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�PQ�RSTTUQVWXYYTZ[\�]QV��[]ZŴVPQ$�Z[]�%X[]QTW_XYYQV�%XTTQ$�QWWXZ�̀X̂�XY

aab��QĉQYdQV�aeaf�\QYgh�i�j��dWb�a�kZl̀Ŵb�Vm�]QV��X̂nZ[\�]QV��%&�%XTTQ$�QW$

WXZ�P[�]QV�oXWWZ[\�USY�ajb��gVn�aefp�qST\Q[]Q��QWl̀gq̂WSV][Z[\�dQWl̀TSWWQ[r

s;D0Nt2/3

�PQ��%&�PŴ�nZŴg[]P\�quV�]PQ�vqqQ[̂TPl̀Q�kQŴQTTZ[\�Z[]�RQVQP]P\Z[\�US[��Xl̀$

UQVŴg[]P\Q[�WSwPQ�quV�]QVQ[�xdQVwXl̀Z[\b�"Xl̀�]QV��Xl̀UQVŴg[]P\Q[SV][Z[\

]QV��%&�_X[[�WPQ�nZV�xdQVcVuqZ[\�]QV�\QWQ̂nTPl̀Q[�RSVXZWWQ̂nZ[\Q[�quV�]PQ�vq$

qQ[̂TPl̀Q�kQŴQTTZ[\� QqQVQ[nQ[�QP[̀STQ[y�WPl̀�USY��[̂VX\ŴQTTQV�QVŴX̂̂Q̂Q

�ẐXl̀ Q̂[�USVTQ\Q[�TXWWQ[y��̂QTTZ[\[X̀YQ[�qXl̀_Z[]P\QV��VP̂̂QV�XdqVX\Q[y�]PQ

�P[Wl̀XT̂Z[\�QP[QW�oXl̀\VQYPZYW�UQVX[TXWWQ[�Z[]�wQP̂QVQ��V_Q[[̂[PWzZQTTQ[

[ẐnQ[b��[WdQWS[]QVQ�WPQ̀ �̂]PQ��Xl̀UQVŴg[]P\Q[SV][Z[\�USVy�]XWW�]PQ��%&�udQV

]PQ�vqqQ[̂TPl̀Q�kQŴQTTZ[\�[Xl̀��[̀vVZ[\�]QW��Xl̀UQVŴg[]P\Q[XZWWl̀ZWWQW�Q[̂$

Wl̀QP]Q[�WSTTb��QY��Xl̀UQVŴg[]P\Q[XZWWl̀ZWW�_SYŶ�]XYP̂�QP[Q�wPl̀ P̂\Q�dQ$

VX̂Q[]Q�oZ[_̂PS[�nZb��V�[PYŶ�P[WdQWS[]QVQ�nZ�]Q[�US[��Xl̀UQVŴg[]P\Q[�USV$

\QTQ\̂Q[��ẐXl̀ Q̂[��̂QTTZ[\�Z[]�Z[̂QVŴûn̂�]PQ��%&�dQP�]QV�{VuqZ[\�]QV

dQWS[]QVQ[��Xl̀_Z[]Q�Z[]�]QV�cQVWv[TPl̀Q[��P\[Z[\�]QV��Xl̀UQVŴg[]P\Q[b��P̂

P̀VQY��Xl̀UQVŴX[]�Z[]�P̀VQV�cVX_̂PWl̀Q[��VqX̀VZ[\�̂VX\Q[�]PQ��P̂\TPQ]QV�]QW

�ZWWl̀ZWWQW�Q[̂Wl̀QP]Q[]�]XnZ�dQPy�]XWW�]PQ��%&�qZ[]PQV̂Q�Z[]�cVX|PW\QVQl̀ Q̂

�[̂Wl̀QP]Z[\Q[�̂VQqqQ[�_X[[b

}3A3-5E10t2.

~fm��QV��Xl̀UQVŴg[]P\Q[XZWWl̀ZWW�dQVĝ�]PQ��%&�nZ�]Q[��[̂Vg\Q[�XZq�vqqQ[̂TP$

l̀Q�kQŴQTTZ[\�Z[]�RQVQP]P\Z[\�XTW��Xl̀UQVŴg[]P\QV�\QYgh�i��j�Z[]�i��jX

�QwQVdQSV][Z[\�PbRbYb�]QV��QwQPTW�\QT̂Q[]Q[��Xl̀UQVŴg[]P\Q[SV][Z[\�]QV

�%&�%XTTQ$�QWWXZ�WSwPQ�dQP� ul_[X̀YQ��P]QVVZq�QP[QV�vqqQ[̂TPl̀Q[�kQŴQT$

TZ[\�Z[]�RQVQP]P\Z[\�QP[QW��Xl̀UQVŴg[]P\Q[b��V�[PYŶ�P[WdQWS[]QVQ�nZ�]Q[

US[��Xl̀UQVŴg[]P\Q[�USV\QTQ\̂Q[��ẐXl̀ Q̂[�qXl̀TPl̀��̂QTTZ[\b��PQ��%&

_X[[�]Q[��ZWWl̀ZWW�XZl̀�ZY�qXl̀TPl̀Q�kQVX̂Z[\�dP̂̂Q[y�wQ[[�kQWl̀wQV]Q[

udQV��Xl̀UQVŴg[]P\Q�nZ�cVuqQ[�WP[]b������

~am��QV��Xl̀UQVŴg[]P\Q[XZWWl̀ZWW�WSTT�XZq��VWZl̀Q[�]QV��%&�P[WdQWS[]QVQ�XZl̀

nZ�WS[ŴP\Q[�\VZ[]WĝnTPl̀Q[�oVX\Q[�]QW��Xl̀UQVŴg[]P\Q[wQWQ[W��̂QTTZ[\

[Q̀YQ[b

}3@3�2;5E5.135.G3�I.6FKF5K2;5.1

~fm��PQ�kQVZqZ[\�]QV��ZWWl̀ZWWYP̂\TPQ]QV�QVqST\̂�]ZVl̀�]PQ�RSTTUQVWXYYTZ[\

Q[̂WcVQl̀Q[]�]QV��X̂nZ[\�]QV��[]ZŴVPQ$�Z[]�%X[]QTW_XYYQV�%XTTQ$�QWWXZb

�PQ�kQVZqZ[\�QVqST\̂�quV�]PQ��XZQV�]QV��X̀TcQVPS]Q�]QV�RSTTUQVWXYYTZ[\b

~am��[�]QV�_S[ŴP̂ZPQVQ[]Q[��P̂nZ[\�qùV̂�]QV�YP̂�]QV�kQ̂VQZZ[\�]QW��Xl̀UQV$

Ŵg[]P\Q[XZWWl̀ZWW�dQXZq̂VX\̂Q��P̂XVdQP̂QV�]QV��%&�]Q[�RSVWP̂nb��QV��ZW$

Wl̀ZWW�Wl̀Tg\̂�XZW�WQP[QV��P̂̂Q�QP[Q[�RSVWP̂nQ[]Q[�Z[]�QP[Q[�ŴQTTUQV̂VQ$

Q̂[]Q[�RSVWP̂nQ[]Q[�USVb��PQ�kQVZqZ[\�]QW�RSVWP̂nQ[]Q[�Z[]�]QW

ŴQTTUQV̂VQ̂Q[]Q[�RSVWP̂nQ[]Q[�QVqST\̂�]ZVl̀�]Q[�{VgWP]Q[̂Q[�S]QV�]ZVl̀�]PQ

RSTTUQVWXYYTZ[\�Q[̂WcVQl̀Q[]�]QV��X̂nZ[\�]QV��[]ZŴVPQ$�Z[]�%X[]QTW$

_XYYQV�%XTTQ$�QWWXZ�quV�]PQ��XZQV�]QV��X̀TcQVPS]Q�]QV�RSTTUQVWXYYTZ[\b

kQP�USVnQP̂P\QY��ZWWl̀QP]Q[�]QW�RSVWP̂nQ[]Q[�S]QV�]QW�ŴQTTUQV̂VQ̂Q[]Q[�RSV$

WP̂nQ[]Q[y�S]QV�XZq�]QWWQ[��Z[Wl̀y�PŴ�QP[Q��VWX̂ndQVZqZ[\�quV�]PQ�VQŴTPl̀Q

�ŶWnQP̂�nZTgWWP\b

~�m��QV�RSVWP̂nQ[]Qy�]QWWQ[��̂QTTUQV̂VQ̂QV�Z[]�]PQ�wQP̂QVQ[��P̂\TPQ]QV�]QW��ZW$

Wl̀ZWWQW�UQVTPQVQ[�P̀VQ��P̂\TPQ]Wl̀Xq̂r

Xm�]ZVl̀��dTXZq�]QV��ŶWnQP̂b��PQ�udQ[��Q]Sl̀�P̀V��Ŷ�dPW�nZV��VVPl̀ Ẑ[\�QP$

[QW�[QZQ[��ZWWl̀ZWWQW�XZWb�

dm�]ZVl̀��S]b

lm�]ZVl̀��ŶW[PQ]QVTQ\Z[\y�]PQ�\Q\Q[udQV�]QY��ZWWl̀ZWWUSVWP̂nQ[]Q[�S]QV

]QV��%&�P[��Q|̂qSVY�nZ�QV_TgVQ[�PŴb

]m�]ZVl̀��ddQVZqZ[\�XZW�wPl̀ P̂\QY��VZ[]b�

}3B3�560NN2.62F45.1

�QY��Xl̀UQVŴg[]P\Q[XZWWl̀ZWW�WSTTQ[�[Xl̀��v\TPl̀_QP̂�vqqQ[̂TPl̀�dQŴQTT̂Q

�Xl̀UQVŴg[]P\Q�WSwPQ�#[̂QV[Q̀YQVy� Ql̀ ŴX[wgT̂Q�Z[]�S]QV� Pl̀ Q̂V�X[\Q̀v$

VQ[y�]PQ�P[�P̀VQV��ĝP\_QP̂�YP̂�~vqqQ[̂TPl̀�dQŴQTT̂Q[�Z[]�UQVQP]P\̂Q[m��Xl̀UQV$

Ŵg[]P\Q[�#Y\X[\�̀XdQ[�Z[]�S]QV�YP̂�]QY��Xl̀UQVŴg[]P\Q[wQWQ[�dQqXWŴ

WP[]b��QV��ZWWl̀ZWW�WSTT�WS�dQWQ̂n̂�WQP[y�]XWW�QV�P[�]QV��X\Q�PŴy�WPl̀�zZXTPqPnPQV̂

nZ��Xl̀UQVŴg[]P\Q[TQPŴZ[\Q[�XZq�UQVWl̀PQ]Q[Q[��Xl̀\QdPQ̂Q[�nZ�gZhQV[b�

}3+3-5E10t2.2;E�//5.1�3H2;678�K212.82KF�3�KF45.12.

~fm��PQ��ZWWl̀ZWWYP̂\TPQ]QV�WP[]�[Pl̀ �̂X[��Zq̂Vg\Q�Z[]��QPWZ[\Q[�\QdZ[]Q[b

�PQ�WP[]�nZV�Z[QP\Q[[ûnP\Q[y�\QwPWWQ[̀Xq̂Q[�Z[]�Z[cXV̂QPPWl̀Q[��ZWudZ[\

P̀VQV��ĝP\_QP̂�WSwPQ�nZV��Q̀QPỲXT̂Z[\�]QV�P̀[Q[�P[�P̀VQV��P\Q[Wl̀Xq̂�XTW

�ZWWl̀ZWWYP̂\TPQ]QV�nZ�P̀VQV�&Q[[̂[PW�\QTX[\̂Q[�RSV\g[\Q�Z[]��X̂WXl̀Q[

UQVcqTPl̀ Q̂̂b��PQWQ�RQVcqTPl̀ Ẑ[\�QVTPWl̀ �̂XZl̀�[Pl̀ �̂YP̂�]QY��ZWWl̀QP]Q[�XZW

]QY��ZWWl̀ZWWb��PQ��ZWWl̀ZWWYP̂\TPQ]QV�WP[]�Wl̀VPq̂TPl̀�nZ�UQVcqTPl̀ Q̂[b

�PQW�\PT̂�[Pl̀ �̂quV��ZWWl̀ZWWYP̂\TPQ]QVy�]PQ�\TQPl̀nQP̂P\�]QV�RSTTUQVWXYYTZ[\

X[\Q̀vVQ[�Z[]�dQVQP̂W�P[�]PQWQV�oZ[_̂PS[�UQVcqTPl̀ Q̂̂�wZV]Q[b��PQ�RQV$

cqTPl̀ Ẑ[\WQV_TgVZ[\�PŴ�US[��Q]QY��ZWWl̀ZWWYP̂\TPQ]�nZ�Z[̂QVWl̀VQPdQ[

Z[]�nZ�]Q[��%&$�_̂Q[�nZ�[Q̀YQ[b�

~am��PQ��P̂nZ[\Q[�]QW��ZWWl̀ZWWQW�WP[]�[Pl̀ �̂vqqQ[̂TPl̀b�!Z�]Q[��P̂nZ[\Q[�_v[$

[Q[��Q]Sl̀��gŴQ�QP[\QTX]Q[�wQV]Q[b��PQWQ�WP[]�USV�kQ\P[[�]QV��P̂nZ[\�P[

\QQP\[Q̂QV��QPWQ�nZV�RQVWl̀wPQ\Q[̀QP̂�]QV��̀[Q[�nZV�&Q[[̂[PW�\QTX[\Q[]Q[

RSV\g[\Q�Z[]��X̂WXl̀Q[�nZ�UQVcqTPl̀ Q̂[b��

}3,3C2678DEF6E�8;5.1�3�KF45.16JI;t2;2KF5.1�3�2K/.08N230.3�KF45.12.�3�KF9

45.16/2KF5.1

~fm��PQ��QWl̀gq̂WqùVZ[\�Z[]�]PQ�kQ̂VQZZ[\�]QW��ZWWl̀ZWWQW�SdTPQ\̂�]QV��%&b��PQ

Tg]̂�PY��P[UQV[Q̀YQ[�YP̂�]QY�RSVWP̂nQ[]Q[�]Q[��ZWWl̀ZWW�nZ�]Q[��P̂nZ[$

\Q[�QP[b

~am��PQ��P̂nZ[\Q[�wQV]Q[�\VZ[]WĝnTPl̀�XTW�{VgWQ[nWP̂nZ[\Q[�]ZVl̀\QqùV̂b

~�m��PQ��P[TX]Z[\�QVqST\̂�WcĝQŴQ[W�a��Sl̀Q[�USV�]QV��P̂nZ[\�Z[̂QV�xdQVWQ[$

]Z[\�]QV��X\QWSV][Z[\b��ZV]Q�]QV��QVYP[�]QV��P̂nZ[\�]Q[��P̂\TPQ]QV[�]QW

�ZWWl̀ZWWQW�P[�]QV�USVXZW\Q\X[\Q[Q[��P̂nZ[\�Z[]�]ZVl̀�]XW�{VŜS_STT�dQ$

_X[[̂\Q\QdQ[y�dQ̂Vg\̂�]PQ��P[TX]Z[\WqVPŴ�YP[]QŴQ[W�f��Sl̀Qb

~pm��Ŵ�QP[��P̂\TPQ]�UQV̀P[]QV̂y�X[�]QV��P̂nZ[\�̂QPTnZ[Q̀YQ[y�WS�̀X̂�QW�]PQW�[Xl̀�!Z$

\X[\�]QV��P[TX]Z[\�S]QV�[Xl̀�&Q[[̂[PW�]QW�%P[]QVZ[\W\VZ[]QW�\Q\Q[udQV�]QV

�%&�X[nZnQP\Q[b��QV�YP̂�]QV�kQ̂VQZZ[\�]QW��Xl̀UQVŴg[]P\Q[wQWQ[W�dQXZq$

V̂X\̂Q��P̂XVdQP̂QV�]QV��%&�[PYŶ�X[�]Q[��P̂nZ[\Q[�]QW��ZWWl̀ZWWQW�PYYQV�̂QPTb����

~�m��QV�RSVWP̂nQ[]Qy�PY�RQV̀P[]QVZ[\WqXTT�WQP[��̂QTTUQV̂VQ̂QVy�QVvqq[Q̂�Z[]�Wl̀TPQĥ

]PQ��P̂nZ[\Q[y�TQP̂Q̂�]PQ�kQVX̂Z[\Q[�Z[]�wX̀V̂�]PQ��V][Z[\�P[�]Q[��P̂nZ[$

\Q[b��PQ��P̂nZ[\WTQP̂Z[\�_X[[�]ZVl̀�]Q[�RSVWP̂nQ[]Q[�dnwb�]QWWQ[��̂QTTUQV$

V̂Q̂QV�\X[n�S]QV�̂QPTwQPWQ�X[�QP[Q[�qXl̀TPl̀�nZŴg[]P\Q[��P̂XVdQP̂QV�]QV��%&

udQV̂VX\Q[�wQV]Q[b�
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