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'/+$-'!>)!-.,-)9-'@!H/-!T<.9D632'>)'*+,/<3<*/-!(-.!N--6<.-33-!$2019!(-)93/01P!(2++!(/-+-!K.9!,-+<';
(-.+! /$!S/'9-.123,_21.! *-*-'&,-.!$-012'/+01-'! N94.)'*-'!8/-! IX9.-$1<0182++-.P! N018233;N)'E;
C-9./-,!(-.!S2++-.E.269')9>)'*!<(-.!().01!8-/9-.-! 9-01'/+01-!I/'*./66-P!8/-! >@! C@! ?/-+-'9'21$-'P!
,-+<'(-.+!Q-.3-9>3/01!/+9@!!

H/-!=)'*6/+01-!Q-.,./'*-'!/1.-!-.+9-'!]!\-,-'+_21.-!/$!T3/-++*-8:++-.!)$!(2''!/'!(-'!7/-.823(+9:9;
9-.+--!2,>)82'(-.'@!G/-.!>-/*-'!+/-!-/'-!U.:6-.-'>!>).!.:),-./+01-'!\-,-'+8-/+-!(/-!+/01!/'!-/'-$!
,-+013-)'/*9-'! S201+9)$! $2'/6-+9/-.9@! %/9! (-$! I..-/01-'! (-.! T<.9D632'>)'*+6:1/*E-/9P! /$! K39-.!
>8/+01-'!Q/-.!)'(!+-01+!=21.-'P!+9-/*-'!+/-!>).!B-D.<()E9/<'!-.+9$23+!8/-(-.!/'!/1.!F-,).9+*-8:++-.!
2)6! )'(! (-.! \-,-'+>YE3)+! +013/-++9! +/01@! K()39-! N--6<.-33-'! E4''-'! $-1.$23+! 2$! _:1.3/01-'! T<.9;
D632'>)'*+*-+01-1-'!9-/3'-1$-'@!!



! ! ![!

%)<92;N--6<.-33-P!Q<.!(-.!%&'()'*!6&.!(/-!\2/01*-8/'')'*!*-62'*-'@! ! ! T<9<V!?)'<!Q<'!S299-'8Y3!

!
K)+!%2.E/-.)'*+Q-.+)01-'!8-/++!$2'P!(2++!(/-!N--6<.-33-'!>).!T<.9D632'>)'*! /$$-.!8/-(-.! /'!(2+!
F-8:++-.!/1.-.!-/*-'-'!G-.E)'69!>).&0EE-1.-'@!H/-+-+!7-.1239-'!/+9!-Q<3)9/<'+,/<3<*/+01!Q<'!C-(-);
9)'*@! H).01! (/-! %-91<(-! (-.! *-'-9/+01-'! K.9,-+9/$$)'*! E2''! $2'! 1-)9-! '2018-/+-'P! (2++! (-.!
N--6<.-33-',-+92'(!/$!7/-.823(+9:99-.+--!2)+!*-'-9/+01!Q-.+01/-(-'-'!W-/3D<D)329/<'-'!,-+9-19@!I+!
*/,9! 23+<! gB-)++;! N--6<.-33-'hP! gI'*-3,-.*-.22;! N--6<.-33-'h! )'(! -,-'! 2)01! g%)<92;! N--6<.-33-'h@!
H/-+-!*-'-9/+01!(/66-.-'>/-.9-'!gN--6<.-33-'2.9-'h!+/'(!23+<!(2+!I.*-,'/+!E<$D3-X-.!K'D2++)'*+D.<;
>-++-!2'!(-'!_-8-/3+!+D->/6/+01-'!\-,-'+.2)$@!H-.!7-.3)+9!-/'-.!+<301-'P!2'!(/-!+D->/6/+01-'!\-,-'+;
.2)$Q-.1:39'/++-! 2'*-D2++9-'! K.9P! ,-(-)9-9! -/'-'! )'8/-(-.,./'*3/01-'! 7-.3)+9! (-+! *-'-9/+01-'!
U<9-'>/23+@!H/-!g%)<92;N--6<.-33-h! /+9! +-1.! +-39-'!*-8<.(-'P!)'(!23+!*-'-9/+01!(/66-.-'>/-.9-.!iE<;
D9YD!Q<$!K)++9-.,-'!,-(.<19@!I/'!K.9-'+01)9>E<'>-D9!/+9!)'2,(/'*,2.@!H/-+,->&*3/01!3/-*-'!E<'>-D;
9/<'-33-! j,-.3-*)'*-'! )'(! E<'E.-9-! %2++'21$-'Q<.+013:*-! (-+! KA=T! Q<.P! $&++-'! 2,-.! (./'*-'(!
)$*-+-9>9!8-.(-'P!8-''!(/-!g%)<92;N--6<.-33-hP!23+!+92'(<.92'*-D2++9-!W-/3D<D)329/<'!(-+!N--6<;
.-33-',-+92'(-+! /$! 7/-.823(+9:99-.+--P! -/'-! j,-.3-,-'+012'0-! 12,-'! +<33@! I/'-! Q/923-! U<D)329/<'!
E2''!+/01!2,-.!').!(2''!8/-(-.!-'98/0E-3'P!8-''!(/-!\-,-'+.2)$Q-.1:39'/++-P!(-$!K'+D.)01+D.<6/3!
(/-+-.! 62+>/'/-.-'(-'! )'(! 6/+01-.-/8/.9+012693/01! 8/019/*-'! T/+012.9! -'9+D.-01-'(P! Q-.,-++-.9! 8-.;
(-'@!H/-+,->&*3/01-!%2++'21$-'!/$!?<'>-D9D-./$-9-.!8-.(-'!/$!Q<.3/-*-'(-'!C-./019!+D:9-.!E<';
>-D9/<'-33!2)6*->-/*9!)'(!(/+E)9/-.9@!

! !



! ! !Z!

H/-!*.)'(+:9>3/01-!j,-.3-,-'+D.<,3-$29/E!(-.!%)<92;N--6<.-33-!8).(-!/'!Q-.+01/-(-'-'!U),3/E29/<;
'-'!Q-.9/-69!,-12'(-39V!

• S/'9-.!f32)(/'-V!gH2+!N01/0E+23!(-.!%)<92!N--6<.-33-h!/'!gT/+01-!E-''-'!E-/'-!F.-'>-'hP!G-.2)+*-,-./'!T/+01-;
.-/E<$$/++/<'!7/-.823(+9:99-.+--P!]c"[!

• ?/.011<6-.!K.91).!)'(!C.-/9-'+9-/'!%2.9/'2V!g%2+9-.D32'!>).!T4.(-.)'*!(-.!N--6<.-33-!/$!I/'>)*+*-,/-9!(-+!7/-.;
823(+9:99-.+--+h!C-./019!/$!K)69.2*!(-.!T/+01-.-/E<$$/++/<'!7/-.823(+9:99-.+--!]c"M!

• KA=TV!g%2++'21$-'E<'>-D9!>)$!N01)9>!(-.!%)<92;N--6<.-33-h!]c""!
• K^)2D3)+V!gT<.9D632'>)'*+-.6<3*!(-.!N--6<.-33-! /'!(-.!%)<92k!I$D6-13)'*-'!6&.!-/'!2'*-D2++9-+!K,63)++.-*/$-h!

K)69.2*!(-.!(2$23/*-'!H/-'+9+9-33-!T/+01-.-/!)'(!=2*(!P!]ccb!

)

N((#%1@'1&$)+/#8,#"5&*560#/*9*6.&1-.!+/#8,#"15&*/#:"15&*&/#8,#"15&*;<*
N01)9>+929)+V!*-6:1.(-9!'201!K'12'*!"!7CFT!

#$!F-*-'+29>! >).! N--6<.-33-P! (/-! >).! I'98/0E3)'*! Q<'!&,-.3-,-'+6:1/*-'!)'(!')9>,2.-'!C-+9:'(-'!
2)6!(/-!,-/(-'!W-/33-,-'+.:)$-!gN--h!)'(!g5)63&++-h!2'*-8/-+-'!/+9P!Q<33>/-19!+/01!(-.!*2'>-!\-,-'+;
>YE3)+! (-+! N--+2/,3/'*+! 2)++013/-++3/01! /$! N--@! K3+! gB49-3h! 8/.(! (-.! N--+2/,3/'*! )$*2'*++D.2013/01!
,->-/01'-9P!8-/3!-.!>).!T<.9D632'>)'*+>-/9!-/'-!2)66:33/*-!.<9-!\2/016:.,)'*!2'!(-.!?4.D-.)'9-.+-/9-!
>-/*9@!
!
j,-.!(/-!C/<3<*/-!(-+!N--+2/,3/'*+!/$!7/-.823(+9:99-.+--!*/,9!-+!E-/'-!2E9)-33-'!R'9-.+)01)'*-'!)'(!
').! +-1.! 8-'/*-! 233*-$-/'>)*:'*3/01-! K'*2,-'@! R$+<! 8/019/*-.! /+9! (-+123,! (2+! I.621.)'*+8/++-'!
(-.! C-.)6+6/+01-.! )'(! T/+01-.-/2)6+-1-.@! T&.! (/-! C-).9-/3)'*! (-.! K)+8/.E)'*-'! (-.! ?/-+*-8/'')'*!
2)6!(-'!N--+2/,3/'*!E2''!2,-.!2)6!-/'-!H/++-.929/<'!&,-.!(-'!N--+2/,3/'*!(-+!5)*-.+--+!>).&0E*-*./6;
6-'!8-.(-'!JB)13l!f1./+9/2'V!gH/-!C-8/.9+01269)'*!(-+!N--+2/,3/'*+! JN23Q-3/')+!23D/')+!+23Q-3/')+!\@O! /$!5)*-.+--h!H/++@!

IWG![bcdP!"dmZO@!

S/-! (/-! Q-.+01/-(-'-'! T<.-33-';! )'(! T-301-'2.9-'! 129! 2)01! (-.! N--+2/,3/'*! +-/'-'! R.+D.)'*! /$!
%--.@!A201!(-.!I/+>-/9!,3/-,!-.! /'! 9/-6-'P!E239-'!N--'!(-+!K3D-'.2'(-+!>).&0E!)'(!-'98/0E-39-!1/-.!
)'9-.+01/-(3/01-!+--+D->/6/+01-!\<E236<.$-'@!N-3,+9!/$!*3-/01-'!N--!E4''-'!)'9-.+01/-(3/01-!S201+;
9)$+9YD-'!,-<,2019-9!8-.(-'@!N<!2)01!/$!7/-.823(+9:99-.+--!JK,,@!"!)'(!]O@!%/9!(-.!%-91<(-!(-.!
*-'-9/+01-'! K.9,-+9/$$)'*! 8/.(! /'! 5)E)'69P! 1/'+/0193/01! (-.! +Y+9-$29/+01-'! N9-33)'*! (-.! )'9-.;
+01/-(3/01-'!S201+9)$+9YD-'P!*.4++-.-!?32.1-/9!*-+01266-'@!N<!8).(-! /$!B21$-'!(-+!gU.<_-9!\20h!
(-.!IKSKF!/$!C<(-'+--P!(-.!23+!2)+*-+9<.,-'!-.E3:.9-!W/-6+--+2/,3/'*!+/#8,#"15&*:.-%51$/#"&*8/-(-.!
-'9(-0E9!J-282*!2^)29/0!.-+-2.01k!Z@!N-D9!]c"ZP!888@-282*@01O@!

#'! (-.! E32++/+01-'! T/+01E)'(-! 8/.(! *-'-.23/+/-.9! >8/+01-'! (-$! N2/,3/'*! )'(! (-$! E3-/'8&01+/*-'!
gW/-6+--+2/,3/'*h!)'9-.+01/-(-'!JN9-/'$2''!U2)3V!gT/+01-!(-.!N018-/>h!"dMZk!N01/'(3-.!`99<V!gR'+-.-!N&++82++-.6/;

+01-h!"dZMO@*



! ! !m!

N--+2/,3/'*P!7/-.823(+9:99-.+--P!"]@!=)3/!]cc[P!T2'*<.9V!Zm]nZcco]cbnmcc!Q<.!5/''-'P!G-.9-'+9-/'P!F-$-/'(-!S-**/+!
T<9<V!=@!%)**3/!!

!

?3-/'8&01+/*-.!gW/-6+--+2/,3/'*hP!7/-.823(+9:99-.+--P!]]@!N-D9-$,-.!]c"ZP!T2'*<.9!V!ZmMnMcco]cbn[cc!
T<9<V!=@!%)**3/!!

!

T&.!(/-!(/-!T.2*-+9-33)'*!(-+!Q<.3/-*-'(-'!C-./019-+!/+9!(2+!T<.9D632'>)'*+Q-.1239-'!(-+!N--+2/,3/'*+!
':1-.!>)!,-9.2019-'@!H/-!%-1.1-/9!(-.!N--+2/,3/'*-! 32/019! /$!7/-.823(+9:99-.+--! /'!-/'-.!W/-6-!>8/;
+01-'!Mc!,/+!Zc!%-9-.'@!C-/!(-.!K)+8213!(-.!\2/01D329>9/-6-!>-/*-'!(/-!N--+2/,3/'*-!-/'-!*.<++-!W<3-;
.2'>@!K,8-/01)'*-'!Q<'!(-.!,-Q<.>)*9-'!)'(!2$!1:)6/*+9-'!,-<,2019-9-'!\2/019/-6-P!/'!,-/(-!B/01;
9)'*-'P!8-.(-'!*-3-*-'93/01! 6-+9*-+9-339@!H/-+-!*.<++-!W/-6-'Q2./2'>! /'!(-.!K)+8213!(-.!\2/01D3:9>-!
E4''9-!-/'-!T<3*-!*-'-9/+01!(/66-.-'>/-.9-.!U.:6-.-'>-'!)'9-.+01/-(3/01-.!N2/,3/'*+6<.$-'P!R'9-.2.;
9-'P!<(-.!K.9-'!+-/'@!%4*3/01-.8-/+-!/+9!+/-!2,-.!2)01!-/'6201!-/'-!B-2E9/<'!2)6!(2+!7<.12'(-'+-/'!
*--/*'-9-.!\2/01*.&'(-!/'!(-'!_-8-/3/*-'!W/-6-'@!K)+!R'9-.+)01)'*-'!(-.!\2/01D3:9>-!(-.!N--+2/,3/';
*-!(-+!5)*-.+--+!8-/++!$2'P!(2++!(/-+-!T/+012.9!*2'>!+D->/6/+01-!K'6<.(-.)'*-'!2'!(/-!\2/01*.&'(-!
12,-'@!N--+2/,3/'*-!,-Q<.>)*-'!>).!I/2,32*-!-/'(-)9/*!E/-+/*-!N9-33-'@!H2,-/!8/.(!*.<,-.!?/-+!62Q<./;
+/-.9@! T-/'-.!?/-+P! T2)+9*.<++-!F-.433-!)'(! /$!N2'(!-/'*-,-99-9-!N9-/'-!8-.(-'!-,-'6233+P! 2,-.!$/9!
2,'-1$-'(-.!U.:6-.-'>P!23+!\2/01D329>!2)+*-+)019@!N<301-!\2/0112,/929-!*/,9!-+!'29&.3/01-.8-/+-!/$!
C-.-/01! )',--/'63)++9-.! T3)++(-392+@! H2+! /$! N--! 2,*-32*-.9-!F-+01/-,-! Q-.6.2019-9! +/01! ().01! B)9;
+01)'*-'!D-./<(/+01!/'!(/-!W/-6-'><'-'!(-+!N--+@!H2,-/!8-.(-'!6<.98:1.-'(!6./+01-!?/-+8:'(-!$/9!
(-.!Q<'!N2/,3/'*-'!,-Q<.>)*9-'!?4.')'*!6.-/*-3-*9@!H2++!(/-!\2/01D3:9>-!<1'-!E<'9/')/-.3/01-!gA201;
3/-6-.)'*h!Q<'!?/-+!gK39-.'h!)'(!2'!K99.2E9/Q/9:9!Q-.3/-.-'P!8)++9-'!(/-!T/+01-.!2$!5)*-.+--!+-/9!F-;
'-.29/<'-'@! H-+123,! 8).(-'! (/-! Q<.! C201$&'()'*-'! 3/-*-'(-'P! +-/9! _-1-.! ,-E2''9-'! \2/01D3:9>-P!



! ! !b!

D-./<(/+01!,-E/-+9@!H-.!?/-+!8/.(!_-8-/3+!2)6!-/'-$!\2+9+01/66-!>)*-6&1.9!)'(!&,-.!(-'!\2/01D3:9>-'!
Q-.9-/39@!`1'-!(/-+-!5)6)1.!Q<'!6./+01-$!?/-+!8-.(-'!(/-!\2/01*.&'(-!().01!(/-!N-(/$-'929/<'!<.*2;
'/+01-.!)'(!2'<.*2'/+01-.!U2.9/E-3! /'! /1.-.!K99.2E9/Q/9:9!23+!N9/$)3/! 6&.!(/-!\2/012,32*-!*-+01$:3-.9@!
T./+01-+!?/-++),+9.29!/+9!>)(-$!3-,-'+8/019/*P!8-/3!(/-!T-/'+-(/$-'9-!(-'!K)+92)+01!Q<'!+2)-.+9<66;
.-/01-$!S2++-.!$/9!(-'!I/-.'!Q-.1/'(-.9P!(/-!2)01!Q<'!(-'!N2/,3/'*-'!/'!E3-/'-'!\2/01*.),-'!(-D<;
'/-.9! 8-.(-'@! K3+! \2.Q-'! Q-.32++-'! (/-! N2/,3/'*-! (/-! I/1&33-! '201! .)'(! mc! W2*-'! )'(! 3-,-'! /'! (-.!
'201-$,.Y<'23-'!I'98/0E3)'*+D12+-!02@!M!S<01-'!Q<$!H<99-.+20E!,/+!+/-!Q<33!+018/$$;!)'(!6.-++;
6:1/*-!=)'*6/+01-!+/'(@!K$!F-'6-.+--!8).(-!6-+9*-+9-339P!(2++!Zc!p!(-.!*-62'*-'-'!N--+2/,3/'*-!2)6!
E&'+93/01!*->&019-9-!)'(!-/'*-+-9>9-!C-+29>6/+01-!>).&0E*-1-'@!H/-!)'*-'&*-'(-!'29&.3/01-!C-+92';
(-+,/3()'*!8/.(!$/9!(-$!T-13-'!(-.!).+D.&'*3/01-'!?/-+123(-'!/$!C-.-/01!Q<'!T3)++$&'()'*-'!-.;
E3:.9!Jf<./''-!N01$/(k!H.@!C:'>!\)'(*22.(;G2'+-'!T#CIBP!]c"ZO@!

H).01!(/-!?/-+*-8/'')'*! /$!C-.-/01!(-.!T3)++(-392+!*/,9!-+!(/-!).+D.&'*3/01!'29&.3/01-'P!)'9-.+--;
/+01-'!G2'*.)9+01)'*-'P!)'(!(2$/9!Q-.,)'(-'!(/-!T.-/3-*)'*!6./+01-.P!g+2),-.-.h!N-(/$-'9-!/'!(-.!
,-Q<.>)*9-'!?4.')'*P!'/019!$-1.@!7-.*3-/01,2.-!\2/0112,/929-!E4''-'!2,-.!().01!(/-!S/.E)'*!(-.!
C2**-.!,-/!(-.!?/-+2)+,-)9)'*!-'9+9-1-'@! #$!?2D/9-3!&,-.!(-'!6/+014E<3<*/+01!)',-(-'E3/01-'!?/-;
+2,,2)!8/.(! (/+E)9/-.9P!8/-!8-/9! ().01! -/'! >-/93/01! )'(!4.93/01! 2'*-D2++9-+!K,,2).-*/$-P! (/-! T<.9;
D632'>)'*+,/<3<*/-!(-+!N--+2/,3/'*+!>)!,-.&0E+/019/*-'!/+9@!

H-.!7<33+9:'(/*E-/9! 123,-.! /+9! (2.2)6!1/'>)8-/+-'P! (2++! 2$!7/-.823(+9:99-.+--! \2/01D3:9>-!(-.! N--;
+2/,3/'*-!'/019!2)++013/-++3/01!2)++-.123,!Q<'!T3)++;!)'(!C201$&'()'*-'!Q<.12'(-'! +/'(@!I/'>-3'-!
\2/01*.&'(-!+/'(!2)01! /$!C-.-/01!)'9-.+--/+01-.!I.1-,)'*-'!)'(! /'!(-.!T<.9+-9>)'*!Q<'!\2'(>)';
*-'! ,-E2''9@! I+! /+9! >)! Q-.$)9-'P! (2++! (<.9! E3-/'.:)$/*-P! 2,-.! +92.E-! N9.4$)'*-'! T-/'+-(/$-'9-!
D-./<(/+01!Q-.6.2019-'!)'(!(2$/9!*--/*'-9-+!\2/01+),+9.29!6.-/3-*-'@!!

H-.!N--+2/,3/'*!(-+!7/-.823(+9:99-.+--+!/+9!2)01!2)+!(-.!N/019!(-.!T/+01-.-/8/.9+01269!Q<'!-.1-,3/01-.!
C-(-)9)'*@!

! !



! ! !d!

O#56()=(>6/##5&*7(>6/##5&*
N01)9>+929)+V!*-6:1.(-9!'201!K'12'*!"!7CFT!)'(!-).<D:/+01!*-+01&9>9!'201!C-.'-.!?<'Q-'9/<'!

K)6! F.)'(! (-.! 2.9+D->/6/+01-'! \-,-'+.2)$2'+D.&01-! (-.! a+01-! ,-+9-19! E-/'! 58-/6-3P! (2++! /'! (-.!
%)<92!)'(!Q<.!233-$!/$!).+D.&'*3/01-'!%)<92(-392P!23+<!,/+!/'!(/-!5-/9!)$!"d]cP!(/-!a+01-!/'!-/'-.!
+-3,+9-.1239-'(-'! U<D)329/<'! Q<.12'(-'! 82.@! H/-! a+01-! /+9! -/'-! C-8<1'-./'! $/99-3*.<++-.! T3&++-P!
$/9!$<(-.29-.P!2,-.!>&*/*-.!T3/-++*-+018/'(/*E-/9!)'(!'29).'21-'!R6-.'@!H/-+-!,/-9-'!(-'!6./+01*-;
+013&D69-'!\2.Q-'!/'!E3-/'.:)$/*-'!N9.4$)'*++01299-'!B&0E>)*+*-,/-9-!)'(!5)*2'*!>)!Q-.(./69-9-'!
A21.)'*+<.*2'/+$-'@!H/-!K,63)++(Y'2$/E!E32++/+01-.!a+01-'*-8:++-.!*-8:1.3-/+9-9!(/-!D-./<(/+01-!
7-.6.2019)'*!(-+!N<13-'+),+9.29-+!2)+!*.<,-$!?/-+!)'(!E3-/'-'!F-.433-'!)'(!12,-'!.-/01!+9.)E9);
./-.9-!R6-.@!T&.!F-8:++-.!$/9!(/-+-.!f12.2E9-./+9/E!/+9!(/-!a+01-!(-.!\-/96/+01!)'(!,-/!(-.!F-8:++-.;
><'/-.)'*!,->-/01'-9!$2'!+<301-!T3)++2,+01'/99-!(-+123,!23+!ga+01-'.-*/<'h@!

H/-!%)<92!/+9!1-)9-P!,--/'63)++9!().01!(2+!-/'*--'*9-!F-./''-!)'(!(/-!K,63)++012.2E9-./+9/E!q!2,*-;
+-1-'! Q<'! (-'! N)'E;! )'(! N018233D.<,3-$-'! q! E-/'! E32++/+01-+!a+01-'*-8:++-.!$-1.@! H2+!$2*! /'!
Q-.*2'*-'!=21.1)'(-.9-'!2'(-.+!*-8-+-'!+-/'P!23+!(/-!%)<92!)',--/'63)++9!Q<'!/.*-'(8-301-'!A)9;
>)'*-'P!$:2'(./-.-'(!().01!(-'!W23,<(-'!Q<'!N018Y>! 63<++@!G-)9-!,-+01.:'E9! +/01!(-.! *--/*'-9-!
\-,-'+.2)$!2)6!8-'/*-!T3)++2,+01'/99-!/$!R'9-.32)6!)'(!2)6!(-'!)'$/99-3,2.-'!%&'()'*+,-.-/01@!
F-$:++!7-.,.-/9)'*+2932+!(-.!T/+012.9-'!/$!?2'9<'!N018Y>!/+9!(2+!7<.E<$$-'!/'!(/-+-'!F-8:++-.;
2,+01'/99-'!2)+*-8/-+-'P!(/-!C-+92'(-+*.4++-'!+/'(!_-(<01!)',-E2''9!JgH/-!7-.,.-/9)'*!(-.!T/+012.9-'!/$!

?2'9<'!N018Y>h!K^)2U3)+P!]cc]O@!KE9)-33-.-!C-6)'(-!*/,9!-+!'/019@!

!
!

!

a+01-!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!! ! ! ! !!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
T<9<V!%/01-3!B<**<!

!

\-,9!-/'-!T/+012.9!/'!/+<3/-.9-'!U<D)329/<'-'P!8/-!(/-+!,-/!(-.!a+01-!/$!I/'>)*+*-,/-9!(-.!%)<92!(-.!
T233!/+9P!8/.(!(2+!j,-.3-,-'!(-.!K.9!E./9/+01@!H/-!*-./'*-'!T:'*-!+/'(!(26&.!-/'!(-)93/01-.!G/'8-/+@!

!



! ! !"c!

!
T2'+929/+9/E!KA=T!(-+!?2'9<'+!N018Y>!

!
H/-!a+01-!D632'>9!+/01! /$!%:.>!6<.9@!H2,-/!(-D<'/-.9!+/-P!(-'!T<.-33-'!:1'3/01P! /1.-!I/-.! /$!?/-+,-99!
<1'-!(2,-/!9/-6-!F.),-'!>)!+0132*-'@!H/-!6.2*/3-'!\2.Q-'!+013&D6-'!,-/!-/'-.!().01+01'/993/01-'!S2+;
+-.9-$D-.29).!/$!KD./3!Q<'!.)'(!Zef!/'!(-.!%)<92!JCKTR!K,9@!GY(.<3<*/-O!'201!.)'(!Mc;Lc!W2*-'@!#'!(-.!
2'+013/-++-'(-'! \-,-'+D12+-! .-2*/-.-'! +/-! ,-+<'(-.+! -$D6/'(3/01! *-*-'&,-.! G<0182++-.'@! N/-!
8-.(-'!<69!/'!)'9-'3/-*-'(-!T3)++2,+01'/99-P!<(-.!/$!+D->/-33-'!T233!(-.!%)<92P!/'!(-'!N--!Q-.(./69-9@!
H<.9! 6-13-'!(/-!2.9+D->/6/+01-'!C-(/'*)'*-'!)$!(/-!\2.Q23D12+-!>)!&,-.3-,-'!J32'*+2$!63/-++-'(-+!
S2++-.P! E3-/'.:)$/*-! N9.4$)'*++01299-'P! 2'+9.4$-'(-! A21.)'*+<.*2'/+$-'O@! R'$/99-3,2.! '201!
(-$!N013&D6-'! +/'(!(/-!a+01-'32.Q-'!,-+<'(-.+! 6.2*/3@!H/-+! */39! -+! /$! 5)+2$$-'12'*!$/9! \-,-'+;
.2)$2)68-.9)'*-'!)'(!,-/!9-01'/+01-'!I/'*./66-'!/$!?<'>-D9D-./$-9-.!,-+<'(-.+!>)!,-2019-'@!

! !

c!

[!

"c!

"[!

]c!

][!

Mc!

M[!

!&B%6')$(+%&$(&(-)O#56(&)>-4)P%6-)

%)<92!

N--8-.-'!



! ! !""!

=%56&("&%"$();/6:,7./*:#/1,."*
N01)9>+929)+V!+92.E!*-6:1.(-9P!K'12'*!7CTF!)'(!-).<D:/+01!*-+01&9>9!'201!C-.'-.!?<'Q-'9/<'*

#$!?2'9<'!N018Y>!+/'(!').!Q-.-/'>-39-!7<.E<$$-'!(-+!C201'-)'2)*-+!'201*-8/-+-'@! #$!I/'>)*+;
*-,/-9!(-+!7/-.823(+9:99-.+--+!+/'(!/'!-/'-$!5)63)++!(-+!\2)-.>-.+--+!)'(!/$!\--82++-.!,-/!C.)''-'!
I/'>-36)'(-!,-E2''9!JgH/-!7-.,.-/9)'*!(-.!T/+012.9-'!/$!?2'9<'!N018Y>hP!K^)2U3)+P!]cc]O@!

#'!(-.!%)<92!6/'(-'!+/01!E-/'-!G/'8-/+-!2)6!-/'!7<.E<$$-'!Q<'!C201'-)'2)*-'@!C/+!"dmc!+/'(! /'!
(-'!9<D<*.26/+01-'!?2.9-'P! /'!(-.!N018-$$-,-'-!(-.!%)<92P!E3-/'-!<66-'-!F.:,-'!-/'*->-/01'-9@!
N<301-P!<69!().01!(2+!F.)'(82++-.!*-+D/-+-'-!F.:,-'!/$!B2'(,-.-/01!Q<'!T3)++(-392+P!+/'(!*--/*'-;
9-!G2,/929-!6&.!C201'-)'2)*-'@!#$!5)*-!(-.!B-'29)./-.)'*!(-+!B-)++(-392+!/$!?2'9<'!R./!8).(-!/'!
F.)'(82++-.,:01-'!/'!(-'!H-392.2'(><'-'!(/-!I'98/0E3)'*!Q/923-.!U<D)329/<'-'!(-+!C201'-)'2)*-+!
,-<,2019-9@!K)+!(/-+-$!F.)'(-!+<33!(/-+-!).9&$3/01-!)'(!+92.E!*-6:1.(-9-!K.9!/'!(/-!j,-.3-*)'*-'!
>).!\-,-'+.2)$2)68-.9)'*!/$!?<'>-D9D-./$-9-.!-/',-><*-'!8-.(-'@!

!

!

H2+!C201'-)'2)*-!*-14.9! /'!+Y+9-$29/+01-.!G/'+/019!'/019!>)!(-'!-/*-'93/01-'!T/+01-'P!+<'(-.'!>)!(-'!E/-6-.3<+-'!B)'(;
$:)3-.'P! -/'-.! -'98/0E3)'*+*-+01/0193/01! 6.&1-'! hD./$/9/Q-'h! T/+012.9P! (/-! 2$! K'62'*! (-.! I'98/0E3)'*! (-.! S/.,-39/-.-!
+9-19@!
T<9<V!%/01-3!B<**<!

! !



! ! !"]!

A4&B(>,14&(''() Q@(-'($"&$(&) +:-) (1&() +1#56234'4$1#56) "&@(*(&3'156() A1(J
#(&,&%69(/)

)
!''$(9(1&()!"#;1-3"&$)*(-)A1(#(&,&%69()

H/-!C-+01.-/,)'*!(-.! +-'+/,3-'! T/+012.9-'! /$!%&'()'*+,-.-/01!(-.!%)<92! >-/*9P! (2++! (/-!K)+8/.;
E)'*-'! (-.! ?/-+*-8/'')'*! Q<.! 233-$! 2)+! 6<.9D632'>)'*+,/<3<*/+01-.! N/019! >)! ,-9.2019-'! +/'(@!!
H/-!`D9/$/-.)'*!(-.!S2++-.E.269')9>)'*!8).(-! /'!-/'-$!C-./019! /$!K)69.2*!(-.!(2$23/*-'!H/-'+9;
+9-33-! =2*(!)'(!T/+01-.-/!,-.-/9+!]ccb!,-3-)019-9! JK2)2U3)+P! ]ccbV! gT<.9D632'>)'*+-.6<3*! (-.! N--6<.-33-! /'! (-.!

%)<92k!I$D6-13)'*-'!6&.!-/'!2'*-D2++9-+!K,63)++.-*/$-hO@!H/-+-.!C-./019!/+9!+013&++/*!)'(!$)++!233-'6233+!2E9);
23/+/-.9!)'(!Q-.9/-69!8-.(-'@!#$!1/-.!Q<.3/-*-'(-'!C-./019!8/.(!(/-+-!U.<,3-$29/E!(21-.!').!'<01!/$!
?<'9-X9!$/9!(-.!?/-+*-8/'')'*!,-9.2019-9@!

5).! ?/-+*-8/'')'*! 23+! B<1+9<66! 6&.! (/-! C2)8/.9+01269! <(-.! >).!F-8:1.3-/+9)'*! (-+!G<0182++-.2,;
63)++-+P! 8-.(-'! (/-! F-+01/-,-2,32*-.)'*-'! /$! R'9-.32)6! (-.! %)<92! )'(! /$! )'$/99-3,2.-'! %&';
()'*+,-.-/01!D-./<(/+01!-'9'<$$-'@!I,-'6233+!8-.(-'!(/-!/'!*.4++-.-'!N--9/-6-'!2,*-32*-.9-'!F-;
+01/-,-6.2019-'!D-./<(/+01!2)+*-,2**-.9@!!

H/-! ?/-+-'9'21$-'! +/'(! 9-01'/+01-! I/'*./66-! /$! N/''-! (-+! C)'(-+*-+-9>-+! &,-.! (/-! T/+01-.-/! )'(!
12,-'! 9/-6*.-/6-'(-!K)+8/.E)'*-'!2)6!(/-! \2/01;!)'(!K)68)01+*-,/-9-!Q<'!N--6<.-33-'P! N--+2/,3/';
*-'!)'(!a+01-'@!H2$/9!8-.(-'!+-'+/,3-!T/+012.9-'! /'!(-.!E./9/+01+9-'!U12+-! /1.-+!\-,-'+>YE3)+!,-;
9.<66-'@!H/-!?2'9<'-! +/'(!().01!(2+!C)'(-+*-+-9>!&,-.!(/-!T/+01-.-/! Q-.D63/019-9!233-!%2++'21$-'!
Q<.>)+01.-/,-'!)$!*&'+9/*-!\-,-'+,-(/'*)'*-'!6&.!S2++-.9/-.-!>)!+01266-'!)$!(/-!'29&.3/01-!T<.9;
D632'>)'*!>)!-.$4*3/01-'@!H/-+-!7-.D63/019)'*!8/-*9!,-+<'(-.+!+018-.!8-''!-+!+/01!)$!T/+012.9-'!
$/9!-/'-$!1<1-'!N01)9>+929)+!12'(-39@!S/-!(/-!,/+1-./*-'!K)+6&1.)'*-'!>-/*-'P!/+9!(/-+!/$!1/-.!(/+;
E)9/-.9-'!U-./$-9-.!(-.!T233@!

)
R>,191(-,(#)I&,&%69(-($19()19)S&,(-(##()*(-)#(&#1@'(&)71#56%-,(&)

H-.!7-.>/019!2)6!_-(-!?/-+-'9'21$-!/+9!2)+!8/.9+012693/01-'!)'(!2)+!G<0182++-.+01)9>*.&'(-'!E-/'-!
`D9/<'@!S/-!8-/9!-/'! 9<923-.!7-.>/019! 6&.!(/-! +-'+/,3-'!T/+012.9-'! 929+:013/01!-/'-'!D<+/9/Q-'!I66-E9!
12,-'! 8&.(-P! /+9! >)(-$! 6.2*3/01@! H).01! (/-! A)9>)'*+(/019-! (-.! F-*-'82.9! +/'(! (/-! Q<.12'(-'-'!
T3:01-'!6&.!-/'-!(Y'2$/+01-!H-392-'98/0E3)'*P!8/-!(/-+-!>@C@!/$!B-)++(-392!2$!R.'-.+--!$4*3/01!/+9P!
>)!E3-/'@!7-.,-++-.)'*-'!6&.!(/-!2'*-+D.<01-'-'!T/+012.9-'!32++-'!+/01!_-(<01!().01!-/'!2'*-D2++;
9-+!B-*/$-!(-.!?/-+-'9'21$-!-.>/-3-'@!H2>)!+/'(!233-.(/'*+!*-*-'&,-.!(-.!2E9)-33!,-8/33/*9-'!U.2X/+P!
>-/93/01-!)'(!4.93/01-!K'D2++)'*-'!)'Q-.>/019,2.!J7-.6&*)'*!(-+!K$9-+!6&.!R$8-39+01)9>!(-+!?2'9<'+!N018Y>!
Q<$!b!`E9<,-.!]c"]k!*-8:++-.+01)9>.-0193/01-!C-8/33/*)'*!>).!?/-+-'9'21$-!2)+!(-.!%)<92$&'()'*!6&.!(/-!T/.$2!K.'<3(!
rf<!KFP!T3&-3-'O@!

! !



! ! !"M!

A4&B(>,14&(''()Q@(-'($"&$(&)B")(1&(9)%&$(>%##,(&)T($19()+:-)*1()A1(#(&,J
&%69()

C-/! (-'! 6<3*-'(-'!j,-.3-*)'*-'!12'(-39! -+! +/01!)$!E<'>-D9/<'-33-!7<.+013:*-!)'(!'/019! )$!-/'-!
E<'E.-9-! G2'(3)'*+2'8-/+)'*! 6&.! -/'-! 6/+014E<3<*/+01! )',-(-'E3/01-! ?/-+*-8/'')'*@! H/-! I.2.,-/;
9)'*!-/'-+!E<'E.-9-'!I'9'21$-E<'>-D9+!/+9!'/019!F-*-'+92'(!(-+!Q<.3/-*-'(-'!C-./019+@!H26&.!+/'(!
(-92/33/-.9-!K'*2,-'!&,-.!F-+01/-,-6.2019-'P! I'9'21$-$-'*-'P!C2**-.+92'(<.9-P! I'9'21$-9/-6-'!
)'(!I'9'21$-/'9-.Q233-P!+<8/-!N--*.)'(D.<6/3-!)'Q-.>/019,2.@!5)(-$!$&++9-!-/'!+<301-+!I'9'21$-;
E<'>-D9!$/9!233-'!/'Q<3Q/-.9-'!KE9-).-'!*-$-/'+2$!-.2.,-/9-9!8-.(-'!)$!9.2*6:1/*-!)'(!2E>-D9/-.9-!
\4+)'*-'! >)! 6/'(-'@! H/-! I.2.,-/9)'*! -/'-+! I'9'21$-E<'>-D9-+! 8:.-! 23+! -/*-'+9:'(/*-+! U.<_-E9! >)!
/'/9//-.-'@!!
F-+9&9>9!2)6!(/-!,-+01./-,-'-!4E<3<*/+01-!C-(-)9)'*!Q<'!T3)++$&'()'*-'!)'(!/'!?-''9'/+!(-.!\-;
,-'+.2)$2'+D.&01-!(-.!1/-.!3-,-'(-'!+-'+/,3-'!T/+012.9-'P!/+9!-+!2,-.!$4*3/01P!233*-$-/'-!I0E8-.;
9-!6&.!-/'-!6/+014E<3<*/+01!Q-.9.-9,2.-!?/-+*-8/'')'*!>)!6<.$)3/-.-'@!

!
U(1,+(&#,(-)+:-)(1&()+1#56234'4$1#56)"&@(*(&3'156()A1(#(&,&%69()

I+!8).(-! 2)6*->-/*9P! (2++! 233-! +-'+/,3-'! T/+012.9-'!,-/! /1.-.! T<.9D632'>)'*! 2)6! E/-+/*-+! N<13-'+),;
+9.29!2'*-8/-+-'!+/'(@!I'9+D.-01-'(!./+/E<.-/01!/+9!_-(-.!9-01'/+01-!I/'*./66!/'!(2+!N<13-'+),+9.29!(-+!
T3)++-+!<(-.!N--*.)'(-+!8:1.-'(!(-.!\2/01>-/9!)'(!(-.!I$,.Y<'23-'98/0E3)'*!(-.!/$!?/-+,-99!2,*-;
3-*9-'!I/-.@!H2.2)+!/+9!+013&++/*!2,>)3-/9-'P!(2++!9-01'/+01-!I/'*./66-!/'!(-'!R'9-.32)6!(-.!%)<92!)'(!
(-'!H-392,-.-/01!/$!N--P!Q<$!ND:91-.,+9!,/+!/'!(-'!7<.+<$$-.!2)+!6/+014E<3<*/+01-.!N/019!>)!)'9-.;
32++-'!+/'(@!

!

71#56%-,) K%156B(1,) I9@-V4&%'J)

I&,;153'"&$)

)

#56;199J) "&*)
+-(##+?61$))

+'"56,+?61$(-)

P"&$+1#56)

N((+4-(''() A<Q-$,-.! ,/+!
%/99-!H->-$,-.!

"cc!,/+!"]c!W2*-! "[c!W2*-! %2/!o!=)'/!

!

N((#%1@'1&$) `E9<,-.! ,/+! A<;
Q-$,-.!

mc!,/+!bc!W2*-! "cc!W2*-! KD./3!

O#56()

)

%:.>! Mc!,/+!Lc!W2*-! [c!W2*-! %2/!o!=)'/!

!
W2,-33-! "V! 5-/9,-(2.6! 6&.! (/-! I'98/0E3)'*! Q<'! N--6<.-333-P! N--+2/,3/'*! )'(! a+01-! Q<'! (-.! I/2,32*-! ,/+! >)$! 63)0196:1/*-'!
=)'*6/+01@!

H/-! W2,-33-! "! >-/*9P! (2++! 9-01'/+01-! I/'*./66-! /'! (-'!R'9-.32)6! (-.!%)<92!)'(! /1.-'!)'$/99-3,2.-'!
%&'()'*+,-.-/01! >).! 623+01-'! 5-/9! +018-.8/-*-'(-! '-*29/Q-! T<3*-'! 6&.! (-'! T<.9D632'>)'*+-.6<3*!
Q<'!N--6<.-33-'P!N--+22/,3/'*-'!)'(!a+01-'!12,-'@! !



! ! !"L!

! =2'@! T-,.@! %:.>! KD./3! %2/! =)'/! =)3/! K)*@!! N-D9@! `E9@! A<Q@! H->!

N--6<.-33-! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! !

N--+2/,3/'*! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! !

a+01-! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! ! !

W2,-33-!]V!F.&'V!5-/96-'+9-.!6&.!-/'-!)',-(-'E3/01-!?/-+-'9'21$-!2)+!(-.!`D9/E!(-.!T<.9D632'>)'*+,/<3<*/-!Q<'!N--6<.-33-P!
N--+2/,3/'*! )'(! a+01-@!
!

K)+!(-.!`D9/E! (-.! T<.9D632'>)'*+,/<3<*/-!(-.!a+01-! /+9! (2+! 5-/96-'+9-.! 6&.! -/'-!)',-(-'E3/01-!?/-;
+-'9'21$-!>82.!*.4++-.P!&,-.+01'-/(-9!+/01!2,-.!$/9!(-$!N01)9>,-(&.6'/+!(-.!N--6<.-33-'@!T&.!(/-!
N--+2/,3/'*-P!(/-!+/01!2)++013/-++3/01!/$!N--!2)61239-'P!D.:+-'9/-.9!+/01!(2+!5-/96-'+9-.!6&.!-/'-!)',-;
(-'E3/01-! ?/-+-'9'21$-! 2)+! (-$! N--! 8/-(-.! 2'(-.+@! #$! N--P! 2)++-.123,! (-+! )'$/99-3,2.-'! %&';
()'*+,-.-/01-+P! /+9! -/'-! ?/-+-'9'21$-! ,-.-/9+! /$! %2/! $4*3/01@! H/-! N--+2/,3/'*-! -'98/0E-3'! +/01!
().01!/1.-!6.&1-.-!\2/01>-/9!)'(!(/-!E&.>-.-!H2)-.!(-.!I$,.Y<'23-'98/0E3)'*!6.&1-.!>)$!63)0196:1/;
*-'! =)'*6/+01@!H26&.! /+9!(/-!I'9'21$-!().01!(-'! 6.&1-.-'!C-*/''!(-.! \2/01>-/9!,-.-/9+! /$!`E9<,-.!
8/-(-.!-/'>)+9-33-'@!

I/'-!6/+014E<3<*/+01!)',-(-'E3/01-!?/-+-'9'21$-!2)+!(-$!R'9-.32)6!)'(!(-$!)'$/99-3,2.-'!%&';
()'*+,-.-/01!(-.!%)<92!/+9!').!/'!(-'!%<'29-'!=)'/P!=)3/P!K)*)+9!)'(!N-D9-$,-.!$4*3/01@!

H/-! I'9'21$-! Q<'! 9/-6-.*-3-*-'-'! F-+01/-,-2,32*-.)'*-'! /$! N--P! /+9! )'9-.! C-.&0E+/019/*)'*! (-.!
T<.9D632'>)'*+,/<3<*/-!(-+!N--+2/,3/'*+!/'!(-'!%<'29-'!%2/P!=)'/P!=)3/P!K)*)+9!)'(!N-D9-$,-.!$4*;
3/01@!
!

M4#1,18()!#>(3,()*(-)A1(#(&,&%69()

K,*-+-1-'!Q<'!(-.!8/.9+012693/01-'!C-(-)9)'*!(-.!B<1+9<66*-8/'')'*!6&.!(/-!C2)8/.9+01269!)'(!(-.!
%/'/$/-.)'*!Q<'!G<0182++-.+01)9>D.<,3-$-'!*/,9!-+!2)01!2)+! 6/+014E<3<*/+01-.!N/019!D<+/9/Q-!K+;
D-E9-@! H/-+! ,-9./669! ,-+<'(-.+! (/-! \2/01D3:9>-! 6&.! (/-! N--+2/,3/'*-@! H).01! (/-! S/.E)'*! (-.! C2**-.P!
8-.(-'! 6<.98:1.-'(! ?/-+123(-'! 6.-/*-3-*9@! H2,-/!8/.(! /$! U./'>/D! (-.+-3,-! I66-E9! -.>/-39!8/-! ().01!
'29&.3/01-! B)9+01)'*+D.<>-++-! J(/-! $4*3/01-.8-/+-! ().01! (/-! C2**-.2E9/Q/9:9-'! >)+:9>3/01! -'9+9-;
1-'O@! H-'! N--+2/,3/'*-'! +9-1-'! (2$/9! +2),-.-! ?/-+123(-'! /'! (-.! 62Q<./+/-.9-'! ?4.')'*! )'(! /'! (-.!
,-Q<.>)*9-'!W/-6-!>).!7-.6&*)'*@!N<301-!C-(/'*)'*-'!Q-.+)019!$2'!_2P!8/-!,-.-/9+!-.8:1'9P!2$!5);
*-.+--! +-/9! =21.>-1'9-'! ().01! (/-! C-E/-+)'*! (-.! \2/01D3:9>-! >)! +01266-'@! H/-+-! D<9-'>/-33! D<+/9/Q-!
K)+8/.E)'*!(-.!?/-+*-8/'')'*!8:.-!/'!-/'-$!E<'E.-9-'!K,,2)E<'>-D9!Q-.9/-69-.!>)!,-9.2019-'!)'(!
(2+!`D9/$/-.)'*+D<9-'>/23!8:.-!2)+>)3<9-'!JK,,2)9/-6-'P!K,,2)D.<6/3-P!K,,2)/'9-.Q233!)+8@O@!!

#$!R'9-.32)6!)'(!/$!)'$/99-3,2.-'!%&'()'*+,-.-/01!(-.!%<)92!+/'(!(-'!D<+/9/Q-'!F-+9239)'*+$4*;
3/01E-/9-'!().01!(/-!?/-+-'9'21$-!-'*-!F.-'>-'!*-+-9>9@!H/-+!Q<.!233-$!().01!(-'!*-*-,-'-'!s)-.;
+01'/99!(-+!F-./''-+@!K3+!%4*3/01E-/9-'!+-/-'!1/-.!(2+!%<(-33/-.-'!Q<'!?/-+,:'E-'!6&.!(/-!<D9/$/-.9-!
a+01-'!T<.9D632'>)'*!<(-.!(/-!F-+9239)'*!-/'-+!*-'&*-'(!9/-6-'!W238-*-+!23+!%/*.29/<'+E<../(<.!6&.!
(/-! 2)6+9-/*-'(-'! N--6<.-33-'! -.8:1'9@! N<339-'! (/-! K)68-.9)'*+$2++'21$-'! J>8-/9-.! %)<922.$P!
F-./''-!K)68-/9)'*-'O! .-23/+/-.9!8-.(-'P! -.*-,-'! +/01! 63-X/,3-.-! )'(!8/.E)'*+Q<33-.-!F-+9239)'*+;
$4*3/01E-/9-'!,-/!(-.!?/-+2,'21$-!)'(!(/-!'-*29/Q-'!K)+8/.E)'*-'!E4''9-'!$/'/$/-.9!8-.(-'@! !



! ! !"[!

A4&B(>,14&(''()Q@(-'($"&$(&)B"-)F(-@(##(-"&$)*(-)K(@(&#-%"9#1,"%,14&)+:-)
*1()#(&#1@'(&)71#56%-,(&)19)W&,(-'%"+)*(-)H"4,%/))

)
!''$(9(1&()E-"&*#?,B()

#$!5)+2$$-'12'*!$/9!\-,-'+.2)$2)68-.9)'*-'!2'!T3/-++*-8:++-.'!12,-'!+/01!6<3*-'(-!F.)'(+:9;
>-!*-6-+9/*9V!

"@! %2++'21$-'!6&.!T/+012.9-'!$/9!-/'-$!F-6:1.()'*++929)+!+/'(!>)!D./<./+/-.-'!

]@! S-'/*-!gF.<++-!%2++'21$-'h!+/'(!Q/-3-'!gE3-/'-'!%2++'21$-'h!Q<.>)>/-1-'@!I+!*/,9!S/.;
E)'*+>/-3-! (/-!$/9! E3-/'-'P! D)'E9)-33-'!%2++'21$-'! *2.! '/019! >)! -..-/01-'! +/'(@! \-9>9-.-+!
9./669! /$!E<'E.-9-'!T233!(-.!%)<92!>)@!%/9!E3-/'.:)$/*-'P!D)'E9)-33! /+<3/-.9-'!%2++'21$-'P!
8/.(! (/-! I.1239)'*! (-.! Q<$! K)++9-.,-'! ,-(.<19-'! %)<92! N--6<.-33-! )'(! (-.! *-6:1.(-9-'!
a+01-!'/019!$4*3/01!+-/'@!!

M@! S-''! /$$-.! (/-! `D9/<'! ,-+9-19! )'(! -+! (/-! *-*-,-'-'! B2'(,-(/'*)'*-'! >)32++-'P! +/'(!
%2++'21$-'! >).! K)68-.9)'*! -/'-+! T3/-++*-8:++-.+! /$! %&'()'*+,-.-/01! >)! ,-*/''-'! )'(!
(2''!T3)++2)68:.9+!6<.9>)+-9>-'@!

K)+! (/-+-'! 233*-$-/'-'! F.)'(+:9>-'! 3:++9! +/01! (2+! 7<.*-1-'! /$! ?<'>-D9D-./$-9-.! 2,3-/9-'@! H/-!
%2++'21$-'!12,-'!+/01!D./<./9:.!2'!(-'!\-,-'+.2)$2'+D.&01-'!(-.!N--6<.-33-P!(-.!a+01-!)'(!(-+!
N--+2/,3/'*+!>)!<./-'9/-.-'@!S<,-/!\-9>9-.-.!').!().01!(/-!?/-+-'9'21$-'!2)+!*.4++-.-.!S2++-.9/-6-!
(-+!N--+!,-9.<66-'!/+9@!%2++'21$-'!>)$!N01)9>!(-+!N--+2/,3/'*+!+/'(!(-+123,!').!/$!5)+2$$-'12'*!
$/9!(-$!I'9'21$-.-*/$-!,-/!(-.!?/-+2)+,-)9)'*!2)+!(-$!N--!>)!,-9.2019-'@!

H/-!N01266)'*!Q<'!*--/*'-9-'!\-,-'+.:)$-'! 6&.!(2+!C201'-)'2)*-! /+9!)'2,1:'*/*!Q<'!(-'!%2++;
'21$-'!/$!F-./''-!(-.!%)<92!>)!D.&6-'@!!

!

H%##&%69(&)B"-)I-6%',"&$)*(-)N((+4-(''()"&*)O#56()

G/+9<./+01-!?2.9-'!>-/*-'P!8/-!+/01!(-.!R'9-.32)6!(-.!%)<92!2$!K'62'*!(-+! 3-9>9-'!=21.1)'(-.9+! /'!
Q-.+01/-(-'-!K.$-!2)6*-6:01-.9!129! JK'12'*!"O@!H2$/9!-'9+92'(!-/'!+/01!+9-9+!82'(-3'(-+!F-6&*-!
2)+!<D9/$23-'! \-,-'+,-(/'*)'*-'! 6&.! ?/-+32/01-.!8/-! -+! N--6<.-33-'!)'(!a+01-'! +/'(@!S/-!,-.-/9+!
6-+9*-+9-339!E2''!(/-+-.!5)+92'(!2,-.!2)+!'21-3/-*-'(-'!F.&'(-'!'/019!$-1.!Q<33)$6:'*3/01!8/-(-.;
1-.*-+9-339!8-.(-'@!%/9!(-.!K)66:01-.)'*!(-.!B-)++$&'()'*!/'!(-'!R.'-.+--!129!$2'!-/'!,-/+D/-3;
1269-+! B-6-.-'>D.<_-E9! -/'-.! Q<.,/3(3/01-'! H-392+2'/-.)'*P! (/-! /$! I/'E32'*! $/9! (-.! ?/-+*-8/'')'*P!
(-$!I.<+/<'++01)9>!)'(!(-.!I.1<3)'*+')9>)'*!.-23/+/-.9!8).(-@!I+! 3/-*9!2)6!(-.!G2'(P!2)01! 6&.!(/-!
B-Q/923/+/-.)'*!(-.!%)<92$&'()'*P!/'!(/-+-!B/019)'*!>)!(-'E-'@!N<!-.+92)'9!-+!'/019P!(2++!(/-!T201;
3-)9-! (-+! ICNP! /'! 5)+2$$-'2.,-/9!$/9! (-'! T2013-)9-'! (-.! ?S`P! 23+!%2++'21$-! >).! \-,-'+.2)$;
2)68-.9)'*!-/'-!72./2'9-!$/9!-/'-$!>)+:9>3/01-'!N-/9-'2.$!/'!(-.!U)66-.><'-!(-+!A29).+01)9>*-,/-;
9-+!G<D6.:,-'!)'(!K)68-/9)'*-'!(-+!,-+9-1-'(-'!F-./''-+!Q<.+0132*-'!J%2++'21$-!"M!(-.!().01!
(2+!ICN!*-D.&69-'!I.+29>!)'(!K)+*3-/01+$2++'21$-'P!-.8:1'9! /$!?).>;oI.*-,'/+D.<9<E<33!gR$+-9;
>)'*! A)9>)'*+D3:'-! G<D6.:,-'h! Q<$! ][@! K)*)+9! ]c"ZO@! A-,-'! (-.! N2'/-.)'*! (-+! N018233;N)'E;
U.<,3-$+P!(-.!F-8:1.3-/+9)'*!(-.!6.-/-'!T/+0182'(-.)'*!)'(!(-.!7-.,-++-.)'*!(-+!F-+01/-,-12)+;
1239+!129!(/-+-!%2++'21$-!(2+!*.4++9-!U<9-'>/23P!-/'-'!8-+-'93/01-'!C-/9.2*!>).!I.1239)'*!(-.!Q<$!



! ! !"Z!

K)++9-.,-'!,-(.<19-'!%)<92!N--6<.-33-!>)!3-/+9-'@!\-,-'+.2)$2)68-.9)'*-'!6&.!(/-!N--6<.-33-!12;
,-'!2)01!6&.!(/-!I.1239)'*!(-.!a+01-'D<D)329/<'!D<+/9/Q-!I66-E9-@!H/-!\-,-'+.2)$2'+D.&01-!(/-+-.!
,-/(-'!T/+012.9-'!+/'(!/'!*-8/++-'!\-,-'+D12+-'!+-1.!:1'3/01@!!

H/-!D<+/9/Q-'!I66-E9-!-/'-+!N-/9-'2.$-+!)'(!(-.!K)68-/9)'*!(-+!,-+9-1-'(-'!F-./''-+!+/'(!<66-';
+/0193/01@! H).01! (/-! \2)6Q-.3:'*-.)'*! 8/.(! (2+! K'*-,<9! 2'! \2/01;! )'(! K)68)01+12,/929-'! 63:01-';
$:++/*! Q-.*.4++-.9@! I+!-'9+9-1-'! >8-/!F-./''-!$/9!)'9-.+01/-(3/01-.! N9.4$)'*+;!)'(!W/-6-'Q2./2'>!
)'(!(2$/9!-/'-!*.4++-.-!7/-36239!2'!G2,/929++9.)E9).-'@!H2+!F-8:++-.!,-E<$$9!$-1.!T.-/1-/9P!+/01!
+-/'-.!HY'2$/E!-'9+D.-01-'(!>)!-'98/0E-3'!)'(!>)!Q-.:'(-.'@!H).01!#'+9.-2$!;!%2++'21$-'!E2''!
(/-!F-8:++-.-'98/0E3)'*!(-$!\-,-'+.2)$2'+D.)01!(-.!N--6<.-33-!)'(!a+01-!-'9+D.-01-'(!*-3-'E9!
8-.(-'@!H/-! K,63)++E2D2>/9:9!8/.(! ().01! (/-! U.<6/3-.8-/9-.)'*! )'(! (-'! >)+:9>3/01-'! N-/9-'2.$!-.;
1-,3/01! -.1419@! I+! /+9! (2Q<'! 2)+>)*-1-'P! (2++! +/01! (2$/9! (/-! G:)6/*E-/9! Q<'! ?/-+-'9'21$-'! 2)+!
G<0182++-.+01)9>*.&'(-'!.-()>/-.9@!5)(-$!/+9!-/'-!*.4++-.-!T3-X/,/3/9:9!6&.!(/-!S213!(-+!5-/9D)'E9+!
(/-+-.!I'9'21$-'!>)!-.82.9-'@!

A-,-'!(-.!i66')'*!-/'-+!>8-/9-'!F-./''-+P!,/-9-'!+/01!K)68-/9)'*-'!(-+!,-+9-1-'(-'!F-./''-+!23+!
8-/9-.-! %2++'21$-'! >).! \-,-'+.2)$2)68-.9)'*! 2'@! H26&.! E<$$-'! (/-! N9.-0E-'! Q<'! (-.! Q<.*-;
+0132*-'-'!7-.>8-/*)'*!,/+!>).!%&'()'*!/'!(-'!N--!)'(!(/-!N9.-0E-!>8/+01-'!F-.+2)-.+9.2++-!)'(!
\)>-.'-.+9.2++-!/'!T.2*-@!

H).01!K)68-/9)'*-'!(-+!F-./''-+!E4''9-!(-$!T3)++P!/''-.123,!-/'-+!(-6/'/-.9-'!B2)$+P!8/-(-.!-/'-!
*-8/++-! HY'2$/E! >).&0E*-*-,-'! 8-.(-'@! K)01! 1/-.! /+9! (2Q<'! 2)+>)*-1-'P! (2++! ().01! #'+9.-2$;
%2++'21$-'!(/-!HY'2$/E!+<!>)!3-/9-'!/+9P!(2++!6&.!(/-!>)!64.(-.'(-'!T/+012.9-'!(/-!8/.E)'*+Q<33+9-'!
I66-E9-!-.>/-39!8-.(-'@!5/-3!$)++!-+!+-/'P!1/-.!*--/*'-9-!G2,/929-!6&.!(/-!\2/012,32*-!(-.!a+01-'!)'(!
F-8:++-.+9.)E9).-'!6&.!_)Q-'/3-!N--6<.-33-'!)'(!a+01-'!>)!+01266-'@!!

I/'! '-)-.! %<)922.$! )'(! (/-! F-./''-! K)68-/9)'*! /$! (/+E)9/-.9-'! K)+$2++P! 12,-'! '/019! >)! )'9-.;
+01:9>-'(-!K)+8/.E)'*-'!2)6!(/-!GY(.<3<*/-!(-+!T3)++-+@!I+!Q-.+9-19!+/01!(21-.!Q<'!+-3,+9P!(2++!(/-;
+-!K)+8/.E)'*-'!/$!G/',3/0E!2)6!(/-!G<0182++-.+/01-.1-/9!().01!-/'-'!T201/'*-'/-).!>)!,-).9-/3-'!
+/'(@!

!

H%##&%69(&)B"-)72-*(-"&$)84&)"+(-'%156(&*(&)71#56%-,(&);1()X(56,)"&*)A%->+(&%-,1$()

#$!5)+2$$-'12'*!$/9!(-.!A)9>)'*+D32')'*!G<D6.:,-'!+/'(!#(--'!>).!K)68-.9)'*!(-+!N--)6-.+!/$!
8-+93/01-'! C-.-/01! )'(! (/-! N01266)'*! Q<'! \2/01*-,/-9-'! 6&.! E2.D6-'2.9/*-! T/+01-! )'(! G-019-! 8-/9!
6<.9*-+01./99-'!JI.*-,'/+D.<9<E<33!R$+-9>)'*!A)9>)'*+D3:'-!G<D6.:,-'P!][@cb@]c"ZO@!

H/-+-! %2++'21$-'! +/'(! +/''Q<33P! '/019! >)3-9>9! (-+123,P! 8-/3! 63201-P! +/01! +01'-33! -.8:.$-'(-! )'(!
':1.+9<66.-/01-! C)019-'P! 2$! $/993-.8-/3-! )39.2<3/*<9.<D1-'! 7/-.823(+9:99-.+--P! -/'! %2'*-3,/<9<D!
*-8<.(-'! +/'(@!H/-+-! T320182++-.><'-'!)'(!j,-.+018-$$)'*+8/-+-'P! (/-! 6&.! (/-! N-3,+9(&'*)'*!
(-+!N--+!)'(!(2$/9!6&.!(/-!U.<()E9/Q/9:9!23+!T/+01*-8:++-.!+<!8/019/*!82.-'P!8).(-'!/'!(-'!3-9>9-'!
]cc! =21.-'P! ,-+<'(-.+! 2$! :)++-.-'! N--P! *.<++63:01/*! 2)6*-+01&99-9! )'(! &,-.,2)9@! H/-+-! I/'*./66-!
+/'(! /..-Q-.+/,-3@! I'9+D.-01-'(! 8/019/*! /+9! -+P! +<301-! C/<9<D-P! 2)01! 8-''! +/-! ').! E3-/'63:01/*! -/'-!
D)'E9)-33-!S/.E)'*!-'96239-'P!8/-(-.!1-.>)+9-33-'@!I+! /+9!233-.(/'*+!(2.2)6!1/'>)8-/+-'P!(2++!(2Q<'!
Q<.!233-$!T/+012.9-'!<1'-!F-6:1.()'*++929)+!D.<6/9/-.-'@!H/-+!*/39!-+!,-/!(-.!U./<./+/-.)'*!(-.!%2++;
'21$-'!>)!*-8/019-'@! !



! ! !"m!

H%##&%69(&)B"-)72-*(-"&$)*(#)=%56&("&%"$(#)

S/-! 8-/9! 6&.! (2+! C201'-)'2)*-P! /$! U-./$-9-.! (-+! Q<.3/-*-'(-'! C-./019+! *--/*'-9-.! \-,-'+.2)$!
*-+01266-'!8-.(-'!E2''P!$&++9-!*-'2)-.!)'9-.+)019!8-.(-'@!#$!B21$-'!(-.!8-/9-.-'!U32')'*+2.;
,-/9-'!/+9!(/-+-!Q<$!K)++9-.,-'!,-(.<19-!K.9!2,-.!/'!(/-!j,-.3-*)'*-'!-/'>),->/-1-'@!#'!239-'!?2.;
9-'! +/'(! E3-/'-! <66-'-! T3/-++*-8:++-.! -/'*->-/01'-9P! (/-! D<9-'>/-33! 23+! C201'-)'2)*-'! G2,/929-! /'!
T.2*-!E<$$-'@!H/-!`66-'3-*)'*!+<301-.!F-8:++-.!8).(-!/$!B21$-'!(-.!A)9>)'*+D32')'*!G<D6.:;
,-'!J%2++'21$-'D32')'*P!C-./019!>)$!7<.D.<_-E9k!N92),3/P!?).291!r!U2.9'-.P!5&./01O!Q<.*-+0132*-'@!H-.!I'9+01-/(!
6&.!-/'-!K)+(<3)'*!+<33! /'!-/'-.!+D:9-.-'!U.<_-E9D12+-!-.6<3*-'@!H2''>)$23!/+9!(/-!T.2*-!(-.!T4.(-;
.)'*!(-+!C201'-)'2)*-+!>)!D.&6-'@!H/-+-!-/'*-(<39-'!?3-/'*-8:++-.!3/-*-'!2)++-.123,!(-+!C-./019+;
D-./$-9-.+@!

!

M-14-1#1(-"&$)

S/-!,-.-/9+!6-+9*-+9-339P!129!+/01!(/-!U./<./+/-.)'*!(-.!%2++'21$-'!2'!(-.!-.>/-39-'!S/.E)'*!>)!$-+;
+-'@! %2++'21$-'! $/9! -/'-.! *-8/++-'! >)+2$$-'1:'*-'(-'! T3:01-'2)+(-1')'*! +01'-/(-'! (2,-/!
,-++-.! 2,! 23+! Q/-3-! /+<3/-.9-P! D)'E9)-33-! E3-/'-!%2++'21$-'@!R'2,1:'*/*! Q<'! (-.! U./<./+/-.)'*! (-.!
-/'>-3'-'! %2++'21$-P! +/'(! 233-! /$! C-./019+D-./$-9-.! (/+E)9/-.9-'! )'(! *-D32'9-'! %2++'21$-'! >)!
E<<.(/'/-.-'@!
!

M-14-1,?,).))
71#56234'4$1#56)"&@(*(&3'156)A1(#(&,&%69()

S-/3! (/-! ?/-+-'9'21$-! (/.-E9-! K)+8/.E)'*-'! 2)6! (-'! T<.9D632'>)'*+-.6<3*! Q<'! N--6<.-33-'! )'(!
a+01-'!12,-'P!/+9!-/'!6/+014E<3<*/+01!)',-(-'E3/01-+!I'9'21$-.-*/$-!$/9!1<1-.!U./<./9:9!>)!/'/9//-;
.-'@!H2,-/! +/'(!(/-!,/+1-./*-'!K)632*-'!(-.! *-8:++-.+01)9>.-0193/01-'!C-8/33/*)'*! >).!?/-+-'9'21;
$-P!/$!N/''-!(-+!CF!&,-.!(/-!T/+01-.-/P!>)!$<(/6/>/-.-'@!!

5)$! N01)9>-! (-.! T<.9D632'>)'*+*-,/-9-! (-.! N--+2/,3/'*-! /+9! >)+2$$-'!$/9! 233-'! KE9-).-'! -/'! K,;
,2)E<'>-D9!>)!-'98/0E-3'@!H/-+-!%2++'21$-!129!'/019!(/-!*3-/01-!H./'*3/01E-/9P!8/-!(2+!I'9'21$-;
.-*/$-!/'!(-.!%)<92!+-3,+9@!!

M-14-1,?,)<)
K(@(&#-%"9%"+;(-,"&$(&)+:-)N((+4-(''()"&*)O#56())

C-9.2019-9!$2'!(/-!Q<.12'(-'-'!U32')'*-'!)'(!#(--'+E/>>-'!>).!4E<3<*/+01-'!K)68-.9)'*!(-+!R';
9-.32)6-+!(-.!%)<92!)'(!(-+!*2'>-'!F-,/-9-+!G<D6.:,-'!2)+!6/+014E<3<*/+01-.!N/019P!+<!+/'(!(/-!i66;
')'*!-/'-+!>8-/9-'!%)<922.$+!)'(!(/-!F-./''-;K)68-/9)'*-'!)'9-.123,!(-.!?2'9<'++9.2++-!,/+!>).!
%&'()'*P! D./<./9:.! >)! .-23/+/-.-'@! S-''! -+! '/019! *-3/'*9P! (/-+-! \-,-'+.2)$2)68-.9)'*! +<,23(! 23+!
$4*3/01! >)! .-23/+/-.-'P! E<$$9! $2'! *)92019-.3/01! >)$! N013)++P! (2++! (/-! %)<92+--6<.-33-! )'(! (/-!
a+01-!8<13!E-/'-!j,-.3-,-'+012'0-!12,-'@!

! !



! ! !"b!

M-14-1,?,)C)
H%##&%69(&)B"-)72-*(-"&$)84&)W+(-)'%156(&*(&)71#56%-,(&);1()X(56,)"&*)A%->+(&%-,1$()

H/-! Q<.*-+0132*-'-! B-'29)./-.)'*! (-+! N--)6-.+! /$! 8-+93/01-'! C-.-/01! (-+! A29).+01)9>*-,/-9-+!
G<D6.:,-'!/+9!8-.9Q<33!)'(!8-/9-.!>)!Q-.6<3*-'@!S-/3!-+!Q<.!233-$!T/+012.9-'!<1'-!F-6:1.()'*++929)+!
64.(-.9P!/+9!(/-!U./<./9:9!6&.!-/'-!R$+-9>)'*!_-(<01!8-'/*-.!1<01@!

)
M-141-1,?,)D)
H%##&%69(&)B"-)72-*(-"&$)*(#)=%56&("&%"$(#)

`,8<13!(2+!C201'-)'2)*-!-/'-!+92.E!*-6:1.(-9-!K.9! /+9P!+/'(!(/-!%2++'21$-'!>).!T4.(-.)'*!'/019!
$/9!<,-.+9-.!U./<./9:9! >)! .-23/+/-.-'@!H2+!C201'-)'2)*-! /+9! /$!U-./$-9-.!(-+!Q<.3/-*-'(-'!C-./019+!
'/019!$-1.!'201*-8/-+-'@!H/-+-!K.9!8:.-!().01!-/'-'!#'/9/23,-+29>!8/-(-.!2'>)+/-(-3'@!`,!-/'-!+<3;
01-!S/-(-.2'+/-(3)'*!-.6<3*Q-.+D.-01-'(!/+9!1:'*9!(2Q<'!2,P!8/-8-/9!?3-/'*-8:++-.! /$!H-392.2'(;
,-.-/01!2)+*-(<39!8-.(-'!)'(!23+!C201'-)'2)*-'!C/<9<D-!*--/*'-9!+/'(@!

!

!
R'2,1:'*/*!Q<'!(-.!U./<./+/-.)'*!<(-.!(-$!5-/9D)'E9!(-.!E<'E.-9-'!B-23/+/-.)'*!-/'-.!%2++'21$-P!
+/'(!8/-!,-.-/9+!6-+9*-+9-339P!233-!%2++'21$-'!2)6!-/'2'(-.!2,>)+9/$$-'!)'(!>)!E<<.(/'/-.-'@!
!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

S-**/+!c[@!A<Q-$,-.!]c"ZP!=<+-6!%)**3/!

!

!"#$%"&'(*T/+01-.-/;!)'(!=2*(,-.29)'*!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!=<+-6!%)**3/P!S-**/+!
ttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttttt)
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