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� �� �� �L7 L.� �� �� �L7 L.� ���
= �< ���� �¨��
� �K���	X3�	�
�	��c ������ �67� ����� ���%!6�%-$� ���� �����6�-�$77�$ 7� �����
� �K���	X3�<��(�>�������S���Y+�	�
�	��c ������ �67� �µ676��6$�%-%� �´� �µ�-!0� $�  $� �´��
� �K��,	��	�
�	��c ������ �� �����7�%��7 �---� ���� ������!7��!��$-7� �����
� ��]@	��+��,�'&����,	��	�
W���������'�� �67� �µ�%�0�$��$6� �´� �µ6%� 7$�%7�� �´��
� ��,	��	�
W�(�>���� �� ������$0��0%�%7!� ���� ������76�!6!�-$�� �����
� �����������HC� �67� ���$6�%���0-0� ���� ���6-� �7�$6!� ����
� �4���3>����V�#W���.��� �� ���7��% �600� ���� ���!��66!� �� �����
� �� ���	X34���3(�>������� �� ���7�!��0%�7�!��� ���� ������!6�7���0�6� �����

R �	 �H � ��¨��
� ��C�/�����	��	p����	X3� �67� �µ���6��7! �-�!� �´� �µ! ��6!!�0�-� �´��
� ��C�/�����	��	p����	X3�<��(�>�������S���Y+� �67� ��� �7��7%�� -� ���� ���6$��6-�� -� ���
� ���,	��C�/�����	��	p�� �� �µ!�-��6$�� $� �´� �µ!�$�77!�%-0� �´��
� ��,�'&����,	���	��	p�J�����������
��	��	p���
� �� �R.C��?���£J�� ��+	� �67� �µ7$�$!$�$$%� �´� �µ$ ��! �!-!� �´��

� ��	��	p���,	�� �� �µ!�!�-0 �76 � �´� �µ!-7�!-7� %!� �´��
� ���C�/������HC� �67� �µ��$� 6$��7 � �´� �µ�7�� 0 �0%!� �´��
� �	�
W��:A	����t 	̀/��	�
	D��� �67� �µ60�760��6 � �´� �µ76���7�-!7� �´��
� �(�>����{?C�w ��E����~�[�}�FA� �67� �µ-�7 ���%�� �´� �µ$�-�%�66!� �´��
� �� �(�>����� �A	Y���	X3� �� �µ%66�-76�-$-� �´� �µ%�%� 7%�-$0� �´��

� �� ���.�?����.D���a	
AK�� �� �����7��%��76$� ���� �6���$�7�0$6� ���
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� �� �� �L7 L.� �� �� �L7 L.� ���
�wA	Y���V����̀ �4J�<���̀ ��/� �� ����$��%-6�%�7� ���� ����%7�-7!�� $� �����

4���3�V�#W���� �� ���6%�6 -� �� ���� ���7�$���$-�� ���
������9��'��:8D���c F	��w�Y ���A	SFW���'&��<C��v	.� �� ����0��-%-�-7 � ���� ���� ��!$6��!6� �����

��
	����4�d���<C�]?N����a	
AW� �� ���� ��� ���� �����%�7��$6� �����
���9��w�Y����	
J�/� �� �µ!0�0�-�%%�� �´� �µ�%�- -�767� �´��

�	_	�i?�J�A�dWJ�c ��JA� �7%� �µ��!�077��$�� �´� �µ��6�!!!��$!� �´��
����HCJ���A�43�� �A	Y�� �7-� �µ�06�-7$�%�%� �´� �µ$-�0%7�66 � �´��

��	BhR�F��� �� � �µ66�$-��$�$� �´� �µ6��%60��%-� �´��
	R?�Ys�,�g��"�����4�M Yª� �-��0� �µ6��7��-6�� �´� �µ%%�7�0� �� �´��

��/�Y�����	���	�CWJ��̀ ��/� �� �µ����%%�-!�� �´� �µ���6%�%��� �´��
�´�̀	�#µ�|�a	
AWy�����:�d	����  �&
����	����A	Hn�F�� �$� �����$�!�!!!� ���� �µ0�!��06��� �´��

�� �� �� ����-$�� 6 770� ���� ���6-6�6$��-6�� �����
�a	
AW�.�������
�#���������� �� ���!66�070�7��� ���� ���$0%�0%��00�� �����

w J�Y���#���������� �7�� �µ6!�7 -�$6-� �´� �µ�6�0�7�%60� �´��
�a	
AW�,	��.���� �� ��� -!�$!0��$7� ���� ���!! �0����$�� �����

�# �̧��	E��#4 � ���� ��� ���� ���� ��� ���

��	"����#������Hk� �� ��� -!�$!0��$7� ���� ���!! �0����$�� �����
�DDN��J���F	FK��yR������¹A� �60� ���� �$0�7�� ���� ���� �$%�7�� ���
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� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��� � ��U %����� ������ ����

� �3G �J �� �� �. �� ���7 6	� �� �� �( �
 ��#�( � ���F �� �� �� ��� ����� ���G � 	 , �� �� ���V �H ���	 �?8 6�� ����%��� �� �W 
 � U � ��� ���

� �� �� �L7 L.� �� �� �L7 L.� �� �� �L7 L.� �� �� �L7 L.� �� �� �L7 L.� ���

�L����������·	n������	B70� � �� �% 0�000�000� �� ��$$��6 �667� �� �767��6!��6!� �� �6�%�$�%�0��� �� ���!0%� %-�%�7��
�}	C�<C�a	
AW��	S�u��70��� �6�� �� ��� �� �� ��� �� �µ7�7� 00�000� �´� �� ��� �� �µ7�7� 00�000� �´��

	�����j ?k��º/:A�4�� ���� �� ��� �� �� ��� �� �µ�$�!00�000� �´� �� ��� �� �µ�$�!00�000� �´��
��.����a	
AW�,	�� �� �� ��� �� �� ��� �� �7�6�6!%�0��� �� �� ��!$6��!6� �� �!! �0����$�� ���

�a	
AW�<C�·��	
�]@	��+�70� � �� �� ��� �� �7 �!���0%�� �� �µ7 �!���0%�� �´� �� ��� �� �� ��� ���

�L������6����1JK�����	B70� � �� �% 0�000�000� �� �706�0$!���!� �� ��-0�0!6�6!6� �� �%00�6-��70$� �� �7�0�6� 60�-%!����
�}	C�<C�a	
AW��	S�u��70� � �6�� �� ��� �� �� ��� �� �µ�$0�000�000� �´� �� ��� �� �µ�$0�000�000� �´��

���j ?k��º/	��:A�4�� ���� �� ��� �� �� ��� �� �µ�7�%00�000� �´� �� ��� �� �µ�7�%00�000� �´��
��.����a	
AW�,	�� �� �� ��� �� �� �� �� ��-��$$0� �$� �� ��0��-%-�-7 � �� � -!�$!0��$7� ���


AW�<C�·��	
�]@	��+��a	70�!� �� �� ��� �� �-��76� %�� �� �µ-��76� %�� �´� �� ��� �� �� ��� ���

�L������6����1JK�����	B70�!� �� �% 0�000�000� �� �7�7� 00�000� �� �!�0�67!��-7� �� ���707�6%���67��� �� $��-��� %�7����
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� �� �� �� �� ���� �L7 L.� ���� ���� �L7 L.� ���
��?�&"�����	@	".���<������.����	�/������

�.����a	
AW��#������������
� ����� ���!66�070�7��� ���� ���$0%�0%��00�� �����
1���?���h��S���;3¨��?�&"�����	@	".���<��«�	.�����.���,	�� ���

� ��]@	��+��,�'&����,	��	�
W�����'������ �67� ����%�0�$��$6��� ���� ���6%� 7$�%7�� �����
� ������������
��	��	p��,�'&����,	�� �67� ����0$���7��-6� ���� ����!!��$��6� � �����
� �	R.C��?���£J�� ��+��	��	p��,�'&����,	�� �� �67� �µ$-�!$��$� � �´� �µ-��00 �!�-� �´��
� ��	BhR�F��� �� �� � ���66�$-��$�$��� ���� ���6��%60��%-� �����
� �s�,�g��"������������Jf�	R?�Y� �� �-��0� ���6��7��-6���� ���� ���%%�7�0� �� �����
� �:�d	����  �&
����	����A	Hn�Fh����4	S����H�����'�&��a	
AW�|�´�̀	�#µ� �$� �µ��$�!�!!!��� �´� �����0�!��06��� �����
� ���4	����
	����4�d�����
�<C�«�	���
A� �� �� � ���� ���� ���� �µ��%�7��$6��� �´��
� ��w�Y���A	SFW��	
J�/�<C��v	�����̄ �'��c F	��� �� �µ�-7 �0��-%-� �´� �µ� ��!$6��!6� �´��
� �� �� �� �� ���66-�0�7�777� ���� ����0�� 7$�7%$� �����
� ���.�����hHC�,�:4	�m��� �� �� �µ��� 7!�77%� �´� �µ%-� 0%�7 �� �´��
� ��J�(�>�����	B�E��	
	�+�,�M �.���|�´:4	�m��µ:4	C3��.�����(�>���� �6�� �µ6���6$0�6�-� �´� �����0� �7 ���� �����
� ��.����y�x�,�:4	�m����w ��@W��
hC���x� �� �� �µ$���-0�767� �´� �µ�7��$6�7 $� �´��
� �V�#W��.����:��AWJ���i�����̀ ��/�,�:4	�m��� �� �6�� �µ60�!�0�7�!� �´� �µ !��!$�%�!� �´��
� ��J�(�>�����	B�E��	
	�+�,�:4	�m��:4	C3��.̀�����(�>���� �6�� �����-60���7��� ���� ������%-���!0� �����
� ���.̀�4�y�x�,�:4	�m���|�´M �.��µ³�w ��@W��
hC���x� �� �µ6$�% ��70-� �´� ����7�$!!�-�!� �����
� ���.̀�4��hHC�,�:4	�m���|�´M �.��µ� �� �6�� �µ7!�� 7�6 %� �´� ���6��6-$�67�� �����
� ���D?�ª���.̀�4J��.̀�4�y�x�,�M �.��� �� �� �µ7�60!�7 !��� �´� �µ��0�0�%6���� �´��
� ��C�/�����#���������� �� �7�� �µ�6�0�7�%60� �´� �µ 0�!6-�0!%� �´��

"�����	@	".���<C��v	.���|�´,����N����µ�1���K��,	���?�&� �� ���µ77!��0$�6��� �´� ���6���$$7�06-� �����
����	�/����¨���A	Hn�F����	@	".���<������.��

� �wA	Y���V������D̄ ��?d �̧�̀ �4J�,�M �.���|�´:4	�m��µ� �6�� �µ$%�%0-�-6$� �´� ����-7�!%$����� �����
� ���4	����
	����4�d������E� �� �� � �µ�7�7$%�%%0� �´� �µ����%%%�$00� �´��
� ��4�d�����
�<��y?�������.����
	���� �� �� � ���� ���� ���� ���6�6 ���07��� �����
� ���A	�C���A	Hn�F�����E� �� �� ���� ���� ���� �µ!0���67��00� �´��

��A	Hn�F����	@	".���,����N�����1���K��,	�� �� �� �µ-��0%%�%�$� �´� �µ7 0�7%7�7%�� �´��
¨���?��H�����	@	".���<������.����	�/������

� �����.
�  J�
� �� �µ���!00�000� �´� ������!00�000� �����
� ��º/	������������j ?k:A�4� �� �µ�7�%00�000� �´� �µ�$�!00�000� �´��
� �:4�����a	
AK����Y�W��	S�u��� �� �6�� �µ�7����7�!-0� �´� �µ70!�6- �- 0� �´��

��?��H�����	@	".���,��?HS�����1���K��,	�� �� �� �µ�%��%�7�!-0� �´� �µ�$-�6- �- 0� �´��
� ���.����u����	�J���.���<C��v	.���w�Y���A	SFW��	
J�/� �� �������-60�---� ���� ���� ��!$6��!6� ����

� ��,	�µM �.��´��:4	�m���|���.����u����	�J���.���,��� �� �µ%$�0$$�% 7� �´� ���666�$!!�-!%� �����
� ��.��������
�,���.����u����	�J���.��� �� � � �����7$$�0�-�0!�� ���� ���-�6�7 7�0-6� �����
��.������	��,���.����u����	�J���.��� �� � � ������%-�-���70-� ���� �����7$$�0�-�0!�� �����
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�y
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� ��A�����(�>����{?C�w ��E��6 �� |�00��O�A	�
�A4	Y ��!���W700!��
JU

�|�y
A�� s�(�>����{?C�w ��E����~�[�V���(�>�����	B�"��� 	���������,��B�"���� ?�F��U�|��
�O�A	�
J�L(�>�����J�/��/	B�,�:�E	����(�>����1	HCW���J�m���B�"�����	�6����1JK�����	B700$���H"����B�"����	"�������6��(
��Cu���	̂C�/

U��A������	Z/	9����X��
�O�A	�
����	���*�AJ����"�4�*�F�,��B�"���yRFW�¬�A43�b7������m+70�0U��

���J�������.S��³���R.����A	E³�U(�>�?����.@�����B�"����	.
��
��
/�X� ��" ��> %����?����$ ?� ��& �D$ �$ U ������& $ �������� �����	 ��������

W��� �¨���	���y �̀�����{?C���[�d���W�	T�j ���I��J����S��J�:���\�����J�������	�����A	������==��	S��

�y=�3,�W����I������	�����8D?��1�SD�����A	F�� i��W�I��J����	�������S��J�:���\�����J�������	�����A	�����'�	S���	=����·	n������	B�1JW��S
�JW70�!�
�,3�4��C?�����	���y �̀�����B�"��f��£�I��J�L���J���	����{?C���[�d���"
+	Y /��	���y �̀�����,�:4A������	���z�>
�	̂H?C�L��
	�������.���J��.�?�

¨�=�?��������	���8��J��h==�	SH?���===��F	9���==\	S���{?C�'�>��	T�������
�
• y
A����	�����A	��?���J����A	�S���µ��U��H�Z.������d>�����	
	�+�¨´�
• µ�y
A��J������F	9��A	�S��{?C��h��S�����	
�:A4	��	
���?S���J����	���y �̀�����  �C�¨´a	Y /U�
• µ�y
A����	�����A	��?���J����A	�S���{?C��h��S�����	�?HS���,�M Y������"�����F	9���\	S�	
���?S���J��B8"����	�
	D����¨´U�B8"�����
• µ�y
A��J������F	9��A	�S��{?C��h��S����!���S��J���¼�J��	�?�H���¨´�Lµ�y
A��J������F	9��A	�S�J6%�¨�F�H?���'����4�d����´

U�	D@��J�ghR�Fh�������������F	9��*�p?��������
• µ�y
A��J������F	9��A	�S��{?C��h��S����!��¼�J��	�?�H���¨´�µ�y==
A��J������F	9��A	�S�J����S��J��U���.����	�	�.���¨�C�Am���´�
• µ� y
A��J���� ��F	9��A	�S��{?C��h��S���7$��������
��º".H?��a	H��	
� ��?S���J� �?YD.��� ���	��� y �̀����� ¨´�A	Hn�F��	B�"���,���


��?��m����	B�"��J��B8"�����A	"��J��S
	���}��N�F	�����@�U�?YD.������	���y �̀�����,����?���*��+�
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• µ�y
A����	�����A	��?���J����A	�S���{?C��h��S����0µ�y==
A����	�����A	��?���J����A	�S��J����	���y �̀����� ¨´�7���¨´a	Y /��,�M Y���<C
µ�y==
A��J������F	9��A	�S�J�V�#K���º".��7%���¨´A	Hn�F��?����	B�"���,���+�����<���	.n�F������p�
���?S���J��B8"�����A	"��J��D

����	B�"���,�A	Hn�FU���
• �}��CK��1h#�:A4	Y ������	�����A	��?�����J����'�	S���{?C����.�����	.��i���70�7���70����'�	S���{?C��?�	����h��S����]p&��I��J

����	�����A	��?�����J����}	
AWµ ´�Jµ$�J�´����J������F	9��'�	S��}	
AWµ�-´�Jµ6�U´��

���¨�S
�1�SD�����A	F�'�J�:A4	Y ������S��J�:���\�����J�������	�����A	�����'�	S���

�:A4	Y ���q	�4W�:4A��������S��J�:���\�����	�����A	��?�����J����'�	S������p�
��C�H���y���£<���¨�S
�1�SD�����A	F�'���
��

����?����$ ?� ��& �D$ �$ U ������& $ �������� �����	 ������ �$ ? �& 6�( )�6$ �%�( ��������� ���� �
 
� ���. 
 ?�� �����	 �8� �

�1h#�:A4	Y ������	�����A	��?�����J����'�	S���{?C����.�����	.��i���
� }��CK�70�����70�!��{?C� �?�	��� �h��S���� ]p&�� I��J

�}	
AW����	�����A	��?�����J����'�	S��µ�µJ�´�7��J������F	9��A	�S�J�´
µ�y
A7%U´� �

µ�y
A� ���	�����A	��?���J����A	�S���{?C� �?�	����h��S�����´
µ�y
A��J������F	9��A	�S�J7%�I������	�����8D?��	�	��F�W����´

� ·	n��� ���	B� 1JW� �S
� JW� ,� W���70�%��h��S���� 	�W� U
�A	��?���J����A	�S���{?C��?�	��µ�y
A����	������7�	�	��F�W����´

�·	n������	B�1JW��S
�JW�,�W����I������	�����8D?�70�$U� �

µ�y
A��J������F	9��A	�S��{?C��h��S����7�G�#����c �̀��G�¨´
�'�� �̀	���� <C� �?df��� �����2 ��� ��4�d��	
� w �8C�	
� ��?S���J

U����9�� �

�·	n������	B�1JW70�$� �

h��S���µ� y
A� �J���� ��F	9�� A	�S�� {?C��$��	�/����� �H̀ 	
G� ¨´
��	+	Y/3�½����;3�w �_�I��JG����.��/	�3��	�/������H̀ 	
�,���

��	
�?p���,�'&����y�����<�����	���y �̀�����]��N����<�H�������.��
U���?��H�����p"�K��<��¾E	.��� �

�·	n������	B�1JW70�$� �

���� A	�SH?�� ��'�D���µ� y
A� ���	��� ��A	��?�� �J77��h�	S��G� ¨´
U��������	S/���J����.dK���?HS�	
��

.��	��h�	S��� <�� �md� JW� ���.dK�� �?HS�	
� �h�	S��� '�D���� 1J
��¨����	������A	��C��
¿�����.dK���?HS�	
�<Hn���JW��H�����A	��C��

� ¿�	
�?pe� JW� 	̂����� �C�/���� ��4�d��	
� :>".��� w 8S��
�JW� �?Y ��� ��x� ��4�d��	
� w �8C��� ��
� �?df��� ��4�����

U� �A	Y���JW���4�������
� ¿��	
�?pe� JW� 	̂����� �C�/���� ��4�d��	
� :>".��� w 8S�

U������'���	
�?p��JW���4�d�HB��?df�����4������ �

�·	n������	B�1JW70�%� �
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A����	�����A	��?���J����A	�S���{?C��h��S���µ�y7�{?C��/���G� ¨´
�{?C� �/���� �h�	S�� 5	����J� � �.Y ��	
� ��?S���J� GyRFK�� 5	FW

UyRFK��5	FW� �

�·	n������	B�1JW70�%� �

µ� y
A� ���	��� ��A	��?�� �J���� A	�S��� {?C� �h��S�����4��CG� ¨´
��J����A	�S���<���B��	��F�O�A	��(
� 	��*�D�	
� ��?S���J� G(�>���

���	�����A	��?��µ�y
A-U(�>����4��C�A	�S�J�´� �

�·	n������	B�1JW70�%� �

µ� y
A� �J���� ��F	9�� A	�S�� {?C��h��S����0���A	Hn�F��G� ¨� ´
µ� y
A� :��D��� ���S�� b�¢ �+� G��A	�S�� $�:>".��� {?C� �W�M .��� ´

������ 	��.C� ��/� ��A	�S��� ��A	Hn�F��� ;3� JW� <�� A	�S��� ���s
�,�'&����{?C����4�P �	.[U}��N�F����

������A	�S����/�������JW��/����� 	��.C�}��N�F���,�'&����­ �±
U��A	�S�����A	Hn�F���� ��S���

A	�S��� }��N�F��:A�4��� 	�����,�'�&������"�����4�dJ�{?C����4
U}��N�F���,�'&���

U�?�	E�'��	R�/�:4A������?n�K���H̀	
��W�{?C�M .���:��D������S��b� �

	B�1JW�·	n������70�%� �

µ� y
A� ���	��� ��A	��?�� �J���� A	�S��� {?C� �h��S���$���J4K�G� ¨´
��J�G�	+	Y /���|����	���] �̀�������p����M À�	H�/�a	Y /�	
���?S�

µ�y
A����	�����A	��?���J����A	�SH?�-U´� �

�y���	��.C���p��µ�y
A����	�����A	��?���J����A	�S��-U´� �

���� A	�S��µ� y
A� ���	��� ��A	��?�� �J$�|� ���	��� ��J4K�G� ¨´
��J� G�	+	Y /��� �	+	Y /�
� ��?S�/	�3���i���� ��F	 �̄ 1�+� ��

���F	ie� � 	��� �YD��� ���p�� <C� �v	.��J� ´��+h��� �h��S���Jµ
µ�y
A����	�����A	��?���J����A	�S���,���i���-U´� �

�y���	��.C���p�������A	��?���J����A	�S��µ�y
A����	-U´� �

µ�y
A� ���	�����A	��?���J����A	�S��!��Q[� 4�±� LGA	���� 4��CG� ¨´
�A	����4��C�<C�a	Y /��J�  �S��J�5	����J�w �8C�����D�B�A	�S��

�̂	�/J��¬x�§� A	�S��� �Q[� �/��� 	HB� U���	��� ��A	��?�� ���J���� '�	SH?�
����� }	�
�c ?p���¢ �+�L�d>��H?���+���¤F	¯>�w �8C�	
�<��d

K	
������I���4��S����	.n�F	
�A	����4��C��/	����	��m����J�1��
�U�2DN.��y�
���x�	T��W������JW��
W�JW�̂��RE��"C�Á���	_����

A��H�F����df���{?C�A	�S��� �Q[�c d�e��A	���� 4��C�� �.Y ��,
W/� A	�S��� �Q[�c d�eJ� 	HB� L��?���� JW� ��?&"�� 4��C� 	��� ����F	¯

�'�&���J4�][�	HB�'�B��+�;3�� ��
��df�����	/4�,�A	����4��C
µ�y
A��J������F	9��A	�S��c d�e�z�?C�� �	B�	HC�$U´� �

�·	n������	B�1JW70�%� �



 

 - 	�  - 

 

µ� y
A� ���	��� ��A	��?�� �J���� A	�S��� {?C� �h��S����0�y �̀����G� ¨´
� y
A� �J���� ��F	9�� A	�S�J� G:�+���� ���	��µ7%�,� A	Hn�F��G� ¨´

µ� �B8"�����A	"��J��D�?����	B�"��70��������� �\	Se��?S���J�G´
�zCJ�"�� JW� �D�?��� z�B�"�� �Hn����� <����4�d���� ,� �)	���� JW

Ug8"��� �

�O�A	����p�����S
�4�̄ �'�� �

� y
A� ���	��� ��A	��?�� �J���� A	�S��-�����S��� O�.��µ� ���	��� ��J4K�
���}��C700-�J70�0�J70�6�J70���´��

µ�y
A����	�����A	��?���J����A	�S���A���¢ �+-�,����	�����J4K��´
� <��"���� ·	n700-��5	�
J� � �.Y��� :���d� �	�?p��� a�@J

� 1JK�� <��"�� ,� z?��S�� bJ� L���	��� ��4�d���70�0��/	���
HB� L���	��� �	
�?p��� 4	S��F�J� 5	�
J� � �.Y��� �	�?p���a�@� b� 	

� ·	n��� <��"�� ,� :���d� �N��70�6��:���d��	�?p��� <H2���
�u��� ,� A	�S��� <�� ���S�� zN��� A���3� b� 	HB� U��i���� ��F	9

70�����·����� �	�?p��� ´Wµ� <�� �B� ]��À� ��"
� <H2��� ]B
�5	����J�� �.Y �����	�?p���:4�̄ ��h��S��´�µ����	�����4�d�H?�

��� 5	���� �~/� a�@� 1h#� <���#���� 1h#� <�� ���	��� ��4�d�
¼����	"��U�p������<�������J4W�t S����#��

3µ� y
A� ���	��� ��A	��?�� �J���� A	�SH?�� �� 	̀R.��� �N�.��� �-����s� ´
��� ���F	9���	�?p���� {?C��J4����F	9�� A	�S��� �̄ � ?+J� ���	��

µ�y
A��J���6-��:���\���N�.���<H2 ��J�U5	����J�w �8C���¨´�<
¨���	�����	�?p����A	�S����

�Z7 �����& �R �
H �����

�����.����	�/����J�1	HC���¬x�§�{?C���	.
����	�����4�d����� .Y�
� �N��� � ��
J� U���
	S���70������J4W� t S��� ���d� � �.Y�

���4	S����H���	
����	�����4�d���G�<H��	RD�.Y��<���¢ �+�<����
y��J� UG�#��� ��	"��� �#���� 1h#� <������	��� �	
�?p��� � �.Y �

µ� y
A� �J���� ��F	9�� A	�S�� ��	"�� ��"
6-�P �	.[� <��� ´
���?S���� �	H� �̀���@	ª�5	�
�{?C� ���p.����	�?p����,��	/h�#�

U:>".�	
��
�Z( �$ �����

��N���� ��
70�����	��+��G�S
��������	H� �̀��:A	���G�¬x�§
�?CJ�L�=��	�����4�d����·���:A	�#�:4	�u��AJ�2 ���'��<�����W�z

U·�����:A	�°�w �8C���y���®+��������"
����	H� �̀���@	N����

��1JW���	B��·	n��70�%� �
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 ! ������8 �! ���

� �N��� � ��
70����zH�HY �� b� ��i���� ��F	9� ���d� ¬x�§
��.C� �@	N��� :A�4�
� �º".��� }	�
� ��D�B� ��� �H̀h�� �nBW� �����

U�	���'�J��	�����i�����@	N��  �S�����
�ZV ���� [ ��\ ���E��

����	����	
�?p��J����	�����4�d�H?��w �8C����	&�3��	�?p����	��3�b
�J����¤F	9��A	�S���,��4AJ�	HB�µ�y
A6-U´� �

µ�y
A����	�����A	��?���J����A	�S���{?C��h��S���� ���4�����G�¨´
���
� ��?S���JG�hHS��� ��� 4��S��� <��A	�SH?�� c ���d� ��h�� ���

J� L��4K�� �	��m���� ���sµprincipal versus agent 

considerations����S��� 4��S?�� ����� 1	����� '/���J� ´M �#�8��J� L
U�?H�����4��S��J� �

�·	n������	B�1JW70�%� �

µ� y
A� ���	��� ��A	��?�� �J���� A	�S��� ���� 4��S��� <����4������ ¨´
�U�hHS����
���A��µ�y
A����	�����A	��?���J����A	�S� �A	�W�,�´70� ��¢ �+

���4������ ��
� ,� �º".��� z
� (S���� �+��J� ��	E� }	Z�� ��J
�y
A����	�����A	��?���J����A	�S���U�hHS������������4��S���<���v	.��

µ� ���4����	
�w �8C����>"
����	�����4	EA���� �̄�±�w �F�´
� P �x� ,� 	eµ� y
A� �J���� ¤F	9�� A	�S���%�A	�S��J� L��4������ ¨´

µ� y
A� �J���� ¤F	9����<�� 	�� �?S��� 	�J� ���	"���� 4��C� ¨´
µ�y
A����	�����A	��?���J����A	�S�	
��HS����	��F��.C���'�D�� U´��
µ�y
A����	�����A	��?���J����A	�SH?��]F	FK�� W�����}���J� �{?C�´

C�c d����z�W���	������i����� ����	_�4����
�w �8C���:>".���{?
�I��� �H����� j �S�� �H��
��hHS?�� 	R�?C��D�����	����JW� �̀	2�?�
�}���J�L�	�����JW��̀ 	2����P ?���	���	R�?C�1�Y���:>".����
���

�̂�	.
���4����	
�w �8Ch�� 	̂�R.���
����zdJ�{?C�A	�S����j Â�{?C
¨���p#��

∗ �:�p���s�¨U��HS������������4��S��������
∗ �:�p��7U��S�	
�:4A�������4K���	��m�������s�¨��
∗ �:�p��6U�?�	S����H�
����s�¨��
∗ �:�p����:4A�������4K���	��m����{?C��?�	S����H�
�M �YÃ�¨

U��S�	
� �

�·	n������	B�1JW70�%� �

∗ �:�p�� >".����	D��F��´(+�JWµ��.C���4����	
�w �8C���¨�:
���m��K���	U��4��

� �
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µ� y
A� ���	��� ��A	��?�� �J���� A	�S��� c d�eJ� �:>".��� w 8S�� ´
�y���	��.C�	_�4����
�	D��F����}�m�����HS?��:�p�����1�s�	��.C��W�L

�b�����U	��}�m�����	D��F��{?C���p.��I����	�����JW��̀ 	2����{?C
/	�3�SH?�� ��?��������	R�d�����<����m��� �����	�����A	��?���J����A	
µ�y
A� �J�L:4�̄ ���	+��\	S��y���®+�´/	�3�c ?p���P �x�;3��

µ� y
A� ���	��� ��A	��?�� �J���� A	�S��� �̂���m�� ´���	+	Y /��� <�
YD����U��?� �

�:A�43��
������B�"�B��	��F�O�A	���.C����	���y �̀�����4��C3�,�qhCW��.�����'�	S������p��y����W��W�'�	S���qQ[�­ �s��W��J4�	R.���W���[�d���
?�����	���y �̀�����{?C��B�"µ�}	
AW����	�����A	��?�����J����'�	S������p���	.n�F	
-µJ�´� µJ�´�!����
����¢ �+�L´W�:A�4����J����'�	S������p��y����
µ�}	
AW����	�����A	��?�-µJ�´� ����	���y �̀�����,�´�B�"?���1h#K���S
�JW�,�W�����Q������	�����8D���1J�·	n������	B�<�70�%��J����A	�S��J�L
µ�y
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