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J=:DC! :=! @a9=! >?E@O>=! =@! :=! @a9=! >=!<E@QD>=! O@8:8JE=J! U52Xb! (=:DC! >=OY! E@O>=J! A<EG8FA8C=Jd!

GEA:8JE=J!M! :?A8>=!>?AO@DV^O=J@8DCCA8G=Jd! :A!9GE_A:=CF=!>=J! @GDON:=J!>=! :A!>EP:O@8@8DC!FQ=c! :=J!

9=GJDCC=J! ePE=J! >=! 9:OJ! >=! 6[! ACJ! _AG8A8@! =C@G=! 53! x! =@! 5[! x! U55d51Xb! Z=@@=! 9GE_A:=CF=!

AOP<=C@A8@! FQ=c! :=J! 9=GJDCC=J! QDJ98@A:8JE=Jb!&::=! _AG8A8@! =C@G=! [5!x! =C! J=G_8F=! >=! JD8CJ! >=!

:DCPO=!>OGE=!>ACJ!OC=!E@O>=!@AirACA8J=!=@!73!x!FQ=c!>=J!9A@8=C@J!>=!9:OJ!>=!7[!ACJ!QDJ98@A:8JEJ!

=C!FDOG@!JE`DOG!PEG8A@G8^O=!AOY!*@A@JV"C8J!U53d5LXb!!

(=:DC!U(.(%',)V#(.#,0d!:A!>aJ9QAP8=!9=O@!k@G=!FDCJ8>EGE=!FD<<=!OC!JaC>GD<=!PEG8A@G8^O=!FAG!JA!

SGE^O=CF=!AOP<=C@=!:DGJ^O=!:?eP=!>=J!9=GJDCC=J!AOP<=C@=d!A!OC!G=@=C@8JJ=<=C@!JOG!:A!^OA:8@E!

>=!_8=!=@!=J@!JDO_=C@!>?DG8P8C=!<O:@8SAF@DG8=::=!U5[Xb!!

!

!

!

!

!

!
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!

3b! T=J!E@8D:DP8=J!!
!
!

3b5!T=J!9A@QD:DP8=J!C=OGD:DP8^O=J!=@!C=OGD<OJFO:A8G=J!!
!

T?8C@EPG8@E! >O! JaJ@R<=! C=G_=OY! =J@! CEF=JJA8G=! AO! NDC! SDCF@8DCC=<=C@! >=! :A! >EP:O@8@8DCd!

CD@A<<=C@! >=! :A! 9QAJ=! DGDV9QAGaCPE=b! T=J! FAOJ=J! C=OGD:DP8^O=J! 9=O_=C@! k@G=! F=C@GA:=J! DO!

9EG89QEG8^O=Jb!!

T?AFF8>=C@!_AJFO:A8G=!FEGENGA:!U,%ZX!=J@!G=J9DCJAN:=!>=!L2!M!72!x!>=J!@GDON:=J!>=!:A!>EP:O@8@8DC!

U56d57Xb!!

T=J!@GDON:=J!>=!:A!>EP:O@8@8DC!JDC@!9GEJ=C@J!=C!FAJ!>?A@@=8C@=!>O!@GDCF!FEGENGA:d!CD@A<<=C@!>=J!

C=GSJ!FGeC8=CJ!8<9:8^OEJ!>ACJ!:A!>EP:O@8@8DC!U%d!%$$d!$vd!vd!v$d!v$$X!DO!=C!FAJ!>?A@@=8C@=!>=J!

A8G=J!FDG@8FA:=Jb!T=J!@GAO<A@8J<=J!FGeC8=CJd!:=J!@O<=OGJ!FEGENGA:=Jd!:A!JF:EGDJ=!=C!9:A^O=J!DO!

:=J!FAOJ=J!8CS=F@8=OJ=J!@=::=J!^O=!:A!<EC8CP8@=!DO!:?=CFE9QA:8@=!9=O_=C@!EPA:=<=C@!=C@GA8C=G!>=J!

@GDON:=J! >=! :A! >EP:O@8@8DCb! T?=CJ=<N:=! >=J! 9A@QD:DP8=J! G=J9DCJAN:=J! >?OC! JaC>GD<=! =Y@GAV

9aGA<8>A:!9=O_=C@!k@G=!=C!FAOJ=b!Z?=J@! :=!FAJ!CD@A<<=C@!>=! :A!<A:A>8=!>=!HAGh8CJDC!=@!>=J!

AO@G=J! FAOJ=J! >=! JaC>GD<=J! 9AGh8CJDC8=CJ! U5Xb! ZQ=c! :=J! 9A@8=C@J! JDOSSGAC@! >=! <A:A>8=! >=!

HAGh8CJDCd!8:!=Y8J@=!OC=!Ah8CEJ8=wNGA>ah8CEJ8=wQa9Dh8CEJ8=!=C@GA8CAC@!>=J!>8SS8FO:@EJ!:DGJ!>=!:A!

<AJ@8FA@8DCd!OC=!9=G@=!>O!GES:=Y=!>=!>EP:O@8@8DC!=@!OC=!9=G@=!>?E@ACFQE8@E!>=J!:R_G=J!=@!>O!_D8:=!

>O!9A:A8J!U5IXb!

!TDGJ!>=!@GDON:=J!C=OGDFDPC8@8SJ!<A`=OGJ!M!OC!J@A>=!A_ACFEd!OC=!A:@EGA@8DC!>=J!>8SSEG=C@=J!9QAJ=J!

>=! :A! >EP:O@8@8DC! 9=O@! k@G=! _8J8N:=! U5Xb! (=:DC! OC=! E@O>=! GEA:8JE=! =C! 125[d! =C_8GDC! 7[!x!>=J!

9A@8=C@J! A@@=8C@J! >=! <A:A>8=! >?,:cQ=8<=G! J=! JDC@! GE_E:EJ! >aJ9QAP8^O=J! U5KXb! T=J! 9A@8=C@J!

JDOSSGAC@J!>=!@GDON:=J!C=OGDFDPC8@8SJ!<A`=OGJ!M!OC!J@A>=!A_ACFE!9=O_=C@!9GEJ=C@=G!>=J!@GDON:=J!

9GAY8^O=J!A8CJ8!^O=!>=J! @GDON:=J!>=J!SDCF@8DCJ!=YEFO@8_=J!A:@EGAC@! :A!SDCF@8DC!>=!>EP:O@8@8DCb!
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Z=F8! 9=O@! =C@GA8C=G! OC! <AO_A8J! FDC@G;:=! NOFFDV:8CPOA:d! OC=! 9=G@=! >=J! <DO_=<=C@J!

AO@D<A@8^O=Jd! OC=! >8SS8FO:@E! M! =YEFO@=G! >=J! <DO_=<=C@J! _D:DC@A8G=Jd! OC=! >8J9AG8@8DC! >=! :A!

<AJ@8FA@8DC! DO! :A! 9=G@=! >O! GES:=Y=! >=! >EP:O@8@8DCb! T=J! @GDON:=J! >=! :?A@@=C@8DC! =@! >=! :A!

FDCF=C@GA@8DC!<A`DG=C@!EPA:=<=C@!:=!G8J^O=!>=!SAOJJ=J!GDO@=Jb!T?A:8<=C@A@8DC!AJJOGE=!9AG!OC=!

@8=GF=!9=GJDCC=!=J@!OC!SAF@=OG!>=!G8J^O=!JO99:E<=C@A8G=!>?8CQA:A@8DC!U5d12Xb!!

"C=! A@@=8C@=!>8G=F@=!>=J!C=GSJ! FGeC8=CJ! AaAC@! OC! G;:=!>ACJ! :A! >EP:O@8@8DC!9=O@! FD<9GD<=@@G=!

F=::=VF8b!TA!9AGA:aJ8=!>O!C=GS!_APO=!UvXd!8<9:8^OE!>ACJ!:A!>EP:O@8@8DCd!=C@GA8C=!OC=!8<<DN8:8@E!

:AGaCPE=!OC8:A@EGA:=d!OC=!J@AJ=!JA:8_A8G=!>ACJ!:=!J8COJ!98G8SDG<=!QD<D:A@EGA:d!OC!J8PC=!>O!G8>=AO!

=@!OC! @GDON:=!>=! :A!J=CJ8N8:8@E!QD<D:A@EGA:=b!T?A@@=8C@=!C=G_=OJ=!9=O@!k@G=! :A!FDCJE^O=CF=!>=!

@O<=OGJ!UC=OG8CD<=d!<E@AJ@AJ=JXd!>=!C=OGD9A@Q8=J!9EG89QEG8^O=J!DO!>?A@@=8C@=J! @GAO<A@8^O=Jb!

T=!JaC>GD<=!>=!/O8::A8CV-AGGE!=J@!OC=!E@8D:DP8=!C=OGD:DP8^O=!9EG89QEG8^O=!9D@=C@8=::=<=C@!M!

G8J^O=! >=! SAOJJ=J! GDO@=Jb!TA!<aAJ@QEC8=! 9AG! A@@=8C@=! >=! :A! `DCF@8DC! C=OGDV<OJFO:A8G=! DO! :=J!

<aD9A@Q8=J!9AG!A@@=8C@=!<OJFO:A8G=!>8G=F@=!JDC@!9D@=C@8=::=<=C@!G=J9DCJAN:=J!>=!@GDON:=J!>=!:A!

>EP:O@8@8DC!U5d15Xb!!

!

789&.%(&:"*;5$50+%(&5*5<-;+65<$"-=605$50+>1%(&?@A.B&

!
!

T=J! @O<=OGJ! .'T! JDC@! >=J! FAOJ=J! 8<9DG@AC@=J! >=! >aJ9QAP8=! 9AG! DNJ@AF:=! >=J! _D8=J!

AEGD>8P=J@8_=Jd!9AG!>8<8CO@8DC!>=!:A!<DN8:8@E!>=J!J@GOF@OG=J!8<9:8^OE=J!>ACJ!:A!>EP:O@8@8DC!DO!

9AG!>=J! :EJ8DCJ!C=G_=OJ=J! 8C>O8@=J!9AG! =C_AQ8JJ=<=C@!DO! FD<9G=JJ8DCb!T?QD<<=!=J@! @DOFQE!

>ACJ!K[!x!>=J!FAJ!A_=F!OC!eP=!<Da=C!=C@G=!L[!=@!72!ACJb!TA!<A`DG8@E!>=J!FACF=GJ!>=J!_D8=J!

AEGD>8P=J@8_=J! JDC@! >OJ! M! :?AJJDF8A@8DC! >O! @ANAF! =@! >=! :?A:FDD:b! $:! J?AP8@! PECEGA:=<=C@! >=!

FAGF8CD<=J!E98>=G<Di>=Jb!#EAC<D8CJd!:?8CS=F@8DC!M!9A98::D<A_8GOJ!UWH%X!=J@!8<9:8^OE=!>ACJ!

:=J!FACF=GJ!>=!:?DGD9QAGaCY!U11Xb!
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+=J!FD<9G=JJ8DCJ!=Y@G8CJR^O=J!>O!FAGG=SDOG!AEGD>8P=J@8S!9AG!>=J!A>ECD9A@Q8=Jd!9AG!:A!P:AC>=!

@QaGDi>=!DO!9AG!>=J!:EJ8DCJ!<E>8AJ@8CA:=J!QAO@=J!JDC@!EPA:=<=C@!G=J9DCJAN:=J!>=!>aJ9QAP8=!DGDV

9QAGaCPE=!U5Xb!!

T=J! @GDON:=J! >=! :A! >EP:O@8@8DC! 9=O_=C@! k@G=! J=FDC>A8G=J! M! OC=! 8C@=G_=C@8DC! @QEGA9=O@8^O=!

CD@A<<=C@! >ACJ! :=! FA>G=! >=J! FACF=GJ! >=J! _D8=J! AEGD>8P=J@8_=J! JO9EG8=OG=J! UFQ8GOGP8=! DO!

GA>8D@QEGA98=Xb!HAG!=Y=<9:=d!:?=YEGRJ=!>?OC=!9AG@8=!>=!:A!:ACPO=!DO!P:DJJ=F@D<8=!9=O@!A:@EG=G!:A!

9GD9O:J8DC!>O!ND:!A:8<=C@A8G=!:DGJ!>=!:A!9G=<8RG=!E@A9=!>=!:A!>EP:O@8@8DCb!TA!GA>8D@QEGA98=!9=O@!

^OAC@!M!=::=!=C@GA8C=G!OC=!Qa9DJ8A:8=d!OC=!G=J@G8F@8DC!>=!:A!<DN8:8@E!>=!:A!:ACPO=!=@!>=!:?DJ!QaDi>=!

9AG!S8NGDJ=!<OJFO:A8G=!=@!FO@ACE=d!>=J!<OF8@=J!DO!OC=!APO=OJ8=!U13Xb!!

T?8C@ONA@8DC! DO! :A! @GAFQED@D<8=! 9=O_=C@! EPA:=<=C@! FAOJ=G! >=J! :EJ8DCJ! ACA@D<8^O=J! DO!

C=G_=OJ=J!A:@EGAC@!:=J!FA9AF8@EJ!>=!>EP:O@8@8DC!U5Xb!

TA! >aJ9QAP8=! DGDV9QAGaCPE=! >DO:DOG=OJ=! =J@! =C! GRP:=! PECEGA:=! >O=! M! OC=! E@8D:DP8=!

:DFDGEP8DCA:=b! T?=YA<=C! F:8C8^O=! CD@A<<=C@! .'T! 9=G<=@! :=! 9:OJ! JDO_=C@! >=! 9DJ=G! OC!

>8APCDJ@8Fb!Z?=J@!:=!FAJ!CD@A<<=C@!>=J!8CS=F@8DCJ!@=::=J!^O=!:=J!9QAGaCP8@=J!DO!:=J!ACP8C=Jd!:=J!

A>ECD9A@Q8=J! >DO:DOG=OJ=Jd! :=J! PD8@G=Jd! :=J! @O<=OGJ! >=! :A! P:AC>=! @QaGDi>=! DO! >=J! P:AC>=J!

JA:8_A8G=Jd!:=J!8CP=J@8DCJ!>=!FAOJ@8^O=J!DO!:=J!FDG9J!E@GACP=GJ!U1LXb!!

!
!

3b3!T=J!9A@QD:DP8=J!qJD9QAP8=CC=J!!
!
!
Z=G@A8C=J!9A@QD:DP8=J!@DOFQAC@!:=!J9Q8CF@=G!JO9EG8=OG!>=!:?qJD9QAP=!9=O_=C@!k@G=!G=J9DCJAN:=J!

>=!>aJ9QAP8=J!QAO@=Jd!DGDV9QAGaCPE=Jd!A_=F!G8J^O=!>=!SAOJJ=J!GDO@=Jb!T=!>8_=G@8FO:=!>=!\=Ch=G!

FDGG=J9DC>!M!OC=!Q=GC8=!>=!:A!<O^O=OJ=!qJD9QAP8=CC=!M!@GA_=GJ!:A!9AGD8!<OJFO:A8G=!J8@OE=!M!:A!

`DCF@8DC!=C@G=!:=!9QAGaCY!=@!:?qJD9QAP=b!$:!@DOFQ=!9G8CF89A:=<=C@!:?QD<<=!>=!9:OJ!>=!72!ACJb!

$:! =J@! G=J9DCJAN:=! >=! >aJ9QAP8=! A_=F! A<A8PG8JJ=<=C@d! >=! GEPOGP8@A@8DC! =@! >=! @GDON:=J! >=! :A!

>EP:O@8@8DC!A_=F!>=J!SAOJJ=J!GDO@=J!U1[Xb!!
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T?AFQA:AJ8=! >O! J9Q8CF@=G! JO9EG8=OG! >=! :?qJD9QAP=! U((.X! DO! >O! FG8FDV9QAGaCP8=C! =J@! OC=!

<A:A>8=!SGE^O=C@=!A9GRJ!I2!ACJb!&::=!J=!@GA>O8@!9AG!OC=!9=G@=!>=!FA9AF8@E!>=!G=:AYA@8DC!>O!((.!

=@!>?DO_=G@OG=!>=!:A!NDOFQ=!>=!:?qJD9QAP=!SA_DG8JAC@!A8CJ8!:=J!SAOJJ=J!GDO@=Jb!&::=!=J@!>O=!M!OC=!

GAGESAF@8DC!>=J!S8NG=J!<OJFO:A8G=J!^O8!JDC@!G=<9:AFE=J!9AG!>=!:A!S8NGDJ=!U15Xb!!

BA8Jd! :A!<A`DG8@E! >=J! 9A@QD:DP8=J! qJD9QAP8=CC=J! JDC@! G=J9DCJAN:=J! >=! >aJ9QAP8=! NAJJ=! DO!

qJD9QAP8=CC=b! Z?=J@! :=! FAJ! CD@A<<=C@! >=J! @O<=OGJ! J@ECDJAC@=J! @=::=J! ^O=! :=! FAGF8CD<=!

E98>=G<Di>=!DO!:?A>ECDFAGF8CD<=!>=!:?qJD9QAP=b!+=J! @O<=OGJ!=Y@G8CJR^O=J!FD<9G8<AC@! :=J!

_D8=J!>8P=J@8_=J!9=O_=C@!k@G=!G=J9DCJAN:=J!>=!>aJ9QAP8=!@=::=J!^O=!>=J!:EJ8DCJ!PACP:8DCCA8G=Jd!

NGDCFQ8^O=J! DO! <E>8AJ@8CA:=Jb! T=J! qJD9QAP8@=Jd! ^O?=::=J! JD8=C@! FAOJ@8^O=Jd! GA>8^O=Jd!

8CS=F@8=OJ=Jd!M!EDJ8CD9Q8:=J!DO!9=9@8^O=J!9=O_=C@!k@G=!M!:?DG8P8C=!>=!J@ECDJ=!=@!>=!>aJ9QAP8=b!

+=J! @GDON:=J! <D@=OGJ! >=! :?qJD9QAP=! U:A! <A:A>8=! >=J! J9AJ<=J! >8SSOJ! >=! :?qJD9QAP=! DO!

:?AFQA:AJ8=X!JDC@!EPA:=<=C@!>=J!FAOJ=J!>=!>aJ9QAP8=J!qJD9QAP8=CC=J!UKXb!!

T=J!>aJ9QAP8=J!DGDV9QAGaCPE=J!=@!qJD9QAP8=CC=J!9=O_=C@!FD=Y8J@=G!CD@A<<=C@!>ACJ!F=G@A8C=J!

<A:A>8=J!C=OGD:DP8^O=J!DO!<OJFO:A8G=J!U1LXb!!

!

3bL!T=J!<E>8FA<=C@J!!
!

!
"C!F=G@A8C!CD<NG=!>=!<E>8FA<=C@J!FAOJ=C@!DO!<A`DG=C@!:=J!@GDON:=J!>=!:A!>EP:O@8@8DC!FQ=c!:A!

9=GJDCC=! ePE=! U5Xb! T=J! 9=GJDCC=J! ePE=J! JDC@! PECEGA:=<=C@! 9D:a9A@QD:DP8^O=J! =@!

9D:a<E>8^OE=Jb! (=:DC! :?.GPAC8JA@8DC! BDC>8A:=! >=! :A! (AC@Ed! :A! 9D:a<E>8FA@8DC! =J@! >ES8C8=!

FD<<=!f#0J,*+3"3'.%,.3/"#*(#"/+;%(5:#+&*3),+(".'#*(#8,H/"#'3+50.,"&(#/5#0J,*+3"3'.%,.3/"#

*J5"#"/+;%(#(:)(''38#*(#+&*3),+(".'#RP]Yb!(=:DC!=/%>("'("d!:A!9D:a<E>8FA@8DC!>ENO@=!M!9AG@8G!

>?OC!J=O8:!>=![!<E>8FA<=C@J!U17Xb!Z=!J=O8:!>=![!J=!`OJ@8S8=!9AG!OC=!FGD8JJACF=!:8CEA8G=!>O!G8J^O=!

>?=SS=@J! 8C>EJ8GAN:=J! A_=F! :=! CD<NG=! >=!<E>8FA<=C@J! U16Xb! Z=G@A8CJ! AO@=OGJ! 9GD9DJ=C@! OC=!

J=P<=C@A@8DC!9:OJ!>E@A8::E=!>=!J=O8:J!9DOG!9G=C>G=!=C!FD<9@=!:=!G8J^O=!J=!<A`DGAC@b!!
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T=J!J=O8:J!9=O_=C@!k@G=!>=!y![!M!7!z!<E>8FA<=C@J!DO!y!I!<E>8FA<=C@J!DO!9:OJ!z!9AG!=Y=<9:=!

U1IXb!!

T=J! @GA8@=<=C@J! AC@8FQD:8C=GP8^O=J! UAC@8Q8J@A<8C8^O=Jd! AC@8>E9G=JJ=OGJ! @G8FaF:8^O=Jd!

C=OGD:=9@8^O=Jd! AC@8E<E@8^O=JX! =C@GA8C=C@! OC=! YEGDJ@D<8=! A:@EGAC@! :A! 9GE9AGA@8DC! >O! ND:!

A:8<=C@A8G=b! TA! SDCF@8DC! >=! >EP:O@8@8DC! 9=O@! EPA:=<=C@! k@G=! A:@EGE=! 9AG! OC! <EFAC8J<=! >=!

>aJh8CEJ8=d! >=! >aJ@DC8=! DO! >=! JaC>GD<=! =Y@GA9aGA<8>A:! 8A@GDPRC=! CD@A<<=C@! A_=F! :=J!

C=OGD:=9@8^O=Jb!T=J!@GA8@=<=C@J!8CQA:EJ!9=O_=C@!=C@GA8C=G!OC=!FAC>8>DJ=!DGDV9QAGaCPE=!A:@EGAC@!

:A! 9GE9AGA@8DC! >O! ND:! A:8<=C@A8G=b! T=J! N=CcD>8AcE98C=Jd! :=J! AC@8E98:=9@8^O=Jd! :=J!

AC@89JaFQD@8^O=J!DO!:=J!D98AFEJ!9=O_=C@!=C@GA8C=G!OC=!>E9G=JJ8DC!>O!JaJ@R<=!C=G_=OY!F=C@GA:!

=@!OC=!A:@EGA@8DC!>=! :A!_8P8:ACF=b!Z=G@A8CJ! @GA8@=<=C@J!A:@RG=C@! :=!J9Q8CF@=G!qJD9QAP8=C!DO! :A!

<O^O=OJ=! qJD9QAP8=CC=! UAC@8N8D@8^O=Jd! AC@8V8CS:A<<A@D8G=J! CDC! J@EGDi>8=CJd! FDG@8FDi>=Jd!

N8J9QDJ9QDCA@=JX!U1Kd32Xb!!

!

3b[!TA!9G=JNa9QAP8=!!
!
TA!9G=JNa9QAP8=!FDGG=J9DC>!AO!_8=8::8JJ=<=C@!9QaJ8D:DP8^O=!>=!:A!SDCF@8DC!>=!>EP:O@8@8DCb!Z=!

C?=J@!9AJ!OC=!9A@QD:DP8=!=C!JD8@!<A8J!=::=!9GE>8J9DJ=!AOY!@GDON:=J!>=!:A!>EP:O@8@8DCb!

TA!9QAJ=!>=!9GE9AGA@8DC!>=J!A:8<=C@J!=J@!<D>8S8E=!AO!FDOGJ!>O!_8=8::8JJ=<=C@!FAG!:=J!9=GJDCC=J!
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! k5)!5,*/B2D4/*C/+2)!!
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