\�Y\_Xm`fliXc�[`]]\i\eZ\j�`e�i\cXk`fe�kf�jki\jj�Xj�n\cc�Xj�

[`]]\i\eZ\j�`e�d\ekXc�n\cc�Y\`e^)

&$*$&$'$� 6IRHIV�ERH�WXVIWW�

A\e[\i�f ]�k_\�Xe`dXc�dXp�Xcjf�Y\�i\cXk\[�kf�g_pj`fcf^`ZXc�jki\jj�i\jgfej\j�`e�[f^j�$AXd`\i�\k�

Xc)'� ,44+%)� AXd`\i�\k�Xc)� $,44+%�gifgfj\[�k_Xk�Y`kZ_\j�Xi\�dfi\�jljZ\gk`Yc\�kf�\em`ifed\ekXc�

jki\jj�Y\ZXlj\�k_\p�_Xm\�X�j`^e`]`ZXekcp�_`^_\i�YXjXc�j\iXd�Zfik`jfc�c\m\c�k_Xe�dXc\�[f^j)� Q_\e�

dXc\j�Xe[�]\dXc\j�n\i\�_flj\[�`e�le]Xd`c`Xi�j\kk`e^j'�_fn\m\i'�k_\�[`]]\i\eZ\�`e�j\dd�Zfik`jfc�

[`jXgg\Xi\[)� GXc\j�`e�k_`j�jkl[p�[`[�Xgg\Xi�kf�XZZc`dXk`q\�kf�k_\�e\n�\em`ifed\ek�dfi\�

hl`Zbcp�k_Xe�]\dXc\j'�YXj\[�fe�j\dd�Zfik`jfc�ZfeZ\ekiXk`fej)� Ce�ZfekiXjk'� B\ee\jjp�\k�Xc)

$,442%� ]fle[�ef�^\e[\i�XjjfZ`Xk\[�[`]]\i\eZ\j�n_\e�ZfdgXi`e^�gcXjdX�Zfik`jfc�ZfeZ\ekiXk`fej�

f]�[f^j)� Ck�`j�`ek\i\jk`e^�kf�efk\�k_Xk�e\`k_\i�f]�k_\j\�jkl[`\j�Zfej`[\i\[�k_\�i\gif[lZk`m\�jkXklj�

f]�k_\�Xe`dXcj'�i\e[\i`e^�`ek\igi\kXk`fe�[`]]`Zlck�^`m\e�k_\�Zcfj\�i\cXk`fej_`g�Y\kn\\e�j\o�

jk\if`[j�Xe[�^clZZfZfik`Zf`[j)

-.

FT_a^SdRTS�fXcW� _Ta\XbbX^]� ^U�cWT�R^_haXVWc�^f]Ta'� ;dacWTa�aT_a^SdRcX^]� _a^WXQXcTS�fXcW^dc�_Ta\XbbX^]'



&$*$&$($� A]TI�S J �WXMQYPM�ERH�WXVIWW"� ERH�XLI�PEXIRG]�S J�WXVIWW�QIEWYVIQIRX

N_\�kpg\�f]�Xm\ij`m\�jk`dlc`�dXp�Xcjf�[\k\id`e\�k_\�jki\jj�i\jgfej\�k_Xk�dXp�fZZli)�

<\_Xm`fliXccp'� Xe`dXcj�dXp�i\jgfe[�[`]]\i\ekcp�[\g\e[`e^�fe�k_\�kpg\�f ]�Xm\ij`m\�jk`dlclj)� Ck�

`j�Xcjf�`dgfikXek�kf�Zfej`[\i�[liXk`fe�f]�k_\�jki\jj�i\jgfej\�n_\e�\mXclXk`e^�k_\�g_pj`fcf^p�Xe[�

Y\_Xm`fli�f ]�k_\�Xe`dXc�`e�i\cXk`fe�kf�k_\�jki\jjfi)� ;Zlk\�jki\jjfij�dXp�ZXlj\�Xe�lg(i\^lcXk`fe�

f]�k_\�`ddle\�i\jgfej\�n_`c\�k_\�Xe`dXc�gif[lZ\j�$.(\e[fig_`ej�kf�kip�kf�Zfg\�n`k_�X�jki\jj]lc�

\m\ek�$HfidXe�Xe[�F`knXZb'� ,432%)� Ffe^(k\id�jki\jj�ZXe�ZXlj\�`ddlefjlggi\jj`fe�[l\�kf�Z\cc�

[XdX^\�Xj�X�i\jlck�f]�Z_ife`Z�Zfik`jfc�i\c\Xj\�$HfidXe�Xe[�F`knXZb'� ,432%)� Mk\i\fkpg`\j�dXp�

Xcjf�[\m\cfg�`] �Xe�Xe`dXc�\og\i`\eZ\j�Z_ife`Z�jki\jj)� Mk\i\fkpg`\j�Xi\�[\]`e\[�Yp�Bflgk�$,443%�

Xj�Y\_Xm`flij�k_Xk�Xi\�i\g\k`k`m\'� j\im\�ef�gligfj\�Xe[�fZZlgp�dfi\�k_Xe�,+"�f]�k_\�Xe`dXcj�

k`d\)� N_\p�dXp�fZZli�`e�Xe�Xkk\dgk�kf�Y\_Xm`fliXccp�Zfg\�n`k_�k_\�jki\jj'�n_`Z_�dXp�Y\�

`e[`ZXk\[�Yp�k_\�i\c\Xj\�f ]�\e[fig_`ej)

N_\�k`d\�kXb\e�kf�d\Xjli\�X�jki\jj�i\XZk`fe�dljk�_\�Zfej`[\i\[�n_\e�Z_ffj`e^�X�d\k_f[�kf�

hlXek`]p�jki\jj)� @fi�\oXdgc\'� Zfik`jfc�dXp�Y\�d`jc\X[`e^�Xj�Xe�`e[`ZXkfi�f ]�Z_ife`Z�jki\jj�

Y\ZXlj\�`k� mXi`\j�Xk�k_\�k`d\�f]�XeXcpj`j�[l\�kf�Z_Xe^\j�`e�k_\�\em`ifed\ek�n_`Z_�dXp�ZXlj\�k_\�

Xe`dXc�kf�Y\Zfd\�jki\jj\[)� JcXjdX�Zfik`jfc�ZXe�i`j\�`e�X�dXkk\i�f ]�d`elk\j�$HfidXe�Xe[�

F`knXZb'� ,432%'�Xe[�j_fnj�gifefleZ\[�Z`iZX[`Xe�i_pk_dj�$H\cjfe'�-+++%)� ;�Y\kk\i�XggifXZ_�kf�

\mXclXk\�cfe^(k\id�jki\jj�dXp�Y\�kf�\mXclXk\�k_\�gXk_fcf^`ZXc�\]]\Zkj�f ]�k_\�Z_ife`Z�i\c\Xj\�f]�

Zfik`jfc�fe�k_\�`ddle\�jpjk\d)� =fek`elflj�\ogfjli\�kf�Zfik`Zfjk\if`[j�i\jlckj�`e�

cpdg_fg\e`X'�e\lkifg_`c`X'�Xe[�\fj`efg\e`X�Xe[�X�e\lkifg_`c�kf�cpdg_fZpk\�iXk`f�^i\Xk\i�k_Xe�

.)0� $;`\ccf�Xe[�GXpj'� ,443%)� ?fj`efg\e`X'�e\lkifg_`c`X�Xe[�cpdg_fg\e`X� _Xm\�Xcc�Y\\e�

i\gfik\[�]fccfn`e^�Zfik`Zfjk\if`[�X[d`e`jkiXk`fe�kf�[f^j�$FXk`d\i�Xe[�LXb`Z_'� ,434%)� N_`j

-/

FT_a^SdRTS�fXcW� _Ta\XbbX^]� ^U�cWT�R^_haXVWc�^f]Ta'� ;dacWTa�aT_a^SdRcX^]� _a^WXQXcTS�fXcW^dc�_Ta\XbbX^]'



\]]\Zk�fZZli\[�/(1�_flij�X]k\i�X[d`e`jkiXk`fe�f ]�k_\�Zfik`Zfjk\ife\�$FXk`d\i�Xe[�LXb`Z_'� ,434%)�

LXk`fj�f ]�e\lkifg_`cj�kf� cpdg_fZpk\j�_Xm\�Y\\e�lj\[�kf�\mXclXk\�jki\jj�`e�_fij\j�k_Xk�Xi\�Zifjj(

k`\[�[li`e^�-/�_flij�f ]�ifX[�kiXejgfik�$Mklcc�Xe[�Lf[`\b'�-++-%)� Ce�k_`j�jkl[p'�k_\j\�iXk`fj�n\i\�

j`^e`]`ZXekcp�\c\mXk\[�`e�_fij\j�k_Xk�n\i\�Zifjj(k`\[�Xj�fggfj\[�kf�k_fj\�k_Xk�n\i\�cffj\�`e�k_\�

kiX`c\i)� H\lkifg_`c5cpdg_fZpk\�iXk`fj�n\i\�Xcjf�\mXclXk\[�Yp�Gfiifn(N\jZ_�\k�Xc)� $,44.%�n_f�

]fle[�k_Xk�k_\i\�n\i\�ef�[`lieXc�mXi`Xk`fej�fm\i�X�-/�_fli�g\i`f[�`e�k_`j�iXk`f�Ylk�k_\i\�n\i\�

[`lieXc�mXi`Xk`fej�[li`e^�k_`j�k`d\�g\i`f[�`e�e\lkifg_`c'�dfefZpk\�Xe[�\fj`efg_`c�g\iZ\ekX^\j)�

;Yjfclk\�Zflekj�f ]�n_`k\�Ycff[�Z\ccj�dXpY\�X�dfi\�XZZliXk\�gi\[`Zkfi�f]�cfe^(k\id�jki\jj�Xj�X�

i\jlck�f ]�Zfik`jfc�k_Xe�e\lkifg_`c�kf�cpdg_fZpk\�iXk`fj�Zflekj�$FXk`d\i�Xe[�LXb`Z_'� ,434%)

Mki\jj�`e�cXYfiXkfip�Y\X^c\j�[li`e^�kiXejgfikXk`fe�ZXlj\[�\c\mXk\[�Zfik`jfc'�Zfik`Zfjk\ife\�Xe[�

c\lbfZpk\j�n_\e�ZfdgXi\[�kf�mXcl\j�Y\]fi\�kiXejgfik�$El_e�\k�Xc)'� ,44,%)� Ce�g`^j�jlYa\Zk\[�kf�

kiXejgfik�jki\jj'�kfkXc�n_`k\�Ycff[�Z\cc�Zflekj�`eZi\Xj\[�j`^e`]`ZXekcp�Xe[�k_\�XYjfclk\�

cpdg_fZpk\�mXcl\j�[\Zi\Xj\[�j`^e`]`ZXekcp�$>Xc`e�\k�Xc)'� ,44.%)� Mki\jj�XjjfZ`Xk\[�n`k_�jli^\ip�

dXp�Xcjf�X]]\Zk�n_`k\�Ycff[�Z\cc�mXcl\j�$Ei\\^\i�\k�Xc)'� ,44+%)� @fo\j�k_Xk�_X[�iX[`f�kiXejd`kk\ij�

jli^`ZXccp�`dgcXek\[�`ekf�k_\`i�XY[fd\e�_X[�Xe�`eZi\Xj\�`e�kfkXc�n_`k\�Ycff[�Z\cc�Zflekj�3�_flij�

gfjk�jli^\ip� $Ei\\^\i�\k�Xc)'� ,44+%)� ?o\iZ`j\�dXp�Xcjf�X]]\Zk�n_`k\�Ycff[�Z\cc�Zflekj�

$Q`^\dX\j�\k�Xc)'�-++,%)� Mki\elflj�\o\iZ`j\�`e�]Xjk\[�\e[liXeZ\�Xk_c\k\j�ZXlj\[�X�[\Zi\Xj\�`e�

kfkXc�n_`k\�Ycff[�Z\cc�Zflekj�$Q`^\dX\j�\k�Xc)'�-++,%)� Mki\jj�dXp�k_\i\]fi\�Y\�X]]\Zk\[�Yp�Yfk_�

k_\�kpg\�f]�jk`dlc`�Xe[�k_\�cXk\eZp�f]�k_\�jki\jj�d\Xjli\d\ek'�Xe[�k_\j\�]XZkfij�j_flc[�Y\�

Zfej`[\i\[�Y\]fi\�d\Xjli`e^�jki\jj�i\jgfej\j)
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Ie\�f ]�k_\�dfjk�Zfddfe�jki\jj(i\cXk\[�[`jfi[\ij�`e�k_\�[f^�`j�j\gXiXk`fe�Xeo`\kp*]iljkiXk`fe�

$Eefc'� ,4326� Qi`^_k�Xe[�H\jj\cifk\'� ,4326� NXb\lZ_`�\k�X_'�-+++6� @cX`d`^Xe�Xe[�>f[dXe'�

-++,�6�Im\iXcc�\k�X_'�-++,%)� N_\�^fXc�f]�k_\�[f^�\og\i`\eZ`e^�j\gXiXk`fe�]iljkiXk`fe�`j�kf�i\^X`e�

ZfekXZk�n`k_�`kj�XkkXZ_d\ek�fYa\Zk'�n_`Z_�`e�dfjk�Z`iZldjkXeZ\j�`j�`kj�fne\i�$F`e[jXp'� -++,%)�

Q_\e�k_`j�^fXc�ZXe�efk�Y\�XkkX`e\['�k_\�[f^�Y\Zfd\j�Xeo`flj�Xe[�g\i]fidj�dXep�[`]]\i\ek�

Y\_Xm`flij�kf�kip�kf�Zfg\�n`k_�k_\�Z_Xe^\�`e�`kj�\em`ifed\ek)� N_\�[f^�dXp�[\dfejkiXk\�jki\jj(�

i\cXk\[�Y\_Xm`flij�jlZ_�Xj�YXib`e^'�fi� \oZ\jj`m\�Z_\n`e^�Xe[�k_\�[\jkilZk`fe�f]�fYa\Zkj�`e�k_\�

_fd\)� N_\j\�jki\jj�i\cXk\[�Y\_Xm`flij�Xi\�Xcjf�X�]i\hl\ek�i\Xjfe�n_p�[f^�fne\ij�j\\b�X[m`Z\�

]ifd�Xe`dXc�Y\_Xm`fli�gif]\jj`feXcj�Xe[�dXp�c\X[�kf�i\c`ehl`j_d\ek�f]�k_\�Xe`dXc�$Bflgk'�

,430%)

;efk_\i�ZXlj\�f ]�jki\jj�k_Xk�dXp�fZZli�`e�[f^j�`j�]iljkiXk`fe�`e�kiX`e`e^)� Ce�kiX`e`e^'�Xe[�`e�

^\e\iXc�`ek\iXZk`fej�n`k_�g\fgc\'�`k�dXp�efk�XcnXpj�Y\�Zc\Xi�kf�X�[f^�n_Xk�`j�\og\Zk\[�f]�̀ k)

N_\�[f^�dXp�efk�le[\ijkXe[�n_Xk�Y\_Xm`flij�kf�g\i]fid�kf�Zfekifc�Xe[�Zfg\�n`k_�`kj�

\em`ifed\ek)� ;e�legi\[`ZkXYc\�Xe[*fi�leZfekifccXYc\�\em`ifed\ek�_Xj�Y\\e�j_fne�`e�iXkj�kf�

i\jlck�`e�^Xjki`Z�c\j`fej'�gfjj`Ycp�XjjfZ`Xk\[�n`k_�X�^clZfZfik`Zf`[�i\jgfej\�[l\�kf� jki\jj�$Q\`jj'�

,42,%)� Ji\[`ZkXYc\�Xe[�ZfekifccXYc\�\em`ifed\ekj�dXp�Y\�fYkX`e\[�]fi�[f^j�k_ifl^_�

Xggifgi`Xk\�kiX`e`e^�Xe[�`ek\iXZk`fej)� Ck�Xccfnj�k_\d�kf�Y\�XnXi\�f ]�n_Xk�Y\_Xm`flij�kf�

g\i]fid�`e�fi[\i�kf�XZZ\jj�i\jfliZ\j�`e�k_\�\em`ifed\ek'� jlZ_�Xj�]ff[)� =fekifc�fm\i�i\jfliZ\j�

\e_XeZ\j� j\ej\�f]�Zfekifc�fm\i�k_\�\em`ifed\ek�`e�^\e\iXc�$Q\`jj'� ,42,%)
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Q\`jj� $,42,%� Xcjf�]fle[�k_Xk�i\c\mXek�]\\[YXZb�kf�iXkj�X]k\i�k_\p�g\i]fid\[�k_\�[\j`i\[�

Y\_Xm`fli�Xcjf�i\[lZ\[�jki\jj)� LXkj�n_f�i\Z\`m\[�X�jX]\kp�j`^eXc�$c`^_k�j`^eXc%�X]k\i�g\i]fid`e^�

k_\�[\j`i\[�Y\_Xm`fli�_X[�i\[lZ\[�^Xjki`Z�c\j`fej�Xj�X�i\jlck�f]�Z_ife`Z�Zfik`jfc�i\c\Xj\)�

=fem\ij\cp'�gle`j_d\ek�]fi�g\i]fid`e^�X�Y\_Xm`fli�$e\^Xk`m\�]\\[YXZb%�`eZi\Xj\[�^Xjki`Z�

c\j`fej)� LXkj�k_Xk�Zflc[�g\i]fid�X�Y\_Xm`fli�kf�Xmf`[�X�j_fZb�_X[�dfi\�Zfekifc�fm\i�k_\`i�

\em`ifed\ek�Xe[�_X[�]\n\i�^Xjki`Z�c\j`fej�$Q\`jj'� ,42,%'�[\dfejkiXk`e^�k_\�jki\jj(i\[lZ`e^�

ZXgXZ`kp�f]�X�gi\[`ZkXYc\�\em`ifed\ek)

NlY\i�\k�Xc)� $,441%�d\Xjli\[�jki\jj(i\cXk\[�^clZfZfik`Zf`[�i\jgfej\j�`e�[f^j�`e�k_\�]fccfn`e^�

]`m\�[`]]\i\ek�\em`ifed\ekj5

,%� Xcfe\�`e�X�efm\c�\em`ifed\ek

-%� kf^\k_\i�n`k_�Zfejg\Z`]`Z�`e�efm\c�\em`ifed\ek

.%� kf^\k_\i�n`k_�_ldXe�`e�efm\c�\em`ifed\ek

/%� Xcfe\�`e�]Xd`c`Xi�\em`ifed\ek6�Xe[

0%� kf^\k_\i�n`k_�Zfejg\Z`]`Z�`e�]Xd`c`Xi�\em`ifed\ek)

>f^j�i\c\Xj\[�k_\�c\Xjk�Xdflek�f ] �̂ clZfZfik`Zf`[j�n_\e�k_\p�n\i\�kf^\k_\i�n`k_�X�_ldXe�`e�X�

efm\c�\em`ifed\ek'�\m\e�`e�ZfdgXi`jfe�kf�Y\`e^�`e�X�]Xd`c`Xi�\em`ifed\ek�n`k_�k_\`i�fne�

jg\Z`\j�$NlY\i�\k�Xc)'� ,441%)� Ck�`j�k_\i\]fi\�`dgfikXek�kf�Zfej`[\i�k_\j\�]XZkfij�n_\e�d\Xjli`e^�

jki\jj�i\jgfej\j�`e�[f^j�_flj\[�`e�[`]]\i\ek�\em`ifed\ekj)� Ck�Xcjf�i\`e]fiZ\j�k_\�j`^e`]`ZXeZ\�f]�

_ldXe�`ek\iXZk`fej�`e�k_\�gif[lZk`fe�fi�Zfekifc�f]�jki\jj�`e�[f^j)

?o\iZ`j\�dXp�Xcjf�\c`Z`k�X�jki\jj�i\jgfej\�`e�[f^j)� >\g\e[`e^�fe�k_\�`ek\ej`kp�f]�k_\�

\o\iZ`j\'� jki\jj�i\jgfej\j�dXp�mXip)� LX[fj\m`Z_�\k�Xc)� $,434%� ]fle[�k_Xk�;=NB'� Y\kX(
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\e[fig_`ej�Xe[�Zfik`jfc�`eZi\Xj\�[li`e^�\o\iZ`j\'� Xe[�k_Xk�k_\�i\c\Xj\�f ]�k_\j\�_fidfe\j�

[\g\e[j�fe�k_\�Xdflek�Xe[�kpg\�f]�\o\iZ`j\�k_\�Xe`dXc�g\i]fidj)� =XdgY\cc�\k�Xc)� $,433%'�

_fn\m\i'�k_\p�]fle[�k_Xk�df[\iXk\�\o\iZ`j\�gif^iXdj�`e�gligfj\(Yi\[�Y\X^c\j�_X[�ef�\]]\Zk�fe�

j\ild�Zfik`jfc�fi�`ddle\�]leZk`fe)� Ce�_ldXej'�Z_ife`Z�`ek\ej\�\o\iZ`j\�`e�Icpdg`Z�Xk_c\k\j�

_Xj�Y\\e�j_fne�kf�`dgX`i�`ddle`kp�$H`\dXe'� -+++%)� N_\�jki\jj�[li`e^�Icpdg`Z�kiX`e`e^�dXp�

efk�Y\�\oZclj`m\cp�i\cXk\[�kf�\o\iZ`j\'� _fn\m\i'� Ylk�dXp�Xcjf�Y\�XjjfZ`Xk\[�n`k_�j\m\i\�d\ekXc�

jki\jj'�`eX[\hlXk\�jc\\g'�dXcelki`k`fe'� Xe[�n\`^_k�cfjj�`e�k_\j\�Xk_c\k\j)

&$*$($� 1KKVIWWMSR� MR�3ERMRIW�

Ie\�f]�k_\�dfjk�Zfddfecp�i\gfik\[�gifYc\dj�kf�m\k\i`eXip�Y\_Xm`fliXc�j\im`Z\j�`j�X^^i\jj`fe�

$Bflgk'� ,4306�Qi`^_k�Xe[�H\jj\cifk\'� ,4326� <\Xm\i'� ,44/6�Alp'�g\ijfeXc�Zfddle`ZXk`fe%)

N_\�k\id�X^^i\jj`fe�`j�Xggc`\[�kf�X�n`[\�mXi`\kp�f]�[`]]\i\ek�Y\_Xm`flij'�jfd\�f]�n_`Z_�Xi\�

[Xe^\iflj�kf�g\fgc\�Xe[�fk_\i�Xe`dXcj�Xe[�jfd\�f ]�n_`Z_�Xi\�efk�$L\`je\i'�-++-%)� @fi�

\oXdgc\'� X�[f^�Z_Xj`e^�X�ZXi�dXp�Y\�Zfej`[\i\[�X�]fid�f]�gi\[Xkfip�X^^i\jj`fe'�Ylk�n`cc�efk�

Zfddfecp�ZXlj\�_Xid�kf�X�g\ijfe�fi�Xe`dXc'�Xe[�[f\j�efk�gfj\�X�k_i\Xk�kf�Xep�g\ijfe�fi�Xe`dXc)�

;^^i\jj`fe�dXp�jk`cc�Y\�[\]`e\[�Yp�jfd\�Xj�Xe�fYm`flj�Y\_Xm`fli�\ogi\jj\[�Yp�Xe�Xe`dXc�`e�

Xkk\dgk�kf�`eali\�Xefk_\i�Xe`dXc�fi�g\ijfe'�fi�Xj�Xe�XkkXZb�fi�k_i\Xk�f ]�XkkXZb�$Gfp\i'� ,4326�

@iXeZ`j'� ,433%)� N_\j\�[\]`e`k`fej�[f�efk�\eZfdgXjj�X^^i\jj`fe�n_`Z_�[f\j�efk�`eali\�fk_\i�

fi^Xe`jdj�Xe[�dXp�k_\i\]fi\�Y\�`eZfdgc\k\)� Ck�dXp�Y\�Y\kk\i�kf�ZcXjj`]p�X^^i\jj`fe�`ejk\X[�f]�

[\]`e`e^�`k)� Ck�ZXe�Y\�ZcXjj`]`\[�YXj\[�fe�k_\�kXi^\k�kf�n_`Z_�k_\�Y\_Xm`fli�`j�[`i\Zk\['�Yp�

]leZk`fe�$n_`Z_�Zfej`[\ij�k_\�dfk`mXk`fej�]fi�k_\�Y\_Xm`fli%'�fi�Xj�gXjj`m\�fi�XZk`m\�[\]\ej`m\�

i\]c\o\j�YXj\[�fe�JXmcfm`Xe�i\]c\ofcf^p�$Pf`k_�Xe[�<fiZ_\ck'� ,441%)� =cXjj`]`ZXk`fe�d\k_f[j'�fe�

k_\`i�fne'�Xi\�efk�X[\hlXk\�Y\ZXlj\�k_\p�Xcc�_Xm\�jg\Z`]`Z�j_fikZfd`e^j)� @fi�\oXdgc\'
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ZcXjj`]`ZXk`fe�Yp�i\]c\ofcf^p�[f\j�efk�Zfej`[\i�X^^i\jj`fe�n_`Z_�dXp�Y\�c\Xie\[)�=cXjj`]`ZXk`fe�

Yp�]leZk`fe�[f\j�efk�Zfej`[\i�k_\�i\Xjfe�]fi�k_\�Y\_Xm`fli'�Ylk�dXp�Y\�dfjk�lj\]lc�j`eZ\�`k�

Zfej`[\ij�dfk`mXk`fej�Xe[�ZXe'�k_\i\]fi\'�_\cg�]fidlcXk\�ki\Xkd\ekj�]fi�k_\�X^^i\jj`m\�Y\_Xm`fli�

$Pf`k_�Xe[�<fiZ_\ck'� ,441%)� CeZfigfiXk`e^�Xcc�ZcXjj`]`ZXk`fe�jZ_\d\j�kf^\k_\i�n_\e�[\jZi`Y`e^�

X^^i\jj`fe�nflc[�Y\�dfjk�lj\]lc)

N_\i\�Xi\�dXep�]fidj�f]�X^^i\jj`fe�k_Xk�_Xm\�Y\\e�ZcXjj`]`\[�`e�[f^j)� >fd`eXeZ\�X^^i\jj`fe�

_Xj�]i\hl\ekcp�Y\\e�i\gfik\[�Xj�k_\�dfjk�Zfddfe�]fid�f]�X^^i\jj`fe�`e�m\k\i`eXip�Y\_Xm`fli�

jg\Z`Xc`jkj|� ZXj\cfX[j�$Qi`^_k�Xe[�H\jj\cifk\'� ,432%)� Oe]fikleXk\cp'�[fd`eXeZ\�X^^i\jj`fe�`j�

Zfddfecp�d`j[`X^efj\[�Xe[�k_\i\�`j�jfd\k`d\j�Zfe]lj`fe�Xe[�d`jlj\�f]�k_\�k\id�$G\ik\ej'

-+++%)� >fd`eXeZ\�X^^i\jj`fe�ljlXccp�`emfcm\j�dXkli\'�dXc\�[f^j�Y\kn\\e�k_\�X^\j�f ]�-�Xe[�.�

p\Xij�k_Xk�Xi\�j\c]�Zfe]`[\ek�Xe[�Xjj\ik`m\�Xe[�\o_`Y`k�k_\�Yf[p�cXe^lX^\�f]�Xe�f]]\ej`m\cp�

X^^i\jj`m\�[f^)� >fd`eXeZ\�X^^i\jj`fe�`emfcm\j�j`klXk`fej�n_\i\�k_\�jfZ`Xc�gfj`k`fe�f]�k_\�[f^�

`j�Z_Xcc\e^\[�$Fl\jZ_\i'�-++,%)� Q_\e�\mXclXk`e^�X^^i\jj`fe�YXj\[�fe�Y`k`e^�Y\_Xm`fli�`e�X�

_flj\_fc[�\em`ifed\ek'�Alp�\k�Xc)� $-++,%� ]fle[�k_Xk�Y`kZ_\j�Xe[�[f^j�k_Xk�n\i\�]\Xi]lc�f]�d\e'�

Z_`c[i\e�Xe[�jkiXe^\ij�n\i\�dfjk�c`b\cp�kf�Y`k\)� N_\j\�Z_XiXZk\i`jk`Zj�[f�efk�]`k�k_\�

Z_XiXZk\i`jk`Zj�]fi�X�[fd`eXekcp�X^^i\jj`m\�[f^)� >f^j�k_Xk�Xi\�X^^i\jj`m\�kfnXi[j�_flj\_fc[�

d\dY\ij�Xi\�f]k\e�\ogi\jj`e^�Zfe]c`Zk�X^^i\jj`fe'�[l\�kf�jfd\�]iljkiXk`fe�i\jlck`e^�]ifd�

Zfe]c`Zk�n`k_`e�k_\�\em`ifed\ek'�`eZcl[`e^�Zfe]c`Zkj�[l\�kf�jfZ`Xc�`ek\iXZk`fej)� N_\p�n`cc�

i\jgfe[�X^^i\jj`m\cp�[l\�kf�k_\�i\jlck`e^�Xeo`\kp�$Fl\jZ_\i'�-++,%)� @\Xi�`e[lZ\[�X^^i\jj`fe�

dXp�Y\�Zcfj\cp�XjjfZ`Xk\[�n`k_�Zfe]c`Zk�X^^i\jj`fe�Xe[�`emfcm\j�X�[f^�]\\c`e^�k_i\Xk\e\[�Yp�X�

g\ijfe�fi�Xe`dXc�Xe[�dXp�Y\�dfi\�Zfddfe�`e�`dgifg\icp�jfZ`Xc`q\[�[f^j�$G\ik\ej'�-+++%)�

=fe]c`Zk�X^^i\jj`fe�dXp�`emfcm\�]\Xi�X^^i\jj`fe�n_\e�X�[f^�`j�`e�Zfe]c`Zk�n`k_�`kj�\em`ifed\ek'
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Y\ZXlj\�`k�`j�lejli\�f]�n_Xk�Y\_Xm`flij�kf�g\i]fid�kf�gc\Xj\�k_\�fne\i�Xe[�i\Z\`m\�

i\`e]fiZ\d\ek)� N_\�[f^�dXp�k_\e�Y\Zfd\�]\Xi]lc�`] �gle`j_\[�]fi�efk�g\i]fid`e^�k_\�Zfii\Zk�

Y\_Xm`fli�$F\ljZ_\i'�-++,%)

Ik_\i�]fidj�f]�X^^i\jj`fe�k_Xk�ZXe�Y\�j_fne�Yp�[f^j�Xi\�k\ii`kfi`Xc�fi�gfjj\jj`m\�X^^i\jj`fe�

n_\i\�X�[f^�`j�]le[Xd\ekXccp�gifk\Zk`m\�f]�̀ kj�i\jfliZ\j�Xe[�X^^i\jj`m\�n_`c\�kip`e^�kf�^lXi[�

k_\d�$G\ik\ej'�-+++%)� Qi`^_k�Xe[�H\jj\cifk\�$,432%�`e[`ZXk\[�k_Xk�.-"�f]�k_\�2-�[f^j�

\mXclXk\[�]fi�X^^i\jj`fe�Yp�Y\_Xm`fli�jg\Z`Xc`jkj�n\i\�[`X^efj\[�Xj�Y\`e^�k\ii`kfi`Xc�fi�

gfjj\jj`m\cp�X^^i\jj`m\)� GXk\ieXc�X^^i\jj`fe�fZZlij�n_\e�X�Y`kZ_�`j�Xkk\dgk`e^�kf�gifk\Zk�fi�

^lXi[�_\i�glgg`\j�Xe[�dXp�Y\�XjjfZ`Xk\[�n`k_�_fidfeXc�Z_Xe^\j�i\cXk\[�kf�gi\^eXeZp�Xe[�

cXZkXk`fe�$Pf`k_�Xe[�<fiZ_\ck'� ,4416�H\cjfe'�-+++%)� Ji\[Xkfip�X^^i\jj`fe�`e�[f^j�`j�X�eXkliXc�

Y\_Xm`fli�k_Xk�jk\dj�]ifd�_lek`e^� Xe[�`emfcm\j�XZk`m`k`\j�jlZ_�Xj�Z_Xj`e^�]Xjk�dfm`e^�fYa\Zkj�

c`b\�ZXij'�fk_\i�Xe`dXcj)�Df^^\ij'�\kZ)� N_\j\�Y\_Xm`flij�_Xm\�X�_`^_�_\i`kXY`c`kp�`e�Z\ikX`e�

Yi\\[j�f]�[f^j�jlZ_�Xj�_lek`e^�Xe[�_\i[`e^�[f^j�$G\ik\ej'�-+++%� ;e`dXcj�dXp�Xcjf�Y\Zfd\�

X^^i\jj`m\�n_\e�k_\p�\og\i`\eZ\�gX`e�$G\ik\ej'�-+++%)� N_`j�`j�k\id\[�gX`e(`e[lZ\[�X^^i\jj`fe�

Xe[�`j� ]i\hl\ekcp�\eZflek\i\[�`e�k_\�m\k\i`eXip�Zc`e`Z)� Ck�`emfcm\j�X�i\jgfej\�kf�X�gX`e]lc�

jk`dlclj�fi�k_\�]\Xi�f]�X�gX`e]lc�jk`dlclj�$Bflgk'� ,443%)� L\[`i\Zk\[�X^^i\jj`fe�`emfcm\j�

X^^i\jj`fe�Y\`e^�[`i\Zk\[�kfnXi[�Xefk_\i�g\ijfe�fi�fYa\Zk�n_`Z_�[`[�efk�\mfb\�k_\�`e`k`Xc�

X^^i\jj`fe�Xe[�dXp�Y\�Xe�\ogi\jj`fe�f]�]iljkiXk`fe�$G\ik\ej'�-+++%)� Ik_\i�]fidj�f]�X^^i\jj`fe�

Xi\�`ek\i(dXc\�Xe[�`ek\i(]\dXc\�X^^i\jj`fe'�`ii`kXYc\�X^^i\jj`fe'�gcXp�X^^i\jj`fe�Xe[�c\Xie\[�

X^^i\jj`fe�$G\ik\ej'�-+++%)
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Aifnc`e^'� cle^`e^'� jeXgg`e^�Xe[�Y`k`e^� Xi\� Y\_Xm`flij�k_Xk�Xi\�kpg`ZXccp�Zfej`[\i\[�

X^^i\jj`m\)� ;eelXc�[f^�Y`k\j�kf�_ldXej�`e�k_\�Oe`k\[�MkXk\j�iXe^\�]ifd� ,(-�d`cc`fe�$GXi[\i'�

,44,%)� Ce�=XeX[X�\g`[\d`fcf^`ZXc�`em\jk`^Xk`fej�`e�Al\cg_�IekXi`f�Yp�MqgXbfnjb`�\k�Xc)� $,434%�

jl^^\jk�X�[f^�Y`k\�iXk\�f]�,1+*,++'+++�g\fgc\�g\i�p\Xi�`e�k_Xk�Xi\X)� N_\�=XeX[`Xe�Bfjg`kXcj�

Cealip�L\gfik`e^�Xe[�Ji\m\ek`e^�Jif^iXd�`e[`ZXk\[�`e�,441�k_Xk�Xj�dXep�Xj� ,+/-�Y`k\(i\cXk\[�

`eali`\j�n\i\�i\gfik\[�g\i�,++'+++�`eali`\j�j\\e�`e�k_\�\d\i^\eZp�iffd�f]�,+�Z_`c[i\e|j�_fjg`kXcj�

Xe[�j`o�^\e\iXc�_fjg`kXcj)� ;j�gi\mXc\ek�Xj�k_\�fZZlii\eZ\�f]�[f^�Y`k\j�Xgg\Xij� ]ifd�glYc`j_\[�

i\gfikj'�dXep�[f^�Y`k\j�^f�lei\gfik\[�Xe[�k_\�eldY\ij�i\]c\Zk\[�`e�dfjk�jkl[`\j�Xi\�k_fj\�

fYkX`e\[�]ifd�_\Xck_�ZXi\�f]]`Z`Xcj�Xe[�dle`Z`gXc�Xlk_fi`k`\j)� Alp�\k�Xc)� $-++,%�]fle[�k_Xk�Xj�]\n�

Xj�4)."�f]�[f^�Y`k\j�k_Xk�fZZli�n`k_`e�k_\�]Xd`cp�_fd\�Xi\�i\gfik\[�kf�_\Xck_�ZXi\�f]]`Z`Xcj)�

N_\i\]fi\'�k_\�\jk`dXk\j�]ifd�jkl[`\j�n_`Z_�^Xk_\i�`e]fidXk`fe�]ifd�k_\j\�jfliZ\j�dXp�^i\Xkcp�

d`ji\gi\j\ek�k_\�eldY\i�f]�[f^�Y`k\j�k_Xk�XZklXccp�[f�fZZli'�\jg\Z`Xccp�k_fj\�f ]�X�d`efi�eXkli\)

&$*$)$� @XVIWW�ERH�1KKVIWWMSR�

Ji\m`flj�i\j\XiZ_�_Xj�`[\ek`]`\[�Xe�XjjfZ`Xk`fe�Y\kn\\e�jki\jj�fi�Xeo`\kp�Xe[�X^^i\jj`fe�$JXifc`�

\k�Xc)'� ,42-6�F`gkiXg�Xe[�LX\j`[\'� ,4236�Qi`^_k�Xe[�H\jj\cifk\'� ,4326�Ll^XXj'� ,4426�<\\i[X�\k�Xc)'�

,443%)� JXifc`�\k�Xc)� $,42-%� ]fle[�k_Xk�X[d`e`jkiXk`fe�f]�_fidfe\j�XjjfZ`Xk\[�n`k_�X�jki\jj�

i\jgfej\'� Zfik`jfe\�Xe[�_p[ifZfik`jfe\'� Xcjf�`eZi\Xj\[�X^^i\jj`fe�`e�`jfcXk\[�d`Z\)� N_\�jXd\�

jkl[p�Xcjf�]fle[�k_Xk�_p[ifZfik`jfe\�X[d`e`jkiXk`fe�`eZi\Xj\[�b`cc`e^�Y\_Xm`fli�`e�iXkj)�N_\�

i\dfmXc�f ]�_p[ifZfik`jfe\'�_fn\m\i'� [`[�efk�Zfdgc\k\cp�`dgX`i�]`^_k`e^�`e�k_\j\�d`Z\)� N_`j�dXp�

`e[`ZXk\�k_Xk�jfd\�f]�k_\�]`^_k`e^�Y\_Xm`flij�Xi\�c\Xie\[)� Ik_\i�ki`^^\ij�`e�k_\�dflj\|j�

\em`ifed\ek�dXp�^\e\iXk\�k_\�]`^_k`e^�i\jgfej\'� Ylk�efk�kf�k_\�jXd\�\ok\ek�Xj�k_\�X[d`e`jkiXk`fe�

f ]�Zfik`jfe\�fi�_p[ifZfik`jfe\)� Mkl[`\j�`e�YfXij�Xcjf�`e[`ZXk\�k_Xk�Xe�`eZi\Xj\�`e�k\jkfjk\ife\�`e
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gcXjdX�[li`e^�X^^i\jj`m\�Y\_Xm`fli�`j�_`^_cp�Zfii\cXk\[�n`k_�Xe�`eZi\Xj\�`e�k_\�gcXjdX�

Zfik`Zfjk\if`[j� $F`gkiXg�Xe[�LX\j`[\'� ,423%)� ;ck_fl^_�i\j\XiZ_�`e�fk_\i�jg\Z`\j�`e[`ZXk\j�k_Xk�

k_\i\�dXp�Y\�Xe�XjjfZ`Xk`fe�Y\kn\\e�jki\jj�Xe[�X^^i\jj`fe'�m\ip�c`kkc\�i\j\XiZ_�n`k_�[f^j�_Xj�Y\\e�

Zfe[lZk\[�`e�k_`j�Xi\X�kf�[Xk\)

A\e\iXc�Y\_Xm`flij�XjjfZ`Xk\[�n`k_�jki\jj�`e�[f^j�Xi\�cfn�gfjkli\j'�\e[li`e^�Xlkf^iffd`e^'�

gXn�c`]k`e^'�mfZXc`q`e^'�ZfgiXg_X^p'�i\g\k`k`m\�fi�[`jgcXZ\d\ek�Y\_Xm`fli'�Z`iZc`e^'�ki\dYc`e^'�

Yf[p�j_Xb`e^�Xe[�pXne`e^�$<\\i[X�\k�Xc)'� ,4446�<\\i[X�\k�Xc)'�-+++%)� Gfi\�j\m\i\�Xmf`[XeZ\�fi�

\jZXg\�Y\_Xm`flij�Xe[�Xeo`\kp(i\cXk\[�Y\_Xm`flij�ZXe�Y\�j\\e�`e�j\m\i\�XZlk\�jki\jj�i\jgfej\j�`e�

[f^j�`e�j`klXk`fej�k_Xk�_Xm\�Y\\e�befne�kf�ki`^^\i�k_`j�i\jgfej\'�jlZ_�Xj�n`k_�j\gXiXk`fe�Xeo`\kp'�

fi�k_le[\i�jkfid�g_fY`Xj)� MlZ_�Y\_Xm`flij�nflc[�`eZcl[\�[\jkilZk`fe�f ] �̀ eXe`dXk\� fYa\Zkj�`e�k_\�

\em`ifed\ek'�`eXggifgi`Xk\�\c`d`eXk`fe'�Xe[�\m\e�aldg`e^�k_ifl^_�n`e[fnj�$NXb\lZ_`�\k�Xc)'�

-+++6� @cXee`^Xe�Xe[�>f[dXe'�-++,6�Im\iXcc�\k�Xc)'�-++,%)

>f^j�k_Xk�Xi\�jki\jj\[�dXp�Y\�dfi\�c`b\cp�kf�Y\�X^^i\jj`m\�$<\\i[X�\k�Xc)'� ,443%)� <\\i[X�\k�Xc)

$,443%� ]fle[�k_Xk�dXc\�[f^j�Xe[�Y`kZ_\j�jlYa\Zk\[�kf�jgXk`Xc�Xe[�jfZ`Xc�i\jki`Zk`fej�n\i\�dfi\�

c`b\cp�kf�\o_`Y`k�X�_\`^_k\e\[�jkXk\�f]�X^^i\jj`fe'�\oZ`k\d\ek�Xe[�leZ\ikX`ekp)� Ce�k_`j�jkl[p'�

X^^i\jj`m\�Y\_Xm`flij�Y\c`\m\[�kf�Y\�XjjfZ`Xk\[�n`k_�jki\jj�n\i\�g`cf\i\Zk`fe�Xcfe^�k_\�[fijld'�

^ifnc`e^'�gcXZ`e^�X�gXn�fm\i�Xe[�jkXe[`e^�fm\i�fk_\i�[f^j)� N_`j�jkl[p�\oXd`e\[�`ekiXjg\Z`]`Z�

X^^i\jj`fe�Ylk�[`[�efk�\mXclXk\�X^^i\jj`fe�kfnXi[j�_ldXej)� N_\�jkl[p�Yp�<\\i[X�\k�Xc)� $,443%�

nXj�Xcjf�Zfe[lZk\[�`e�Xe�b\ee\c�\em`ifed\ek)� Mkl[`\j�`e�X�_flj\_fc[�j\kk`e^�nflc[�Y\�lj\]lc�kf�

[\k\id`e\�`]�jki\jj�Xe[*fi�X^^i\jj`fe�`j�XjjfZ`Xk\[�n`k_�_ldXej�`e�k_Xk�\em`ifed\ek)
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;mf`[XeZ\(i\cXk\[�X^^i\jj`fe� dXp�Xcjf�fZZli�Xj�X�i\jlck�f]�jki\jj)� Mfd\�Y\_Xm`flij�XjjfZ`Xk\[�

n`k_�Xmf`[XeZ\�X^^i\jj`fe�Xi\�YXib`e^'�j_Xb`e^�Xe[� dfm`e^�XnXp�]ifd�k_\�kXi^\k�jk`dlclj�kf�X�

jX]\i�cfZXk`fe�jlZ_�Xj�X�Zfd\i�f ]�k_\�iffd�fi�le[\i�X�Y\[�fi�ZflZ_�$Qi`^_k�Xe[�H\jj\cifk\'� ,432%)�

;mf`[XeZ\�Y\_Xm`flij�Xe[�X^^i\jj`fe�kfnXi[j�le]Xd`c`Xi�g\fgc\�Xe[�X^^i\jj`fe�`e�X�m\k\i`eXip�

Zc`e`Z�_Xm\�Y\\e�XjjfZ`Xk\[�n`k_�k_\�[f^�_Xm`e^�Y\\e�iX`j\[�`e�X�efe([fd\jk`Z�dXk\ieXc�

\em`ifed\ek�Xe[�X�cXZb�f]�jfZ`Xc`qXk`fe�Y\kn\\e�k_\�X^\j�f]�.� Xe[�1�dfek_j�$;ggc\Yp�\k�Xc)'

-++-%)� ;�[f^�dXp�j_fn�X�gXik`ZlcXi�Y\_Xm`fli�n_\e�`k�`j�`e�Zfe]c`Zk�n`k_�`kj�\em`ifed\ek�fi�`j�

jki\jj\['�`e�Xe�Xkk\dgk�kf�Xmf`[�X^^i\jj`fe�Xe[�ZX_e�fi�jkfg�k_\�le[\j`i\[�Y\_Xm`fli�`e�k_\�g\ijfe�

fi�Xe`dXc�n_`Z_�`j�k_\�jfliZ\�f ]�k_\�Zfe]c`Zk�$Ll^XXj'� ,442%)�N_\�[f^�n`cc�j_fn�Zfe]c`Zk(i\cXk\[�

Y\_Xm`flij�kf�gi\m\ek�X^^i\jj`fe�]ifd�fZZlii`e^)� N_`j�nflc[�`eZcl[\�klie`e^�`kj�_\X[�XnXp�]ifd�

k_\�jfliZ\�f]�k_\�Zfe]c`Zk'�pXne`e^'�efj\�c`Zb`e^'� ]i\\q`e^�fi�nXcb`e^�XnXp�jcfncp�]ifd�k_\�

Zfe]c`Zk�Xi\X'� j`kk`e^�fi�cXp`e^�[fne'�Xe[�\m\e�kX`c�nX^^`e^�$Ll^XXj'� ,442%)� N_\j\�Xi\�nXpj�`e�

n_`Z_�X�[f^�ki`\j�kf�j`^eXc�kf�fk_\i�Xe`dXcj�fi�g\fgc\�k_Xk�`k�[f\j�efk�nXek�kf�\e^X^\�`e�Xe�

X^^i\jj`m\�\eZflek\i'�Ylk�`j�leZfd]fikXYc\�n`k_�`kj�jliifle[`e^�\em`ifed\ek)

)&.&� 7\[PYb`V\[`

>l\�kf�k_\�gi\mXc\eZ\�f]�Y`kZ_\j�k_Xk�Xi\�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�`k�`j�`dg\iXk`m\�k_Xk�n\�_Xm\�

Y\kk\i�`e]fidXk`fe�i\^Xi[`e^�k_\�Y\_Xm`fliXc'�g_pj`ZXc�Xe[�g_pj`fcf^`ZXc�Zfej\hl\eZ\j�f]�k_`j�

gifZ\[li\)� Ce]fidXk`fe�dljk�Y\�[\i`m\[�kf�[\k\id`e\�n_`Z_�Y\_Xm`flij�dXp�Y\�XjjfZ`Xk\[�n`k_�

fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�Xe[�`] �k_\�Y\_Xm`flij�Xi\�i\cXk\[�kf�X�g_pj`fcf^`ZXc�Z_Xe^\�`e�k_\�Yf[p�Xj�X�

i\jlck�f]�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp'�fi�`] �k_\�Y\_Xm`fli�Z_Xe^\j�Xi\�j`dgcp�X�i\jlck�f ]�k_\�\em`ifed\ek�`e�

n_`Z_�k_\�[f^�`j�b\gk)�N_\i\�Xi\�dXep�]XZkfij�`e�X�[f^|j�\em`ifed\ek�n_`Z_�dljk�Y\�Zfej`[\i\[
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n_\e�\mXclXk`e^�Y\_Xm`fli�jlZ_�Xj�\o\iZ`j\�Xe[�kiX`e`e^�jZ_\[lc\j'�g_pj`ZXc�Zfe]`e\d\ek'�

jfZ`Xc`qXk`fe'�Xe[�_flj`e^�n`k_�fk_\i�[f^j)

N_\�Uf]\aUR`V`�\S�aUV`�`abQf�`j�k_Xk�Y`kZ_\j�k_Xk�Xi\�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[� n`cc�j_fn�

Y\_Xm`fliXc�Z_Xe^\j�k_Xk�Xi\�XjjfZ`Xk\[�n`k_�k_\�gifZ\[li\'� Xe[�k_Xk�k_\j\�Y\_Xm`fli�Z_Xe^\j�

dXp�Y\�XjjfZ`Xk\[�n`k_�g_pj`fcf^`ZXc�jki\jj�i\jgfej\j�$Xj�d\Xjli\[�Yp�e\lkifg_`c5cpdg_fZpk\�

iXk`fj%'�\em`ifed\ekXc�[`]]\i\eZ\j�Xe[�Z_XiXZk\i`jk`Zj�f ]�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�m\ijlj�`ekXZk�

Y`kZ_\j

N_\�\OWRPaVcR`�\S�aUV`�`abQf�n\i\�kf�[\k\id`e\�n_Xk�Y\_Xm`fliXc�Z_Xe^\j�fZZlii\[�Xj�X�i\jlck�f]�

fmXi`f_pjk\i\Zkfdp)� Ce�gXik`ZlcXi'�^ifnc`e^'�\oZ`kXY`c`kp�Xe[�Xgg\k`k\�c\m\cj�n\i\�XeXcpq\[�Xj�

jg\Z`]`Z�Y\_Xm`fliXc�flkZfd\j�f]�̀ ek\i\jk�Xe[�i`jb�]XZkfij�]fi�k_\j\�k_i\\�flkZfd\j�n\i\�

[\k\id`e\[)� Nnf�g_pj`fcf^`ZXc�flkZfd\j�f ] �̀ ek\i\jk�n\i\�Xcjf�\mXclXk\['�e\lkifg_`c5cpdg_fZpk\�

iXk`fj�Xe[�k\jkfjk\ife\�c\m\cj'�Xe[�i`jb�]XZkfij�n\i\�[\m\cfg\[�]fi�k_\j\�mXi`XYc\j)�N_\�dX`e�

fYa\Zk`m\�nXj�kf�[\k\id`e\�`] �jgXp`e^�nXj�X�i`jb�]XZkfi�]fi�k_\�gXik`ZlcXi�flkZfd\j�f]�̀ ek\i\jk�

c`jk\[�XYfm\)

./

FT_a^SdRTS�fXcW� _Ta\XbbX^]� ^U�cWT�R^_haXVWc�^f]Ta'� ;dacWTa�aT_a^SdRcX^]� _a^WXQXcTS�fXcW^dc�_Ta\XbbX^]'



*&�ER]\_aRQ�6RUNcV\b_NY�7UN[TR`�5``\PVNaRQ�dVaU�7N[V[R�BcN_V\Uf`aR_RPa\Zf

5O`a_NPa

Ie\�_le[i\[�Xe[�k_i\\�fne\ij�f]�Y`kZ_\j�n\i\�i\Zil`k\[�]ifd�k_\�Zc`\ek\c\�f]�-/�m\k\i`eXip�

Zc`e`Zj�`e�;kcXek`Z�=XeX[X�kf�gXik`Z`gXk\�`e�X�jlim\p�f]�ZXe`e\�Y\_Xm`fli)� N_\�Y`kZ_\j�n\i\�

Y\kn\\e�/�Xe[� ,/�dfek_j�f]�X^\�Xe[�c`m\[�`e� _flj\_fc[�j\kk`e^j)� ;�,.�gX^\�k\c\g_fe\�

hl\jk`feeX`i\�nXj�Zfdgc\k\[�n`k_�k_\�[f^�fne\ij�kf�hlXek`]p�k_\`i�[f^|j�Y\_Xm`fli�Y\]fi\�
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[\k\id`e\[�Yp�ZfdgXi`e^�fk_\i�Y\_Xm`flij'� \em`ifed\ekXc�Xe[�[\df^iXg_`Z�Zfe[`k`fej'�Xe[�
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Z_Xe^\j�`e�X^^i\jj`m\�Y\_Xm`flij'� Xe[�kf�[\k\id`e\�n_\k_\i�k_\�Xgg\k`k\�Xe[�\oZ`kXY`c`kp�c\m\cj�
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hl\jk`feeX`i\�kf�Y\�j`^e`]`ZXekcp� dfi\�c`b\cp�kf�[\jkifp�fYa\Zkj�n_`c\�c\]k�_fd\�Xcfe\�$J8+)++,%)�

@flik\\e�f ]�k_\�0+�_`kZ_\j�k_Xk�n\i\�i\gfik\[�kf�_Xm\�[\jkifp\[�k_`e^j�n\i\�efk�jfc\cp�Xcfe\�Xk�

_fd\'�k_\p�n\i\�_flj\[�n`k_�Xefk_\i�_flj\_fc[�[f^)� N_`ik\\e�f]�k_\�]flik\\e�Y`kZ_\j�k_Xk�

[\jkifp\[�k_`e^j�k_Xk�n\i\�_flj\[�n`k_�Xefk_\i� [f^�n\i\�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\['�Xe[�fecp�fe\�

nXj�`ekXZk)� N_\i\�n\i\�ef�j`^e`]`ZXek�[`]]\i\eZ\j�Y\kn\\e�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe[�`ekXZk�

Y`kZ_\j�]fi�fk_\i�Y\_Xm`flij�k_Xk�dXp�_\�XjjfZ`Xk\[�n`k_�[`jki\jj�n_`c\�c\]k�_fd\�Xcfe\'�jlZ_�Xj�

n_`e`e^'�mfZXc`q`e^'� fi�`eXggifgi`Xk\�\c`d`eXk`fe)

;�eldY\i�f ]�Y\_Xm`flij�k_Xk�dXp�Y\�XjjfZ`Xk\[�n`k_�]\Xi�`e�Y`kZ_\j�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�_\�

i\gfik\[�`e�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�k_Xe�`e�`ekXZk�Y`kZ_\j)� ImXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�

Xgg\Xi\[�kf�Y\�dfi\�]\Xi]lc�f ] �̀ eXe`dXk\�fYa\Zkj�jlZ_�Xj�mXZlld�Zc\Xe\ij�$J8+)++1%'�Xe[�leljlXc�

ef`j\j�$J7+)++,%'�ZfdgXi\[�kf�`ekXZk�_`kZ_\j)� N_\i\�nXj�Xcjf�X�ki\e[�k_Xk�jgXp\[�_`kZ_\j�n\i\�

dfi\�c`b\cp�kf�_`[\�le[\ie\Xk_�]lie`kli\�k_Xe�`ekXZk�Y`kZ_\j�$J8+)+2,%)� N_`j�dXp�_\�Xe�Xmf`[XeZ\�

Y\_Xm`fli�i\cXk\[�kf� ]\Xi)� N_\i\�n\i\�ef�j`^e`]`ZXek�[`]]\i\eZ\�Y\kn\\e�k_\�n\`^_k�f]�k_\�[f^�Xe[�

_`[`e^�Y\_Xm`flij�$J9+)+0%)� Ck�`j�k_\i\]fi\�lec`b\cp�k_Xk�k_\�[`]]\i\eZ\�`e�_`[`e^�Y\_Xm`fli�

Y\kn\\e�k_\�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe[�`ekXZk�^iflgj�`j�[l\�kf�j`q\�f]�k_\�Xe`dXc�$`\5� k_Xk�jdXcc\i�

Y`kZ_\j�Xi\�dfi\�c`b\cp�kf�_`[\�le[\ie\Xk_�fYa\Zkj%)� N_\i\�n\i\�Xcjf�ef�[`]]\i\eZ\j�Y\kn\\e�

fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe[�`ekXZk�_`kZ_\j�]fi�]\Xi�f ]�k_le[\i)
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-)0)0)� :IXLSHW�ERH�HIZMGIW�YWIH�JS V �XVEMRMRK�MR�SZEVMSL]WXIVIGXSQM^IH�ERH�MRXEGX�FMXGLIW�

1 �c`jk�f]�k_\�dX`e�[`]]\i\eZ\�Y\kn\\e�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe[�`ekXZk�Y`kZ_\j� ]fi�kiX`e`e^�

[\m`Z\j�Xe[�d\k_f[j�ZXe�Y\�]fle[�`e�NXYc\�2)� Ine\ij�f]�̀ ekXZk�Y`kZ_\j�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�lj\�

ZiXk\�kiX`e`e^�$ ] 8+)++-%�k_Xe�fne\ij�f]�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j)� CekXZk�[f^�fne\ij�n\i\�

c\jj�c`b\cp�kf�lj\�_\X[�_Xck\ij�$J8+)+/1%�k_Xe�fne\ij�f ]�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�[f^j'� Xe[�kf�

fYkX`e�`e]fidXk`fe�XYflk�kiX`e`e^�]ifd�k_\`i�m\k\i`eXi`Xe�$J8+)+.0%)

Ce�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�.3)3"�f]�k_\�kfkXc�gfglcXk`fe�f]�[f^�fne\ij�i\gfik\[�k_Xk�k_\p�_X[�

gliZ_Xj\[�Yffbj�fi�m`[\fj�fe�[f^�kiX`e`e^�`e�k_\�cXjk�p\Xi)� Ine\ij�f]�̀ ekXZk�Y`kZ_\j�j_fn\[�X�

ki\e[�f]�Y\`e^�dfi\�c`b\cp�kf�gliZ_Xj\�Yffbj�fi�m`[\fj�fe�[f^�kiX`e`e^�$J8+)+04%�k_Xe�

fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�[f^�fne\ij'�Xe[�k_\p�n\i\�j`^e`]`ZXekcp�dfi\�c`b\cp�kf�Xkk\e[�kiX`e`e^�

ZcXjj\j�$J7+)++,%)� M`okp(knf�g\iZ\ek�f]�k_\�`ekXZk�[f^�fne\ij�n_f� jX`[�k_\i\�nXj�X�i\Xjfe�]fi�

Xkk\e[`e^�kiX`e`e^�ZcXjj\j�jkXk\[�k_Xk�jfZ`Xc`qXk`fe�nXj�k_\�dX`e�i\Xjfe�]fi�Xkk\e[`e^�k_\�ZcXjj\j)�

Ik_\i�i\Xjfej� c`jk\[�Yp�`ekXZk�[f^�fne\ij�]fi�k_\`i�[f^�Xkk\e[`e^�kiX`e`e^�ZcXjj\j�n\i\�fY\[`\eZ\�

kiX`e`e^�Xe[�kiX`e`e^�]fi�Zfe]fidXk`fe�j_fnj)� N_\�dXafi`kp�$-0)+"%�f]�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�

[f^�fne\ij�jkXk\[�k_Xk�k_\�i\Xjfe�]fi�k_\`i�[f^�Xkk\e[`e^�fY\[`\eZ\�ZcXjj\j�nXj�kf�gi\m\ek�fi�

Z_Xe^\�X�Z\ikX`e�Y\_Xm`fli'� jlZ_�Xj�aldg`e^�lg�fe�g\fgc\�fi�glcc`e^�fe�k_\�c\Xj_�n_`c\�nXcb`e^)

Ce�k_\�kfkXc�gfglcXk`fe�f ]�Yfk_�`ekXZk�Xe[�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j'�4-)-"�f]�fne\ij�

i\gfik\[�`e�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�k_Xk�k_\p�^Xm\�k_\`i�Y`kZ_\j�ki\Xkj�`e�k_\�]fid�f]�]ff[�]fi�

^ff[�Y\_Xm`fli)� Bfn\m\i� fecp�-)4"�f]�k_\�gfglcXk`fe�i\gfik\[�k_Xk�k_\p�dX[\�k_\`i�Y`kZ_\j�

nfib�]fi�k_\`i�d\Xcj)� N_\i\�n\i\�ef�j`^e`]`ZXek�[`]]\i\eZ\j�Y\kn\\e�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe[�

`ekXZk�Y`kZ_\j�]fi�\`k_\i�f]�k_\j\�mXi`XYc\j)� Iecp�,+)2"�f]�fne\ij�jX`[�k_\p�lj\[�jfd\�]fid�f]
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g_pj`ZXc�gle`j_d\ek�kf�i\gi`dXe[�k_\`i�Y`kZ_\j�n_\e�k_\p�d`jY\_Xm\[)� N_\i\�n\i\�ef�

j`^e`]`ZXek�[`]]\i\eZ\j� Y\kn\\e�k_\�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�fi�`ekXZk�[f^j�`e�k_\�eldY\i�fne\ij�

i\gfik`e^�lj`e^�g_pj`ZXc�gle`j_d\ek�kf�kiX`e�k_\`i�Y`kZ_\j)� Ine\ij�f]�̀ ekXZk�Y`kZ_\j'� _fn\m\i'�

n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�`^efi\�k_\`i�Y`kZ_\j�fi�n`k__fc[�X�ki\Xk�]fi�d`jY\_Xm`e^�$J8+)+/1%)� Iecp�

4)0"�f]�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�[f^�fne\ij�n`k__\c[�ki\Xkj�fi�`^efi\[�k_\`i�Y`kZ_\j�]fi�

d`jY\_Xm`e^�n_`c\�-1).�"�f]�̀ ekXZk�[f^�fne\ij�i\jgfe[\[�k_Xk�k_\p�lj\[�k_`j�]fid�f]�e\^Xk`m\�

gle`j_d\ek�kf�Zfii\Zk�k_\`i�Y`kZ_\j�]fi�d`jY\_Xm`e^)

CeZfdgc\k\�_flj\kiX`e`e^�nXj�[\]`e\[�Xj�X�[f^�_Xm`e^�dfi\�k_Xe�-�kiX`e`e^�XZZ`[\ekj�$li`eXk`e^�

fi�[\]\ZXk`e^�`e�k_\�_flj\%�`e�k_\�gi\m`flj�dfek_�Y\]fi\�k_\�j\Zfe[� k\c\g_fe\�hl\jk`feeX`i\�nXj�

Zfe[lZk\[)� Iecp�2�Y`kZ_\j�$1)3"%�`e�k_\�kfkXc�gfglcXk`fe�n\i\�`eZfdgc\k\cp�_flj\kiX`e\[�Yp�k_\�

k`d\�f]�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\)� N_\i\�n\i\�ef�[`]]\i\eZ\j�Y\kn\\e�k_\�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�

Xe[�`ekXZk�Xe`dXcj�]fi�`eZfdgc\k\�_flj\kiX`e`e^)

'$($+$� 4MJJIVIRGIW�FIX[IIR�JIIHMRK�ERH�I\IVGMWI�PIZIPW�FIX[IIR�SZEVMSL]WXIVIGXSQM^IH�ERH�MRXEGX�
FMXGLIW
L\jlckj�]fi�]\\[`e^�Xe[�\o\iZ`j`e^�ZXe�Y\�]fle[�`e�NXYc\�3)� CekXZk�[f^�fne\ij�n\i\�dfi\�c`b\cp�

kf�i\gfik�`e�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�k_Xk�k_\p�[`[�efk�kXb\�k_\`i�Y`kZ_\j�]fi�nXcbj�Xk�Xcc�n_\e�

ZfdgXi\[�kf�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�[f^�fne\ij�$J8+)++,%)� N_\i\�n\i\�ef�[`]]\i\eZ\j�Y\kn\\e�

k_\�eldY\i�f]�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe[�`ekXZk�[f^�fne\ij�n_f�jkXk\[�k_Xk�k_\p�c\k�k_\`i�Y`kZ_\j�

f]]�c\Xj_�n_`c\�fe�nXcbj'�fi�`e�k_\�Xdflek� k`d\�jg\ek�]i\\�ifXd`e^�flk[ffij)� CekXZk�Y`kZ_\j�n\i\�

dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�Y\\e�i\gfik\[�kf�_Xm\�jg\Z`Xc`q\[�d\Xc�k`d\j�`e�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�k_Xe�

fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�$J8+)+,/%)� ImXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�n\i\�dlZ_�dfi\�

c`b\cp�kf�_Xm\�]i\\�Z_f`Z\�d\Xcj�k_Xe�`ekXZk�Y`kZ_\j�$J8+)++-%)� ;�jg\Z`Xc�ki\Xk�`j�[\]`e\[�Xj�Xep
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]ff[�Y\j`[\j�i\^lcXi�[f^�]ff[)� N_\i\�nXj�X�ki\e[�`e�k_\�Xdflek�f]�ki\Xkj�k_Xk�n\i\�i\Z\`m\[� Yp�

`ekXZk�m\ijlj�jgXp\[�Y`kZ_\j'�Ylk�k_`j�ki\e[�nXj�efk�jkXk`jk`ZXccp�j`^e`]`ZXek)� CekXZk�Y`kZ_\j�n\i\�

dfi\�c`b\cp�kf�i\Z\`m\�dfi\�k_Xe�]`m\�jg\Z`Xc�ki\Xkj�X�n\\b�n_\e�ZfdgXi\[�kf�

fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�Xk�k_\�k`d\�f ]�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�$J8+)+04%)

'$($,$� 4MJJIVIRGI�FIX[IIR�WSGMEPM^EXMSR�[MXL�SXLIV�FMXGLIW�FIX[IIR�SZEVMSL]WXIVIGXSQM^IH�ERH�
MRXEGX�ERMQEPW

L\jlckj�jlddXi`q`e^�jfZ`Xc`qXk`fe�n`k_�fk_\i�Y`kZ_\j�ZXe�Y\�]fle[�`e�NXYc\�4)� Hld\iflj�

hl\jk`fej�n\i\�Xjb\[�i\^Xi[`e^�_fn�dlZ_�k`d\�k_\�[f^�jg\ek�n`k_�fk_\i�Y`kZ_\j'� Xe[�n_\i\�k_\�

[f^�jg\ek�k_`j�k`d\)� Mg\e[`e^�k`d\�n`k_�Xefk_\i�[f^�\m\ip[Xp�nXj�dlZ_�dfi\�gi\mXc\ek�`e�`ekXZk�

Y`kZ_\j�$J7+)++,%'�Xj�n\cc�Xj�jg\e[`e^�k`d\�n`k_�Xefk_\i�_flj\_fc[�[f^�$J7+)++,%)�N_\�dXafi`kp�

f]�̀ ekXZk�Y`kZ_\j�jg\ek�k`d\�n`k_�Xefk_\i�[f^�\m\ip[Xp'�Xe[�`e�Xcc�ZXj\j�`k�nXj�n`k_�Xefk_\i�

_flj\_fc[�[f^)� ImXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�jg\ek�dfi\�k`d\�m`j`k`e^�[f^j�Xk�X�e\`^_Yfli�fi�

]i`\e[|j�_flj\�$J8+)++-%)� N_`ikp(]fli�g\iZ\ek�f]�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�$ZfdgXi\[�kf�+"�

f]�̀ ekXZk�Y`kZ_\j%�jg\ek�k`d\�Xk�X�e\`^_Yfli�fi�]i`\e[j�_fd\)� ImXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�[f^�fne\ij�

n\i\�Xcjf�c\jj�c`b\cp�kf�[\c`Y\iXk\cp�jfZ`Xc`q\�k_\`i�Y`kZ_\j)� Ine\ij�f]�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�

Y`kZ_\j�j_fn\[�X�ki\e[�f ]�Y\`e^�dfi\�c`b\cp�kf�i\gfik�k_Xk�k_\`i�Y`kZ_\j�iXi\cp�jg\ek�k`d\�n`k_�

fk_\i�Y`kZ_\j�$J8+)+00%)� Hfe\�f]�k_\�`ekXZk�[f^|j�fne\ij�i\gfik\[�k_Xk�k_\`i�Y`kZ_\j�iXi\cp�jg\ek�

k`d\�n`k_�Xefk_\i�[f^�ZfdgXi\[�kf� ,1)12"�f]�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�[f^�fne\ij)
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'$($-$� 1KKVIWWMSR�ERH�SZEVMSL]WXIVIGXSQ]

Aifnc`e^�nXj�[\]`e\[�Xj�y^ifnc`e^�Xk�X�_ldXe�\m\e�`] �k_\�ZXi\kXb\i�k_fl^_k�`k�nXj�`e�gcXpz)�

Aifnc`e^�nXj�X�[`Z_fkfdflj�mXi`XYc\�`e�n_`Z_�Y`kZ_\j�i\gfik\[�kf�_Xm\�^ifnc\[�n\i\�Zfej`[\i\[�

X�ZXj\�Xe[�Y`kZ_\j�k_Xk�_X[�efk�^ifnc\[�n\i\�Zfej`[\i\[�X�Zfekifc)� H\n�ZXj\j�f ] �̂ ifnc`e^�n\i\�

[\]`e\[�Xj�Y`kZ_\j�k_Xk�n\i\�i\gfik\[�kf�_Xm\�^ifnc\[�[li`e^�k_\�k`d\�f]�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�

$X]k\i�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp%'�Ylk�_X[�efk�^ifnc\[�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\�$Y\]fi\�

fmXi`f_pjk\i\Zkfdp%)� H\n�ZXj\j�f ] �̂ ifnc`e^�nXj�Xcjf�X�[`Z_fkfdflj�mXi`XYc\)

NXYc\� ,+�[\g`Zkj�k_\�gifgfik`fe�f ]�X^^i\jj`m\�Y\_Xm`flij�`e�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe[�`ekXZk�

Y`kZ_\j�i\gfik\[�`e�Yfk_�hl\jk`feeX`i\j'� Y\]fi\�Xe[�X]k\i�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp)� I ]�k_\�

fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe`dXcj'� .4)-3"�f]�k_\d�_X[�Y\\e�i\gfik\[�kf�_Xm\�^ifnc\[�Xk�k_\�k`d\�f]�

k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�n_`Z_�nXj�j`^e`]`ZXekcp�_`^_\i�k_Xe�k_\�`eZ`[\eZ\�`e�k_\�`ekXZk�^iflg�

$ ] (+)++/%)� NXYc\� ,+�j_fnj�k_Xk�^ifnc`e^�`j�k_\�fecp�X^^i\jj`m\�Y\_Xm`fli� k_Xk�`j�j`^e`]`ZXekcp

[`]]\i\ek�Y\kn\\e�k_\�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe[�`ekXZk�Y`kZ_\j�Xk�Yfk_�k_\�k`d\�f ]�k_\�]`ijk�

hl\jk`feeX`i\�Xe[�k_\�k`d\�f]�k_\�j\Zfe[�$J8+)++1�Xe[�J8+)++/�i\jg\Zk`m\cp%)� <`k`e^�nXj�

j`^e`]`ZXekcp�[`]]\i\ek�Y\kn\\e�k_\�knf�^iflgj�f ]�Y`kZ_\j�Y\]fi\�k_\�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�Xk�k_\�

k`d\�f]�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\�$J(+)+/+%'� Ylk�nXj�efk�j`^e`]`ZXek�Xk�k_\�k`d\�f ]�k_\�j\Zfe[�

hl\jk`feeX`i\)� Ik_\i�X^^i\jj`m\�Y\_Xm`flij�c`jk\[�`e�NXYc\� ,+�n\i\�efk�[`]]\i\ek�Y\kn\\e�k_\�

fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe[�k_\�`ekXZk�^iflgj'� _fn\m\i'�fecp�m\ip�jdXcc�eldY\ij�f]�Y`kZ_\j�`e�k_\�

kfkXc�gfglcXk`fe�XZklXccp�j_fn\[�k_\j\�Y\_Xm`flij'� jf�X�j`^e`]`ZXek�[`]]\i\eZ\�Y\kn\\e�k_\�knf�

^iflgj�nflc[�Y\�[`]]`Zlck�kf�[\k\Zk)
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N_\�eldY\i�f]�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe[�`ekXZk�Y`kZ_\j�k_Xk�_X[�^ifnc\[�\oZclj`m\cp�`e�k_\�

]`ijk�hl\jk`feeX`i\�fi�k_\�j\Zfe[�`j�i\gfik\[�`e�kXYc\� ,,)� NXYc\�,,� `e[`ZXk\j�_fn�dXep�Y`kZ_\j�

^ifnc\[�`e�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\'�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\'� Xe[�Yfk_�hl\jk`feeX`i\j)� Hfk�Xcc�Y`kZ_\j�

k_Xk�^ifnc\[�[li`e^�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\�^ifnc\[�[li`e^�k_\�j\Zfe['�k_\i\�n\i\�fecp�,2�Y`kZ_\j�

Xckf^\k_\i�k_Xk�^ifnc\[�Xk�Yfk_�k_\�]`ijk�Xe[�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\)� Mfd\�f]�k_\�Y`kZ_\j�k_Xk�

^ifnc\[�[li`e^�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\�n\i\�efk�i\gfik\[�kf�_Xm\�^ifnc\[�[li`e^�k_\�j\Zfe[�

hl\jk`feeX`i\'�Xe[�jfd\�f]�k_\�Y`kZ_\j�k_Xk�[`[�efk�^ifnc�[li`e^�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\'� jkXik\[�kf�

^ifnc�Yp�k_\�k`d\�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�nXj�Zfe[lZk\[)� ;k�k_\�k`d\�f]�k_\�]`ijk�Xe[�j\Zfe[�

hl\jk`feeX`i\j�ifl^_cp�k_\�jXd\�gifgfik`fe�f]�Y`kZ_\j�]ifd�\XZ_�gfglcXk`fe�^ifnc\[�$.3)+4"�f]�

k_\�Y`kZ_\j�k_Xk�n\i\�^f`e^�kf�Y\�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe[�0)-1"�f]�k_\�Y`kZ_\j�k_Xk�n\i\�^f`e^�

kf�i\dX`e�`ekXZk�$ ] 8+)++1%%)� Bfn\m\i'�k_\�Y`kZ_\j�k_Xk�^ifnc\[�\oZclj`m\cp�[li`e^�k_\�]`ijk�

hl\jk`feeX`i\�n\i\�[`]]\i\ek�k_Xe�k_\�Y`kZ_\j�k_Xk�^ifnc\[�[li`e^�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\)� NXYc\�

,-�`j�X�cf^`jk`Z�i\^i\jj`fe�df[\c�n_`Z_�`[\ek`]`\j�mXi`XYc\j�k_Xk�n\i\�gfk\ek`Xc�gi\[`Zkfij�f]�

^ifnc`e^�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\)� N_\�j\ej`k`m`kp�f]�k_\�df[\c�nXj�/2)+1"'�Xe[�k_\�

jg\Z`]`Z`kp�nXj�31)02")�N_`j�d\Xej�k_Xk�Y`kZ_\j�k_Xk�[`[�efk�^ifnc�nflc[�Y\�dfi\�Zfii\Zkcp�

[\k\Zk\[�Yp�k_\�df[\c�k_Xe�nflc[�Y`kZ_\j�k_Xk�[`[�^ifnc)� N_\�gfj`k`m\�gi\[`Zk`m\�mXcl\�nXj�

1/)++"�Xe[�k_\�e\^Xk`m\�gi\[`Zk`m\�mXcl\�nXj�21).-")� N_`j�`e[`ZXk\j�k_Xk�k_\�gifgfik`fe�f]�

Y`kZ_\j�gi\[`Zk\[�kf�Y\�^ifnc\ij'�k_Xk�XZklXccp�n\i\�^ifnc\ij'�nXj�jc`^_kcp�c\jj�k_Xe�k_\�gifgfik`fe�

f]�Y`kZ_\j�gi\[`Zk\[�kf�Y\�efe(^ifnc\ij�k_Xk� XZklXccp�n\i\�efe(^ifnc\ij'�i\jg\Zk`m\cp)� ;^\�Xe[�

n\`^_k�f ]�k_\�Y`kZ_\j�n\i\�]fiZ\[�`ekf�k_`j�df[\c�[l\�kf�k_\�gfjj`Y`c`kp�f]�k_\j\�mXi`XYc\j�XZk`e^�Xj�

Zfe]fle[`e^�mXi`XYc\j)� <fk_�k_\j\�mXi`XYc\j�n\i\�Zfek`elflj)� ;^\�Xgg\Xi\[�kf�Y\�XjjfZ`Xk\[�

n`k_�`eZ`[\eZ\�f]�̂ ifnc`e^�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\'�Ylk�i\dfm`e^�X^\�]ifd�k_\�df[\c�

[`[�efk�Xgg\Xi�kf�Z_Xe^\�k_\�dX^e`kl[\�f ]�k_\�mXcl\j�`e�k_\�df[\c)� Ck�nXj�k_\i\]fi\�gifYXYcp�efk
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XZk`e^�Xj�X�Zfe]fle[`e^�fi�`ek\iXZk`e^�mXi`XYc\)�Q\`^_k�nXj�efk�j`^e`]`ZXekcp�XjjfZ`Xk\[�n`k_�

^ifnc`e^'�Ylk�nXj�]fiZ\[�`ekf�k_\�df[\c'�Y\ZXlj\�n_\e�`k�nXj�i\dfm\[�]ifd�k_\�df[\c�`k�Z_Xe^\j�

k_\�dX^e`kl[\�f]�k_\�mXi`XYc\j�`e�k_\�df[\c)� Ck�nXj�k_\i\]fi\�gifYXYcp�XZk`e^�Xj�X�Zfe]fle[`e^�fi�

`ek\iXZk`e^�mXi`XYc\)

L\gif[lZk`m\�jkXklj�$n_\k_\i�k_\�[f^�nXj�^f`e^�kf�Y\�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�fi�c\]k�`ekXZk%�nXj�

]fle[�kf�Y\�XjjfZ`Xk\[�n`k_�^ifnc`e^�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\)� <`kZ_\j�k_Xk�n\i\�kf�Y\�

fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�n\i\� ,0),,� k`d\j�dfi\�c`b\cp�kf�^ifnc�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\�

k_Xe�Y`kZ_\j�k_Xk�n\i\�kf�i\dX`e�`ekXZk�$J88+)+,/%)

<`kZ_\j�k_Xk�n\i\�fYkX`e\[�]ifd�X�Yi\\[\i�j_fn\[�X�ki\e[�f ]�Y\`e^�c\jj�c`b\cp�kf�^ifnc�Xk�k_\�

k`d\�f]�k_\�]`ijk�hl\jk`f`dX`i\�$IL8+)/-'�J8+)+20%)� N_`j'�_fn\m\i'�`j�efk�j`^e`]`ZXek'�Xe[�`j�

XYfm\�k_\�Zlkf]]�f]�J8+)+0'�Ylk�`j�`eZcl[\[�`e�k_\�df[\c�[l\�kf�`kj�`dgfikXeZ\�`e�\mXclXk`e^�k_\�

\em`ifed\ekj�Y\kn\\e�k_\�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe[�`ekXZk�Y`kZ_\j)� ;cjf'�`] �k_\�[f^|j�ZXi\kXb\i�

_X[�gi\m`fljcp�fne\[�X�[f^'�k_\e�k_\�Zlii\ek�[f^�nXj�c\jj�c`b\cp�kf�^ifnc�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�]`ijk�

hl\jk`feeX`i\�$IL8+)-0'�J8+)+/.%

NXYc\� ,.�i\gi\j\ekj�X�cf^`jk`Z�df[\c�n_`Z_�`[\ek`]`\j�mXi`XYc\j�k_Xk�n\i\�gfk\ek`Xc�gi\[`Zkfij�f]�

e\n�ZXj\j�f]�̂ ifnc`e^�k_Xk�fZZlii\[�X]k\i�k_\�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�gifZ\[li\)� N_`j�d\k_f[�f]�

[\]`e`k`fe�]fi�ZXj\j�^`m\j�X�Y\kk\i�`[\X�f ]�n_\k_\i�k_\�^ifnc`e^�nXj�i\cXk\[�kf�k_\�

fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�gifZ\[li\�`kj\c]�̀ ejk\X[�f]�fk_\i�]XZkfij�`e�k_\�\em`ifed\ek�k_Xk�dXp�_Xm\�

Zfeki`Ylk\[�kf�k_\�^ifnc`e^)� N_\�j\ej`k`m`kp�f ]�k_\�df[\c�nXj�/.)20"�Xe[�k_\�jg\Z`]`Z`kp�nXj�

4/)-.")� N_`j�`e[`ZXk\j�k_Xk�Y`kZ_\j�k_Xk�n\i\�efk�e\n�^ifnc\ij�nflc[�Y\�dfi\�Zfii\Zkcp�[\k\Zk\[
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Yp�k_\�df[\c�k_Xe�nflc[�e\n�ZXj\j�f]�̂ ifnc`e^'� Xe[�k_\i\�nflc[�Y\�X�cfn�eldY\i�f]�Y`kZ_\j�k_Xk�

nflc[�Y\�`[\ek`]`\[�Xj�]Xcj\�gfj`k`m\j)� N_\�gfj`k`m\�Xe[�e\^Xk`m\�gi\[`Zk`m\�mXcl\j�n\i\�2+)++"�

Xe[�3/)/3"'�i\jg\Zk`m\cp)� N_`j�`e[`ZXk\j�k_Xk�k_\�gifgfik`fe�f]�Y`kZ_\j�gi\[`Zk\[�kf�Y\�e\n�

^ifnc\ij'�k_Xk�XZklXccp�n\i\�e\n�^ifnc\ij'�nXj�jc`^_kcp�c\jj�k_Xe�k_\�gifgfik`fe�f ]�Y`kZ_\j�

gi\[`Zk\[�kf�Y\�efe(^ifnc\ij�k_Xk� XZklXccp�n\i\�efe(^ifnc\ij'�i\jg\Zk`m\cp)� Q\`^_k�nXj�

j`^e`]`ZXek�`e�k_\�df[\c'� _fn\m\i'� i\dfmXc�f]�n\`^_k�`e�k_\�df[\c�_X[�ef�cXi^\�\]]\Zkj�fe�k_\�

XjjfZ`Xk`fej�Y\kn\\e�k_\�fk_\i�mXi`XYc\j�`e�k_\�df[\c'� k_\i\]fi\�`k�ZXe�Y\�Xjjld\[�k_Xk�n\`^_k�`j�

efk�XZk`e^�Xj�X�Zfe]fle[\i)� ;^\�Xcjf�[`[�efk�Xgg\Xi�kf�Y\�XZk`e^�Xj�X�Zfe]fle[\i)

ImXi`f_pjk\i\Zkfdp� nXj�]fle[�kf�Y\�gfj`k`m\cp�XjjfZ`Xk\[�n`k_�e\n�`eZ`[\eZ\j�f ] �̂ ifnc`e^)�

ImXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�n\i\�dlZ_�dfi\�c`b\cp�kf�j_fn� e\n�`eZ`[\eZ\j�f]�̂ ifnc`e^�k_Xe�

`ekXZk�Y`kZ_\j�XZZfi[`e^�kf�k_`j�cf^`jk`Z�i\^i\jj`fe�df[\c� 8+)+,0%)

NXYc\�,/�`e[`ZXk\j�n_`Z_�X^^i\jj`m\�Y\_Xm`flij�n\i\�XjjfZ`Xk\[�n`k_�k_\�^\e\iXc�`eZ`[\eZ\�f]�

^ifnc`e^�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\)� C]�X�[f^�^ifnc\[�fi�jeXgg\[�n_\e�X�kfp�nXj�

kXb\e�XnXp'�n_`c\�Y\`e^�dfm\['�fi�n_`c\�^lXi[`e^�]ff[�fi�kfpj'�k_\�[f^�nXj�dfi\�c`b\cp�kf�Y\�

i\gfik\[�Yp�fne\ij�kf�^ifnc�`e�^\e\iXc)� N_`j�`e[`ZXk\j�k_Xk�^ifnc`e^�nXj�Xe�\]]\Zk`m\�

d\Xjli\d\ek�f]�X^^i\jj`fe'�`k�nXj�XjjfZ`Xk\[�n`k_�fk_\i�]fidj�f]�X^^i\jj`m\�Y\_Xm`flij'�Xe[�

Xgg\Xi\[�kf�Y\�i\g\XkXYc\�`e�k_\�hl\jk`feeX`i\)

NXYc\�,0�i\gi\j\ekj�X�cf^`jk`Z�i\^i\jj`fe�df[\c�n_`Z_�`[\ek`]`\j�mXi`XYc\j�k_Xk�n\i\�gfk\ek`Xc�

gi\[`Zkfij�]fi�^ifnc`e^�`e�^\e\iXc�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�i\^Xi[c\jj�f]�k_\`i�

^ifnc`e^�jkXklj�Xk�k_\�k`d\�f ]�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\)� N_\�j\ej`k`m`kp�f]�k_\�df[\c�nXj�1-)0+"
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Xe[�k_\�jg\Z`]`Z`kp�nXj�33)/,")� N_\�gfj`k`m\�Xe[�e\^Xk`m\�gi\[`Zk`m\�mXcl\j�f]�k_\�df[\c�n\i\�

2,)/."�Xe[�3.)01"�i\jg\Zk`m\cp)� ;^\�Xe[�n\`^_k�n\i\�Xcjf�Zfekifcc\[�]fi�`e�k_`j�df[\c'� Ylk�[`[�

efk�Xgg\Xi�kf�Y\�XZk`e^�Xj�Zfe]fle[\ij)� Ce�k_`j�df[\c'�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�n\i\�X^X`e�

dfi\�c`b\cp�kf�^ifnc�n_\e�ZfdgXi\[�kf�`ekXZk�Y`kZ_\j� $J8+)++3%)

'$($.$� <XLIV�TSXIRXMEP�TVIHMGXSVW�JS V �KVS[PMRK�MR�SZEVMSL]WXIVIGXSQM^IH�ERH�MRXEGX�FMXGLIW�EX�XMQI�
S J�WIGSRH�UYIWXMSRREMVI

Ik_\i�gfk\ek`Xc�gi\[`Zkfij�]fi�^ifnc`e^�Xk�k_\�k`d\�f ]�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�ZXe�Y\�j\\e�`e�k_\�

cf^`jk`Z�df[\c�]fi�^ifnc`e^�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�`e�NXYc\� ,0)� N_\i\�nXj�X�

.)3�b^�`eZi\Xj\�`e�k_\�d\Xe�n\`^_k�fm\i�k_\�3)-�dfek_�g\i`f[�Y\kn\\e�k_\�knf�hl\jk`feeX`i\j)�

<`kZ_\j�k_Xk�n\i\�fc[\i�k_Xe�k_\�Xm\iX^\�X^\�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\�n\i\� ,)0�k`d\j�

dfi\�c`b\cp�kf�^ifnc�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�$J8+)+-.%)� ;e`dXcj�k_Xk�n\i\�

_\Xm`\i�k_Xe�k_\�Xm\iX^\�n\`^_k�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�^ifnc)� B\Xm`\i�Xe`dXcj�n\i\�,)+2�k`d\j�$g\i�

b`cf^iXd�f]�Yf[p�n\`^_k%�dfi\�c`b\cp�kf�^ifnc�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�$J8+)+.1%)

Ine\ij�k_Xk�jkXk\[�k_Xk�k_\i\�nXj�X�i\Xjfe�]fi�fYkX`e`e^�k_\�[f^�fk_\i�k_Xe�aljk�nXek`e^�X�g\k�

n\i\�2)2.� k`d\j�dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�X�[f^�k_Xk�^ifnc\[� =0%$%%'!$� N_\�i\Xjfej�^`m\e�]fi�

fYkX`e`e^�Y`kZ_\j�k_Xk�^ifnc\[�mXi`\[�Xe[�ef�jg\Z`]`Z�i\Xjfe�nXj�dfi\�gi\mXc\ek�`e�Y`kZ_\j�k_Xk�

^ifnc\[�n_\e�ZfdgXi\[�kf�Y`kZ_\j�k_Xk�[`[e|k�^ifnc)� Iecp�fe\�i\jgfe[\ek�f ]�k_\�Y`kZ_\j�k_Xk�[`[�

^ifnc�jkXk\[�k_Xk�k_\p�nXek\[�X�[f^�]fi�gifk\Zk`m\�gligfj\j�$j\\�NXYc\�/%)

Ine\ij�k_Xk�jkXk\[�k_Xk�k_\p�fYkX`e\[�k_\`i�[f^�]ifd�X�]Xd`cp�d\dY\i�fi�]i`\e[�n\i\�/)44�k`d\j�

dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�X�[f^�k_Xk�^ifnc\[�k_Xe�fne\ij�n_f�fYkX`e\[�k_\`i�[f^�]ifd�fk_\i�jfliZ\j
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$J8+)++-%)� Mfd\�f]�k_\�i\Xjfej�]fi�fYkX`e`e^�Y`kZ_\j�k_Xk�n\i\�i\gfik\[�kf�_Xm\�^ifnc\[�n\i\�

k_Xk�`k� nXj�^`m\e�Xj�X�^`]k�fi�k_Xk�X�Z_`c[�_X[�dfm\[�flk�Xe[�c\]k�k_\�[f^�Y\_`e[)� N_\i\�nXj�ef�

nXp�kf�[\k\id`e\�n_p�g\fgc\�fYkX`e\[�k_\`i�[f^� ]ifd�X�]Xd`cp�d\dY\i�fi�]i`\e[�`]�k_\p�

i\jgfe[\[�k_Xk�k_\i\�nXj�ef�i\Xjfe�]fi�fYkX`e`e^�k_\`i�[f^�Y\j`[\j�aljk�nXek`e^�X�g\k)

<`kZ_\j�k_Xk�jg\ek�k`d\�`e�k_\�[Xp�j\Zk`fe\[�f]]�kf�gXik�f ]�k_\�_fd\�gi`fi�kf�k_\�k`d\�f]�k_\�]`ijk�

hl\jk`feeX`i\�n\i\�/)4.� k`d\j�dfi\�c`b\cp�kf�^ifnc�gi`fi�kf�k_\�k`d\�f]�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�

$J8+)++4%)� N_\�Y`kZ_\j�k_Xk�n\i\�i\gfik\[�Xj�^ifnc\ij�gi`fi�kf�k_\�k`d\�f ]�k_\�j\Zfe[�

hl\jk`feeX`i\�jg\ek�e\Xicp�_Xc]�f ]�k_\`i�k`d\�$/3),-"%�j\Zk`fe\[�f]]�kf�gXik�f ]�k_\�_fd\�`e�k_\�[Xp�

k`d\�_flij)� Ck�nXj�efk�[\k\id`e\[�aljk�n_\i\�k_`j�k`d\�nXj�jg\ek�`e�k_\�_fd\)

<`kZ_\j�k_Xk�n\i\�nXcb\[�dfi\�k_Xe�feZ\�X�[Xp�n\i\�c\jj�c`b\cp�kf�^ifnc�k_Xe�Y`kZ_\j�n_f�n\i\�

nXcb\[�c\jj�k_Xe�k_`j�Xdflek�$IL8+)-0'� ] 8+)+,3%)� Oe`mXi`XYc\�XeXcpj`j�Xcjf�`e[`ZXk\j�k_Xk�

Y`kZ_\j�k_Xk�n\i\�nXcb\[�dfi\�k_Xe�feZ\�X�[Xp�n\i\�Xcjf�dfi\�c`b\cp�kf�Y\�Xccfn\[�f]]�c\Xj_�

n_`c\�fe�nXcbj�$LL8-)+1'�] 8+)+,3%)� N_\i\�n\i\�ef�j`^e`]`ZXek�i\cXk`fej_`gj�Y\kn\\e�k_\�n\`^_k�

f]�k_\�[f^�Xe[�`] �̀ k�nXj�nXcb\[�dfi\�k_Xe�feZ\�X�[Xp'� k_\i\]fi\�`k�`j�lec`b\cp�k_Xk�n\`^_k�`j�XZk`e^�

Xj�X�Zfe]fle[\i�`e�k_`j�XjjfZ`Xk`fe�$J9+)+0%)� N_\i\�n\i\�Xcjf�ef�j`^e`]`ZXek�[`]]\i\eZ\j�`e�k_\�

kpg\j�f]�ZfccXij�fi�kiX`e`e^�[\m`Z\j�jlZ_�Xj�_\X[�_Xck\ij'� Z_fb\�Z_X`ej'� \kZ)'�lj\[�Yp�[f^�fne\ij�
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k_Xk�\m\e�k_fl^_�[`]]\i\eZ\j�Y\kn\\e�k_\�^iflgj�f ]�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe[�`ekXZk�Xe`dXcj�n\i\�

dfjk�c`b\cp�gi\j\ek'�k_\�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�gifZ\[li\�`kj\c]�dXp�Xcjf�Y\�gcXp`e^�X�gXik�`e�

Zfeki`Ylk`e^�kf�k_\�`eZi\Xj\�`e�^ifnc`e^�`e�k_\�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�^iflg�f]�Y`kZ_\j)� ;cjf'�Xj�

`e[`ZXk\[�XYfm\'� efk�Xcc�Y`kZ_\j�k_Xk�^ifnc\[�`e�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\�Zfek`el\[�kf�^ifnc�Xk�k_\�

k`d\�f]�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\'�Xe[�k_\i\�n\i\�Y`kZ_\j�k_Xk�[`[�efk�^ifnc�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�]`ijk

34

FT_a^SdRTS�fXcW� _Ta\XbbX^]� ^U�cWT�R^_haXVWc�^f]Ta'� ;dacWTa�aT_a^SdRcX^]� _a^WXQXcTS�fXcW^dc�_Ta\XbbX^]'



hl\jk`feeX`i\�k_Xk�jkXik\[�kf�^ifnc�Yp�k_\�k`d\�f]�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\)� ;�df[\c�nXj�

[\m\cfg\[�k_Xk�XZZflek\[�]fi�k_`j�_p�\mXclXk`e^�fecp�e\n�ZXj\j�f ] �̂ ifnc`e^'�n`k_�k_\�df[\c�

`e[`ZXk`e^�k_Xk�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�^ifnc�k_Xe�`ekXZk)� Ck�`j�k_\i\]fi\�

gfjj`Yc\�k_Xk�k_\�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�gifZ\[li\�`kj\c]�Zflc[�_\�Zfeki`Ylk`e^�kf�e\n�ZXj\j�f]�

^ifnc`e^)� @`eXccp'�\m\ip�\]]fik�nXj�dX[\�kf�Zfekifc�]fi�\em`ifed\ekXc�]XZkfij�`e�k_\�cf^`jk`Z�

i\^i\jj`fe�df[\cj�]fi�^ifnc`e^'�n_`Z_�j_flc[�XZk�kf�d`e`d`q\�k_\�\]]\Zkj�f]�k_\j\�]XZkfij)� H\ok�kf�

X�cXYfiXkfip�jkl[p�fi�Zc`e`ZXc�ki`Xc'�n_`Z_�Xi\�lec`b\cp�kf�_\�i\]c\Zk`m\�f]�X�_`kZ_\j|� eXkliXc�

\em`ifed\ek'�k_`j�`j�k_\�Y\jk�k_Xk�ZXe�Y\�[fe\�kf�fYkX`e�XZZliXk\�`e]fidXk`fe�i\^Xi[`e^�`eZ`[\eZ\�f]�

^ifnc`e^)

BXm`e^�X�i\Xjfe�]fi�fYkX`e`e^�k_\�[f^�nXj�Xcjf�XjjfZ`Xk\[�n`k_�^\e\iXc�^ifnc`e^�`e�k_\�j\Zfe[�

hl\jk`feeX`i\�n_`Z_�nflc[�Y\�\og\Zk\[�j`eZ\�`k�nXj�XjjfZ`Xk\[�n`k_�e\n�ZXj\j�f ] �̂ ifnc`e^)

Ine\ij�k_Xk�fYkX`e\[�k_\`i�[f^�]ifd�X�]Xd`cp�d\dY\i�fi�]i`\e[�n\i\�Xcjf�dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�X�

[f^�k_Xk�^ifnc\[�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�_=0<$<PP!$� Alp�\k�Xc)� $-++,%�Xcjf�]fle[�

k_Xk�X�[f^�nXj�dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�Y`kk\e�`] �̀ k�nXj�fYkX`e\[�]ifd�X�i\cXk`m\�fi�]i`\e[)� Ck�`j�gfjj`Yc\�

k_Xk�X�[f^�dXp�Y\�^`m\e�XnXp�]ifd�`kj�fi`^`eXc�_fd\�[l\�kf�Y\_Xm`fli�gifYc\dj'�fi�k_Xk�g\fgc\�

dXp�Y\�kXcb\[�`ekf�kXb`e^�X�glggp�]ifd�X�]Xd`cp�d\dY\i�fi�]i`\e[�n_\e�k_\p�Xi\�efk�kilcp�

gi\gXi\[�kf�[f�jf)

<`kZ_\j�k_Xk�n\i\�i\jki`Zk\[�kf�gXik�f]�k_\�_fd\�`e�k_\�[Xp�Xk�k_\�k`d\�f ]�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\�

n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�^ifnc�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�$J8+)++4%)� N_\�[f^�dXp�_Xm\�

Y\\e�i\jki`Zk\[�kf�gXik�f ]�k_\�_fd\�Xk�Xe�\Xicp�X^\�`e�Xkk\dgk�kf�[\Xc�n`k_�gifYc\d�Y\_Xm`flij�Xk�

k_Xk�k`d\)� Ck�`j�Xcjf�gfjj`Yc\�k_Xk�jgXk`Xc�fi�jfZ`Xc�i\jki`Zk`fe�dXp�ZXlj\�_`kZ_\j�kf�Y\Zfd\�dfi\

4+

FT_a^SdRTS�fXcW� _Ta\XbbX^]� ^U�cWT�R^_haXVWc�^f]Ta'� ;dacWTa�aT_a^SdRcX^]� _a^WXQXcTS�fXcW^dc�_Ta\XbbX^]'



jki\jj\[�Xe[�`e�klie�X^^i\jj`m\)� <\\i[X�\k�Xc)� $,443%�]fle[�k_Xk�[f^j�k_Xk�n\i\�jn`kZ_\[�]ifd�X�

jgXZ`flj�^iflg�_flj`e^�j\kk`e^�kf�X�,)2dV�`jfcXk\[�b\ee\c�j_fn\[�X^^i\jj`m\e\jj�kfnXi[j�

Zfejg\Z`]`Zj'� X�_\`^_k\e\[�jkXk\�f]�\oZ`kXYc`kp�Xe[�j`^e`]`ZXekcp�dfi\�Y\_Xm`flij�XjjfZ`Xk\[�n`k_�

Z_ife`Z�jki\jj�jlZ_�Xj�Xlkf^iffd`e^�Xe[�gcXZ`e^�gXnj�fe�Zfejg\Z`]`Zj)�=fem\ij\cp'�F\X[fe�Xe[�

Glcc`ej�$,44,%�]fle[�`eZi\Xj`e^�ZX^\�j`q\�Xgg\Xi\[�kf�_Xm\�ef�\]]\Zk�fe�gcXjdX�Zfik`jfc�fi�;=NB'�

n_\e�\mXclXk`e^�^i\p_fle[j�k_Xk�n\i\�XZZljkfd\[�kf�ZX^\j�k_Xk�n\i\�.3Zd�`e�n`[k_�n_f�n\i\�

jlYj\hl\ekcp�jn`kZ_\[�kf�n`[\i�ZX^\j�k_Xk�n\i\�3+�Zd�`e�n`[k_)

<`kZ_\j�k_Xk�n\i\�nXcb\[�dfi\�k_Xe�feZ\�X�[Xp�n\i\�c\jj�c`b\cp�kf�^ifnc�k_Xe�Y`kZ_\j�k_Xk�n\i\�

nXcb\[�Xk�cfn\i�]i\hl\eZ`\j�$IL8+)-0,'� ] 8+)+,3%)� <`kZ_\j�k_Xk�n\i\�nXcb\[�dfi\�k_Xe�feZ\�X�

[Xp�n\i\�Xcjf�dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�jkfgg\[�^ifnc`e^�Yp�k_\�k`d\�f ]�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�`]�k_\p�

_X[�^ifnc\[�Xk�k_\�k`d\�f ]�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\�$IL8.)1-'�J8+)+-0%)� Alp�\k�Xc)� $-++,%�Xcjf�

]fle[�k_Xk�`e�X�k\c\g_fe\�hl\jk`feeX`i\�`emfcm`e^�--2�[f^�fne\ij'�1�Y`kZ_\j�_X[�Y\\e�i\gfik\[�kf�

e\m\i�^f�flkj`[\'�Xe[�Xcc�1�f ]�k_\j\�Y`kZ_\j�_X[�Y\\e�i\gfik\[�kf�_Xm\�Y`kk\e)�Q\cc(Y\_Xm\[�[f^j'�

`e�^\e\iXc'�dXp�Y\�dfi\�c`b\cp�kf�Y\�kXb\e�]fi�nXcbj)� Ine\ij�dXp�]`e[�`k�\Xj`\i�kf�kXb\�X�[f^�k_Xk�

[f\j�efk�Y\_Xm\�X^^i\jj`m\cp�fe�nXcbj)� @i\hl\ek�nXcbj�dXp�Xcjf�Y\�gifk\Zk`m\�`e�gi\m\ek`e^�

X^^i\jj`fe�`e�Y`kZ_\j)� N_\�g_pj`ZXc�\o\iZ`j\�dXp�Y\�gif[lZ`e^�g_pj`fcf^`ZXc�\]]\Zkj�jlZ_�Xj�

df[\iXk\� ^clZfZfik`Zf`[�Xe[�\e[fig_`e�i\c\Xj\'�n_`Z_�ZXe�_Xm\�X�dfig_`e\(c`b\�\]]\Zk�$EXe\bf'�

,4346�HfidXe�Xe[�F`knXZb'� ,432%)� Ck�`j�Xcjf�gfjj`Yc\�k_Xk�Y`kZ_\j�k_Xk�n\i\�nXcb\[�dfi\�k_Xe�

feZ\�X�[Xp�_X[�dfi\�f ]�Xe�fggfikle`kp�kf�Y\�jfZ`Xc`q\[�n`k_�g\fgc\�Xe[�fk_\i�Xe`dXcj)� <\\i[X�\k�

Xc)� $,443%�]fle[�`e�X�mXi`\kp�f]�Z_Xcc\e^\j�k_Xk�jfZ`Xccp�Xe[�jgXk`Xccp�i\jki`Zk\[�[f^j�\o_`Y`k\[�X�

_\`^_k\e\[�jkXk\�f]�X^^i\jj`fe�kfnXi[j�Zfejg\Z`]`Zj)� MfZ`Xc`qXk`fe�dXp�jkXY`c`q\�k_\�

Zfddle`ZXk`fe�Y\kn\\e�g\fgc\�Xe[�Xe`dXcj)� =c\Xi�Zfddle`ZXk`fe�n`cc�^\e\iXccp�dXb\�X�[f^�c\jj
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c`b\cp�kf�i\jgfe[�kf�X�j`klXk`fe�n`k_�X^^i\jj`fe�$Ll^XXj'� ,442%)� >f^j�k_Xk�Xi\�nXcb\[�dfi\�k_Xe�

feZ\�X�[Xp�dXp�Xcjf�Y\�dfi\�c`b\cp�kf�\og\i`\eZ\�efm\c�j`klXk`fej�dfi\�i\^lcXicp�k_Xe�[f^j�k_Xk�

Xi\�nXcb\[�Xk�cfn\i�]i\hl\eZ`\j)� N_`j�dXp�dXb\�k_\�Xe`dXc�dfi\�X[XgkXYc\�kf�[`]]\i\ek�

\em`ifed\ekj�Xe[�gfjj`Ycp�c\jj�c`b\cp�kf�Y\�X^^i\jj`m\)

'$)$-$� 4IQSKVETLMG�GLEVEGXIVMWXMGW�S J�FMXGLIW�VITSVXIH�XS�LEZI�KVS[PIH�MR�WIGSRH�UYIWXMSRREMVI

N_\i\�n\i\�ef�j`^e`]`ZXek�[`]]\i\eZ\j�Y\kn\\e�gli\Yi\[�Xe[�d`oYi\[�Y`kZ_\j�i\^Xi[`e^�`eZ`[\eZ\�

f]�̂ ifnc`e^�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�j\Zfe[�hl\jk`f`dX`i\)� N_`j�`j�`e�ZfekiXjk�n`k_�i\jlckj�]fle[�Yp�Alp�

\k�Xc)� $-++,%�n_f�i\gfik\[�k_Xk�d`o\[�Yi\[�[f^j�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�^ifnc'� Ylk�efk�kf�Y`k\)� N_`j�

dXp�Y\�[l\�kf�k_\�cXi^\i�jXdgc\�j`q\�`e�k_\�jkl[p�Yp�Alp�\k�Xc)� $-++,%)

N_\�]Xd`cp�j`q\�f]�̂ ifnc`e^�Y`kZ_\j�nXj�jc`^_kcp�cXi^\i�k_Xe�k_\�Xm\iX^\�i\gfik\[�]Xd`cp�j`q\�f]�

.)+�i\gfik\[�Yp�MkXk`jk`Zj�=XeX[X�`e�-+++'� Xe[�nXj�cXi^\i�k_Xe�]Xd`cp�j`q\�f]�k_\�kfkXc�gfglcXk`fe�

`e�k_`j�jkl[p)� N_`j�jl^^\jkj�k_Xk�Y`kZ_\j�k_Xk�^ifnc�dXp�Y\�dfi\�c`b\cp�kf�c`m\�`e�_fd\j�n`k_�dfi\�

g\fgc\)� Ine\ij�f]�̂ ifnc`e^�Y`kZ_\j�n\i\�]fle[�kf�_Xm\�dfi\�Z_`c[i\e�$7,3�p\Xij�f]�X^\%�`e�k_\�

_fd\�$J8+)+,.%)� N_`j�i\jlck�`j�Zfej`jk\ek�n`k_�Alp�\k�Xc)� $-++,%�n_f�]fle[�k_Xk�k_\�gi\j\eZ\�f]�

fe\�fi�dfi\�k\\eX^\ij�`e�k_\�_fd\�nXj�X�i`jb�]XZkfi�]fi�Y`k`e^�`e�[f^j)
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'$)$.$�5\GMXEFMPMX]�PIZIPW�MR�SZEVMSL]WXIVIGXSQM^IH�ZIVWYW�MRXEGX�FMXGLIW�

ImXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�n\i\�]fle[�kf�Y\�dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�Xe�`eZi\Xj\�`e�\oZ`kXY`c`kp

X]k\i�k_\�k`d\�f]�k_\�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�gifZ\[li\�$ ] 8+)+,4%)� Ji\m`flj�c`k\iXkli\�_Xj�`e[`ZXk\[�

k_Xk�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�Xi\�dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�X�_`^_\i�^\e\iXc�XZk`m`kp�c\m\c�n_\e�

ZfdgXi\[�kf�`ekXZk�Y`kZ_\j�$MXcd\i`�\k�X_',44,%)� Ck�`j�gfjj`Yc\�k_Xk�k_\�fne\ij�nflc[�[\jZi`Y\�X�

_`^_�XZk`m`kp�c\m\c�Xj�Y\`e^�\oZ`kXYc\)

'$)$&%$� <XLIV�VMWO�JEGXSVW�JS V �LMKL�I\GMXEFMPMX]�PIZIPW� MR�SZEVMSL]WXIVIGXSQM^IH�ERH�MRXEGX�FMXGLIW�EX�
XLI�XMQI�S J �XLI�WIGSRH�UYIWXMSRREMVI

?oZ`kXY`c`kp�nXj�efk�]fle['�_fn\m\i'�kf�Y\�XjjfZ`Xk\[�n`k_�^ifnc`e^�fi�Y`k`e^�`e�fli�jkl[p)� Alp�

\k�Xc)� $-++,%�]fle[�k_Xk�[f^j�k_Xk�_X[�Y`kk\e�n\i\�iXeb\[�Yp�k_\`i�fne\ij�Xj�Y\`e^�dfi\�\oZ`kXYc\�

Xj�glgg`\j� k_Xe�[f^j�k_Xk�_X[�efk�Y`kk\e)� Ck�`j�gfjj`Yc\�k_Xk�k_\�Y\_Xm`fli� f]�k_\�[f^�Xj�X�glggp�

_X[�`e]cl\eZ\[�k_\�fne\i|j�g\iZ\gk`fe�f]�̀ kj�\oZ`kXY`c`kp�Xj�Xe�X[lck)� N_\�fne\i�dXp�_Xm\�

i\d\dY\i\[�X� gXik`ZlcXi�`ejkXeZ\�n_\i\�k_\�glggp�nXj�\oZ`kXYc\'�fi�YXj\�k_\`i�iXeb`e^�fe�X�]\n�

\m\ekj)� ;^\�Xe[�n\`^_k�n\i\�cfZb\[�`ekf�k_\�df[\c�Ylk�e\`k_\i�n\i\�XjjfZ`Xk\[�n`k_�Xe�`eZi\Xj\�

`e�\oZ`kXY`c`kp�jl^^\jk`e^�k_Xk�k_\p�n\i\�efk�XZk`e^�Xj�Zfe]fle[\ij)

Oj`e^�X�jkXe[Xi[�YlZbc\�ZfccXi�Xj�fggfj\[�kf�Xefk_\i�kpg\�f]�ZfccXi�]fi�k_\�gligfj\�f ]�nXcb`e^�

k_\�[f^�Xgg\Xij�kf�Y\�XjjfZ`Xk\[�n`k_�c\jj�\oZ`kXY`c`kp)� >f^�fne\ij�k_Xk�lj\[�X�jkXe[Xi[�YlZbc\�

ZfccXi�fe�k_\`i�[f^'�Xj�fggfj\[�kf�Xep�fk_\i�kpg\'�_X[�X�[f^�k_Xk�nXj�c\jj�c`b\cp�kf�[\m\cfg�Xe�

`eZi\Xj\�`e�\oZ`kXY`c`kp�$J8+)++2'� IL8+)-33%)� N_\�[`]]\i\eZ\�`e�\oZ`kXY`c`kp�dXp�Y\�XjjfZ`Xk\[�

n`k_�k_\�]XZk�k_Xk�fne\ij�n_f�_Xm\�X�[f^�k_Xk�`j�c\jj�\oZ`kXYc\�dXp�Y\�dfi\�c`b\cp�kf�lj\�X�

jkXe[Xi[�ZfccXi)� C]�X�[f^�`j�\Xj`\i�kf�nXcb�k_\e�k_\i\�`j�ef�e\\[�kf�lj\�Xefk_\i�kpg\�f ]�ZfccXi)
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Ji\m`flj�jkl[`\j�_Xm\�`e[`ZXk\�k_Xk�k_\i\�Xi\�ef�[`]]\i\eZ\j�`e�Zfik`jfc�c\m\cj�Y\kn\\e�[f^j�n_f�

n\Xi�i\^lcXi�YlZbc\�ZfccXi�Xe[�k_fj\�n_f�n\Xi�X�_\X[�_Xck\i�$I^Yld�\k�X_'� ,443%)� @fiZ\]lc�

i\jkiX`ek�n`k_�Z_fb\�fi�gife^�ZfccXij'�_fn\m\i'� dXp�ZXlj\�Xeo`\kp�Xe[�]iljkiXk`fe'�Xe[�`e�klie'�

ki`^^\i�X^^i\jj`fe�$F`e[jXp'�-++,%)

Ine\ij�n_f�_Xm\�i\gfik\[�k_Xk�k_\p�lj\[�X�Z_fb\�Z_X`e�kf�nXcb�k_\`i�Y`kZ_\j�n\i\�dfi\� c`b\cp�

kf�_Xm\�X�[f^�k_Xk�nXj�\oZ`kXYc\�$J8+)+,-%)� N_\�Z_fb\�Z_X`e�dXp�_Xm\�Y\\e�lj\[�fe�Y`kZ_\j�k_Xk�

n\i\�\oZ`kXYc\�`e�k_\�]`ijk�gcXZ\�`e�Xe�Xkk\dgk�kf�Zfekifc�k_`j�Y\_Xm`fli)� Ck�`j�Xcjf�gfjj`Yc\�k_Xk�k_\�

Z_fb\�Z_X`e�`kj\c]�̀ j�ZXlj`e^�k_\�Y\_Xm`fli)� C]�lj\[�Xggifgi`Xk\cp'�k_\�[f^�n`cc�c\Xie�kf�Xmf`[�k_\�

Zfii\Zk`fe�n_`Z_�`j�X�e\^Xk`m\�i\`e]fiZ\d\ek�f ]�_\\c`e^�Y\_Xm`fli)� C] �lj\[�`eXggifgi`Xk\cp'�k_\�

Xm\ij`m\�jk`dlclj�`j�legi\[`ZkXYc\�Xe[�dXp�ZXlj\�jki\jj�`e�k_\�[f^

<`kZ_\j�k_Xk�n\i\�i\gfik\[�Xj�Y\`e^�flk^f`e^�Xj�X�glggp�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�Y\�_`^_cp�\oZ`kXYc\�

$IL80)40'�J8+)++/%)� N_`j�`e[`ZXk\j�k_Xk�k_\�Y\_Xm`fli� f]�k_\�[f^�n_\e�j_\�nXj�X�glggp�dXp�Y\�

X�gi\[`Zkfi� f]� _fn�\oZ`kXYc\�j_\�n`cc�Y\�Xj�Xe�X[lck)� Ine\ij�j_flc[�Y\�XnXi\�k_Xk�glgg`\j�k_Xk�

Xi\�_`^_cp�flk^f`e^�dXp�Y\�\oZ`kXYc\�Xj�X[lckj'�Xe[�j_flc[�Y\�gi\gXi\[�kf�lj\�gi\m\ekXk`m\�

jkiXk\^`\j�kf�Xmf`[�gifYc\d�Y\_Xm`fli)� ;ck\ieXk`m\cp'�Q`cjjfe�Xe[�Mle[^i\e�$,442%� ]fle[�k_Xk�k_\�

n`cc`e^e\jj�f ]�3�nb�fc[�glgg`\j�kf�XggifXZ_�Xe[�dXb\�ZfekXZk�n`k_�g\fgc\�_X[�ef�j`^e`]`ZXek�

XjjfZ`Xk`fej�n`k_�ye\im\�jkXY`c`kpz�Xk�dXkli`kp�$,0(-+�dfek_j�f]�X^\%)� yH\im\�jkXY`c`kpz�`e�k_`j�

jkl[p�nXj�efk�[\]`e\[)� H\im\�jkXY`c`kp�Xj�i\gfik\[�Yp�Q`cjjfe�Xe[�Mle[^i\e�$,442%� Xe[�k_\�

fne\ij|�g\iZ\gk`fe�f]�\oZ`kXY`c`kp�`e�fli�jkl[p�dXp�Y\�hl`k\�[`]]\i\ek)
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'$)$&&$� ?ITSVXIH�ETTIXMXI�PIZIPW�MR�SZEVMSL]WXIVIGXSQM^IH�ZIVWYW�MRXEGX�FMXGLIW�

IY\j`kp�`j�fe\�f]�k_\�dfjk�Zfddfe�ZfeZ\iej�i\^Xi[`e^�dXcelki`k`fe�`e�Y`kZ_\j�$?[e\p�Xe[�

Md`k_'� ,4316� M`Yc\p'� ,43/%)� ;�Zfddfe�hl\jk`fe�k_Xk�`j�Xjb\[�Yp�[f^�fne\ij�n_\e�_Xm`e^�k_\`i�

[f^�e\lk\i\[�`j�`] �k_\`i�g\k�n`cc�^X`e�n\`^_k�Xj�X�i\jlck�f ]�k_\�gifZ\[li\)� ;ck_fl^_�k_`j�jkl[p�[f\j�

efk�\oXd`e\�fY\j`kp'�Xgg\k`k\�$fi�g\iZ\`m\[�Xkk`kl[\�kfnXi[�]ff[%�Xe[�Yf[p�n\`^_k�n\i\�i\Zfi[\[)�

N_\�Xgg\k`k\�\mXclXk\[�nXj�Xj�i\gfik\[�Yp�k_\�[f^�fne\ij)� N_`j�nXj�\oXd`e\[�kf�[\k\id`e\�`]�Xe�

`eZi\Xj\�`e�Xgg\k`k\�fZZlii\[�X]k\i�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp)

ImXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�n\i\�ef�dfi\�c`b\cp�kf�[\m\cfg�Xe�`eZi\Xj\�`e�Xgg\k`k\�k_Xe�k_\�

`ekXZk�Y`kZ_\j)� N_\�i\jlckj�]fi�Xgg\k`k\�`e�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�m\ijlj�`ekXZk�Y`kZ_\j�Xi\�mXi`\[�`e�

gi\m`flj�c`k\iXkli\)� MXcd\i`�\k�Xc)� $,44,%�i\gfik\[�k_Xk�k_\i\�n\i\�ef�Z_Xe^\j�`e�Xgg\k`k\'� ]ff[�

`ekXb\�fi�n\`^_k�^X`e�X]k\i�^feX[\Zkfdp�`e�dXc\�Xe[�]\dXc\�[f^j)� Ik_\i�jkl[`\j�_Xm\�]fle[�k_\�

fggfj`k\'� k_Xk�k_\i\�`j�Xe�`eZi\Xj\�`e�Xgg\k`k\�X]k\i�k_\�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�gifZ\[li\�$I#@Xii\cc�

Xe[�J\XZ_\p'� ,44+%�Xe[�k_Xk�e\lk\i\[�Y`kZ_\j�n\i\�kn`Z\�Xj�c`b\cp�kf�Y\Zfd\�fY\j\�n_\e�

ZfdgXi\[�kf�`ekXZk�Y`kZ_\j�$?[e\p�Xe[�Md`k_'� ,431%)� N_\�Xgg\k`k\�c\m\cj�i\gfik\[�Yp�MXcd\i`�\k�Xc)�

$,44,%�n\i\�i\gfik\[�Yp�k_\�i\j\XiZ_\i'� Xe[�k_\�Y`kZ_\j�n\i\�iX`j\[�`e�Xe�Xkpg`ZXc�cXYfiXkfip�

\em`ifed\ek'� n_\i\Xj�`e�k_`j�jkl[p�Xe[�k_\�jkl[p�Zfe[lZk\[�Yp�I#@Xii\cc�Xe[�J\XZ_\p�$,44+%�

Xgg\k`k\�c\m\cj�n\i\�i\gfik\[�Yp�k_\�fne\ij�f ]�k_\�Y`kZ_\j)� N_`j�[`]]\i\eZ\�`e�Yfk_�\em`ifed\ek�

Xe[�i\gfik\i�dXp�ZXlj\�k_\�Xgg\k`k\�jZfi\j�Y\kn\\e�jkl[`\j�kf�Xgg\Xi�[`]]\i\ek�Xe[�^`m\�mXip`e^�

i\jlckj)� N_\�jkl[p�Zfe[lZk\[�Yp�?[e\p�Xe[�Md`k_�$,431%�n_`Z_�i\gfik\[�fY\j`kp�c\m\cj�`e�

fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�lj\[�m\k\i`eXi`Xej� kf�iXeb�k_\�Y`kZ_\j�n`k_�X� Zfe[`k`fe�jZfi\�fe�X�

]`m\�gf`ek�jZXc\)� ;^X`e'� [`]]\i\ek�i\gfik\ij�dXp�i\m\Xc�[`]]\i\ek�i\jlckj'�Xe[�Zfe[`k`fe�jZfi\�nXj�

lj\[�Xj�fggfj\[�kf�XZklXc�n\`^_k�^X`e)� Bflgk�\k�Xc)� $,424%�]fle[�k_Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�\jkiflj�ZpZc\
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nXj�XjjfZ`Xk\[�n`k_�d\Xe�[X`cp�ZXcfi`Z�`ekXb\�`e�Y`kZ_\j)� G\Xe�ZXcfi`Z�`ekXb\�nXj�cfn\jk�[li`e^�

\jkilj'� Xe[�k_Xk�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�^X`e\[�j`^e`]`ZXekcp�dfi\�n\`^_k�Xe[�Zfejld\[�

dfi\�ZXcfi`\j�`e�k_\�]`ijk�k\e�[Xpj�X]k\i�k_\�jli^\ip'�n_\e�ZfdgXi\[�kf�j_Xd�fg\iXk\[�Zfekifcj)

N_\�jkl[p�Yp�Bflgk�\k�Xc)� $,424%�lj\[�gli\Yi\[�Y\X^c\j�k_Xk�n\i\�`e[`m`[lXccp�_flj\[�`e�]`Y\i^cXjj�

ZX^\j�`e�X�cXYfiXkfip�\em`ifed\ek)� N_`j�\em`ifed\ek�dXp�efk�Y\�ZfdgXiXYc\�kf�X�_flj\_fc[�

j\kk`e^)� <`kZ_\j�`e�X�cXYfiXkfip�j\kk`e^�dXp�efk�\Xk�k_\�jXd\�Xdflek�Xj�Y`kZ_\j�`e�X�_flj\_fc[�

\em`ifed\ek�Y\ZXlj\�k_\i\�Xi\�dXep�]XZkfij'�jlZ_�Xj�k_\�gi\j\eZ\�f]�fk_\i�g\fgc\�Xe[�Xe`dXcj'�

n_`Z_�dXp�`e]cl\eZ\�_fn�dlZ_�]ff[�X�[f^�Zfejld\j)

;ck_fl^_�k_\�jkl[p�k_Xk�dfjk�Zcfj\cp�i\]c\Zkj�fli�[\j`^e�]fi�`e[`ZXk`fe�f]�Xgg\k`k\�c\m\cj�`j�k_Xk�

i\gfik\[�Yp�I|@Xii\cc�Xe[�J\XZ_\p�$,44+%'�n_`Z_�Xccfn\[�k_\�fne\ij�kf�iXeb�k_\`i�Y`kZ_\j�Xgg\k`k\'�

`k�p`\c[\[�fggfj`k\�i\jlckj�kf�flij)� I|@Xii\cc�Xe[�J\XZ_\p�$,44+%�]fle[�k_Xk�k_\i\�nXj�Xe�`eZi\Xj\�

`e�`e[`jZi`d`eXk\�Xgg\k`k\�`e�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j)� N_\i\�n\i\�ef�[`]]\i\eZ\j�Y\kn\\e�

n_\k_\i�fi�efk�X�[f^�nXj�gli\Yi\[�Xe[�`k|j�Xgg\k`k\�jZfi\'� _fn\m\i�k_\i\�n\i\�hl`k\�X�n`[\�

mXi`\kp�f ]�gli\Yi\[�Y`kZ_\j�`e�fli�jkl[p'�n_`Z_�Zflc[�`e�klie�ZXlj\�^i\Xk�mXi`XY`c`kp�`e�Xgg\k`k\�

jZfi\j)� I|@Xii\cc�Xe[�J\XZ_\p�$,44+%�dXkZ_\[�]fi�Yi\\['�n_`Z_�dXp�XZZflek�]fi�jfd\�f]�k_\�

[`]]\i\eZ\)� ;ck_fl^_�k_\i\�`j�ef�jg\Z`]`Z�`e]fidXk`fe�fe�Xgg\k`k\�c\m\cj�f ]�[`]]\i\ek�Yi\\[j�f]�

[f^j'� `eZ`[\eZ\�f]�fY\j`kp�dXp�mXip�`e�[`]]\i\ek�Yi\\[j�$GXjfe'� ,42+%)� N_`j�dXp�fi�dXp�efk�Y\�

i\cXk\[�kf�Xgg\k`k\)

H\`k_\i�k_\�X^\�efi�k_\�n\`^_k�f ]�k_\�[f^�Xgg\Xi\[�kf�_Xm\�Xe�XjjfZ`Xk`fe�n`k_�Xe�`eZi\Xj\�`e�

Xgg\k`k\)� ;e`dXcj�k_Xk�n\i\�]\[�]i\\�Z_f`Z\�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\�n\i\�dfi\�c`b\cp�

kf�[\m\cfg�Xe�`eZi\Xj\�`e�Xgg\k`k\)� Ck�dXp�Y\�k_Xk�k_\�Xe`dXcj�]\[�]i\\�Z_f`Z\�Xi\�XcnXpj�\og\Zk`e^
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kf�]`e[�]ff[�)� Q_\e�k_\i\�`j�ef�]ff[�`e�k_\�Xe`dXcj|�Yfnc�`k�dXp�j\\b�flk�k_\�fne\i�kf�i\gc\e`j_�`k)

N_`j�dXp�^`m\�k_\�Xgg\XiXeZ\�k_Xk�k_\�[f^�_Xj�X�cXi^\�Xgg\k`k\)

'$)$&'$� ?MWO�JEGXSVW�JS V �PEVKI�ETTIXMXIW� MR�SZEVMSL]WXIVIGXSQM^IH�ERH�MRXEGX�FMXGLIW

;e�yXYfm\�Xm\iX^\�Xgg\k`k\z�nXj�[\]`e\[�Xj�Xe�Xgg\k`k\�k_Xk�nXj�XYfm\�k_\�Xm\iX^\�mXcl\�]fi�k_\�

kfkXc�gfglcXk`fe�f]�Y`kZ_\j)� ImXi`f_pjk\i\Zkfdp�[`[�efk�Xgg\Xi�kf�`e]cl\eZ\�n_\k_\i�fi�efk�X�[f^�

_X[�X�cXi^\�Xgg\k`k\)� ;^\�Xe[�n\`^_k�n\i\�cfZb\[�`ekf�k_\�df[\c'� Ylk�[`[�efk�Xgg\Xi�kf�Y\�

j`^e`]`ZXek�Xe[�n\i\�efk�XZk`e^�Xj�Zfe]fle[\ij)� Ie\�i`jb�]XZkfi�]fi�Xe�XYfm\�Xm\iX^\�Xgg\k`k\�nXj�

Y\`e^�fYkX`e\[�]ifd�X�Yi\\[\i)� <`kZ_\j�fYkX`e\[�]ifd�X�Yi\\[\i�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�Xe�

XYfm\�Xm\iX^\�Xgg\k`k\�n_\e�ZfdgXi\[�kf�Y`kZ_\j�fYkX`e\[�]ifd�fk_\i�jfliZ\j�$J8+)++,%)� N_`j�

dXp�Y\�[l\�kf�k_\�]XZk�k_Xk�Xe`dXcj�fYkX`e\[�]ifd�Yi\\[\ij�Xi\�gli\Yi\[)� Oe`mXi`XYc\�XeXcpj`j�

`e[`ZXk\[�k_Xk�gli\Yi\[�Y`kZ_\j�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�Xe�XYfm\�Xm\iX^\�Xgg\k`k\�n_\e�

ZfdgXi\[�kf�d`oYi\[�Y`kZ_\j�$LL8,).-1'�J8+)+.4%)� Ik_\i�jkl[`\j�_Xm\�`e[`ZXk\[�k_Xk�mXi`flj�

gli\Yi\[�Y`kZ_\j�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�Y\�fY\j\�n_\e�ZfdgXi\[�kf�d`oYi\[�Y`kZ_\j�$?[e\p�Xe[�

Md`k_'� ,431%)� Hf�i\gfikj�_Xm\�Y\\e�dX[\�fe�k_\�Xgg\k`k\�f]�gli\Yi\[�m\ijlj�d`oYi\[�Y`kZ_\j)

<`kZ_\j�k_Xk�Xkk\e[\[�kiX`e`e^�ZcXjj\j�n\i\�/)2+�k`d\j�dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�Xe�XYfm\�Xm\iX^\�

Xgg\k`k\�$ ] 8+)+,0%)� C]�k_\�[f^�i\Z\`m\[�ki\Xkj�Xj�X�i\nXi[�]fi�^ff[�Y\_Xm`fli�`e�ZcXjj'�`k�dXp�j_fn�

dfi\�`ek\i\jk�`e�ki\Xkj�k_Xe�X�[f^�k_Xk�nXj�efk�i\Z\`m`e^�]ff[�i\nXi[j�]fi�kiX`e`e^)� N_\i\�nXj�ef�

XjjfZ`Xk`fe'�_fn\m\i'�Y\kn\\e�k_\�fne\i�i\gfik`e^�k_Xk�_\*j_\�^Xm\�k_\�Y`kZ_\j�ki\Xkj�Xe[�k_\�[f^�

_Xm`e^�Xe�XYfm\�Xm\iX^\�Xgg\k`k\)� Ck�`j�Xcjf�gfjj`Yc\�k_Xk�dfi\�gli\Yi\[�k_Xe�d`oYi\[�Y`kZ_\j�dXp�

Xkk\e[�kiX`e`e^�ZcXjj\j)� N_\i\�nXj�ef�j`^e`]`ZXek�XjjfZ`Xk`fe�Y\kn\\e�Xkk\e[`e^�kiX`e`e^�ZcXjj\j
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Xe[�Y\`e^�X�gli\Yi\[�[f^�n_\e�le`mXi`XYc\�XeXcpj`j�nXj�g\i]fid\['�_fn\m\i'�Y`kZ_\j�k_Xk�n\i\�

gli\Yi\[�j_fn\[�X�ki\e[�f]�Y\`e^�dfi\�c`b\cp�kf�Xkk\e[�kiX`e`e^�ZcXjj\j�$LL8,)-4'�J8+)+10%)

<`kZ_\j�k_Xk�n\i\�Xccfn\[�kf�ifXd�]i\\cp�flk[ffij�`e�k_\�[Xpk`d\�n\i\�c\jj�c`b\cp�kf�_Xm\�X�cXi^\�

Xgg\k`k\)�N_\�[f^�dXp�Y\�\Xk`e^�fk_\i�jfliZ\j�f ]�]ff[�flk[ffij'� Y`kZ_\j�k_Xk�Xi\�flkj`[\�dXp�efk�

Y\�ZfeZ\ekiXk`e^�fe�]ff[�Xj�dlZ_�Xj�X�[f^�k_Xk�`j�_flj\[�`e[ffij�Xe[�_Xj�c`kkc\�jk`dlcXk`fe)�

Ilk[ffi�Y`kZ_\j�dXp�_Xm\�dfi\�\em`ifed\ekXc�\d`Z_d\ek�Xe[�dXp�Y\�c\jj�c`b\cp�kf�\Xk�Xj�X�

[`jgcXZ\d\ek�Y\_Xm`fli)

*&-&� 7\[PYb`V\[`

L\jgfej\�iXk\j�]fi�k_`j�k\c\g_fe\�hl\jk`feeX`i\�n\i\�\oZ\cc\ek'�n`k_�ef�i\jgfe[\ek�i\]lj`e^�kf�

Zfdgc\k\�k_\�hl\jk`feeX`i\)� F\m\c�f]�gXik`Z`gXk`fe�nXj�_`^_\i�`e�k_\�]`ijk�k\c\g_fe\�hl\jk`f`dX`i\�

k_Xe�k_\�j\Zfe['�dX`ecp�[l\�kf�X�jdXcc�gfglcXk`fe�f]�fne\ij�k_Xk�_X[�i\c`ehl`j_\[�fi�jfc[�k_\`i�

Y`kZ_\j)� ImXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�[f^j�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�Y\Zfd\�X^^i\jj`m\'�n_\e�

d\Xjli\[�Yp�`eZ`[\eZ\�f]�̂ ifnc`e^'�n_\e�ZfdgXi\[�kf�`ekXZk�Y`kZ_\j)� >f^j�`e�k_\�

fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�^iflg� n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�^ifnc�\m\e�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\'�

Ylk�k_\�i`jb�f]�̂ ifnc`e^�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�nXj�dlZ_�cXi^\i)�

ImXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�[f^j�n\i\�Xcjf�dfi\�c`b\cp�kf�[\m\cfg�e\n�ZXj\j�f ] �̂ ifnc`e^�k_Xe�`ekXZk�

Y`kZ_\j)� Aifnc`e^�`e�^\e\iXc� Xgg\Xi\[�kf�Y\�X�^ff[�`e[`ZXkfi�f ]�X^^i\jj`fe�j`eZ\�`k�nXj�XjjfZ`Xk\[�

n`k_�fk_\i�gfjj`Yc\�]fidj�f]�X^^i\jj`fe�jlZ_�Xj�^ifnc`e^�fi�jeXgg`e^�n_\e�X�kfp�nXj�kXb\e�XnXp'�

fi�n_\e�k_\�[f^�nXj�dfm\['� Xe[�^ifnc`e^�fi�jeXgg`e^�n_`c\�^lXi[`e^�]ff[�Xe[�kfpj)�

ImXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�n\i\�Xcjf�dfi\�c`b\cp�k_Xe�`ekXZk�Y`kZ_\j�kf�Y\Zfd\�Y\�i\gfik\[�kf�

_Xm\�Y\Zfd\�dfi\�\oZ`kXYc\)� ;gg\k`k\�[`[�efk�Xgg\Xi�kf�[`]]\i�Y\kn\\e�k_\�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[
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Xe[�`ekXZk�Y`kZ_\j)� Ce�ZfeZclj`fe'�k_\i\�n\i\�j`^e`]`ZXek�[`]]\i\eZ\j�`e�`eZ`[\eZ\�f]�̂ ifnc`e^'�Xe[�

\oZ`kXY`c`kp'�Ylk�efk�Xgg\k`k\�c\m\cj�n_\e�ZfdgXi`e^�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe[�`ekXZk�Y`kZ_\j)� Ck�

`j�jk`cc�efk�Z\ikX`e�n_\k_\i�k_\j\�[`]]\i\eZ\j�Xi\�[l\�kf�k_\�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�gifZ\[li\'�fi�Xi\�

gXik`Xccp�X�i\jlck�f ]�k_\�]le[Xd\ekXc�le[\k\Zk\[�[`]]\i\eZ\j�Y\kn\\e�k_\�knf�^iflgj)
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gfglcXk`fe)� ;cc�Y`kZ_\j�n\i\�Y\kn\\e�k_\�X^\j�f]�]fli�Xe[�]flik\\e�dfek_j�n_\e�k_\p�n\i\�
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=fcc\^\'�-++.%)� ;ck_fl^_�e\lkifg_`c�kf�cpdg_fZpk\�iXk`fj�Xe[�g\iZ\ekX^\j�_Xm\�Y\\e�lj\[�`e�k_\�
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k_\�XYjfclk\�cpdg_fZpk\�mXcl\j�n\i\�jkife^cp�XjjfZ`Xk\[�n`k_�k_\�e\lkifg_`c�kf�cpdg_fZpk\�iXk`f�

mXcl\j�$J7+)++,%)

CekXZk�Xe`dXcj�n\i\� ,-),4�k`d\j�dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�X�iXk`f�^i\Xk\i�k_Xe�.)0� Xk�k_\�k`d\�f ]�k_\�

j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\�n_\e�ZfdgXi\[�kf�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe`dXcj�$J8+)+-3%)� ;�jlddXip�f]�

k_\�jkXk`jk`ZXccp�j`^e`]`ZXek�le`mXi`XYc\�XjjfZ`Xk`fej�Y\kn\\e�hl\jk`feeX`i\�i\jgfej\j�Xe[�X�[f^�

_Xm`e^�X�iXk`f�XYfm\�.)0� `e�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\�ZXe�Y\�j\\e�`e�NXYc\�-)� N_\i\�n\i\�ef�

XjjfZ`Xk`fej�]fle[�Y\kn\\e�k_\�X^\j�f]�k_\�[f^�Xe[�k_\�iXk`fj�Xk�k_\�k`d\�f ]�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\'�

Ylk�k_\i\�nXj�c`kkc\�mXi`XY`c`kp�`e�k_\�X^\j�f]�k_\�Y`kZ_\j�Xk�k_\�k`d\�k_\�]`ijk�Ycff[�jXdgc\�nXj�kXb\e�

N_`j�nflc[�dXb\�X^\�[`]]\i\eZ\j�`e�k_\�n_`k\�Ycff[�Z\ccj�[`]]`Zlck�kf�[\k\Zk)� N_\�X^\�[`jki`Ylk`fe�

f]�k_\�Y`kZ_\j�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�]`ijk�hl\jk`feeX`i\�ZXe�Y\�]fle[�`e�@`^li\�,'� Z_Xgk\i�knf)� N_\i\

,+4
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n\i\�ef�j`^e`]`ZXek�XjjfZ`Xk`fej�Y\kn\\e�n_\k_\i�k_\�Ycff[�jXdgc\j�n\i\�kXb\e�Y\]fi\�fi�X]k\i�k_\�

gifZ\[li\�f ]�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp)

($($'$� <XLIV�JEGXSVW�EWWSGMEXIH�[MXL�WMKRMJMGERX�GLERKIW�MR� PIYOSG]XI�VEXMSW

>f^�fne\ij�n_f�i\gfik\[�k_Xk�k_\p�gliZ_Xj\[�Yffbj�fi�m`[\fj�fe�[f^�kiX`e`e^�`e�k_\�cXjk�p\Xi�

n\i\�j`^e`]`ZXekcp�c\jj�c`b\cp�kf�_Xm\�X�[f^�n`k_�X�iXk`f�^i\Xk\i�k_Xe�.)0�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�j\Zfe[�

hl\jk`feeX`i\�$IL8+)+1,'�J8+)+-,%)� N_\i\�n\i\�ef�XjjfZ`Xk`fej�Y\kn\\e�Xkk\e[`e^�kiX`e`e^�

ZcXjj\j�Xe[�_Xm`e^�X�iXk`f�^i\Xk\i�k_Xe�.)0�n_\e�\mXclXk\[�Yp�le`mXi`XYc\�XeXcpj`j)

Ine\ij�k_Xk�i\gfik\[�nXcb`e^�k_\`i�Y`kZ_\j�dfi\�k_Xe�feZ\�X�[Xp�n\i\�j`^e`]`ZXekcp�c\jj�c`b\cp�kf�

_Xm\�X�[f^�n`k_�X�iXk`f�^i\Xk\i�k_Xe�.)0� $IL8+)+1-'�@8+)+.2%)� >f^�fne\ij�n_f�lj\[�_\X[�_Xck\ij�

kf�kXb\�k_\`i�[f^j�]fi�nXcbj�n\i\�-1)-3�k`d\j�dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�X�[f^�n`k_�X�iXk`f�^i\Xk\i�k_Xe

.)0� $ ] 8+)+,,%)

,,+
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NXYc\� ,)
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NXYc\� ,� `[\ek`]`\j�i`jb�]XZkfij� ]fi�X�e\lkifg_`c�kf�cpdg_fZpk\�iXk`f�_`^_\i�k_Xe�.)0� Xk�k_\�k`d\�f]�

k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\)� LXk`f�mXcl\j� ]ifd�k_\�Ycff[�jXdgc\�kXb\e�Xk�k_\�k`d\�f ]�k_\�]`ijk�

hl\jk`feeX`i\�Xi\�jlddXi`q\[�`e�NXYc\�-'�Ylk�k_\�`ddle\�jpjk\dj�f]�k_\�Y`kZ_\j�nflc[�efk�_Xm\�

Y\\e�]lccp�[\m\cfg\[�Xk�k_`j�k`d\�$N`qXi['� ,441%'�Xe[�k_\�jli^\ip�Xcjf�dXp�_Xm\�`e]cl\eZ\[�n_`k\�

Ycff[�Z\cc�Zflekj� $Ei\\^\i�\k�X_'� ,44+%'� k_\i\]fi\�k_\�n_`k\�Ycff[�Z\cc�mXcl\j�nflc[�gifYXYcp�efk�

gi\[`Zk�Xe�XZZliXk\�iXk`f)� Ffe^(k\id�jki\jj�`e�Xe`dXcj�dXp�Y\�Z_XiXZk\i`q\[�Yp�X�dXib\[�[\Zi\Xj\�

`e�cpdg_fZpk\j�Xj�X�i\jlck�f]�cfe^(k\id�Zfik`Zfjk\if`[�i\c\Xj\�`e�k_\�Yf[p�$;`\ccf�Xe[�GXpj'

,443%)� Ce]cXddXk`fe'� `e]\Zk`flj�fi�efe(`e]\Zk`flj�[`j\Xj\j'�Xe[�Zfik`Zfjk\if`[�i\c\Xj\�Xj�X�i\jlck�

f ]�jki\jj�Xi\�Zfddfe�ZXlj\j�f]�X�[\Zi\Xj\�`e�cpdg_fZpk\j)� =_XiXZk\i`jk`Zj�f ]�n_`k\�Ycff[�Z\cc�

Zflekj�Xi\�jg\Z`\j�jg\Z`]`Z)� Ce�[f^j'� efidXc�e\lkifg_`c�kf�cpdg_fZpk\�iXk`fj�Xi\�.)05,)� >f^j�

j_fn`e^�X�dXib\[�[\Zi\Xj\�`e�cpdg_fZpk\j�n`cc�_Xm\�X�iXk`f� cXi^\i�k_Xe�k_`j�n_`Z_�dXp�Y\�

`e[`ZXk`m\�f]�cfe^(k\id� jki\jj�$;`\ccf�Xe[�GXpj'� ,443%)

N_\�gi\mXc\eZ\�f]�e\lkifg_`c�kf�cpdg_fZpk\�iXk`fj�_`^_\i�k_Xe�.)0� `e�`ekXZk�Xe`dXcj�nXj�_`^_\i�

k_Xe�k_Xk�f]�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe`dXcj�Xk�k_\�k`d\�f]�k_\�j\Zfe[�hl\jk`feeX`i\)� Ji\m`flj�

i\j\XiZ_�`e[`ZXk\j�k_Xk�Xe`dXcj�k_Xk�Xi\�jki\jj\[�dXp�Y\�dfi\�c`b\cp�kf�Y\�X^^i\jj`m\�$F`gkiXg�Xe[�

LX\j`[\'� ,4236� JXifc`�\k�X_'� ,42-�%)� <Xj\[�fe�k_`j�`e]fidXk`fe'�`k�d`^_k�Y\�\og\Zk\[�k_Xk�

fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe`dXcj'�n_`Z_�Xi\�j_fne�`e�k_`j�jkl[p�kf�Y\�dfi\�X^^i\jj`m\�k_Xe�`ekXZk�

Xe`dXcj�$i\]\i�kf�j\Zk`fe�.)3%'�nflc[�_Xm\�X�_`^_\i�jki\jj�c\m\c�k_Xe�`ekXZk�Xe`dXcj)� N_\�i\jlckj�f]�

k_\�e\lkifg_`_cpdg_fZpk\�iXk`f�df[\c�`e�NXYc\� ,'�_fn\m\i'�`e[`ZXk\�k_Xk�`ekXZk�Y`kZ_\j�_Xm\�X�

_`^_\i�iXk`f)� N_\i\�Xgg\Xi\[�kf�Y\�ef�XjjfZ`Xk`fe�Y\kn\\e�k_\j\�iXk`fj�Xe[�k_\�`eZ`[\eZ\�f]
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^ifnc`e^�`e�k_`j�jkl[p)� Ik_\i�jkl[`\j�_Xm\�Zfii\cXk\[�gcXjdX�Zfik`Zfjk\if`[�ZfeZ\ekiXk`fej�n`k_�

X^^i\jj`m\�Y\_Xm`flij� $F`gkiXg�Xe[�LX\j`[\'� ,4236�JXifc`�\k�X_'� ,42-�%)� JcXjdX�Zfik`Zfjk\if`[�

ZfeZ\ekiXk`fej�Xi\�`e[`ZXk`m\�f]�jki\jj�Xk�Xggifo`dXk\cp�k_\�k`d\�k_\�j\ild�jXdgc\�nXj�kXb\e)�

JcXjdX�Zfik`jfc�ZfeZ\ekiXk`fej�dXp�efk�Y\�^ff[�`e[`ZXkfij�f]�cfe^(k\id�jki\jj�`e�Xe`dXcj)�N_\�

i\c\Xj\�f ]�Zfik`jfc�X]k\i�X�jki\jjfi�`j�Xggc`\[�`j�Xcdfjk�`dd\[`Xk\�$HfidXe�Xe[�F`knXZb'� ,432%)� Ce�

k_`j�jkl[p'�n_`k\�Ycff[�Z\cc�Zflekj�n\i\�\mXclXk\[�kf�^\k�X�Y\kk\i�`[\X�f ]�k_\�cfe^(k\id�jki\jj�k_Xk�

dXp�_Xm\�Y\\e�fZZlii`e^�`e�k_\�Y`kZ_\j)� Bfn\m\i'� fk_\i�jk\if`[�_fidfe\j�Y\j`[\j�Zfik`Zfjk\if`[j�

_Xm\�Y\\e�befne�kf�_Xm\�Xe�\]]\Zk�fe�cpdg_fZpk\�mXcl\j)� Bfidfe\j�XjjfZ`Xk\[�n`k_�k_\�\jkiflj�

ZpZc\�jlZ_�Xj�\jkif^\e'� gif^\jk\ife\�Xe[�gifjkX^cXe[`ej�dXp�_Xm\�X�jlggi\jj`m\�\]]\Zk�fe�k_\�

cpdg_fZpk\j�`e�j\ild�$EXccXe['� ,43+6�JiXY_XcX�Xe[�Q`iX'� ,440%)� N_\�\]]\Zk�k_\j\�_fidfe\j�_Xm\�

fe�cpdg_fZpk\j�`e� j\ild�dXp�\ogcX`e�n_p�`ekXZk�Y`kZ_\j�`e�k_`j�jkl[p�Xi\�dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�

iXk`fj�_`^_\i�k_Xe�.)0)� N_\j\�_fidfe\j�`e� Y`kZ_\j�dXp�_Xm\�X�jlggi\jj`m\�\]]\Zk�fe�cpdg_fZpk\j�

dXb`e^�`k�Xgg\Xi�Xj�k_fl^_�k_\�Xe`dXc�_Xj�X�n_`k\�Ycff[�Z\cc�Z_Xe^\�Xj�X�i\jlck�f]�jfd\�kpg\�f]�

jki\jjfi)� ;efk_\i�gfjj`Y`c`kp�]fi�k_\�[`]]\i\eZ\�`e�iXk`fj�Y\kn\\e�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe[�`ekXZk�

Xe`dXcj�dXp�Y\�X�[`]]\i\eZ\�`e�k_\�nXp�k_Xk�k_\�^iflgj�f]�Y`kZ_\j�Xi\�dXeX^\['�jlZ_�Xj�kiX`e`e^�

d\k_f[j'�kffcj�lj\[�]fi�kiX`e`e^�Xe[�k_\�\em`ifed\ek�`e�n_`Z_�k_\�Y`kZ_\j�Xi\�_flj\[�$<\\i[X�\k�

X_'� ,4446�Lf^\ijfe'� ,4426�Ll^Ya\i^�\k�X_'�-++.%)

;efk_\i�ZfeZ\ie�i\^Xi[`e^�\mXclXk`e^�k_\�n_`k\�Ycff[�Z\cc�Zflekj�f]�k_\�Y`kZ_\j�Xk�k_\�k`d\�f ]�k_\�

]`ijk�hl\jk`feeX`i\�nXj�k_Xk�k_\�Ycff[�jXdgc\j�n\i\�kXb\e�Xk�k_\�k`d\�f]�jli^\ip)� Ei\\^\i�\k�X_'�

,44+�]fle[�k_Xk�jli^\ip�dXp�_Xm\�Xe�\]]\Zk�fe�k_\�efidXc�n_`k\�Ycff[�Z\cc�Zflekj)� N_\�k`d\�k_Xk�

k_\�Ycff[�jXdgc\j�n\i\�kXb\e�nXj�i\Zfi[\[�Yp�k_\�m\k\i`eXi`Xe�kXb`e^�k_\�Ycff[)� <cff[�jXdgc\j�

n\i\�\`k_\i�kXb\e�Y\]fi\'� [li`e^�fi�X]k\i�k_\�jli^\ip)� N_\i\�n\i\�ef�j`^e`]`ZXek�XjjfZ`Xk`fej

,,/
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Y\kn\\e�k_\�k`d\�k_\�Ycff[�jXdgc\j�n\i\�kXb\e�Xe[�k_\�gifgfik`fe�f]�n_`k\�Ycff[�Z\ccj�]fle[�`e�

k_\�Ycff[)

($)$'$� <XLIV�VMWO�JEGXSVW�JS V �RIYXVSTLMP/�P]QTLSG]XI�VEXMSW�LMKLIV�XLER�($*�ERH�EWWSGMEXMSR�[MXL�
VITVSHYGXMZI�WXEXYW�MR�JIQEPI�FMXGLIW

($)$'$&$� AVEMRMRK�QIXLSHW�ERH�HIZMGIW�ERH�RIYXVSTLMP�$�P]QTLSG]XI�VEXMSW

Ine\ij�k_Xk�gliZ_Xj\[�kiX`e`e^�dXk\i`Xcj�n\i\�c\jj�c`b\cp�kf�_Xm\�X�[f^�n`k_�X�

e\lkifg_`c�5�cpdg_fZpk\�iXk`f�_`^_\i�k_Xe�.)0)� N_`j�dXp�Y\�Y\ZXlj\�gliZ_Xj`e^�k_\j\�dXk\i`Xcj�

`e]fidj�fne\ij�f ]�Xggifgi`Xk\�nXpj�kf�kiX`e�k_\`i�Y`kZ_\j)� Ji\m`flj�jkl[`\j�`e�iXkj�`e[`ZXk\�k_Xk�Xe�

\em`ifed\ek�k_Xk�`j�gi\[`ZkXYc\�Xe[�ZfekifccXYc\�dXp�i\jlck�`e�c\jj�^Xjki`Z�c\j`fej�k_Xk�fZZli�Xj�X�

i\jlck�f ]�gifcfe^\[�Zfik`jfc�i\c\Xj\�`e�X�jki\jj]lc�\em`ifed\ek�$Q\`jj'� ,42,%)� NiX`e`e^'� `] �[fe\�

\]]\Zk`m\cp'� dXp�dXb\�k_\�jfZ`Xc�\em`ifed\ek�f ]�k_\�[f^�dfi\�gi\[`ZkXYc\�Xe[�`eZi\Xj\�X�[f^|j�

j\ej\�f]�Zfekifc)� N_\i\�n\i\�ef�[`]]\i\eZ\j�Y\kn\\e�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe[�`ekXZk�[f^�fne\ij�

]fi�gliZ_Xj`e^�`e]fidXk`fe�fe�kiX`e`e^�n_\e�\mXclXk\[�Yp�le`mXi`XYc\�XeXcpj`j)

N_\�i\jlckj�i\^Xi[`e^�_\X[�_Xck\ij�Xe[�cfe^(k\id�jki\jj�`e�k_`j�jkl[p�Xi\� `e�ZfekiXjk�kf�k_\�i\jlckj�

f]�I^Yld�\k�Xc)� $,443%�n_f�]fle[�k_Xk�k_\i\�n\i\�ef�[`]]\i\eZ\j�`e�;=NB�Xe[�Zfik`jfc�

ZfeZ\ekiXk`fej�`e�Y`kZ_\j�k_Xk�nfi\�_\X[�_Xck\ij�n_\e�ZfdgXi\[�kf�Y`kZ_\j�n_f�nfi\�kiX[`k`feXc�

YlZbc\�ZfccXij)� I^Yld�\k�Xc)� $,443%'� _fn\m\i'� `e[`ZXk\�k_Xk�Y\_Xm`fliXc�[`]]\i\eZ\j�n\i\�efk\[�

Y\kn\\e�k_\�Y`kZ_\j)� <`kZ_\j�n\Xi`e^�_\X[�_Xck\ij�gXn\[�Xk�k_\`i�efj\j�Xe[�nXkZ_\[�k_\`i�fne\ij�

c\jj'� Xe[�Y`kZ_\j�n\Xi`e^�YlZbc\�ZfccXij�n\i\�efk\[�kf�Y\�dfi\�leilcp�Xe[�[`jfY\[`\ek�Xe[�dfi\�

c`b\cp�kf�glcc�fe�k_\�c\Xj_)� Ck�`j�[`]]`Zlck�kf�[\k\id`e\�]ifd�fli�i\jlckj�n_\k_\i�k_\�iXk`f�`eZi\Xj\[�

Xj�X�i\jlck�f]�k_\�[f^�n\Xi`e^�k_\�^\ekc\�c\X[\i'� fi�`] �k_\�_\X[�_Xck\i�nXj�lj\[�Y\ZXlj\�k_\�[f^�nXj
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n\i\�jc`^_kcp�dfi\�c`b\cp�kf�lj\�X�_\X[�_Xck\i�$J8+)+/1'� LL8,)-20%'�Xck_fl^_�k_\j\�jXd\�[f^j�

n\i\�c\jj�c`b\cp�kf�_Xm\�X�e\lkifg_`c�kf�cpdg_fZpk\�iXk`f�_`^_\i�k_Xe�.)0)� =fej\hl\ekcp'�

Zfekifcc`e^�]fi�i\gif[lZk`m\�jkXklj�$Zfe]fle[`e^%�nXj�e\Z\jjXip�kf�`[\ek`]p�k_\�gfj`k`m\�XjjfZ`Xk`fe�

Y\kn\\e�_\X[�_Xck\ij�Xe[�e\lkifg_`c�kf�cpdg_fZpk\�iXk`fj)

($)$'$'$� 5\IVGMWI�ERH�RIYXVSTLMP�XS�P]QTLSG]XI�VEXMSW�

?o\iZ`j\� i\c\Xj\j�\e[fig_`ej�n_`Z_�dXp�_Xm\�X�ZXcd`e^�\]]\Zk�$LX[fj\m`Z_�\k�X_'� ,434%)�

J_pj`fcf^`ZXc�i\jgfej\j�kf�\o\iZ`j\�mXip�[\g\e[`e^�fe�k_\�`ek\ej`kp�Xe[�[liXk`fe�f]�k_\�\o\iZ`j\)

Ce�_ldXej�\o\iZ`j\�_Xj�Y\\e�j_fne�kf�i\c`\m\�[\gi\jj`fe�n_\e�ZfdgXi`e^�g_pj`ZXccp�XZk`m\�d\e�

n_f�af^^\[�iflk`e\cp�kf�j\[\ekXip�d\e�$FfYjk\`e�\k�X_'� ,434%'�fe�k_\�fk_\i�_Xe['�=XdgY\cc�\k�Xc)�

$,433%�]fle[�k_Xk�df[\iXk\�\o\iZ`j\�gif^iXdj�_X[�ef�\]]\Zk�fe�Zfik`jfc�Xe[�`ddle\�]leZk`fe�`e�

gligfj\(Yi\[�cXYfiXkfip�Y\X^c\j)� N_\�cXYfiXkfip�\em`ifed\ek�`j�[`jj`d`cXi�kf�k_Xk�f]�X�[f^�c`m`e^�

`e�X�efidXc�_flj\_fc[�\em`ifed\ek)� N_\�[`]]\i\eZ\j�`e�\em`ifed\ek�dXp�i\jlck�`e�[`]]\i\eZ\j�`e�

jki\jj�d\Xjli\j)� Cek\ej\�\o\iZ`j\�fm\i�X�cfe^�g\i`f[�f]�k`d\�_Xj�Y\\e�j_fne�`e�Icpdg`Z�Xk_c\k\j�

kf�`dgX`i�`ddle`kp�$H`\dXe'� -+++6�Q`^\dX\j�\k�Xc)'�-++,%)� Ck�`j�dfjk�c`b\cp�k_Xk�k_\�Y`kZ_\j�`e�

k_`j�jkl[p�n_`Z_�n\i\�nXcb\[�dfi\�k_Xe�feZ\�X�[Xp�n\i\�efk�\ogfj\[�kf�\oki\d\cp�`ek\ej\�

\o\iZ`j\�]fi�cfe^�g\i`f[j�f]�k`d\)� Ck�`j�Xcjf�gfjj`Yc\�k_Xk�Y`kZ_\j�k_Xk�Xi\�c\jj�jki\jj\[�Xi\�dfi\�

c`b\cp�kf�Y\�nXcb\[�]i\hl\ekcp)� <`kZ_\j�k_Xk�Xi\�c\jj�jki\jj\[�dXp�Y\�dfi\�n\cc(Y\_Xm\[�k_Xe�

Y`kZ_\j�k_Xk�Xi\�efk�Xe[�dXp�k_\i\]fi\�Y\�nXcb\[�dfi\�f]k\e�Yp�k_\`i�fne\ij)
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jkl[p�n_\e�ZfdgXi\[�kf�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j)� N_`j�\]]\Zk'� _fn\m\i'� dXp�Y\�[l\�kf�

Z`iZlcXk`e^�\jkiflj�_fidfe\j�fi�fk_\i�]XZkfij�`e�`ekXZk�Y`kZ_\j�ZXlj`e^�k_\d�kf�_Xm\�X�[\Zi\Xj\�`e�

cpdg_fZpk\j'� Xe[�efk�[l\�kf�cfe^(k\id�jki\jj)� NiX`e`e^�d\k_f[j�Xe[�[\m`Z\j�Xgg\Xi�kf�_Xm\�Xe�

XjjfZ`Xk`fe�n`k_�cfe^(k\id�jki\jj�`e�Y`kZ_\j)� Ine\ij�n_f�_Xm\�dfi\�befnc\[^\�fe�kiX`e`e^�dXp�

Y\�dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�X�[f^�k_Xk�[f\j�efk�\o_`Y`k�`e[`ZXk`fej�f]�cfe^(k\id�jki\jj)� >f^�fne\ij�

n_f�lj\�_\X[�_Xck\ij�Xi\�dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�X�[f^�k_Xk�_Xj�X�iXk`f�_`^_\i�k_Xe�.)0'� _fn\m\i�`k�`j�

[`]]`Zlck�kf�befn�n_`Z_�ZXd\�]`ijk'� k_\�jki\jj�fi�k_\�_\X[�_Xck\i)� <`kZ_\j�k_Xk�Xi\�nXcb\[�dfi\�

k_Xe�feZ\�X�[Xp�Xgg\Xi�kf�_Xm\�X�[\Zi\Xj\[�`eZ`[\eZ\�f]�e\lkifg_`c�kf� cpdg_fZpk\�iXk`fj�_`^_\i�

k_Xe�.)0)�N_`j�dXp�Y\�Xj�X�i\jlck�f ]�k_\�ZXcd`e^�\]]\Zkj�f ]�\e[fig_`ej�k_Xk�Xi\�i\c\Xj\[�[li`e^�

\o\iZ`j\)
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N_\�fYa\Zk`m\�f ]�k_`j�jkl[p�nXj�kf�[\k\id`e\�`]�efe(i\gif[lZk`m\�Y\_Xm`fliXc�Z_Xe^\j�fZZli�`e�

XjjfZ`Xk`fe�n`k_�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�Xe[�`] �k_\j\�Z_Xe^\j�n\i\�XjjfZ`Xk\[�n`k_�n_`k\�Ycff[�Z\cc�

j_`]kj�fi�Z_Xe^\j�`e�k\jkfjk\ife\�ZfeZ\ekiXk`fej)�N_\�k\c\g_fe\�hl\jk`feeX`i\�lj\[�_X[�X�_`^_�

i\jgfej\�iXk\�Xe[�nXj�\]]\Zk`m\�`e�[\k\id`e`e^�[\kX`c\[�`e]fidXk`fe�i\^Xi[`e^�k_\�Y\_Xm`fli�Xe[�

\em`ifed\ek�f ]�Y`kZ_\j)� H\lkifg_`c�kf� cpdg_fZpk\�iXk`fj�Xe[�XYjfclk\�cpdg_fZpk\�mXcl\j�gifm`[\[�

Xe�`ej`^_k�Xj�kf�n_\k_\i�k_\j\�Xi\�\]]\Zk`m\�d\k_f[j�f]�[\k\id`e`e^�cfe^(k\id�jki\jj�`e�Y`kZ_\j)�

=fdg`cXk`fe�f]�k_\�Y\_Xm`fliXc�Xe[�g_pj`fcf^`ZXc�[XkX�`e�k_`j�jkl[p�_Xj�gifm`[\[�j`^e`]`ZXek�

`e]fidXk`fe�i\^Xi[`e^�k_\�[`]]\i\eZ\j�Y\kn\\e�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe[�`ekXZk�_`kZ_\j)

ImXi`f_pjk\i\Zkfd`q`e^�nXj�]fle[�kf�Y\�X�i`jb�]XZkfi�]fi�^ifnc`e^�`e�k_`j�jkl[p)� Ili�]`e[`e^j�

Xi\�Zfej`jk\ek�n`k_�gi\m`flj�i\gfikj�n_`Z_�_Xm\�`e[`ZXk\[�k_Xk�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�n\i\�

dfi\�c`b\cp�k_Xe�`ekXZk�Y`kZ_\j�kf�j_fn�jfd\�]fid�f]�X^^i\jj`m\�Y\_Xm`fli�$Pf`k_�Xe[�<fiZ_\ck'�

,43-6�I#@Xii\cc�Xe[�J\XZ_\p'� ,44+6�Jf[Y\ijZ\b�Xe[�M\ig\cc'� ,441'�Alp�\k�Xc)'�-++,%)� @XZkfij�`e�

k_\�Y`kZ_\j|� \em`ifed\ek�n\i\�Zfekifcc\[�]fi�`e�k_\�dlck`mXi`XYc\�jkXk`jk`ZXc�df[\c�kf�\ejli\�k_Xk�

k_\�Y\_Xm`fli�Z_Xe^\j�n\i\�[l\�kf�k_\�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�gifZ\[li\�Xe[�efk�[l\�kf�[`]]\i\eZ\j�`e�

kiX`e`e^'�\o\iZ`j\'�Xe[�fk_\i�\em`ifed\ekXc�]XZkfij)

;efk_\i�i`jb�]XZkfi�]fi�^ifnc`e^�nXj�`]�k_\�fne\i�_X[�X�gXik`ZlcXi�i\Xjfe�]fi�fYkX`e`e^�k_\�[f^)�

Ine\ij�k_Xk�_X[�X�i\Xjfe'�fk_\i�k_Xe�ZfdgXe`fej_`g'�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�X�[f^�k_Xk�^ifnc\[)�

N_`j�dXp�`e[`ZXk\�k_Xk�k_\�fne\ij|� \og\ZkXk`fej�]fi�k_\`i�[f^�dXp�Y\�XjjfZ`Xk\[�n`k_�^ifnc`e^)
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=fej`jk\ek�n`k_�k_\�^\e\iXc�gi`eZ`gXc�i\gfik\[�Yp�<\\i[X�\k�Xc)� $,443%�n_f�]fle[�k_Xk�Y`kZ_\j�k_Xk�

n\i\�jn`kZ_\[�]ifd�jgXZ`flj�^iflg�_flj`e^�kf�jdXcc\i�`jfcXk\[�b\ee\cj�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�Y\�

X^^i\jj`m\�kfnXi[j�fk_\i�Y`kZ_\j'�fli�]`e[`e^j�jl^^\jk\[�k_Xk�Y`kZ_\j�k_Xk�n\i\�i\jki`Zk\[�kf�gXik�f]�

k_\�_fd\�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�^ifnc)� Ck�`j�efk�Zc\Xi�n_\k_\i�k_\�X^^i\jj`fe�i\jlck\[�]ifd�k_\�

Zfe]`e\d\ek'�fi�`] �k_\�Y`kZ_\j�n\i\�Zfe]`e\[�[l\�kf�X^^i\jj`fe)� @i\hl\eZp�f]�\o\iZ`j\�nXj�Xcjf�

XjjfZ`Xk\[�n`k_�X^^i\jj`fe�j`eZ\�Y`kZ_\j�k_Xk�n\i\�nXcb\[�dfi\�k_Xe�feZ\�X�[Xp�n\i\�c\jj�c`b\cp�kf�

^ifnc�k_Xe�Y`kZ_\j�nXcb\[�Xk�c\jj\i�]i\hl\eZ`\j)� Ck�i\dX`ej�leZc\Xi�n_\k_\i�k_\�XjjfZ`Xk`fe�

Y\kn\\e�\o\iZ`j\�Xe[�^ifnc`e^�`j�[l\�kf�k_\�g_pj`fcf^`ZXc�Z_Xe^\j�k_Xk�fZZli�`e�k_\�Yf[p�Xj�X�

i\jlck�f]�\o\iZ`j\'�fi�`] �k_\�Z_Xe^\j�Xi\�[l\�kf�jfZ`Xc�`ek\iXZk`fej�k_Xk�fZZli�n_\e�X�[f^�`j�nXcb\[)

<`kZ_\j�n\i\�Xcjf�]fle[�kf�Y\�dfi\�c`b\cp�kf�Y\Zfd\�\oZ`kXYc\�X]k\i�k_\�fmXi`f_pjk\i\Zkfdp�

gifZ\[li\)� M`d`cXi�]`e[`e^j�Yp�MXcd\i`�\k�Xc)� $,44,%�n_f�i\gfik\[�k_Xk�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�

Y`kZ_\j�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�X�_`^_\i�^\e\iXc�XZk`m`kp�c\m\c�n_\e�ZfdgXi\[�kf�`ekXZk�Y`kZ_\j�

jlggfik�k_`j�]`e[`e^)� <`kZ_\j�k_Xk�nfi\�X�jkXe[Xi[�YlZbc\�ZfccXi�`e�k_`j�jkl[p�n\i\�c\jj�c`b\cp�kf�

Y\Zfd\�\oZ`kXYc\�X]k\i�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q`e^'�Xj�fggfj\[�kf�Y`kZ_\j�n\Xi`e^�Xep�fk_\i�kpg\�f]�

ZfccXi)� Ck�`j�[`]]`Zlck�kf�\jkXYc`j_�n_`Z_�ZXd\�]`ijk'�k_\�\oZ`kXYc\�Y\_Xm`fli'�fi�k_\�ZfccXi)� <`kZ_\j�

i\gfik\[�kf�Y\�_`^_cp�\oZ`kXYc\�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�Y\�flk^f`e^�Xj�glgg`\j'� ZfekiX[`Zk`e^�k_\�

]`e[`e^j�f]�Q`cjjfe�Xe[�Mle^i\e�$,442%'�n_f�i\gfik\[�k_Xk�n`cc`e^e\jj�f ]�\`^_k�n\\b�fc[�glgg`\j�

kf�XggifXZ_�g\fgc\�_X[�ef�XjjfZ`Xk`fe�n`k_�n_Xk�k_\p�[\jZi`Y\[�Xj�ye\im\�jkXY`c`kpz�n_\e�

\mXclXk`e^�glgg`\j�]fi�j\im`Z\�kiX`e`e^)

L\gfik\[�Xgg\k`k\�c\m\cj�f]�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Xe[�`ekXZk�Y`kZ_\j�[`[�efk�Xgg\Xi�kf�[`]]\i�`e�

k_`j�jkl[p)� N_\i\�Xi\�Zfe]c`Zk`e^�i\jlckj�`e�k_\�c`k\iXkli\�i\^Xi[`e^�Xgg\k`k\�Xe[�n\`^_k�^X`e�`e
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ImXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�[\jkifp�fYa\Zkj� k_Xe�`ekXZk�Y`kZ_\j�n_`c\�c\]k�

_fd\�Xcfe\)� N_\p�n\i\�Xcjf�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�Y\�]\Xi]lc�f]�mXZlld�Zc\Xe\ij�Xe[�leljlXc�

ef`j\j)� N_\i\�n\i\'�_fn\m\i'�ef�[`]]\i\eZ\j�`e�]\Xi�f ]�k_le[\i�Y\kn\\e�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�

Xe[�`ekXZk�Y`kZ_\j)� Ine\ij�f]�̀ ekXZk�Y`kZ_\j�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�lj\�ZiXk\�kiX`e`e^�Xe[�c\jj�c`b\cp�

kf�lj\�_\X[�_Xck\ij�]fi�nXcb`e^�k_\`i�_`kZ_\j)� Ine\ij�f]�̀ ekXZk�Y`kZ_\j�n\i\�Xcjf�c\jj�c`b\cp�kf�

fYkX`e�`e]fidXk`fe�]ifd�k_\`i�m\k\i`eXi`Xe�i\^Xi[`e^�kiX`e`e^'�Ylk�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�gliZ_Xj\�

Yffbj�fi�m`[\fj�fe�[f^�kiX`e`e^�k_Xe�fne\ij�f]�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j)� CekXZk�Y`kZ_\j�n\i\�

dfi\�c`b\cp�kf�jg\e[�k`d\�n`k_�Xefk_\i�[f^�\m\ip[Xp)� N_`j�k`d\�nXj�jg\ek�n`k_�Xefk_\i�_flj\_fc[�

[f^�`e�Xcc�ZXj\j)� ImXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�jg\ek�k`d\�n`k_�fk_\i�[f^j�n_`c\�m`j`k`e^�Xk�

e\`^_Yflij|� fi�]i`\e[j|�_fd\j'�fi�d\\k`e^�lg�n`k_�fk_\i�[f^j�n_`c\�fe�nXcbj)

;cc�f ]�k_\�`ekXZk�Y`kZ_\j�`e�k_`j�jkl[p�n\i\�gli\Yi\['�Xe[�03"�n\i\�]ifd�k_\�Yi\\[\ij|�fne�c`kk\i)�

Gfi\�k_Xe�_Xc]�f]�k_\�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�Y`kZ_\j�n\i\�gli\Yi\[�$1+)2+"%'� Xe[�k_\�dXafi`kp�

fi`^`eXk\[�]ifd�X�Yi\\[\i�$/0)-."%'�Ylk�fecp�fe\�fmXi`f_pjk\i\Zkfd`q\[�[f^�fne\i�i\gfik\[�k_Xk�

k_\�[f^�nflc[�Y\�lj\[�]fi�Yi\\[`e^�gligfj\j'�Ylk�k_\p�Z_fj\�efk�kf)

CekXZk�Y`kZ_\j�n\i\�dfi\�c`b\cp�kf�_Xm\�e\lkifg_`c�kf� cpdg_fZpk\�iXk`f�f ] �̂ i\Xk\i�k_Xe�.)0'�n_`Z_�
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