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/)-F5'.),"&+"'-.+0+,,+B"->)"G;<"
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?1.)0"/)00+,H)-&+-.+B"3A3-(')<23@'J2A3'5<()A<"
!
!"*+,&'
V6!3;6`;6!/;!f-+;3<]*@*33';!"]f]&!62-!3;6`;6!0.,-)(.6!/;!>*+9;6!)-3;6C!+;6(39*/-!/;!)-@0);.9-6!/;!,06*3D*<
);.9-!*=+(>9-6!/*!>;3;C!9;,0/-!6(=,(9a.;-!;!9;,0/-!/*!?:6,0*!6(=H*,;.9;A!P!/0*8.7690,-!;!9+*9*);.9-!>+;,-,;!/*!
3;62-!'!?(./*);.9*3!>*+*!>+;@;.0+!,-)>30,*1`;6!,-)-!0.?;,1`;6!;!;T9;.6*6!.;,+-6;6!,(9a.;*6A!F;69*!?;09*C!+;,-+<
+;)-6!X!309;+*9(+*!,0;.94?0,*!/06>-.4@;3!*!?0)!/;!,-)>+;;./;+!*!>+->;/W(90,*!/;66*!*?;,12-A!
01213415678139:;,9D;:M*AGA::N;+':;>U9+'0DAE@A+'/=DEDJ=A+'0DA?A@;F?9';'&=AJFR>?=<98'
'
$-*%!$)%'
f-+;3<]*@*33';!3;60-.6!"f]]&!*+;!(.(6(*3!6-?9!9066(;!0.H(+0;6!+;6(390.8!?+-)!*=+(>9!6D;*+0.8!)-@;);.96!-?!9D;!
6o0.C!6(=,(9*.;-(6!9066(;C!*./!(./;+3J0.8!?*6,0*3!9066(;A!K*+3J!/0*8.-606!*./!9+;*9);.9!-?!9D;!3;60-.!06!;66;.90*3!
9-! >+;@;.9! ,-)>30,*90-.6! 6(,D! *6! ,(9*.;-(6! *./! ;T9;.60@;! .;,+-606A! %D06! 90);C!I;! +;6-+9;/! 9-! 9D;! *@*03*=3;!
6,0;.90?0,!309;+*9(+;!0.!-+/;+!9-!(./;+69*./!9D;!>+->*;/;(90,6!-?!6(,D!,-./090-.A!
<9=>?4@5:;,9D;:M*AGA::N;+'*;>=9F+'0DAE@A+'5EDJ;DI+',AFAJ;@;F?'AFB'&=AJF9>=>8'
'
"#$%&'()*&'

!!!!!P6! /;6;.3(@*);.9-6! ?;,D*/-6! 62-! 9+*(<
)*906)-6!+*+-6!/;!>*+9;6!)-3;6!5(;!>-/;)!*,-);<
9;+!/0@;+6*6!>*+9;6!/-!,-+>-!;!*>+;6;.9*+!/0@;+6-6!
/;6?;,D-6A!V6! 3;6`;6!>76<9+*():90,*6!62-!+;6(39*/-!
/;!)-@0);.9-6! /;! ,06*3D*);.9-! *=+(>9-6! /*! >;3;C!
9;,0/-!6(=,(9a.;-!;!9;,0/-!/*!?:6,0*!6(=H*,;.9;!!"#A!!

V6! 3;6`;6! /;! f-+;3<]*@*33';! 62-! 3;6`;6! /;!
>*+9;6! )-3;6C! 5(;! 6;! -+080.*)! >+-?(./*);.9;! *-!
>3*.-!6(=,(9a.;-C!,(H-!);,*.06)-!/;!9+*()*!-,-++;!
>-+!);0-! /;! *@(36`;6! /*! >;3;! ;! 9;,0/-! 6(=,(9a.;-!
,-)!-6!>3*.-6!/*!?:6,0*!)(6,(3*+C!5(;!>-/;)!*,*+<
+;9*+!/0@;+6*6!,-)>30,*1`;6!)7+=0/*6!0.?;,,0-6*6!*-!
>*,0;.9;!!)#A!

P!/0*8.7690,-!;!9+*9*);.9-!>+;,-,;!/*!3;62-!
'!?(./*);.9*3!>*+*!>+;@;.0+!,-)>30,*1`;6!,-)-!0.<
?;,1`;6! ;! ;T9;.6*6! .;,+-6;6! ,(9a.;*6! ,-)-! *! 64.<
/+-);!/;!d-(+.0;+A!!P!/0*8.7690,-!'!=*6;*/-!.*!D06<
97+0*!,34.0,*!;!.-!);,*.06)-!/;! 9+*()*!;.@-3@0/-C!
,-.9(6`;6! /;! *39-! 0)>*,9-! ;! 3;6`;6! >-+! ;6)*8*<
);.9-!*!5(*3!-!>*,0;.9;!?-0!6(=);90/-!!'#C!;T*);!?4<
60,-!;!;T*);6!/;!0)*8;)C!6;!.;,;66:+0-6C!>*+*!,3*6<
60?0,*12-!*/;5(*/*!/-!90>-!/;!3;62-A!!

V! +;66-.a.,0*!)*8.'90,*! "\f&! '! *! )-/*30<
/*/;!/;!;6,-3D*!.-!/0*8.7690,-!/*! 3;62-!/;!f-+;3<
]*@*33';C! 0/;.90?0,*./-! ()*!)*66*! ;)! 9;,0/-!)-3;!
.2-!,*3,0?0,*/*!-(!>+;6;.1*!/;!,-3;1`;6!;.,*>6(3*<
/*6!!(#A!P(9+-6!;T*);6!>-/;)!,-++-=-+*+!>*+*!-!/0<
*8.7690,-!;!)*.;H-!/*!3;62-C!,-)-!(39+*66-.-8+*?0*!
"^#c&C! 5(;! >-/;)! /;)-.69+*+! ?3(0/-6! ;6>;66-6! ;!
6;>9*/-6!.*!+;802-!*,-);90/*A!P(9+-!;T*);!/;!)*06!
?:,03!*,;66-!5(;!9*)=')!>-/;!/0*8.-690,*+!*!3;62-!'!
*!9-)-8+*?0*!,-)>(9*/-+0E*/*!"%Z&C!*!5(*3!>-/;!/0<
*8.-690,*+!,-3;1`;6!D0>-/;.6*6!;!/;6,*+9*+!*38()*6!
3;6`;6!@*6,(3*+;6A!

!P!9+*9*);.9-!=*6;0*<6;!.*!,3*660?0,*12-!,-+<
+;9*!/-!90>-!/;! 3;62-!;!.*! 0.9;+@;.12-!,0+Q+80,*!-(!
9+*9*);.9-! ,-.6;+@*/-+A! V! /;>;./;+! /*! ,34.0,*! /-!
>*,0;.9;C!-!D;)*9-)*!/;@;+:!6;+!;@*,(*/-!;!-!)*<
9;+0*3!.;,+790,-!+;)-@0/-C!>-06!>-/;!@0+!*!0.?;,9*+!;!
*! .;,+-6;! >-/;! 6;! ;69;./;+C! *,*++;9*./-! 5(*/+-6!
8+*@;6!/;!?*6,;49;C!6;./-!*6!)-/*30/*/;6!/;!/;6=+0<
/*);.9-!;!/+;.*8;)!>;+,(9a.;*!-(!,0+Q+80,*!*39;+<
.*90@*6!@0:@;06!!&#A!!

V6! 3;6`;6! >-+! /;6;.3(@*);.9-C! ;6>;,0*3<
);.9;! *! /;! f-+;3<]*@*33';C! *,-.9;,;)! ,-)! ()*!
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0.,0/W.,0*!=*0T*!;!6;(!+;,-.D;,0);.9-!'!?(./*);.<
9*3! >*+*! -! )*.;H-! */;5(*/-! /-6! >*,0;.9;6A! F;69*!
?;09*C!+;,-++;)-6!X!309;+*9(+*!,0;.94?0,*!/06>-.4@;3!*!
?0)!/;!,-)>+;;./;+!*!>+->;/W(90,*!/;66*!*?;,12-A!
!
,$%"!@$@*'"',B%&(&*'

\;*30E*)-6!=(6,*!.-!=*.,-!/;!/*/-6!/-6!>;<
+07/0,-6!ZVSK#C!r0=30-9;,*![0+9(*3!;)!#*Q/;C!#,0;3-!;!
S(=f;/!(9030E*./-!-6!/;6,+09-+;6!äf-+;3<]*@*33';ãC!
ä3;60-.ãC!ä9+*()*ãC!ä6(+8;+JãC!ä)*.*8;);.9ã!;!ä/0*8<
.-606ã!>*+*!*+908-6!>(=30,*/-6!.-6!Q390)-6!LM!*.-6C!
3-8-!;.9+;!-!*.-!/;!NOOi!;!NONNC!;)!>-+9(8(W6!;!0.<
83W6C! +;6(39*./-! >+;30)0.*+);.9;! ;)! hL! ;69(/-6C!
/-6!5(*06C!*>76!+;?0.*);.9-!)*.(*3!/;!,-.9;Q/-!;!
+;3;@a.,0*C!?-+*)!;30)0.*/-6!lkC!+;69*./-!LU!*+908-6!
-+080.*06!;!/;!+;@062-A!V>76!.-@-!+;?0.*);.9-C!0/;.<
90?0,*/*!/(>30,0/*/;!;)!M!;69(/-6C!+;6(39*./-!;)!k!
*+908-6!/0690.9-6C!/-6!5(*06!L!.2-!?-0!>-664@;3!*,;66-!
*-! 6;(! ,-.9;Q/-! ,-)>3;9-A! S-+! ?0)C! *!.-@*! *.:306;!
/-6!=*.,-6!/;!/*/-6!0.,3(0(!k!*+908-6!>*+*!,-)>3;<
);.9*12-!/-!,-.9;Q/-!/;69;!;69(/-!/;!+;@062-!/;!30<
9;+*9(+*A!

!
%+/(,$-'&/!+!'"/.(//*&'

V! 3;62-! /;! f-+;3<]*@*33';! ?-0! 0.0,0*3);.9;!
/;6,+09*!>-+![0,9-+!V(8(69;<d+*.,-06!f-+;3<]*@*33';!
;)!LkMU!;!+;>+;6;.9*!()*!*@(362-!>76<9+*():90,*!
/-!9;,0/-!,;3(3*+!6(=,(9a.;-!6-=+;!*!?:6,0*!)(6,(<
3*+C!609(*12-!.*!5(*3!-,-++;!*!,+0*12-!/;!()!;6>*1-!
@0+9(*3!,-)!6(=6;5(;.9;!*,Q)(3-!/;!,-)>-.;.9;6!
D;)-30.?:90,-6C!/;=+06!,;3(3*+;6!;!8-+/(+*!305(;?;09*C!
5(;!>-/;!-,-++;+!/;!?-+)*!+:>0/*!-(!3;.9*C!*!/;>;.<
/;+!/-!90>-!>+;/-)0.*.9;!/;!;69+(9(+*!@*6,(3*+!5(;!
?-0!3;60-.*/*!/(+*.9;!-!);,*.06)-!/;!,06*3D*);.9-!
9;,0/(*3!!%#A!

ç!);/0/*!;)!5(;!*!3;62-!6;!>;+>;9(*!);/0<
*.9;! ()*! ?*3D*! 9;+*>W(90,*! -(! /0*8.7690,*C! -,-++;!
()*! ,+-.0?0,*12-! /-! >+-,;66-! 0.?3*)*97+0-! ;! ()*!
9;./W.,0*! *-!/;6;.@-3@0);.9-!/;!()*!>6;(/-,:><
6(3*! ?0=+-6*$!-#C! 5(;!>+;H(/0,*!*!*=6-+12-!*/;5(*/*!
/-!,-.9;Q/-!/*!3;62-C!*30);.9*./-!()!,0,3-!/;!,+;6<
,0);.9-!0./;?0.0/-!!*#A!
!
01:1JI5DJ>J215!

V!]f]!'!)*06!,-)();.9;!/;6,+09*!;)!9+*(<
)*6! /;! 8+*./;! ;.;+80*! ,-)! *,-);90);.9-! /*! ,0.<
9(+*!>'3@0,*!;!/*!+;802-!>+-T0)*3!/*6!,-T*6C!;6>;,0<
*3);.9;!.*!+;802-!>;+0<9+-,*.9'+0,*!"p!hOb!/-6!,*<
6-6&!,#A!P=6;+@*<6;C!.-!;.9*.9-C!5(;!;69*! 3;62-!9*)<
=')!>-/;!-,-++;+!;)!9+*()*6!/;!);.-+!;T>+;660@0<
/*/;C! >-+')! 6(,;660@-6C! ,-)-!-6! +;3*,0-.*/-6! *-6!
;6>-+9;6!/;!,-.9*9-C!;!9*)=')!.-!>76<->;+*97+0-!/;!

>+-,;/0);.9-6!,0+Q+80,-6!,-)-!30>-*6>0+*12-!;!*=<
/-)0.->3*690*!!)#A!

Z-)-! +;6(39*/-! /;! ()*! 3;62-! >-+! ,06*3D*<
);.9-C!-!9;,0/-!,;3(3*+!6(=,(9a.;-!;!*!>;3;!62-!/;6<
9*,*/-6! /-6! 9;,0/-6! 6(=H*,;.9;6! "-6! 5(*06! ;.,-.<
9+*)<6;!?0+););.9;!*/;+0/-6!X!?:6,0*!)(6,(3*+&C!?-+<
)*./-!()!;6>*1-!)-+9-! ;!>+-)-@;./-!*! +(>9(+*!
/-6!@*6-6!>;+?(+*.9;6!;! 30.?:90,-6!5(;!.(9+;)!;69*!
+;802-A!V! 30=;+*12-!/-! ,-.9;Q/-!/;69;6! @*6-6C! =;)!
,-)-!*! 3;62-!/*6!;69+(9(+*6!8-+/(+-6*6!;!6(=,(9a<
.;*6C! +;6(39*! .*! ,+0*12-! /;! ()*! ,*@0/*/;! -,(>*/*!
,-)!)*9;+0*3!D;)-30.?:90,-C!8-+/(+-6-!;!,-)!/;=+06!
,;3(3*+!!"/#A!!
!
L5F1M=:D5NO=:!.>GF1H5:!

F;@0/-!X!*66-,0*12-!,-)!9+*()*6!/;!8+*./;!
;.;+80*C!?+;5(;.9;);.9;!;69*!3;62-!.2-!'!/0*8.-690<
,*/*!-(!*/;5(*/*);.9;!9+*9*/*!.*!?*6;!*8(/*C!.-+<
)*3);.9;!/;@0/-!X!*9;.12-!/*/*!>;3*!;5(0>;!*6606<
9;.9;!X6!3;6`;6!/;!9+*9*);.9-!>+0-+09:+0-!!)#A!

B*! ?*6;! *8(/*C! >-/;)-6! -=6;+@*+C! .*! :+;*!
*,-);90/*! >;3*! 3;62-C! *();.9-! >+-8+;660@-! /;! @-<
3();C!*,-)>*.D*/-!/;!/-+C!?3*,0/;EC!,-)>+;660=030<
/*/;! ;! D0>;+)-=030/*/;! /*! >;3;A! V38(.6! >*,0;.9;6!
>-/;)!+;3*9*+!D0>-;69;60*!";69*!Q390)*!>;3*!*@(362-!
9+*():90,*!/;!+*)-6!/-!6069;)*!.;+@-6-!>;+0?'+0,-&A!
P!>+0.,0>*3!60.*3!5(;!>-/;!*(T030*+!.-!/0*8.7690,-!,34<
.0,-!/;69*!3;62-!'!*!>+;6;.1*!/;!?3(9(*12-A!V38(.6!60<
.*06!,-)-!;5(0)-6;6!;!*=+*6`;6!/;!*6?*39-!9*)=')!
>-/;)C! 6;!>+;6;.9;6C! *();.9*+! *! 6(6>;012-! ,34.0,*!
"0)*8;)!L&!!""#A!K)!,*6-6!,+R.0,-6C!>-/;)-6!0/;.90<
?0,*+!*39;+*1`;6!9+7?0,*6!/*!>;3;!-(!*9'!);6)-!60.*06!
/;!,-)>30,*1`;6!0.?;,,0-6*6!;@-3(0./-!,-)!.;,+-6;!
9;,0/(*3!!-#A!!

!
6J#H(J!de%QD3Fe)C(3%CKM)(C3%2"%G'3%K"4X$%2"%9$F"KLa3V3KK_"%-%2(34%3DU4%
$% D3C(")H"% H"F% 3DF"4")H32$% G'3% K"4X$% D$F% C(43KJ3'")H$% )$% HF$C3)H"F%
'3($F%2GF3)H"%DFYH(C3%2"%4)$v[$3F2()=S%%%
/*LA([%OF"")J(KK%^/%Z3w2"K%:/%b"J'3)%!S%93)3="'")H%$T%HJ"%9$F"KLa3L
V3KK_"%a"4($)S%dFHJ$D%:K()%`$FHJ%Q'S%0.8o%x3)P5-*8,g88@L0@S%%

+P5Q=:!.JQI>=Q=FD54=:!
P!/0*8.7690,-! /*! 3;62-! /;!f-+;3<]*@*33';! '!

>+;/-)0.*.9;);.9;! ,34.0,-C! >-+')! *! 6;);3D*.1*!
/;69*!,-./012-!,-)!/0*8.7690,-6!/0?;+;.,0*06C!,-)-!
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9+-)=-6;! @;.-6*! >+-?(./*! ;! *=6,;66-6! /;! >*+9;6!
)-3;6C!*();.9*!*!.;,;660/*/;!/;!,-)>3;);.9*12-!
/0*8.7690,*!,-)!;T*);6!+*/0-3780,-6!!,#A!!

F;.9+;!-6!;T*);6!)*06!(9030E*/-6!>*+*!-!/0<
*8.7690,-C!/;69*,*)-6!*!(39+*66-.-8+*?0*!;!*!+;66-<
.a.,0*!)*8.'90,*A! V! (39+*66-.-8+*?0*! >-66(0C! ,-)-!
@*.9*8;.6C! *! 8+*./;! /06>-.0=030/*/;C! =*0T-! ,(69-! ;!
+*>0/;E!.*!*@*30*12-!/*!3;62-C!0.,3(60@;!/;!?-+)*!/0<
.a)0,*A! S-+')C! >-66(0! =*0T*! ;6>;,0?0,0/*/;C! '! ()!
;T*);! ->;+*/-+</;>;./;.9;! ;! .2-! >-/;! 6;+! +;*30<
E*/-!*/;5(*/*);.9;!;)!:+;*6!,-)!?;+0/*6!*=;+9*6A!
V6!0)*8;.6!,*+*,9;+4690,*6!)(/*)!/;!*,-+/-!,-)!-!
9;)>-!/;!;@-3(12-!/*!3;62-!;!/;>;./;)!/*6!,*+*,<
9;+4690,*6!/-!345(0/-!;!/-6!/;=+06C!=;)!,-)-!/*!>+;<
6;.1*!-(!.2-!/*!>6;(/-,:>6(3*C!;)!,*6-6!,+R.0,-6!
"0)*8;)!N&!!-#A!
!!

!
6J#H(J!X[%1'3="'%GKHF344$)$=FYT(C3%23%T3C"%'"2(3K%23%C$#3%2(F"(H3%*3,%
"%*[,%2"'$)4HF3)2$%C$K"\X$%J"H"F$=e)"3%C$'%4"DH3\j"4%()H"F)34%*4"H3%
3'3F"K3,%"%T$C$%"C$=e)(C$%*4"H3%3RGK,S%`X$%JY%V34CGK3F(R3\X$%()H"F)3%3$%
2$DDK"F%)$%T$C$%"C$=e)(C$%*4"H3%3RGK,S%%
/*LA([%^(V(H(%!/%OGDH3%`/%Z$$23%y/%!J3F'3%y/%K$S%9$F"KLa3V3KK""%a"4($)4L
b"V("v% $T% I3HJ$DJw4($K$=w/% :K()(C3K% &()2()=4/% 1'3=()=% &()2()=4% 3)2%
93)3="'")HS%x%:K()%^(3=)%b"4S%0.8-P88*5,gEB.8LEB.5S%%

!
V!+;66-.a.,0*!)*8.'90,*!'!-!;T*);!>*/+2-<

-(+-! >*+*! *! ,*+*,9;+0E*12-! /*! 3;62-! /;! f-+;3<]*<
@*33';A! S-66(0! @*.9*8;.6! ,-)-! ()*! *39*! 6;.60=030<
/*/;!;!;6>;,0?0,0/*/;C!>-/;./-!/06,+0)0.*+!,-)!>+;<
,062-!-!,-.9;Q/-!>+;/-)0.*.9;!/*!3;62-!;!0.?;+0+!-!
9;)>-!/;!;@-3(12-!*!>*+90+!/*6!,*+*,9;+4690,*6!+*/0<
-3780,*6! !")#A!^)*!/;6@*.9*8;)!'!*! 6(*!/06>-.0=030<
/*/;C! *0./*! ;6,*66*! ;)! 8+*./;6! ,;.9+-6! /;! 9+*9*<
);.9-!/;!9+*()*C!;6>;,0*3);.9;!;)!>*46;6!;)!/;<
6;.@-3@0);.9-C!,-)-!-!r+*603A!

B*!?*6;!*8(/*C!,-:8(3-6!;!/;=+06!>-/;)!6;+!
;.,-.9+*/-6! ;)! ()*! ,-3;12-! D0>;+0.9;.6*! ;)! %NA!
Z-)! *! -+8*.0E*12-! /-! D;)*9-)*C! /;@0/-! X!

,-.@;+62-! /;! /;6-T0<D;)-83-=0.*! ;)!);9*<D;)-<
83-=0.*C! ;69*6! 3;6`;6! *>*+;,;)! 06-! *! D0>;+0.9;.6*6!
;)!%LA!V!>;+0?;+0*!9-+.*<6;!D0>-0.9;.6*!;)!%L!;!%N!
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