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�����'�'#'���3��')��%'����������"���'�)����������������$�)����.)�����*#������4��"�����3����������

+���/����0�

�*#����
����'������*����)��+���/�����'������5��-�)��'���+���/����0�
��*#����

��+�)��������'������+��������5��-�)��'���+�)�������0�����5/)����
0�.��%���)����'�%)�'�"����'������#'������-'��&'"������������"#�')����4)����.��%���)���
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6��	����7��-�8������'���)#

�$%$&'$(��)�%*���+��"�,

.�"�����-�*$�./�0%/0�$�)1(�2��2$�/&$.��3����������./$$��&��)(&)/$(�4&/*�)�5&�%�1&06�&�1�7$)6�4$�$�./0(&$(�78

�2/&%)��6&%��.%�28+�.%)11&19�$�$%/��1�6&%��.%�28+�)1(�6&%��:�)1(�1)1�&1($1/)/&�1���/�&.�.*�41�/*)/�/*$�6�(&3&%):

/&�1�%�'$�.�/*$�$1/&�$�%��..:.$%/&�1��3�/*$�&��)(&)/$(�.2$%&6$1.�/��)�($2/*��3���66���*$�()/)��1�&��)(&)/&�1:&1(0%$(

./�0%/0�)��%*)19$.�)�$�0.$(�/��&1/$�2�$/�/*$�%*)19$.�&1�6$%*)1&%)��2��2$�/&$.��3�/*$�&��)(&)/$(�.2$%&6$1.�01($��./)/&%

)1(�%8%�&%���)(&19���)�/&%0�)��)//$1/&�1�&.�9&'$1�/��)1)�8.&.��3�./�)&1�$./&6)/&�1�78�/*$�(&9&/)��&6)9$�%���$�)/&�1

6$/*�(�

#(�/��"���!,;��"�<<#<<�#"!"�" 

9��:�)"�=�3)/&90$��&3$+�&�1�7$)6�/�$)/6$1/+�.0�3)%$�1)1�./�0%/0�&19+�($3��6)/&�1+�3�)%/0�$+�(&9&/)��&6)9$�%���$�):

/&�1

���

��������	����

�1��1$��3��0��2�$'&�0.�2)2$�.�4$�./0(&$(�/*$�&13�0:

$1%$��3�&��)(&)/&�1��3�*$)/:�$.&./)1/����������./$$�

4&/*�)�����&�1�7$)6��1�&/.�6$%*)1&%)��2��2$�/&$.�)1(�3):

/&90$��&3$�>�?����./�)//$1/&�1�4).�3�%0.$(��1�)..$..6$1/

�3�./�0%/0�)��6�(&3&%)/&�1�&1�)�/*&1��)8$���3�)�3$4�6&%��:

6$/$�.����)1.6&..&�1�$�$%/��1�6&%��.%�28�)1(�@:�)8

(&33�)%/&�1�)1)�8.&.��$'$)�$(�/*$�2�$.$1%$��3�&1/$�6$/)�:

�&%�)1(�%)�7&($�%�62�01(.+�.07./)1/&)��9�)&1��$3&1$6$1/

&1�/*$�/*&1�.2$%&6$1��)8$��)3/$��&��)(&)/&�1+�)1(�3��6):

/&�1��3�2*).$.�4&/*�)�.&5$��3��""A�#"�µ6���)�/&%0�)��)/:

/$1/&�1�4).�9&'$1�/��)1)�8.&.��3�/*$�2��%$..$.��%%0��&19

�1�/*$�.0�3)%$�7$%)0.$�&/�4).�$'&($1/�/*)/�/*$�01/�$)/$(

)1(�/�$)/$(�.2$%&6$1.�(&33$�$(�&1�/*$&��($3��6)/&�1��$:

�&$3���/�4).�3�01(�/*)/�3�)%/0�$��3�/*$�6�(&3&$(��)8$��&1:

'��'$(�%�)%B&19��1�8�&1�)�.6)���)�$)�4*&%*�$C2$�&$1%$(

.07./)1/&)��/*&11&19�D1$%B&19E���/�/*$�.)6$�/&6$+�/*$�($:

3��6)/&�1��$�&$3�&1�/*$�6�(&3&$(��)8$��4).�60%*��$..�2��:

1�01%$(�%�62)�$(�/��/*$�01/�$)/$(�.2$%&6$1.+�).�4).

$'&($1%$(�78�6$).0�$6$1/�()/)��1�/*$���09*1$..�)/�(&3:

3$�$1/�(&./)1%$.�3��6�/*$�1$%B&19�.&/$�

�$./.�3���./)/&%�)1(�%8%�&%�/$1.&�1��$'$)�$(�)1�&1:

%�$).$�&1�0�/&6)/$�./�$19/*�78��#F�)1(�&1�3)/&90$��&3$�78

)�3)%/����3������!���/�4).�.022�.$(�/*)/�)�2�..&7�$�%)0.$

3���/*$��7.$�'$(�$33$%/.�4).�60�/&2�$�6&%��%�)%B&19

%)2)7�$��3�2��'&(&19�.07./)1/&)��(&.2$�.&�1��3�2�4$�30�

./�$..�%�1%$1/�)/��.�)1(�&62$(&6$1/��3�./�)&1�6)%����:

%)�&5)/&�1����4$'$�+�60�/&2�$�%�)%B&19�4).��7.$�'$(��1:

�8� &1� &1(&'&(0)�� �$9&�1.�����$�'$�+� /*$� ./$$��6)/�&C

D%��$E� (&.2�)8$(� %�1.&($�)7�$� (0%/&�&/8� 4*&%*� %�0�(

%�62$1.)/$�/��)�%$�/)&1�($9�$$�/*$�1$9)/&'$�&13�0$1%$��3

%�)%B.�).�./�$..�%�1%$1/�)/��.�D1�/%*$.E�

�*0.+�/*$�()/)��7/)&1$(�&1��0��2�$'&�0.�./0(8�)1(

/*$&��$C2�)1)/&�1.�>�?�)�$�&1.033&%&$1/�3���01($�./)1(&19

/*$�60�/&.%)�$�1)/0�$��3�/*$��7.$�'$(�2*$1�6$1)���*$�$:

3��$+��0��30�/*$���$.$)�%*�4).�3�%0.$(��1�./0(8&19�/*$

./�0%/0�)��%*)19$.�1�/��1�8�&1�/*&1�.0�3)%$��)8$�.�70/�)�.�

7$1$)/*�/*$6+�&1%�0(&19�%��$��$9&�1.����6��$�($/)&�$(
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���!0�!��%*$6)/&%��3�&�1�7$)6�/�$)/6$1/=��-.2$%&6$1.G��-

&�1�901�

)1)�8.&.�4).�2$�3��6$(�/��./0(8�/*$�6$%*)1&.6.��3�($:

3��6)/&�1�01($��./)/&%�)1(�%8%�&%���)(&19�

�*$�./�)&1:&1(0%$(�7$*)'&����3����������./$$��7$:

3��$�)1(�)3/$��&�1�7$)6�/�$)/6$1/�4).�./0(&$(�0.&19�)

������/$�$'&.&�1:�2/&%)��6$).0�&19�%�62�$C�7).$(��1

)1��1./��1:#�  �$�$%/��6$%*)1&%)��/$./&19�6)%*&1$�����

$./&6)/&�1��3�6$.�:�)1(�6)%��.%)�$�./�)&1.+�4$�0.$(�/*$

(&9&/)��&6)9$�%���$�)/&�1�D���E�6$/*�(�>�?+�)���4&19��1$

/���7/)&1�H0)�&/)/&'$�)1(�H0)1/&/)/&'$�./�)&1�(&./�&70/&�1

2)//$�1.�D(&.2�)%$6$1/�'$%/���3&$�(.+�.*$)��./�)&1�&1/$1:

.&/8+�)1(�&/.�&1/$9�)��')�0$��'$��)�.0�3)%$�01($��./0(8E�

������
���������
�
������
���I	


�*$�/$./�6)/$�&)��4).�%*�.$1�(0$�/��&/.�*$)/��$.&./)1%$

3���6&1&6&5&19�/*$�/*$�6)��$33$%/��3�&�1�7$)6�/�$)/6$1/�

�*$�2��2�.$(�6$/*�(��3�6�(&3&%)/&�1�%)1�7$��$%�6:

6$1($(� 3��� %�1/&10�0.� %)./&19� ����.� 6)($� �3

�#��������./$$��>!+�,?+�4*&%*�&.�.&6&�)��&1�20�2�.$�)1(

2��2$�/&$.�/�����������)1(�&.�&1/$1($(�3����2$�)/&�1�)/

*&9*�/$62$�)/0�$.�D#J"A# #K�E�>#?���*$�/$./�6)/$�&)�

4).�.2)�B�%0/�3��6�)�./$)6�2&2$�&1$�/���7/)&1�3�)/�.2$%&:

6$1.��3�(&6$1.&�1.�J"L�"L��66!������3)/&90$�/$./.+�)

*��$��3�(&)6$/$����66�4).�(�&��$(�&1�/*$�.2$%&6$1.�)/

#"M66�3��6��1$��3�/*$�$(9$.���*$�.2$%&6$1.�3���./)/&%

/$1.&�1�4$�$�(0677$���.*)2$(�/��*)'$�)�(�07�$�9)9$�.$%:

/&�1� �3� (&6$1.&�1.� �"L#L��66!� D3&�./� .$%/&�1E� )1(

!L#L��66!�D.$%�1(�.$%/&�1E���*$�.2$%&6$1�.*)2$�)�:

��4.�(&�$%/��7.$�')/&�1��3�./�)&1���%)�&5)/&�1�&1�/$1.&�1

)1(�H0)1/&/)/&'$�$./&6)/&�1��3�6$.�.%)�$�./�)&1.��1�/*$

.2$%&6$1�.0�3)%$�78�/*$�����6$/*�(�

�&B$�&1��0��2�$'&�0.�./0(8�>�?+�/*$�/$./�.2$%&6$1.

4$�$�&1�/*$�).:�$%$&'$(�./)/$�D01/�$)/$(E�)1(�.07N$%/$(�/�

&��)(&)/&�1�4&/*�)�����&�1�7$)6�D/�$)/$(E��1�)�	�:"�

O')1/�*&9*:%0��$1/�')%006�)�%�.�0�%$��3�6$/)��&�1.�>�?�

�*$1�/�$)/$(+�/*$�.0�3)%$��)8$���3�/*$�.2$%&6$1.�$C2$�&:

$1%$(�.*��/:/&6$�*$)/&19�/��/$62$�)/0�$.��3�)7�0/��""A

<""K�����4$'$�+�(0$�/����/)/&�1��3�/*$�.2$%&6$1.�4&/*

�$.2$%/�/��/*$�&�1�.�0�%$�D�&9���E+�/*$&��.0�3)%$�*$)/&19

D4*&%*��%%0��$(�)/�&1./)1/��3�&1/$�)%/&�1�4&/*�/*$�&�1

7$)6E�4).�1�/�%�1/&10�0.�)1(�/*&.�$�&6&1)/$(�*$)/:&1:

(0%$(�.�3/$1&19�D/$62$�&19E���*$�.2$%&6$1.�$C2$�&$1%:

$(�)�%$�/)&1�($9�$$��3�%8%�&%�/*$�6)��)%/&�1�4*&%*�4).

7�01(�/���$.0�/�&1�./�0%/0�)��%*)19$.�1�/��1�8�&1�/*$&�

6�(&3&$(�/*&1�.0�3)%$��)8$��70/�)�.��7$1$)/*�&/�

�*$�.2$%&6$1�6&%��./�0%/0�$�4).�$C)6&1$(�/*��09*

%*$6&%)��$/%*&19�&1�)�#F�.��0/&�1��3�1&/�&%�)%&(���6)9$.

�3�/*$�.2$%&6$1�.0�3)%$�4$�$�/)B$1�0.&19�)1��C&�'$�/��#

����2/&%)��6&%��.%�2$�)1(�
��I	���6&%��.%�2$

D�)����$&..E���*$�.0�3)%$��$�&$3�4).�&6)9$(�0.&19�)��
�


���#"�.%)11&19�$�$%/��1�6&%��.%�2$�D�)����$&..E�����

@:�)8�(&33�)%/&�1�)1)�8.&.+�)1�����$1$�98�(&.2$�.&'$

)1)�85$��D�C3��(��1./�06$1/.E�4).�0.$(�

�$./.�3���./)/&%�/$1.&�1�4$�$�2$�3��6$(��1�)1��1./��1

## ��$�$%/��6$%*)1&%)��/$./&19�6)%*&1$�4*&�$�/$./.�3��

%8%�&%�/$1.&�1��1�)��&..�	����#"�.$�'�*8(�)0�&%�6):

%*&1$�������2/&%)��$./&6)/&�1��3�./�)&1.�&1�3)/&90$�/$./.

)1(�%*)�)%/$�&5)/&�1��3�($3��6)/&�1��$�&$3.+�&6)9$.��3

/*$�.2$%&6$1�.0�3)%$�4$�$�/)B$1�4&/*�)��)1�1�
��

##"��%)6$�)������%�1./�0%/&�1��3�(&.2�)%$6$1/�'$%/��

3&$�(.�)1(�/*$&��.07.$H0$1/�/�)1.�)/&�1�/��./�)&1�%�62�:

1$1/.+�4$�0.$(�/*$�������/$�$'&.&�1:�2/&%)��6$).0�&19

%�62�$C�)1(�.2$%&)��.�3/4)�$�>J?������./�)&1�$./&6)/&�1+

4$�%)�%0�)/$(�/*$�1��6)�&5$(�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�> ?�

�*$�.2$%&6$1�6&%��*)�(1$..�4).�6$).0�$(�4&/*�)

���:!�($'&%$�)/�)���)(��3�#"�9G�/*$�6$).0�$6$1/.�4$�$

/)B$1��1�/*$�3�)/�.0�3)%$�)1(��'$��/*$�.2$%&6$1�%��..:

.$%/&�1�7$3��$�)1(�)3/$��&�1�7$)6�/�$)/6$1/������/*&.�20�:

2�.$+�1���$..�/*)1��"�&1($1/)/&�1.�4$�$�./)/&./&%)��8�2��:

%$..$(���*$�.2$%&6$1�1)1�*)�(1$..�4).�6$).0�$(�0.&19

)1�������""�1)1�&1($1/$��4&/*�)��$�B�'&%*�28�)6&(

&1($1/$(�/��)�($2/*��3�P��µ6���*$��7N$%/&'$��3�/*$.$

6$).0�$6$1/.�4).�/��%�62)�$�/*$�()/)��3�6&%��:�)1(�1):

1�&1($1/)/&�1�)1(�/��$./&6)/$�/*$�./�0%/0�)��%*)19$.�&1:

'��'$(�&1����&�1�7$)6�&��)(&)/&�1��3����������./$$��

�*$���)(�&1�1)1�&1($1/)/&�1�4).�#"�6�)1(�/*$�)'$�)9:

&19�4).��'$��/$1�6$).0�$6$1/.�

�)/&90$�/$./.�4$�$�2$�3��6$(�&1�/4��6�($.��3�%8%�&%

/$1.&�1=�*&9*:%8%�$�3)/&90$�4&/*�)�6)C&606���)(��3���#MB

D!�"M��)E�)1(�6&1&606���)(��3�"�<MB�D��#M��)E�)1(

��4:%8%�$� 3)/&90$� 4&/*� )� 6)C&606� ��)(� �3� ��JMB

D!,#M��)E�)1(�6&1&606���)(��3�"�<�B�D��#���)E���*$

2)�)6$/$�.��3�)�/$�1)/$�%)1/&�$'$��7$1(&19�4$�$�/*$�3����4:

&19=�)62�&/0($���66+�.*�0�($��#��66+�3�$H0$1%8�<�#��5�

!��
@�
���
�����
�	���

�������"�3��"����)��')#�'#)�

�&90�$.��)�)1(��%�.*�4�/*$�6&%��./�0%/0�$��3�/*$�01:

/�$)/$(�./$$���$2�$.$1/&19�)�6&C/0�$��3�3$��&/$:2$)��&/$

9�)&1.���*$�6)%��./�0%/0�$�)3/$��&�1�7$)6�/�$)/6$1/�4).
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���!0�!���2/&%)��&6)9$.��3�/*$����������.$%/&�1.�&1�/*$�).:�$%$&'$(�./)/$�D)+�%E�)1(�)3/$������&�1�7$)6�/�$)/6$1/�D7+�(E�

D(ED%E

D7ED)E

����µ� ����µ�

���µ� ���µ�

)1)�85$(��1��)/$�)��.$%/&�1.�/��$./&6)/$�/*$�6�(&3&$(

�)8$��($2/*�D�&9���7E���.�$C2$%/$(+�&�1�7$)6�&��)(&)/&�1

6�(&3&$.�1�/��1�8�)�/*&1�.0�3)%$��)8$��(0$�/�����&�1�2$1$:

/�)/&�1�70/�)�.��($$2$��6)/�&C�D%��$E��)8$�.���*$�6�(&:

3&$(��)8$���3�/*&%B1$..�<"A�!"�µ6�4&/*�)�%�$)��4*&/$�*0$

�1�$/%*&19�&.�%*)�)%/$�&5$(�78��)/*$��%�)�.$�9�)&1.����4:

$'$�+�)18�%�$)��8�($3&1$(�&1/$�3)%$�4&/*�01($��8&19�%��$

�)8$�.�$.%)2$.�($/$%/&�1���*$�%)0.$�3���/*$�.��%�1.&($�:

)7�$�&1%�$).$�&1�.0�3)%$�9�)&1�.&5$�&1�/*&.�/82$��3�./$$��%)1

7$�*$)/&19�/��*&9*�/$62$�)/0�$.�D/��)7�0/�<""K�E���/�/*$

.)6$�/&6$+�/*$�&1&/&)��9�)&1�./�0%/0�$�&1�/*$�%��$�&.�2�$:

.$�'$(�4*&%*�%)1�7$�(0$�/��2$�&�(&%�%���&19��3�/*$�.2$%&:

6$1.�&1�/*$&����/)/&�1�4&/*��$.2$%/�/��/*$�&�1�7$)6����:

�$�'$�+�/*$�6)��%8%�&19��3�/*$�&��)(&)/$(�6)/$�&)���$.0�/.

&1�3�)96$1/)/&�1�)1(�($%�$).$.�/*$�9�)&1�.&5$�3��6�!"A

#"�µ6�D�&9���%E�/��"�≤��"�µ6�D�&9���(E���1)�8.&.��3�/*$

&6)9$.�.*�4.�/*)/�/*$��7.$�'$(�./�0%/0�$�&.�6��$�/82&%)�

3���/���./&/$:.��7&/$�2*).$.���*$�&1/$�1)��./�0%/0�$�&1�/*$

%��$�&.�6�(&3&$(�4&/*�)//$1()1/�&1%�$).$�&1�6&%��*)�(:

1$..�%�62)�$(�/��/*$�01/�$)/$(�6)/$�&)��D�&9��!E�

���������������

���!0*!��1:($2/*�')�&)/&�1��3�/*$�6&%��*)�(1$..�D)E�)1(�1)1�*)�(1$..�)/�)���)(��3�#"�6�D7E�3������������./$$��7$3��$�D�E�)1(�)3/$��&�1

7$)6�/�$)/6$1/�D�E�

D7ED)E
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���!0,!��/�6&%�2$�%$1/)9$��3�%*$6&%)��$�$6$1/.�&1�($2/*�3��6�/*$�.2$%&6$1�.0�3)%$=�)-�$�D�E�)1(���D�E�7$3��$�&��)(&)/&�1+�)1(���D�E

)1(��$�D0E�)3/$��&��)(&)/&�1G�7-���D�E+��1�D�E+�)1(��&�D�E�7$3��$�&��)(&)/&�1+�)1(����D0E+��1�D
E+�)1(��&�D�E�)3/$��&��)(&)/&�1�

D7ED)E

!�������&%��*)�(1$..�)1(�)1�&1($1/)/&�1

�*$�6&%��*)�(1$..��3�/*$�01/�$)/$(�.2$%&6$1.�&.����J�Q

"�����)���3/$��/*$�&�1�7$)6�/�$)/6$1/+�&/.�')�0$�')�&$.

9�$)/�8�4&/*�($2/*�3��6�/*$�.0�3)%$�D�&9��!)E���*$�6&%��:

*)�(1$..��1�/*$�&��)(&)/$(�.0�3)%$�($%�$).$.�/����#�Q

"��M��)���$).�1&19�3��6�/*$�&1($1/)/&�1�(&)9�1)�+�/*$

2$1$/�)/&�1�($2/*��3�/*$��&%B$�.�28�)6&(�&.����µ6���*$

.�3/$1&19�&.��&B$�8�(0$�/��/*$�/$62$�)/0�$�4*&%*�%)1

�$)%*��""A<""°��&1M��%)��.0�3)%$��$9&�1.�(0�&19�&��)(&):
/&�1���/�)�($2/*��3�,"A#"�µ6�3��6�/*$�.0�3)%$+�/*$�6&%��:

*)�(1$..�($%�$).$.�/����,#�Q�"�",���)+�)1(�)/�)�($2/*��3

#"A�#"�µ6+�&/�&1%�$).$.�/��)�%�1./)1/�')�0$��3�)7�0/

����MQM"��M��)�)1(�/*0.��$6)&1.�*&9*$��/*)1�/*$�6&%��:

*)�(1$..��3�/*$�01/�$)/$(�.2$%&6$1.� D;µ P���J���)E�

�*$.$��$.0�/.�)9�$$�4$���4&/*�/*$�()/)��3��2/&%)��6&%��.:

%�28�D�&9���7E���*0.+�/*$�6&%��*)�(1$..��3�/*$�.2$%&:

6$1.�)3/$��&�1�7$)6�/�$)/6$1/�($%�$).$.�/*��09*�)�($2/*

�3�)7�0/��""A�#"�µ6�3��6�/*$�.0�3)%$+�4*$�$).�&/.�')�0$

)/�)��)�9$��($2/*�&1%�$).$.�78�P��F�

�*$��$.0�/.��3�1)1�&1($1/)/&�1�)/�)��$�B�'&%*�28�):

6&(�2$1$/�)/&�1�($2/*��3�<""�16�)�$�2�$.$1/$(�).���)(:

&19A01��)(&19�%0�'$.�&1��&9��!7�)1(�)�$�.066)�&5$(�&1

�)7�$�����/�&.�.$$1�/*)/�/*$�6�(&3&$(�/*&1�.0�3)%$��)8$���3

02�/����µ6�/*&%B�3$)/0�$.�)���4$��1)1�*)�(1$..�)1(

.�&9*/�8�&1%�$).$(���019R.�6�(0�0.���*$�()/)�)9�$$�4&/*

�0��2�$'&�0.��$.0�/.�>�?�)1(�4&/*�/*$�()/)��1�6&%��&1($1:

/)/&�1�D�&9��!)E�

!������@:�)8��&33�)%/&�1��&%��)1)�8.&.

�*$�%�1/$1/��3�%*$6&%)��$�$6$1/.��'$��/*$�%��..:.$%:

/&�1��3�/*$�01/�$)/$(�)1(�/�$)/$(�.2$%&6$1.�&.�2�$.$1/$(

&1��&9��,���/�&.�.$$1�&1�/*$�(&)9�)6.�/*)/�1$)��/*$�.0�3)%$

/*$�%�1/$1/��3���+��1+��&+�)1(��$�($%�$).$.�)1(�/*$�%)�:

7�1�%�1/$1/�&1%�$).$.���*$�%*$6&%)��%�62�.&/&�1.��3�/*$

01/�$)/$(�)1(�/�$)/$(�.2$%&6$1.�)�$��)/*$��%��.$�)/�)

($2/*��3�6��$�/*)1��""�µ6�3��6�/*$�.0�3)%$���1�/*$�%��$

�$9&�1�)/�)�($2/*��3�∼,""�µ6+�/*$�%�1/$1/��3�/*$�$�$6$1/.

(&33$�.�4&/*&1�/*$�6$).0�$6$1/�$�����

������'�'���+������

����6��$�($/)&�$(�./0(8�)1(�H0)1/&/)/&'$�$./&6)/&�1

�3�($3��6)/&�1�2��%$..$.�01($��./)/&%�/$1.&�1+�4$�/$./$(

/*$�01/�$)/$(�)1(�/�$)/$(�.2$%&6$1.�4&/*�)�(�07�$�9)9$

.$%/&�1���&)9�)6.��3�/$1.&�$���)(&19�)1(�.*$)��./�)&1�&1:

/$1.&/8�)�$�.*�41�&1��&9��#G�.066)�&5$(�()/)��1�6)&1

6$%*)1&%)��2��2$�/&$.�)�$�2�$.$1/$(�&1��)7�$�����/�&.�.$$1

/*)/�/*)/�/*$�0�/&6)/$�./�$19/*�)3/$��&�1�7$)6�/�$)/6$1/

&1%�$).$.�78��"F�)1(�/*$�$��19)/&�1�($%�$).$.�78��<F�

�*$.$�()/)�)9�$$�4$���4&/*��0��2�$'&�0.�/$./.��3�(067:

7$��:.*)2$(�.2$%&6$1.�>�?���/$4��/*8�&1�)1)�85&19�/*$

()/)�&.�/*)/�/*$�(&33$�$1%$�&1�6$%*)1&%)��2��2$�/&$.��3

/4��.2$%&6$1�/82$.�&.��&B$�8�(0$�/��./�0%/0�)��6�(&3&%):

/&�1��'$��/*$�$1/&�$�.2$%&6$1�%��..:.$%/&�1��)/*$��/*)1�/�

)1�S&62�)1/$(T�.0�3)%$��)8$���3�1��6��$�/*)1���µ6�

�1�/*$�� &62��/)1/� 3$)/0�$� &.� /*)/� /*$� 0�/&6)/$

./�$19/*��3�7�/*�.2$%&6$1�/82$.�&.�)//)&1$(�4*$1�/*$

./�)&1�($9�$$�6$).0�$.��$..�/*)1�)�*)�3��3�/*$�/�/)��$��1:

9)/&�1�7$3��$�3�)%/0�$���*&.�3)%/�4).�)��$)(8�(&.%0..$(�).

)22�&$(�/���#��������./$$��><?���1�/*$��1$�*)1(+�/*$

.2$%&6$1.�)�$�%*)�)%/$�&5$(�78�1�/&%$)7�$�./�)&1�*)�($1:

&19�)/�/*$�2)�)7��&%�./)9$��3�($3��6)/&�1G��1�/*$��/*$�

*)1(+�4*$1�/*$8��$)%*�/*$&��0�/&6)/$�./�$19/*+�/*$8�)�$

-������!��$.0�/.��3�1)1�&1($1/)/&�1

�2$%&6$1�/82$ �)�(1$..+���) 
�)./&%�6�(0�0.+���)

	1/�$)/$( !�#�Q�"�# ����#�Q��!�#

��$)/$( �� �Q�"�� �!J�,�Q����"

�*)19$�)3/$��/�$)/6$1/ ↓��"F ↑�#F
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���!01!��$1.&�1�(&)9�)6�D�E�)1(�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�D�E�3��

/*$�.2$%&6$1.�7$3��$�D)E�)1(�)3/$��&�1�7$)6�/�$)/6$1/�D7E�

D7E

D)E

)1(�./�)&1�3&$�(.+�)�6).B�4).�.02$�&62�.$(��1�/*$�&6):

9$.��3�/*$�.2$%&6$1�)3/$��&��)(&)/&�1G�/*$�2��%$(0�$�&.�($:

.%�&7$(�&1�($/)&��$�.$4*$�$�>�?���*$�.2$%&3&%&/8��3�6).B

.02$�&62�.&/&�1��1�/*$�&��)(&)/$(�.2$%&6$1�&6)9$�9&'$.�/*$

&62�$..&�1�/*)/�)�1$%B�&.�3��6$(�$'$1�$)��8�&1�/*$���)(&19G

*�4$'$�+�/*&.�$33$%/�.*�0�(�7$�%�1.&($�$(�).�)1�)�/&3)%/�

�/�&.�.$$1�/*)/�$)��8�&1�/*$���)(&19�D�&9���)E+�/*$�01:

/�$)/$(�.2$%&6$1��$'$)�.�)��*$�1�'A�U($�.�7)1(���&$1/:

$(�)/�)1�)19�$�/��/*$���)(�)C&.���1�/*$�/�$)/$(�.2$%&6$1+

/*&.�$33$%/�&.�1�/��7.$�'$(�D�&9���$E���0�/*$��&1�/*$���)(:

&19+�/*$�./�)&1�(&./�&70/&�1��'$��/*$�9)9$�.$%/&�1��3�/*$

01/�$)/$(�.2$%&6$1�7$%�6$.�6��$�01&3��6�D�&9���7E+

)1(�/*$�6)C&606�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�&.�3�01(�6�./�8

1$)��/*$�%$1/$���3�/*$��7.$�')/&�1��$9&�1=� 6)C � #γ ≈ ×
!�"− �)/�ε�V���F������/*$�/�$)/$(�.2$%&6$1�)/�/*$�.)6$

./�)&1�($9�$$+�/*$�./�)&1���%)�&5)/&�1�&1�/*$�%$1/�$��3�/*$

�7.$�')/&�1��$9&�1�&.�6��$�2��1�01%$(�D�&9���3EG�/*$�6):

C&606�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8��$)%*$.� !
6)C !�� �" �−γ ≈ ×

�*$�30�/*$����)(&19�&1'��'$.�)�9�)(0)��($%�$).$�&1�/*$

.&5$��3�/*$�./�)&1���%)�&5)/&�1��$9&�1�)/�/*$�%$1/$���3�/*$

.2$%&6$1�� �1� /*$�01/�$)/$(� .2$%&6$1+� /*$�6)C&606

.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8��$)%*$.�
!#" �"−γ ≈ × �)/�)1�$��1:

9)/&�1��3�ε�V��!FG�&1�/*$�/�$)/$(�.2$%&6$1+�/*$�6)C&606

.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�&1�/*$��$9&�1�01($��./0(8�&.�1�/&%$:

)7�8�*&9*$�=�
!J!� �" �−γ ≈ × ��$3��$�3�)%/0�$+�/*$�/�/)�

./�)&1�&.���%)�&5$(�&1�)�/*&1�6)%��7)1(���%)/$(���09*�8�)/

/*$�%$1/�$��3�/*$�9)9$�.$%/&�1�)1(���&$1/$(�1��6)��/��/*$

(&�$%/&�1��3�)22�&$(�$C/$�1)����)(���*$�.*$)��./�)&1�&1:

/$1.&/8�&1%�$).$.�)�6�./�)1���($���3�6)91&/0($�)1(�&.
!!�," �" +−γ ≈ × �4*$�$).�/*$�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�&1�/*$

/�$)/$(� .2$%&6$1�7$3��$� 3�)%/0�$� &.� ��4$��)1(� &.� γM≈
!�J�" �" �−× ��/�.*�0�(�7$�1�/$(�/*)/�/*$��7.$�'$(�')�&):

/&�1�&1�/*$�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�&1�/*$��$9&�1�01($��./0(8

)9�$$.�4$���4&/*�/*$�()/)��1�($3��6)/&�1��$�&$3.+�4*&%*�&.

)1�)((&/&�1)��.022��/�3���%���$%/1$..��3�/*$��2/&%)��6$:

/*�(��3�./�)&1�$./&6)/&�1�

�*$�.)6$�%*)�)%/$���3�9�)(0)��2�)./&%&/8�$C*)0./&�1

01($��./)/&%�/$1.&�1�4).�($6�1./�)/$(�$�.$4*$�$�>�"+

��?���*$�7$*)'&����3�)���)($(�.��&(�4).�%�62)�$(�4&/*

$�)./&%�'&7�)/&�1��3�)�./�&19�)1(�/*$�3��6)/&�1��3�)�1$%B

4).�%�1.&($�$(�).�)�2��%$..��3�9�)(0)���$(0%/&�1��3�/*$

.2$%&6$1��$9&�1�&1�4*&%*�.0%*�S$�)./�2�)./&%�4)'$.��3

��%)��%0�')/0�$T�%)1�2��2)9)/$�>��?�

�1�/*$�/�$)/$(�.2$%&6$1+�1���*$�1�'A�U($�.�7)1(�&.

3��6$(�D�&9���$E���*&.�)9�$$.�4$���4&/*�/*$�)7.$1%$��3�)

.*)�2�8&$�(�2�&1/�%*)�)%/$�&./&%�3�����4:%)�7�1�./$$�.��1

/*$���)(&19�(&)9�)6��$C/+�/*$�/�$)/$(�.2$%&6$1�&.�($:

3��6$(�&1�/*$�.)6$�4)8�).�/*$�01/�$)/$(��1$+�$C%$2/�/*)/

&/.�6)C&606�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�γ�&1�/*$��7.$�')/&�1
�$9&�1�&.�*&9*$����$3��$�3�)%/0�$+�/*$�/�$)/$(�.2$%&6$1

�)/*$����19�($3��6$(�4&/*�0/�1$%B&19���*&.�($3��6)/&�1

7$*)'&����$6)&1.�/*$�.)6$�)3/$��&�1�7$)6�/�$)/6$1/��3

���������./$$��

�0�&19�/*$�/$./.+�&6)9$.��3�/*$�.2$%&6$1�.0�3)%$�4$�$

/)B$1�)/�)1�&1/$�')���3�#�.���*$1+�/*$��2/&%)��&6)9$.�4$�$

%�620/$��2��%$..$(�/��%)�%0�)/$�/*$�'$%/��:3&$�(�)'$�)9$

D1��6)�&5$(�')�0$E��3�/*$�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�4&/*�&1:

%�$).&19�$��19)/&�1�D�&9��#E���*$�/�$1(.��3�/*$�%0�'$.�.09:

9$./�/*)/�/*$�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�&1%�$).$.�)�6�./��&1$)��8

4&/*�./�)&1������/*$�01/�$)/$(�.2$%&6$1+�/*$�6)C&606

.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�D7$3��$�3�)%/0�$� !�! �" E−γ ≈ × �&.

��F� *&9*$�� /*)1� /*)/� 3��� /*$� /�$)/$(� .2$%&6$1� DγM≈
!�J �" E�−× �����H0)1/&/)/&'$�)1(�H0)�&/)/&'$�%�62)�&.�1

�3�/*$�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�&1�7�/*�.2$%&6$1.+�/*$�(&./�&:

70/&�1�3&$�(.��3�/*&.�2)�)6$/$��4$�$�)1)�85$(�D�&9���E�

����%���$%/�%)�%0�)/&�1��3�/*$�(&.2�)%$6$1/�'$%/���3&$�(.

-������!��$.0�/.��3�/$1.&�$�/$./.�3���/*$�.2$%&6$1.�4&/*�)�(�07�$

9)9$�.$%/&�1

�2$%&6$1�/82$ 
��19)/&�1+�F 	�/&6)/$�./�$19/*+���)

	1/�$)/$( ,��"�Q�"�� #""�Q��J

��$)/$( !,�"�Q���, ###�Q�,,
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D)E D7E D%E D(E

��� ���� ����� �����

��� �� � ��

D$E D3E D9E D*E

���!02!��6)9$.+�(&.2�)%$6$1/�'$%/���3&$�(.+�)1(�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�(&./�&70/&�1�3���/*$�.2$%&6$1.�4&/*�)�(�07�$�9)9$�.$%/&�1�01($��/$1:

.&�1=�01/�$)/$(�6)/$�&)��D)A(E+�/�$)/$(�6)/$�&)��D$A*EG�ε�V�!�D)+�$E+����D7+�3E+��!�D%+�9E+�!,�D*E+�)1(�,�F�D(E+�3�)%/0�$�D(+�*E�

�����
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)�.���$'$)�.�)�./�)&1���%)�&5)/&�1�6)%��7)1(�)��19�4*&%*

)�6)&1�%�)%B�2��2)9)/$.�D�&9���*E�

�����<������+������

!�!������4:�8%�$��)/&90$�)1(��*$)���/�)&1��1/$1.&/8

�0��2�$'&�0.�/$./.�3���%8%�&%�/$1.&�1�)1(�7$1(&19

.*�4�/*)/�&�1�7$)6�/�$)/6$1/�%)1�2��'&($�)�%�1.&($�)7�$

&1%�$).$�&1�3)/&90$��&3$�>�?���1�/*$�2)2$��2�$.$1/$(+��0�

)&6�4).�/��%�)�&38�/*$�3$)/0�$.��3�6$.�:�)1(�6)%��.%)�$

($3��6)/&�1�78�/*$�(&9&/)��&6)9$�%���$�)/&�1�6$/*�(���&:

90�$�J�.*�4.��2/&%)��&6)9$.�)1(�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8

(&./�&70/&�1.�3���/*$�/�$)/$(�)1(�01/�$)/$(�.2$%&6$1.�&1

���� ���� ����

���� �� ���������������� �� ���������������� �� ���������������� ��

���!03!��2/&%)��&6)9$.�D)A(E�)1(�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�(&./�&70/&�1.�D$A*E�)/�)�6&1&606���)(��3�"�<�B=�01/�$)/$(�6)/$�&)��D)+�7+�$+�3E+

/�$)/$(�6)/$�&)��D%+�(+�9+�*EG��"""�D)+�$+�%+�9E+�,,�"""�D7+�3E+�)1(��#"�"""�D(+�*E�

�����
� ������ ������� �����
	

D7E D%ED)E D(E

D3�ED$E D9E D*E

��4:%8%�$�3)/&90$���/�&.�.$$1�/*)/�%��..:.*)2$(�6)%��:

7)1(.��3�./�)&1���%)�&5)/&�1�1�/�3�01(��1�/*$��2/&%)�

&6)9$.�($'$��2�&1�/*$�01/�$)/$(�.2$%&6$1.�&1�/*$�(&�$%:

/&�1��3�6)C&606�/)19$1/&)��./�$..$.�$'$1�)3/$��/*$�3&�./

/*�0.)1(��3�%8%�$.�D�&9��J$E���*&.�&.�(0$�/��)��)/*$��*&9*

�$'$���3�)22�&$(�$C/$�1)����)(�D!,#���)E�4*&%*�)22��C&:

6)/$.�/*$�8&$�(�./�$19/*��3�/*$�(0%/&�$�./$$����/�/*&.���)(:

&19�./)9$+�/*$�)'$�)9$�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�&1�/*$��$9&�1

01($��./0(8�&.�
!�, �"−γ ≈ × �D�&9�� +�%0�'$��E���/�/*$�1$C/

��)(&19�./)9$+�/4��6)&1�3)/&90$�%�)%B.�&1�/*$��$9&�1��3

6&1&606�%��..:.$%/&�1�($'$��2�&1��22�.&/$�(&�$%/&�1.

2$�2$1(&%0�)��/��/*$���)(�)C&.�D�&9��J7E���*&.�%���$.:

2�1(.�/��/*$�&1%�$).$�&1�)'$�)9$�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�&1

����������

���!04!��'$�)9$�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�'$�.0.�/*$�1067$���3�%8%�$.�)/�/4����)(.=�)-"�<�B�D��#���)E+�7-��J�B�D!,#���)EG��-01:

/�$)/$(�6)/$�&)�+��-/�$)/$(�6)/$�&)��

D7ED)E
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���!05!��2/&%)��&6)9$.�D)A(E�)1(�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�(&./�&70/&�1�D$A*E�)/�)���)(��3���#�B=�)+�7+�$+�3-01/�$)/$(�6)/$�&)�G�%+�(+�9+�*-

/�$)/$(�6)/$�&)�G����"""�D)+�$E+�����"""�D7+�3E+��<!�"""�D%+�9E+�)1(��,J�"""�%8%�$.�D(+�*E�

������� ������ ������
 �������

D7E D%ED)E D(E

D3�ED$E D9E D*E

/*$��7.$�')/&�1��$9&�1�/��
!!" �" +−γ ≈ × �4*&%*�&.�7�01(

/���$.0�/�3��6�.$'$�$�2�)./&%�($3��6)/&�1�&1'��'$(�&1

�2$1&19��3�7�/*�%�)%B.�D�&9�� +�%0�'$��E�

�1�/*$�/�$)/$(�.2$%&6$1+�(0$�/��./�0%/0�)��6�(&3&:

%)/&�1��'$��&/.�%��..:.$%/&�1+�1��6)%��7)1(.��3�./�)&1���:

%)�&5)/&�1�)�$��7.$�'$(�01($��%8%�&%���)(&19�D�&9.��J%

)1(�J9E���*&.�&.�.022��/$(�78�/*$�)'$�)9$�.*$)��./�)&1�&1:

/$1.&/8�4*&%*�&.�6��$�/*)1�/4��/&6$.���4$��&1�/*$��7.$�:

')/&�1��$9&�1�3���/*$�/�$)/$(�.2$%&6$1�%�62)�$(�/��/*$

01/�$)/$(��1$�D�&9�� +�%0�'$��E���1�/*$�.2$%&6$1.�.07:

N$%/$(�/��&�1�7$)6�/�$)/6$1/+�%*)19$.�&1�/*$�./�)&1�&1/$1:

.&/8�(&./�&70/&�1.�)�$��7.$�'$(��1�8�7$3��$�3�)%/0�$�D�=V

�#"M"""M%8%�$.+��&9.��J(�)1(�J*E�

�*$�($2$1($1%$.��3�/*$�)'$�)9$�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8

�1�/*$�1067$���3�%8%�$.�)/�(&33$�$1/��$'$�.��3�)22�&$(

��)(�D�&9�� )E��$'$)��/4��%*)�)%/$�&./&%�./)9$.���*$�(&):

9�)6�3���/*$�01/�$)/$(�.2$%&6$1�*).�/4��%*)�)%/$�&./&%

2��/&�1.=�)�2��/&�1�4*&%*�2�$%$($.�2��2)9)/&�1��3�)

%�)%B�)1(�)�2��/&�1�4*&%*�%���$.2�1(.�/��2��2)9)/&�1��3

6)&1�3)/&90$�%�)%B.�4*$1�/*$�)'$�)9$�.*$)��./�)&1�&1/$1:

.&/8�&1%�$).$.�/���'$��
!�J �" �−γ ≥ × �����/*$�/�$)/$(�.2$%&:

6$1+�&1(&'&(0)��./)9$.�$.%)2$�($/$%/&�1�)�6�./�/��/*$

2�&1/��3�3�)%/0�$�)1(�&/.�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�./)�/.�9�):

(0)��8�&1%�$).&19��1�8�)/�
!��" �"� ≥ × %8%�$.+�4*&%*�)�:

.��%���$.2�1(.�/��10%�$)/&�1�)1(�2��2)9)/&�1��3�3)/&90$

%�)%B.���*$�(&.%��.$(�6$%*)1&.6.�)���4�0.�/��)($H0):

/$�8�$C2�)&1�/*$�%)0.$�3���3)/&90$��&3$�$1*)1%$6$1/�&1�/*$

.2$%&6$1.�.07N$%/$(�/��&�1�7$)6�/�$)/6$1/���&90�$� 7

.*�4.�/*$�.)6$�($2$1($1%$.�70/�%)�%0�)/$(�78�/*$�����6$:

/*�(�)/�)�6)C&606���)(��3���#�B���8�)1(��)�9$+�/*$�./)9$

%*)�)%/$���3�/*$�%0�'$.�&.�2�$.$�'$(+�)1(�/*$�)7.��0/$�')�0$

�3�/*$�)1)�85$(�2)�)6$/$��($%�$).$.�)7�0/�/4��/&6$.�

!�!�����&9*:�8%�$��)/&90$

�&90�$.�<)�)1(�<%�2�$.$1/��2/&%)��&6)9$.��3�/*$�.0�:

3)%$�3���/*$�/�$)/$(�)1(�01/�$)/$(�.2$%&6$1.�01($��%8%�&%

/$1.&�1�.*��/�8�7$3��$�3�)%/0�$���&6&�)��8�/��/*$���4:

%8%�$�3)/&90$�/$./.+� /*$�01/�$)/$(�.2$%&6$1��$'$)�.�)

%�)%B�10%�$)/&19�&1�/*$��$9&�1��3�6&1&606�%��..:.$%/&�1

4&/*�/*$�3��6)/&�1��3�/4��%�1N09)/$�./�)&1���%)�&5)/&�1

7)1(.�D�&9��<7E���*$�3�)%/0�$��$9&�1�&.�%*)�)%/$�&5$(�78

1�/&%$)7�$�%�1/�)%/&�1��3�/*$�.2$%&6$1�)1(�3��6)/&�1��3

)�%�$)��8�($3&1$(�./�)&1:&1(0%$(��$�&$3���*$�.0�3)%$��3�/*$

/�$)/$(�.2$%&6$1.�&.�.6��/*$�+�/*$�($3��6)/&�1��$�&$3�&.

1�/�3��6$(+�)1(�/*$�%�1/�)%/&�1�&.�60%*��$..�2��1�01%$(

D�&9��<(E�

�&90�$.�<$A<*�.*�4�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�(&./�&70:

/&�1.�3���/*$�/�$)/$(�)1(�01/�$)/$(�.2$%&6$1.�/$./$(�&1

/*$�6�($��3�*&9*:%8%�$�3)/&90$G�/*$�&6)9$.�4$�$�/)B$1

)/�)���)(��3���#�B���/�&.�.$$1�/*)/�1$)��/*$�*��$��3�/*$

01/�$)/$(�.2$%&6$1.�)3/$����V��"M"""�D/*$�/�/)��1067$�

�3�%8%�$.�7$3��$�3�)%/0�$�&.� 2� V����M"""E+�./�)&1���%)�&:

5)/&�1�6)%��7)1(.�($'$��2�&1�/*$�(&�$%/&�1��3�6)C&606

/)19$1/&)�� ./�$..$.��	1($�� 30�/*$�� %8%�&%� ��)(&19+� /*$

./�)&1� ��%)�&5)/&�1�6)%��7)1(.� &1� /*$� 3��6��3�)�%��..

7$%�6$�6��$�2��1�01%$(+�2)�/&%0�)��)3/$��/*$��1.$/��3

3)/&90$�%�)%B�9��4/*�D�&9��<$+���V����M"""�%8%�$.E���1

/*$�/�$)/$(�.2$%&6$1.+�1�/&%$)7�$�%*)19$.�&1�/*$�./�)&1
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&1/$1.&/8�(&./�&70/&�1�)�$��7.$�'$(��1�8�7$3��$�3�)%/0�$

D�&9��<*+��,JM"""�%8%�$.E�

�*$�3��$9�&19��$.0�/.�7$%�6$�6��$��7'&�0.�&3�4$

)1)�85$�/*$�)'$�)9$�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�)9)&1./�/*$

1067$���3���)(&19�%8%�$.�D�&9���"E���&90�$��")�.*�4.

(&)9�)6.��7/)&1$(�78��2/&%)��()/)�2��%$..&19�)/�/*$�6&1&:

606���)(���/�&.�.$$1�/*)/��&B$�&1�/*$���4:%8%�$�3)/&90$

/$./.+�/*$�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/&$.�3���7�/*�.2$%&6$1�/82$.

(&33$��)7�0/�/4��/&6$.�
!D "�, �"−γ ≈ × �)1(�

!"�J �"−× �3��

/*$�01/�$)/$(�)1(�/�$)/$(�.2$%&6$1.+��$.2$%/&'$�8E����4:

$'$�+�/*$�./)9$�2)//$�1.�&1�/*$�6�($.��3���4:�)1(�*&9*:

%8%�$�3)/&90$�(&33$��6)�B$(�8�(0$�/��/*$�(&33$�$1%$�&1�/*$

/&6$��3�3)/&90$�%�)%B�10%�$)/&�1���*$�()/)��1�*&9*:%8%�$

3)/&90$�&1�1��6)�&5$(�%���(&1)/$.�.*�4�/*)/�/*$�3)/&90$

%�)%B�&1�/*&.�6�($�10%�$)/$.��)/$�������/*$�.)6$��$).�1+

/*$�.$%�1(�./)9$�&.�60%*�.*��/$��)1(�/*$�&1%�$).$�&1

.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�)/�/*$�.$%�1(�./)9$�&.�.$'$�)��/&6$.

9�$)/$��%�62)�$(�/��/*$�6�($��3���4:%8%�$�3)/&90$�����

/*$�/�$)/$(�.2$%&6$1+�/*&.�2)�)6$/$��%*)19$.�&1�)�.&6&�)�

4)8���*$�)7�'$�()/)�)�$�.022��/$(�78�/*$�(&)9�)6��3�/*$

.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�%)�%0�)/$(�/*��09*�&6)9$�2��%$..:

&19�)/�)�6)C&606���)(��3���#�B�D�&9���"7E�

�*0.+�/*$�($9�$$��3�3)/&90$��&3$�$1*)1%$6$1/�&1�/*$

6�($��3���4:%8%�$�3)/&90$�&.�1�/&%$)7�8�*&9*$��%�62)�$(

/��/*$�6�($��3�*&9*:%8%�$�3)/&90$���*&.�&.�7$%)0.$�/*$

%�1/�&70/&�1��3�/*$�6�(&3&$(�.0�3)%$��)8$��D�3�02�/��.$'$:

�)��/$1.��3�6&%��6$/$�.E�/��/*$�3)/&90$�%�)%B��$.&./)1%$

($%�$).$.+�)1(��1%$�)�3)/&90$�%�)%B�)�&.$.+�/*$�3�)%/0�$

2)//$�1.�&1�7�/*�6�($.�)�$�.&6&�)��

��0��4�'�)��'��<������.��"��%

�&90�$����.*�4.�($2$1($1%$.��3�/*$�%�)%B��$19/*��1

/*$�1067$���3�%8%�$.G�/*$�(&)9�)6.�4$�$�%�1./�0%/$(

3��6�/*$�&6)9$.�/)B$1�&1�6$%*)1&%)��/$./.���*$�.)6$�3&:

90�$�2�$.$1/.�&6)9$.��3�/*$�.2$%&6$1.�&1�/*$�./�$..�%�1:

%$1/�)/����$9&�1�)/�/*$�&1&/&)��./)9$�D.��1�)3/$��%�)%B�10%:

�$)/&�1E�)1(�.*��/�8�7$3��$�3�)%/0�$���/�&.�.$$1�/*)/�7�/*

.2$%&6$1�/82$.��$'$)��%�)%B�10%�$)/&�1�)/�)7�0/�/*$�.)6$

1067$���3�%8%�$.����4$'$�+�/*$�9��4/*��)/$��3�/*$�6)&1

3)/&90$�%�)%B�&1�/*$�01/�$)/$(�.2$%&6$1�&.�60%*�*&9*$����

6��$�($/)&�$(�($.%�&2/&�1��3�/*$.$��$.0�/.�%)1�7$�3�01(�&1

�0��2�$'&�0.�2)2$��>�?�

�&90�$����.*�4.�(&.2�)%$6$1/�'$%/���3&$�(.�3���/*$

01/�$)/$(�)1(�/�$)/$(�.2$%&6$1.���*$�'$%/���3&$�(.�3��

/*$�01/�$)/$(�.2$%&6$1.�D�&9.����)�)1(���%E��$2�$.$1/

(&.2�)%$6$1/.�/82&%)��3���7�&//�$:(0%/&�$�9��4/*��3�)�3):

/&90$�%�)%B�>��?�4*$1��2$1&19��3�&/.�/&2�&.�2�$%$($(�78

/�)1.�)/&�1)�:��/)/&�1)��'��/$C�6�/&�1��3�6)/$�&)����1�/*$

�$9&�1��3�%�)%B�9��4/*+�)�%�$)��8�($3&1$(�($3��6)/&�1��$:

�&$3�&1�/*$�3��6��3�.�&2�/�)%$.�)1(�3��(.�)/�9�)&1�7�01:

()�&$.�)�&.$.�D�&9����)E���1��0���2&1&�1+�/*$�3)/&90$�%�)%B

2��2)9)/$.�/*��09*�%�)�$.%$1%$��3�6&%��%�)%B.�)/�/*$

7�01()�&$.��3�./�0%/0�)��$�$6$1/.���/�/*$�1$C/�./)9$��3�3):

/&90$�3�)%/0�$�>��?+�/*$�6$%*)1&.6��3�%�)%B�9��4/*�%)1

7$�%*)�)%/$�&5$(�).��2$1&19�6�($�%�)%B&19�D�&9.����$

)1(���9E���$.2&/$�/*$�7�)1%*&19��3�&/.�/&2+�/*$�(&.2�)%$:

6$1/.�)/�7�/*�%�)%B�$(9$.�01)67&90�0.�8�.099$./�/*)/

/*$�%�)%B��2$1&19��%%0�.�78�/*$�)7�'$�6$%*)1&.6���*$

.07./)1/&)��./�$..�%�1%$1/�)/&�1�)/�/*$�%�)%B�/&2�9�'$�1.

/*$�3��6)/&�1��3�)�2)&���3�./�)&1���%)�&5)/&�1�7)1(.�&1�/*$

(&�$%/&�1��3�6)C&606�/)19$1/&)��./�$..$.�D�&9����9E�

�*$�/�$)/$(�.2$%&6$1.��$'$)��)1�/*$��%*)�)%/$���3�($:

3��6)/&�1�D�&9.����%+���(+���9+���*E���1�/*$&��.0�3)%$+

H0&/$�6)18�6$.�.%)�$�./�)&1:&1(0%$(�($3$%/.�)�$��7.$�':

$(�)1(�6�./�8�).�3��(.��3�$C/�0($(�6)/$�&)��D�&9����7E+

4*&%*��4$.�/��/*$�2)//$�1��3�)�/$�1)/$�%)1/&�$'$��7$1(:

&19���$'$�)��.0�3)%$�6&%��%�)%B.�4&/*�1�/&%$)7�$�7�)1%*:

&19�2��2)9)/$�)/�)�/&6$�3��6�/*$�*��$�).�)�./�$..�%�1%$1:

/�)/�����*&.�3)%/�7$%�6$.�%�$)��3��6�)1)�8.&.��3�/*$�(&.:

2�)%$6$1/�'$%/���3&$�(�D�&9����(E���/�&.�.$$1�/*)/�(0$�/�

(&.2$�.&�1��3�/*$�2�4$�30��./�$..�6)%��%�1%$1/�)/���)1(

����������

���!0�6!��'$�)9$�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�'.�/*$�1067$���3�%8%�$.=�)-"�<�B�D��#���)E+�7-��#�B�D!�"���)EG��-01/�$)/$(�6)/$�&)�+

�-/�$)/$(�6)/$�&)��

D7ED)E
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���!0��!���)%B��$19/*�'$�.0.�/*$�1067$���3�%8%�$.=��-01/�$)/$(�6)/$�&)�+��-/�$)/$(�6)/$�&)��

����µ�

����µ�

����µ� ����µ�

3��6)/&�1��3�)��)�9$�1067$���3�6$.�.%)�$�($3$%/.+�/*$

($3��6)/&�1�&.��$..���%)�&5$(�)1(�/*&.�&62$($.�/*$�10%�$:

)/&�1�)1(�.07.$H0$1/�2��2)9)/&�1��3�)�6)&1�3)/&90$�%�)%B

D�&9����+�%0�'$��E�

�.�/*$�1067$���3���)(&19�%8%�$.�&.�&1%�$).$(�/����V
!�# �" +× �/*$�6)&1�%�)%B�9��4.�4&/*�)//$1()1/�.07./)1:

/&)��3�)96$1/)/&�1��3�/*$�.0���01(&19�6)/$�&)�=�/*$�(&.:

2�)%$6$1/�'$%/���3&$�(��$'$)�.�%�$)��8�($3&1$(��$9&�1.

4&/*�&($1/&%)��(&.2�)%$6$1/�(&�$%/&�1.�D�&9����*E���*$

%�)%B�2��2)9)/&�1�6$%*)1&.6+�&1�/*&.�%).$+�%)1�*)�(�8�7$

/�$)/$(�).��2$1&19�6�($�%�)%B&19���*0.+�/*$�./�0%/0�)�

6�(&3&%)/&�1��3�/*$�.0�3)%$�/��)�($2/*��3�/$1.��3�6&%��:

6$/$�.�%*)19$.�/*$�%*)�)%/$���3�3)/&90$�%�)%B�10%�$)/&�1

)1(�2��2)9)/&�1�)1(�&1%�$).$.�/*$�3)/&90$��&3$��3�/*$�6):

/$�&)��)7�0/�/4��/&6$.���/�.*�0�(�7$�1�/$(�/*)/�)�/*�09*

/*$�%*)19$�3��6�%8%�&%�/$1.&�1�/��7$1(&19�%*)19$.�/*$

&13�0$1%$��3�/*$�6�(&3&$(�.0�3)%$��)8$���1�/*$�6$%*):

1&.6.��3�3)/&90$�%�)%B�9��4/*+�/*$�6�(&3&%)/&�1�(�$.

2��'&($�)�%�1.&($�)7�$�&1%�$).$�&1�/*$�3)/&90$��&3$��3�/*$

6)/$�&)��

#������	����������
��
�	���

�*$��$.0�/.��7/)&1$(�&1�/*$�./0(8�%)1�*)'$�)�(0)��&1:

/$�2�$/)/&�1���1�/*$��1$�*)1(+�/*$�6�(&3&%)/&�1�&1%�$).:

$(�/*$�3)/&90$��&3$�6��$�/*)1�/4��/&6$.+�)1(��1�/*$��/*$�

*)1(+�/*$�*)�(1$..��3�/*$�1$)�:.0�3)%$��)8$��4).�1�/&%$:

)7�8�($%�$).$(�/*0.�6)B&19�/*$�$33$%/��3����&�1�(�2&19

�$..�2�.&/&'$���1�/$�6.��3�3)/&90$�%�)%B��$.&./)1%$+�&/�&.
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/��&62)&��/*$�*)�(1$..��3�/*$�01($��8&19��)8$�.����.&6&�)�

$33$%/�&.�)//)&1$(�78�.0�3)%$�1)1�./�0%/0�&19�/*��09*�0�:
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1$..�)/�)�($2/*��3�.$'$�)��*01(�$(�6&%��6$/$�.���1�/*&.
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�&9�M�����/�&.�.$$1�/*)/�/*$�.2$%&6$1�)3/$��&�1�7$)6�/�$)/:

6$1/�01($�9�$.�3)/&90$�3�)%/0�$�4&/*�)��$..$��($9�$$��3

%�)%B��2$1&19�%�62)�$(�/��/*$�01/�$)/$(��1$���*&.�%���$:

�)/$.�4$���4&/*���4$��%�)%B�'$��%&/&$.���*$�%0�')/0�$�)/

/*$�%�)%B�/&2�&.�2��2��/&�1)��/��/*$�1067$���3�%0�')/0�$

')%)1%&$.�>�!?�4*&%*�10%�$)/$�&1�/*$��$9&�1�)1(�2��'&($

/*$�2�..&7&�&/8�3���30�/*$��%�)%B�9��4/*���*$�3��$9�&19

3)%/�9&'$.�)1�&1.&9*/�&1/��/*$�%)0.$�3���/*$���4$��3)/&90$

%�)%B�'$��%&/8�&1�/*$�/�$)/$(�.2$%&6$1�)1(�*$1%$�&/.
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.07N$%/$(�/��&�1�7$)6�&��)(&)/&�1��$'$)��%�62�$C�./�0%:

/0�)��/�)1.3��6)/&�1��'$��/*$&��%��..:.$%/&�1���1�)�.0�3)%$

�)8$���3�.$'$�)��6&%��6$/$�.+�.�3/$1&19�&.��7.$�'$(�D1):

1�&1($1/)/&�1EG�&1�)��)8$���3�02�/����"�µ6+�*$)/:&1(0%$(

.�3/$1&19� /)B$.�2�)%$� D6&%��&1($1/)/&�1EG� )1(� &1� /*$

%��$+�/*$�6&%��*)�(1$..�&1%�$).$.�(0$�/��/*$�2��%$..$.

&1(0%$(�78���%)��&�1�7$)6�*$)/&19���*&.+�).�)�4*��$+�&1:

%�$).$.�/*$�8&$�(�./�$..��3�/*$�6)/$�&)��01($��/$1.&�1�)1(

&/.�3)/&90$��&3$����4$'$�+�/*&.�6�($��3�/�$)/6$1/�%)11�/

7$�%�1.&($�$(��2/&606+�)1(��0��30�/*$��$33��/.�4&���7$

20/�&1/��.$)�%*&19�3���.0%*�%�1(&/&�1.�/*)/�2��'&($�6&1&:
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/*&%B1$..���66�.07N$%/$(�/��&��)(&)/&�1�4&/*�)����&�1

7$)6�01($�9��./�0%/0�)��6�(&3&%)/&�1��'$��/*$�$1/&�$
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%�$).$.�%�62)�$(�/��/*$�01/�$)/$(�.2$%&6$1.���*$�6�(&:

3&%)/&�1�&1%�$).$.�/*$�&��1�2$�%$1/)9$�)1(�($%�$).$.�/*$

%)�7�1�2$�%$1/)9$�&1�/*$�.0�3)%$��)8$��

�*$�H0)1/&/)/&'$�)1(�H0)�&/)/&'$�$./&6)/$.�6)($�3��

/*$�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8�78�/*$�(&9&/)��&6)9$�%���$�)/&�1

6$/*�(�($6�1./�)/$�/*)/�/*$�/�$)/$(�.2$%&6$1.+�(0$�/�

/*$&��./�0%/0�)��%*)19$.��'$��/*$�$1/&�$�%��..:.$%/&�1+�$C:

2$�&$1%$�$)��&$��./�)&1���%)�&5)/&�1�)/�/*$�%$1/$���3�/*$

9)9$�.$%/&�1�

�*$�()/)��3�3)/&90$�/$./.�.*�4�/*)/�01($��%8%�&%�/$1:

.&�1+�/*$�6�(&3&$(�./�0%/0�$��3�/*$�&��)(&)/$(�.2$%&6$1.

�$/)�(.�/*$���%)�&5)/&�1��3�2�)./&%�./�)&1.�7$3��$�10%�$):

/&�1�)1(�(0�&19�2��2)9)/&�1��3�)�6)&1�3)/&90$�%�)%B+�)1(

/*&.�($%�$).$.�/*$�)'$�)9$�.*$)��./�)&1�&1/$1.&/8���.�)��$:

.0�/+�/*$�3)/&90$��&3$��3�6�(&3&$(����������./$$��%)1�&1:

%�$).$�/4��/&6$.�

�*$�/�$)/6$1/�%�1.&($�$(�&1�/*$�2)2$��%)11�/�7$�%*):

�)%/$�&5$(�).�.0�3)%$�6�(&3&%)/&�1�7$%)0.$�/*$�./�0%/0�$

&.�6�(&3&$(�/*��09*��)�9$�($2/*.�(0$�/��*&9*���%)��/$62$:

�)/0�$.���*$��7.$�'$(�%*)19$.�&1�6$%*)1&%)��2��2$�/&$.

01($��./)/&%�)1(�%8%�&%���)(.�.*�0�(�7$�&1/$�2�$/$(�&1�/*$

%�1/$C/��3�/*$���)($(�.2$%&6$1.�).�)�60�/&.%)�$�.8./$6=

D�E�)���:(�2$(�.0�3)%$��)8$���3�.$'$�)��6&%��6$/$�.+�D�E

)�/*$�6)��8�.�3/$1$(��)8$���3�02�/���""A��"�µ6+�)1(�D!E

)�%��$�*)�($1$(�(0$�/��.*��/:/&6$�%8%�&%�/*$�6)��)%/&�1�

�*$�6�./�$33&%&$1/�7$*)'&����3�/*$�60�/&.%)�$�.8./$6�&.

�7.$�'$(�01($��%8%�&%���)(&19�

�*$�4��B�4).�2$�3��6$(�01($��/*$�301()6$1/)���$:

.$)�%*�2��9�)6��3�/*$��/)/$��%)($6&$.��3��%&$1%$.�3��

�"�!A�"�"�)1(�4).�2)�/&)��8�.022��/$(�78������2��:

N$%/�����#:" :"# � �)1(�78�9�)1/��3�/*$���$.&($1/��3�/*$

�0..&)1��$($�)/&�1� 3��� .022��/� �3� �$)(&19� .%&$1/&3&%

.%*���.��*:� �J��"�,�����*$�$H0&26$1/�3���.%)11&19

$�$%/��1�6&%��.%�28�)1(�@:�)8�(&33�)%/&�1�)1)�8.&.�4).

2��'&($(�78�/*$�)1�/$B*��*)�$(�	.$��$1/$���3������
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O)�).*1&B�'+�����+����/)�)1&1+�����+�)1(��'$%*B&1+�����+

�1%�$).&19�/*$��)/&90$��&3$��3�����������/$$��78��0�3)%$

)1�./�0%/0�&19�4&/*�)�������1��$)6���/�0%/0�$+����2$�:

/&$.+�)1(���)%/0�$��)//$�1+��������������+��"�!+�'������+

1����+�22���J"A� ��

�� �0//�1+���+���/$0+�W�W�+�)1(��%*�$&$�+���+����%��<�))���	

'����3�)���������'�������"�>�3�)��'��������#)����'�+

$4����B=��2�&19$�+��""<�

!� ��67��'.B&&+������)1(��$.%*&1.B&&+���O�+�(��)�$���'���3
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�$%/�&%

�$�(&19��1./�+��	+��<<#�

,� �).1&8+���+��)�0.%*)B+���+��&.*%*)B+���+���)(�+���+�)1(��8:

�82$1B�+���+��)6)9$�)1(���)%/0�$��3��$)/��$.&./)1%$

�/$$��01($���8%�&%��*$�6)����)(&19+�+��)��4�����1)��'�

����+��""<+�'����#�+�22�M��A�#�
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�/�)&1.�78��1)�85&19��2/&%)���6)9$��3�/*$��0�3)%$��3
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��� �)1&1+���
�+���$.*)1�'+�����+�)1(�O&7&/B&1+�����+�
'��0/&�1

�3��/�)&1���6)&1.�)1(�O&1$/&%.��3��$.�.%)�$��)/&90$

��)%/0�$�&1��0�)�06&1����8%�8./)�.+����A���B��+�/��1�2�+

�<<J+�'���M�!+�1��M�,+�22�M#�A#J�

�!� �)1&1+���
�+�
�.0B�')+�����+��)0�&1)+����0�+�)1(���%*&'):

��'+M�0���+��1�&1$)���)'$�
33$%/.��3��0�')/0�$����&/�1.�&1
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