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Ek[me[z�chlmkneqcz
Nmgdpby Ihke_^h\Zl_evghklv�deZ\br
<dexq_gb_�\udexq_gb_�i_j_ghkgh]h�l_e_nhgZ � ^_j`bl_�gZ`Zlhc�\ l_q_gb_ ��k
<dexq_gb_�\udexq_gb_�[ehdbjh\db�deZ\bZlmju } ^_j`bl_�gZ`Zlhc�\ l_q_gb_���k
Ijb_f�\uah\Z D
<g_rgbc�\uah\ PD
Ih\lhjguc�gZ[hj 1 ijb�g_h[oh^bfhklb a D
KhojZg_gb_�ghf_jZ�khdjZs_ggh]h�gZ[hjZ z - gZij��s bPb�
Bkihevah\Zgb_�ghf_jZ�khdjZs_ggh]h�gZ[hjZ - a beb gZij��· D
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Mk`\i][hcz�m`phcec�\`bij[lhilmc
O Gb�\ dh_f�kemqZ_�g_�bkihevamcl_�h[uqgu_ �g_i_j_aZjy`Z_ �fu_��[ZlZj_b��Ke_^m_l�bkihevah\Zlv�lhevdh�h^bgZdh\u_�Zddmfmeylhju�jZaj_r_ggh]h�lbiZ �i_j_aZjy`Z_fu_ ���Ijb�g_kh[ex^_gbb �wlh]h�lj_[h\Zgby �\hafh`gh�jZajmr_gb_�h[hehqdb�[ZlZj_b��hiZkgh���kf��lZ[ebpm�gZ�klj����O < hl^_e_gbb�^ey�Zddmfmeylhjh\ �i_j_ghkgh]h �l_e_nhgZ�ihf_s_gu�ke_^mxsb_�lZ[ebqdb�g MklZgZ\eb\Zcl_ �i_j_aZjy`Z_fu_ �Zddmfmeylhju�kh[ex^Zy�iheyjghklv�h Lbi�Zddmfmeylhjh\ �^he`_g�khhl\_lkl\h\ZlvmdZaZgbyf�wlhc�bgkljmdpbb�ih�wdkiemZlZpbb�
O G_�bkihevamcl_�aZjy^gu_�mkljhckl\Z �^jm]bo�ba]hlh\bl_e_c ��\wlhf�kemqZ_�\hafh`gh�ih\j_`^_gb_�Zddmfmeylhjh\�O :ddmfmeylhju�gZ]j_\Zxlky�ijb�aZjy^d_��Wlh�ghjfZevgh_�y\e_gb_��g_�ij_^klZ\eyxs__ �hiZkghklb �O L_e_nhg�fh`_l�hdZau\Zlv�\ebygb_�gZ�nmgdpbhgbjh\Zgb_ �f_^bpbgkdh]h �h[hjm^h\Zgby �O I_j_ghkghc �l_e_nhg�fh`_l�\uau\Zlv�g_ijbylgh_ �`m``Zgb_�\ kemoh\uo�ZiiZjZlZo �O G_�bkihevamcl_�l_e_nhg�\ ihf_s_gbyo��]^_�kms_kl\m_l�hiZkghklv�\aju\Z��gZij���gZ�eZdhdjZkhqguo �ijhba\h^kl\Zo �O I_j_^Z\Zcl_�\Zr�i_j_ghkghc �l_e_nhg�lj_lvbf�ebpZf�lhevdh�\f_kl_�k bgkljmdpb_c�ih�wdkiemZlZpbb�O MlbebaZpby�Zddmfmeylhjh\ �b l_e_nhgZ�^he`gZ�hkms_kl\eylvky �[_a�ms_j[Z�^ey�hdjm`Zxs_c�kj_^u�Lcg]ifv�h[�_cljf``�� Kbf\he�[Zah\h]h�[ehdZ¥ Bg^bdZpby�aZjy^db�Zddmfmeylhjh\ª Nmgdpby�ihqlh\h]h�ysbdZ��gh\u_�ghf_jZ�\kibkd_�iha\hgb\rboC Ijb_f�\uah\Z(;7 <g_rg__�kh_^bg_gb_,17 <gmlj_gg__ �kh_^bg_gb_£ ;ehdbjh\dZ�i_j_ghkgh]h �l_e_nhgZ

1 IZmaZ_ Ijh[_eJ DeZ\brZ Äa\_a^Z³�~� DeZ\brZ�Äj_r_ldZ³}P Kb]gZevgZy�deZ\brZ4� Gh\h_�khh[s_gb_�gZ�Z\lhhl\_lqbd_1GJ <\h^ 3,1�dh^Z�l_e_nhgZ____ ;ehdbjh\dZ�deZ\bZlmju
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Li_`ka[hc`
<g_rgbc�\b^� �������������������������������������������������������������������������������� �>bkie_cgu_�deZ\brb ������������������������������������������������������������������ �DjZldZy�bgkljmdpby���������������������������������������������������������������������� �Lj_[h\Zgby�l_ogbdb�[_ahiZkghklb ������������������������������������������� �Kbf\heu�gZ�^bkie__� ������������������������������������������������������������������ �Ih^]hlh\dZ�l_e_nhgZ ������������������������������������������������������������������ �MklZgh\dZ �Zddmfmeylhjh\ ������������������������������������������������������������ �AZjy^dZ�Zddmfmeylhjh\ ��������������������������������������������������������������� �Dj_ie_gb_�aZ`bfZ�^ey�ghr_gby�gZ�ihyk_ �������������������������������� �<dexq_gb_�\udexq_gb_�i_j_ghkgh]h �l_e_nhgZ����������������������� �<dexq_gb_�\udexq_gb_�[ehdbjh\db �deZ\bZlmju ��������������������� �J_]bkljZpby�l_e_nhgZ ���������������������������������������������������������������� �L_e_nhggZy�k\yav���������������������������������������������������������������������� ��<g_rgb_�\uah\u ������������������������������������������������������������������������ ��<gmlj_ggb_�\uah\u ������������������������������������������������������������������� ��Ijb_f�\uah\Z����������������������������������������������������������������������������� ��I_j_dexq_gb_�kh_^bg_gby ��gZ\_^_gb_�kijZ\db ��������������������� ��Ih\lhjguc�gZ[hj�ghf_jZ��������������������������������������������������������� ��KhdjZs_gguc�gZ[hj� ����������������������������������������������������������������� ��KhojZg_gb_�baf_g_gb_ �klbjZgb_�Z[hg_glkdh]h �ghf_jZ �������� ��GZ[hj�ghf_jh\�khdjZs_ggh]h �gZ[hjZ ������������������������������������� ��KlbjZgb_�kibkdZ�khdjZs_ggh]h �gZ[hjZ ����������������������������������� ��<uah\u�q_j_a�^jm]mx�l_e_nhggmx�dhfiZgbx �������������������� ��;_ahiZkghklv ������������������������������������������������������������������������������ ��Baf_g_gb_�3,1�dh^Z�l_e_nhgZ ������������������������������������������������ ��<dexq_gb_�ijyfh]h�\uah\Z ������������������������������������������������������ ��<dexq_gb_�[ehdbjh\db �l_e_nhgZ �������������������������������������������� ��<udexq_gb_�[ehdbjh\db �l_e_nhgZ�nmgdpbb�ijyfh]h�\uah\Z����������������������������������������������������������������������������������������� ��GZkljhcdb ������������������������������������������������������������������������������������ ��=jhfdhklv�\uau\gh]h�kb]gZeZ� ������������������������������������������������� ��F_eh^by�\uau\gh]h�kb]gZeZ� ��������������������������������������������������� ��=jhfdhklv�l_e_nhgZ ������������������������������������������������������������������ ��<dexq_gb_�\udexq_gb_�lhgZevguo�kb]gZeh\ ������������������������� ��<dexq_gb_�\udexq_gb_�bg^bdZpbb�[Zah\h]h�[ehdZ ��������������� ��<dexq_gb_�\udexq_gb_�Z\lhfZlbq_kdh]h �ijb_fZ�\uah\h\ ��� ��<ha\jZl�gZkljh_d �\ khklhygb_�ijb�ihklZ\d_ ��������������������������� ��Kf_gZ�[Zah\h]h�[ehdZ ��������������������������������������������������������������� ��I_j_dexq_gb_�gZ�fgh]hqZklhlguc �gZ[hj�ghf_jZ ������������������ ��Ijbeh`_gb_ ��������������������������������������������������������������������������������� ��
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Ji_^imi]e[�m`f`oih[Eigjf`em �jilm[]ecI_j_ghkghc �l_e_nhg *LJDVHW������&ODVVLF����ZddmfmeylhjZ��aZ`bf�^ey�ghr_gby�l_e_nhgZ�gZ�ihyk_��bgkljmdpby�ih�wdkiemZlZpbb�Nlm[hi]e[ �[eengnfzmiki] �

O MklZgh\bl_�Zddmfmeylhju��kh[ex^Zy�iheyjghklv�±�kf��e_\uc�jbkmghd�O MklZgh\bl_�djurdm�lZd��qlh[u�hgZ�\uklmiZeZ�\gba�ijbf_jgh�gZ���ff��b k^\bgvl_�__ \\_jo ^h�s_eqdZ�O Qlh[u�hldjulv�hl^_e_gby�^ey�Zddmfmeylhjh\ �gZ`fbl_�gZ�jbne_gb_�b k^\bgvl_�djurdm�\gba�

O Gb�\ dh_f�kemqZ_�g_�bkihevamcl_�h[uqgu_��g_i_j_aZjy`Z_fu_ ��[ZlZj_b��Ke_^m_l�bkihevah\Zlv �lhevdh�h^bgZdh\u_�Zddmfmeylhju�jZaj_r_ggh]h�lbiZ �i_j_aZjy`Z_fu_ ���Ijb�g_kh[ex^_gbb �wlh]h�lj_[h\Zgby �\hafh`gh�jZajmr_gb_�h[hehqdb�[ZlZj_b��hiZkgh���kf��lZ[ebpm�gZ�klj����O < hl^_e_gbb�^ey�Zddmfmeylhjh\�i_j_ghkgh]h �l_e_nhgZ�ihf_s_gu�ke_^mxsb_�lZ[ebqdb�g MklZgZ\eb\Zcl_ �i_j_aZjy`Z_fu_Zddmfmeylhju��kh[ex^Zy�iheyjghklv �h Lbi�Zddmfmeylhjh\ �^he`_g�khhl\_lkl\h\ZlvmdZaZgbyf�wlhc�bgkljmdpbb�ih�wdkiemZlZpbb�
O G_�bkihevamcl_�aZjy^gu_�mkljhckl\Z �klhjhggbo �ba]hlh\bl_e_c ��lZd�dZd�\ wlhf�kemqZ_�\hafh`gh�ih\j_`^_gb_�Zddmfmeylhjh\�O :ddmfmeylhju�gZ]j_\Zxlky�ijb�aZjy^d_��Wlh�ghjfZevgh_�y\e_gb_��g_�ij_^klZ\eyxs__ �hiZkghklb�O MlbebaZpbx�klZjuo�beb�g_bkijZ\guo �Zddmfmeylhjh\ �ke_^m_l�hkms_kl\eylv �[_a�ms_j[Z�^ey�hdjm`Zxs_c�kj_^u�
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B[kz_e[�[eengnfzmiki]IjbeZ]Z_fu_�Zddmfmeylhju�g_ aZjy`_gu�>ey�aZjy^db�Zddmfmeylhjh\ �mklZgh\bl_ �i_j_ghkghc�l_e_nhg�gZ�[Zah\uc�[ehd�beb�\ aZjy^gh_�mkljhckl\h *LJDVHW�����/�±�jZa^Z_lky �kb]gZe�ih^l\_j`^_gby ��<h�\j_fy�aZjy^db�gZ�i_j_ghkghf �l_e_nhg_�fb]Z_l�bg^bdZlhj �aZjy^db��

JZaj_r_ggu_�d bkihevah\Zgbx�Zddmfmeylhju�

<k_]̂ Z�f_gycl_�kjZam�^\Z�ZddmfmeylhjZ �b bkihevamcl_�Zddmfmeylhju�h^gh]h�lbiZ�ba]hlh\bl_ey �

§ Zddmfmeylhju�jZajy`_gu ¥ Zddmfmeylhju�aZjy`_gu�gZ����¦ Zddmfmeylhju�aZjy`_gu�gZ���� ¤ Zddmfmeylhju�aZjy`_gu�iheghklvx
± Ijb�i_j\hc�aZjy^d_�fu�j_dhf_g^m_f�ijh\h^blv�g_ij_ju\gmx�aZjy^dm�\ l_q_gb_�g_�f_g__����qZkh\���g_aZ\bkbfh�hl�ihdZaZgbc�bg^bdZlhjZ�aZjy^db��± Ihke_�i_j\hc�aZjy^db�\u�fh`_l_�kgh\Z�mklZgZ\eb\Zlv �i_j_ghkghc�l_e_nhg�gZ�[Zah\uc�[ehd�ihke_�dZ`^h]h�jZa]h\hjZ��Ijhp_kk�aZjy^db�mijZ\ey_lky�we_dljhgbdhc ��Ijb�wlhf�h[_ki_qb\Z_lky �hilbfZevgZy �b sZ^ysZy�aZjy^dZ�Zddmfmeylhjh\�± :ddmfmeylhju�gZ]j_\Zxlky �\h�\j_fy�aZjy^db�± Khklhygb_�aZjy^db�Zddmfmeylhjh\ �ijZ\bevgh�hlh[jZ`Z_lky �lhevdh�ihke_�g_ij_ju\gh]h �pbdeZ�aZjy^db�jZajy^db��Ihwlhfm�g_�ke_^m_l�hldju\Zlv�hl^_e_gb_�^ey�Zddmfmeylhjh\ �[_a�g_h[oh^bfhklb �
Gbd_ev�dZ^fb_\u_ �1L&G� Gbd_ev�f_lZee]b^jb^gu_��1L0+�6DQ\R�1��8������f:q� 6DQ\R�+���8�������f:q�*3�*3��$$.&������f:q� *3�*3����$$�+&�������f:q�9DUWD����56������f:q� *3�*3����$$�+&�������f:q�9DUWD�9+������������f:q�3DQDVRQLF�++5�����$$�������f:q�)ULZR�1L0+�������f:q�7RVKLED�7+������$$5(�������f:q�
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<j_fy�jZ[hlu�i_j_ghkgh]h�l_e_nhgZ�aZjy^db�Zddmfmeylhjh\�

Ek`jf`hc` �b[acg[�_fz�his`hcz �h[�jizl`

MklZgh\bl_�aZ`bf�gZ�aZ^g_c�klhjhg_�i_j_ghkgh]h �l_e_nhgZ�bgZ`bfZcl_�gZ�g_]h��ihdZ�[hdh\u_�\uklmiu�g_�aZnbdkbjmxlky �\m]em[e_gbyo�=efyr`hc`�]vefyr`hc`�j`k`hilhi^i �m`f`oih[� M^_j`b\Zcl_�deZ\brm�Ähl[hc³�gZ`Zlhc�\ l_q_gb_���k_dmg^u�

=efyr`hc`�]vefyr`hc`�\fiecki]ec �ef[]c[mnkv?keb�\u�\dexqbeb�[ehdbjh\dm�deZ\bZlmju��lh�gZ`Zlby�deZ\br�b]ghjbjmxlky ��Ijb�ihklmie_gbb�\uah\Z�gZ`fbl_�deZ\brm�ÄjZa]h\hj³ D�} >ey�\dexq_gby�\udexq_gby�[ehdbjh\db �deZ\bZlmju�m^_j`b\Zcl_�deZ\brm�gZ`Zlhc�\l_q_gb_���k_dmg^u�

?fdhklv�f:q� J_`bf�]hlh\ghklb�qZku�
<j_fy�jZa]h\hjZ�qZku�

<j_fy�aZjy^db�qZku�
��� ^h����� [he__��� hdheh��
���� ^h����� [he__��� hdheh��
���� ^h����� [he__��� hdheh���

I_j_ghkghc �l_e_nhg�Z\lhfZlbq_kdb �\dexqZ_lky�ijb�mklZgh\d_�Zddmfmeylhjh\�b ijb�mklZgh\d_�l_e_nhgZ�gZ�[Zah\uc�[ehd�\aZjy^gh_�mkljhckl\h�
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K`^clmk[qcz�m`f`oih[
I_j_^�bkihevah\Zgb_f �\u�^he`gu�aZj_]bkljbjh\Zlv �i_j_ghkghc �l_e_nhg�gZ�[Zah\hf�[ehd_�WlZi��
O KgZqZeZ�\u�^he`gu�ih^]hlh\blv�d j_]bkljZpbb�[Zah\uc�[ehd 6LHPHQV��

WlZi��
O L_i_jv�\ l_q_gb_�h^ghc�fbgmlu�\u�^he`gu�hkms_kl\blv�gZ�i_j_ghkghf�l_e_nhg_�ke_^mxsbc�\\h^�z { ~ GZ`fbl_�deZ\brb�¸�b <\_^bl_�ghf_j�[Zah\h]h�[ehdZ��gZij���¸���[Zah\uc�[ehd������b ih^l\_j^bl_ �\\h^�Kbkl��3,1�b <\_^bl_�kbkl_fguc�3,1�dh^�[Zah\h]h�[ehdZ�bih^l\_j^bl_�\\h^��khklhygb_�ijb�ihklZ\d_ �������±�q_j_a�g_kdhevdh�k_dmg^�gZ�^bkie_c�\u\h^ylky�k\h[h^gu_�\gmlj_ggb_ �ghf_jZ�gZij���s <\_^bl_�gm`guc�ghf_j�±�kbf\he�[Zah\h]h�[ehdZ�� ]hjbl�ihklhyggh�<Zr�i_j_ghkghc�l_e_nhg�]hlh\�d jZ[hl_�

*LJDVHW Ih^]hlh\dZ�[Zah\h]h�[ehdZ�����SRFNHW���� M^_j`b\Zcl_�gZ`Zlhc�p\_lgmx�deZ\brm�[Zah\h]h�[ehdZ�ijbf_jgh����k_dmg^��ihdZ�g_�mkeurbl_�lhgZevguc�kb]gZe��������������������� <u[_jbl_�\ f_gx�[Zah\h]h�[ehdZ��gZij���$QPHOGHQ"��J_]bkljZpby"� b ih^l\_j^bl_ �^bkie_cghc�deZ\br_c Ö2.Ö �Fh^_eb�PKBK GZ`fbl_�bg^bdZlhj ��k\_lh^bh^��±�fb]Z_l�\h�\j_fy�j_]bkljZpbb ��Fh^_eb��������� LZd`_�dZd�gZ�khhl\_lkl\mxsbo �gh\uo�fh^_eyo�

± >ey�j_]bkljZpbb�i_j_ghkgh]h�l_e_nhgZ�gZ�[Zah\hf�[ehd_�^jm]h]h�ba]hlh\bl_ey�ke_^mcl_�mdZaZgbyf�khhl\_lkl\mxs_c �bgkljmdpbb�ih�wdkiemZlZpbb��wlZi ���± <u�fh`_l_�aZj_]bkljbjh\Zlv �i_j_ghkghc �l_e_nhg�*LJDVHW ���� &ODVVLF�fZdkbfmf�gZ���jZaebqguc�[Zah\uo�[ehdZo��kf��\ur_�



��

M`f`oihh[z�l]zbw�=h`shc` �]vbi]vP <\_^bl_�Z[hg_glkdbc �ghf_j�?keb�gm`gh��bkijZ\vl_�ghf_j�k ihfhsvx�deZ\brb�|�D >ey�gZqZeZ�gZ[hjZ�ghf_jZ�gZ`fbl_�deZ\brm�ÄjZa]h\hj³�AZ\_jr_gb_�jZa]h\hjZ�GZ`fbl_�deZ\brm�Ähl[hc³���

=hnmk`hhc` �]vbi]v{ GZ`fbl_�deZ\brm�Ä\gmlj_ggyy �k\yav³�±�gZ�^bkie_c�\u\h^blky�kh[kl\_gguc�\gmlj_ggbc �ghf_j�P <\_^bl_�gm`guc�\gmlj_ggbc �Z[hg_glkdbc �ghf_j�<uah\�\k_o�i_j_ghkguo�l_e_nhgh\� ~AZ\_jr_gb_�kh_^bg_gby�GZ`fbl_�deZ\brm�Ähl[hc³�� �Jkc`g�]vbi][D GZ`fbl_�deZ\brm�ÄjZa]h\hj³�beb �L &gbfbl_�l_e_nhg�k [Zah\h]h�[ehdZ�aZjy^ghc�ih^klZ\db��_keb�\dexq_gZ�nmgdpby�ÄZ\lhfZlbq_kdbc �ijb_f�\uah\h\³�

± K ihfhsvx�deZ\brb�Ähl[hc³�� \u�fh`_l_�ij_j\Zlv gZ[hj�ghf_jZ�± K ihfhsvx�kb]gZevghc�deZ\brb4 \u�fh`_l_�\\_klb�iZmam�ijb�gZ[hj_��m^_j`b\Zcl_�deZ\brm�gZ`Zlhc��± Hlf_gZ�khojZg_gby�\\h^Z��gZij���ijb�\uah\_�kq_lZ��GZ`fbl_�deZ\brbz ~��\k_�\\_^_ggu_�ihke_�wlh]h�pbnju�g_ khojZgyxlky �\ iZfylb�ih\lhjgh]h�gZ[hjZ�



��

J`k`efyr`hc` �li`_ch`hcz ��h[]`_`hc` �ljk[]ecIjb�ih^dexq_gbb�i_j_ghkgh]h �l_e_nhgZ�d [Zah\uf�[ehdZf�6LHPHQV�\u�fh`_l_�i_j_Z^j_kh\Zlv �\g_rgbc�\uah\�gZ�^jm]hc�i_j_ghkghc �l_e_nhg�beb�ijh\_klb�\gmlj_ggbc �jZa]h\hj�^ey�gZ\_^_gby �kijZ\db�{ GZ`fbl_�deZ\brm�Ä\gmlj_ggyy �k\yav³�P GZ[_jbl_�\gmlj_ggbc �Z[hg_glkdbc �ghf_j�
Dh]^Z�Z[hg_gl�hl\_lbl�
O I_j_dexq_gb_�kh_^bg_gby� gZ`fbl_�deZ\brm�Ähl[hc³�� �O GZ\_^_gb_�kijZ\db� kgh\Z�kh_^bgbl_kv �k h`b^Zxsbf�Z[hg_glhf�k ihfhsvx�kb]gZevghc�deZ\brb�4�Ji]mikhvd�h[\ik�hig`k[Ji]mikhvd �h[\ik<u�fh`_l_�ih\lhjgh�bkihevah\Zlv���ihke_^gbo�gZ[jZgguo�Z[hg_glkdbo �ghf_jh\�1 Bg^bdZpby�Z[hg_glkdh]h �ghf_jZ�a <u[hj�Z[hg_glkdh]h �ghf_jZ�Ijb�g_h[oh^bfhklb �ih^l\_j^bl_�ghf_j�deZ�\br_c�b b bkijZ\vl_�k ihfhsvx�deZ\brb|�D >ey�gZqZeZ�gZ[hjZ�ghf_jZ�gZ`fbl_�deZ\brm�ÄjZa]h\hj³�Lmck[hc` �hig`ki] �ji]mikhi^i �h[\ik[KlbjZxlky�\k_���ghf_jh\�ih\lhjgh]h�gZ[hjZ�z GZ`fbl_�deZ\brm�ÄgZkljhcdZ³�¸ y b GZqgbl_�gZkljhcdm�L_e_n��3,1 b <\_^bl_�3,1�dh^�l_e_nhgZ�b ih^l\_j^bl_�\\h^��khklhygb_ �ijb�ihklZ\d_��������s b� Khljbl_�kibkhd�ih\lhjgh]h �gZ[hjZ�



��

Liek[t`hhvd�h[\ik�
Nmgdpby�khdjZs_gguc �gZ[hj�h[e_]qZ_l�gZ[hj����Z[hg_glkdbo�ghf_jh\�Lipk[h`hc`�cbg`h`hc`�lmck[hc`�[\ih`hmlei^i �hig`k[z - GZ`fbl_�deZ\brm�ÄgZkljhcdZ³��aZl_f�deZ\brm�ÄkhdjZs_gguc�gZ[hj³�gZij���¸ <\_^bl_�ghf_j�khdjZs_ggh]h �gZ[hjZ��ghf_j�yq_cdb�iZfylb��pbnjm�hl�� ^h����beb ebklZcl_�kihfhsvx�deZ\brb�a�b Ih^l\_j^bl_�ghf_j�P <\_^bl_�Z[hg_glkdbc �ghf_j�beb�khljbl_�baf_gbl_�bf_xsbcky�Z[hg_glkdbc �ghf_j�kihfhsvx�deZ\brb�|�b� KhojZgbl_�ghf_j�H[\ik�hig`ki] �liek[t`hhi^i �h[\ik[- <uah\bl_�Z[hg_glkdbc �ghf_j�gZ�^bkie_c�gZij���¸ <\_^bl_�ghf_j�khdjZs_ggh]h �gZ[hjZ��hl�� ^h����beb ebklZcl_�k ihfhsvx�deZ\brb�a �Ijb�g_h[oh^bfhklb �ih^l\_j^bl_�ghf_j�kihfhsvx�deZ\brb�b b ^hgZ[_jbl_�pbnju�D >ey�gZqZeZ�gZ[hjZ�ghf_jZ�gZ`fbl_�deZ\brm�ÄjZa]h\hj³�



��

Lipk[h`hc` �[\ih`hmlei^i �hig`k[�cb�j[gzmc�ji]mikhi^i �h[\ik[z - GZ`fbl_�deZ\brm�ÄgZkljhcdZ³��aZl_f�gZ`fbl_�deZ\brm�ÄkhdjZs_gguc �gZ[hj³�gZij���·b <\_^bl_�ghf_j�khdjZs_ggh]h �gZ[hjZ��pbnjm�hl�� ^h����beb ebklZcl_�k ihfhsvx�deZ\brb�a bih^l\_j^bl_�\u[hj�a <u[_jbl_�Z[hg_glkdbc �ghf_j��ebklZcl_��±�gZ�^bkie_c�\u\h^ylky�ke_^mxsb_�ghf_jZ�kibkdZ�ih\lhjgh]h�gZ[hjZ�b�� KhojZgbl_�Z[hg_glkdbc �ghf_j�Lmck[hc` �ljcle[�liek[t`hhi^i �h[\ik[KlbjZxlky�\k_ khojZg_ggu_ �Z[hg_glkdb_ �ghf_jZ�z GZ`fbl_�deZ\brm�ÄgZkljhcdZ³�¸ y b <uah\bl_�nmgdpbx�L_e_n��3,1 b <\_^bl_�3,1�dh^�l_e_nhgZ�b ih^l\_j^bl_�\\h^��khklhygb_ �ijb�ihklZ\d_��������¸ b�� Khljbl_�kibkhd�khdjZs_ggh]h �gZ[hjZ��



��

=vbi]v�r`k`b�_kn^ny�m`f`oihhny�eigj[hcy
O K ihfhsvx�deZ\brb�khdjZs_ggh]h�gZ[hjZ�?keb�m^_j`b\Zlv�gZ`Zlhc�deZ\brm�khdjZs_ggh]h�gZ[hjZ-��lh�gZ�^bkie_c�\u\h^blky�Z[hg_glkdbc �ghf_j�l_e_nhgghc�dhfiZgbb��khojZg_gguc �dZd�ghf_j�khdjZs_ggh]h �gZ[hjZ�Ä�³�- M^_j`b\Zcl_�gZ`Zlhc�deZ\brm�khdjZs_ggh]h �gZ[hjZ�±�gZ�^bkie_c�\u\h^blky�dh^�ij_^\Zjbl_evgh]h �gZ[hjZ�P�D <\_^bl_�Z[hg_glkdbc �ghf_j�b gZ`fbl_�deZ\brm�ÄjZa]h\hj³�^ey�gZ[hjZ�Äihegh]h³�ghf_jZ�
O Ihke_^h\Zl_evguf�h[t_^bg_gb_f�ghf_jh\�khdjZs_ggh]h�gZ[hjZ<u�fh`_l_�khojZgblv�g_kdhevdh�dh^h\�ij_^\Zjbl_evgh]h�gZ[hjZ jZaebqguo�l_e_nhgguo�dhfiZgbc�dZd�ghf_jZ�khdjZs_ggh]h�gZ[hjZ�-�a�b <u\_^bl_�gZ�^bkie_c�gm`guc�dh^�ij_^\Zjbl_evgh]h �gZ[hjZ�gZij��
-�a�b <u[_jbl_�ghf_j�Z[hg_glZ�k ihfhsvx�nmgdpbb�khdjZs_ggh]h �gZ[hjZ�beb�\\_^bl_�_]h�Ä\jmqgmx³�D Ijb�gZ`Zlbb�deZ\brb�Ä\uah\³�hkms_kl\ey_lky �gZ[hj�ihegh]h�ghf_jZ�



��

<`bij[lhilmwCbg`h`hc` 3,1�ei_[�m`f`oih[<Z`gu_�nmgdpbb�gZkljhcdb�i_j_ghkgh]h �l_e_nhgZ�aZsbs_gu�3,1�dh^hf��ebqguf�b^_glbnbdZpbhgguf �ghf_jhf��i_j_ghkgh]h �l_e_nhgZ�

z GZ`fbl_�deZ\brm�ÄgZkljhcdZ³�¸ s b <uah\bl_�nmgdpbx�L_e_n��3,1 b <\_^bl_�l_dmsbc�3,1�dh^�l_e_nhgZ�bih^l\_j^bl_�\\h^��khklhygb_�ijb�ihklZ\d_ ��������[�gh\uc�L_e_n��3,1 >\Z�jZaZ \\_^bl_�gh\uc�3,1�dh^�l_e_nhgZ����pbnju��b� KhojZgbl_�gh\uc�3,1�dh^�l_e_nhgZ�=efyr`hc`�jkzgi^i�]vbi][?keb�\dexq_gZ�nmgdpby�ijyfh]h�\uah\Z��lh�ijb�gZ`Zlbb�ex[hc�deZ\brb�hkms_kl\ey_lky �\uah\�ih�khojZg_gghfm ghf_jm�ijyfh]h�\uah\Z��LZd�fh`gh�iha\Zlv�gZ�ihfhsv�KhojZg_gb_�baf_g_gb_�klbjZgb_�ghf_jZ�ijyfh]h�\uah\Z�z GZ`fbl_�deZ\brm�ÄgZkljhcdZ³�¸ ¸ b <u[_jbl_�nmgdpbx�L_e_n��3,1 b <\_^bl_�3,1�dh^�l_e_nhgZ�b ih^l\_j^bl_�\\h^��khklhygb_ �ijb�ihklZ\d_�������s b GZ`fbl_�deZ\brb�P <\_^bl_�ghf_j�ijyfh]h�\uah\Z��Ijb�g_h[oh^bfhklb �bkijZ\vl_�beb�khljbl_�ghf_j�kihfhsvx�deZ\brb�|�b KhojZgbl_�ghf_j�ijyfh]h�\uah\Z�±�nmgdpby�Äijyfhc�\uah\³�\dexq_gZ�

Ohjhrh�aZihfgbl_�3,1�dh^�l_e_nhgZ� H[gmeblv�3,1�dh^�fh`gh�lhevdh�iha\hgb\�ih�]hjyq_c�ebgbb�6LHPHQV ��kf��klj�����

?keb�gZ�^bkie_c�\u\h^blky�bg^bdZpby�_ �ijh[_e���lh�ihke_�gZ`Zlby�deZ\brb�b \dexqZ_lky�[ehdbjh\dZ�l_e_nhgZ�



��

=efyr`hc`�\fiecki]ec �m`f`oih[?keb�\dexq_gZ�[ehdbjh\dZ �i_j_ghkgh]h �l_e_nhgZ��lh�aZ[ehdbjh\Zgu �\k_�nmgdpbb��djhf_�wdklj_ggh]h�\uah\Z��H^gZdh�\Zf�fh`gh�iha\hgblv��b \u�fh`_l_�ijbgbfZlv�\uah\u�kihfhsvx�deZ\brb�ÄjZa]h\hj³�D�z GZ`fbl_�deZ\brm�ÄgZkljhcdZ³�¸ ¸ b <u[_jbl_�nmgdpbx�L_e_n��3,1 b <\_^bl_�3,1�dh^�l_e_nhgZ�b ih^l\_j^bl_�\\h^�khklhygb_ �ijb�ihklZ\d_�������¸ b <dexqbl_�[ehdbjh\dm�l_e_nhgZ�

=vefyr`hc`�\fiecki]ec �m`f`oih[ �onheqcc�jkzgi^i�]vbi][z GZ`fbl_�deZ\brm�ÄgZkljhcdZ³�¸ ¸ b <uah\bl_�nmgdpbx�L_e_n��3,1�b <\_^bl_�3,1�dh^�l_e_nhgZ�b ih^l\_j^bl_�\\h^�khklhygb_ �ijb�ihklZ\d_�������¨ b�� <udexqbl_�nmgdpbx�ijyfh]h�\uah\Z�[ehdbjh\dm �l_e_nhgZ�

<u�fh`_l_�gZ[bjZlv�\k_�ghf_jZ�wdklj_ggh]h�\uah\Z�[Zah\h]h�[ehdZ�



��

H[lmkidec
>kigeilmw �]vbv]hi^i�lc^h[f[�<u fh`_l_�\u[jZlv�h^bg�ba���mjh\g_c�]jhfdhklb�\uau\gh]h�kb]gZeZ��a\hgdZ��beb�\uau\ghc�kb]gZe�Ädj_s_g^h³��k m\_ebqb�\Zxs_cky�]jhfdhklvx��z v <uah\bl_�nmgdpbx�±�a\mqbl�\uau\ghc�kb]gZe�gZij���u Baf_gbl_�]jhfdhklv��mjh\gb�]jhfdhklb�hl���^h ���dj_s_g^h  ����b KhojZgbl_�gZkljhcdm�
G`fi_cz�]vbv]hi^i�lc^h[f[�<u�fh`_l_�\u[jZlv�h^gm�ba����f_eh^bc�\uau\gh]h�kb]gZeZ�z � <uah\bl_�nmgdpbx�±�a\mqbl�\uau\ghc�kb]gZe�gZij���· <u[_jbl_�f_eh^bx�\uau\gh]h�kb]gZeZ��hl���^h ���b KhojZgbl_�gZkljhcdm�
>kigeilmw �m`f`oih[<u�fh`_l_�\u[jZlv�h^bg�ba�lj_o�mjh\g_c�]jhfdhklb��l_e_nhggh]h�jZa]h\hjZ���Wlm�j_]mebjh\dm�fh`gh�hkms_kl\eylv�b \h�\j_fy�jZa]h\hjZ�z GZ`fbl_�deZ\brm�ÄgZkljhcdZ³�¸ ¨ b <uah\bl_�nmgdpbx�gZij���s Baf_gbl_�]jhfdhklv�������beb����b�� KhojZgbl_�gZkljhcdm�

v

�



��

=efyr`hc`�]vefyr`hc`�mih[fwhvp �lc^h[fi]
O Kb]gZeu�ih^l\_j`^_gby ±�dh^�nmgdpbb �� �h[Z�lhgZevguo�kb]gZeZ�± ih^l\_j`^_gb_ ��h^bghqguc�kb]gZe���_keb�nmgdpby�mki_rgh�aZ\_jr_gZ�b ijb�mklZgh\d_�\ aZjy^gmx�ih^klZ\dm�± kb]gZe�hrb[db����dhjhldbo�kb]gZeZ��ijb�g_ijZ\bevghf �\\h^_�
O Ih^l\_j`^_gb_�gZ`Zlby�deZ\br �Ädebd³� ±�dh^�nmgdpbb���± a\mqbl�ijb�dZ`^hf�gZ`Zlbb�deZ\brb
O Ij_^mij_^bl_evguc�kb]gZe�h jZajy^_�Zddmfmeylhjh\�±�dh^�nmgdpbb���± ijb�jZajy^_�Zddmfmeylhjh\
z GZ`fbl_�deZ\brm�ÄgZkljhcdZ³�gZij���¸ ub GZijbf_j��\\_^bl_�dh^�nmgdpbb����bih^l\_j^bl_�\\h^�gZij��¨ GZijbf_j��\udexq_gb_�kb]gZeZ�ih^l\_j`^_gby �gZ`Zlby�deZ\br�<udexq_gb_� ����\dexq_gb_� ��Ij_^mij_^bl_evguc�kb]gZe�h jZajy^_�Zddmfmeylhjh\�fh`_l�a\mqZlv�lhevdh�\h�\j_fy�jZa]h\hjZ� �s �b� KhojZgbl_�gZkljhcdm�=efyr`hc`�]vefyr`hc`�ch_ce[qcc �\[bi]i^i �\fie[�?keb�wlZ�bg^bdZpby�\dexq_gZ��lh�\ j_`bf_�]hlh\ghklb�gZ�^bkie_c�\u\h^blky�bgnhjfZpby�h ghf_j_�[Zah\h]h�[ehdZ�z GZ`fbl_�deZ\brm�ÄgZkljhcdZ³�¸ � b <uah\bl_�nmgdpbx�gZij��¸ GZijbf_j��\dexq_gb_�bg^bdZpbb�<dexq_gb_� ����\udexq_gb_� ��b� KhojZgbl_�gZkljhcdm�



��

=efyr`hc`�]vefyr`hc`�[]mig[mcr`lei^i �jkc`g[�]vbi]i]�?keb�wlZ�nmgdpby�\dexq_gZ��lh�^ey�ijb_fZ�\uah\Z�gm`gh�\aylv�i_j_ghkghc �l_e_nhg�k [Zah\h]h�[ehdZ�ba�aZjy^gh]h�mkljhckl\Z�z GZ`fbl_�deZ\brm�ÄgZkljhcdZ³��¸ x b <uah\bl_�nmgdpbx�gZij��¨ >ey�\udexq_gby�\\_^bl_ ¨�>ey�\dexq_gby�\\_^bl_ ¸�b� KhojZgbl_�gZkljhcdm�=ib]k[m�h[lmki`e�] lilmizhc` �jkc�jilm[]e`Ijb�\ha\jZl_�gZkljh_d�\ khklhygb_�ijb�ihklZ\d_�g_�baf_gy_lky�3,1�dh^�l_e_nhgZ��J_]bkljZpby�gZ�[Zah\uo�[ehdZo�khojZgy_lky�GZkljhcdb�i_j_ghkgh]h�l_e_nhgZ�ijb�ihklZ\d_�

z GZ`fbl_�deZ\brm�\\h^Z�\ iZfylv�¸ y b <uah\bl_�nmgdpbx�L_e_n��3,1 b <\_^bl_�3,1�dh^�l_e_nhgZ�b ih^l\_j^bl_�\\h^�\ khklhygbb �ijb�ihklZ\d_�������¨ b� <_jgbl_�gZkljhcdb�l_e_nhgZ�\ khklhygb_�ijb�ihklZ\d_�

Ghf_jZ�khdjZs_ggh]h �gZ[hjZ��ih\lhj�gZ[hjZ�ghf_jZ��ghf_j�ijyfh]h�\uah\Z kl_jlu
=jhfdhklv�l_e_nhgZ��f_eh^by�\uau\gh]h�kb]gZeZ �
=jhfdhklv�\uau\gh]h�kb]gZeZ �:\lhfZlbq_kdbc �ijb_f�\uah\Z��kb]gZe�ih^l\_j`^_gby �gZ`Zlby�deZ\br��ij_^mij_^bl_evguc �kb]gZe�h jZajy^_�Zddmfmeylhjh\ ��kb]gZeu�ih^l\_j`^_gby

<DE
Bg^bdZpby�[Zah\h]h�[ehdZ <UDE



��

Lg`h[�\[bi]i^i �\fie[Mkeh\b_� i_j_ghkghc �l_e_nhg�aZj_]bkljbjh\Zg �gZ�g_kdhevdbo�[Zah\uo�[ehdZo�<u fh`_l_�\u[jZlv�h^gm�ba�gZkljh_d�
O I_j_ghkghc �l_e_nhg�hkms_kl\ey_l�Z\lhfZlbq_kdh_�i_j_dexq_gb_��khklhygb_ �ijb�ihklZ\d_��gZ�[Zah\uc�[ehd�kkZfuf�kbevguf�kb]gZehf�O I_j_ghkghc �l_e_nhg�gZkljh_g�gZ�ij_^ihqlbl_evguc�[Zah\uc�[ehd�±�_keb�wlhl�[ehd�g_�gZc^_g��lh�q_j_a����k_dmg^�hkms_kl\ey_lky �ihbkd�^jm]bo�[Zah\uo�[ehdh\�O Nbdkbjh\ZggZy�gZkljhcdZ i_j_ghkgh]h �l_e_nhgZ�gZ�h^bg�[Zah\uc�[ehd�
z { GZ`fbl_�deZ\brb�ÄgZkljhcdZ³�b Ä\gmlj_ggyy �k\yav³��gZij���¸¸ GZijbf_j��aZ^Zgb_�[Zah\h]h�[ehdZ���\ dZq_kl\_�ij_^ihqlbl_evgh]h �>ey�Z\lhfZlbq_kdh]h�i_j_dexq_gby��\\_^bl_�¨�>ey�ij_^ihqlbl_evgh]h�[Zah\h]h�[ehdZ�^\Z`^u�\\_^bl_�ghf_j�[Zah\h]h�[ehdZ�>ey�nbdkbjh\Zgghc�gZkljhcdb�gZ�h^bg�[Zah\uc�[ehd� \\_^bl_�ghf_j�[Zah\h]h�[ehdZ�h^bg�jZa�b� KhojZgbl_�gZkljhcdm�b aZ\_jrbl_ �nmgdpbx�J`k`efyr`hc` �h[�ghi^ir[lmimhvd �h[\ik�hig`k[?keb�\Zr�[Zah\uc�[ehd�ih^dexq_g�d l_e_nhgghc�k_lb�kbfimevkguf�kihkh[hf�gZ[hjZ�ghf_jZ��lh�\u�fh`_l_�i_j_dexqZlvky �gZ�fgh]hqZklhlguc ��lhgZevguc��gZ[hj��gZij���^ey�hijhkZ�Z\lhhl\_lqbdZ �Mkeh\b_� mklZgh\e_gh �kh_^bg_gb_ �z GZ`fbl_�deZ\brm�ÄgZkljhcdZ³�~ <dexqbl_�fgh]hqZklhlguc �gZ[hj�±�fgh]hqZklhlguc �gZ[hj�hklZ_lky�\dexq_gguf�^h�hdhgqZgby�kh_^bg_gby �



��

Jkcfia`hc`?[fwhilmw �l]zbcGZ�hldjulhc�f_klghklb�^Zevghklv�k\yab�khklZ\ey_l �^h�����f��\ ihf_s_gbb���^h����f��Ijb�\uoh^_�aZ�ij_^_eu�ahgu�k\yab�kbf\he�[Zah\h]h�[ehdZ��� fb]Z_l�?ijnle�e xeljfn[m[qccI_j_ghkghc �l_e_nhg�*LJDVHW������&ODVVLF�jZaj_r_g�dbkihevah\Zgbx �\h�\k_o�kljZgZo�?\jhi_ckdh]h�KhxaZ�
MklZgh\e_gguc �ijhba\h^bl_e_f �\ ihjy^d_�i����kl����N_^_jZevgh]h�AZdhgZ�JN�ÄH aZsbl_�ijZ\�ihlj_[bl_e_c ³�kjhd�kem`[u�^ey�^Zggh]h�ba^_eby�jZ\_g����k_fb��]h^Zf�k ^Zlu�ijhba\h^kl\Z �ijb�mkeh\bb��qlh�ba^_eb_�bkihevam_lky �\ kljh]hf�khhl\_lkl\bb �k gZklhys_c�bgkljmdpb_c�ih�wdkiemZlZpbb�bijbf_gbfufb�l_ogbq_kdbfb �klZg^ZjlZfb ��Ijhkv[Z�g_�imlZlv�kjhd�kem`[u�k ]ZjZglbcguf�kjhdhf�



��

>[k[hmcdhv`�i\zb[m`fwlm][



��


