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!’,*#,+/)*/*+,.’,),(-),-4-";-(;,(-#.!’,+,/-!0
!,)#+"#4*;4,2,& %,-+$),%,#!+(!’,/)*(-(";"!>*2
2"#."#3-/-)!"<$;-)<*%("#-!"*#*2%,!)"<4-)"-(;,+
!’-!-;;*&+!’,<’-)-<!,)"C-!"*#*2!’,2,,."#3-.-/!-0
!"*#+*2-3"4,#,1!"#<!+/,<",+"#<),-+,+5=*),*4,)(
"2+,4,)-;/-!!,)#+"#4*;4"#3."22,),#!<*%("#-!"*#+*2
4-)"-(;,+/),."<!!’,+-%,2,,."#3-.-/!-!"*#2*)-#
-#<",#!+/,<",+(!’,),;"-(";"!>*2+$<’-.,!,)%"#-!"*#
"#<),-+,+5

B!"+#*!,-+>!*-++,++&’>+*%,+/,<"%,#+(,0
;*#3"#3!*-+/,<",+!’-!"+),<;-++"2",.<*)),<!;>(>-
3"4,#-;3*)"!’%-),%"+<;-++"2",.&"!’!’"++-%,-;3*0
)"!’%5M’,#."22,),#!."+<)"%"#-#!2$#<!"*#+&"!’
."22,),#!<*%("#-!"*#+*24-)"-(;,+%"+<;-++"2>!’,+,
"#."4".$-;+"#!’,+-%,&->(!’,%*+!/)*(-(;,,1/;-0
#-!"*#"+!’-!!’,+/,<",++’*&+-%*)/’*;*3"<-;)-#3,
!’-!*4,);-/+-)-#3,*22,,."#3(,’-4"*)(-#.!’-!
!’*+,+/,<"%,#+%"+<;-++"2",.&*$;.(,-<!$-;;>%*),
-.-/!,.!*!’,2,,."#3’-("!+*2!’,3)*$/!*&’"<’
!’,>-),-++"3#,.5N*),1-%/;,(!’,;,++,)H$.$
!"#$%&#’()*+,-%"-+*+’*&+*#,*2!’,&".,+!%*)0
/’*;*3"<-;)-#3,+-<<*)."#3!*-;3*)"!’%+OIPI8-#.
OIPIP(-#.+,4,)-;*2!’,"#."4".$-;+%"+<;-++"2",.(>
!’,+,-;3*)"!’%+-),%,%(,)+*2!’"++/,<",+I6’,
;,++,)H$.$;"4,+"#!’,G)-("-#J,#"#+$;-(F$.-#(

Q!’"*/"-(F*%-;"-(R3-#.-(S,#>-(-#.6-#C-#"-
%T*&-H(8999&(.&,;;"#3"#.)>(2;-!(-#..,#+,;>
!’"<H,!,.-),-+(&**.;-#.+-#.’";;>;-#.%U**+,4,;!
-#.L,;;,)(898V&56’"++/,<",+&-+<*#+".,),.!*(,
-%"1,.2,,.,)"#!’,-#-;>+,+(,<-$+,."22,),#!-$0
!’*)+,+!"%-!,.!’-!"!+.",!"#<;$.,.K$"!,."22,),#!
/,)<,#!-3,+*23)-++-#.()*&+,(($!+*%,*2!’,%"+0
<;-++"2",.+/,<"%,#+-),/;-<,.-%*#3()*&+,)+5G<0
<*)."#3!*W-%/),>%89XO&-#.S"#3.*#%89AP&(
!I+,-%"-+*"+-%"1,.2,,.,)(($!D’,#,!-;5
%899A&-#.T*&-H%8999&<*#+".,)"!!*(,-#-;0
%*+!,1<;$+"4,()*&+,)5B!&*$;.(,4,)>"#!,),+!"#3
!*!,+!"2!’,),"+-<*)),+/*#.,#<,(,!&,,#!’,2,,.0
"#3(,’-4"*)*2."22,),#!/*/$;-!"*#+-#.!’,")<)-#"*0
.,#!-;%*)/’*;*3>-<<*)."#3!*!’,%*)/’*;*3"<-;
/-!!,)#+!’-!<’-)-<!,)"C,!’,+,!&*2,,."#3-.-/!-0
!"*#+5

B2!’"+"+!’,%-"#),-+*#2*)!’,%"+<;-++"2"<-!"*#
*2"#."4".$-;+(!’,>&*$;.#*!-<!$-;;>(,%"+<;-++"0
2",.5L*&,4,)("2-+/,<",+-#.-;;!’,"#."4".$-;+(,0
;*#3"#3!*!’"++/,<",+-),%"+<;-++"2",.(>-3"4,#-;0
3*)"!’%($!<*)),<!;>),<;-++"2",.(>-#*!’,)("!"+
%*),;"H,;>!’-!!’,2")+!-;3*)"!’%.".#*!/),<"+,;>
<-/!$),!’,%*)/’*;*3"<-;/-!!,)#!’-!<’-)-<!,)"C,+
!’,2,,."#3-.-/!-!"*#+&’"<’"!&-+"#!,#.,.!*."+0
<)"%"#-!,5B#+$<’-<-+,(*!’,)2-<!*)++$<’-+!’,
-;;*%,!)"<,22,<!+*2(*.>+"C,."22,),#<,+(!’,<*#0
+!)-"#!+/*+,.(>!’,/’>;*3,#,!"<;,3-<>(*)*!’,)
!>/,+*2,<*;*3"<-;-.-/!-!"*#+%->-22,<!!’,4-)"-(;,+
"#4*;4,."#!’,-;3*)"!’%5

6’,%"+<;-++"2"<-!"*#*2+*%,+/,<"%,#+’-+"%0
/*)!-#!"%/;"<-!"*#+2*) -++"3#"#3 ,1!"#<! (*4".
+/,<",+!*.",!*’-("!-!(-+,.<-!,3*)",+((,<-$+,"2-
3"4,#,1!-#!+/,<",+"+*/!"%-;;>-.-/!,.2*)-/-)!"<$0
;-),<*+/-<,($!-;+**<<$/",+-."22,),#!,<*+/-<,(
!’,#!’"+%"3’!-;+*(,!)$,2*)-#,1!"#<!*#,($!
&*$;.(,4,)>."22"<$;!0"2#*!"%/*++"(;,0!*.,!,<!(
$#;,++*!’,)"#."<-!*)+*22,,."#3-#.’-("!-!/),2,)0
,#<,+-/-)!2)*%!’,<)-#"*.,#!-;%*)/’*;*3>-),
-4-";-(;,%,I3I(-#-;>+"+*2<-)(*#0-#.#"!)*3,#0"+*0
!*/,)-!"*+"#(*#,<*;;-3,#-#.’>.)*1>;-/-!"!,(-+
$+,."#!’,.$-;,<*%*)/’*;*3"<-;-#.("*3,*<’,%"<-;
-//)*-<’.,4,;*/,.(>J-;%K4"+!,!-;5(P::O&5

6’,-#-;>+"+*2!’,/,)<,#!-3,*2+/,<"%,#+2)*%
,-<’+/,<",+!’-!-),<*)),<!;>),<;-++"2",.(>,-<’-;0
3*)"!’%(-+&,;;-+!’,!-1*#*%"<-22";"-!"*#*2!’,
+/,<",+!’-!-),<*)),<!;>*)"#<*)),<!;><;-++"2",.-+-
<*#+,K$,#<,*2!’,"#<;$+"*#*),1<;$+"*#*2,-<’4-)"0
-(;,(/)*4".,"%/*)!-#!"#2*)%-!"*#-(*$!!’,/-)!"<0
$;-)%*)/’*;*3"<-;-.-/!-!"*#+*2,-<’+/,<",+-#.
!-1*#*%"<3)*$/"#35L*&,4,)(+$<’"#.,/!’-#-;>0
+"+3*,+(,>*#.!’,+<*/,*2!’"+/-/,)5
!"8 9:.)2&(&1,23(,-6)%)-2)+&-);.,-2..3;3

6’,-.Y$+!,.."+<)"%"#-#!2$#<!"*#+%6-(;,O(
N"3+IVZ[&-;;*&!’,<’-)-<!,)"C-!"*#*2+"1."22,),#!

O::8X" =-#$,;=QTE\]G,!-;5’E",!-)>-.-/!-!"*#+"#(*4".+



!"#$%&’()$!*+"*(*#!*!)&,%),-&.)(%’/$,$+*0/+*12
$+%(’+$%32/+*%%/+*1$+%(4)5$(2’$$($+%’+&4&#$,
3*-)!*!(-+&6%$+%(4)5$(2’$$($+%’+&470&%$(3*-)2
!*!(*,(’+8/).&+$%9:3$%$*0/&+)!34%),.&0.$%4*00
%$!%&’7+*,)&($,!*04$*%8+$4$,!%(%3&6),/*3)/3
#+$()7!).$*-)0)!"&.$+!3$%#$7)$%4$*,%8%$(),!3$)+
*(;8%!4$,!%<=>&*,(*0%&63$,*##0)$(!&%#$7)2
4$,%%<?>&9:3$0&6,84-$+&’4$*%8+$4$,!%),2
.&0.$(),$*73*0/&+)!34&#$,%8#!3$#&%%)-)0)!"&’
8%),/!3$46)!3)%&0*!$(*,($.$,,&,27&4#0$!$%#$72
)4$,%’+&4*+73*$&0&/)7*0*%%$4-0*/$%9@,&+($+!&
$%!)4*!$!3$()$!*+"#+$’$+$,7$%&’*,*,7)$,!-&.)((
63*!*,*+73*$&0&/)%!,$$(%!&(&)%!&4$*%8+$!3$
7+*,)&($,!*0.*+)*-0$%),!3$%#$7)4$,%*.*)0*-0$*,(
),7&+#&+*!$!3$%$4$*%8+$4$,!%),!3$()%7+)4),*,!
’8,7!)&,%&’:*-0$A(’&00&6),/!3$%$B8$,7$&’()%2
7+)4),*!)&,($#)7!$(),C)/DA9

:3$+$%80!%&’!3)%%!8("7&,’)+4!3&%$&-!*),$(
-"E$,(&1*$!*09%FGGF&*-&8!!3$%8)!*-)0)!"&’*
480!).*+)*!$*##+&*73(*,($%#$7)*00"HIJK(’&+)2
($,!)’"),/!3$4&+#3&0&/)7*0#*!!$+,%),!3$7+*,)&2
($,!*0%!+87!8+$!3*!4*L$)!#&%%)-0$!&73*+*7!$+)1$
!+&#3)7*(*#!*!)&,%),-&!3$5!*,!*,($5!),7!4*42
4*0)*,%#$7)$%9

:3$4&+#3&0&/)7*0#*!!$+,%)($,!)’)$(6)!3HI2
JK(%873*%!3&%$#+&#&%$(),!3)%#*#$+(%3&6*
#+$()7!).$7*#*7)!"’&+%#$7)’)7),().)(8*0%!3*!)%&,0"
%0)/3!0"0&6$+!3*,!3$)+()%7+)4),*!)&,7*#*7)!"’&+
!3$%#$7)$%8%$(’&+&-!*),),/!3$49:3)%),()7*!$%
!3*!!3$4$*,.*08$%’&+*/).$,-&.)(%#$7)$%7*,-$
8%$(’&+73*+*7!$+)1),/)!%4&+#3&0&/)7*0*(*#!*!)&,%(
),%#)!$&’*.*+)*-0$*4&8,!&’),!+*%#$7)’)74&+#3&2
0&/)7*0().$+%)!"+$0*!$(!&),().)(8*0.*+)*-)0)!"(*/$
*,(%$5()’’$+$,7$%9
!"! #$%&’$($)*+,(+’,%,+-.%*/,-*$0$1.+$($)*+,(
,2,&-,-*$03

I&4#*+$(6)!3!3$%#$7)$%!3*!3*.$’$$(),/
3*-)!%!"#)7*0&’70&%$(3*-)!*!%)D$D(’+8/).&+$%(
-+&6%$+%(*,(4)5$(’$$($+%&(!3&%$-&.)(%6)!3
!+&#3)7*(*#!*!)&,%73*+*7!$+)%!)7&’&#$,3*-)!*!
%)D$D(/+*1$+%*,(4)5$(’$$($+%&*+$4&+$3"#2
%&(&,!(3*.$*-+*),7*%$63)73)%4&+$’0$5$(&,!3$
7+*,)&’*7)*0*5)%(*,(%3&6*($$#$+’*7$8,($+*
4&+$#&%!$+)&+0"#&%)!)&,$(&+-)!9:3$%$*+$’$*!8+$%
%3*+$(6)!3&!3$+8,/80*!$%(*%*0+$*(",&!$(),#+$2
.)&8%%!8()$%%$D/D(M*,)%(N<<O)H#$,7$+(N<<O)
E$,(&1*$!*09(FGGF&9P&6$.$+(*-$!!$+4&+#3&2
0&/)7*073*+*7!$+)1*!)&,&’!3$%$!6&-+&*($7&0&/)7*0
7*!$/&+)$%&’-&.)(%)%&,0"#&%%)-0$)’(!&/$!3$+6)!3
!3$3"#%&(&,!"),($5(&!3$+4&+#3&0&/)7*0’$*!8+$%
*+$!*L$,),!&*77&8,!9:3$%$*+$(’&+$5*4#0$(!3$
+$0*!)&,-$!6$$,!3$0$,/!3&’!3$7&+&,&)(#+&7$%%
*,(!3$0$,/!3&’!3$*,!$+)&+;*6#&+!)&,(&+!3$+$2
0*!)&,-$!6$$,!3$($#!3&’!3$4*,()-80*+*,/0$*,(
!3$6)(!3&’!3$%$7&,(8##$+4&0*+9E&+$&.$+(

!3$+$)%*4&+$7&4#0$54&+#3&0&/)7*0#*!!$+,!3*!
),.&0.$%!3$($#!3&’!3$4*,()-80*+*,/0$(!3$+$0*2
!).$6)(!3&’!3$!3)+(0&6$+4&0*+(!3$+$0*!).$
0$,/!3&’!3$*,!$+)&+;*6(*,(!3$+$0*!).$0$,/!3&’
!3$4*%%$!$+)7’&%%*9:3)%4&+#3&0&/)7*0#*!!$+,()%2
7+)4),*!$%-&.)(%#$7)$%6)!3()$!*+"#+$’$+$,7$%!"#)2
7*0&’&#$,3*-)!*!%’+&4!3&%$6)!3!+&#3)7*(*#!*2
!)&,%73*+*7!$+)%!)7&’’&+$%!$($,.)+&,4$,!%9:3)%
#*!!$+,(7&4-),$(6)!3&!3$+%!3*!),.&0.$!3$3"#2
%&(&,!"),($5(&+8%$(),7&4-),*!)&,&,0"6)!3!3$
3"#%&(&,!"),($5(*00&6%!3$-$%!73*+*7!$+)1*!)&,&’
!3$%$!6&-+&*($7&0&/)7*07*!$/&+)$%&’-&.)(%9

K77&+(),/!&!3$%$+$%80!%(/$,$+*0/+*1$+%3*.$
*-+&*($+48110$!3*,&!3$+%#$7)$%’+&4&#$,3*-)!*!
%873*%’+$%32/+*%%/+*1$+%*,(4)5$(’$$($+%9:3)%
’$*!8+$)%+$0*!$(!&!3$$7+&##),/4$73*,)%4%%)D$D(
/+*1$+%3*.$!+*,%.$+%$0"%!+*)/3!),7)%&+*+7*($%6)!3
$B8*0(&+%8-$B8*0%)1$(),7)%&+%)), 7&,!+*%!(
-+&6%$+%3*.$+$0*!).$0",*++&648110$%7&,%)%!),/&’
*+&8,($(),7)%&+*+7*($6)!3!3$’)+%!),7)%&+/$,$+*02
0"-$),/0*+/$+!3*,!3$!3)+(),7)%&+)Q&+(&,*,(@02
0)8%(N<==)M*,)%*,(R3+3*+(!(N<==)E*7C*(($,
*,(H3&7L$"(N<<S&9E8110$6)(!3(3&6$.$+()%*
0)!!0$0$%%#+&,&8,7$(),!3&%$%#$7)$%!3*!3*.$*+$0*2
!).$0",*++&6!3)+(0&6$+4&0*+9:3$*,!$+)&+;*6
#&+!)&,)%*0%&0&,/$+),/$,$+*0/+*1$+%(!3$4*,()-82
0*+*,/0$)%($$#$+*,(!3$4&0*+!$$!3*+$6)($+9@,
*(()!)&,(!3$%$-&.)(%3*.$6)($+#*0*!*0%*,(*&+*
0&,/$+#*+*&77)#)!*0#+&7$%%!3*, 4)5$(’$$($+%9
:38%(!3$4&+#3&0&/)7*0()%7+)4),*!)&,&’&#$,3*-)2
!*!-&.)(%(63&%$()$!)%4*),0"+$%!+)7!$(!&/+*%%(
’+&4!3&%$!3*!’$$(&,/+*%%&+-+&6%$*77&+(),/!&
!3$*.*)0*-)0)!"&’-&!3+$%&8+7$%(),.&0.$%*,84-$+
&’4&+#3&0&/)7*0!+*)!%*4&,/63)733"#%&(&,!"(&$%
,&!#0*"*#*+!)780*+0")4#&+!*,!+&0$9

:3$()’’$+$,7$%-$!6$$,’+$%32/+*%%/+*1$+%*,(
4)5$(’$$($+%’+&4&#$,3*-)!*!*+$(3&6$.$+(4&+$
%8-!0$9C+$%32/+*%%/+*1$+%()’’$+’+&44)5$(2’$$(),/
-&.)(%),3*.),/*+$0*!).$0"($$#$+*,/0$&’!3$
4*,()-0$(63)73)%0$%%#+&,&8,7$(),!3&%$%#$7)$%
!3*!%3&6*4&+$*78!$-*%)7+*,)*0*,/0$9

:3$4&+#3&0&/)7*073*+*7!$+)1*!)&,&’!3$()$!*+"
%!+*!$/)$%&’70&%$(3*-)!*!-&.)(%)%0$%%%!+*)/3!’&+2
6*+((-$7*8%$!3$)+()%7+)4),*!)&,+$B8)+$%%)5.*+)2
*-0$%),%#)!$&’!3$0&6,84-$+&’%#$7)$%),!6&&’
!3$!3+$$’$$(),//+&8#%%’).$’+8/).&+$%*,(%)5
4)5$(2’$$($+%&*,(!3$)+!*5&,&4)73&4&/$,$)!"9
C&+!3)%+$*%&,(!3$*##0)7*!)&,&’!3&%$#*!!$+,%)2
($,!)’)$(*%73*+*7!$+)%!)7&’!3$%$’$$(),/7*!$/&+)$%
!&$5!),7!-&.)(%3*%*3)/3$+0$.$0&’8,7$+!*),!"9

C+8/).&+$%%*00(8)L$+%&3*.$*%3&+!$+4*%%$!$+2
)7’&%%*),+$0*!)&,!&!3$($#!3&’!3$4*,()-80*+*,2
/0$*,(!3$0$,/!3&’!3$*,!$+)&+#&+!)&,&’!3$;*69
E)5$(’$$($+%*+$()’’$+$,!)*!$(’+&4&!3$+70&%$(
3*-)!*!%#$7)$%-"*!0$*%!!6&()’’$+$,!4&+#3&0&/)7*0

?GGN ! " # $ OF!



!"##$%&’)"%$("#)*$(+’,-%#$%-..)!)#"(,$)/,#(.-01
2)&$34)#,,)/,$%*"(5$’-6,+!’-3-&#+"&3"(-&/$%
!-’#$%)-%!-%#)-&-6#,$7"4)-%4)#,"(-&/$%6-5%#,
(-4$%!%$0-("%"&30-%$3$*$(-!$3!-’#$%)-%!-%#)-&
-6#,$’85((9:%$0"%8"2($"&35&$;!$.#$3%$’5(#4"’
#,"#.-02)&)&/2-#,!"##$%&’(.(-’$3,"2)#"#2-*)3’
"%$"%%"&/$3"(-&/".-&#)&5-5’0-%!,-(-/)."(/%"3)1
$&#("’"&#).)!"#$32+<-30$%%=>>?&(4)#,2%-4’$%’
-..5!+)&/"&)&#$%0$3)"#$!-’)#)-&2$#4$$&0);$31
6$$3$%’"&36%5/)*-%$’9@)*$&#,"#6%5/)*-%$’%35)81
$%’&4$%$&-#5’$36-%)3$&#)6+)&/#,$’$!"##$%&’(
#,$)%!-’)#)-&’5!!-%#’#,$$.-(-/)."(%$"’-&2$,)&3
#,$’$!"##$%&’(%5()&/-5##,$!-’’)2)()#+#,"##,$+%$1
6($.##,$$66$.#’-6".-00-&!,+(-/$&$#).($/".+9
!"# $%&’()*+%&*

A&#,)’’#53+4$,"*$.("’’)6)$3BC$;#"&#2-*)3
’!$.)$’"0-&/’);3)$#"%+"&3,"2)#"#."#$/-%)$’%/$&1
$%"(/%"D$%’(6%$’,1/%"’’/%"D$%’(0);$316$$3$%’6%-0
-!$&,"2)#"#(2%-4’$%’(0);$316$$3$%’6%-0.(-’$3
,"2)#"#("&36%5/)*-%$’&(5’)&/’#$!4)’$."&-&)."(
3)’.%)0)&"&#6-%)3$&#)6+)&/#,$0-%!,-(-/)."(!"#1
#$%&’-6#,$.%"&)-3$&#"(’#%5.#5%$)&*-(*$3)&#,$’$$1
.-(-/)."("3"!#"#)-&’9E,$3)’.%)0)&"&#65&.#)-&’-21
#")&$3%$.("’’)6+.-%%$.#(+>FG-6#,-’$’!$.)$’5’$3
)&#,$)%’#"#)’#)."("375’#0$&#"&3!%-*)3$"..5%"#$
!%$3).#)-&’6-%>HG-6&-&1.-0!($#$’!$.)0$&’(".81
)&/-&$-%0-%$.%"&)-3$&#"(*"%)"2($’9@)*$&#,"##,$
3)’.%)0)&"&#65&.#)-&’)&*-(*$’0"((’$#’-60$"’5%$1
0$&#’"&3#,"#"(#$%&"#)*$65&.#)-&’2"’$3-&3)66$%1
$&#.-02)&"#)-&’-6*"%)"2($’"%$!%-*)3$36-%$".,3)1
$#"%+*,"2)#"#.-0!"%)’-&(#,)’-!$&’#,$!-’’)2)()#+-6
"!!(+)&/#,$0#-&-&1.-0!($#$(6%"/0$&#$3’!$.)1
0$&’"’#,-’$!%$’$%*$3)&0-’#"%.,"$-(-/)."("’’$01
2("/$’9E,$%$6-%$(#,$3)’.%)0)&"&#65&.#)-&’2"’$3
-&#,$.%"&)-3$&#"("&"#-0+-6$;#"&#2-*)3’(.-01
2)&$34)#,#,-’$-2#")&$35’)&/!-’#.%"&)"(0$"’5%$1
0$&#’6-%$’#)0"#)&/"3"!#"#)-&’%$("#$3#-(-.-0-#-%
!$%6-%0"&.$"&3,"2)#"#.,-).$("%$"5’$65(#--(6-%
3$%)*)&/"5#$.-(-/)."()&6$%$&.$’-&#,$!"($-2)-(-/+
-6$;#)&.#2-*)3’"&30"+"(’-2$5’$3)&!"($-$&*)1
%-&0$&#"(%$.-&’#%5.#)-&9

,’-&%.(/01/2/&3* I$#,"&8$3)#-%I:J@K51
I"&/"&3"’’-.)"#$$3)#-%LA:K,)1M5&6-%#,$)%)&*)1
#"#)-&#-’520)##,)’"%#).($#-:.#"K--(-/)."N)&)."9
E,"&8’"(’-#-O"+<$,%$&’0$+$%(P"%.Q"%%"’.-(
P"&5$( R$%&S&3$D1T$%&S&3$D( Q,%)’#)&$ L"&)’(
U).,"%3O($)&(P$)8$OV,($%("&3N"(*"3-%P-+W1
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