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*+,+-.,/01.230. +40530 6+78 9+:;03<=, 6/0 2/<9;0,.7>;+? @+,+-.,/00 :9.:A� +A%
;+9/.-.;;+ 0:-./.;;BC 9 6/.A.7<C 6+78 ,.7.23+6< D@+,+67<2,0;3<� -;+E+3<;<7>;B?
<2,/+@+,+-.,/� FGH -<,/0I<J� 0 +5K27+97.;B K-.;>4.;0.- 1K92,90,.7>;+2,0 ,.7.23+%
6< 6/0 KA<7.;00 +, I.;,/< 6+78 0 A/KE0-0 L@@.3,<-0� M;<7+E01;+. 897.;0. C+/+4+
0:9.2,;+ 9 @+,+<66</<,<C� N<05+7.. /<26/+2,/<;.;;B-0 @+,+-.,/01.230-0 0:-./.;0%
8-0� 6/0 3+,+/BC 9+:;03<., +4053< 6+78� L,+ +6/.A.7.;0. :9.:A;+? 9.7010;B :9.:AB
+,;+20,.7>;+ A/KE0C :9.:A 2 0:9.2,;B-0 :;<1.;08-0� 0 0227.A+9<;0. 6./.-.;;+2,0 9B%
5/<;;+? :9.:AB +,;+20,.7>;+ :9.:A 2 ;.0:-.;;B- 57.23+- 9 ,+- O. 6+7.�

P :<9020-+2,0 +, 6/+I.22< 0:-./.;0?� @+,+-.,/01.23<8 +4053< 6+78 -+O., 5B,>
27K1<?;+?� 202,.-<,01.23+? 2 ;.0:9.2,;+? 9.7010;+? 0 202,.-<,01.23+? +4053+? 0:%
9.2,;+? 9.7010;B� P 6+27.A;.- 27K1<. +;< -+O., 5B,> 6+7;+2,>= 0237=1.;<�

P6./9B. K1., +405+3 6+78 6/0 @+,+E/<@01.23+? @+,+-.,/00 5B7 6/.A6/0;8, H,+%
3+- Q�R� P L,+?� < ,<3O. 0 9 6+27.AK=S0C /<5+,<C Q�� TR 5B7+ +,-.1.;+� 1,+ +40530 6+78
9B:9<;B 29+?2,9<-0 +6,030 A<;;+E+ ,.7.23+6<� A.@+3K20/+93+? 0:+5/<O.;0? ;< 3/<8C
@+,+67<2,0;30� 6<A.;0.- 29.,< ;< 67<2,0;3K 6+A /<:;B-0 KE7<-0 0 C/+-<,01.230-0
023<O.;08-0 ;< 3/<8C 6+78� P L,0C /<5+,<C A<;B -.,+A030 +6/.A.7.;08 @+/-K7 K1.,<
+405+3 6+78 ,.7.23+6<� UA;<3+� ;< 6/<3,03. 5+7>40;2,9+ ;<57=A<,.7.? 27.A+9<70 ;.
K1.,K +405+3 6+78� < K-.;>4.;0= 0C� N<6/0-./� 6/0 L326+;0/+9<;00 @+,+67<2,0;+3
0227.AK.-K= :9.:AK 0 :9.:AK 2/<9;.;08 6+ 9+:-+O;+2,0 /<:-.S<70 ;< +A0;<3+9+- /<2%
2,+8;00 +, I.;,/<� UA;<3+� ;< 67<2,0;3<C 0-.=,28 0:+5/<O.;08 -;+E0C A/KE0C :9.:A�
3+,+/B. -+EK, 5B,> :<A.?2,9+9<;B 9 A/KE0C :<A<1<C� V/+-. ,+E+� 9 @+,+,.3<C ;<C+%
A8,28 -;+O.2,9+ 67<2,0;+3� O.2,3+ ;. 6/098:<;;BC 3 +6/.A.7.;;B- 3++/A0;<,<-� ;<
3+,+/BC 0;,./.2K=S<8 ;<2 :9.:A< -+O., ;<C+A0,>28 9 /<:;BC 6+ /<26+7+O.;0= -.2,<C
67<2,0;30� N.-<7B. 207B 0 2/.A2,9< 2.?1<2 ,/<,8,28 ;< +I0@/+93K @+,+67<2,0;+3�
1,+5B 2A.7<,> A+2,K6;B- <2,/+;+-01.23+. 6/+47+.� M 3<30. -<,./0<7>;B. 0 1.7+9.%
1.230. /.2K/2B KO. 5B70 6+,/<1.;B 9 6/+47+- ;< L326+;0/+9<;0. @+,+67<2,0;+3 W
A78 -;+E0C <2,/+;+-+9 L,+ 2,<7+ A.7+- 92.? O0:;0� H0,K<I0= KA/K1<., ,+� 1,+ ;.9B%
2+3<8 ,+1;+2,> @+,+E/<@01.23+? @+,+-.,/00 <2,/+;+-01.230C 67<2,0;+3 D0.m1W0.m2J
-+O., 5B,> .S. KCKA4.;< 2+0:-./0-B-0 2 ;.= +4053<-0 6+78 ,.7.23+6<�
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P +57<2,0 A0@@./.;I0<7>;+? +A;+9/.-.;;+? <2,/+@+,+-.,/00 2 6+-+S>= @+,+%
K-;+O0,.7.? 20,K<I08 +3<:<7<2> 9++5S. A/<-<,01.23+?� H+:A<9<940.28 9 �X��W�XY� E+%
AB 27+O;.?40. A9KC:9.:A;B. @+,+-.,/B� 0-.940. 9B2+3+,+1;B. @+,+-.,/01.230.
3<;<7B 2 @+,+K-;+O0,.78-0 0 L7.3,/+;03+? 5B2,/+E+ 21.,< @+,+;+9� 0 6/.A;<:;<%
1.;;B. A78 9B2+3+,+1;BC ;<57=A.;0? 9 K27+908C 2 0:-.;8=S.?28 6/+:/<1;+2,>= <,%
-+2@./B� +3<:<702> 9 5+7>40;2,9. ;.+29+.;;B-0 A78 ;<57=A.;0?� F/010;B 9 27.%
AK=S.-� P+%6./9BC� ;. 6/0-.;87<2> -.,+A03< ;<57=A.;0?� 0237=1<=S<8 0:-.;.;08
1K92,90,.7>;+2,0 @+,+-.,/01.230C 3<;<7+9� 1.E+ ;. ,/.5K.,28 6/0 ;<57=A.;08C 2 +A%
;+3<;<7>;B- @+,+-.,/+-� P+%9,+/BC� 6+ ;<4.-K 6/.A6+7+O.;0=� ;. K10,B9<702> +2+%
5.;;+2,0 6/0 ;<57=A.;08C 9 /<:;BC ,+13<C 6+78 ,.7.23+6<� 3+,+/B. -+EK, 9;.2,0 L@%
@.3,B� KCKA40940. +5SK= ,+1;+2,> ;<57=A.;0?� 0 3+,+/B. -B +,;+20- 3 +4053<-
6+78� UA;+3<;<7>;B- @+,+-.,/<- L,0 L@@.3,B ;. 6/02KS0� 6+23+7>3K 2 0C 6+-+%
S>= 0:-./8=, 29.,+9B. 6+,+30 9 +A;+? 0 ,+? O. ,+13. 6+78 ,.7.23+6<� 3<3 6/<907+�
I.;,/<7>;+?�

FGH -<,/0IB C+,8 0 0-.=, 6+3< ;.:;<10,.7>;B. /<:-./B� ;+ 92. O. 0:-.;.;08
1K92,90,.7>;+2,0 6+78 ,.7.23+6< 9 ;.3+,+/BC 27K1<8C ;. 2,+7> -0:./;B� 1,+5B 0-0
6/.;.5/.E<,>� Z270 026+7>:K.,28 +6,03<� 0:-.;8=S<8 -<24,<5 0:+5/<O.;08 ;< -<,%
/0I.� ,+ +;< 9;+20, A+6+7;0,.7>;K= 7.6,K 9 K-.;>4.;0. 1K92,90,.7>;+2,0 6+ 3/<8-
6+78� F/0 3<705/+93. 1K92,90,.7>;+2,0 -<,/0IB 6+ 67+23+-K� /<9;+-./;+ +29.S.;%
;+-K L3/<;K 6./.A ,.7.23+6+- 070 6+ 2K-./.1;+-K 2.E-.;,K ;.5<� <9,+-<,01.230 K10%
,B9<=,28 +40530 6+78 92.? +6,01.23+? 202,.-B� UA;<3+� .270 3+;,/+7>;<8 :<29.,3<
+2KS.2,978.,28 ;.6+2/.A2,9.;;+ 6./.A -<,/0I.?� ,+ 9 L,+- 27K1<. ;.+5C+A0-+ K10,B%
9<,> +40530 6+78 ,.7.23+6< 0 A+6+7;0,.7>;+? +6,030�

[: ,/.C 6./.1027.;;BC 90A+9 ,.C;030 6+7.9+? <2,/+@+,+-.,/00\ @+,+E/<@01.23+?�
20;C/+;;+%A9KC:9.:A;+? L7.3,/+@+,+-.,/00 0 FGH%@+,+-.,/00� 27.AK., 9BA.70,> @+%
,+E/<@01.23K= <2,/+@+,+-.,/0=� 3+,+/<8 +6./0/K., 2 ;.9+26+7;0-B-0 ;<57=A<,.7>%
;B-0 /.2K/2<-0 6/+47BC 7.,� P 298:0 2 -<22+9+? +I0@/+93+? @+,+67<2,0;+3� 9+6/+2
K1.,< @+,+-.,/01.230C +405+3 6+78 ,.7.23+6+9 A<O. 9 +A;+- L,+- 27K1<. 6/0+5/.,<.,
9 ;<2,+8S.. 9/.-8� +2+5.;;+ <3,K<7>;+. :;<1.;0.�
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]78 0237=1.;08 +405+3 6+78 ;.+5C+A0-+ :;<,> 1K92,90,.7>;+2,> ,.7.23+6< 9 /<:%
;BC ,+13<C .E+ 6+78� ]78 6+7K1.;08 L,+? :<9020-+2,0 -+O;+ 026+7>:+9<,> 20;C/+;;+%
A9KC:9.:A;B? UBV R%@+,+-.,/� ^,+, @+,+-.,/ +/0.;,0/+9<; ;< 6+7K1.;0. 9B2+3+,+1%
;BC @+,+-.,/01.230C ;<57=A.;0?� 6+L,+-K 9 .E+ 3+;2,/K3I00 0 -.,+A03. ;<57=A.;0?
026+7>:+9<; /8A 3+;2,/K3,+/230C� <66</<,K/;BC 0 -.,+A01.230C -./ A78 K-.;>4.;08
6+E/.4;+2,.? 0:-./.;0?� N<6/0-./� 29.,+@07>,/B 6+-.S.;B 9 ,./-+2,<,B Q&R� @+,+%
K-;+O0,.70 +C7<OA<=,28 0 ,./-+2,<,0/K=,28 6/0 ;0:3+? ,.-6./<,K/. Q�R� <66</<,K%
/< 21.,< @+,+;+9 ,./-+2,<5070:0/+9<;< Q_R 9 ;<57=A.;08C 026+7>:K=,28 A0<@/<E-B
+,;+20,.7>;+ 5+7>40C /<:-./+9 Q�R 0 6/0-.;8.,28 -.,+A03<� 0237=1<=S<8 A/.?@ <6%
6</<,K/B QYR� P 3+;2,/K3I00 A9+?;+E+ @+,+-.,/< 6/.AK2-+,/.;B ,<3O. -./B� 0237=%
1<=S0. 070 29+A8S0. 3 -0;0-K-K +40530 6+78� 3+,+/B. 6+-0-+ ,.7.23+6< -+O.,
9;.2,0 2<- @+,+-.,/� N<6/0-./� 6/.AK2-+,/.;B 3+;2,/K3,+/230. /.4.;08 6+ K-.;>%
4.;0= KE7+9BC L@@.3,+9 QXR 0 6/.A+,9/<S.;0= 90;>.,0/+9<;08 +6,01.230C L7.-.;,+9
6/0 0:-./.;08C ;< 3/<8C 6+78� 0 298:<;;BC 2 L,0- +,37+;.;0.- 29.,+9+E+ 6+,+3< ;<
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;.:;<10,.7>;B? KE+7 +, I.;,/<7>;+? +2.9+? 70;00 ,.7.23+6<� `<320-<7>;B? <66./%
,K/;B? KE+7 @+,+-.,/< 2++,9.,2,9K., +,;+20,.7>;+-K +,9./2,0= �\Y� < L,+, 6</<-.,/
A78 ,.7.23+6+9 MGa%�& 0 MGa%� /<9.; 2++,9.,2,9.;;+ �\�_ 0 �\��� 0 3<3 90A;+� 9 L,+-
0-..,28 A9+?;+? :<6<2� ]78 0237=1.;08 +405+3 6+78 ,.7.23+6< 6/0 ;<57=A.;08C 2
A9+?;B- @+,+-.,/+-� 0:-./8.-B. +A;+9/.-.;;+ 6</B :9.:A 92.EA< /<:-.S<702> 2,/+%
E+ 9 +A;0C 0 ,.C O. -.2,<C 6+78� 3<3 6/<907+� ;< /<9;+- /<22,+8;00 +, I.;,/< 6+78
,.7.23+6<� < 6/0 +I.;3. 57.23< :9.:A K10,B9<7<2> 6+7.9<8 1K92,90,.7>;+2,> ,.7.23+%
6< +,;+20,.7>;+ I.;,/< 6+78� V/+-. ,+E+� 3+;2,/K3I08 A9+?;+E+ @+,+-.,/< 6+:9+78.,
5.: 26.I0<7>;BC KC0S/.;0? 0:-./0,> 6+7.9K= 1K92,90,.7>;+2,> ,.7.23+6<� 6+23+7>3K
+; 2+2,+0, 0: A9KC +A;+3<;<7>;BC @+,+-.,/+9� /<:-.S.;;BC ;< 6+:0I0+;;+- 6+A%
406;03.� < 3<OAB? 0: @+,+-.,/01.230C 3<;<7+9 -+O., 6./.A90E<,>28 9 /<A0<7>;+-
;<6/<97.;00 +, I.;,/< A+ 3/<8 6+78�
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[:-./.;08 6/+9+A0702> ;+1>= 2+ 2,<507>;+? 6/+:/<1;+2,>= <,-+2@./B� 9 @07>,/<C
B 0 V � 9 /<:701;BC /<A0<7>;BC ;<6/<97.;08C� P 6/.A.7<C ,+1;+2,0 0.m01 3/09<8 1K9%
2,90,.7>;+2,0 +3<:<7<2> +A0;<3+9+? A78 +5+0C @07>,/+9 0 /<:;BC /<A0<7>;BC ;<6/<9%
7.;0?� N< /02K;3. � A<;< 3/09<8 1K92,90,.7>;+2,0 &Y%2- ,.7.23+6< MGa%�&� V2,<,0�
0-.;;+ ;< L,+- ,.7.23+6. 2 K3<:<;;B- @+,+-.,/+-� 9 ,+- 1027. 2 K1.,+- +405+3 6+78
5B7 6+7K1.; I.;;B? ;<57=A<,.7>;B? -<,./0<7 W 9+6/.30 +O0A<;08-� 96./9B. 5B7+
A+3<:<;+� 1,+ K -+7+ABC 5B2,/+9/<S<=S0C28 :9.:A 2+7;.1;+E+ -+EK, 5B,> 68,;< 6+
@+,+-.,/01.23+-K 3+;,/<2,K 9 ��� /<: 5+7>4.� 1.- K H+7;I< Q��R�

���� � !"#�$#�$%&'()�$' *)&+ $%&%�,)*- ./0����

P @+,+,.3. bM[c 0-..,28 +3+7+ ����� @+,+67<2,0;+3� +,2;8,BC ;< ��%2- ,.7.23+%
6. MGa%�� 3/09<8 1K92,90,.7>;+2,0 3+,+/+E+ ,<3O. 0:-./.;< 2 6+-+S>= 20;C/+;;+%
A9KC:9.:A;+E+ UBV R%@+,+-.,/<� 0 6/09.A.;< ;< /02K;3. �� F+7K1.;;B. /.:K7>,<,B
290A.,.7>2,9K=, + ,+-� 1,+ ;<09B24K= 1K92,90,.7>;+2,> +5< ,.7.23+6< 0-.=, 9 I.;,/.
6+78� < K-.;>4.;0. .. 6/0 KA<7.;00 +, I.;,/< ;+20, ;.70;.?;B? C</<3,./� b/<A0.;,
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K-.;>4.;08 1K92,90,.7>;+2,0 3 3/<= 6+78 ,.7.23+6< MGa%�& +, I.;,/< A+ /<22,+8;08
�� -- 2+2,<978., 6/0-./;+ 0.m002d--� < ;< /<22,+8;08C +, �� A+ T� -- W 0.m006d--� P I.%
7+- ;< 3/<= 6+78 6+ 2/<9;.;0= 2 I.;,/+- 1K92,90,.7>;+2,> K-.;>4<.,28 ;< 0.m1� ^,+
+:;<1<.,� 1,+ /<A0<7>;+. 2-.S.;0. ;< � -- A9KC +A;+9/.-.;;+ @+,+-.,/0/K.-BC :9.:A�
/<26+7+O.;;BC 6+ /<:;K= 2,+/+;K +, I.;,/< 6+78 D0-.;;+ ,<3 0:-./8=,28 29.,+9B.
6+,+30 2 A9+?;B-0 @+,+-.,/<-0J 6/09+A0, 3 +4053. +, 0.m004 A+ 0.m012� 9 :<9020-+2,0
+, /<22,+8;08 -.OAK :9.:A<-0� V<3 90A0-� +40530 6+78 MGa%�& 96+7;. 2+0:-./0-B 2
,+1;+2,>= @+,+L7.3,/01.230C 0:-./.;0?� 0 ,/.5K=, -<320-<7>;+ 9+:-+O;+? ,+1;+2,0
K2,<;+97.;08 @+,+-.,/01.230C 3<;<7+9 6/0 6+9,+/;BC ;<57=A.;08C�

[: 2/<9;.;08 3/09BC 1K92,90,.7>;+2,0 6+7.? ,.7.23+6+9 MGa%�& 0 MGa%� 27.AK.,�
1,+ C</<3,./ 0C 0:-.;.;08 9 6/.A.7<C T�W&� -- 3<1.2,9.;;+ 2C+O� +A;<3+ E/<A0.;,
K5B9<;08 1K92,90,.7>;+2,0 MGa%� 5+7.. 1.- 9 A9< /<:< 9B4.� 1.- K MGa%�&� a<3� ;<
/<22,+8;08C A+ &� -- +, I.;,/< 6+78 +; A78 MGa%� 2+2,<978., +3+7+ 0.m05d--� < 9
6/.A.7<C +, &� A+ �� W KO. 0.m016d--� F/0 2C+O0C 6</<-.,/<C ,.7.23+6 MGa%� 6+ 2/<9%
;.;0= 2 MGa%�& 0-.., 9A9+. 5+7>4.. 6+7.� 0 ;< /<22,+8;08C +, �� A+ �� -- E/<A0.;,
1K92,90,.7>;+2,0 6/.9B4<., 0.m03d--� < +5S.. K-.;>4.;0. 1K92,90,.7>;+2,0 ;< 3/<=
6+78 2+2,<978., 1m� F+7K1.;;B. /.:K7>,<,B A+7O;B 2./>.:;+ ;<2,+/+O0,> 6+7>:+9<%
,.7.? @+,+67<2,0;+3� 6+23+7>3K 9 ;.3+,+/BC 27K1<8C @+,+-.,/01.23<8 +4053< 6+78
-+O., 0-.,> 9;K40,.7>;+. :;<1.;0.� V<3 90A;+ 0: /02K;3< �� @+,+-.,/01.23<8 +405%
3< 6+78 -.OAK A9K-8 :9.:A<-0� ;<C+A8S0-028� ;<6/0-./� ;< /<:;BC /<22,+8;08C +,
I.;,/< 2 /<:;0I.? T�W&� -- 9 7.9+? 6+7+90;. 67<2,0;30 -+O., 2+2,<978,> 0.m5� Z270 ,.
O. 2<-B. :9.:AB ;< A/KE+? 67<2,0;3. 6+6<AK, 9 6/<9K= 1<2,> 67<2,0;30� ,+ @+,+-.,%
/01.23<8 +4053< 6+78 5KA., 0-.,> 6/+,09+6+7+O;B? :;<3� U5S0? /<:5/+2 6+3<:<;0?
6/0 2/<9;0,.7>;+? @+,+-.,/00 2+2,<90, 9 L,+- 27K1<. 1m�

H7.AK., 26.I0<7>;+ +5/<,0,> 9;0-<;0. ;< ,+� 1,+ +5;</KO.;;B? L@@.3, +5K27+9%
7.; 29+?2,9<-0 +6,030 ,.7.23+6<� < ;. 29+?2,9<-0 A9+?;+E+ @+,+-.,/<� L,+ 2/<:K 2.58
+5;</KO09<., KO. 6/0 2/<9;.;00 3/09BC 1K92,90,.7>;+2,0 A9KC ,.7.23+6+9 W +;0 102%
7.;;+ +,701<=,28 A/KE +, A/KE<� V/+-. ,+E+� 9 A<;;+? 3+;2,/K3I00 @+,+-.,/< 6/.AK%
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2-+,/.;+ 0:-./.;0. @+;< ;.5< 6K,.- 2-.S.;08 A0<@/<E-B 9 @+3<7>;+? 67+23+2,0 ;<
/<22,+8;0. ��� -- +, I.;,/<7>;+E+ 6+7+O.;08� F/0 L,+- 1K92,90,.7>;+2,> @+,+-.,%
/01.23+E+ 3<;<7< K-.;>4<.,28 ;. 5+7.. 1.- ;< 0.m02� F/0 0:-./.;08C O. 1K92,90,.7>%
;+2,0 6+78 MGa%� ;< 2<-+- 3/<= 6+78 ,.7.23+6< W ;< /<22,+8;00 �� -- +, I.;,/<
6+78 2-.S.;0. 29.,+9+E+ 3/KO3< ;< 6+9./C;+2,0 70;:B *<5/0� +5K27+97.;;+. ;.6./%
6.;A03K78/;B- 6<A.;0.- 29.,<� 2+2,<978., -.;.. � --� ^,+ 2++,9.,2,9.;;+ 9B:+9.,
K-.;>4.;0. 1K92,90,.7>;+2,0 @+,+-.,/01.23+E+ 3<;<7< @+,+-.,/< -.;.. 1.- 0.m01�
1,+ 6+ 2/<9;.;0= 2 +5S0- 6<A.;0.- 1K92,90,.7>;+2,0 9 1m A78 MGa%� 2KS.2,9.;;+
-.;>4.�

� 
���������

F+7K1.;;B. /.:K7>,<,B 290A.,.7>2,9K=, + ,+-� 1,+ @+,+-.,/01.230. +40530 6+78 ,.%
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