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;'7.'#0$7),*0'!
$*)7$2!

5+*Q/0' E)42'!o1o! aU2!'#)4,*!+,!2$/!
,/.,;),/b!

1*/0)*0'/!*$06#$2,/!
$.2);$*+'!/6!0,'#M$!+,!
2$!E,2,;;)K*!*$06#$2=!

RG'I&*)0ST'R+*%'M&0'
.*/L9'U'?/V&'!/0,)*K)0'

E)42'!oo! R#,7)'!h'%,2!ZHgjQ[!
h$;,!6*$!*6,<$!
;),*;)$B!J$!,0'2'4M$!

U/06+)'!+,!2'/!$*)7$2,/!
,*!;'*+);)'*,/!
*$06#$2,/!N!'0'#4$!0'+$!
2$!)7.'#0$*;)$!$2!
;'7.'#0$7),*0'!
)*/0)*0)<'=!

!9&*0(/V)T'W+#L&0'U'
<V/00)*'

E)42'!oo! U/;6,2$!,*!UU=ccB!
a?,T$<'6#)/7'b!
!

J'!)7.'#0$*0,!,/!
,/06+)$#!2'/!
7,;$*)/7'/!+,2!
$.#,*+)P$&,!,*!
2$%'#$0'#)'=!J'!)**$0'!
/'*!2'/!#,82,&'/!a",'#M$!
+,!2'/!#,82,&'/bZR$<2'<[!

B*)0+XL';/,%Y;/,)LZ)%(#' E)42'!oo!! a367$*!,0T'2'4Nb! A.2);$!2$!,0'2'4M$!$!2'/!
/,#,/!T67$*'/=!

[&U')0'("+' E)42'!oo1! U0'2'4M$!7'+,#*$! c*$*)7)+$+!,*0#,!
)*/0)*0'!N!$.#,*+)P$&,=!
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$7%),*0$2,/=[!

(6,*0,!.#'.)$B!1/$%,2!"'2'/$!3'24$+'=!
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c*$!<,P!,S.6,/0$/!,/0$/!)+,$/!.'+,7'/!;'*;26)#!V6,!,2!;'7.'#0$7),*0'!0),*,!6*$!;2$#$!%$/,!
4,*Y0);$!;'7'!7,+)'$7%),*0$2=!R$#$!6*$!7,&'#!;'7.#,*/)K*!<'N!$!/,#<)#7,!+,!6*!,&,7.2'!
+,2!2)%#'!+,!n$*6,2!E'2,#!aA+$.0$;)K*!+,2!;'7.'#0$7),*0'bB!\6$*+'!*$;,*!2$/!$#$D$/!
;'*/0#6;0'#$/!+,!#,+,/!/6/!.#'4,*)0'#,/!+,/$.$#,;,*!.,#'!$6*V6,!,/0Y*!/'2$/5!/$%,*!;'*/0#6)#!
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U/0'!*'!V6),#,!+,;)#!V6,!2$/!$#$D$/!,/0Y*!;'*+);)'*$+$/!`*);$7,*0,!.'#!2'/!4,*,/5!
/)7.2,7,*0,!V6,!0),*,*!2$!.'/)%)2)+$+!+,!22,<$#!$!;$%'!,/,!;'7.'#0$7),*0'!.,#'!*'!
0,*+#,7'/!2$!/,46#)+$+!+,!V6,!2'!,&,;60,=!X$!V6,!/6!;'7.'#0$7),*0'!0$7%)Y*!<$!$!,/0$#!
)*826)+'!.'#!2$/!;'*+);)'*,/!$7%),*0$2,/=!!



f!
!

U/!+,;)#5!,*0,*+,7'/!,2!;'7.'#0$7),*0'!;'7'!,2!#,/620$+'!+,!2$!)*0,#$;;)K*!,*0#,!4,*,/!N!
7,+)'!$7%),*0,!N!*'!,/!.'/)%2,!$)/2$#!6*'!+,!,/0'/!;'*;,.0'/!;'7'!,2!8$;0'#!7W/!)7.'#0$*0,=!!

U*!+,8)*)0)<$!.'+#M$7'/!,S.2);$#!,/0$!)*0,#$;;)K*!,*0#,!4,*Y0);$!N!;'*+);)'*,/!
7,+)'$7%),*0$2,/!$!0#$<Y/!+,!6*!/M7)2!;2$#)8);$+'#!V6,!n$*6,2!E'2,#!*'/!,S.2);$!,*!/6!2)%#'=!
h'/!T$;,!6*$!;'7.$#$;)K*!,*0#,!22,<$#!$!;$%'!6*!;'7.'#0$7),*0'!N!2$!.#,.$#$;)K*!+,!6*$!
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V6,!/,!;'*';,!;'7'!,2!;,#,%#'!0#)6*'!8'#7$+'!.'#B!!

FG U2!*6,<'!;,#,%#'!7$7M8,#'!'!;K#0,S=!!

JG U2!$*0)46'!;,#,%#'!7$7M8,#'!'!2M7%);'!

]G U2!;,#,%#'!.#)7)0)<'!'!#,.0)2!
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J'/!T'7%#,/!/'*!7W/!;K#0,S!V6,!2$/!76&,#,/!.'#V6,!,/0,!;,#,%#'!,/!7W/!$.0'!.$#$!;$P$#5!N$!
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U2!*,';'#0,S!0'7$!)7.'#0$*;)$!,*!,2!.#)7$0,!N!;627)*$!,*!,2!;,#,%#'!T67$*'!;'*!/6/!+'/!
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,!)PV6),#+'=!!
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2K4);'!N!*67Y#);'=!E,!+,+);$!%W/);$7,*0,!$!2'/!+,0$22,/5!,/!,2!;,*0#'!+,2!.,*/$7),*0'!#$;)'*$25!
,/0W!#,2$;)'*$+'!;'*!2$!.$#0,!<,#%$2=!

R'#!,2!;'*0#$#)'!,2!T,7)/8,#)'!+,#,;T'!,/!2$!.$#0,!;#,$0)<$5!)7$4)*$0)<$5!/'D$+'#$=!U/!,2!;,*0#'!
+,2!.,*/$7),*0'!,7';)'*$2!Z8$;620$+!.$#$!,S.#,/$#!N!;$.0$#!,7';)'*,/[=!R#,+'7)*$*!2'/!
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N!<';,/=!U2!;,#,%#'!+,#,;T'!.),*/$!N!#,;6,#+$!,*!)7W4,*,/=!
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US)/0,!6*$!#,2$;)K*!)*<,#/$!,*0#,!2'/!+'/!T,7)/8,#)'/!N!*6,/0#'!;6,#.'=!U2!T,7)/8,#)'!+,#,;T'!
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;''#+)*$!2$!.$#0,!+,#,;T$=!

U*!;$+$!.,#/'*$!.#,+'7)*$!7W/!6*!T,7)/8,#)'!V6,!'0#'!.'#!,/'!T$N!.,#/'*$/!V6,!/'*!P6#+$/!
N!.,#/'*$/!V6,!/'*!+),/0#$/=!J$/!.,#/'*$/!P6#+$/!0),*,*!7W/!+,/$##'22$+'!,2!T,7)/8,#)'!
+,#,;T'!N!2'/!+),/0#'/!0),*,*!7W/!+,/$##'22$+'!,2!T,7)/8,#)'!)PV6),#+'=!R'#!,/'!/),7.#,!/,!+);,!
V6,!2'/!P6#+'/!/'*!7W/!;#,$0)<'/!N!+,!T,;T'!76;T'/!$#0)/0$/5!.)*0'#,/5!,/;#)0'#,/!N!$;0'#,/!/'*!
P6#+'/=!!!

U/0,!,/!6*!0,7$!0$7%)Y*!76N!)*0,#,/$*0,!.$#$!2$!)*<,/0)4$;)K*!+,!7,#;$+'/5!N$!V6,!;'*!6*!
;'##,;0'!,/06+)'!N!;'*';)7),*0'!+,!2'/!)*+)<)+6'/!/,!.'+#M$!$0)*$#!;'*!7$N'#!,S$;0)06+!N!
$+,;6$#*'/!$!/6/!.#,8,#,*;)$/=!!
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U2!;,#,%#'!2M7%);'!'!.$2,'7$7M8,#'!/6#4)K!,*!2'/!.#)7,#'/!7$7M8,#'/=!\'*/0$!+,2!/)/0,7$!
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+,/$4#$+$%2,/5!.'#!2'!V6,!,/!#,/.'*/$%2,!+,!2$/!,7';)'*,/5!2$!7'0)<$;)K*5!2'/!,/0$+'/!+,!
W*)7'5!2$!7,&'#$!+,!$.#,*+)P$&,!N!2$!7,7'#)$!,*!2'/!/,#,/!T67$*'/=!

J$/!,7';)'*,/!N!/,*/$;)'*,/!/,!<,*!)*826,*;)$+'/!.'#!*6,/0#$/!.#'.)$/!.,#;,.;)'*,/=!C,/+,!
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R$#$!,*0,*+,#2'!7,&'#!*'/!,S.2);$!,2!/)46),*0,!,&,7.2'B!

 E)!.#,46*0W#$7'/!$!$246),*!.'#!/6!;'2'#!8$<'#)0'!N!+)&,#$!,2!#'&'5!N!2,!<'2<)Y#$7'/!$!
.#,46*0$#B!k.'#!V6Y!,2!#'&'l!!
!

m R'+#M$!#,/.'*+,#*'/!$24'!+,!8'#7$!#$;)'*$25!.,#'!,/0$#M$!0#$0$*+'!+,!#$;)'*$2)P$#!6*$!
,7';)K*!N!2'!V6,!*'/!+)#M$!/,#M$!6*$!7,*0)#$=!J$/!,7';)'*,/!/'*!76N!+)8M;)2,/!+,!
<,#%$2)P$#=!J'!7)/7'!';6##,!;'*!2'/!/$%'#,/=!!

!
 E)!.#,46*0W#$7'/B!kR'#!V6Y!0,!46/0$!7W/!,2!/$%'#!+,!\';$m\'2$!V6,!,2!+,!R,./)l!!
!

m J$!4,*0,!*'#7$27,*0,!+)#M$B!a.'#!,2!/$%'#b=!!
!

 U*0'*;,/!2,!.#,46*0$7'/!k.'#!V6Y!0),*,!7,&'#!/$%'#!V6,!R,./)l!!
!

m X!*'/!#,/.'*+,#M$*!.#'%$%2,7,*0,!$24'!;'7'!,/0'B!aU/!V6,!\';$m\'2$!0),*,!7,*'/!
$P`;$#=b!!
!

 U*0'*;,/!<'2<,7'/!$!.#,46*0$#B!k.'#!V6Y!0,!46/0$!V6,!0,*4$!7,*'/!$P`;$#l!!
!

m X!.#'%$%2,7,*0,!#,/.'*+$*!$24'!#$;)'*$2!;'7'B!a.'#V6,!*'!V6),#'!,*4'#+$#=b!

E)!*'/!8)&$7'/5!2$!.#)7,#$!.#,46*0$!0#$0$!+,!6*!/$%'#!N!/$%,7'/!V6,!2'/!/$%'#,/!/'*!
.#';,/$+'/!,*!,2!/)/0,7$!2M7%);'5!,/!+,;)#5!/'*!+,!;$#$;0,#M/0);$/!.6#$7,*0,!,7';)'*$2,/=!U*!
;$7%)'!,2!;'*/67)+'#!)*0,*0$!&6/0)8);$#!2$!.#,8,#,*;)$!.'#!,2!/$%'#!+,!7$*,#$!#$;)'*$2=!!

-#$;)$/!$!,/0,!,&,7.2'!V6,!+,/$##'22$!9^#4,*!q2$#);!Zq2$#);!9=!5!FGHF5!.W4/=!HgGmHgH[.'+,7'/!
<,#!V6,!;6$*+'!6*!;'*/67)+'#!*'!.6,+,!,S.#,/$#!/6/!,7';)'*,/5!2$/!)*0,*0$!#$;)'*$2)P$#!N!*'/!
.#'.'#;)'*$!#,/.6,/0$/!)*;),#0$/=!

n),*0#$/!7W/!)*/)/0$7'/!,*!'%0,*,#!#,/.6,/0$/!+,2!;'*/67)+'#!#,/.,;0'!$!/6/!,7';)'*,/5!
7W/!#,/.6,/0$/!)*;),#0$/!'%0,*+#,7'/=!h'!/$%,#!#,/.'*+,#!*'!,/!6*!/,*0)7),*0'!$4#$+$%2,!N!
.'#!,/'!2$/!.,#/'*$/!*,;,/)0$7'/!#,/.'*+,#!;6$2V6),#!;'/$5!.$#$!<,#*'/!N!V6,!*'/!<,$*!
Z/';)$27,*0,[!)*0,2)4,*0,/=!

ac*$!.#6,%$!+,!V6,!0,*,7'/!,/0,!;,#,%#'!N!V6,!,/!6*!/)/0,7$!+,!7,7'#)$!)7.#,/)'*$*0,!,/!
2'!/)46),*0,B!.'#!,&,7.2'!/)!.'*,7'/!6*$!;$*;)K*5!'2,7'/!6*!$#'7$!+,!6*!.,#867,!+,!$246),*!
V6,!*'/!7$#;K!Z6*!$%6,2'5!6*$!7$+#,[!,/!.#'%$%2,!V6,!,2!'2'#!*'/!#,;6,#+,!N!,<'V6,!$!,/$!
.,#/'*$!V6,!*'!/,!*'/!T$%#M$!<,*)+'!$!2$!7,*0,!/)*!,/,!a)7.62/'b!N!/)*0$7'/!.'#!6*!7'7,*0'!



HF!
!

V6,!,/0W!8#,*0,!$!*'/'0#'/=!U/0,!/,*0)7),*0'!<)<)#W!,*!*'/'0#'/!T$/0$!V6,!#,4#,/,!*6,/0#$!
#$;)'*$2)+$+b=!Zq2$#);!9=!5!FGHF5!.W4/=!HgQmHgd[!

R'#!,/'!,2!/)/0,7$!2M7%);'!,/!0$*!)7.'#0$*0,!,*!,2!.#';,/'!+,!+,;)/)K*5!.'#V6,!/)!4,*,#$7'/!
6*$!)7.#'*0$5!,/0$7'/!;'*/)46),*+'!+,&$#!T6,22$!,*!*6,/0#'/!;2),*0,/=!

U*!2$!<)+$!+,2!/,#!T67$*'!*'!,S)/0,*!;'/$/!%6,*$/!'!7$2$/5!/)*'!#,;6,#+'/!+,2!.$/$+'!V6,!*'/!
T$;,*!/,*0)#!;'/$/!%6,*$/!N!'0#$/!7$2$/=!

]G ;%'8)*),*&'*)6#/%'

U2!;,#,%#'!#,.0)2!,/!,2!;,#,%#'!7W/!$#;$);'5!$*;,/0#$2!N!$*0)46'!+,!2'/!0#,/=!\'*0#'2$!2$/!
86*;)'*,/!<)0$2,/!+,2!;6,#.'!;'7'!,2!#)07'!;$#+M$;'5!2$!#,/.)#$;)K*5!2$!0,7.,#$06#$!;'#.'#$2!N!
,2!,V6)2)%#)'=!h6,/0#'!;,#,%#'!#,.0)2)$*'!)*;26N,!2$/!.#)*;).$2,/!,/0#6;06#$/!V6,!/,!,*;6,*0#$*!
,*!,2!;,#,%#'!+,!6*!#,.0)2B!,2!0#'*;'!;,#,%#$2!N!,2!;,#,%,2'=!U2!;,#,%#'!#,.0)2)$*'!0),*+,!$!/,#!
$24'!#M4)+'!N!;'7.62/)<'=!

E,!/)0`$!,*!,2!.#,/,*0,5!*'!,S)/0,!*)!.$/$+'!*)!8606#'5!/'2'!,2!7'7,*0'!$;06$2B!$T'#$!7)/7'=!U/!
)*;$.$P!+,!$.#,*+,#5!*'!/),*0,!,7';)'*,/!*)!.),*/$!,/!.6#$7,*0,!)7.62/'=!

U2!#,.0)2!#,462$!2'/!,2,7,*0'/!+,!/6.,#<)<,*;)$5!*'/!7$*0),*,!86,#$!+,!.,2)4#'!,S0#,7'5!,/!,2!
#,/.'*/$%2,!+,!2'/!,/0,#,'0).'/5!2'/!.$0#'*,/!+,!;'7.'#0$7),*0'!)**$0'/!*,;,/$#)'/!.$#$!2$!
/6.,#<)<,*;)$!+,!6*'!7)/7'!N!+,!2$!,/.,;),=!!

E,!#,2$;)'*$!;'*!;'*+6;0$/!)*/0)*0)<$/!;'7'!2$!$2)7,*0$;)K*5!2$!26;T$5!2$!#,.#'+6;;)K*!'!2$!
T6M+$=!U2!0).'!+,!;'7.'#0$7),*0'/!#,82,&'!V6,!/,!)*;26N,*!/'*!2$!$4#,/)K*5!2$!0,##)0'#)$2)+$+5!2$!
+'7)*$;)K*5!,ST)%);)'*,/!#)06$2,/!N!'0#'/!0).'/!+,!;'76*);$;)K*!*'!<,#%$2=!U/0,!,/!,2!`*);'!V6,!
*'!/,!<,!)*826,*;)$+'!.'#!;6,/0)'*,/!;6206#$2,/!'!.,#/'*$2,/=!U2!;,#,%#'!.#)7)0)<'!,/!6*)<,#/$25!
,/!2$!/,+,!+,2!.'+,#'/'!/6%;'*/;),*0,=!!

!

!aA!+)8,#,*;)$!+,2!;K#0,S!V6,!.),*/$!N!+,2!2M7%);'!V6,!/),*0,5!,2!;,#,%#'!#,.0)2)$*'!/)7.2,7,*0,!
$;0`$=!U/!,2!`*);'!+,!2'/!0#,/!;,#,%#'/!V6,!*'!0),*,!#,/0#);;)'*,/!N!/),7.#,!4$*$=!J$!
.$#0);62$#)+$+!+,!,/0,!;,#,%#'!,/!V6,!2'!;'*/,#<$7'/!+,/+,!2'/!)*);)'/!+,!2$!,/.,;),!N!$`*!
$;0`$!N!#,$;;)'*$!$!8,*K7,*'/!+,!/'%#,<)<,*;)$5!+,!#,.#'+6;;)K*5!+'7)*$;)K*5!+,8,*/$5!N!
.#'0,;;)K*=!A6*V6,!,/!6*!;,#,%#'!)*/0)*0)<'!76N!%W/);'!N!,2!7W/!$*0)46'!+,!2'/!0#,/!,/!
86*+$7,*0$2!,*!2$!+,;)/)K*!+,!;'7.#$!+,!0'+'!.#'+6;0'!'!/,#<);)'=b!Zq2$#);!9=!5!FGHF5!.W4=!Hgd[!

R'#!,/'5!;6$*+'!;'7.#$7'/!6*!.#'+6;0'5!*6,/0#'!;,#,%#'!)*/0)*0)<'!*'/!,/0W!.#,46*0$*+'B!
k\6W*0'!7,!<$!$!/,#<)#!,/0,!.#'+6;0'!.$#$!/'%#,<)<)#l!

c*!,&,7.2'!+,!6*!;'7.'#0$7),*0'!#,.0)2)$*'!2'!<)7'/!,*!,2!n6*+)$2!+,!A2,7$*)$!+,!FGGiB!
\6$*+'!t)+$*,!$0$;K!$!6*!&64$+'#!)0$2)$*'!V6,!)*/620K!$!/6!7$+#,!N!T,#7$*$=!U2!#,/.'*+)K!;'*!
/6!)*/0)*0'!.#'0,;0'#!a;'*!7)!0#)%6!*'!0,!7,0,/b=!R#'0,4),*+'!$!/6!8$7)2)$!N!<,2$*+'!.'#!/6!
/6.,#<)<,*;)$=!t)+$*,!*'!.,*/K5!/)7.2,7,*0,!#,$;;)'*K!N!$;06K=!



HQ!
!

R'#!,/'!$60'#,/!;'7'!9^#4,*!q2$#);5!\2'0$)#,!]$.$)22,!'!U#)L!+6!R2,//)/!;')*;)+,*!,*!V6,!2$!
,7';)K*!7$0$!$!2$!#$PK*5!.,#'!,2!)*/0)*0'!7$0$!$!$7%$/=!1*/)/0,*!,*!V6,!2$!.$#0,!7W/!
)7.'#0$*0,!+,2!;,#,%#'!.$#$!,2!.#';,/'!+,!+,;)/)K*!,/!,2!#,.0)2=!

aU2!)*/0)*0'!,/!,2!7'0)<'!#,$2!.'#!,2!V6,!;'7.#$7'/!2$/!;'/$/5!.'#!,2!;6$2!*'/!;'*,;0$7'/!;'*!
2'/!.#'+6;0'/!N!2'/!/,#<);)'/=!a!Zq2$#);!9=!5!FGHF5!.W4=!Hgi[!

uU/!,2!;,#,%#'!#,.0)2)$*'5!,2!<),&'5!,2!V6,!+)#)4,!*6,/0#$/!+,;)/)'*,/!+,!;'7.#$u=!!ZR2,//)/5!FGHI[!

!

uU2!#,.0)2!/),7.#,!4$*$=!h'!7,!)7.'#0$!2'!V6,!7,!+)4$/!)*0,2,;06$27,*0,=!kR'#!V6Yl!R'#V6,!,2!
#,.0)2!/),7.#,!4$*$=u!Z]$.$)22,5!"T,!R,#/6$+,#/5!FGHQ[!

'

 ./K$*+'J4'A)*),*&'#*/$0&'

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!(6,*0,B!T00.Bvv4#6.'/=,7$4)/0,#=;'7v)7$4,*v;,#,%#'w0#)6*'vQgHQdmggGHII!

!

C,!$;6,#+'!;'*!n$;J,$*5!,*!2'/!T67$*'/!N!'0#'/!7$7M8,#'/!$<$*P$+'/!,S)/0,*!2'/!0#,/!
;,#,%#'/=!J'/!7$7M8,#'/!)*8,#)'#,/!0),*,!/K2'!2'/!;,#,%#'/!.$2,'7$7M8,#'!N!#,.0)2=!"'+'/!2'/!
+,7W/!<,#0,%#$+'/!0),*,*!/K2'!,2!;,#,%#'!#,.0)2=!Zn$;2,$*!R=!5!HgIG[!

U/0$/!0#,/!.$#0,/!+,2!;,#,%#'!*'!'.,#$*!)*+,.,*+),*0,7,*0,!6*'!+,!'0#'=!E,!T$*!,/0$%2,;)+'!
*67,#'/$/!)*0,#;'*,S)'*,/!$!0#$<Y/!+,!2$/!;6$2,/!/,!)*826N,*!,*0#,!/M=!!

aA6*V6,!/,!,*;6,*0#,*!;'76*);$+$/!,*0#,!/M!2$/!0#,/!.$#0,/!+,2!;,#,%#'!T67$*'5!;$+$!6*$!
0),*,!6*$!86*;)K*!,/.,;M8);$=!U2!;K#0,S!.),*/$5!.#';,/$!2$!)*8'#7$;)K*!N!;'7.$#0,!/6/!
+,+6;;)'*,/!;'*!2'/!'0#'/!;,#,%#'/@!,2!2M7%);'!/),*0,5!.#';,/$!2$/!,7';)'*,/!N!/,*0)7),*0'/!N!
0$7%)Y*!;'7.$#0,!/6/!#,/620$+'/!;'*!2'/!'0#'/!+'/!;,#,%#'/@!N!.'#!`20)7'!,2!#,.0)25!/,+,!+,2!
/6%;'*/;),*0,5!+,;)+,5!0'7$!,*!;'*/)+,#$;)K*!2'/!#,/620$+'/!+,!2'/!'0#'/!+'/5!.,#'!/'2'!Y2!
;'*0#'2$!2$/!+,;)/)'*,/=b!ZA/'#,N5!FGHd[!



Hd!
!

]G''2_D:!2ABH?'5;'AID!2B:;':2_2BII;'2I'A;:;\:D'
!:B=?D'

'
U2!)*<,/0)4$+'#!+,!'#)4,*!8#$*;Y/!\2'0$)#,!]$.$)22,5!7,*;)'*$+'!,*!,2!$.$#0$+'!$*0,#)'#5!T$!/)+'!
#,;'*';)+'!)*0,#*$;)'*$27,*0,!;'7'!6*!,S.,#0'!,*!$#V6,0).'/!;6206#$2,/5!;#,$0)<)+$+!,!
)**'<$;)K*=!3$!/)+'!#,8,#)+'!;'7'!a,2!.$+#,!+,!2$!;#,$0)<)+$+b!N!a46#`!+,2!7$#L,0)*4b=!

A/M!,/!;'7'!2'!T$!+,8)*)+'!aJ$!;)6+$+!+,!2$/!)+,$/b5!6*!8,/0)<$2!)*0,#*$;)'*$2!+,!7,*0,/!
%#)22$*0,/!V6,!/,!;,2,%#$!,*!nYS);'!N!,*!UU=cc=!$*6$27,*0,=!U/0,!8,/0)<$2!,/!`*);'!,*!/6!
4Y*,#'!N!86,!;#,$+'!.'#!,2!.'2M7$0$!A*+#Y/!]',7,#!V6,!&6*0'!$!]$.$)22,!.6%2);K!,2!2)%#'!an'<,!
6.b!,*!FGHQ=!!

\2'0$)#,!]$.$)22,!#,;)%)K!/6!+';0'#$+'!,*!J$!c*)<,#/)+$+!E'#%'**,!Z(#$*;)$[5!)7.$#0,!;2$/,/!,*!
*67,#'/$/!6*)<,#/)+$+,/5!0),*,!7W/!+,!<,)*0,!$D'/!+,!T)/0'#)$/!+,!YS)0'!N!;6,*0$!;'*!
;)*;6,*0$!;'7.$DM$/!+,!2$!2)/0$!a('#06*,!IGGb!;'7'!;2),*0,/=!!

]$.$)22,!<$!$!$.'#0$#!$!,/0,!0#$%$&'!6*!;$7%)'!+,!<),*0'5!6*!*6,<'!#67%'=!h'/!'8#,;,!6*$!
$.2);$;)K*!.#W;0);$!+,!2'/!0#,/!;,#,%#'/!$2!76*+'!+,2!7$#L,0)*4=!!

J$!)*8'#7$;)K*!V6,!$!;'*0)*6$;)K*!<'N!$!+,/$##'22$#!T$!/)+'!#,;'.)2$+$!$!0#$<Y/!+,!6*'!+,!/6/!
2)%#'/!7W/!;'*';)+'/!N!,S)0'/'/!!an'<,!6.B!kR'#!V6Y!$246*$/!;6206#$/!$<$*P$*!N!'0#$/!*'lb!
Z]',7,#5!FGHQ[!N!+,!+)/0)*0'/!<M+,'/!N!,*0#,<)/0$/!V6,!T$!#,$2)P$+'=!!

!

 _)*L6)8#/M+'()'A%&#+/*)':+6+/%%)G'

E)46),*+'!,2!7'+,2'!+,2!\,#,%#'!"#)6*'!+,/$##'22$+'!.'#!R$62!n$;J,$*5!]$.$)22,!;'*8)#7$!V6,!
,2!;$7.,K*!)*+)/;60)%2,!+,!2'/!0#,/!;,#,%#'/!,/!,2!;,#,%#'!#,.0)2)$*'=!

_2!;#,,!V6,!0'+$/!2$/!+,;)/)'*,/!+,!;'7.#$!#,$27,*0,!/,!'#)4)*$*!7W/!$22W!+,2!.,*/$7),*0'!
;'*/;),*0,=!\'7'!.#,/)+,*0,!+,!A#;T,0N.,!C)/;'<,#),/!r'#2+p)+,5!$N6+$!$!2$/!;'7.$DM$/!
('#06*,!IGG!$!+,/;6%#)#!2$/!$/';)$;)'*,/!)*;'*/;),*0,/!+,!/6/!.#'+6;0'/5!,2!u;K+)4'u5!V6,!2,/!
$N6+$#W!$!<,*+,#!$!2'/!;'*/67)+'#,/=!!

A/M!*'/!,S.2);$!]$.$)22,!/6!.,#/.,;0)<$!+,2!;,#,%#'!0#)6*'B!

H= ],.0)2B!h$+$!7W/!*$;,#!N$!0,*,7'/!,2!;,#,%#'!#,.0)2=!U/!2$!.$#0,!+,!2$!/6.,#<)<,*;)$@!V6,!/,!
,*;$#4$!+,!2$/!*,;,/)+$+,/!%W/);$/5!;'7'!;'7,#!'!#,/.)#$#=!!
!

F= JM7%);'B!U*!2$!#,2$;)K*!;'*!*6,/0#$!7$+#,5!+,/$##'22$7'/!,2!/,46*+'!;,#,%#'5!V6,!,/!,2!
;,#,%#'!2M7%);'!+,!2$/!,7';)'*,/!!N!,/0$/!,7';)'*,/!<$#M$*!+,!6*$!;6206#$!$!'0#$=!U*!2$!
#,2$;)K*!;'*!*6,/0#$!7$+#,5!*6,/0#'!;,#,%#'!,7.),P$!$!;#,$#!)7.#'*0$/!Z2$!.#)7,#$!<,P!
V6,!,*0,*+,7'/!,2!/)4*)8);$+'!+,!6*$!.$2$%#$!*6,/0#'!;,#,%#'!;#,$!6*$!)7.#'*0$[5!!
T$;,7'/!;'*,S)'*,/!7,*0$2,/!$;,#;$!+,!2'!V6,!/)4*)8);$!,2!$7'#5!2'!V6,!/)4*)8);$!6*$!
7$+#,5!2'!V6,!/)4*)8);$!$2)7,*0$#/,5!2'!V6,!/)4*)8);$!6*!T'4$#5!2'!V6,!/)4*)8);$*!0'+$/!2$/!
;'/$/!V6,!/'*!%W/);$/!.$#$!2$!/6.,#<)<,*;)$=!!

!



HI!
!

U/0'/!;'*;,.0'/!*'/!/'*!0#$*/7)0)+'/!.'#!*6,/0#$!7$+#,5!N!;#,$7'/!6*$!;'*,S)K*!7,*0$2!
,*!,2!;,#,%#'5!;'7'!6*!/)/0,7$!+,!#,8,#,*;)$/5!V6,!/,46)#,7'/!6/$*+'!,2!#,/0'!+,!*6,/0#$!
<)+$=!!

!
]$.$)22,!2'!22$7$!a;K+)4'b=!U/0,!/)/0,7$!+,!a;K+)4'/b!/,!<6,2<,!)*;'*/;),*0,5!,/!+,;)#!*'!
*'/!T$;,!8$20$!.,*/$#!.$#$!#,;'*';,#=!E)7.2,7,*0,!*6,/0#'!;,#,%#'!.#';,/$!!N!+);,!uOT5!
,/0'!,/!6*$!;$/$5!,/0'!,/!6*$!7,/$u!N!$V6M!,/!+'*+,!)*826N,!2$!;6206#$!.'#V6,!;'7'!,/!
2K4);'!6*!,/V6)7$2!*'!0),*,!,2!7)/7'!;'*;,.0'!+,!;$/$!V6,!*'/'0#'/=!C,/+,!7)!.6*0'!+,!
<)/0$!$V6M!<,'!$24'!+,!)*;'T,#,*;)$!N!;'*86/)K*!.6,/0'!V6,!,/!,2!2M7%);'!,2!V6,!)*826N,!,*!
2$!;6206#$=!
!

Q= \K#0,SB!C,/.6Y/!+,!2'/!.#)7,#'/!j!$D'/!+,/$##'22$7'/!,2!;,#,%#'!;K#0,S5!2$!`20)7$!.$#0,!
+,2!;,#,%#'!N!!2$!V6,!/,!/6.'*,!V6,!*'/!T$;,!/,#!u)*0,2)4,*0,/u=!-#$;)$/!$!Y2!;$2;62$7'/5!
#$P'*$7'/5!)*<,/0)4$7'/!N!0,*,7'/!7,*0,/!;),*0M8);$/=!!

!
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;'7.2);$+'!+,!$;;,+,#=!!

U/0,!,S.,#)7,*0'!*'!,/!6*!8';6/!4#'6.5!,/!6*$!/,/)K*!+,!)7.#,/)K*!+'*+,!2'/!;2),*0,/!+,!
]$.$)22,!/'*!;'7'!6*'!7W/!,*0#,!2'/!!,*;6,/0$+'/=!\'7'!2'/!;2),*0,/!0,*+#W*!2$!7)/7$!
*$;)'*$2)+$+!V6,!2'/!,*;6,/0$+'/!.$#0);).$#W*!+,!2$!7)/7$!8'#7$!V6,!,22'/=!R,#7$*,;,#W*!
&6*0'/!0'+'!,2!0),7.'!.,#'!,*!*)*4`*!7'7,*0'!/$%#W*!2'/!,*;6,/0$+'/!V6)Y*,/!/'*!2'/!
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H[ E,/)K*!+,!.6#4$!'!2$<$+'B!
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/$%,*!/'%#,!,2!.#'+6;0'!V6,!<$*!$!,/06+)$#=!U22'/!2,/!;6,*0$!0'+'!2'!V6,!/$%,*!/'%#,!Y/0,!N!/,!
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\6$*+'!#,4#,/$*!+,2!+,/;$*/'5!.$/$7'/!$2!2M7%);'5!$!2$/!,7';)'*,/=!AT'#$!2,/!+);,B!u:$)/!$!
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U22'/!*'!,*0),*+,*!*$+$!+,!2'!V6,!,/0W*!T$;),*+'=!X!,/'!,/!2'!V6,!]$.$)22,!V6),#,=!\'7'!2,/!
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7$*,#$!+,!.,*/$#!+)/0)*0$5!*'!)*0,*0$*!/,#!2K4);'/!'!)*0,2)4,*0,/5!/K2'!)*0,*0$*!;'7.2$;,#!$!6*!
*)D'!+,!I!$D'/5!+,!'0#'!.2$*,0$=!

A2!8)*$2!+,!2$!/,46*+$!T'#$5!,*!,2!+,/;$*/'!a/6/!;2),*0,/b!,/;6;T$*!;'7,*0$#)'/!+,2!4#6.'!
,*;6,/0$+'B!uU/0,!0).'!,/0W!2';'!ks6Y!,/0W!T$;),*+'lu5!uR,*/Y!V6,!,*0,*+M$!2'!V6,!,/0W%$7'/!
T$;),*+'!$T'#$!*'!,*0),*+'!*$+$u5!uk7,!.$4$*!.'#!T$;,#!,/'lb5!akV6Y!<$!$!T$;,#!;'*!,/'lu=!

!U/0W*!+,/;'*;,#0$+'/5!,/'!,/!2'!V6,!V6),#,=!s6),#,!+,/;'*,;0$#!,2!;K#0,S=!U2!;K#0,S!,/!;'*0#'25!
)*0,*0$*!/,#!)*0,2)4,*0,/5!,0;Y0,#$=!R,#'!;6$*+'!*'!/$%,*!2'!V6,!,/0W!%6/;$*+'5!*'!.6,+,!
)*826)#!*$+$!N!/'*!0'0$27,*0,!/)*;,#'/!;'*!/6/!,7';)'*,/=!
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\6$*+'!<6,2<,*!+,2!+,/;$*/'!$!2$!0,#;,#$!T'#$5!2$/!/)22$/!T$*!+,/$.$#,;)+'=!!X!0'+'/!/,!
.#,46*0$*B!akV6Y!,/0W!.$/$*+'!$V6Ml!k\K7'!,/!V6,!*'!T$N!/)22$/lu=!U*0'*;,/!]$.$)22,!2,/!
,S.2);$!V6,!V6),#,!V6,!)*0,*0,*!<'2<,#!$!2$!.#)7,#$!<,P!V6,!,S.,#)7,*0$#'*!'!;'*';),#'*!
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/'7'/!*)D'/=!J$!8)*$2)+$+!+,!,/0'!,/!V6,!0,*4$*!6*$!7,*0$2)+$+!.$#,;)+$!$!;6$*+'!/,!
+,/.),#0$*!.'#!2$!7$D$*$=!h$+$!7W/!+,/.,#0$#*'/!.'+,7'/!$;;,+,#!$!6*$!4#$*!;$*0)+$+!+,!
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%'##$!0'+'=!!

E)!;'*/,46)7'/!;#,$#!6*$!/)06$;)K*!.$#,;)+$!$!2$!V6,!0,*,7'/!;6$*+'!*'/!2,<$*0$7'/5!*'/!
/'#.#,*+,#,7'/!$2!<,#!V6,!<6,2<,*!$!*6,/0#$!7,*0,!;'/$/!V6,!,/0$%$*!.,#+)+$/!+,/+,!T$;,!
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]$.$)22,!2,/!,S.2);$!0'+'!,/0'!$!2'/!.$#0);).$*0,/5!,22'/!/$%,*!V6,!,/!+,!8'#7$!<'26*0$#)$!N!/)!*'!
+,/,$*!T$;,#2'!*'!0),*,*!.'#!V6Y!T$;,#2'!.'#V6,!2,!<$*!$!.$4$#!+,!0'+'/!7'+'/=!U22'/!/$%,*!
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N!*'!0),*,*!V6,!.'*,#!/6!*'7%#,=!!
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$+,;6$+$/=u!X!$/M!86,5!;6$*+'!T);),#'*!,2!0#$%$&'!;'*!,2!.$.,2!T)4)Y*);'5!2$!4,*0,5!/$%),*+'!V6,!
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,/0$%$!$/';)$+'!$!,7';)'*,/=!!
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V6,!,7';)K*!,<';$%$!6*!%'2/'!+,!76&,#=!U2!,S.,#)7,*0'!V6,!T,!#,$2)P$+'!,/!76;T'!7W/!
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J$!76,/0#$!#,;'4)+$!T$*!/)+'!HI!76&,#,/!,/.$D'2$/!+,!+)/0)*0$/!,+$+,/!N!2'/!#,/620$+'/!2'/!
<,#,7'/!$!;'*0)*6$;)K*B!

H[ \K#0,SB!U*!2$!8$/,!;K#0,S!2,/!.,+M!V6,!7,!;'*0$#$*!0'+'!2'!V6,!/$%M$*!/'%#,!2'/!%'2/'/=!
U22$/!7,!;'*0$%$*!2$/!;$#$;0,#M/0);$/!+,!6*!%'2/'5!/6!60)2)+$+!N!.#$;0);)+$+5!8'#7$/!N!+)/,D'=!
E,!+,+);$#'*!$!T$;,#!6*$!+,/;#).;)K*!0Y;*);$!N!2K4);$=!

!
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*$+$5!k.$#$!V6Y!V6),#,/!V6,!T$4$!,/0'l5!*'!0),*,!/,*0)+'=!kE)#<,!.$#$!$24'l!A!;'*0)*6$;)K*!
;'7'!*'!;'*0$%$!;'*!6*$!/$2$!;'*!/)22$/!N!*'!.'+M$!+,/;'*;,#0$#2$/!V6)0$*+'!2$/!/)22$/!
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!
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<,P!V6,!06<),#'*5!;'4),#'*!'!/,!.#'%$#'*!6*!%'2/'=!s6,#M$!/$%,#!V6Y!/,*/$;)K*!
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aE,*0M!V6,!7,!T$;M$!7$N'#5!V6,!,#$!6*$!76&,#b!an,!/,*0M$!)7.'#0$*0,b=!!

\'*!,/0$!.,V6,D$!.#6,%$!.6+,!22,4$#!$!2$!;'*;26/)K*!+,!V6,!,2!;K+)4'!V6,!/,!2,!$/';)$!$!6*!
%'2/'!*'!,/!%$&'!*)*4`*!;'*;,.0'!`0)25!,/!a/,*0)#/,!76&,#b=!!R'#!,/'!*$+),!/,!;'7.#$!6*!%'2/'!
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0'0$27,*0,!+)/0)*0$=!

h'!.#,0,*+'!+,0,#7)*$#!6*!;K+)4'5!,2!8)*!+,!7)!.#6,%$!,/!V6,!/)#<$!;'7'!'%&,0'!+,!,/06+)'!
.$#$!.'+,#!;'7.#,*+,#!7,&'#!,2!0,7$!V6,!,/0'N!$%'#+$*+'!,*!,/0,!0#$%$&'!+,!8)*!+,!4#$+'=!
EK2'!,/!6*$!;'*;26/)K*!/$;$+$!.'#!7M!+,!6*!,S.,#)7,*0'!+,!)*<,/0)4$;)K*!0#$/2$+$+'!$!/6!
+)7,*/)K*!7W/!/,*;)22$=!!
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c*$!<,P!+,/;#)0'/!N!+,/$##'22$+'/!2'/!0#,/!;,#,%#'/!+,/+,!+)/0)*0$/!.,#/.,;0)<$/!N!+,%)+'!$!V6,!
*67,#'/'/!)*<,/0)4$+'#,/!+,!2$!7$0,#)$!$/,46#$*!V6,!,/!,*!4#$*!7$N'#M$!,2!#,/.'*/$%2,!+,!
*6,/0#$/!+,;)/)'*,/!+,!;'7.#$5!<'N!$!;,*0#$#7,!,*!;K7'!,2!;,#,%#'!#,.0)2!)*826N,!,*!2$!0'7$!
+,!+,;)/)'*,/!N!+,!V6Y!7$*,#$!.6,+,!/,#!/6!$.2);$;)K*!8#6;0M8,#$!N!.#'<,;T'/$!.$#$!,2!
7$#L,0)*4!+,!*6,/0#'/!+M$/=!!

U/0$!)*8'#7$;)K*!,/0W!%$/$+$!,*!6*!$#0M;62'!+,!C,*)/,!\'#;'#$*5!6*!;'$;T!+,!*,4';)'/!N!
2)+,#$P4'!N!\UO!+,!"T,!?6/)*,//!U7.'p,#,+5!0),*,!QH!$D'/!+,!,S.,#),*;)$!;'7'!;'$;T!+,!
*,4';)'/5!;'*/620'#!N!,/!,S!,&,;60)<'!+,!6*$!,7.#,/$=!!

!C,/.6Y/!+,!T$%,#!,/06+)$+'!$24'!+,!,0'2'4M$!N!,2!;,#,%#'!#,.0)2)$*'!Z,2!7W/!$*0)46'!N!,2!V6,!
*'/!T$!7$*0,*)+'!<)<'/!T$/0$!,2!+M$!+,!T'N[!V6)PW/!.'+$7'/!#,/.'*+,#!$!.#,46*0$/!;'7'!2$/!
V6,!/,!T$;,!C,*)/,!\'#;'#$*B!!

 kR'#!V6Y!2'/!.#'+6;0'/!;'*!.#,;)'/!7W/!;$#'/!'!)*;26/'!;'*!.,'#!;$2)+$+!,*!';$/)'*,/!
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 kR'#!V6Y!$246*$/!7$#;$/!0),*,*!/,46)+'#,/!+,<'0'/!N!8),2,/!7),*0#$/!V6,!'0#'/!*'!0),*,*!
*)*46*$!2,$20$+l!

!
U2!7$#L,0)*4!0#$+);)'*$2!/),7.#,!*'/!T$!+);T'!V6,!a/)!6/$7'/!0)062$#,/!$0#$;0)<'/5!
;'76*);$7'/!2'/!%,*,8);)'/!N!$/,46#$7'/!4$#$*0M$/!+,!/$0)/8$;;)K*b!,/0$7'/!)*;,*0)<$*+'!2$!
$;;)K*!+,!;'7.#$!N!*6,/0#$/!<,*0$/!/,!+)/.$#$#W*=!
!
E)*!,7%$#4'5!)*;26/'!2'/!7,&'#,/!<,*+,+'#,/!.6,+,*!+$#!8,!+,!V6,!2$/!;$7.$D$/!,S)0'/$/!/'*!
;'*!8#,;6,*;)$!)7.#,+,;)%2,/!N!V6,!,/0$!7$*,#$!+,!;'76*);$#!+,2!7$#L,0)*4!0#$+);)'*$2!*'!
*,;,/$#)$7,*0,!.#'<';$!6*!)*;#,7,*0'!+,!2$/!<,*0$/=!J$!#,$2)+$+!,/!V6,!;6$*+'!0),*,*!6*$!
;$7.$D$!+,!YS)0'!*'!/'*!;$.$;,/!+,!+$#!,*!,2!;2$<'!;'*!$V6,22'!V6,!4,*,#K!N!+)/.$#K!2$/!
<,*0$/=!
!
c*!*6,<'!;$7.'!22$7$+'!*,6#'7$#L,0)*4!Z;'7%)*$;)K*!+,!2$!*,6#';),*;)$5!7$#L,0)*4!N!2$!
0,;*'2'4M$[!T$!4,*,#$+'!6*!#,<6,2'!,*!0'+$/!2$/!)*+6/0#)$/!N!0'+'/!2'/!/,;0'#,/!,7.#,/$#)$2,/=!
3$/0$!$T'#$!2$!h,6#';),*;)$!N!2$/!\),*;)$/!+,!2$!\'*+6;0$!m!;'7'!2$!RhJ!ZR#'4#$7$;)K*!
h,6#'2)*4^M/0);$[!y!.),*/$*!2'!7)/7'!N!$/M!2'!7$*)8),/0$*!,*!2$!/)46),*0,!8#$/,B!
!
uh6,/0#$!7,*0,!)*;'*/;),*0,!m!*'!*6,/0#$!7,*0,!;'*/;),*0,!y!;'*+6;,!*6,/0#$/!#,/.6,/0$/!$!
2'/!$*6*;)'/5!7$#;$/!N!.#'+6;0'/=!X!,*!`20)7$!)*/0$*;)$5!;'*+6;,!0'+$/!*6,/0#$/!+,;)/)'*,/!+,!
;'7.#$=!J'/!;2),*0,/!#,$27,*0,!*'!/$%,*!.'#!V6Y!;'7.#$*!2'!V6,!;'7.#$*5!.'#!,/'!2$!
)*<,/0)4$;)K*!+,!7,#;$+'/!0#$+);)'*$2!/,!V6,+$!;'#0$=b Z:)+$25!FGGi[!
!
R$#$!8'#0$2,;,#!2$/!7$#;$/5!2$!2,$20$+!N!2$/!<,*0$/5!+,%,7'/!,*0,*+,#!$!2'/!;2),*0,/!N!;'*';,#!
2'/!u%'0'*,/!;$2),*0,/!#,.0)2)$*'/=u!c*!7,*/$&,!;K#0,S5!;'7'!,/0,B!a\'7.#$!7)!.#'+6;0'5!N$!
V6,!,/!6*!FGz!7W/!%$#$0'b!*'!4$*$!2$!2,$20$+!+,2!;2),*0,!.'#V6,!,2!)7.$;0'!,7';)'*$2!+,!6*!



FG!
!

7,*/$&,!,/!76;T'!7W/!0#$/;,*+,*0,!V6,!,2!)7.$;0'!#$;)'*$2=!"'+'!/,!#,+6;,!$!V6,!2'/!
7,*/$&,/!+,%,*!+,/,*;$+,*$#!6*$!#,$;;)K*!#,.0)2)$*$=!U/0'!,/!$24'!V6,!6*$!,7.#,/$!;'7'!
\';$m\'2$!T$!;'*/,46)+'5!.'#!,/'5!+,/.6Y/!+,!0'+'/!,/0'/!$D'/!/)46,!+'7)*$*+'!,2!7,#;$+'=!!
'
h6,/0#'!;,#,%#'!#,.0)2!$!7,*6+'!$*62$!*6,/0#$!<'P!2K4);$!N!+)#)4,!0'+$/!2$/!+,;)/)'*,/!+,!
;'7.#$!.'#!7'0)<'/!V6,!/,!,/;$.$*!+,!*6,/0#'!;'*';)7),*0'!;'*/;),*0,=!R$#$!;'7.#,*+,#!2$/!
+,;)/)'*,/!+,!;'7.#$!+,!*6,/0#'/!;2),*0,/5!+,%,7'/!$.#,*+,#!;K7'!86*;)'*$!,/0,!;,#,%#'!N!
T$%2$#!/6!u2,*46$&,u=!!
!

 ./K$*+']4'A)*),*&'*)6#/%')0')%'3+*V)#/0K'
!

!

!
(6,*0,B!T00.Bvv7);#'.'/07$#L,0)*4=%2'4/.'0=;'7=,/vFGHIvGIv*,6#'7$#L,0)*4m,2m;,#,%#'m/,m<$m+,=T072!

!
!
A!;'*0)*6$;)K*!C,/)*,!\'#;'#$*!*'/!.#,/,*0$!j!)+,$/!;2$<,!.$#$!;'*';,#!7,&'#!,2!;,#,%#'!
#,.0)2)$*'B!
!
FG ;%'8)*),*&'*)6#/%')L'/36$%L+(&'6&*'%+L')3&8/&0)LG'
!
h6,/0#'!;,#,%#'!#,.0)2)$*'!86*;)'*$!;'7'!6*!.)2'0'!$60'7W0);'=!U/!+,;)#5!/,!46M$!.'#!6*!
7,;$*)/7'!+,!,/0M762'm#,/.6,/0$=!J$/!,7';)'*,/!/'*!#,/.6,/0$/!$60'7W0);$/!$!2'/!,/0M762'/!
/,*/'#)$2,/!V6,!#,;)%)7'/!;'7'!.'#!,&,7.2'!,2!'2'#!+,2!;$8Y5!,2!/'*)+'!+,2!7$#5!2$!<)/0$!+,!6*$!
.6,/0$!+,!/'25!,2!0$;0'!+,!2$!$#,*$5!,0;=!"'+'!,/0'!+,/,*;$+,*$!6*$!#,/.6,/0$!,7';)'*$2!
)*;'*/;),*0,!,*!*'/'0#'/=!!
!
R'#!,/'!2$/!,7';)'*,/!&6,4$*!6*!.$.,2!76N!)7.'#0$*0,!,*!*6,/0#$/!+,;)/)'*,/!+,!;'7.#$5!
.'#V6,!;'7'!+);,!h,4';)'/!R6*+)0!u,*!6*$!,;'*'7M$!;'*!,S;,/'!+,!'8,#0$5!2'/!/,*0)7),*0'/!
+,!2'/!;2),*0,/!)7.62/$*!2$/!+,;)/)'*,/!+,!;'7.#$!N!2$!#,*0$%)2)+$+=!E6!*6,<'!)7.,#$0)<'!,/!
$.,2$#!$!2'/!/,*0)7),*0'/!+,!/6!;2),*0,=!?),*<,*)+'!$!J$!U;'*'7M$!+,!2'/!E,*0)7),*0'/=u!
Z?6/)*,//!R6*+)05!FGHQ[!
!
U/0'!V6),#,!+,;)#!V6,!,/!)7.#,/;)*+)%2,!;'*,;0$#!;'*!,2!;2),*0,!$!0#$<Y/!+,!2$/!,7';)'*,/5!/)!
+,/,$7'/!V6,!6*!;2),*0,!7$*0,*4$!6*!<M*;62'!$8,;0)<'!;'*!6*$!7$#;$5!/,!+,%,*!22,<$#!
#,;6,#+'/!.'/)0)<'/!$!2$!;'*;),*;)$!$!0#$<Y/!+,!,/0#$0,4)$/!+,!;'76*);$;)K*!V6,!/,$*!;$.$;,/!
+,!$;0)<$#!2$/!,7';)'*,/!V6,!,/0Y*!$/';)$+$/!;'*!+);T$!7$#;$=!
!
\6$*0'!7W/!/,*0)+'/!/,!+,/,*;$+,*,*!N!/,!$/';),*!;'*!2'/!.#'+6;0'/!'!/,#<);)'/5!7W/!/,!<$!$!
$.,2$#!$!2$/!,7';)'*,/!+,!2'/!;2),*0,/!N!<$*!$!,/0$#!7W/!#,;,.0)<'/!,*!2$!0'7$!+,!+,;)/)'*,/=!!



FH!
!

!
JG ;%'8&0L$3/(&*'6*)Z/)*)'0&'9+8)*L)'(+N&'+'L)0#/*L)',/)0')0'%+'#&3+'()'()8/L/&0)LG'
!
J'/!+'/!;'*+6;0'#,/!%W/);'/!+,!0'+'!;'7.'#0$7),*0'!N!0'7$!+,!+,;)/)'*,/!/'*B!%6/;$#!,2!
.2$;,#!N!,<)0$#!,2!+'2'#=!E,4`*!q,<)*!3'4$*5!$60'#!+,!"T,!E;),*;,!'8!1*826,*;,5!u2$!7$N'#M$!+,!
2$!4,*0,!#,$;;)'*$!$2!7),+'5!$!2$!.Y#+)+$!N!$!2$!$7,*$P$!+,!+'2'#!+,!6*$!7$*,#$!76;T'!7W/!
.#'86*+$!+,!2'!V6,!2'!T$;,*!.$#$!'%0,*,#!4$*$*;)$/=u!Z3'4$*5!FGHH5!.W4=!HFG[=!J'!V6,!*'/!
V6),#,!+,;)#!,/!V6,!2'/!;'*/67)+'#,/!<$*!$!0#$0$#!+,!*'!/68#)#!;6$*+'!#,$2);,*!2$!0'7$!+,!
+,;)/)'*,/=!!
'
E,4`*!E,0T!-'+)*!2$/!;'7.#$/!+,!$20'!<$2'#!7'*,0$#)'!/'*!2$/!V6,!+,/,*;$+,*$*!;$*0)+$+,/!
;#,;),*0,/!+,!;'7.#$/!+,!+'2'#5!2'!)26/0#$!$!0#$<Y/!+,!/6!;6#<$!+,!$2,4#M$v+)*,#'=!!J$!/'26;)K*!
V6,!*'/!.2$*0,$!,/B!$D$+)#!7W/!$2,4#M$!N!.2$;,#!,2!.#';,/'!+,!;'7.#$=!\6$*+'!T$;,7'/!2$!
;'7.#$!$4#$+$%2,5!,*!#,$2)+$+!#,/0$%2,;,7'/!2$!7,+)+$!+,!<$2'#!+,2!;2),*0,5!T$N!V6,!+)/0#$,#!N!
,<)0$#!2$!/,*/$;)K*!+,!+'2'#=!!
!
]G ;%'8)*),*&'*)6#/%')L#`'+%#+3)0#)'/0Z%$)08/+(&'6&*'%&L'6*/08/6/&L'U'%&L'Z/0+%)LG'

!
J$!)*<,/0)4$;)K*!;'*8)#7$!V6,!,2!.#)*;).)'!N!,2!8)*$2!+,!6*!,<,*0'!'!,S.,#),*;)$!$20,#$!*6,/0#$!
.,#;,.;)K*!+,!0'+$!2$!,S.,#),*;)$!;'7.2,0$=!h6,/0#$!)7.#,/)K*!)*);)$2!/,!;'*<),#0,!,*!,2!
u8)20#'u!+,!;K7'!.,#;)%)7'/!2'!V6,!/)46,!$!;'*0)*6$;)K*=!U/!+,;)#5!V6,!0'+'!2'!V6,!2,!.#';,+$!$!
,/$!.#)7,#$!)7.#,/)K*!<$!$!,/0$#!;'*+);)'*$+'!.'#!2$!)7.#,/)K*!)*);)$2=!X!+,2!7)/7'!7'+'!,2!
8)*$2!+,!6*$!,S.,#),*;)$!Z$2!/,#!,2!#,;6,#+'!7W/!#,;),*0,!V6,!*'/!22,<,7'/[!<$!$!+,&$#!7$N'#!
.,/'!,*!*6,/0#$!7,7'#)$=!!
!
U/0,!,/!6*!$/.,;0'!76N!)7.'#0$*0,!V6,!T$N!V6,!/$%,#!22,<$#!$!2$!.#W;0);$5!.'#!,/'!,*!
7$#L,0)*4!,/!76N!)7.'#0$*0,!+,&$#!6*$!86,#0,!.#)7,#$!)7.#,/)K*!!;'7'!6*$!T)/0'#)$!
;'*<)*;,*0,!'!6*$!4#$*!/'*#)/$!V6,!<$!$!/,#!2'!V6,!,*4$*;T,!$!2$!$6+),*;)$=!
!
bG ;%'8)*),*&'*)6#/%')L#`'&*/)0#+(&'M/L$+%3)0#)'U'*)L6&0()'*`6/(+3)0#)'+'%+L'

/3`K)0)LG'
!

C,/+,!,2!7'7,*0'!,*!V6,!*$;,7'/5!/'7'/!;$.$;,/!+,!<,#!/'7%#$/!N!$/';)$7'/!6*!/)4*)8);$+'!
.$#$!,22$/=!U*!\'76*);$;)K*5!/,!+);,!V6,!,2!iIz!+,!*6,/0#'/!7,*/$&,/!/'*!#,;)%)+'/!$!0#$<Y/!+,!
/,D$2,/!<)/6$2,/=!U/06+)'!0#$/!,/06+)'!T$!+,7'/0#$+'!V6,!2$!.#)7,#$!)7.#,/)K*!+,!$246),*!/,!
%$/$!,*!/6!$.$#),*;)$!8M/);$=!X!2'!.#)7,#'!V6,!7)#$7'/!,*!,2!#,/0'!+,!.,#/'*$/!N!$*)7$2,/!/'*!
2'/!'&'/5!%6/;$7'/!2$!7)#$+$!)*/0)*0)<$7,*0,!.$#$!/$%,#!/)!0,*,7'/!V6,!T6)#!'!,/0$7'/!$!
/$2<'=!
!
U/!.'#!,/'!V6,!76;T'/!$*6*;)'/!,/0W*!T,;T'/!.$#$!V6,!2$!7)#$+$!+,!2$!.,#/'*$!V6,!
.#'7';)'*$!,2!.#'+6;0'!*'/!0#$*/7)0$!$24'!#,2$;)'*$+'!;'*!Y/0,5!'!V6,!/)7.2,7,*0,!2$!7)#$+$!
+,!2$!.,#/'*$!,/0Y!8)&$+$!,*!,2!.#'+6;0'!N!$/M!*'/'0#'/B!H>!7)#$7'/!$!2$!.,#/'*$!N!F>!+,/<)$7'/!
2$!7)#$+$!T$;)$!+'*+,!2$!.,#/'*$!,/0W!7)#$*+'=!J'/!.6%2);)/0$/!$/M!;'*/)46,*!6*$!7$N'#!
,8);$;)$!N!#,*0$%)2)+$+!,*!/6/!$*6*;)'/5!.6,/0'!V6,!$67,*0$!2$!<)/)%)2)+$+!+,!2'/!,2,7,*0'/!+,!
)*0,#Y/=!!
!



FF!
!

!
U*!;$+$!;$/'5!,/!*6,/0#'!;,#,%#'!#,.0)2!,2!V6,!#,/.'*+,!#W.)+$7,*0,!$!2$/!/,D$2,/!<)/6$2,/5!*'!
$!2$/!.$2$%#$/=!J$/!.$2$%#$/!/'*!,2!#,)*'!+,2!u*6,<'u!;,#,%#'!N!/,!0'#*$*!/,;6*+$#)'/!,*!,2!
.#';,/'!+,!;'7.#$=!
!
!
cG ;%'8)*),*&'*)6#/%'LP%&')0#/)0()'%&'a$)')L'#+0K/,%)T'Z"L/8&'U'8&08*)#&=!
!
U2!;,#,%#'!#,.0)2!,/0W!;'*/0$*0,7,*0,!#,;'*';),*+'!!2'!V6,!,/!8$7)2)$#!N!0$*4)%2,=!h'!,*0),*+,!
2'/!*`7,#'/!'!0Y#7)*'/!$%/0#$;0'/=!
!
R$#$!T$%2$#!,2!2,*46$&,!+,2!;,#,%#'!#,.0)25!/,!+,%,!60)2)P$#!2'/!u%,*,8);)'/u!0$*4)%2,/5!,/!+,;)#5!2'!
V6,!6*!;2),*0,!<$!$!<,#5!/,*0)#5!'M#5!/$%'#,$#!!6!'2,#=!:,7'/!,&,7.2'/!+,!,/0'!0'+'/!2'/!+M$/!
$6*V6,!*'!.'+$7'/!$.#,;)$#2'B!7`/);$!,*!2$/!0),*+$/!N!/6.,#7,#;$+'/5!'2'#,/!+,!2'/!
#,/0$6#$*0,/5!;$#0,2,/!+,!.#,;)'/!,*!#'&'5!,0;e!!!
!
\'7'!+);,!n$2;'2!-2$+p,22!,*!/6!2)%#'!a"T,!R'p,#!'8!"T)*L)*4!r)0T'60!"T)*L)*4bB!aJ$/!
+,;)/)'*,/!#W.)+$/!N!,7';)'*$2,/!';6##,*!;'*!76;T$!7W/!8#,;6,*;)$!+,!2'!V6,!;#,,7'/=!J$/!
.,#/'*$/!,/0#6;06#$7'/!2$!7,*0,!.$#$!V6,!*'/!46/0,!'!+)/46/0,!)*/0$*0W*,$7,*0,!;6$2V6),#!
;'/$5!%6/;$*+'!N!/)*0,0)P$*+'!)*8'#7$;)K*!+,!2$!/)06$;)K*!,*!2$!V6,!*'/!,*;'*0#$7'/5!$/M!;'7'!
,2!$.#,*+)P$&,!N!,S.,#),*;)$/!.$/$+$/b!Z-2$+p,225!FGGI[!!

U/!+,;)#!V6,!,*!.';'/!/,46*+'/!/'7'/!;$.$;,/!+,!+,;)+)#!/)!$24'!*'/!46/0$!'!*'!.'#!0'+'/!2'/!
,/0M762'/!,S0,#*'/!V6,!.,#;)%)7'/!;'7'!N$!T,7'/!;'7,*0$+'B!0,S06#$/5!'2'#,/5!/$%'#,/5!
,2,7,*0'/!<)/6$2,/5!7`/);$5!,0;=!

c*!,&,7.2'!+,/0$;$%2,!,/!,2!V6,!.#'.'*,!9^#4,*!q2$#);!,*!6*$!+,!/6/!;'*8,#,*;)$/B!"'+$/!2$/!
76&,#,/!$*0,/!+,!;'7.#$#!6*!;T$7.`5!6*!4,2!'!6*!/6$<)P$*0,!*,;,/)0$*!/$%,#!;K7'!T6,2,5!2$/!
4#$*+,/!7$#;$/!/$%,*!,/0'!.'#!,/'!+)/,D$*!,*<$/,/!V6,!2,/!.,#7)0,!$%#)#2'!.$#$!V6,!2'/!
;'*/67)+'#,/!.6,+$*!'2,#2'=!Zq2$#);!9=!5!FGHQ[!
!
E)*!264$#!$!+6+$/!,2!'2'#!+,2!;T$7.`!&6,4$!6*!.$.,2!)7.'#0$*0,!,*!2$!0'7$!+,!+,;)/)'*,/5!0$*0'!
V6,!/)!*'!.'+,7'/!'2,#!,2!;T$7.`!'!+,/'+'#$*0,!.'#V6,!,2!,*<$/,!*'!2'!.,#7)0,!/,46#$7,*0,!
*'!2'!;'7.#$#,7'/=!!
!
!
!
!



FQ!
!

cG AID!2B:;':2_2BII;';?'I2'A=I!=:24'AH5B1D<'
A=I!=:2I;<'

'
U2!;'*;,.0'!+,!$#V6,0).'/!;6206#$2,/!/,4`*!?,7'p/L)!ZHggI[!/,!%$/$!,*!V6,!;$+$!;6206#$!0),*,!
6*!)*;'*/;),*0,!;'2,;0)<'!;6206#$2=!U2!)*;'*/;),*0,!;'*0),*,!6*$!#,/,#<$!+,!)7.#,/)K*!
;'7.$#0)+$!V6,!46M$!,2!;'7.'#0$7),*0'!+,!;$+$!7),7%#'!+,!,/$!;6206#$=!J'/!.$0#'*,/!+,!
;'7.'#0$7),*0'!)*;'*/;),*0,/!;$6/$+'/!.'#!)7.#,/)'*,/!/,!.6,+,*!+)<)+)#!,*!F!;$0,4'#M$/B!

H= J'/!.$0#'*,/!'!)7.#,/)'*,/!V6,!.,#7)0,*!$!2$/!.,#/'*$/!/$0)/8$;,#!/6/!*,;,/)+$+,/!
%)'2K4);$/!+,!/6.,#<)<,*;)$!V6,!/'*!2'!V6,!,2!./);K2'4'!\$#2!96*4!+,/;#)%)K!;'7'!
u$#V6,0).'/!6*)<,#/$2,/b=!!
!

F= J$/!)7.#,/)'*,/!V6,!.,#7)0,*!$!2$!4,*0,!,*0,*+,#!7,&'#!2$/!;'*+);)'*,/!T67$*$/5!,/0'/!
/'*!2'/!V6,!]$.$)22,!+,/;#)%,!;'7'!u!$#V6,0).'/!;6206#$2,/u5!V6,!/,!.#,+,0,#7)*$*!.'#!2$!
7$*,#$!,*!2$!V6,!2'/!7),7%#'/!+,!6*$!;6206#$!.,#;)%,*!/6!76*+'!N!#,$;;)'*$*!$!Y2=!E,4`*!
]$.$)22,!0'+'/!2'/!,2,7,*0'/!+,!6*$!;6206#$!0),*,*!6*!$#V6,0).'=!

J$!)+,$!V6,!/,!,/;'*+,!+,0#W/!+,!2'/!$#V6,0).'/!;6206#$2,/5!,*!6*!;'*0,S0'!+,!)*<,/0)4$;)K*!+,!
7$#L,0)*45!,/!+,/;6%#)#!2'!V6,!7'0)<$!,2!;'7.'#0$7),*0'!N!2$!7$*,#$!+,!+,8)*)#!N!.'*,#!,*!
.#W;0);$!2'/!+)/.$#$+'#,/!+,!;'7.'#0$7),*0'=!!

U2!'%&,0)<'!,/!,2!+,/$##'22'!+,!6*'/!.#)*;).)'/!%W/);'/B!+)/,D$#!,2!.#'+6;0'5!+)#)4)#2'!$2!4#6.'!
;'##,;0'5!.'/);)'*$#2'!,*!,2!7,#;$+'5!/,46)#!6*$!,/0#$0,4)$!+,!.#,;)'/!N!,*0#,4$#2'!$2!7,#;$+'!
;'*!,8);$;)$=!!

]$.$)22,!/'/0),*,!V6,!*'!/'2'!*'/'0#'/!;'7'!)*+)<)+6'/!0,*,7'/!0#,/!;,#,%#'/!/)*'!V6,!2$/!
;6206#$/!$!2$/!V6,!.,#0,*,;,7'/!0$7%)Y*!2'/!0),*,*B!aJ$/!;6206#$/!0),*,*!$/.,;0'/!#,.0)2)$*'/5!
2M7%);'/!N!;'#0);$2,/!N!+,!2$!7)/7$!8'#7$!+,%,*!2)+)$#!;'*!,/0$/!0#,/!.$#0,/!+,!+)8,#,*0,/!
7$*,#$/=b!Z]$.$)22,5!"T,!R,#/6$+,#/5!FGHQ[!

h$;,7'/!;'*!6*!;,#,%#'!#,.0)2)$*'5!*'!$+V6)#)+'!N!;$+$!;6206#$!0$7%)Y*!0),*,!6*!;,#,%#'!
#,.0)2)$*'=!J$!.$#0,!#,.0)2)$*$!+,!;$+$!;6206#$!,/!6*)<,#/$25!)*+,.,*+),*0,7,*0,!+,!2$/!
+)8,#,*;)$/!;6206#$2,/5!$6*V6,!2$!7$*,#$!,*!V6,!;$+$!;6206#$!2)+)$!;'*!,/0,!2$+'!,/!.$#0);62$#=!

U*!2$/!;6206#$/!T$N!+)/0)*0'/!*)<,2,/5!$246*$/!/'*!76N!#,.0)2)$*$/5!/)4*)8);$!V6,!/)46,*!)*/0)*0'/!
76N!%W/);'/!N!.'#!,2!;'*0#$#)'!T$N!'0#$/!;6206#$/!V6,!/'*!7W/!;K#0,S=!!

 R'#!,&,7.2'B!

J$!;6206#$!$7,#);$*$!0),*,!6*!)*/0)*0'!%W/);'B!as6),#'!2'4#$#2'!$T'#$5!<$7'/!$!T$;,#2'=b!!U/0W*!
)*;2)*$+'/!$!2$!$;;)K*!)*7,+)$0$=!U*!;$7%)'5!2'/!$2,7$*,/!N!2'/!8#$*;,/,/!/'*!;6206#$/!;K#0,S5!
,/0W*!76N!;'*0#'2$+'/5!.),*/$*!N!26,4'!$;0`$*5!.#,8),#,*!V6,!,2!4'%),#*'!0,*4$!,2!;'*0#'2!+,!
0'+'5!$/M!/'2'!0),*,*!V6,!'%,+,;,#5!/,46)#!2$/!*'#7$/!N!*'!0),*,*!V6,!.#,';6.$#/,!+,!*$+$=!

n),*0#$/!V6,!$!2'/!,/0$+'6*)+,*/,/!2,/!46/0$!0,*,#!'.;)'*,/B!an)!.#'.)$!<)+$5!V6),#'!22,4$#!$!
/,#!2'!V6,!/'N@!V6),#'!22,4$#!$!/,#!N'!7)/7'b!!N!*'!V6),#,*!'0#$!;'/$5!*'!V6),#,*!V6,!2$!4,*0,!
2,/!+)4$!2'!V6,!0),*,*!V6,!T$;,#=!!



Fd!
!

h'!.'+,7'/!+,;)#!V6,!6*$!;6206#$!/,$!7,&'#!'!.,'#5!/)7.2,7,*0,!/'*!+)8,#,*0,/=!

dG I+L'()8/L/&0)L'()'8&36*+'M+*"+0'()'$0+'8$%#$*+'+'&#*+=!
!

C,!$;6,#+'!;'*!,2!)*<,/0)4$+'#!+,!7,#;$+'/!\2'0$)#,!]$.$)22,5!$246*$/!;6206#$/!/'*!76N!
#,.0)2)$*$/5!;'7'!2$!;6206#$!$7,#);$*$=!J'/!,/0$+'6*)+,*/,/!%6/;$*!2$!4#$0)8);$;)K*!
)*/0$*0W*,$=!"),*,*!6*$!)*;2)*$;)K*!$!2$!$;;)K*=!O0#$/!;6206#$/!;'7'!2$!8#$*;,/$!N!2$!$2,7$*$!
/'*!7W/!;K#0,S5!,/0W*!'#),*0$+$/!$2!;'*0#'2!Z.),*/$*!$*0,/!+,!$;06$#[=!Z]$.$)22,5!"T,!
R,#/6$+,#/5!FGHQ[!
!
U/!.#,;)/'!$+$.0$#!2$!;'76*);$;)K*!+,!7$#L,0)*4!$!;$+$!;6206#$!N!/$%,#!V6Y!.$#0,!+,!/6!
;,#,%#'!;'*+6;,!$!2$/!+,;)/)'*,/!+,!;'7.#$=!R'#!,&,7.2'5!/,#M$!7W/!,8,;0)<'!60)2)P$#!6*!
7,*/$&,!V6,!/,$!$0#$;0)<'!,7';)'*$27,*0,!;'*!2'/!$7,#);$*'/!N!.'#!'0#'!2$+'!/,#W!7,&'#!6/$#!
6*!7,*/$&,!2K4);'!;'*!2$/!;6206#$/!,6#'.,$/=!
'
U/0$!7$*,#$!+,!,*0,*+,#!$2!;'*/67)+'#!,/!0'+$<M$!76N!#,;),*0,5!.,#'!0),*,!,2!.'0,*;)$2!+,!
#,<'26;)'*$#!2$!8'#7$!,*!V6,!2$/!,7.#,/$/!;'7,#;)$2)P$*!/6/!.#'+6;0'/!N!/,#<);)'/=!J'!7W/!
)7.'#0$*0,!,/!T$;,#!6*!6/'!;'##,;0'!+,!,22'=!U/!+,;)#5!6/$#2'!;'7'!6*$!8'#7$!K.0)7$!+,!
,*0,*+,#!7,&'#!$!2'/!;2),*0,/!N!$+$.0$#!2$/!'8,#0$/!$!/6/!*,;,/)+$+,/!7W/!$8)*,/=!E)!/,!6/$!+,!
,/0$!7$*,#$5!.'+#W!22,4$#!$!0,*,#!6*!4#$*!)7.$;0'!,*!2$/!8606#$/!;6,*0$/!+,!#,/620$+'/!+,!2$/!
,7.#,/$/=!
!
R$#$!.#'86*+)P$#!N!/,46)#!,*0,*+),*+'!;K7'!86*;)'*$!,2!;,#,%#'!#,.0)$2)$*'!<$7'/!$!<,#!<$#)'/!
,&,7.2'/!V6,!*'/!8$;)2)0$!,2!2)%#'!aU/0$7'/!;),4'/b!+,!9^#4,*!q2$#);B!

 kR'#!V6Y!6*$!76&,#!4$/0$!F=IGG!,6#'/!,*!6*!%'2/'!+,!J'6)/!:6)00'*l!!

R'#V6,!6*!%'2/'!+,!J'6)/!:6)00'*!2,!.,#7)0,!/,#!$;,.0$+$!/';)$27,*0,5!2,!'0'#4$!2$!+,8,*/$!N!
%2)*+$&,!+,*0#'!+,!6*!W7%)0'!/';)$2!+)8M;)2=!!

c*!%'2/'!+,!F=IGG!,6#'/5!.6,+,!#,+6;)#!2$/!)*/,46#)+$+,/!/6%;'*/;),*0,/=!E)!*'/!8)&$7'/5!6*!
.#'+6;0'!;'7'!J'6)/!:6)00'*!&6,4$!;'*!2'/!7),+'/!N!2$/!,7';)'*,/!+,!2$!4,*0,@!$2!7)/7'!
0),7.'!V6,5!'8#,;,!2$!/6.,#<)<,*;)$5!2$!+,8,*/$!N!,2!.'+,#!+,*0#'!+,!2'/!,<,*0'/!/';)$2,/!
)7.'#0$*0,/=!!

 kR'#!V6Y!6*!T'7%#,!#,;)Y*!+)<'#;)$+'!;'7.#$!.'#!.#)7,#$!<,P!6*!6*!(,##$#)l!!

9^#4,*!$*$2)P$!,/0'/!;'7.'#0$7),*0'/!N!22,4$!$!2$!;'*;26/)K*!+,!V6,!,2!#,.0)2!2'!)*<$+,!N!2$!
.'/)%)2)+$+!+,!0,*,#!$!6*$!76&,#!&'<,*!N!46$.$!0$7%)Y*=!!

 kR'#!V6Y!;#,,/!V6,!2'/!&646,0,/!;2W/);'/!8$<'#)0'/!+,!2'/!*)D'/!/'*!2'/!/'2+$+'/5!2'/!;';T,/!
N!2$!.,2'0$l!!

R$#$!6*!;,#,%#'!<),&'!,!)*/0)*0)<'!;'7'!,2!;,#,%#'!#,.0)2B!2'/!/'2+$+'/5!'0'#4$*!+'7)*$;)K*@!2'/!
;';T,/5!#,.#,/,*0$*!,2!.'+,#!N!2$!<,2';)+$+@!N!2$!.,2'0$5!/)4*)8);$!/,#!$;,.0$+'!,*!2$!0#)%6=!R'#!
,/'!,*!0'+'/!2'/!.$#0)+'/!+,!860%'2!;6$*+'!22,4$!6*!*6,<'!;T);'!V6,!V6),#,!&64$#!.#,46*0$B!
kR6,+'!&64$#l!X!/),7.#,!2,!#,/.'*+,*!2'/!+,7W/B!.#,4`*0$2,!$!Y2!V6,!,/!/6!%$2K*=!aU2!+6,D'!
+,2!%$2K*!,/!,2!&,8,!+,!2$!0#)%6b!!

!X!$6*V6,!.$/,*!;),*0'/!+,!$D'/!N!2$/!;'/$/!;$7%),*5!2'/!/)4*)8);$+'/!+,!2$/!;'/$/!/,#W*!76N!
.$#,;)+'/=!!
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!

R'#!,&,7.2'5!N$!2'/!*)D'/!*'!&6,4$*!;'*!/'2+$+'/!<,#+,/!+,!.2W/0);'5!.,#'!$T'#$!&6,4$*!$!2$!
.2$N!/0$0)'*!;'*!/'2+$+'/!7W/!#,$2)/0$/!V6,!*6*;$5!;'7'!2'/!<)+,'&6,4'/!\$22!'8!+60N!'!n,+$2!
'8!T'*'#=!Zq2$#);!9=!5!FGHF5!.W4/=!HgImHgi[!

!

! ! ! ! ! ! !

!

!

!

!

!

!

J'!V6,!9^#4,*!q2$#);!*'/!,S.2);$!,/!V6,!/,46)7'/!.$0#'*,/!%W/);'/!+,!;'*+6;0$!V6,!/'*!
)*760$%2,/!,*!,2!0),7.'=!!

!

cGFG 5;<A=\:B>B;?!D<'5;'AH5B1D<'A=I!=:2I;<'

J$!0#$N,;0'#)$!#,;'##)+$!.'#!]$.$)22,!,7.,PK!,*!(#$*;)$!,*!6*!;'2,4)'!./)V6)W0#);'!.$#$!*)D'/!
$60)/0$/!+,!+)/0)*0'/!.$M/,/=!!U/0$%$!#'+,$+'!+,!*)D'/!V6,!*'!T$%2$%$*!;'*!Y25!/,!;'76*);$%$*!
.'#!4,/0'/!N!Y2!0,*M$!V6,!,*0,*+,#!V6Y!2,/!.$/$%$5!V6Y!,/!2'!V6,!,22'/!V6,#M$*!N!V6Y!
*,;,/)0$%$*5!!$!.$#0)#!+,!,/0$!,0$.$!;'7,*P$#'*!/6/!)*<,/0)4$;)'*,/=!

"'7K!;'7'!.6*0'!+,!.$#0)+$!2$/!)*<,/0)4$;)'*,/!+,!3,*#)!J$%'#)05!V6,!+,7'/0#K!V6,!,S)/0,!
6*$!;'*,S)K*!,*0#,!2$!,7';)K*!N!,2!$.#,*+)P$&,=!J$%'#)0!2,!22,<K!$!2$!0,'#M$!+,!V6,!2'/!*)D'/!;'*!
$60)/7'!*'!$.#,*+,*!.'#V6,!;$#,;,*!+,!2$!,7';)K*!.$#$!T$;,#2'=!X!$!7,+)+$!V6,!2$!,7';)K*!
/,$!7W/!86,#0,5!7W/!/,!$.#,*+,!+,!6*$!,S.,#),*;)$!N!;#,$7'/!,*!2$!7,*0,!2'!V6,!q'*#$+!
J'#,*P!22$7K!a)7.#'*0$b=!

R'#!,&,7.2'5!.,*/,7'/!,*!2$!.#)7,#$!<,P!V6,!6*!,*;T68,!*'/!+)'!;$2$7%#,!'!2$!.#)7,#$!<,P!
V6,!*'/!V6,7$7'/5!,/,!7'7,*0'!,/!0$*!)*0,*/'!,7';)'*$27,*0,!V6,!*6*;$!/,!*'/!'2<)+$#W!
2$!;'*,S)K*!V6,!,S)/0,!,*0#,!,2!86,4'!N!V6,7$#!'!,*0#,!6*!,*;T68,!N!;$2$7%#,=!

U/0$!,7';)K*!V6,+$#W!7$#;$+$!,*!2$!7,7'#)$!N!;#,$#,7'/!6*!.$0#K*!+,!;'*+6;0$/!
.#'+6;)+$/!.'#!,2!)7.$;0'!,7';)'*$2!+,!,/$!,S.,#),*;)$5!,2!*)D'!.#';6#$#W!*'!7,0,#!*6*;$!
7W/!2$/!7$*'/!,*!6*!,*;T68,=!

U2!.#)7,#!+,/;6%#)7),*0'!+,!]$.$)22,!86,!;6$*+'!;#,K!2$!.#)7,#$!)7.#,/)K*!+,!6*$!.$2$%#$!
Z6*$!)7$4,*!7,*0$2!/'%#,!$24'[=!!

R$#$!;#,$#!,/$!;'*,S)K*!7,*0$2!N$!T,7'/!+);T'!V6,!/'*!*,;,/$#)$/!2$/!,7';)'*,/=!E)*!
,7';)K*5!*'!T$N!.#'+6;;)K*!+,!*,6#'0#$*/7)/'#,/!,*!,2!;,#,%#'!N!*'!/,!;#,$#M$!2$!;'*,S)K*=!

(6,*0,BT00.Bvvppp=0$#)*4$=*,0v.'/0/v)7$4,*,/vifgQdfHv",m
$;'#+$/m+,m2'/m/'2+$+)0'/=T072!

!

(6,*0,B!T00.Bvvppp=*)*0,*+,#'/=;'7vFGHIvGQv0#,N$#;Tm.'+#)$m
,/0$#m0#$%$&$*+'m,*m;$22m'8m+60Nm%2$;Lm'./mQv!

!

 ./K$*+'c4'@$)K&L'()'0/N&L'9&U')0'("+'

!

 ! ./K$*+'b4'@$)K&L'()'0/N&L')0'%&L'ce'

!



Fi!
!

]$.$)22,!+,*'7)*$!$!,/0$!;'*,S)K*!'!)7$4,*!7,*0$2!;'7'!a;K+)4'b5!6*!;K+)4'!)*;'*/;),*0,!,*!
,2!;,#,%#'=!X!2$!/,46*+$!;'/$!V6,!+,/;6%#)K!86,!!V6,!T$N!6*!;K+)4'!+)/0)*0'!.$#$!;$+$!;6206#$5!
V6,!;$8Y!,*!10$2)$!*'!/)4*)8);$!;$8Y!,*!U/0$+'/!c*)+'/=!

A!;'*0)*6$;)K*!<$7'/!$!<,#!Q!;$7.$D$/!+,!YS)0'!+,!]$.$)22,!V6,!T$*!/)+'!76N!/)4*)8);$0)<$/!
.$#$!/6!;$##,#$!.#'8,/)'*$2B!

!

cGFGFG A+36+N+'6+*+'?)L#%f4'A+Zf'

U*!HgjG!/6#4)K!/6!.#)7,#$!;$7.$D$!+,!YS)0'!;6$*+'!\2'0$)#,!]$.$)22,!,/0$%$!+$*+'!6*$!
;'*8,#,*;)$!/'%#,!2$/!)7.#'*0$/!,*!2$!c*)<,#/)+$+!+,!-)*,%#$5!$2!8)*$2!+,!2$!;'*8,#,*;)$!,2!
.$+#,!+,!6*!,/06+)$*0,!/,!$;,#;'!N!2,!+)&'B!uC';0'#5!0,*4'!6*!;2),*0,!.$#$!6/0,+=u!]$.$)22,!
;'*0,/0KB!ukc*!*)D'!$60)/0$lu!_2!+)&'B!uh'5!,/!h,/02Y=u!!

U*!,/,!7'7,*0'!/6!0#$N,;0'#)$!.#'8,/)'*$2!.';'!0,*M$!V6,!<,#!;'*!,2!7$#L,0)*45!,/0$!
.#'.'/);)K*!2,!.)22K!0'0$27,*0,!.'#!/'#.#,/$=!A0K*)0'!2,!.#,46*0KB!uks6Y!.6,+'!T$;,#!N'!.'#!
h,/02Ylu!!X!,2!.$+#,!2,!;'*0,/0KB!u?6,*'5!0#$0$7'/!+,!<,*+,#!;$8Y!)*/0$*0W*,'!$!2'/!&$.'*,/,/5!
N5!'%<)$7,*0,5!.6,+,!/,#!V6,!0,*4$7'/!6*!;K+)4'!)*;'##,;0'!.'#V6,!*'!,/0$7'/!0,*),*+'!6*!
4#$*!YS)0'5!.,*/$7'/!V6,!/6!0#$%$&'!$;,#;$!+,!2$/!)7.#'*0$/!.'+#M$!$N6+$#*'/=u!!

!

k\K7'!2'!T)P'l!

U/!'%<)'!V6,!/)!]$.$)22,!V6,#M$!+,/;6%#)#!,2!;K+)4'!.$#$!,2!;$8Y!,*!9$.K*5!+,%M$!)#!$22M=!!

E,!0'7K!6*!$D'!/$%W0);'!,*!,2!V6,!,/06<'!'%/,#<$*+'!,2!;'7.'#0$7),*0'!+)$#)'!+,!2'/!
&$.'*,/,/5!/,!)*0#'+6&'!,*!/6!;6206#$5!/6!#60)*$!N!/6/!;'/067%#,/=!!

E,!+)'!;6,*0$!+,!V6,!2'/!&$.'*,/,/!0),*,*!6*$!;6206#$!76N!$##$)4$+$!+,!0Y5!6*$!;'*,S)K*!
,7';)'*$2!76N!86,#0,!$/';)$+'!$!Y2=!!

U2!,##'#!V6,!,/0$%$!;'7,0),*+'!h,/02Y!,#$!V6,!.#,0,*+M$*!;'7.,0)#!;'*!,2!0Y=!"#$0$%$*!+,!
;'*<,*;,#!$!2'/!;'*/67)+'#,/!&$.'*,/,/!+,!;$7%)$#/,!+,2!0Y!$2!;$8Y=!R,#'!]$.$)22,!m+,/.6Y/!+,!
6*!$D'!$22Mm!/$%M$!.,#8,;0$7,*0,!V6,!,/'!,#$!)7.'/)%2,!.'#V6,!,2!0Y!/)4*)8);$%$!76;T'!.$#$!2$!
;6206#$!&$.'*,/$=!!

U*!;$7%)'!*'!;'*';M$!V6,!,7';)'*,/!+,/.,#0$%$!,2!;$8Y!.$#$!,22'/!N!.$#$!+,/;6%#)#!2$!
;'*,S)K*!,7';)'*$2!V6,!0,*M$*!2'/!&$.'*,/,/!;'*!,2!;$8Y!#,$2)PK!6*$!/,/)K*!+,!)7.#,/)K*!;'7'!
2$!V6,!,S.2);$7'/!,*!.6*0'/!$*0,#)'#,/=!A2!0,#7)*$#2$!86,!;6$*+'!+,/;6%#)K!V6,!2$!/,/)K*!*'!
22,4$%$!$!*)*46*$!.$#0,5!.'#V6,!2$!7$N'#M$!'!0,*M$*!6*$!)7.#'*0$!76N!/6.,#8);)$2!+,2!;$8Y!'!
+)#,;0$7,*0,!*'!0,*M$*!*)*46*$!)7.#'*0$=!U/0'!V6),#,!+,;)#!V6,!2$!.#)7,#$!)7.#'*0$!V6,!
0),*,*!,/!,2!0Y!N!*'!0),*,*!*)*46*$!T6,22$!+,!;$8Y=!

J$!.#,46*0$!,/B!E)!2'/!&$.'*,/,/!*'!0),*,*!6*$!)7.#'*0$!+,2!;$8Y5!k;K7'!.6+'!;'*/,46)#!6*!
7,#;$+'!+,!;$8Y!,*0'*;,/l!E)!,2!;$8Y!N!,2!0Y!/'*!.#'+6;0'/!/6/0)060'/!N!.,#0,*,;,*!$!2$!7)/7$!
;$0,4'#M$!N!2$!;$0,4'#M$!N$!,/0$%$!';6.$+$!.'#!,2!0Y5!*'!.'+M$!;'7.,0)#!;'*0#$!,/0$!;$0,4'#M$=!

!



Fj!
!

 J$!/'26;)K*!86,!;#,$#!6*$!)7.#'*0$5!6*$!;$0,4'#M$!.$#$!,2!;$8YB!

E)!*'!0),*,/!6*$!T6,22$!;6$*+'!,#,/!*)D'!N!0,!+$*!2$!.#)7,#$!)7.#,/)K*!7W/!0$#+,!*6*;$!0,*+#W!
,2!7)/7'!,8,;0'=!J'!7)/7'!.$/$!;'*!2'/!)+)'7$/5!2'/!*)D'/!V6,!,7.),P$*!$!$.#,*+,#!'0#'!
)+)'7$!$*0,/!+,!2'/!j!$D'/!/),7.#,!0,*+#W*!76;T$!7W/!8$;)2)+$+!.$#$!$%/'#%,#!,2!)+)'7$!
)*;26/'!.$#$!/,#!%)2)*4^,!V6,!,2!#,/0'=!!

A/M!*'/!,S.2);$!]$.$)22,!/6!;$/'!.,#/'*$25!Y2!*$;)K!,*!(#$*;)$!N!/6!.#)7,#$!)7.#,/)K*!86,!,2!
8#$*;Y/5!;6$*+'!,7.,PK!$!$.#,*+,#!)*42Y/!N$!86,!0$#+,!.'#V6,!N$!,#$!7$N'#!$/M!V6,!
+)8M;)27,*0,!;'*/,46)#W!0,*,#!2$/!7)/7$/!T6,22$/!;'*!,2!)*42Y/!V6,!;'*!,2!8#$*;Y/=!A!.,/$#!+,!
V6,!T$N$!,/0$+'!7W/!$D'/!<)<),*+'!,*!A7Y#);$=!!

U/0$!)+,$!2'!V6,!*'/!#,<,2$!,/!V6,!,2!;,#,%#'!,/0W!76N!+)/.'*)%2,!$!6*$!,+$+!0,7.#$*$!.$#$!
;#,$#!;'*,S)'*,/!7,*0$2,/5!,/!.'#!,/'!V6,!2'/!*)D'/!86,#'*!,2!.#)*;).$2!8';'!+,!$0,*;)K*!.$#$!
Y2='

X!$/M!,7.,PK5!]$.$)22,!/$%M$!V6,!.$#$!.'+,#!)*0#'+6;)#!,2!;$8Y!,*!9$.K*5!6*!.$M/!;'*!6*$!
;6206#$!+,!;#,,*;)$/!N!0#$+);)'*,/5!!+,%M$!,7.,P$#!.'#!2'/!*)D'/!.$#$!;#,$#!a;6206#$b!N!/,46)#!
;'*!,/$!4,*,#$;)K*!T$/0$!V6,!2'/!*)D'/!/,!T);),#$*!$+620'/=!

R#)7,#'!+,%M$!;#,$#!2$!T6,22$!+,2!/$%'#!+,2!;$8Y!,*!2'/!*)D'/!$/M!V6,!,*!264$#!+,!<,*+,#!;$8Y!
)*/0$*0W*,'!,7.,P$#'*!)*0#'+6;),*+'!;'/$/!V6,!86,#$*!+62;,/!.$#$!+)/)762$#!,2!/$%'#!
$7$#4'B!.'/0#,/!.$#$!*)D'/!;'*!6*!2)4,#'!/$%'#!+,!;$8Y!N!/)*!;$8,M*$=!U/0'/!.'/0#,/!86,#'*!
$;,.0$+'/!.'#!,/0$!.#)7,#$!4,*,#$;)K*=!E6!.#)7,#$!)7.#'*0$!86,!76N!.'/)0)<$!N!2$!22,<$#W*!
;'*/)4'!,2!#,/0'!+,!/6/!<)+$/=!

!A!0#$<Y/!+,!,/0,!.#'+6;0'!;'*/)46)K!V6,!/,!$;'/067%#$#$*!$2!/$%'#!+,2!;$8Y!N!+,/.6Y/!/,46)#M$!
,2!;$8Y!,*!2$/!4,*,#$;)'*,/!.#KS)7$/=!!

\6$*+'!,/0$!4,*,#$;)K*!+,!*)D'/!86,!$+'2,/;,*0,!,*!6*!.#)*;).)'!/,!2,/!<,*+)K!;$8Y!;'*!2,;T,!N!
7W/!0$#+,!;6$*+'!$2;$*P$#'*!2$!7$+6#,P!/,!;'*/)46)K!<,*+,#!;$8Y!/'2'=!X!$/M!86,!;'7'!'%06<'!
h,/02Y!6*!4#$*!7,#;$+'!.$#$!,2!;$8Y!,*!9$.K*=!

!

 ./K$*+'d4'_&L#*)'()'8+Zf'?)L#%f'gR/#R+#h''

!

!

!

!

!

!

!

(6,*0,B!T00.Bvv,2<2'4+,S$<)=;'7vHfm/$%'#,/m+,mL)0mL$0v!



Ff!
!

!

3'N!,*!+M$5!7W/!+,!QG!$D'/!+,/.6Y/5!/6,*$!'%<)'5!V6,!,#$!6*!,##'#!.2$*0,$#!V6,!2'/!&$.'*,/,/!
;$7%)$#$*!/6!;'/067%#,!+,2!0Y!$2!;$8Y=!X!.'#!/6.6,/0'5!;6$*+'!,/!/$%)+'!V6,!T$N!6*$!86,#0,!
)7.#'*0$!+,2!0Y!,*!9$.K*!V6,!,/!;$/)!6*$!;'##),*0,!#,2)4)'/$!$22M=!E)*!,7%$#4'!4#$;)$/!$!2$!
;$7.$D$!#,$2)P$+$!.'#!h,/02Y!;'*!2$!$N6+$!+,!\2'0$)#,!]$.$)22,5!2$/!<,*0$/!+,!;$8Y!;$/)!
)*,S)/0,*0,/!,*!HgjG!/,!T$*!;'*<,#0)+'!,*!jGG!7)22'*,/!+,!,6#'/!$*6$2,/!,*!9$.K*=!

J$/!)7.#'*0$/!;#,$+$/!,*!2'/!*)D'/!+,!2'/!jG5!)7.62/$#'*!2'/!+,/,'/!)*;'*/;),*0,/!.'#!,2!
.#'+6;0'!,*!2'/!$+620'/!+,!2'/!*'<,*0$!N!,2!/)42'!FH=!!

U2!YS)0'!+,!h,/02Y!,*!9$.K*!T$!/)+'!0$*!#'06*+'!V6,!T$!)+'!,<'26;)'*$*+'!76;T'!7W/!V6,!,*!
'0#'/!.$M/,/5!,*!2$!$;06$2)+$+!;6,*0$*!;'*!6*!#'%'0!22$7$+'!aR,..,#u!Z;$.$P!+,!2,,#!
,7';)'*,/!N!+,!;'76*);$#/,!;'*!.,#/'*$/[!;'7'!+,.,*+),*0,!,*!2'/!.6*0'/!+,!<,*0$!+,!
h,/02Y!,*!9$.K*='

!J'!.'+,7'/!<,#!,*!2$!/)46),*0,!*'0);)$!+,!a,2!.,#)K+);'=;'7bB!

ah,/02Y!,7.2,$#W!#'%'0/!;'7'!+,.,*+),*0,/!,*!/6/!.6*0'/!+,!<,*0$!+,!7WV6)*$/!+,!
;$8Y!,*!9$.K*5!6*$!)*);)$0)<$!V6,!,S0,*+,#W!7W/!$+,2$*0,!$2!#,/0'!+,2!76*+'5!/,4`*!T$!
;'*8)#7$+'!6*!.'#0$<'P!+,!2$!7620)*$;)'*$2=!J$!;'7.$DM$!/6)P$!;'*0$#W!;'*!,2!$60K7$0$!
uR,..,#u5!+,/$##'22$+'!+,!8'#7$!;'*&6*0$!.'#!,2!4)4$*0,!*).K*!+,!
0,2,;'76*);$;)'*,/!E'80?$*L!n'%)2,!\'#.!N!,2!8$%#);$*0,!8#$*;Y/!+,!#'%K0);$!A2+,%$#$*!
]'%'0);/5!.$#$!$0,*+,#!$!2'/!;2),*0,/!,*!6*$!<,)*0,*$!,/0$%2,;)7),*0'/!$!.$#0)#!+,!+);),7%#,=b!
ZET)*'5!FGHd[!

!

 ./K$*+'i4'_)66)*T'()6)0(/)0#)'*&,&#G'

!

!

!

!

!

!

!

!

!

(6,*0,B!T00.Bvv*'0);),#'/=0,2,<)/$=;'7v76*+'vHdHGv*,/02,m0,*+#$m#'%'0/m+,.,*+),*0,/m/6/m0),*+$/v!

!

!



Fg!
!

cGFGJ A+36+N+'6+*+'A9*UL%)*4'@))6'W*+0K%)*'

O0#'!;$/'!+,!YS)0'!86,!,2!9,,.!r#$*42,#!N!2$!;$7.$D$!V6,!/,!#,$2)PK!$!8)*$2,/!+,!2'/!*'<,*0$=!!

J'/!,&,;60)<'/!+,!\T#N/2,#!+)/,D$#'*!6*$!;$7.$D$!V6,!*'!2,!+,;M$!$%/'260$7,*0,!*$+$!$2!
.`%2);'!N!+,/,/.,#$+'/!.)+),#'*!2$!$N6+$!+,!]$.$)22,=!

U2!9,,.!r#$*42,#!,/0$%$!$!.6*0'!+,!.,#+,#!/6!264$#!;$#$;0,#M/0);'!,*!,2!76*+'!+,!2'/!
$60'7K<)2,/5!;'*<)#0)Y*+'/,!,*!6*$!;$7)'*,0$!dSd!7W/=!!

\T#N/2,#!2,!+)&'B!u3,7'/!T,;T'!0'+$!2$!)*<,/0)4$;)K*5!;'*0$7'/!;'*!0'+'/!2'/!;6,/0)'*$#)'/!N!
4#6.'/!8';$2,/!N!0'+'5!N!/$%,7'/!V6,!2'/!,/0$+'6*)+,*/,/!*'!V6),#,*!7W/!;';T,/5!V6),#,*!
;$7)'*,/5!,22'/!V6),#,*!4#$*+,/!Ec:/5!V6),#,*!7)*)<$*/=!h'!V6),#,*!;';T,/u!!

\T#N/2,#!/,!T$%M$!+,+);$+'!$!T$;,#!;),*0'/!+,!.#,46*0$/!.,#'!2,!8$20'!T$;,#!2$/!.#,46*0$/!
;'##,;0$/=!($22$#'*!$2!,/;6;T$#!2'!V6,!2$!4,*0,!+,;M$!V6,!V6,#M$5!.'#V6,!2$!4,*0,!*'!/),7.#,!
+);,!2'!V6,!.),*/$!N!*'!T$;,!2'!V6,!+);,=!\'7'!#,/620$+'5!'%0,*M$*!#,/.6,/0$/!!$;,#;$!+,!;K7'!
;$7%)$#!,2!r#$*42,#5!T$;)Y*+'2'!7W/!26&'/'5!;,##$+'!,*!<,P!+,!;'*<,#0)%2,5!/)*!.6,#0$/!
#,7'<)%2,/5!,0;=!U*!+,8)*)0)<$!6*!dSd!7W/=!

]$.$)22,!2,/!+)&'B!u\#,'!V6,!0$2!<,P!6/0,+!,/0W!;'7,0),*+'!6*!,##'#5!.'#V6,!6/0,+!,/;6;T$!2'!
V6,!+);,!2$!4,*0,5!N'!*'!2'!T$4'u5!u:$7'/!$!T$;,#!,2!0#$%$&'!$!7)!7$*,#$5!<$7'/!$!0#$0$#!+,!
#'7.,#!,2!;K+)4'5!,*0,*+,#!;6W2!,/!,2!;K+)4'=!U22'/!*'!;'7.#$*!;';T,/!.'#V6,!0`!*'!2,/!,/0W/!
+$*+'!,2!;';T,!#,.0)2)$*'!V6,!,22'/!V6),#,*5!.,#'!/)!06!,*;6,*0#$/!,2!;K+)4'!#,.0)2!.$#$!,2!;';T,!
N!T$;,/!6*!;';T,!$/M5!<$/!$!<,*+,#2'=b!Z]$.$)22,5!U2!;K+)4'!;6206#$25!FGGj5!.W4/=!HQmHj[!

U*!,/0,!;$/'!/)!,S)/0M$!2$!)7.#'*0$!+,!6*!;';T,!9,,.5!$/M!V6,!,2!7Y0'+'!V6,!]$.$)22,!/)46)K!86,!
,2!V6,!N$!T,7'/!,S.2);$+'!$*0,#)'#7,*0,5!6*$!/,/)K*!+,!)7.#,/)K*=!

],6*)K!$!4#6.'/!+,!;'*/67)+'#,/!$!2'/!V6,!T)P'!.$/$#!.'#!2$/!Q!/,/)'*,/5!+,!2$!;K#0,S!T$/0$!2$!
#,.0)2!N!,*;'*0#$#!2$!;'*,S)K*!,7';)'*$25!,2!;K+)4'!+,!9,,.!.$#$!2'/!$7,#);$*'/=!

A2!8)*$2!2'/!#,/620$+'/!,*;'*0#$+'/!86,#'*!V6,!2'/!,*0#,<)/0$+'/!;'*0$#'*!;),*0'/!+,!T)/0'#)$/!N!
0'+$/!2$/!T)/0'#)$/!0,*M$*!6*$!86,#0,!)7$4,*!$/';)$+$!$!2$!+,!,/0$#!,*!,2!;$7.'5!2)%#,!$!.,/$#!+,!
2$/!+)8);620$+,/!+,!2$!;$##,0,#$5!22,4$#!+'*+,!*)*4`*!;';T,!.'+#M$!22,4$#=!"$7%)Y*!T6%'!76;T$!
4,*0,!V6,!T$%2'!+,!O,/0,!$7,#);$*'!N!+,!2$/!22$*6#$/!$%),#0$/=!!

c*$!<,P!$*$2)P$+'/!2'/!#,/620$+'/!]$.$)22,!22,4'!$!2$!;'*;26/)K*!+,!V6,!,2!;K+)4'!;6206#$2!.$#$!,2!
9,,.!,/0$+'6*)+,*/,!*'!,#$!'0#'!V6,!6*!\A?AJJO=!

 ./K$*+'j4'@))6'W*+0K%)*'ML'A+,+%%&'

!

!

!

! !

!

(6,*0,B!T00.Bvv0'+';$%$22'/m
7$#)*$=%2'4/.'0=;'7=,/vFGHFwGIwGHw$#;T)<,=T072!

!

(6,*0,BT00.Bvvppp=$60'/.,;0$0'#=;'7v;$#/v8)2,/v)7$4,/v&,
,.mp#$*42,#m6*2)7)0,+m#6%);'*=&.4!



QG!
!

U*!2$/!)7W4,*,/!/,!.6,+,!'%/,#<$#!,2!;K+)4'!;6206#$2!$2!;6$2!,/!$/';)$+'!,2!9,,.!r#$*42,#!,*!
2'/!U/0$+'/!c*)+'/=!

!

J$!,/0#$0,4)$!+,!;'*<,#0)#!,2!r#$*42,#!,*!'0#$!;$7)'*,0$!dSd!,#$!6*$!)+,$!0'0$27,*0,!,##K*,$!
.'#V6,!2$/!;$7)'*,0$/!dSd!*'!0),*,*!*$+$!V6,!<,#!;'*!6*!;$%$22'=!?$&'!,/0$!.,#/.,;0)<$5!2$!
)+,$!+,!)*0#'+6;)#!26&'!,*!,2!<,TM;62'!#,/620$%$!;'*0#$.#'+6;,*0,B!2$!4,*0,!*'!%6/;$!26&'/!,*!
6*!;$%$22'=!

J'/!;$%$22'/!*'!0),*,*!;'7.2,7,*0'/!26&'/'/5!*)!;6,#'/!/6$<,/5!/)*'!,2!;6,#'!+6#'!+,!6*$!
7'*06#$=!U2!r#$*42,#!+,%M$!#,,/0#6;06#$#!/6!)7$4,*B!*,;,/)0$%$!.6,#0$/!#,7'<)%2,/!N!6*$!
;6%),#0$!$%),#0$!.$#$!V6,!2'/!;'*+6;0'#,/!.6+),#$*!/,*0)#!,2!<),*0'!;'7'!/)!,/06<),#$*!
7'*0$*+'!$!;$%$22'=!

U/!$/M!;'7'!,2!C#=!]$.$)22,!+,/;6%#)K!V6,!,2!;K+)4'!;6206#$2!.$#$!,2!9,,.=!R$#$!;'7.#'%$#!/6!2,!
/64)#)K!$!2'/!+)#,;0)<'/!+,!\T#N/2,#!V6,!#,$2)P$#$*!6*$!.,V6,D$!7'+)8);$;)K*!,*!,2!+)/,D'!+,2!
;';T,B!;$7%)$#!2'/!8';'/!+,2$*0,#'/!;6$+#$+'/!.'#!8';'/!#,+'*+'/5!.'#V6,!2'/!;$%$22'/!0),*,*!
2'/!'&'/!#,+'*+'/!*'!;6$+#$+'/=!!
!
A2!8)*$2!#,/620'!/,#!)*;26/'!7W/!%$#$0'!.#'+6;)#!;';T,/!;'*!8$#'/!#,+'*+'/!2'!V6,!8$;)2)0K!V6,!/,!
$0#,<),#$*!$!;$7%)$#!,2!+)/,D'=!J$!#,/.6,/0$!$2!;$7%)'!86,!.'/)0)<$!$2!)*/0$*0,5!2$/!<,*0$/!
/6%),#'*!N!,2!r#$*42,#!/,!;$#$;0,#)PK!.'#!/6!*6,<$!;$#$=!!
!
!

 ./K$*+''k4'I&K&#/6&'@))6'
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!

(6,*0,B T00.Bvvppp=.);0'8;$#=p,%/)0,v&,,.mp#$*42,#m2'4'v!
!
!
J'/!<,*+,+'#,/!+,!9,,./!,7.,P$#'*!$!.#'7';)'*$#!9,,.!r#$*42,#!;'7'!6*!;$%$22'5!0$*0'!,/!
$/M!V6,!)*;26/'!,2!2'4'0).'!+,2!$60'7K<)2!T$!)*;'#.'#$+$!2'/!a'&'/!#,+'*+'/b=!!

A*)7$+'/!.'#!/6!YS)0'!,*!U/0$+'/!c*)+'/5!\T#N/2,#!<'2<)K!$!;'*0#$0$#!$!]$.$)22,!.$#$!V6,!
+,/;6%#),#$*!,/0$!<,P!,2!;K+)4'!+,2!r#$*42,#!,*!U6#'.$=!!

\6$*'+'!T)P'!,/0$!7)/7$!)*<,/0)4$;)K*!$22M5!/,!,*;'*0#K!;'*!V6,!.$#$!2'/!;'*/67)+'#,/!
8#$*;,/,/5!$2,7$*,/!,!)*42,/,/!,2!;K+)4'!,#$!+)8,#,*0,5!,#$!J1?U]ACO]=!!



QH!
!

R'#V6,!,22'/!#,;'#+$%$*!$!2'/!r#$*42,#!;'7'!2'/!9,,./!V6,!2$/!0#'.$/!,/0$+'6*)+,*/,/!
22,<$%$*!.$#$!2)%,#$#2'/!+,2!+'7)*)'!*$P)=!U2!9,,.!2,/!)*/.)#$%$!6*$!/,*/$;)K*!+,!,/.,#$*P$5!+,!
2)%,#0$+=!

c*$!<,P!,*;'*0#$+$!2$!;'*,S)K*!\T#N/2,#!,7.,PK!$!.#'7'<,#!,2!9,,.!,*!U6#'.$!%$&'!,/0,!
;K+)4'!;'*!4#$*!YS)0'!N!,2!#,/620$+'!86,!6*!)*;#,7,*0'!/)4*)8);$0)<'!+,!2$/!<,*0$/=!

cGFG] A+36+N+'6+*+'_*&8#)*'l'1+3,%)4'A+Zf'.&%K)*L'

J$!.#)7,#$!)*<,/0)4$;)K*!V6,!#,$2)PK!]$.$)22,!.$#$!R#';0,#!x!-$7%2,!86,!2$!;$7.$D$!.$#$!
('24,#/B!'

R#';0,#!x!-$7%2,!*'!/$%M$!;K7'!+)8,#,*;)$#/,!,*!UU=cc!;'*!/6!7$#;$!+,!;$8Y!('24,#/=!U2!;$8Y!
N$!,/!6*!.#'+6;0'!V6,!,/0W!)*0#'+6;)+'!,*!,2!7,#;$+'!,/0$+'6*)+,*/,!.,#'!('24,#/!%6/;$%$!2$!
+)/0)*;)K*!.'#!,/'!$;6+)K!$2!)*<,/0)4$+'#!\2'0$)#,!]$.$)22,!.$#$!V6,!+,/;6%#),#$!,2!$#V6,0).'!
;6206#$2!,/0$+'6*)+,*/,!+,2!;$8Y=!

U2!#,/620$+'!86,!V6,!]$.$)22,!+,/;6%#)K!V6,!2'/!$7,#);$*'/!*'!/,!)+,*0)8);$*!;'*!,2!/$%'#!+,2!
;$8Y5!0$*0'!,/!$/M!V6,!2'!,*7$/;$#$*!;'*!;#,7$!N!$P`;$#=!J$/!,S.,#),*;)$/!0,7.#$*$/!+,!2'/!
,/0$+'6*)+,*/,/!;'*!,2!;$8Y!/,!#,2$;)'*$*!;'*!,2!$#'7$!+,!;$8Y!V6,!/6%,!.'#!2$/!,/;$2,#$/!
T$/0$!22,4$#!$!/6/!;$7$/5!7),*0#$/!/6/!.$+#,/!m.#,.$#$+'/!.$#$!)#!$!0#$%$&$#m!%,%M$*!;$8Y!,*!2$!
;';)*$=!!

kR'#!V6Y!2'!$/';)$*!;'*!,2!$#'7$!$*0,/!V6,!;'*!,2!/$%'#l!R'#V6,!,2!$#'7$!/,!)7.#)7,!76;T'!
7W/!0,7.#$*'5!$2#,+,+'#!+,!2'/!F!$D'/!N!,2!;$8Y!2'!.#6,%$*!6*$!<,P!V6,!/'*!$+620'/=!R$#$!,22'/!
/)4*)8);$!T'4$#5!7$+#,5!$2)7,*0$;)K*!N!$7'#5!.'#!,/'!$/';)$*!.'/)0)<$7,*0,!,2!;$8Y!;'*!2$!;$/$!
N!,2!$#'7$=!J$/!;$7.$D$/!7W/!,S)0'/$/!,*!2'/!UU=cc=!*'!$.,2$*!$2!/$%'#!+,2!;$8Y!,*!/M!/)*'!$2!
$#'7$!N!2$!)+,$!+,!T'4$#=!

c*$!4#$*!7$N'#M$5!,2!gG!N!0$*0'/!.'#!;),*0'!+,!2'/!,/0$+'6*)+,*/,/!+);,*B!a7,!,*;$*0$!,2!
$#'7$!+,2!;$8Yb=!U*!;$7%)'!/K2'!,2!dj!.'#!;),*0'!$8)#7$!V6,!2,!,*;$*0$*!0$*0'!,2!$#'7$!;'7'!
,2!/$%'#=!

('24,#/!6*$!<,P!;'*';)+'!,2!;K+)4'5!,7.,PK!+,!)*7,+)$0'!$!0'7$#!2$/!7,+)+$/!*,;,/$#)$/!.$#$!
/6!#,*'<$;)K*=!c*$!.#6,%$!+,!,22'!/'*!2'/!$*6*;)'/!V6,!T$;,!,*!;'*/'*$*;)$!;'*!,/0,!;K+)4'B!

c*!;T);'!&'<,*!V6,!<),*,!+,2!,&Y#;)0'!<6,2<,!$!;$/$!,*!6*)8'#7,=!E6!7$+#,!,/0W!+6#7),*+'!,*!
2$!.2$*0$!+,!$##)%$=!_2!<$!+)#,;0$7,*0,!$!2$!;';)*$5!aR///0b5!$%#,!,2!;$8Y!N!,2!'2'#!/6%,!
)*7,+)$0$7,*0,!.'#!2$/!,/;$2,#$/!.'#V6,!T$*!+)/,D$+'!,2!,7%$2$&,!.$#$!$/,46#$#/,!+,!V6,!
T6,2,!,*!,2!)*/0$*0,=!R#,.$#$!,2!;$8Y5!/6%,!;'*!,2!;$8Y!.'#!2$/!,/;$2,#$/5!,2!'2'#!/6%,!2$/!
,/;$2,#$/!N!2$!7$+#,!V6,!,/0$%$!+'#7)+$5!/,!+,/.),#0$!N!/'*#M,=!:$!;'##),*+'!,/;$2,#$/!$%$&'5!N!
$!;'*0)*6$;)K*!+);,!a'T5!Y2!,/0W!,*!;$/$b!N!2'!$%#$P$=!
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E6!T)&'!+,!<6,20$!$!;$/$5!+,!<6,20$!$!/6!%$##)4$5!+,!<6,20$!$!/6!7$+#,=!X!.'#!,/'!,22$!2'!$%#$P$!N!
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('24,#/!T)P'!+,/.6Y/!+,!Y/0,!76;T'/!7W/!$*6*;)'/5!0'+'/!;'*!2$!7)/7$!8'#7$5!0'+'/!$.,2$*!$2!
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,)%2m,)%,/8,2+0v!N!;'*/620$+'!,2!jvGjvFGHI!

!
 ",'#M$!+,!n$;2,$*B!\,#,%#'!"#)6*'5!#,;6.,#$+'!+,B!
T00.Bvv.,#/'*$#0,=;'7v;,#,%#'0#)6*'=T07!N!
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T00.Bvvppp=$#;T,0N.,+)/;'<,#),/=;'7v!N!<)/)0$+'!,2!HQvGjvFGHI!

!
 1*826,*;)$!+,2!#,.0)2!,*!,2!7$#L,0)*45!#,;6.,#$+'!+,B!
T00.Bvvppp=0#'*<)44#'6.=;'7v%#$)*m/;),*;,m$*+m7$#L,0)*4v!N!
T00.Bvvppp=8'#%,/=;'7v8+;vp,2;'7,w7&S=/T072=!:)/)0$+'!,2!HGvGjvFGHI=!
!

 :M+,'B!T00./Bvvppp=N'606%,=;'7vp$0;Tl<{L<)"3AOq\GX!
!

 :M+,'B!T00./Bvvppp=N'606%,=;'7vp$0;Tl<{/1-h:f,HGIG!
!

 :M+,'B!T00./Bvvppp=N'606%,=;'7vp$0;Tl<{#nmd2?.'($4!


