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1@= J=E9JC9:D= ?JGOL@ G> 0G;A9D +=LOGJC 0AL=K�0=JNA;=K �0+0� KM;@ 9K
#9;=:GGC� *Q0H9;=� ,JCML 9F< L@=AJ E9FQ J=D9LAN=K 9;JGKK L@= OGJD< AK GF=
G> L@= ;D=9J=KL AF<A;9LAGFK L@9L <A?AL9D L=;@FGDG?A=K 9J= ;@9F?AF? J9<A;9DDQ L@=
;GEEMFA;9LAGF D9F<K;9H=
 *9FQ 9;LAN= MK=JK KH=F< @GMJK GF L@= &FL=JF=L
OGJCAF? 9F< KG;A9DARAF? MKAF? 0+0 9F< L@=Q 9J= H=J;=AN=< :Q KGE= G> L@=K=
9;LAN= MK=JK 9K 9 NAJLM9DDQ AF<AKH=FK9:D= >GJE G> ;GEEMFA;9LAGF
 1@=
HJAF;AHD=K G> KG;A9D F=LOGJCAF? 9J= :=AF? OGN=F AF;J=9KAF?DQ AFLG L@= N=JQ
>9:JA; G> L@= &FL=JF=L
 4@AD= L@= ;MJJ=FL HM:DA; <=:9L= 9JGMF< 0+0 AK G>L=F
<GEAF9L=< :Q ;GF;=JFK GN=J L@=AJ HGL=FLA9D JGD= AF MF<=JEAFAF? HJAN9;Q� GJ
=F9:DAF? :MDDQAF? GJ HJ=<9LAGF� L@=K= HD9L>GJEK H=J>GJE AEHGJL9FL JGD=K AF
L@= DAN=K G> L@=AJ 9;LAN= HGHMD9LAGFK
 1@=J= 9J= E9FQ =P9EHD=K G> @GO
<=N=DGHE=FL 9F< KG;A9D ;@9F?= GJ?9FAK9LAGFK 9J= :=?AFFAF? LG =F?9?=
HJG<M;LAN=DQ OAL@ L@=K= F=LOGJCK
 1@AK J=HGJL L@=J=>GJ= 9AEK LG ?9L@=J
D=9JFAF? >JGE L@GK= =PH=JAE=FLK W 9F< GL@=J J=D=N9FL J=K=9J;@ W 9K 9 :9KAK
>GJ >GJO9J<�DGGCAF? J=;GEE=F<9LAGFK GF L@=AJ HGL=FLA9D MK= AF �&!0
;GEEMFA;9LAGF
 1@= J=HGJL AK GJ?9FAR=< AFLG L@J== =D=E=FLK�
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1@AK ;GN=JK L@J== LGHA;K�
D 4= AFLJG<M;= L@= KM:B=;L E9LL=J 9F< L@= E=L@G<GDG?Q :=@AF< L@AK J=HGJL

D 4= <=K;JA:= @GO QGMF? H=GHD= 9J= =F?9?AF? OAL@ GFDAF= KG;A9D F=LOGJCAF?
9F< L@= KA?FA>A;9FL AEH9;L L@9L KG;A9D F=LOGJCAF? K=JNA;=K 9J= @9NAF? GF
L@=AJ MK=JK\ 9;LANALQ 9F< :=@9NAGMJK


D 4= <=K;JA:= 9 FME:=J G> =PAKLAF? 9HHJG9;@=K L@9L ;GEEMFA;9LGJK 9F<
AF<ANA<M9DK 9J= L9CAF? LG MK= KG;A9D F=LOGJCAF? LG K@9J= E=KK9?=K 9:GML
@=9DL@ 9F< KG;A9D ;@9F?= AKKM=K
 4= =F< ;@9HL=J L@J== OAL@ 9 K=JA=K G>
HJAF;AHD=K >GJ KG;A9D F=LOGJC 9O9J= ;GEEMFA;9LGJK


�� ’9/0< >30 �:990>

1@AK DGGCK 9L :9;C?JGMF< AKKM=K AF EGJ= <=L9AD�
D 4= KMJN=Q L@= >=9LMJ=K G> KG;A9D F=LOGJCK AF EGJ= <=HL@� 9F< G>>=J 9F
9F9DQKAK G> @GO L@= <=KA?F G> <A>>=J=FL KG;A9D F=LOGJCK ;J=9L= 9 J9F?= G>
;@9DD=F?=K 9F< GHHGJLMFALA=K >GJ ;GEEMFA;9LGJK


D 4= =P9EAF= L@= L9C= MH G> GFDAF= KG;A9D F=LOGJCAF? AF <A>>=J=FL H9JLK G> L@=
OGJD< AF L@= ;GFL=PL G> L@= KHJ=9< G> <A?AL9D L=;@FGDG?A=K� AF;DM<AF? L@=
AEH9;L G> L@= EG:AD= H@GF=
 1@JGM?@ L@AK O= G>>=J AFKA?@LK AFLG L@= <A>>=J=FL
<QF9EA;K G> GFDAF= KG;A9D F=LOGJCAF? AF <A>>=J=FL ;GMFLJA=K 9F< ;GFL=PLK


D 4= DA>L GMJ =Q=K LG L@= @GJARGF 9F< <=K;JA:= HGKKA:D= >MLMJ=K� AF L=JEK G>
<JAN=JK >GJ ;@9F?= 9F< LJ=F<K O= ;9F A<=FLA>Q
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1@AK =D=E=FL <J9OK LG?=L@=J L@= <A>>=J=FL KLJ9F<K AF L@= J=HGJL�
D 4= KMEE9JAK= L@= E9AF >AF<AF?K
D 4= <=N=DGH 9 K=JA=K G> J=;GEE=F<9LAGFK >GJ �&!0 ;GEEMFA;9LGJK GF @GO
L@=Q ;9F MK= GFDAF= KG;A9D F=LOGJCAF? LG =F?9?= OAL@ QGMF? H=GHD=

D 4= KM??=KL KGE= KH=;A>A; F=PL KL=HK
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1@= J=HGJL >G;MK=K H9JLA;MD9JDQ� L@GM?@ FGL =P;DMKAN=DQ� GF H=GHD= 9?=< �����
AF ����
 1@AK 9?= ;G@GJL AK >9J EGJ= DAC=DQ LG ;GFL9AF 9;LAN= MK=JK G> 0G;A9D
+=LOGJC 0AL=K L@9F GD<=J 9?= ;G@GJLK
 &F E9FQ ;GFL=PLK 9;JGKK L@= OGJD< L@AK
?=F=J9LAGF @9K ?JGOF MH OAL@ 9;;=KK LG <A?AL9D ;GEEMFA;9LAGF L=;@FGDG?A=K
9F< AF KG;A=LA=K ;GF<ALAGF=< :Q <A?AL9D ;GEEMFA;9LAGF
 !A?AL9D ;GEEMFA;9LAGF
L=;@FGDG?A=K @9N= FGL :==F KGE=L@AF? L@=Q @9N= 9<GHL=< 9>L=J D=9JFAF?
9:GML GJ?9FAK9LAGFK� E=L@G<K G> ;GEEMFA;9LAGF 9F< KG;A=LQ� 9F< 9>L=J
<=N=DGHAF? L@=AJ GOF A<=FLALA=K 9F< >JA=F<K@AH ?JGMHK W :ML <A?AL9D
;GEEMFA;9LAGF L=;@FGDG?A=K @9N= G>L=F :==F H=JN9KAN= <MJAF? L@=AJ =9JDQ
Q=9JK� <MJAF? L@=AJ >GJE9LAN= =PH=JA=F;=K� 9F< O@ADKL L@=Q 9J= E9CAF?
AEHGJL9FL DA>= <=;AKAGFK
 1@= <A>>=J=F;=K :=LO==F L@AK ;GFF=;L=< ?=F=J9LAGF
�KGE=LAE=K J=>=JJ=< LG 9K <A?AL9D F9LAN=K� 9F< GD<=J ?=F=J9LAGFK 9J= AF KGE=
;9K=K ?J=9L=J L@9F ;GFN=FLAGF9D +GJL@�0GML@ <A?AL9D <ANA<=K
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,->-47816/ +7=6<:1-;� <0- 6-?-: /-6-:)<176 7. +76;=5-:; ):- ;1/61.1+)6<4A
A7=6/-: <0)6 -4;-?0-:-� �6 <0- ,->-478-, ?7:4,� <0- )>-:)/- )/- 7. <0-
878=4)<176 1; ���� A-):;� ?014- 16 <0- ,->-47816/ ?7:4,� 1< 1; 2=;< �
�
 A-):;�
$0- )>-:)/- )/- 16 �;1) 1; ���� A-):; )6, 16 �)<16 �5-:1+) 1< 1; �
�� A-):; �
*=< 16 �.:1+) 1< 1; 2=;< 
��� A-):;� (7=6/-: +76;=5-:; <-6, <7 0)>- ,1..-:-6<
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,-576;<:)<-, 16 )457;< )44 7. <0- 
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&F L@AK J=HGJL O= MK= L@= L=JE GFDAF= KG;A9D F=LOGJCAF? 9K K@GJL@9F< >GJ
;GEEMFA;9LAGF :=LO==F ?JGMHK G> H=GHD= E=<A9L=< 9L KGE= HGAFL :Q
&FL=JF=L L=;@FGDG?A=K
 1@AK E=<A9LAGF G>L=F �:ML FGL =P;DMKAN=DQ� L9C=K HD9;=
L@JGM?@ 0G;A9D +=LOGJC 0=JNA;=K �0+0� KM;@ 9K #9;=:GGC GJ ,JCML�
9;;=KK=< NA9 ;GEHML=JK GJ� AF;J=9KAF?DQ� EG:AD= H@GF=K
 *GJ= 9F< EGJ=
0+0 9J= FGL 9;;=KK=< GFDQ 9K <=KLAF9LAGF O=:KAL=K� :ML L@= >=9LMJ=K G>
H9JLA;MD9J 0+0 9J= E9<= 9N9AD9:D= AF XOA<?=LKY O@A;@ ;9F := =E:=<<=<
GF <A>>=J=FL O=:KAL=K 9F< AF <=NA;=K KM;@ 9K L=D=NAKAGFK� ?9E=K ;GFKGD=K
9F< GL@=J &FL=JF=L 9;;=KK <=NA;=K
 4= @9N= L@AK EMDLA�HD9L>GJE F9LMJ= G>
0G;A9D +=LOGJC 0=JNA;=K AF EAF< O@=F O= ;GFKA<=J L@=E� 9F< 0+0 K@GMD<
FGL := J=9< 9K KAEHDQ J=>=JJAF? LG 9 ;GDD=;LAGF G> O=:KAL=K


4= 9<GHL 9F AFL=FLAGF9DDQ :JG9< <=>AFALAGF G> GFDAF= KG;A9D F=LOGJCAF? LG L9C=
9;;GMFL G> L@= AEHGJL9F;= G> L@= EG:AD= H@GF= AF E9FQ =E=J?AF? E9JC=LK
9;JGKK L@= OGJD<
 4= H9Q H9JLA;MD9J 9LL=FLAGF LG :GL@ L@= =E=J?=F;= G> KE9JL
H@GF=K �G>L=F 9K HGO=J>MD 9K @A?@�=F< ;GEHML=JK� 9F< OAL@ @A?@�KH==<
EG:AD= &FL=JF=L 9;;=KK� 9K &FL=JF=L 9;;=KK <=NA;=K 9:D= LG NA=O 9;;=KK >MDDQ
>=9LMJ=< 0+0 HD9L>GJEK� 9F< LG KG;A9D F=LOGJCAF? LGGDK KM;@ 9K L@= HGHMD9J
0GML@ �>JA;9F HD9L>GJE *P&1� <=KA?F=< LG HJGNA<= LGGDK >GJ L=PL�:9K=< KG;A9D
;GEEMFA;9LAGF 9;JGKK >9J OA<=J J9F?= G> EG:AD= @9F<K=LK
 4= 9DKG AF;DM<=
AF GMJ <=>AFALAGF G> GFDAF= KG;A9D F=LOGJCAF? ;GEEMFA;9LAGF O@A;@ E9Q KL9JL
GF FGF�&FL=JF=L ;@9FF=DK� :ML O@A;@ 9L KGE= HGAFL E9C=K KA?FA>A;9FL MK= G>
L@= &FL=JF=L� KM;@ 9K EG:AD= H@GF= L=PL�E=KK9?= :9K=< 9;;=KK LG 1OALL=J�
GJ L@= +A?=JA9F EA;JG:DG??AF? K=JNA;=� +9B9�-MDK=�
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1@AK J=HGJL AK GF= ;GEHGF=FL G> L@= OGJC :=AF? ;9JJA=< GML :Q L@=
 GEEMFA;9LAGF 4GJCAF? $JGMH G> L@= 9A<K���� AFALA9LAN= �OOO
9A<K����
GJ?��

1@= ;GJ= IM=KLAGF >GJ L@= ?JGMH AK @GO KG;A9D F=LOGJCAF? L=;@FGDG?Q @9K
;@9F?=< 9F< OADD ;@9F?= L@= O9Q H=GHD= ;GEEMFA;9L= 9:GML AKKM=K 9F<
:=@9NAGMJK L@9L AEH9;L GF %&3 NMDF=J9:ADALQ


1@= J=K=9J;@ :=@AF< L@AK J=HGJL @9K :==F ;9JJA=< GML :Q 9 ?JGMH G> H=GHD=
OGJCAF? AF >AN= ;GMFLJA=K AF <A>>=J=FL J=?AGFK G> L@= OGJD<� �J9RAD� &F<A9� 0GML@
�>JA;9� 1@9AD9F< 9F< L@= 2FAL=< (AF?<GE
 4= @9N= <J9OF MHGF =KL9:DAK@=<
DAL=J9LMJ= GF KG;A9D F=LOGJCAF? 9F< 0+0 >JGE L@= 2(� 20 9F< "MJGH=� 9F<
KGM?@L LG ;GEHD=E=FL L@AK OAL@ <AJ=;L >A=D< J=K=9J;@ �AF;DM<AF? >G;MK ?JGMHK
9F< GF= EAFA�KMJN=Q�� ;9K= KLM<A=K 9F< 9F9DQKAK >JGE FGF�," ! ;GMFLJA=K
LG ;GEH9J= 9F< ;GFLJ9KL L@= O9Q AF O@A;@ KG;A9D F=LOGJCAF? AK <=N=DGHAF?
9;JGKK 9 J9F?= G> ;GFL=PLK
 1@JGM?@GML L@AK J=HGJL O= @9N= LJA=< LG =KL9:DAK@
?=F=J9D >=9LMJ=K 9F< HJAF;AHD=K G> GFDAF= KG;A9D F=LOGJCAF?� O@A;@ @9N=
K9DA=F;Q 9;JGKK L@= ;GMFLJA=K O= @9N= =PHDGJ=<� O@ADKL G>>=JAF? AFKA?@LK
>JGE H9JLA;MD9J ;GMFLJA=K 9F< ;GFL=PLK LG K@GO @GO DG;9D H9LL=JFK G> 0+0 MK=
@9N= KM:LD= N9JA9LAGFK G> AFL=J=KL LG ;GEEMFA;9LGJK


�7:==,<C :1 &0<8=

1@= <A9?J9E :=DGO ADDMKLJ9L=K KGE= C=Q L=JEK MK=< AF L@= H9H=J�
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’0A ):- A7=6/ 8-784- !6416- #7+1)4  -<?7:316/ )6, 07? ,7-; 1< 158)+<
=876 <0-1: ?1,-: )+<1>1<1-; )6, *-0)>17=:�

�9><:/?.>4:9

4= 9J=� 9:GN= 9DD� KG;A9D 9FAE9DK
 1@JGM?@GML L@= @AKLGJQ G> <A?AL9D
;GEEMFA;9LAGF GJ<AF9JQ H=GHD= @9N= MK=< GJ KM:N=JL=< <A?AL9D L=;@FGDG?Q LG
;GEEMFA;9L= 9F< E9C= ;GFF=;LAGFK� 9F< OADD GFDQ 9<GHL L@=E O@=F L@=Q
E==L KM;@ HJAE9JQ F==<K
�  GFKA<=J ����K *AFAL=D� L@= #J=F;@ HJ=�&FL=JF=L
K=JNA;= AFL=F<=< HJAE9JADQ 9K 9 L=D=H@GF= <AJ=;LGJQ O@A;@ J9HA<DQ <=N=DGH=<
9F 9;LAN= XE=KK9?=JA=K JGK=KY KM:�;MDLMJ= �ZHAFC E=KK9?=K[� 9<MDL ;@9L
K=JNA;=K�� GJ L@= HJ=KKMJ= >JGE EG:AD= H@GF= MK=JK AF 0GML@ �>JA;9 O@GK=
;GFLAFMGMK MK= G> EAKK�;9DDK LG HJGEHL L@= J=;AHA=FL LG ;9DD :9;C KLAEMD9L=<
HJGNA<=JK AF ���� LG <=N=DGH 9 >J== �OAL@ 9<N=JLAKAF?� X;9DD E=Y K=JNA;=

 @9LJGGEK 9F< :MDD=LAF :G9J<K >JGE L@= ����K HJ=>A?MJ=< ;GFL=EHGJ9JQ
?DG:9D KG;A9D F=LOGJC K=JNA;=K �0+0� O@A;@ :=?9F LG 9HH=9J AF L@=AJ ;MJJ=FL
>GJE 9JGMF< ���� OAL@ #JA=F<KL=J
 1@= KM;;=KK G> EG<=JF 0+0 AK D9J?=DQ <M=
LG L@= >9;L L@9L L@=Q =PAKL KAEHDQ LG ;9L=J LG GMJ KG;A9:ADALQ


&L AK ;GEEGF LG L9DC 9:GML 9;LANALQ AF 0+0 9K �NAJLM9D ;GEEMFA;9LAGF� W :ML L@AK
K@GMD< FGL D=9< MK LG L@AFC ZNAJLM9D[ AK L@= GHHGKAL= G> ZJ=9D[
 1@AK AK 9 ;JM;A9D
HGAFL >GJ MF<=J KL9F<AF? L@= F9LMJ= G> :=@9NAGMJ AF 0+0 9F< GL@=J >GJEK G>
GFDAF= ;GEEMFA;9LAGF E=<A9
 1@= ;GEEMFA;9LAGF L@9L L9C=K HD9;= L@JGM?@
0+0 AK ?=F=J9DDQ N=JQ J=9D LG L@GK= <AJ=;LDQ AFNGDN=< AF L@= ;GEEMFA;9LAGF

#GJ E9FQ MK=JK� 0+0 ;GEEMFA;9LAGF AK OGN=F AFLG L@=AJ <9Q�LG�<9Q DAN=K�
OAL@ ;GFN=JK9LAGFK ;GFLAFMAF? K=9ED=KKDQ :=LO==F >9;=�LG�>9;= E==LAF?K� GF
EG:AD= H@GF=K 9F< 0+0


4@=J= 0+0 @9N= :==F 9<GHL=< L@=Q ;9F D=9< LG KA?FA>A;9FL AEH9;LK MHGF
AF<ANA<M9D :=@9NAGMJ 9F< H9LL=JFK G> :=@9NAGMJ OAL@AF ?JGMHK 9F< OA<=J
KG;A=LQ
 4= ;9F 9DKG G:K=JN= ;GEEMFA;9LGJK J=KHGF<AF? LG L@= ?JGOL@ G>
0+0 9F< ;@9F?AF? GJ 9<<AF? LG L@=AJ ;GEEMFA;9LAGF KLJ9L=?A=K
 &F L@AK
;@9HL=J O= DGGC 9L H@=FGE=F9 L@9L @9N= :==F G:K=JN=< AF 9J=9K O@=J= 0+0
9J= =PLJ=E=DQ OA<=KHJ=9< 9EGF?KL L@= HGHMD9LAGF� 9F<� O@=J= 9N9AD9:D=�
J=K=9J;@ <9L9 9F< 9F9DQKAK @=DHK @A?@DA?@L KG;A9D LJ=F<K =E=J?AF? >JGE L@AK

-J=<GEAF9FLDQ L@AK OADD ;GN=J L@= 2( 9F< 20�� OAL@ KGE= =NA<=F;= >JGE
9<<ALAGF9D "MJGH=9F ;GFL=PLK
 4= ;GEH9J= 9F< ;GFLJ9KL L@= H@=FGE=F9
G:K=JN=< AF L@=K= ;GFL=PLK OAL@ GMJ ;9K= KLM<Q =NA<=F;= >JGE �J9RAD� &F<A9�
0GML@ �>JA;9 9F< 1@9AD9F<
 1@JGM?@ L@AK O= @GH= LG L@JGO KGE= DA?@L GF L@=
=PL=FL LG O@A;@� 9K 9;;=KK AEHJGN=K� H9LL=JFK G> 0+0 :=@9NAGMJ AF
<=N=DGHAF? E9JC=LK ;GMD< >GDDGO H9LL=JFK >JGE =KL9:DAK@=< E9JC=LK W GJ
L@= =PL=FL LG O@A;@ MK=J :=@9NAGMJK 9F< L@= KG;A9D AEH9;LK G> 0+0 9J= DAC=DQ
LG := =FLAJ=DQ GJ HJ=<GEAF9FLDQ ;GF<ALAGF=< :Q @A?@DQ ;GMFLJQ 9F< J=?AGF�
KH=;A>A; H@=FGE=F9


0+0 OADD AEH9;L MHGF L@= :=@9NAGMJK G> L@=AJ MK=JK LG <A>>=JAF? =PL=FLK
 &L AK
FGL L@= AFL=FLAGF G> L@AK ;@9HL=J LG HJGNA<= 9 KL9LAKLA;9D GN=JNA=O G> :=@9NAGMJ
;@9F?= W :ML J9L@=J LG @A?@DA?@L :=@9NAGMJ ;@9F?= LJ=F<K 9F< LG ?AN= 9 :JG9<
AF<A;9LAGF G> L@=AJ AFL=FKALQ :9K=< HJ=<GEAF9FLDQ GF ;9K= KLM<Q G:K=JN9LAGFK


�:A ,<0 ;0:;70 49>0<,.>492 A4>3 %!%�

0+0 9J= :=;GEAF? 9F =FLJQ HGAFL LG L@= OA<=J O=: 9F< 9J= 9<<AF? 9 <AKLAF;L

�
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KG;A9D D9Q=J LG MK=JK[ =PH=JA=F;= G> L@= O=:
 &F E9FQ 9J=9K 0+0 9J= FGO
K=;GF< GFDQ LG W GJ ;GEH=LAF? OAL@ � K=9J;@ =F?AF=K 9K MK=JK[ >AJKL HGAFL G>
O=: 9;;=KK
 � MK=J�K ;@GK=F 0+0 E9Q := L@= >AJKL H9?= DG9<=< O@=F L@=Q
;GFF=;L LG L@= &FL=JF=L W 9F< E9FQ EG:AD= @9F<K=LK FGO ;GE= OAL@ GF=�;DA;C
9;;=KK LG 0+0 �AF HJ=>=J=F;= LG GF=�;DA;C 9;;=KK LG 9 K=9J;@ =F?AF= >GJ
=P9EHD=�
 0+0 G>>=J L@= 9:ADALQ LG K=9J;@ L@= O=: W 9DD >JGE OAL@AF L@=
F=LOGJC
 2K=JK AF;J=9KAF?DQ KL9Q OAL@ L@=AJ KG;A9D F=LOGJC KAL= 9K L@=Q
F9NA?9L= L@= OA<=J &FL=JF=L


#GJ =P9EHD=� ;DA;CAF? 9 DAFC OAL@AF #9;=:GGC L@9L @9K :==F K=FL LG E= :Q
9FGL@=J MK=J GH=FK L@= J=D=N9FL O=:KAL=� :ML OAL@ 9 #9;=:GGC E=FM :9J
9;JGKK L@= LGH G> L@= K;J==F 9DDGOAF? L@= MK=J LG ;GEE=FL GF L@= O=:KAL=�
K@9J= AL OAL@ L@=AJ GOF #9;=:GGC F=LOGJC� GJ GL@=JOAK= F9NA?9L= L@= O=:
KG;A9DDQ J9L@=J L@9F KGD=DQ :Q K=9J;@
 1@JGM?@ L@= F=OK�>==<� F=OK�J=9<=J
9F< 9HHDA;9LAGF�OA<?=L >=9LMJ=K AF;J=9KAF?DQ AFL=?J9L=< OAL@ 0+0� MK=JK 9J=
9:D= LG 9;;=KK KA?FA>A;9FL 9EGMFLK G> F=OK� AF>GJE9LAGF 9F< =FL=JL9AFE=FL
OAL@GML =N=J D=9NAF? L@= KG;A9D F=LOGJC �=N=F L@GM?@ L@= ;GFL=FL E9Q :=
;GEAF? K=9ED=KKDQ >JGE GL@=J 9J=9K G> L@= O=:�


&F KGE= 9J=9K 0+0 9J= 9DKG ZKL9JL=J[ 9HHDA;9LAGFK� AF L@= K=FK= G> :=AF? L@=
>AJKL GFDAF= LGGD L@9L H=GHD= :=;GE= MK=< LG
 #GJ =P9EHD=� Z7AF �J9RAD8


9
KA?FA>A;9FL H=J;=FL9?= G> ,JCML MK=JK 9J= J=D9LAN= F=O;GE=JK LG L@= &FL=JF=L



,JCML HJGNA<=K 9 KAEHD=� AEE=JKAN= =PH=JA=F;= L@9L 9DDGOK MK=JK OAL@ 9
DGO D=N=D G> &FL=JF=L DAL=J9;Q LG ?J9<M9DDQ AFL=?J9L= L@= &FL=JF=L AFLG L@=AJ DAN=K
OAL@ 9 EAFAEME G> =PH=JLAK= 9F< LJ9AFAF?
 7


8 1@= J=KMDL AK L@9L 9 KA?FA>A;9FL
H=J;=FL9?= G> L@= �J9RADA9F MK=J :9K= J=DA=K GF ,JCML 9K 9F 9DL=JF9LAN= LG L@=
D9J?=J &FL=JF=L
 7

8 AF L@= �J9RADA9F ;GFL=PL ,JCML HD9QK 9F =KK=FLA9D JGD= 9K 9F
AFL=JE=<A9JQ AF L@= HJG;=KK G> FGF�MK=JK LJ9FKALAGFAF? >JGE FGF�MK= LG DAL=J9L=
MK= G> L@= &FL=JF=L
Y�

&F &F<A9� GF L@= GL@=J @9F<� AL OGMD< := J9J= L@9L 9F 0+0 AK K=L 9K L@=
@GE=H9?= G> 9 MK=J
 �K @9K =E=J?=< >JGE L@= KG;A9D F=LOGJCAF? KMJN=Q�
EGKL MK=JK 9;;=KK L@= &FL=JF=L GFDQ >JGE G>>A;= GJ O@=F L@=Q 9J= GF ;9EHMK

1@AK J=KLJ9AFK L@= MK=J LG =PHDA;ALDQ <AKHD9Q @AK�@=J HJ=K=F;= GF 9F 0+0
@GO=N=J HJGDA>A; 9 MK=J @=�K@= E9Q :=
 %GO=N=J A$GG?D= AK ;9L;@AF? MH >9KL

1@AK 9DDGOK L@= MK=J LG 9;;=KK <A>>=J=FL 0+0 DAC= ,JCML� #9;=:GGC GJ
*Q0H9;= OA<?=LK >JGE 9 KAF?D= HD9L>GJE


$07,>4:9=34;=

,FDAF= KG;A9D F=LOGJCAF? AK ;@9F?AF? L@= O9Q H=GHD= C==H AF LGM;@� 9F< O@G
L@=Q C==H AF LGM;@ OAL@
 6GMF? H=GHD= @9N= :==F <=K;JA:=< 9K H9JL G> 9
X;GFKL9FLDQ ;GFF=;L=<Y� ?=F=J9LAGF
 1@=Q 9J= 9K DAC=DQ� A> FGL EGJ= KG� LG MK=
0+0 LG ;9JJQ GF ;GFN=JK9LAGFK OAL@ >JA=F<K O@G L@=Q K== =N=JQ <9Q >9;=�LG�
>9;= 9K L@=Q 9J= LG ;GEEMFA;9L= OAL@ GD< >JA=F<K GJ OAL@ 9;IM9AFL9F;=K O@G
L@=Q <G FGL E==L J=?MD9JDQ
 1@JGM?@ KL9LMK MH<9L=K� HJAN9L= E=KK9?=K�
E=KK9?=K GF HJG>AD= O9DDK 9F< ;GEE=FLK GF K@9J=< E=<A9 QGMF? H=GHD= 9J=
MKAF? 0+0 LG K@9J= 9F< <AK;MKK <9Q�LG�<9Q =PH=JA=F;=K 9F< 9;LANALA=K�


0+0 ;9F 9;L 9K 9F 9EHDA>A=J G> =N=JQ<9Q AFL=J9;LAGFK W AF;J=9KAF? L@= KH9;=
>GJ =N=FLK 9F< 9;LANALA=K LG := <AK;MKK=<� O@ADKL 9L L@= K9E= LAE= KAEHDA>QAF?
L@= ;GEEMFA;9LAGFK E=<AME
 0@GJL KL9LMK MH<9L=K 9F< L=PL�:9K=< E=KK9?=K
D9;C L@= AF@=J=FL ;GEHD=PALQ 9F< FM9F;= G> :G<Q D9F?M9?= 9F< <G FGL J=IMAJ=
9 KAEAD9J AFN=KLE=FL G> =>>GJL 9K 9F =�E9AD GJ D=LL=J E9Q <=E9F<
 1@AK ;9F

�
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AF;J=9K= L@= N=DG;ALQ 9L O@A;@ E=KK9?=K 9F< ;GEEMFA;9LAGF 9J= =P;@9F?=<
W 9<<AF? LG L@= 9EHDA>A;9LAGF HGL=FLA9D G> L@= KG;A9D F=LOGJC
 1@AK K9A<� MK=JK
G> 0+0 E9Q KH=F< KA?FA>A;9FL =>>GJL AF OJALAF? 9F< HGKLAF? L=PL 9F< AE9?=
:9K=< E=KK9?=K� AFN=KLAF? L@=K= E=KK9?=K OAL@ D9Q=JK G> E=9FAF?� 9F<
<=N=DGHAF? F=O DAF?MAKLA; 9F< ;GEEMFA;9LAGF ;GFN=FLAGFK


*9FQ 0+0 MK=JK OADD 9;;MEMD9L= @MF<J=<K G> >JA=F<�;GFF=;LAGFK OAL@ >JA=F<K
9F< 9;IM9AFL9F;=K >JGE K;@GGD� ;DM:K 9F< KG;A=LA=K� MFAN=JKALQ 9F< OGJC

1@=K= XH=JKAKL=FL O=9C ;GFF=;LAGFKY� 9DDGO 0+0 MK=JK LG J=E9AF
H=JAH@=J9DDQ 9O9J= G> L@= 9;LANALA=K G> H=GHD= L@=Q >GJE=JDQ K@9J=< 9 Q=9J�
?JGMH� OGJCHD9;= GJ ;DM:�E=E:=JK@AH OAL@ W 9F< L@=AJ 0+0 ;9F 9;L AF HD9;=
G> 9F 9<<J=KK :GGC >GJ >AF<AF? @GO LG ;GFL9;L E=E:=JK G> L@=AJ KG;A9D
F=LOGJC
 %G?9F ������� @9K @A?@DA?@L=< @GO L@=K= H=JKAKL=FL O=9C
;GFF=;LAGFK ;9F 9;L 9K 9 KA?FA>A;9FL KG;A9D ;9HAL9D J=KGMJ;= >GJ 0+0 MK=JK


1@AK AK LJM=� >GJ =P9EHD=� AF �J9RAD O@=J= L@= 0+0 ,JCML @9K =KL9:DAK@=< ALK=D>
9K 9 HD9L>GJE MK=< :Q L@= E9BGJALQ G> L@= &FL=JF=L�MKAF? HGHMD9LAGF� 9;JGKK 9DD
D=N=DK G> KG;A=LQ
 �J9RADA9F ,JCML MK=JK 9J= ;@9LLAF? LG >JA=F<K 9F< >9EADQ
9;JGKK L@= ;GMFLJQ 9F< C==HAF? AF LGM;@ OAL@ L@=AJ ;GEEMFALA=K
 ,F= MK=J
@9K =PHD9AF=<� X& ;GEEMFA;9L= OAL@ EQ :AJL@HD9;=� �9@A9
 0GE=LAE=K & >GDDGO
L@= 7HGDALA;9D8 H9JLA=K L@=J=� �


� & O9K DGGCAF? >GJ AF>GJE9LAGF 9:GML HGDALA;K
L@=J=
 & ;9F := @=J= 9F< CFGO O@9L @9HH=FK L@=J=
Y #GJ MK=JK C==HAF? AF
LGM;@ OAL@ >JA=F<K 9F< >9EADQ� L@= HJG;=KK G> :=AF? ;GFF=;L=< 9F< XAF LGM;@Y
;9F G>L=F KGE=@GO := EGJ= AEHGJL9FL L@9F L@= ;GFL=FL G> L@= ;GEEMFA;9LAGF
ALK=D>��


1@AK AK EAJJGJ=< AF &F<A9
 1@= &F<A9 ;9K= KLM<Q AF;DM<=< 9F GFDAF= EA;JG�
KMJN=Q G> &F<A9F MK=JK G> 0+0
 1@= E9AF J=9KGF MK=JK ?9N= >GJ :=AF? GF
0+0 O9K :=;9MK= L@=AJ >JA=F<K O=J= L@=J=
 &F L@= =N=FL G> 0+0 FGL :=AF?
HJ=K=FL� MK=JK =PHD9AF=< L@9L L@=Q OGMD< >==D D=>L GML 9F< <AK;GFF=;L=<

%GO=N=J� 9 E9BGJALQ G> L@= AFL=J9;LAGFK OAL@ 0+0 L@9L MK=JK J=HGJL=< O=J=
HJAE9JADQ G> 9 N=JQ DA?@L X%A==�%=DDG�49KKMHY >GJE G> ;GEEMFA;9LAGF ����
G> KMJN=Q J=KHGF<=FLK� W 9?9AF K@GOAF? L@= AEHGJL9F;= G> 0+0 HD9L>GJEK
9K KH9;=K >GJ :=AF? AF LGM;@� FGL F=;=KK9JADQ >GJ =PL=FKAN= AF <=HL@
;GFN=JK9LAGFK 9F< <A9DG?M=


%GO=N=J� >GJ E9FQ 0+0 MK=JK AF L@= 2(� H9JLA;MD9JDQ QGMF? H=GHD=� 0+0
@9N= :=;GE= 9 EGJ= KA?FA>A;9FL E=KK9?AF? HD9L>GJE L@9F =�E9AD W OAL@ MK=JK
;@=;CAF? L@=AJ 0+0 E=KK9?AF? AF:GP=K <9ADQ� 9F< =�E9AD >9J D=KK >J=IM=FLDQ

&F L@= 2( AF ���� L@= ?JGOL@ AF &FL=JF=L LJ9>>A; 0+0 >GJ L@= >AJKL LAE= =P;==<=<
=E9AD LJ9>>A; ?JGOL@� O@A;@ AF >9;L >=DD
 +A=DK=F J=HGJL=< L@9L AF L@= ;GMFLJA=K AL
LJ9;CK�� XKG;A9D F=LOGJCK 9F< :DG?K 9J= FGO L@= >GMJL@ EGKL HGHMD9J GFDAF=
9;LANALQ� 9@=9< G> H=JKGF9D =E9AD
 1AE= KH=FL GF L@=K= KAL=K AK ?JGOAF? L@J==
LAE=K >9KL=J L@9F GN=J9DD &FL=JF=L J9L=� 9F< FGO 9;;GMFLK >GJ 9DEGKL ��
H=J;=FL G> 9DD &FL=JF=L LAE=Y��


2K=JK 9J= X@9F?AF? GMLY L@JGM?@ GFDAF= KG;A9D F=LOGJCAF? KH9;=K
 &F E9FQ
K=FK=K L@AK ;9F := K==F KAEHDQ 9K 9F =PL=FKAGF AFLG GFDAF= E=<A9 G> X@9F?AF?
GMLY� L@= MK= G> >J== LAE= LG := 9JGMF< >JA=F<K� LG := =FL=JL9AF=< GJ HD9Q
?9E=K� LG KH9JC J9F<GE ;GFF=;LAGFK 9F< ;GFN=JK9LAGFK 9F< LG ?=F=J9DDQ
=F?9?= AF MFKLJM;LMJ=< 9;LANALA=K
 4@ADKL @9F?AF? GML GF 0+0� MK=JK E9Q :=
AFL=J9;LAF? OAL@ 9E9L=MJ�HJG<M;=< ;GFL=FL� GJ L@=Q E9Q := =F?9?AF? OAL@
9<N=JLAKAF? 9F< E9JC=L==J�HJG<M;=< E=<A9 9F< ;GFL=FL
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0LM<A=K @9N= KM??=KL=< QGMF? H=GHD= AF L@= 2( ;9F := KH=F<AF? MHO9J<K
G> LOG @GMJK H=J FA?@L ;GFF=;L=< LG 0+0� 9L D=9KL H9JL G> L@AK LAE= :=AF? 9
NAJLM9D @9F?AF? GML� G>L=F O@ADKL ;GFKMEAF? GL@=J E=<A9 9L L@= K9E= LAE=
>JGE 13� GJ :=AF? AF LGM;@ OAL@ >JA=F<K 9;JGKK 9 J9F?= G> 9;;=KK <=NA;=K KM;@
9K EG:AD= H@GF= 9F< AFKL9FL E=KK=F?=JK
 0+0 9DKG HD9Q 9 H9JL AF >9;=�
LG�>9;= @9F?AF? GML G> >JA=F<K@AH ?JGMHK� O@=F >JA=F<K E9Q @=DH =9;@ GL@=J
LG ;J=9L= L@=AJ 0+0 HJG>AD=K� GJ 9 ?JGMH E9Q ;DMKL=J 9JGMF< 9 K@9J=<
;GEHML=J EGFALGJ� DG??=< AF MKAF? L@= 9;;GMFL G> GF= G> L@= ?JGMH� LG :JGOK=
L@= H=GHD=� ;GFL=FL 9F< E=<A9 GF L@= F=LOGJC


*9FQ �J9RADDA9F 0+0 MK=JK 9J= 9;;=KKAF? L@= KAL=K L@JGM?@ L=D=;=FLJ=K W
K@9J=< &FL=JF=L 9;;=KK N=FM=K OAL@ ;DMKL=JK G> ;GEHML=JK W KG L@=Q ;9F :=
:GL@ @9F?AF? GML AF 9F GFDAF= K@9J=< KH9;=� O@ADKL @9F?AF? GML AF 9 H@QKA;9D
KH9;= 9DKG
 %GO=N=J� L=D=;=FLJ=K 9EGMFL LG 9 KE9DD HJGHGJLAGF G> L@= MK= G>
&FL=JF=L AF HM:DA; KH9;=K
 -JAN9L=� MKM9DDQ JMF 9K KE9DD :MKAF=KK=K� X)�+
@GMK=KY @9N= 9 EM;@ :A??=J K;9D= 9F< G>L=F 9DKG 9;L 9K AF>GJE9D E==LAF?
HGAFLK
 �6GMF?=J H=GHD= =KH=;A9DDQ E==L AF KM;@ KH9;=K >GJ ?9EAF?�
E==LAF? H=GHD= 9F< >DAJLAF?
� 1@AK :=@9NAGMJ AK EAJJGJ=< AF L@= &FL=JF=L ;9>=K
AF J=KA<=FLA9D 9J=9K G> �9F?CGC
 0GE= J=9DDQ QGMF? ;@AD<J=F O@G E9Q FGL
@9N= EGF=Q LG HD9Q GFDAF= ?9E=K OADD BMKL @9F? GML AF L@= ;9>=K LG O9L;@
>JA=F<K HD9QAF?� GJ =N=F O9AL LG MK= L@= J=E9AFAF? GFDAF= LAE= D=>L :Q KGE=
;9>= ;MKLGE=JK
 0AEAD9JDQ� �� H=J;=FL G> J=KHGF<=FLK LG GMJ KMJN=Q AF &F<A9
O=J= N=JQ 9;LAN= 0+0 MK=JK� :JGOKAF? 0+0 LG KL9Q MH<9L=< OAL@ J=?MD9J
@9HH=FAF?K AF L@=AJ F=LOGJCK� HD9QAF? ?9E=K 9F< MKAF? 9HHDA;9LAGFK :MADL AFLG
L@= 0+0� 9F< K@9JAF? GJ ;GFKMEAF? H@GLGK� NA<=G 9F< EMKA; ;GFL=FL OAL@AF
L@=AJ F=LOGJCK


1@= H9LL=JFK 9J= J=H=9L=< AF 0GML@ �>JA;9� 9K ADDMKLJ9L=< AF L@AK =PLJ9;L >JGE
L@= >G;MK ?JGMH AFL=JNA=OK
 2K=JK G> EG:AD= 0+0 9F< 0+0�DAC= K=JNA;=K KM;@
9K *P&1 9J= LMJFAF? LG AFL=J9;LAGF OAL@ L@= GFDAF= ;GEEMFALQ L@JGM?@ L@=
EG:AD= H@GF=K 9K 9 O9Q LG MK= <=9< LAE= <MJAF? L@= <9Q� KM;@ 9K O9ALAF?
9JGMF< 9L OGJC
 ,FDAF= @9F?AF? GML 9?9AF GN=JD9HK OAL@ 9F< AFL=JEAF?D=K OAL@
G>>DAF= @9F?AF? GML
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&F 1@9AD9F<� L@= L==FK AFL=JNA=O=< <=L9AD=< L@=AJ 9;LANALA=K GF 0+0� O@A;@ ;9F
:= <AKK=;L=< OAL@ LOG <AE=FKAGFK
 ,F= AK L@= CAF<K G> 9;LANALA=K 9F< L@= GL@=J
AK L@= ;AJ;D= G> >JA=F<K G> <A>>=J=FL <AKL9F;=
  D=9JDQ� 0+0 DAC= %A� EAP=K
>JA=F<K 9F< HJGNA<=K L@= E=;@9FAKE >GJ E=E:=JK LG 9<< 9K E9FQ >JA=F<K 9K
HGKKA:D=
 #GJ MK=K� =N=F L==FK� L@=J= AK 9 ;D=9J <AKLAF;LAGF :=LO==F ;DGK= J=9D
>JA=F<K L@9L C==H KM:KL9FLA9D ;GFL9;L 9F< 9;IM9AFL9F;=K L@9L 9J= GFDAF= GFDQ

4AL@AF L@= ;DGK=KL ;AJ;D= G> >JA=F<K@AH� L@= CAF<K G> 9;LANALA=K QGMF?KL=JK <G
OAL@ >JA=F<K AF;DM<=� MH<9LAF? 9F< :=AF? MH<9L=< G> KL9LMK 9F< ;=JL9AF LGHA;K�
J=9<AF? 9F< D=9NAF? ;GEE=FLK� MHDG9<AF? 9F< NA=OAF? HA;LMJ=K 9F< HGKLAF?
NA<=GK 9F< ;@9LLAF? �?GKKAH�KLQD= ;GFN=JK9LAGF�


4AL@ L@= >9JL@=J >JA=F<K@AH GJ 9;IM9AFL9F;=K� L@= J=9KGFK ?AN=F :Q 1@9A
QGMF? H=GHD= >GJ MKAF? %A��0+0 9J= EGKLDQ LG E9C= F=O >JA=F<K
 0GE=
G> L@=E OADD 9;;=HL =N=JQGF= GF L@= &FL=JF=L� AF;DM<AF? ;D9KKE9L=K�
K;@GGDE9L=K 9F< 9FQ KLJ9F?=JK >GMF< GF L@= F=L
 $AJDK 9J= DAC=DQ LG 9<< EGJ=
9;IM9AFL9F;=K LG >JA=F< DAKLK L@9F :GQK
 1@=J=>GJ= KGE= G> L@=E @9N=
9;;MEMD9L=< ��������� =N=F ����� >JA=F<K
 1@AK AK KH=;A>A;9DDQ GF %A�
 1@AK
AK DAC= 9 KG;A9D ?9E= OAL@ FME:=JK
 �;;GJ<AF? LG L@= 9;LAN= HD9Q=JK� L@=Q
C==H 9<<AF? >JA=F<K GF %A� AF GJ<=J LG LGH L@= HGHMD9JALQ DAKL
 1@= E=L=J G>
HGHMD9JALQ <G=KF�L E=9F EM;@ LG L@=E AF L=JEK G> >JA=F<K@AH
 #9;=:GGC GJ
*Q0H9;= L@9L AK KQF=J?AR=< OAL@ *0+ 9J= >GJ ;DGK=J >JA=F< ;AJ;D=K :ML GF %A�
LOG <A>>=J=FL ;AJ;D=K G> >JA=F<K 9J= LG?=L@=J� :ML LG QGMF?KL=JK L@=Q <GF�L ?=L
;GF>MK=< OAL@ L@=K= LOG ;AJ;D=K


,FDAF= KG;A9D F=LOGJCAF? ;9F ;@9F?= L@= K;GH=� F9LMJ= G> >JA=F<K@AH 9F<
J=D9LAGFK@AH >GJE9LAGF 9F< @GO >JA=F<K@AHK 9F< J=D9LAGFK@AHK GH=J9L=

&E9?AF= L@= >GDDGOAF? ADDMKLJ9LAN= K;=F9JAG�

�7)66) 5--<; �)5-; )< ) 8):<A� #0- ?)6<; <7 /-< <7 367? 015 *-<<-:� �-.7:-
76416- ;7+1)4 6-<?7:316/ ;0- 5)A 0)>- );3-, 5=<=)4 .:1-6,; <7 <-44 0-: 57:-
)*7=< �)5-;� )6, ;0- 5)A 0)>- ?)1<-, =6<14 .=<=:- ;7+1)4 7++);176; <7
,->-478 <0- :-4)<176;018� ’1<0 #7+1)4  -<?7:3 #1<-;� �7)66) 1; )*4- <7 ;-):+0
.7: �)5-�; 8:7.14- )6, .16, 7=< )*7=< 015 .:75 <0- 8=*41+ 16.7:5)<176 )6,
5-,1) 0- 0); ;0):-,� #0- 1; )*4- <7 5)3- )6 # # .:1-6,�:-9=-;<� 87;;1*4A
->-6 .:75 0-: 57*14-�8076- )< <0- 8):<A� ); ) ?)A 7. 3--816/ 16 <7=+0 )6,
,->-47816/ +76>-:;)<176; )6, 87<-6<1)44A ) :-4)<176;018 ?1<07=< ?)1<16/ .7:
.=<=:- 8):<1-; 7: ->-6<; <0-A ):- *7<0 )<<-6,16/�

�7)66) )6, �)5-; 161<1)44A +76>-:;- 76 <0- # # >1) 8=*41+ 8:7.14-�?)44
5-;;)/- *7):,� )6, +755-6< 76 807<7; 7. <0- 8):<A <0)< 0)>- *--6
=847),-, <7 <0- ;7+1)4 6-<?7:3� $0-A <0-6 =;- 8:1>)<- 5-;;)/16/ <7 )::)6/-
<7 5--< =8� �.<-: ) ,)<- <0-A *7<0 =8,)<- <0-1: :-4)<176;018 ;<)<=; 76 <0-
6-<?7:3 C ?01+0 16.7:5; <0-1: .:1-6,; 76 <0- 6-<?7:3 <0)< <0-A ):- 16 )
:-4)<176;018� ’0-6 �7)66- )6, �)5-;G :-4)<176;018 -6,; <0-1: .:1-6,; .16,
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1@= AEH9;L G> 0+0 GF J=D9LAGFK@AH >GJE9LAGF 9F< ;GF<M;L ADDMKLJ9L=< 9:GN= AK
FGL DAEAL=< LG JGE9FLA; J=D9LAGFK@AHK� 9F< 0+0 MK=JK E9Q 9;;MEMD9L= 9
KA?FA>A;9FL F=LOGJC G> ;GFL9;LK E=L GF;= GJ LOA;= 9L KG;A9D GJ OGJC =N=FLK

 J=9LAF? ;GFF=;LAGFK OAL@ H=GHD= E=L GFDQ GFDAF= �>GJ =P9EHD=� :Q :JGOKAF?
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9F< K=9J;@AF? HJG>AD=K� GJ DAFCAF? LG >JA=F<K G> >JA=F<K� G;;MJK GF EGKL 0+0
HD9L>GJEK
 &L AK 9DKG :=;GEAF? AF;J=9KAF?DQ ;GEEGF GF 0+0 DAC= 1OALL=J
O@A;@ 9J= GH=F :Q <=>9MDL� AF ;GFLJ9KL LG E9FQ 0+0
 1@AK =FD9J?=K L@=
FME:=J G> H=GHD= O@G NA=O L@= MH<9L= 9K <G=K L@= >9;L L@9L 1OALL=J <G=K
FGL =F>GJ;= J=;AHJG;9D J=D9LAGFK@AHK �KG QGM ;9F DAFC QGMJ HJG>AD= LG KGE=GF=
=DK=� OAL@GML L@=E DAFCAF? :9;C�


1@AK EAPAF? G> J=D9LAGFK@AH LQH=K OAL@AF 0+0 AK 9 ;GEEGF >=9LMJ= AF 9DD L@=
;GMFLJA=K O= DGGC=< 9L
 &F &F<A9� >GJ =P9EHD=� O@AD= EGKL H=GHD= 9J= GF 0+0
>GJ >JA=F<K� <9LAF? L@JGM?@ 0+0 AK 9DKG :=;GEAF? ;GEEGF
 1@=J= 9J= &F<A9F
KAL=K DAC= #JGHH=J L@9L @9N= :==F HGKALAGF=< 9K 9 <9LAF? HD9L>GJE
 �ML =N=F
L@=F <9LAF? NA9 0+0 EGKLDQ @9HH=FK AF KM:LD= O9QK 9F< D9J?=DQ AF MJ:9F
9J=9K GFDQ
 ,F L@= GL@=J @9F<� E9LJAEGFA9D KAL=K 9J= <GAF? IMAL= O=DD �L@=
MK=J AK 9 E=E:=J =P;DMKAN=DQ >GJ L@= HMJHGK= G> K==CAF? 9 E9JJA9?= 9DDA9F;=�

0GE= =P9EHD=K 9J= :@9J9LE9LJAEGFQ
;GE� K@99<A
;GE� KAEHDQE9JJQ
;GE�
9F< B==N9FK99L@A
;GE
 &F �J9RAD� L@=J= 9J= ;9K=K G> H=GHD= O@G E9AFL9AF
K=H9J9L= HJG>AD=K� <=H=F<AF? GF L@=AJ AFL=J=KLK
 � ;GEEGF KALM9LAGF AK @9NAF?
GF= HJG>AD= >GJ >9EADQ� >JA=F<K 9F< OGJC 9F< 9FGL@=J GFDQ >GJ <9LAF?


&F 0GML@ �>JA;9 H9JLA;AH9FLK AF GMJ ?AJDK >G;MK ?JGMH J=HGJL=< L@9L L@=Q <A<F�L
L9DC LG KLJ9F?=JK� :ML L@9L L@=Q EA?@L ?=L LG CFGO 9F 9;IM9AFL9F;= :=LL=J� 9K
AK ADDMKLJ9L=< :=DGO�

0+0 9J= :=;GEAF? E9BGJ E=<A9 HM:DAK@AF? 9F< ;GFKMEHLAGF KH9;=K
 0+0
MK=JK 9J= L9CAF? 9<N9FL9?= G> L@= ;GFL=FL HM:DAK@AF? >=9LMJ=K L@9L L@=
HD9L>GJEK HJGNA<= 9F< 9J= 9;LAN=DQ K@9JAF? E=<A9 L@JGM?@ L@= HD9L>GJEK�
O@=L@=J H@GLGK >JGE =N=FLK OAL@ >9EADQ 9F< >JA=F<K� GJ L@=AJ GOF ;J=9LAN=
OGJCK G> EMKA; 9F< NA<=G
 &F L@= 2(� >GJ =P9EHD=� 9K MK= G> L@= O=: :Q
QGMF? H=GHD= GN=JL9C=K LAE= KH=FL O9L;@AF? L=D=NAKAGF �MHO9J<K G> �� @GMJK
9 O==C GFDAF=���� 0+0 @9N= :=;GE= E9BGJ HD9L>GJEK >GJ E=<A9 ;GFKMEHLAGF

*Q0H9;= AK H9JLA;MD9JDQ J=;G?FAK=< 9K 9 HD9L>GJE >GJ :GL@ KA?F=< 9F
MFKA?F=< :9F<K LG HJGEGL= L@=AJ EMKA;� 9F< 9DD L@= E9BGJ 2( F=LOGJCK 9J=
AF;J=9KAF?DQ JA;@ AF NA<=G ;GFL=FL
 1@AK AF;DM<=K J=�H9;C9?=< E9AFKLJ=9E

��
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E=<A9 KM;@ 9K ;DAHK >JGE 13 K@GOK� GJ KH=;A>A;9DDQ ;J=9L=< GFDAF= ;GFL=FL
�KM;@ 9K L@= (9L= *G<=JF EA;JG�KG9H GH=J9 ;J=9L=< >GJ �=:G 9F< >MF<=<
9DEGKL =FLAJ=DQ :Q HJG<M;L HD9;=E=FL���
 1@=K= =PAKL 9DGF?KA<= 2K=J
$=F=J9L=<  GFL=FL �2$ � 9F< 9E9L=MJ�;J=9L=< NA<=G ;DAHK


1@AK AK 9 FGLA;=9:D= LJ=F< AF &F<A9 O@=J= E9FQ 0+0 N=JQ 9;LAN=DQ K==C LG :=
=FL=JL9AFE=FL 9F< E=<A9 KH9;=K
 1@=Q 9J= H9JLA;MD9JDQ NA:J9FL AF L@=AJ
9HH=9J9F;= 9F< 9LL=EHLK LG ?AN= 9 DG;9D >D9NGMJ LG L@= F=LOGJC� :D=F<AF?
KG;A9DARAF? OAL@ =FL=JL9AFE=FL� <J9OAF? H9JLA;MD9JDQ GF �GDDQOGG< AF>DM=F;=K

&F<A9F 0+0 HD9L>GJEK G>L=F AF;DM<= >=9LMJ=K KM;@ 9K <GOFDG9<9:D= JAF?
LGF=K� O9DDH9H=JK� K;J==FK9N=JK� >ADE EMKA; 9F< NA<=GK
 0GE= KAL=K DAC=
�A?�<<9 9F< &:A:G @9N= LJA=< LG 9;L 9K IM9KA�:DG??AF? HD9L>GJEK MKAF?
;=D=:JALQ :DG??=JK DAC= >ADE KL9J �EAL9:@ �9;@;@9F 9F< ;JA;C=L=J /9NA 0@9KLJA
LG <JAN= LJ9>>A;
 &:A:G @9K 9DKG <=N=DGH=< AF�KAL= L9D=FL ;GFL=KLK


�J9RADA9F MK=JK @9N= :==F 9;LAN= AF F=O=J 0+0 9DEGKL KAF;= L@=Q =E=J?=<
9F< 9 EGJ= <AN=JK= HA;LMJ= @9K =E=J?=<
 �J9RADA9F ;MDLMJ=K G> E=<A9
9HHJGHJA9LAGF 9F< J=EAPAF? HJGNA<= 9 :9KAK >GJ E=<A9 ;J=9LAGF 9F<
;GFKMEHLAGF AF L@= 0+0 KH9;=
 *=<A9 ;GFKMEHLAGF AK J=D9L=< LG 0+0
:9KA;9DDQ AF LOG <A>>=J=FL >GJEK�

D &F<AJ=;LDQ� 0+0 9;L 9K ;GEE=FL9JQ LG GL@=J E=<A9� AF O@A;@ H=GHD=
D=9JF 9:GML F=O >=9LMJ=K L@JGM?@ L@=AJ F=LOGJCK�

D !AJ=;LDQ� L@JGM?@ <AJ=;L ;GFKMEHLAGF G> E=<A9 AF 0+0 �N=JQ G>L=F
J=;GJ<=< E9AFKLJ=9E E=<A9 KM;@ 9K 13 K@GOK� 9F< GF 9 N=JQ
KE9DD K;9D= L@= ;GFKMEHLAGF G> AF<=H=F<=FL� HJGH=JDQ GH=F�
DA;=FK=< E=<A9�


+GL= L@9L :9F<OA<L@ AF L=D=;=FLJ=K GJ )�+ @GMK=K AF �J9RAD N9JA=K 9 DGL�
9;;GJ<AF? LG L@= DG;9D 9N9AD9:ADALQ G> 9;;=KK HJGNA<=JK
 2KM9DDQ� >D9K@ NA<=GK
;9F := O9L;@=< OAL@ 9 DALLD= H9LA=F;=


0G;A9D +=LOGJC 0AL=K 9F< L@= E=<A9 9N9AD9:D= L@JGM?@ L@=E 9J= :=;GEAF?
C=Q KH9;=K G> A<=FLALQ =PHDGJ9LAGF 9F< K=D>�=PHJ=KKAGF
 1@JGM?@ L@= HJG>AD=
;J=9LAGF 9F< K@9JAF? >=9LMJ=K G> 0+0� H=GHD= :=;GE= ;MJ9LGJK G> L@=AJ GOF
;GFL=FL H9;=K� KLGJAF?� K@9JAF?� EAPAF? 9F< J=EAPAF? E=<A9 9F< E=<A9
HD9QDAKLK
 1@= ?JGMH >=9LMJ=K G> 0+0� >GJ =P9EHD=� @9N= :==F OA<=DQ
9HHJGHJA9L=< 9K LGGDK >GJ MK=JK LG =PHJ=KK L@=AJ NA=OK GF H9JLA;MD9J AKKM=K�
OAL@ MK=JK BGAFAF? ?JGMHK LG K@GO L@9L L@=Q 9J= >9FK G> H9JLA;MD9J KHGJLK GJ
EMKA;� GJ LG K@GO KMHHGJL >GJ H9JLA;MD9J ;9MK=K GJ AKKM=K
 � MK=J�K ?JGMH
E=E:=JK@AHK 9J= MKM9DDQ <AKHD9Q=< GF L@=AJ HM:DA; HJG>AD=


&F L@= 2(� E9FQ �QGMF?=J� L==F9?=JK AFN=KL ;GFKA<=J9:D= LAE= AF ;J9>LAF?
L@=AJ 0+0 HJG>AD=K 9K 9 E=9FK G> =PHDGJAF? L@=AJ GOF A<=FLALA=K 9F<
=PHJ=KKAF? >9;=LK G> L@=AJ A<=FLALQ LG L@=AJ KG;A9D F=LOGJC
 1@AK ;9F AF;DM<=
K@9JAF? J=N=D9LAGFK 9:GML JAKCQ :=@9NAGMJK�� GJ 9:GML 9>>ADA9LAGFK 9F<
KMHHGJL >GJ :J9F<K� :9F<K 9F< KG;A9D ;9MK=K
 #GJ GD<=J 0+0 MK=JK HJG>AD=K
;GFLAFM= LG := 9 >GJE G> K=D>�=PHJ=KKAGF 9F< 9 E=9FK G> XOJALAF? GF=K=D> AFLG
:=AF?Y GFDAF=
 6GMF? H=GHD=�K ;GF;=HLK G> HJAN9L= 9F< HM:DA; AF>GJE9LAGF 9J=
:=AF? AF>DM=F;=< :Q 0+0
 �MKAF=KK >G;MK=< F=LOGJCK KM;@ 9K )AFC=<&F 9J=
AF;J=9KAF?DQ MK=< :Q QGMF? HJG>=KKAGF9DK 9K KH9;=K LG K@9J= L@=AJ ;9J==J
J=;GJ<K 9F< OGJC AFL=J=KLK
 &F 0GML@ �>JA;9 O= K== @GO QGMF? H=GHD= MK=
EMDLAHD= HJG>AD=K LG =PHDGJ= <A>>=J=FL HGKKA:D= A<=FLALA=K
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0AEH@AO=� ��� ;GEHD=L=< ?J9<= �� 9L K;@GGD� ;MJJ=FLDQ OGJCAF?� DAN=K
OAL@ @AK ?J9F<EGL@=J AF ,J9F?= #9JE
 %= ?GL @AK >AJKL ;=DDH@GF= AF
����� 9F< ;MJJ=FLDQ GOFK � ;=DDH@GF=K 9F< @9K � 0&* ;9J<K
 %AK
HJ=>=JJ=< F=LOGJC AK L@= GF= L@9L G>>=JK @AE L@= EGKL X>J==:A=K
Y %=
AK L@= GFDQ GF= 9L @GE= OAL@ 9 H@GF=� 9F< <G=KF�L DAC= LG K@9J= @AK
H@GF=


%= MK=K #9;=:GGC LGG O@=F @= ?G=K LG L@= $JGO �9;@9 G>>A;=
O==CDQ
 %= AK N=JQ ?GG< >JA=F<K OAL@ 1K@=HG 19E9= O@G OGJCK 9L
$JGO �9;@9


%= AK 9 <=<A;9L=< *P&1 MK=J KGE=LAE=K KH=F<AF? 9DD <9Q �9F< 9DD
FA?@L� *P&1�AF?
 %= AK <=K;JA:=< 9K 9 *P&1 X:G>>AFY 9F< XO=DD
;GFF=;L=<Y :Q @AK >JA=F<K


0AEH@AO= <J=O LOG KG;A9D F=LOGJCK� GF= G> O@A;@ AK >GJ @AK 9DL=J�
=?G W 0F9C=
 ,F GF= KG;A9D F=LOGJC E9H QGM OADD >AF< @AK >JA=F<K W
:=KL >JA=F<K� >=E9D= >JA=F<K� #9;=:GGC >JA=F<K W 9DD :Q F9E=
 ,F L@AK
GL@=J E9H 0F9C= AK >JA=F<K OAL@ X;JM=D >JA=F<KY� L@= �KK9KKAFK� L@=
F9M?@LA=K 9F< �D;G@GDA;K
Y 0AEH@AO=[K MK= G> *5AL AK >MDD G> :J9N9<G
9F< E9;@G J@=LGJA; @= ;J=9L=< 9FGL@=J H=JKGF9DALQ L@9L AK :J9N=J�
EGJ= ;GF>A<=FL 9F< EGJ= G> 9 JAKC L9C=J L@9F @= EA?@L := AF J=9D DA>=

�FGL@=J H9JLA;AH9FL�K ;GEE=FL 9:GML *5AL� XQGM ;9F DA= 9F< FG GF=
OADD := 9:D= LG K== QGMY AK LJM= >GJ @AE


%= K9A<� X*P&1 AK K9>=� QGM ;9F ;@9L O@AD= QGM 9J= AF QGMJ JGGE

)G;C L@= <GGJK 9F< ;@9L 9F< ;@9L 9F< FG GF= OADD ?=L QGM
Y %= <A<
FGL ;AL= *P&1 9K 9 KGMJ;= >GJ AF>GJE9LAGF� >GJ L@9L @= K9A<� @= OGMD<
?G LG @AK :=KL >JA=F<


0AEH@AO= AK LQHA;9D G> @A?@ JAKC QGML@� @= AK ��� @9K FGL ;GEHD=L=<
@AK K;@GGDAF?� 9F< DAN=K OAL@ 9 ?J9F<H9J=FL �OAL@ FG H9J=FL9D
AFNGDN=E=FL�
 %AK ;GEEMFA;9LAGF AK LQHA;9D G> L@= E9D= $JGO �9;@9
QGML@ W >MDD G> :J9N9<G W L@GM?@ @= EMKL 9L LAE=K >==D NMDF=J9:D= 9F<
;GF;=JF=< >GJ @AK >MLMJ=
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0+0 MK=JK 9J= :=;GEAF? KCADD=< AF MKAF? 9 N9JA=LQ G> E=<A9 9F< >GJEK LG
;GEEMFA;9L= 9F< AFL=J9;L
 -JAN9L= G:B=;LK L@9L :=;GE= KG;A9D G:B=;LK 9J= L@=
KG;A9D DM:JA;9FL OAL@AF 0+0� AF;DM<AF?� >GJ =P9EHD=� H@GLGK HM:DAK@=<�
L9??=< 9F< ;GEE=FL=< GF� DAFCK LG AFL=J=KLAF?� >MFFQ� LJ=F<�K=LLAF?
;GFL=FL� =N=FL FGLA>A;9LAGFK� AFNAL9LAGFK 9F< J=HGJLK
 2K=JK 9HHJGHJA9L= L@=
E9FQ >=9LMJ=K G> 0+0 >GJ L@=AJ GOF HMJHGK=K
 #GJ =P9EHD=� L@=Q MK=
=N=FLK 9F< ?JGMH >=9LMJ=K LG 9KC >JA=F<K LG K@9J= L@=AJ EG:AD= H@GF=
FME:=JK


1@= K@GJL KL9LMK MH<9L= �Z4@9L[K GF QGMJ EAF<�[� @9K :=;GE= 9
;GEEMFA;9LAGF K@GJL�>GJE� =KH=;A9DDQ OAL@ ALK =PL=FKAGF AFLG EA;JG:DG??AF?
KAL=K KM;@ 9K 1OALL=J
 �K F=O E=<A9� @GO=N=J� 0+0 9<< AF 9 EGJ= HM:DA;
<AE=FKAGF� <=H=F<AF? GF AF<ANA<M9D K=LLAF?K EQ KL9LMK ;9F := G> AFL=J=KL LG
>JA=F<K G> >JA=F<K O@G O9FL LG E==L GJ L9DC LG E= �GJ 9NGA< E=�
 & ;9F A<=FLA>Q
GL@=J H=GHD= J=KHGF<AF? AF L@= K9E= O9Q 9K E= LG =N=FLK 9F< A<=9K L@9L
EGN= E=
 & ;9F HM:DA;9DDQ <=;D9J= KGDA<9JALQ OAL@ HGDALA;9D EGN=E=FLK GJ
;9EH9A?FK 9F<� A> & 9E L@9L O9Q AF;DAF=<� LJQ LG J=;JMAL EQ >JA=F<K


�;LANALQ AF 0+0 G>L=F J=AF>GJ;=K 9F< =FJA;@=K H@QKA;9D ;GFF=;LAGFK
  GFLJ9JQ
LG L@= KL=J=GLQH= L@9L LAE= KH=FL GFDAF= AKGD9L=K AF<ANA<M9DK� ?JGMHK G> H=GHD=
9JJ9F?= H9JLA=K� =N=FLK 9F< ?9L@=JAF?K L@JGM?@ 0+0
 1@= EGJ= H=JN9KAN=
L@= ;GFF=;LAGF� 9K H=GHD= DAFC 0+0� H@GF=K 9F< 1OALL=J�DAC= K=JNA;=K� 9F<
L@= EGJ= ;GFF=;L=< L@= HGHMD9LAGF� L@= EGJ= DAC=DQ L@9L H=GHD= OADD K=AR=
GHHGJLMFALA=K LG E==L MH ;GJHGJ=9DDQ
 -=GHD= DAF?=J AF 0+0 >GJ L@= K9E=
J=9KGFK L@=Q KH=F< LAE= AF ;9>=K GJ :9JK� LG @9N= >MF� E==L H=GHD= 9F<
=FJA;@ L@=AJ KG;A9D DAN=K
 1@=Q 9DKG =PHDGAL L@= E=<AME >GJ EGJ= KH=;A>A;
HMJHGK=K KM;@ 9K HGDALA;9D ?9L@=JAF?K� ;GEAF? LG?=L@=J AF >D9K@ EG:K�
;GFF=;LAF? >GJ J9F<GE K=PM9D =F;GMFL=JK GJ HD9QAF? 9JLA>A;A9D J=9DALQ ?9E=K��


0G;A9D F=LOGJCAF? KH9;=K ;9F := KH9;=K >GJ ?9EAF? 9F< HD9Q
 1@= ;MDLMJ= AF
0+0� 9K IMAFL=KK=FLA9D O=: �
� HJGH=JLA=K� AK DA?@L� >MFFQ� IMAJCQ 9F< ;9KM9D

$9E=K KM;@ 9K 0;J9:MDGMK 9J= HGHMD9J
 -=GHD= =P;@9F?= >MFFQ KGF?K 9F<
KLGJA=K� L=DD BGC=K 9F< L=9K= =9;@ GL@=J
 1@=Q F=?GLA9L= A<=FLALA=K 9F<
J=D9LAGFK@AHK� <=>AF= L@=EK=DN=K L@JGM?@ L@=AJ J=9;LAGFK LG 9F< ;GEE=FLK GF
AKKM=K� >9K@AGFK� ;=D=:JALA=K 9F< =N=FLK
 1@=Q <=DA?@L AF HD9QAF? OAL@ 9F<
AF>DM=F;AF? L@= <=N=DGHE=FL G> &FL=JF=L E=E=K�� �9 ;9L;@H@J9K= GJ ;GF;=HL
L@9L KHJ=9<K IMA;CDQ >JGE H=JKGF LG H=JKGF NA9 L@= &FL=JF=L�� ;GFLJA:MLAF?�
9<9HLAF? 9F< K@9JAF? IMARR=K 9F< ;GEH=LALAGFK��
 -9KK�LAEAF? G> L@AK CAF<
@9K 9DO9QK =F?9?=< KG;A9D ?JGMHK� :ML L@= KH=;A>A; 9<<=< N9DM= G> 0+0 AK
L@9L L@=Q DAFC H=GHD= 9F< ?JGMHK LG L@= ?DG:9D >DGO G> A<=9K 9F< LJ=F<K� 9K
O=DD 9K LG GL@=J ?JGMHK OAL@ KAEAD9J AFL=J=KLK


0G;A9D F=LOGJCK 9J= :=AF? MK=< >MF;LAGF9DDQ� LG GJ?9FAK= =N=FLK� 9;LANALA=K
9F< ;9EH9A?FK GJ LG E9F9?= HJG>=KKAGF9D F=LOGJCAF?
 ,F L@= #=: �� ����
EGJ= L@9F ����� H=GHD= BGAF=< 9 >D9K@�EG: AF )AN=JHGGD 0LJ==L 0L9LAGF�
)GF<GF� L9CAF? H9JL AF 9 EG;C J=�=F9;LE=FL G> 9 J=;=FL 13 9<N=JL
 1@= =N=FL
@9< :==F GJ?9FAK=< =FLAJ=DQ AF 9 N=JQ�K@GJL H=JAG< G> LAE= L@JGM?@ 9 ?JGMH GF
L@= 0+0 #9;=:GGC� KL9JL=< :Q 9F AF<ANA<M9D O@G BMKL L@GM?@L L@= A<=9 G> L@=
>D9K@EG: OGMD< := >MF


0+0 LGGDK @9N= L@= HGO=J LG J9HA<DQ KHJ=9< AF>GJE9LAGF 9:GML =N=FLK�
9;LANALA=K 9F< ;9MK=K
 )=KK <J9E9LA;9DDQ� :ML G> 9J?M9:DQ ?J=9L=J KA?FA>A;9F;=�
0+0 9J= :=;GEAF? C=Q LGGDK AF E9FQ H=GHD=�K <9Q�LG�<9Q GJ?9FAK9LAGF G>
:GL@ L@=AJ KG;A9D DAN=K� 9F< L@=AJ OA<=J =F?9?=E=FL OAL@ ?JGMHK 9F<
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9KKG;A9LAGFK
 1@= =N=FL GJ?9FAKAF? >=9LMJ=K G> 0+0 9J= MK=< LG ;GGJ<AF9L=
H=JKGF9D =N=FLK KM;@ 9K :AJL@<9Q H9JLA=K� GJ E==LAF?K G> KG;A9D GJ
;9EH9A?FAF? ?JGMHK


&F &F<A9 OGE=F�K F=LOGJCK @9N= J=;=FLDQ MK=< 0+0 ?JGMHK LG GJ?9FAK= 9
;J=9LAN= E9KK HJGL=KL 9?9AFKL L@= %AF<M +9LAGF9DAKL -9JLQ[K[ ;9DD >GJ J=KLJA;LAGFK
GF HM:DA; <AKHD9QK G> 9>>=;LAGF
 1@= AJJ=N=J=FL ;9DD >GJ OGE=F LG K=F< CFA;C=JK
LG L@= %. G> L@= D=9< JA?@L�OAF? GJ?9FAK9LAGF GF 39D=FLAF=[K !9Q
�@LLH���LAFQMJD
;GE�99IKK;� O9K KE9JL E9JC=LAF? 9F< L@= ;9EH9A?F O=FL NAJ9D�
FGL GFDQ 9LLJ9;LAF? EGJ= L@9F ����� E=E:=JK� LG L@= ?JGMH :ML ?DG:9D
HM:DA;ALQ
��

/=<= %ME9FAR9 0MK� 9 F9LAGF9D @=9DL@ @ME9FAR9LAGF HJG?J9EE= D=< :Q L@=
020 �J9RADA9F HM:DA; @=9DL@;9J= AFKLALMLAGF� @9K E9<= MK= G> 9 ;MKLGE 0+0
L@9L 9AEK LG @ME9FAR= �J9RADA9F %=9DL@ K=JNA;=K� E9CAF? L@=E EGJ=
9;;=KKA:D= 9F< KQEH9L@=AL; LG H=GHD=[K KALM9LAGFK
 1@=Q @9N= E9<= MK= G> 9
;MKLGE 0+0 :MADL >GJ L@=E LG ;GFF=;L 9F< >9;ADAL9L= ;GDD9:GJ9LAGF 9F<
CFGOD=<?= K@9JAF? :=LO==F HJG>=KKAGF9DK OGJCAF? GF @=9DL@ @ME9FAR9LAGF

1@= F=LOGJC @9K ?JGOF KAF;= =9JDQ ���� LG EGJ= L@9F ����� J=?AKL=J=<
E=E:=JK
 +=LOGJC E=E:=JK @9N= ;GEE=FL=< GF L@= HGO=J G> E=<A9
K@9JAF? 9F< AF>GJE9D ;GFN=JK9LAGF >=9LMJ=K OAL@AF L@AK F=LOGJC >GJ >9;ADAL9LAF?
<A9DG?M=� X&> EQ ;GDD=9?M= @9K 9 ;9E=J9 9F< AF @=J =N=JQ<9Q� AF OGJC� K@=
<G=K 9 KF9HK@GL G> DA>=� HML AL AF L@= F=LOGJC 9F< O= ?=L LG L9DC 9:GML AL� L@9L
;9F @=DH MK MKAF? L@9L KH9;= FGL AF 9 EM;@ >GJE9D >9K@AGF L@9L =F>GJ;=K MK LG
>GJE9D J=HDA=K
Y

0+0 9J= :=;GEAF? EGJ= ;GFF=;L=< LG L@= OGJD< G> OGJC
 0GE= KAL=K DAC=
-D9PG 9F< )AFC=<&F A<=FLA>Q L@=EK=DN=K KH=;A>A;9DDQ 9K HJG>=KKAGF9D
F=LOGJCAF? LGGDK
 ,J?9FAK9LAGFK� ;GEE=J;A9D 9F< FGF�HJG>AL� OAL@ HJ=K=F;=K
GF 0+0 MK= L@=E LG 9<N=JLAK= N9;9F;A=K
 ,J?9FAK9LAGFK 9J= @9NAF? LG ;GE=
LG L=JEK OAL@ F=O=J =EHDGQ==K MK=< LG =F?9?AF? OAL@ L@=AJ H=JKGF9D
F=LOGJCK LG 9<N=JLAK= 9F< KMHHGJL =9;@ GL@=J L@JGM?@ >AF<AF? OGJC� <9ADQ
OGJC AKKM=K 9F< EGNAF? GF
 1@=K= H=GHD= O9FL LG KL9Q AF LGM;@ <MJAF? L@=
<9Q� KH9JCAF? <=:9L=K 9:GML O@=L@=J H=GHD= K@GMD< := 9DDGO=< LG 9;;=KK
0+0 9L OGJC� J9AKAF? AKKM=K H9JLA;MD9JDQ >GJ K=;MJALQ�EAF<=< &1 E9F9?=JK


0+0 MK=JK 9J= ;J=9LAF?� BGAFAF? 9F< =F?9?AF? OAL@ ?JGMHK 9F< ;GEEMFALA=K
OAL@AF L@= 0+0 LG 9;;=KK 9F< K@9J= AF>GJE9LAGF
 � K=9J;@ GF 9FQ G> L@= E9BGJ
0+0 G> L@= L=JE 4GJD< �&!0 !9Q AK DAC=DQ LG LMJF MH 9 FME:=J G> ?JGMHK GJ
=N=FLK HGKL=< LG L@= KAL=� G>L=F OAL@ E9FQ E=E:=JK
 *9FQ G> L@=K= ?JGMHK
@9N= :==F ;J=9L=< :Q AF<ANA<M9DK GH=J9LAF? AF<=H=F<=FLDQ G> 9FQ ;9EH9A?FK
GJ ;GEEMFA;9LAGF GJ?9FAK9LAGFK� 9F< ;GFL9AF E=KK9?=K 9F< <AK;MKKAGFK
:=LO==F 0+0 MK=JK 9:GML AKKM=K ;GFF=;L=< LG %&3��&!0
 0+0 ;GFL9AF 9
EQJA9< G> ?JGMHK GF BMKL 9:GML 9FQ LGHA;� 9F< 0+0 MK=JK E9Q LMJF LG L@=
?JGMHK 9F< MK=J�;GFLJA:ML=< CFGOD=<?= OAL@AF L@= F=LOGJCK J9L@=J L@9F LG
K=9J;@ =F?AF=K 9F< G>>A;A9D AF>GJE9LAGF KGMJ;=K LG @=DH L@=E =PHDGJ= 9F
AKKM=


�F AF>GJE9D KMJN=Q G> �&!0�J=D9L=< ;GEEMFALA=K AF L@= �J9RADA9F ,JCML
<AK;GN=J=< 9 FME:=J G> ?JGMHK� KGE= G> L@=E OAL@ L@GMK9F<K G> MK=JK� �A<K�
!01 


  GFK;A=FLAR9UTG ������ MK=JK�� %&3��&!0 W �/ ������ MK=JK��
-J=N=FUTG SK !01��A<K = !JG?9K ������ MK=JK� OAL@ >G;MK GF @=9JAF?
AEH9AJ=< H=GHD=�
 1@=K= ;GEEMFALA=K >=9LMJ= 9 DGL G> >GJME <AK;MKKAGFK�
OAL@ H=GHD= G>>=JAF? @=DH 9F< MK=>MD AF>GJE9LAGF LG =9;@ GL@=J
 �ML L@=AJ
��
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9LL=F<9F;= AK MKM9DDQ J=KLJA;L=< LG ?9Q HM:DA;� 9F< GML G> HJ=BM<A;= L@=
@=L=JGK=PM9D HM:DA; L=F< LG 9NGA< L@=K= ;GEEMFALA=K


0H=;A9D AFL=J=KL ?JGMHK 9F< E9J?AF9DAK=< ?JGMHK 9J= MKAF? KH9;=K OAL@AF
0+0 HD9L>GJEK� 9F< 9J= ;J=9LAF? L@=AJ GOF KG;A9D F=LOGJC KAL=K�K=JNA;=K

&F<ANA<M9DK 9F< ?JGMHK 9J= E9CAF? MK= G> @GKL=< 0+0 HD9L>GJEK KM;@ 9K
+AF?
;GE� 9F< J=9<ADQ 9N9AD9:D= GH=F KGMJ;= LGGDK LG ;J=9L= FA;@= KG;A9D
F=LOGJCK
 1@=K= E9Q := LGHA;�:9K=<� GJ� >GJ H9JLA;MD9J ?JGMHK O@G <G FGL
OAK@ LG @GKL L@=AJ <AK;MKKAGFK 9F< F=LOGJCAF? OAL@AF OA<=J 0+0� HGKKA:DQ
<M= LG KG;A9D KLA?E9
 #GJ =P9EHD=� 9 J=;=FLDQ D9MF;@=< 0+0 >GJ QGMF? H=GHD=
>JGE $QHKQ 9F< 1J9N=DD=J ;GEEMFALA=K AF L@= 2(� :MADL GF LGH G> L@= @GKL=<
0+0 HD9L>GJE +AF?
;GE� @9K ?JGOF LG EGJ= L@9F ����� 9;LAN= MK=JK 9F< @9K
;J=9L=< 9 KH9;= >GJ GL@=JOAK= E9J?AF9DAK=< 9F< AKGD9L=< QGMF? H=GHD= LG
;GE= LG?=L@=J� KG;A9DAK= 9F< LG L@=F BGAF KGE= <AK;MKKAGFK 9:GML AKKM=K L@9L
E9LL=J LG L@=E
��

0+0 @9N= :=;GE= 9 ;=FLJ9D HD9;= >GJ ;GFKLJM;LAF?� F=?GLA9LAF? 9F< E=<A9LAF?
?JGMH FGJEK
 1@= KL=J=GLQHA;9D AE9?= G> 9 QGMF? H=JKGF 9DGF= AF >JGFL G> 9
K;J==F� AKGD9L=< 9F< 9FLA�KG;A9D� AK AF J=9DALQ EGJ= LQHA;9D G> L@= HJ=NAGMK
?=F=J9LAGF G> L=;@FGDG?Q MK=JK �� 13 9<<A;LK �� L@9F QGMF? H=GHD= 9;LAN= AF
0+0
 1@= HGO=J G> >JA=F<K@AH ?JGMHK� ;JALA;9D LG L@= <=N=DGHE=FL 9F< ?JGOL@
G> QGMF? H=GHD=[K A<=FLALA=K 9F< =IM9DDQ AEHGJL9FL AF 9<MDL DA>= >GJ KMHHGJL 9F<
>==<:9;C� AK 9EHDA>A=< AF 0+0
 1@= J=?MD9J ;GFKL9FL AFL=J9;LAGF 9F< >==<:9;C
;9F := 9K ;GFKLJ9AFAF? 9K AL AK KMHHGJLAN=
 �ML >JGE L@= HGAFL G> NA=O G> �&!0
;GEEMFA;9LAGF AL G>>=JK 9 HGO=J>MD N=;LGJ >GJ =PHDGJAF? K=PM9DALQ 9F<
:=@9NAGMJ� 9K O=DD 9K HD9;=K >GJ E9J?AF9DAK=< GJ KLA?E9LAK=< ?JGMHK LG >AF<
KMHHGJL


0GE= 0+0 MK=JK 9J= HMLLAF? L@=EK=DN=K 9L JAKC L@JGM?@ L@=AJ KG;A9D
F=LOGJCAF? 9;LANALA=K
 1@JGM?@ J=N=9DAF? H=JKGF9D AF>GJE9LAGF AF HM:DA;
KH9;=K� DAFCAF? OAL@ KLJ9F?=JK� 9F< MKAF? ;GEE=J;A9D >=9LMJ=K AF 0+0 OAL@GML
L9CAF? K=;MJALQ HJ=;9MLAGFK �=
?
 K=LLAF? K=;MJ= H9KKOGJ<K�� MK=JK ;9F HML
L@=EK=DN=K 9L JAKC L@JGM?@ L@=AJ MK= G> 0+0
 1@= 2(  @AD<J=F $G ,FDAF=
HJGB=;L�� @9K ;9L=?GJAK=< GFDAF= JAKCK AFLG 9 E9LJAP G> LQH=K� X GEE=J;A9D�
�??J=KKAN=� 0=PM9D� 39DM=KY 9F< >GJEK� X GFL=FLY O@=J= L@= AF<ANA<M9D AK
J=;AHA=FL G> AF9HHJGHJA9L=� G>>=FKAN= GJ EAKD=9<AF? ;GFL=FL� X GFL9;LY O@=J=
L@= AF<ANA<M9D AK <AJ=;LDQ AFNGDN=< AF HGL=FLA9D @9JEK� O@A;@ ;9F AF;DM<= :=AF?
:MDDA=<� ?JGGE=< GJ H@QKA;9DDQ 9:MK=< 9K 9 J=KMDL G> GFDAF= ;GFL9;L� 9F<
X GF<M;LY O@=J= L@= AF<ANA<M9D AK AFNGDN=< 9K 9F 9;LGJ W =F?9?AF? 9K 9 :MDDQ�
GJ AF ADD=?9D 9;LANALQ L@JGM?@ GFDAF= LGGDK
 1@=J= 9J= 9DKG KM??=KLAGFK L@9L L@=
<=KAJ= LG 9;;=KK 0+0 AK DAFC=< AF KGE= 9J=9K LG ;GEE=J;A9D K=PM9D 9;LANALQ AF
GJ<=J LG G:L9AF EG:AD= 9;;=KK 9AJLAE=


&F L@AK ;@9HL=J O= @9N= =PHDGJ=< 9 J9F?= G> O9QK MK=JK 9J= =F?9?AF? OAL@
0+0 9F< L@= AEH9;LK AL AK @9NAF? GF L@=AJ :=@9NAGMJK
 &F L@= >GDDGOAF? ;@9HL=J
O= OADD =PHDGJ= @GO ;GEEMFA;9LGJK 9J= 9DJ=9<Q J=KHGF<AF?� 9F< O= OADD <J9O
LG?=L@=J 9 K=JA=K G> HJAF;AHD=K >GJ KG;A9D F=LOGJC 9O9J= ;GEEMFA;9LGJK�
:9K=< GF :GL@ L@AK ;@9HL=J 9F< L@= F=PL
 &F GMJ J=;GEE=F<9LAGFK O= OADD
J=LMJF LG L@= L@=E= G> JAKC� LG K=L GML 9 >J9E=OGJC >GJ 9<<J=KKAF? HGL=FLA9D
JAKCK LG AF<ANA<M9DK 9F< GJ?9FAK9LAGFK >JGE =F?9?AF? OAL@ 0+0
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X4=:KAL=K 9F< L@= &FL=JF=L 9J= L@= GFDQ 9N9AD9:D= E9JC=LAF?
LGGDK >GJ KE9DD GJ?9FAR9LAGFK��� 9KK=JL=< :Q 0N=F *9MDVGF� L@=
<AJ=;LGJ G> ,H=FEAF< -JGB=;LK �,*-�
 1@=AJ L9J?=L=< 9M<A=F;=
9J= L@GK= O@G O9FL LG ;GE= LG 0GML@=9KL �KA9 LG =PH=JA=F;=
<A>>=J=FL ;MDLMJ=K :Q NGDMFL==JAF? LG L=9;@ AF JMJ9D ;GEEMFALA=K
AF 1@9AD9F<�  9E:G<A9� )9GK 9F< +=H9D
 0AF;= :=?AFFAF? L@J==
HJGB=;LK AF ����� L@=Q�N= >GMF< 9DD L@=AJ NGDMFL==JK� GJ NA;=
N=JK9� >JGE L@=AJ GOF O=:KAL=K 9F< KG;A9D F=LOGJC KAL= #9;=
:GGC
 +GO AL @9K ?JGOF LG 9HHJGPAE9L=DQ �� =<M;9LAGF9D 9F<
=;G HJGB=;LK AF L@= >GMJ ;GMFLJA=K
��  MJJ=FLDQ L@=AJ L@J== 9;LAN= J=;JMALAF?
OAF<GOK 9J= L@=AJ G>>A;A9D KAL= �
GJ?�� GOF AFL=J9;LAN= F=LOGJCAF? KAL= �
F=L��
9F< EGJ= L@9F GF= #9;=:GGC 9;;GMFL 9F< H9?=K ;J=9L=< :Q NGDMFL==JK


1@= <A>>=J=FLA9LAF? HGAFL AK L@9L L@=AJ K=N=J9D 0+0� L@= EGKL HGHMD9J O@A;@ @9K
��� >JA=F<K� O=J= ;J=9L=< :Q L@=AJ NGDMFL==JK
 1@= E=KK9?=K 9F< AE9?=K GF
L@= H9?=K 9J= 9:GML L@= LJ9AFAF? 9F< L@= DA>= NGDMFL==JK @9< AF L@= HGGJ=J
FGJL@=9KL=JF H9JL G> 1@9AD9F<
 *=KK9?=K 9J= NGDMFL==JK� J=>D=;LAGFK G> L@=AJ
=PH=JA=F;= AF 0GML@=9KL �KA9 9F< J=>D=;L AF;J=9K=< AFL=J=KL AF NGDMFL==JAF?
>GJ ,*-
 1@= F=LOGJCAF? =>>=;L� KAF;= 9 KH==;@ 9L L@= �KA9F &FKLALML= G>
1=;@FGDG?Q AF ����� :GGKL=< :Q 0+0 DAC= #9;=:GGC� @9K L9C=F L@=
GJ?9FAR9LAGF LG 9 F=O KH@=J= G> OGJC
 0L9JLAF? OAL@ L@= >G;MK G> :JAF?AF?
AF>GJE9LAGF L=;@FGDG?A=K LG JMJ9D NADD9?=K AF 1@9AD9F<��� OAL@ L@= AF;J=E=FL9D
AF>DGO G> AFL=JF9LAGF9D NGDMFL==JK� ,*- @9K ;J9;C=< AFLG 9 N=JQ ;GEH=LALAN=
XNGDMFLGMJAKEY K=;LGJ
 1@= AF;J=9K= G> NGDMFL==J FME:=JK 9F< AF;GE= @9K
=F9:D=< L@=E LG GH=F EGJ= K=JNA;= KAL=K AF GL@=J KGML@=9KL=JF 9F<
KGML@=JF �KA9F ;GMFLJA=K
 3GDMFL==JK 9J= :=;GEAF? EGJ= 9F< EGJ= AEHGJL9FL
LG ,*-
 1@=Q 9J= :GL@ L@= H9QAF? ;MKLGE=JK 9F< L@= @ME9F ;9HAL9D >GJ L@=AJ
GJ?9FAR9LAGF9D G:B=;LAN=K G> JMJ9D <=N=DGHE=FL


1@= GJ?9FAR9LAGF9D <=N=DGHE=FL G> ,*- AK LA=< OAL@ AF>GJE9LAGF
;GEEMFA;9LAGF L=;@FGDG?Q 9F< @9K :==F LJ9FK>GJE=< 9F< 9;;=D=J9L=< :Q
KG;A9D�F=LOGJC�>MF;LAGF KAL=K
 �K L@=Q J=AL=J9L=< L@=AJ D=9JFAF?�:Q�<GAF?
=PH=JA=F;=� KGE= GD< NGDMFL==JK @9N= ?AN=F L@=AJ @=9JLK 9F< :=;GE= ,*-�K
K9L=DDAL=K AF <A>>=J=FL ;GMFLJA=K 9JGMF< L@= OGJD< LG GMLJ=9;@ LG EGJ=
NGDMFL==JK 9F<�GJ J=HJ=K=FL ,*-
 0GE= NGDMFL==JK ;GE= :9;C LG 0GML@=9KL
�KA9 LG HD9F 9F< <G EGJ= OGJC >GJ ,*-� >GJ JMJ9D ;GEEMFALA=K� 9F< >GJ
L@=EK=DN=K


1@= L=KLAEGFA=K G> KM:KL9F;= LJ9N=D AF :GL@ J=9D 9F< NAJLM9D OGJD<K 9F<
J=AF>GJ;= =9;@ GL@=J
 1@= >JA=F<K E9JC=LAF? @9K F=N=J :==F HD9FF=<
:Q GJ?9FAR9LAGFK DAC= ,*-
 &<=9K ;GE= >JGE 9DD KA<=K 9F< 9J= HGGD=<

,H=FEAF< AEHD=E=FL=< KGE= 9F< NGDMFL==JK <A< GL@=JK
 #JGE L@= =P9EHD=
G> ,H=FEAF< -JGB=;LK� O= ;9F K== 9 ;9MK= G> 9 DG;9D ;GEEMFALQ
<=N=DGHE=FL @9K LJA??=J=< L@= EGN=E=FL G> H=GHD=� EGF=Q 9F< EGJ=
HGL=FLA9D J=KGMJ;=K NA9 KG;A9D F=LOGJC L=;@FGDG?Q
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�K 0+0 @9N= ?JGOF AF AEHGJL9F;=� AF;J=9KAF? FME:=JK G> GJ?9FAK9LAGFK
HJGEGLAF? 9F< ;9EH9A?FAF? >GJ KG;A9D ;@9F?= @9N= :==F =PH=JAE=FLAF?
9F< D=9JFAF? @GO LG AF;DM<= L@=E AF L@=AJ ;GEEMFA;9LAGF
 �GL@ 0+0
HD9L>GJE HJGNA<=JK 9F< 9?=F;A=K OAL@ 9F AFL=J=KL AF @=9DL@ HJGEGLAGF @9N=
:==F H9JL G> L@AK LJ=F<� 9;LAN=DQ =PHDGJAF? L@= JGD= G> 0+0 >GJ @=9DL@ HJGEGLAGF
9F< KG;A9D�;9MK= GMLJ=9;@
 1@= >GDDGOAF? ;@9HL=J G>>=JK 9 FME:=J G>
=P9EHD=K G> @GO AF<ANA<M9DK 9F< GJ?9FAK9LAGFK 9J= =F?9?AF? OAL@ 0+0 9K
;GEEMFA;9LAGF HD9L>GJEK
 1@= =P9EHD=K <J9O E9AFDQ >JGE L@= 2( 9F< 20
E9JC=LK� O@A;@ AF E9FQ O9QK @9N= :==F <=N=DGHAF? H9J9DD=D LG =9;@ GL@=J


)9J?= 9F< KE9DD GJ?9FAK9LAGFK 9J= ;J=9LAF? HJG>AD=K 9F< H9?=K OAL@AF 0G;A9D
+=LOGJC 0AL=K LG J9AK= 9O9J=F=KK G> L@=AJ AKKM=K� LG :MAD< L@=AJ DAFCK OAL@
HGL=FLA9D KMHHGJL=JK GJ L9J?=L 9M<A=F;=K� 9F< LG ;JGO<�KGMJ;= AFHML AFLG L@=AJ
OGJC
 �Q 9;;=HLAF? >JA=F< GJ >9F ;GFF=;LAGFK 9?9AFKL L@=AJ ;GJHGJ9L= HJ=K=F;=
OAL@AF 0+0� GJ?9FAK9LAGFK :MAD< MH 9F GHL�AF DAKL G> >9FK�>JA=F<K O@G L@=Q ;9F
;GEEMFA;9L= OAL@ L@JGM?@ KL9LMK E=KK9?=K� K@9J=< E=<A9 9F< MKAF? L@=
E=KK9?AF? >=9LMJ=K GF 0+0
 1@= ;GEEMFA;9LAGF ;9F := LOG�O9Q� 9DDGOAF?
GJ?9FAK9LAGFK LG MK= L@=AJ 0+0 HJG>AD=K 9F< HJ=K=F;= LG ?=L AFHML >JGE L@=AJ
;GFKLALM=F;Q 9F< LG =F?9?= AF <A9DG?M=
 0GE= GJ?9FAK9LAGFK 9J= =EHGO=JAF?
L@=AJ KL9>> LG MK= H=JKGF9D �FGF�;GJHGJ9L=DQ :J9F<=<� HJG>AD=K >GJ OGJC�J=D9L=<
;GFN=JK9LAGFK 9F< ;GEEMFA;9LAGF� ;J=9LAF? 9 N=JQ H=JKGF9D >GJE G> GFDAF=
GMLJ=9;@


#GJ =P9EHD=� ,P>9E $J=9L �JAL9AF @9K :GL@ 9 ;GJHGJ9L= HJ=K=F;= OAL@AF 0+0�
9F< ;9EH9A?F KH=;A>A; 0+0 HJG>AD=K
 1@JGM?@ 9 #9;=:GGC H9?= ,P>9E $�
HJGEGL=K ALK =PAKLAF? EMDLAE=<A9 ;GFL=FL LG 9F 9M<A=F;= G> EGJ= L@9F �����
>9FK G> L@= H9?=��
 1@JGM?@ L@= #9AJLJ9<= 4GE9F $JGMH� �� ,P>9E
;9EH9A?F=J �=;K $GOD9F< <=N=DGH=< 9F 9M<A=F;= G> EGJ= L@9F ����� ?JGMH
E=E:=JK >GDDGOAF? @=J >GJLFA?@L�DGF? ;9EH9A?F LG HJGEGL= =L@A;9D
;GFKME=JAKE


�GL@ *Q0H9;= OAL@ *Q0H9;= &EH9;L� 9F< �=:G OAL@ �=:G �=4=DD 9F<
�=&FKHAJ=< 9J= =F;GMJ9?AF? FGF�HJG>ALK LG ;J=9L= 9F< 9;LAN=DQ MK= HJG>AD=K
OAL@AF L@=AJ F=LOGJCK
 *9FQ G> L@= D9J?=J 0+0 KAL=K OADD 9DKG >GJE H9JLF=JK@AHK
OAL@ KH=;A>A; GJ?9FAK9LAGFK� ?JGMHK GJ EGN=E=FLK >GJ KG;A9D ;@9F?=
 ,F= G>
L@= :=KL CFGOF AK L@= N=JQ 9;LAN= /"! H9JLF=JK@AH OAL@ *Q0H9;=
OAL@ EGJ= L@9F @9D> 9 EADDAGF >JA=F<K �������� W ��������


1@=J= AK G> ;GMJK= 9:KGDML=DQ FG ?M9J9FL== G> 0+0 HJG>AD=�:MAD<AF?
D=9<AF? LG KM;;=KK
 1G :MAD< 9 ;GEEMFALQ AF L@= KHAJAL G> 9 ?AN=F
0+0 F==<K ;GFKAKL=FL GJ?9FAK9LAGF9D ;GEEALE=FL� FGL9:DQ�
J=KGMJ;=K� LJ9AFAF? GJ J=;JMALAF? =PH=JLAK=� 9F< 9 <=?J== G> =<ALGJA9D
>J==<GE 9F< >D=PA:ADALQ
 �K �=L@ (9FL=J HMLK AL� X0G;A9D E=<A9 L9C=K
LAE= LG <G O=DD� 9 EAFAEME AFN=KLE=FL G> � @GMJK 9 O==C LG
E9AFL9AF
Y�� 1@=J= AK 9 F==< LG MH<9L= L@= H9?=K� ;GFL9;L MK=JK�
J=HDQ LG ;GEE=FLK 9F< KG GF
 �DGF?KA<= =P9EHD=K G> L@JANAF? FGF�HJG>AL
HJG>AD=K GF 0+0 L@=J= 9J= =P9EHD=K G> MFL=F<=< HJG>AD=K O@A;@ @9N= IMA;CDQ
:=;GE= EGJA:MF<


,J?9FAK9LAGFK 9J= MKAF? L@= L9J?=L=< 9F< E=<A9�JA;@ 9<N=JLAKAF? >=9LMJ=K
G> 0+0� AF;DM<AF? L@=AJ KL9F<9J< GFDAF= 9< AFN=FLGJQ
 �=;9MK= G> L@=
<=EG?J9H@A; <9L9 0+0 @GD< GF L@=AJ MK=JK� KGE= 9J= 9:D= LG G>>=J 9<N9F;=<
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L9J?=LAF? >=9LMJ=K
 1@= AE9?= :=DGO K@GOK L@= GHLAGFK 9N9AD9:D= >GJ 9FQGF=
;@GGKAF? LG ;J=9L= 9 K=D>�K=JNA;= #9;=:GGC 9<N=JLAKAF? ;9EH9A?F� 9F< L@=
9HHJGPAE9L= 9M<A=F;= L@9L KM;@ 9 ;9EH9A?F OGMD< J=9;@


1@= ;GFL=PL K=FKALANALQ G> AF�KAL= 9<N=JLAKAF? G>>=J AFL=J=KLAF? GHHGJLMFALA=K 9F<
AK :=AF? =PHDGAL=< :Q KG;A9D ;@9F?= 9F< ;GEE=J;A9D GJ?9FAK9LAGFK
 0=9J;@AF?
GF *Q0H9;=� >GJ =P9EHD=� GF %&3��&!0 :JGM?@L L@=K= 9<K �?=F=J9L=< :Q L@=
$GG?D= �<4GJ<K K=9J;@ HJG?J9EE=��

*GJ= AF>GJE9LAGF AK 9N9AD9:D= GF 0+0 KAL= 9;LANALQ L@9F KAEHDQ NAKALGJ KL9LAKLA;K

1@=J= AK AF>GJE9LAGF� =KH=;A9DDQ L@JGM?@ 9<N=JLAKAF? >MF;LAGFK� L@9L K@GOK @GO
H=GHD= J=9;L LG 9<N=JLAK=E=FLK 9F< H9?=K
 #GJ =P9EHD=� #9;=:GGC G>>=JK
AF>GJE9LAGF GF� XMK=J =PHGKMJ=� 9;LAGFK� 9F< :=@9NAGMJ
Y %GO=N=J� L@AK AK 9
F=O 9J=9 9F< L@=J= AK 9K Q=L DALLD= ;GFK=FKMK GF O@9L AK KM;;=KK>MD
��
$9L@=JAF? AF>GJE9LAGF 9F< =NA<=F;= GF AFL=J9;LAGF AK 9 EGJ= LAE= ;GFKMEAF?
:ML NAL9D HJG;=KK


� FME:=J G> F=LOGJCK G>>=J HJG<M;L HD9;=E=FL 9F< @GE= H9?=
L9C=GN=J 9<N=JLAKAF? W O@=J= 9F 9<N=JLAK=J ;9F KA?FA>A;9FLDQ :J9F<
9J=9K G> L@= F=LOGJC >GJ H=JAG< G> LAE=
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�K O=DD 9K >==<AF? KL9F<9J< 9< AFN=FLGJQ 9F< ;9EH9A?FK AFLG 0+0�
GJ?9FAK9LAGFK @9N= :==F <=N=DGHAF? ;9EH9A?FK KH=;A>A;9DDQ L9J?=L=< 9L� 9F<
AFL=?J9L=< OAL@� KH=;A>A; 0+0


#GJ =P9EHD=� L@= 2( %GE= ,>>A;=�>MF<=<�� 9FLA�CFA>= ;JAE= ;9EH9A?F &L
!G=K +GL %9N= LG %9HH=F�� @9K MK=< 9 HJG>AD= OAL@AF �=:G
;GE 9K ALK
HJAE9JQ O=:KAL= W J=?MD9JDQ 9<<AF? :DG? HGKLK� NA<=GK 9F< GL@=J AFL=J9;LAN=
E=<A9 ;GFL=FL LG L@= HJG>AD=
 )9MF;@=< AF L@= KMEE=J G> ����� L@= ;9EH9A?F
@9K ?9AF=< EGJ= L@9F ����� >JA=F<K GF L@= F=LOGJC�� 9F< L@= ZHJG>AD=
KCAFK[ �?J9H@A; =D=E=FLK MK=< :Q GL@=J MK=JK G> �=:G LG L@=E= L@=AJ HJG>AD=K�
;J=9L=< :Q L@= ;9EH9A?F 9J= :=AF? MK=< :Q EGJ= L@9F ��� AF<ANA<M9DK�
>MJL@=J KHJ=9<AF? L@= ;9EH9A?F[K E=KK9?=


,J?9FAK9LAGFK 9J= <=N=DGHAF? ;GFL=FL >GJ 0+0
 1@= JAK= G> 0+0 9K C=Q O=:
HD9L>GJEK AK =F;GMJ9?AF? GJ?9FAK9LAGFK LG ;J=9L= NA<=GK� AE9?=K� OA<?=LK�
?9E=K 9F< GL@=J E=<A9 ;GFL=FL KH=;A>A;9DDQ LG KHJ=9< OAL@AF 0+0
 #GJ
=P9EHD=� OOO
-GKGJFGL
;GE ADDMKLJ9L=K 9 KG;A9D E=<A9 9O9J=
9HHJG9;@� 9 ;@9DD=F?AF? 9F< >J=K@ AFL=J9;LAN= O=:KAL= L@9L ;@9DD=F?=K
KL=J=GLQH=K G> L@GK= DANAF? OAL@ %&3 <=KA?F=< LG AFL=?J9L= KG;A9D
E=<A9 OAL@ ALK GOF #9;=:GGC 9HHDA;9LAGF 9F< 9 OA<?=L�� L@9L ;9F :=
=E:=<<=< GF 9 J9F?= G> KAL=K


,J?9FAK9LAGFK 9J= MKAF? 9F< ;GEEAKKAGFAF? 9HHDA;9LAGFK LG KHJ=9<
L@=AJ E=KK9?=K OAL@AF 0+0
 0+0 9HHDA;9LAGFK ;9F 9<< >=9LMJ=K GN=J
9F< 9:GN= L@GK= :MADL AF :Q L@= F=LOGJC HJGNA<=J W =E:=<<AF? F=O
AF>GJE9LAGF� >MF;LAGF9DALQ� ?9E=K� OA<?=LK 9F< GL@=J ;GFL=FL 9F<
AFL=J9;LAGF OAL@AF L@= F=LOGJC
 4@ADKL E9FQ G> L@= EGKL MK=<
9HHDA;9LAGFK :MADL GF LGH G> E9BGJ 0+0 HD9L>GJEK 9J= >G;MK=< GF
E=<A9 K@9JAF? 9F< E=KK9?AF? :=LO==F >JA=F<K W GJ 9J= HMJ=DQ�>GJ�>MF
?9E=K W 9 FME:=J G> GJ?9FAK9LAGFK 9J= DGGCAF? 9L @GO 9HHDA;9LAGFK
;9F := MK=< >GJ =<M;9LAGF 9F< ;GEEMFA;9LAF? KG;A9D ;@9F?=


#GJ =P9EHD=� L@= #9;=:GGC  9MK=K 9HHDA;9LAGF �OOO
;9MK=K
;GE�
9DDGOK HJG>AD= GOF=JK O@G 9<< AL LG <AKHD9Q L@=AJ KMHHGJL >GJ FGF�HJG>AL

GJ?9FAK9LAGFK� LG J=;JMAL GL@=J E=E:=JK G> #9;=:GGC LG KMHHGJL L@=
GJ?9FAK9LAGF� 9F< E9F9?= J=9D�EGF=Q <GF9LAGFK LG L@= GJ?9FAK9LAGFK L@JGM?@
L@= F=LOGJC
 �FQ 20 J=?AKL=J=< FGF�HJG>AL GJ?9FAK9LAGF ;9F MK=  9MK=K >GJ
:MAD<AF? 9 KMHHGJL=J :9K= 9F< >GJ >MF<J9AKAF?� KM;@ 9K L@=K=���
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2+& "# @9K ;J=9L=< 9F %&3 .MAR 9HHDA;9LAGF 9N9AD9:D= GF #9;=:GGC
 1@=
9HHDA;9LAGF =F;GMJ9?=K MK=JK LG ;GEHD=L= 9 IMAR 9F< K@9J= L@= 9HHDA;9LAGF
OAL@ >JA=F<K AF GJ<=J LG ;GEH9J= L@=AJ K;GJ=K MHGF ;GEHD=LAF? L@= IMAR


2( HM:DA; K=JNA;= :JG9<;9KL=J  @9FF=D � @9K J=�9DDG;9L=< L@=AJ =<M;9LAGF
:M<?=L� >GJE=JDQ KH=FL GF K;@GGDK 13� AFLG GFDAF= E=<A9��� AF;DM<AF?
KA?FA>A;9FL AFN=KLE=FL AF L@= <=N=DGHE=FL G> 0+0 9HHDA;9LAGFK >GJ �=:G 9F<
*Q0H9;=
 �HHDA;9LAGFK KM;@ 9K !A;LME
LN 9F< �DL=J"?G
LN L9C= 9 DA?@L�LGM;@
9HHJG9;@ LG =<M;9LAGF E=KK9?=K W ;J=9LAF? LGGDK L@9L AFL=?J9L= ;DGK=DQ OAL@
L@= K=D>�=PHJ=KKAGF >G;MK G> KG;A9D F=LOGJC KAL=K �� O@ADKL =F;GMJ9?AF? L@=AJ
MK=JK LG J=>D=;L EGJ= AFL=FLAGF9DDQ MHGF AKKM=K G> A<=FLALQ GJ =L@A;K
 �DL=J"?G
?9AF=< ����� MK=JK <MJAF? ALK >AJKL >GMJ EGFL@K


,J?9FAK9LAGFK 9J= MKAF? 0+0 LG ?=L :=LL=J E=LJA;K� LG DAKL=F LG 9F< <A9DG?M=
OAL@ KMHHGJL=JK� 9F< LG ;JGO<�KGMJ;= A<=9K >GJ L@=AJ OGJC GJ ;GEEMFA;9LAGF

�=;9MK= 0+0 9J= KH9;=K O@=J= L@=AJ MK=JK 9;LAN=DQ K@9J= 9 DGL G> AF>GJE9LAGF
AF HM:DA; GJ K=EA�HM:DA; KH9;=K� GJ?9FAK9LAGFK ;9F 9;LAN=DQ DAKL=F LG L@GK=
;GFN=JK9LAGFK 9F< ;9F LJ9;C LJ=F<K
 &F ;GEEMFALA=K OAL@ 9 @A?@ D=N=D G> 0+0
MK= AL AK J=9KGF9:D= LG =PH=;L 9 KM;;=KK>MD ;GEEMFA;9LAGF ;9EH9A?F �GFDAF=
GJ G>>DAF=�� <=H=F<AF? GF ALK ;GFL=FL� E9Q =F< MH :=AF? 9;LAN=DQ <AK;MKK=< GF
0+0
 �Q LJ9;CAF? ;GFN=JK9LAGFK 9F< E=<A9�K@9JAF? AF 0+0� GJ?9FAK9LAGFK
;9F AFL=?J9L= 9 J9F?= G> F=O E=LJA;K AFLG L@=AJ =N9DM9LAGF KLJ9L=?A=K
 #GJ
=P9EHD=� LJ9;CAF? FGL GFDQ @GO E9FQ @ALK 9 O=:KAL= ?=LK� GJ @GO E9FQ
H=GHD= J=KHGF< <AJ=;LDQ LG 9 HJAFL 9<� :ML 9DKG EGFALGJAF? @GO EM;@ G> 9 :MRR
9 ;9EH9A?F ?=F=J9L=K L@JGM?@ 0+0


0GE= GJ?9FAK9LAGFK 9J= 9DKG FGO LMJFAF? LG 0+0 LG ;J=9L=� 9K O=DD 9K LG
=N9DM9L=� L@=AJ ;GEEMFA;9LAGF ;9EH9A?FK W ;JGO<�KGMJ;AF? ;GFL=FL 9F<
E=KK9?=K
  JGO<�KGMJ;AF? AK 9 <AKLJA:ML=< HJG:D=E�KGDNAF? 9F< HJG<M;LAGF
EG<=D
 -JG:D=EK 9J= :JG9<;9KL LG 9F MFCFGOF ?JGMH G> KGDN=JK AF L@= >GJE G>
9F GH=F ;9DD >GJ KGDMLAGFK
 2K=JK LQHA;9DDQ >GJE AFLG GFDAF= ;GEEMFALA=K� 9F<
L@= ;JGO< KM:EALK KGDMLAGFK
 1@= ;JGO< 9DKG KGJLK L@JGM?@ L@= KGDMLAGFK�
>AF<AF? L@= :=KL GF=K
 1@=K= :=KL KGDMLAGFK 9J= L@=F GOF=< :Q L@= =FLALQ L@9L
:JG9<;9KL L@= HJG:D=E
�� ,J?9FAK9LAGFK 9J= MKAF? 0+0 >GJ K=JNA;= HJGNAKAGF
9F< GFDAF= GMLJ=9;@
 0L9>> AF :GL@ L@= NGDMFL9JQ 9F< KL9LMLGJQ K=;LGJK 9J=
=PHDGJAF? 9F< MKAF? 0+0 HJG>AD=K 9K C=Q LGGDK >GJ ;GEEMFA;9LAGF� GMLJ=9;@
9F< K=JNA;= <=DAN=JQ


#GJ =P9EHD=� L@= "9KL 39DD=Q  DAFA; � 9DA>GJFA9� 20�� K=PM9D @=9DL@ 9<NA;=
K=JNA;= K=L MH 9 *Q0H9;= HJG>AD= LG HJGEGL= L@=AJ K=JNA;= 9F< LG HJGNA<=
9<NA;= 9F< ;DAFA; :GGCAF?K <AJ=;LDQ L@JGM?@ L@= E=KK9?AF? KQKL=EK G>
*Q0H9;=
 &F �HJAD ���� �� H=J;=FL G> F=O ;DAFA; NAKALK ;9E= L@JGM?@
*Q0H9;=
��

6GML@ 9F< ;GEEMFALQ <=N=DGHE=FL OGJC=JK =EHDGQ=< :Q DG;9D ?GN=JFE=FLK
9F< ;@MJ;@=K AF 9 FME:=J G> 2( J=?AGFK 9J= MKAF? 0+0 LG C==H AF LGM;@ OAL@
QGMF? H=GHD=� LG GJ?9FAK= ?JGMH 9;LANALA=K 9F< LG HJGNA<= E=FLGJAF? 9F<
KMHHGJL
�� &F KGE= ;9K=K F=LOGJCAF? L@JGM?@ 0+0 AK :=AF? MK=< 9K 9F
9;LAN= GMLJ=9;@ LGGD LG ;GEEMFA;9L= OAL@ F=O ?JGMHK G> QGMF? H=GHD=


,J?9FAK9LAGFK 9J= MKAF? 0+0 9K 9 DG;MK >GJ ;GMFK=DDAF?� AF>DM=F;AF? 9F<
;9JAF? AFL=JN=FLAGFK� AF;DM<AF? >9;ADAL9LAF? H==J�LG�H==J KMHHGJL
 1@=J= 9J=
E9FQ =P9EHD=K G> KAL=K K=L MH 9F< MK=< :Q GJ?9FAK9LAGFK 9K 9 O9Q LG
HJGNA<= KMHHGJL� G>L=F 9K H9JL G> 9 D9J?=J K;9D= ;9EH9A?F
 #JGE L@= 2(� L@=
�=9L:MDDQAF? 9F< L@= #MDD0LGH �;@AD< ;JM=DLQ� ;9EH9A?FK O=J= DAFC=< LG @=DH
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DAF=K� 9<NA;= ;=FLJ=K 9F< GL@=J J=KGMJ;=K 9F< KMHHGJL=< :Q LJ9<ALAGF9D
;JGKK�HJGEGLAGF9D 9;LANALA=K KM;@ 9K HJAFL 9F< :JG9<;9KL E=<A9 9<N=JLAKAF?


,J?9FAK9LAGFK 9J= MKAF? 0+0 >GJ ;GGJ<AF9LAGF 9F< L=9E KMHHGJL
 1@= ?JGMH
>=9LMJ=K G> 0+0 HJGNA<= LGGDK >GJ ;G�GJ<AF9LAF? 9 ;GEEMFALQ G> NGDMFL==JK

#GJ <AKLJA:ML=< L=9EK G> =EHDGQ==K 9F< NGDMFL==JK� KG;A9D F=LOGJCAF? LGGDK
;9F 9KKAKL AF AF>GJE9LAGF K@9JAF? 9F< E9AFL9AFAF? ?GG< KG;A9D AFL=J9;LAGF
:=LO==F L=9E E=E:=JK
 ,J?9FAK9LAGFK 9F< ?JGMHK 9J= 9DKG 9<GHLAF? 0+0
9K ;GEHD=L= NAJLM9D G>>A;= =FNAJGFE=FLK


#GJ =P9EHD=� L@= =<ALGJA9D ?JGMH G> 9 QGMF? H=GHD=[K E9?9RAF= AF +GJ>GDC 2(
<=;A<=< L@9L� AFKL=9< G> KH=F<AF? L@=AJ :M<?=LK GF LJ9FKHGJL LG E==L LG?=L@=J
H@QKA;9DDQ� L@=Q OGMD< ;9JJQ GML L@=AJ ;GGJ<AF9LAGF :Q MKAF? OGJ< HJG;=KKGJ�
H@GLG K@9JAF? 9F< <AK;MKKAGF 9HHDA;9LAGFK L@9L L@=Q @9< 9<<=< LG #9;=:GGC


,J?9FAK9LAGFK 9J= :MAD<AF? FA;@= 0+0
 &FKL=9< G>� GJ 9DGF?KA<=� =F?9?=E=FL
OAL@ L@= E9BGJ 0+0 HD9L>GJEK KGE= GJ?9FAK9LAGFK @9N= KGM?@L LG <=N=DGH
L@=AJ GOF GFDAF= KG;A9D F=LOGJCK MKAF? ;MKLGE�:MADL� @GKL=< GJ O@AL=�D9:=D
KG;A9D F=LOGJC KAL=K
 0G;A9D F=LOGJCAF? >=9LMJ=K 9J= AF;J=9KAF?DQ :=AF?
AFLJG<M;=< AFLG K;@GGD�:9K=< NAJLM9D D=9JFAF? =FNAJGFE=FLK �3)"K�� 9F<
3)"K 9J= AF;J=9KAF?DQ OA<=KHJ=9< AF K;@GGDK� ;GDD=?=K 9F< MFAN=JKALA=K


#GJ =P9EHD=� 9K <=K;JA:= 9:GN= 09NNQ  @9NNQ AK 9 ;DGK=< 0+0 >GJ QGMF?
$QHKA=K 9F< 1J9N=DD=JK :9K=< GF L@= +AF?
;GE @GKL=< 0+0 HD9L>GJE
 1@=
F=LOGJC� <=KA?F=< LG HJGNA<= KMHHGJL >GJ L@AK E9J?AF9DAK=< ;GEEMFALQ :9K=<
9;JGKK L@= 2(� ?J=O LG ��� E=E:=JK AF ALK >AJKL EGFL@ 9F< FGO @9K EGJ=
L@9F �����


*6*QKL9� 9 )GN= )A>= AFALA9LAN=� AK 9 EG:AD= KG;A9D F=LOGJC L@9L XHJGNA<=K 9
O9Q LG ;GFF=;L QGMF? 0GML@ �>JA;9FK LG GHHGJLMFALA=K O@AD= 9L L@= K9E= LAE=
@=DHAF? L@=E LG <=>AF= L@=AJ A<=FLALA=K L@JGM?@ >G;MKAF? GF L@= =EHGO=JE=FL
G> QGML@ 9JGMF< %&3 � �&!0 9F< L@= KG;A9D <=L=JEAF9FLK G> @A?@�JAKC
:=@9NAGMJ
Y )9MF;@=< AF ’MF= ����� AL @9K 9 J=?AKL=J=< MK=J :9K= G> ������
�#=:
 ��� OAL@GML 9FQ 9:GN=�L@=�DAF= E9JC=LAF?
 &LK HJAE9JQ G:B=;LAN= AK LG
;J=9L= DAFCK LG GHHGJLMFALA=K 9F< DAFCK OAL@ )GN= )A>=�K >9;=�LG�>9;= F=LOGJC G>
H==J =<M;9LGJK
 *6*QKL9 9DDGOK MK=JK LG AFL=J9;L OAL@ H==JK :Q BGAFAF?
?JGMHK� HGKLAF? >GJMEK 9F< E9CAF? ;GEE=FLK 9:GML F=OK KLGJA=K
 2K=JK 9J=
9DKG 9:D= LG E9F9?= L@=AJ GOF MK=J HJG>AD= 9F< 9KC IM=KLAGFK LG 9F< ?=L
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9<NA;= >JGE HJG>=KKAGF9D ;GMFK=DDGJK O@G EGFALGJ 9F< EG<=J9L= L@= F=LOGJC


,J?9FAK9LAGFK 9J= MKAF? 0+0 LG A<=FLA>Q HJG:D=E AKKM=K 9F< LG ;9JJQ GML
L9J?=L=< AFL=JN=FLAGFK
 )9O =F>GJ;=E=FL 9F< KMHHGJL K=JNA;=K @9N= MK=<
AF>GJE9LAGF KLGJ=< HM:DA;DQ :Q 0+0 MK=JK O@=F L9J?=LAF? AFL=JN=FLAGFK
 #GJ
=P9EHD=� 2( HGDA;= G>>A;=JK AF $D9K?GO @9N= LJ9OD=< 0+0 LG A<=FLA>Q AE9?=K
O@=J= AF<ANA<M9DK 9J= AF HGKK=KKAGF G> G>>=FKAN= O=9HGFK
 ,>>A;=JK @9N= L@=F
KGM?@L LG A<=FLA>Q 9F< KH=9C OAL@ L@= AF<ANA<M9DK AF IM=KLAGF� E9CAF? 9JJ=KLK
O@=J= L@= H@GLG K@GOK H=GHD= ;9JJQAF? O=9HGFK AF 9 HM:DA; HD9;= ADD=?9DDQ

�’9FM9JQ �����

� 20�:9K=< J9F<GEAK=< ;GFLJGD LJA9D AF KMEE=J ���� >GMF< L@9L �� H=J;=FL
G> HJG>AD=K :=DGF?AF? LG ����� Q=9J GD<K J=>=J=F;=< K=PM9D :=@9NAGMJK 9F<
��
� H=J;=FL J=>=J=F;=< KM:KL9F;= 9:MK=
 �F =�E9AD >JGE 9 H@QKA;A9F LG L@=
GOF=JK G> L@=K= HJG>AD=K D=< LG 9 KL9LAKLA;9DDQ KA?FA>A;9FL ;@9F?= AF HJG>AD=
GOF=JK :=@9NAGMJ OAL@ J=KH=;L LG <AKHD9QAF? AF>GJE9LAGF 9:GML JAKCQ
:=@9NAGMJK GF L@=AJ HJG>AD=K


,J?9FAK9LAGFK @9N= :==F =KL9:DAK@=< LG 9<<J=KK JAKCK LG QGMF? MK=JK G>
0+0
 &F L@= 2( L@=  @AD< "PHDGAL9LAGF 9F< ,FDAF= -JGL=;LAGF  =FLJ= @9K :==F
=KL9:DAK@=< 9K 9 ;D=9JAF? @GMK= >GJ J=HGJLK G> ;@AD< 9:MK= GFDAF=
 &L AK H9JL G>
L@= 3AJLM9D $DG:9D 19KC>GJ;= G> KAEAD9J GJ?9FAK9LAGFK 9;JGKK L@= OGJD<

,J?9FAK9LAGFK KM;@ 9K  @AD<+=L &FL=JF9LAGF9D @9N= :==F 9;LAN=DQ <=N=DGHAF?
J=KGMJ;=K� =<M;9LAGF E9L=JA9DK 9F< HJG?J9EE=K LG =<M;9L= QGMF? H=GHD=
9:GML L@= HGL=FLA9D JAKCK G> 0+0
 )G;9D HJGNA<=JK G> K=JNA;=K LG QGMF? H=GHD=
AF L@= 2( @9N= :==F =F;GMJ9?=< LG 9HHGAFL =�K9>=LQ ;GGJ<AF9LGJK O@G OADD
=FKMJ= QGMF? H=GHD= 9J= 9O9J= G>� 9F< 9:D= LG 9NGA<� L@= JAKCK HJ=K=FL=< :Q
0+0


&L[K FGL BMKL GJ?9FAK9LAGFK
 0G >9J O= @9N= DGGC=< 9L GJ?9FAK9LAGF9D J=KHGFK=K
LG 0+0� :ML NAJLM9DDQ 9DD G> L@= 9HHJG9;@=K LG 0+0 =F?9?=E=FL DAKL=< 9:GN=
9J= >MDDQ OAL@AF L@= E=9FK G> AF<ANA<M9DK
 )GF= AF<ANA<M9DK GJ KE9DD
MF;GFKLALML=< ?JGMHK 9J= J=KHGFKA:D= >GJ E9FQ EGJ= G> L@= AFL=JN=FLAGFK
GF 0+0 L@9F =KL9:DAK@=< GJ?9FAK9LAGFK 9J=


#GJ =P9EHD=� L@= >AJKL AE9?= LG L@= JA?@L K@GOK 9 �J9RADA9F :9K=< %&3��&!0
;GEEMFALQ GF ,JCML
 1@= ?JGMH� O@A;@ @9K EGJ= L@9F ����� E=E:=JK 9F<
9 HJ=<GEAF9FLDQ ?9Q ;GFKLALM=F;Q� HJGNA<=K 9 KH9;= >GJ <AK;MKKAGF 9F< >GJ
E=<A9 K@9JAF? W 9F< >GJ AF<ANA<M9DK OAL@ K@9J=< AFL=J=KLK� AKKM=K GJ
;GF;=JFK LG ;GFF=;L


1@= AE9?= GHHGKAL= K@GOK 9 K=JA=K G> HJG>AD= H9?=K ;J=9L=< GF -A;RG� 9
0+0 MK=< HJ=<GEAF9FLDQ >GJ @GE=�H9?= ;J=9LAGF :Q QGMF? L==F9?=JK� O@A;@
9J= J=LMJF=< O@=F K=9J;@AF? >GJ %&3��&!0
 1@=K= H9?=K @9N= :==F
;J=9L=< :Q 9 E9F O@G @9K :==F DANAF? OAL@ %&3��&!0 >GJ �� Q=9JK W 9F<
9J= AFL=F<=< LG HJGNA<= 9<NA;= 9F< KMHHGJL
 1@= H9?=K E=FLAGF
MFKM;;=KK>MD 9LL=EHLK L@9L L@=AJ ;J=9LGJ @9K E9<= LG ?=L KMHHGJL >JGE
>GJE9D 9?=F;A=K


&L @9K :==F HGAFL=< GML L@9L GF= G> L@= C=Q <A>>=J=F;=K :=LO==F L@=
?=F=J9LAGF L@AK J=HGJL >G;MK=K GF 9F< GD<=J ?=F=J9LAGFK AK FGL L@9L L@AK
?=F=J9LAGF @9K 9;;=KK LG EMDLAHD= E=<A9 ;@9FF=DK 9F< HD9L>GJEK� :ML AK
L@9L L@AK ?=F=J9LAGF <G=K FGL F==< LG 9KC H=JEAKKAGF LG HM:DAK@ ;GFL=FL
��
1@= GJ?9FAK9LAGF9D ?9L=C==H=JK G> E=<A9 @9N= :==F KA<=DAF=<
 1@AK ;J=9L=K
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KA?FA>A;9FL ;@9DD=F?=K >GJ GJ?9FAK9LAGFK LG A<=FLA>Q @GO L@=Q K@GMD< =F?9?=
OAL@ AF<ANA<M9DDQ ;J=9L=< ;GFL=FL 9F< ;9EH9A?FK� LG KMHHGJL AF<ANA<M9D =>>GJL�
:ML LG 9DKG =F;GMJ9?= 9;;MJ9L= 9F< KLJ9L=?A; ;GEEMFA;9LAGF
 1@= >GDDGOAF?
;9K= KLM<Q AK G> 9 MK=J ?=F=J9L=< E9KK ;9EH9A?F AF #9;=:GGC 9F< @GO
D9J?=J GJ?9FAK9LAGFK ;9F :MAD< GF AF<ANA<M9D =F=J?Q
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#<49.4;70= 1:< =:.4,7�90>A:<6�,A,<0 �:88?94.,>4:9

!J9OAF? GF =NA<=F;= >JGE L@= =P9EHD=K 9:GN= G> <A>>=J=FL 9HHJG9;@=K LG
;GEEMFA;9LAGF L@JGM?@ 0+0� 9F< GF L@= MK=J :=@9NAGMJK GMLDAF=< AF  @9HL=J
1OG� O= @9N= K=L GML 9 K=JA=K G> C=Q HJAF;AHD=K >GJ KG;A9D�F=LOGJC�9O9J=
;GEEMFA;9LAGF
 4= :=DA=N= L@9L 9LL=FLAGF H9A< LG L@=K= HJAF;AHD=K OADD =F9:D=
EGJ= =>>=;LAN= ;GEEMFA;9LAGF AF KG;A9D F=LOGJCAF? KH9;=K


�# 0,!’�)

1@=K= =FNAJGFE=FLK 9J= KG;A9D KH9;=K� N9JQAF? E9AFDQ AF @GO HM:DA; GJ
HJAN9L= L@=Q 9J=
 ,H=J9LAF? =>>=;LAN=DQ OAL@AF L@=E L9C=K L@= K9E= 9EGMFL
G> LAE=� K=FKALANALQ� J=;AHJG;ALQ 9F< ;GEEALE=FL 9K ;GJHGJ=9D KG;A9D KH9;=K

,J?9FAK9LAGFK 9F< ?JGMHK L@=J=>GJ= F==< LG <=N=DGH KLJ9L=?A=K L@9L =F9:D=
L@=AJ KL9>> 9F< KMHHGJL=JK LG =F?9?= 9K AF<ANA<M9DK 9F< LG J=KHGF< LG
AFL=J=KL=< AF<ANA<M9DK 9F< ?JGMHK H=JKGF9DDQ



!!#-1 "#!#+1/�)’0#"� -##/�1,�-##/ ,/%�+’0�1’,+

,J?9FAK9LAGFK K==CAF? LG =F?9?= OAL@ 0+0 KLJM??D= OAL@ AKKM=K G> ;GFLJGD
9F< 9;;=KK KAF;= L@= EGKL =>>=;LAN= >GJEK G> GJ?9FAK9LAGF 9F< =F?9?=E=FL
EAJJGJ L@= F9LMJ= 9F< ;MDLMJ= G> L@= F=LOGJCK� K=D>�GJ?9FAKAF?� =EHGO=JAF?�
9F9J;@A;� >9KL�EGNAF?� H==J�LG�H==J 9F< KMK;=HLA:D= LG KM<<=F� J9F<GE
KMJ?=K G> AFL=J=KL AF L@= EGNAF?� KMJJ=9D GJ 9EMKAF?
 ,J?9FAK9LAGF 9F<
?JGMHK L@=J=>GJ= F==< LG <=N=DGH KLJ9L=?A=K L@9L 9J= >D=PA:D= 9F< LG @9N=
L@= J=KGMJ;=K LG J=KHGF< LG MF=PH=;L=< <=N=DGHE=FLK AF 9 ;9EH9A?F

,J?9FAK9LAGFK 9DKG F==< LG := 9:D= LG LJMKL 9F< =EHGO=J L@=AJ KMHHGJL=JK
LG := H9JLF=JK AF 9 ;GEEMFA;9LAGF ;9EH9A?F


�#0-#!1 1&# -#/0,+�)� ’+$,/*�)� -)�6$2) !2)12/# ’+ ���

%&3��&!0 9F< K=PM9D :=@9NAGMJ 9J= HJG>GMF<DQ AEHGJL9FL 9F< K=JAGMK
KM:B=;LK
 %GO=N=J� O@AD= L@=J= AK 9 DGL G> KG;A9DDQ 9;LAN= 9F< HGKALAN= 9;LANALQ
AF 0+0� ;GEEMFA;9LGJK F==< LG D=9JF 9F< 9<9HL LG L@= G>L=F HD9Q>MD ;MDLMJ=
H=JN9KAN= OAL@AF F=LOGJCK
 #GJ E9FQ MK=JK� L@=AJ 0+0 AK L@=AJ KH9;=� 9F<
E9AFDQ 9 D=AKMJ= 9F< >JA=F<K@AH KH9;=
 1@AK ;J=9L=K :GL@ ;@9DD=F?=K
�GJ?9FAK9LAGFK E9Q FGL := O=D;GE= AF L@AK KH9;=� 9F< GHHGJLMFALA=K �>GJ
:MAD<AF? GF H=JKGF9D� AF>GJE9D 9LEGKH@=J= LG L9DC 9:GML LGHA;K G> K=P� GJ
GL@=J %&3��&!0 JAKC :=@9NAGMJ KM;@ 9K AFLJ9N=FGMK <JM? MK=�
 ,J?9FAK9LAGFK
F==< LG := J=9<Q LG 9KK=KK 9F< =F?9?= OAL@ L@= ;MDLMJ= AF L@= KG;A9D F=LOGJC
KH9;=K L@=Q L9J?=L


�#�3’+% 1,%#1&#/ ,+)’+# �+" ,$$)’+#

">>=;LAN= ;GEEMFA;9LAGF @9K 9DO9QK EGN=< =9KADQ :=LO==F =D=;LJGFA; GJ
<A?AL9D E=<A9 9F< H@QKA;9D KH9;=K
 0+0 G>>=J F=O GHHGJLMFALA=K >GJ
;GEEMFA;9LGJK LG =F?9?= 9;LANAKLK AF ;9EH9A?FK 9L 9DD D=N=DK
 0+0 9J=
H9JLA;MD9JDQ KMAL=< LG DG;9D�D=N=D ;GEEMFA;9LAGF
 ,J?9FAK9LAGFK 9F< ?JGMHK
K@GMD< K==C LG AFL=?J9L= 0+0 AF L@=AJ G>>DAF= 9;LANALA=K J9L@=J L@9F LG LJ=9L AL
9K 9 K=H9J9L= XNAJLM9DY ;GEEMFA;9LAGF E=<AME


�# ’+1#/#01’+%� 02--,/1 !,+1#+1� 02--,/1 /#*’5’+%

&FL=J=KLAF?� MK=>MD� =F?9?AF? ;GFL=FL AK GF= G> L@= E9AF E=9FK G> =P;@9F?=
AF 0+0
 &L AK 9DKG 9 HD9;= O@=J= H=GHD= <=DA?@L AF ;J=9LAF? F=O ;GFL=FL� =AL@=J
GJA?AF9D GJ J=�EAP=<
 1@GK= AFKLALMLAGFK L@9L 9J= KM;;=KK>MDDQ F=?GLA9LAF? KM;@
KH9;=K 9J= =PH=JAE=FLAF? OAL@ F=O >GJEK G> ;GFL=FL� K@GJL� EAP=<� GH=F LG
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9<9HL9LAGF 9F< ;GHQAF?�  JM;A9DDQ� L@=Q 9J= AFNALAF? H=GHD= LG ;G�;J=9L= L@=AJ
;GFL=FL
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0+0 MK=JK 9J= KLADD ;GFKMEAF? KA?FA>A;9FL IM9FLALA=K G> HJG>=KKAGF9D HJG<M;=<
;GFL=FL AF L@=K= KH9;=K
 )9J?= =FLALA=K KM;@ 9K L@= *MJ<G;@ ?JGMH� EMKA;
HM:DAK@=JK 9F< <AKLJA:MLGJK� 9F< 13 ;@9FF=DK 9J= 9DD AFN=KLAF? @=9NADQ AF KG;A9D
E=<A9
 �K H9JL G> L@=AJ EMDLA�;@9FF=D 9HHJG9;@ �&!0 ;GEEMFA;9LGJK F==<
9DKG LG ;GFKA<=J @GO L@=Q ;9F =F?9?= OAL@ L@= @M?= J=KGMJ;=K 9F< ?JGMHK G>
KH=;A9DAKLK L@=K= ;GEH9FA=K ;9F ;GEE9F<


�+�-0&,1 ��� ,+# -#/0,+� 3’/�),!’16�	 �+" *�00 -/,1#01�


’G@FFQ  @9LL=JLGF O9K 9 NGDMFL==J 9;LANAKL >GJ L@= �MJE9 ;9EH9A?F
 �K L@=
EGFCK HJGL=KLK AF �MJE9 =K;9D9L=< =9JDQ AF ���� @= KL9JL=< L@= #9;=:GGC
?JGMH 9:GN=
 1@= ;9EH9A?F J9HA<DQ O=FL NAJ9D� <GM:DAF? AF KAR= =N=JQ <9Q�
;MDEAF9LAF? AF EGJ= L@9F ������� F=O MK=JK 9<<=< >GJ � <9QK
 �L ALK
E9PAEME AL @9< EGJ= L@9F ������� E=E:=JK


1@= 2( �MJE9 ;9EH9A?F =F?9?=< ’G@FFQ LG OGJC OAL@ L@=E 9F< 9K L@=
;9EH9A?F ?J=O� 9F< L@JGM?@ L@=AJ DAFCK� �EF=KLQ 2( :=;9E= AFNGDN=< 9F<
OAL@ 9 FME:=J G> GL@=J ?JGMHK� :=?9F LG GJ?9FAK= >GJ 9 <9Q G> HJGL=KL

�N99R� 9 ?DG:9D GFDAF= ;9EH9A?FAF? ?JGMH 9DKG ?GL AFNGDN=< 9F< L@=
#9;=:GGC ?JGMH :=;9E= L@= C=Q GJ?9FAKAF? LGGD >GJ 9 K=JA=K G>
;GGJ<AF9L=< <=EGFKLJ9LAGFK OGJD<OA<=
 ,F ,;LG:=J �� ���� HJGL=KLK
O=J= @=D< AF �� ;GMFLJA=K 9F< F=9JDQ ��� ;ALA=K OGJD<OA<=
 &L 9DKG @=DH=<
HJGEGL= L@= OOO
9N99R
GJ? H=LALAGF� O@A;@ =N=FLM9DDQ ?9L@=J=< EGJ=
L@9F ������� KA?F9LMJ=K


1@JGM?@GML L@= HJG;=KK L@= L=9E OGJC=< OAL@ =KL9:DAK@=< ?JGMHK ?DG:9DDQ�
?9L@=JAF? @MF<J=<K G> L@GMK9F<K G> F=O KMHHGJL=JK
 %GO=N=J� AF 9 L=DDAF?
AFKL9F;= G> L@= MF=N=F KHJ=9< G> L@= L=;@FGDG?Q� L@= 19;LA;9D 1=;@FGDG?Q
 GDD=;LAN=� �OOO
L9;LA;9DL=;@
GJ?� O9K OGJCAF? OAL@ ?JGMHK G> <AKHD9;=<
�MJE=K= H=GHD= O@G O=J= MF9O9J= G> L@= ?DG:9D HJGL=KL
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&F J=KHGFK= LG  @9FF=D � ;GEEAKKAGFAF? G> 0+0 9HHDA;9LAGFK >GJ =<M;9LAGF�
+=GFLJA:=� <=N=DGH=JK G> L@= �DL=J "?G 0+0 9HHDA;9LAGF E=FLAGF=< 9:GN=�
HML LG?=L@=J L@= >GDDGOAF? HJGHGK9D ?=9J=< <AJ=;LDQ LGO9J<K MKAF? 0+0 >GJ
K=PM9D @=9DL@ =<M;9LAGF AF 9 2( ;GFL=PL
 4@ADKL L@AK 9HHDA;9LAGF O9K FGL
;GEEAKKAGF=< L@AK Q=9J� L@= HJGHGK9D :=DGO ADDMKLJ9L=K KGE= G> L@=
GHHGJLMFALA=K L@9L L@= 0+0 K=LLAF? G>>=JK >GJ AFFGN9LAN= 9F< ;J=9LAN=
;GEEMFA;9LAGF GF K=PM9D AKKM=K


&30 !00/�

1@= 2(�K %=9DL@ -JGL=;LAGF �?=F;Q :=DA=N=K MFK9>= K=PM9D :=@9NAGMJ 9EGF?
QGMF? H=GHD= AK AF;J=9KAF?
 1@=Q KM??=KL L@9L X9DD L@GK= AFL=J=KL=< AF L@=
K=PM9D @=9DL@ G> K=PM9DDQ 9;LAN= QGMF? H=GHD=Y K@GMD< MK= L@=AJ H9JLA;MD9J
;GEEMFA;9LAGF KCADDK LG J=D9Q L@= >GDDGOAF? C=Q E=KK9?=K�
D %9N= >=O=J K=PM9D H9JLF=JK 9F< 9NGA< GN=JD9HHAF? K=PM9D J=D9LAGFK@AHK

D 2K= 9 ;GF<GE O@=F @9NAF? K=P OAL@ 9 F=O H9JLF=J 9F< ;GFLAFM= LG <G KG
MFLAD :GL@ @9N= :==F K;J==F=<


D $=L K;J==F=< >GJ ;@D9EQ<A9 =N=JQ Q=9J 9F< O@=F=N=J QGM @9N= 9 F=O
H9JLF=J


D &> QGM 9J= 9 E9F O@G @9K K=P OAL@ E=F� L@=F 9DO9QK MK= 9 ;GF<GE 9F<
@9N= 9F 9FFM9D K=PM9D @=9DL@ K;J==F� AF;DM<AF? 9F %&3 L=KL


&30 �;;<:,.3� �%,74@, &<,47� � , %!% ,;;74.,>4:9�

09DAN9 1J9AD :MAD<K MHGF L@= HGL=FLA9D >GJ J9HA< KHJ=9< G> 9F 9HHDA;9LAGF GF
9 KG;A9D F=LOGJC 9F< MK=K L@AK LG KHJ=9< K=PM9D @=9DL@ =<M;9LAGF
 1@=
9HHDA;9LAGF =F;GMJ9?=K MK=JK LG KL9L= O@A;@ G> L@=AJ >JA=F<K L@=Q @9N=
KFG??=<� 9F< A<=FLA>A=K KM;@ ;GFL9;L 9>L=J 9 ;GF>AJE9LAGF >JGE L@= >JA=F< AF
IM=KLAGF
 2K=JK E9Q :DG;C MFO9FL=< ;GF>AJE9LAGF J=IM=KLK� 9F< E9Q J=;9FL
L@=AJ ;GF>=KKAGFK 9L 9FQ LAE=
 2F;GF>AJE=< KFG??AF? AK K@GOF� :ML AF
9FGFQEAK=< >GJE
 &L AK DAC=DQ L@9L 9 D9J?= MK=J :9K= OADD IMA;CDQ <=N=DGH


1@= HJGB=;L MK=K L@AK 9HH9J=FLDQ DA?@L�@=9JL=< KG;A9D F=LOGJC 9;LANALQ LG
HJGNA<= 9 HD9L>GJE >GJ L@= <=DAN=JQ G> K=PM9D @=9DL@ =<M;9LAGF E=KK9?=K

�DGF?KA<= <=DAN=JAF? ;GJ= K=PM9D @=9DL@ E=KK9?=K� L@= 9HHDA;9LAGF ;9F MK=
J=9D�DA>= KL9LAKLA;K LG KM??=KL ;@9F;=K G> AF>=;LAGF @9< L@= XKFG?KY D=< LG
N9JAGMK CAF<K G> K=PM9D 9;LANALQ� H9JLA;MD9JDQ MFHJGL=;L=< K=P


�09014>�

1@= 9HHDA;9LAGF AF;J=9K=K�
D MF<=JKL9F<AF? G> L@= KHJ=9< G> <AK=9K= MKAF? 9 ;D=9J E=L9H@GJ >9EADA9J LG
QGMF? H=GHD= W L@= KHJ=9< G> 9F 9HHDA;9LAGF GF 9 0+0


D MF<=JKL9F<AF? G> L@= JAKCK G> @9NAF? EMDLAHD= K=PM9D H9JLF=JK� :Q K@GOAF?
KL9LAKLA;K >GJ ;@9F;=K G> AF>=;LAGF


D ;GFK;AGMKF=KK G> L@= =>>=;LK G> FME:=JK G> K=PM9D H9JLF=JK
 2K=JK O@G
J=HGJL @A?@ FME:=JK G> K=PM9D =PH=JA=F;=K E9Q >AF< L@AK 9 K9DMLGJQ D=KKGF�
O@=L@=J L@GK= J=HGJLK 9J= LJML@>MD GJ FGL


1@= 9HHDA;9LAGF AF;J=9K=K L@= ;@9F;=K G> 9 QGMF? H=JKGF ?GAF? >GJ
K;J==FAF?� :GL@ :Q J=EAF<AF? L@=E L@9L KM;@ K=JNA;=K =PAKL 9F< :Q K@GOAF?
KL9LAKLA;K >GJ ;@9F;=K G> AF>=;LAGF
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%9,;=3:> 	�� &,76492 ,-:?> =0B 49 , ><,/4>4:9,77C .:9=0<@,>4@0 =:.40>C�
&F ;GFLJ9KL LG L@= HJ=NAGMK =P9EHD= L@AK HJGB=;L >G;MK=K GF LJQAF? LG :MAD< 9
;GEEMFALQ 9F< HJGNA<= 9 K=JNA;= LG L==F9?=JK L@JGM?@ 9 KL9F<9J< O=:KAL=


�:@0��,<0�%>,>4:9 1:< �3,>>C &009=
-C #<:2<,880 1:< �;;<:;<4,>0 &0.39:7:2C 49 �0,7>3 �#,>3�� &3,47,9/

4OO
DGN=;9J=KL9LAGF
;GE O9K D9MF;@=< OAL@ L@=
G:B=;LAN= LG =F?9?= OAL@ QGML@ 9?=< ����� Q=9JK GD<
AF 1@9AD9F< 9F< LG X;GFN=JK=Y OAL@ L@=E 9:GML
K=PM9DALQ AKKM=K L@9L 9J= J9AK=< :Q L@=E
 1@=J= AK 9
DAN=�;@9L JGGE E=<A9L=< :Q E=<A;9D OGJC=JK
 1GHA;K
G;;MJJ=< AF L@= ;@9L JGGE 9F< E=E:=JK� IM=KLAGFK
9J= ;GFKL9FLDQ MH<9L=< LG #�.K
 1@= F=ODQ ;J=9L=<
:DG? D=LK E=E:=JK AFALA9L= LGHA;K 9F< HGKL AF>GJE9LAGF
LG L@=AJ AFL=J=KLK
 1G E9C= L@AK KH9;= L==F�>JA=F<DQ�
9DD E=<A;9D AF>GJE9LAGF 9F< CFGOD=<?= 9J=
LJ9FK>GJE=< AFLG KAEHD=J 9F< EGJ= <AJ=;L D9F?M9?=

�F< GF= O9Q G> =PH9F<AF? L@= MK= G> L@= KAL= AK @AJ=
KGE= QGMF?KL=JK LG XDMJ=Y EGJ= X>JA=F<KY @=J=


�Q D9MF;@AF? OOO
DGN=;9J=KL9LAGF
;GE� GFDQ FAF= EGFL@K 9>L=J L@= KM;;=KK>MD
D9MF;@ G> L@= K=PM9DALQ L==F�=<ML9AFE=FL KAL= OOO
L==FH9L@
F=L >GJ L@=
9<GD=K;=FLK� -�1% 1@9AD9F< AK C==HAF? 9:J=9KL OAL@ L@= HJ=<GEAF9FL
;GEEMFA;9LAGF L=;@FGDG?A=K �GJ ;@9FF=DK� L@=AJ L==F ;GEEMFALA=K 9J= MKAF?

1@= F=O O=:KAL= AK AFL=F<=< LG =E:J9;= L@= HJAF;AHD=K G> KG;A9D F=LOGJCK�
:ML -�1% AK 9O9J= G> ALK F==< >GJ EGJ= <=;=FLJ9DAR9LAGF AF L@= F=PL H@9K= G>
<=N=DGHE=FL
 &LK :GD< 9F< :DM>> D9F?M9?=� DAC= E9KLMJ:9LAGF� AK 9 K@9JH
;GFLJ9KL LG L@= ;GFK=JN9LAN= 1@9A ;MDLMJ= AF O@A;@ K=P LGHA; AK KLADD ;GFKA<=J=<
9 L9:GG
��

1@AK ;GEEMFA;9LAGF KLQD= -�1% 1@9AD9F< AK MF<=JL9CAF? AK LG ;GF>JGFL LOG
;@9DD=F?=K AF L@= ;GEEMFA;9LAGF =FNAJGFE=FL AF 1@9AD9F<
 ,F= AK L@9L L@=J=
AK FG AF>GJE9LAGF 9F< ;GEEMFA;9LAGF KH9;= AF E9KK E=<A9 ;9JN=< GML >GJ
L==FK
 1@= E=KK9?= 9EA<KL 9N9AD9:D= AF>GJE9LAGF 9:GML K=PM9DALQ AK =AL@=J
HJ=BM<A;A9D GJ AK 9:GML EGJ9D HJ=9;@AF?� @=F;= @9N= HMK@=< 1@9A 9<GD=K;=FLK
LG GL@=J KGMJ;=K
 &F 9<<ALAGF LG O=:KAL=K� -�1% 1@9AD9F< MK=K GL@=J <A?AL9D
9F< L=D=�LGGDK AF;DM<AF? GFDAF= ?9E=K� K@GJL >ADEK 9F< 9 ;9DD ;=FL=J
 1@=Q�N=
:==F LMF=< AF LG L@= ;@9FF=DK L@9L 9<GD=K;=FLK MK= 9F< L@=Q HJGNA<= 9F
9<GD=K;=FL >JA=F<DQ KH9;= >GJ L==FK LG =PHDGJ= K=PM9DALQ LGHA;K� AF;DM<AF?
=FL9ADAF? EQL@K 9F< J=9DALQ� OAL@GML L@= ;MDLMJ9D 9F< 9LLALM<AF9D J=B=;LAGF 9F<
9<MDLK� BM<?E=FL


�F AFKA?@L AFLG L@= HGL=FLA9D AEH9;L G> L@AK GH=F 9F< >J9FC KAL= O9K
<=EGFKLJ9L=< O@=F L@= O=:KAL= O9K K@GOF LG 9F ���Q=9J�GD< E9D=� KLM<QAF?
AF 1@9A HM:DA; K;@GGD �E9L9QGE ��� O@G @9K <=;D9J=< @AK IM==J K=PM9D
GJA=FL9LAGF
 �=DGO AK @AK EMJEMJAF? <MJAF? :JGOKAF? 9F< ;9K=�KLM<Q 9ML@GJ
G:K=JN9LAGFK� AF K@GJL�@9F< OJALAF?
 0L9J KA?FK AF<A;9L= @AK NA=OAF? LAE=
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��� �L OOO
DGN=;9J=KL9LAGF
;GE ����

	G@� L@AK AK 9:GML @=9DL@ AF>GJE9LAGF 	 �9L #�.�
 ,@� L@AK AK F9M?@LQ
	 9>L=J�HADD�
	 L@AK AK 9:GML K=P HJG:D=E 	 ?AJD OAL@ %&3 <AK=9K= ;9F @9N= GJ9D K=P

 4GO�
9F< O@=L@=J E9F OADD ?=L %&3 >JGE @=J� 9F< L@= 9FKO=J AK


 	 L@AK AK K=PM9D
HJG:D=E 9:GML 9>L=J�HADD� ;GF<GE 	 9F< 9:GML %&3 NA;LAE L=EHD= 	 KGE= E9F
J=>D=;LAGF GF %&3�;@=9LAF? 9F< H==AF? HJG:D=EK� @= K9A< @= OGMD<F�L ;@=9L
9FQEGJ= 	 ��L NA<=G� DGN=;9J= AK 9 ;DM:
 &L @9K 9;LANALA=K
 1@=Q HJGNA<=
=<M;9LAGF 9:GML K=P� L@AK AK N=JQ ?GG<
 	 ,@ :DG?� �9:GML L@AK KAL=� AL�K
AEHJ=KK=< �L@AK OADD := AFL=J=KLAF? LG L==FK DAC= �� LG �� Q=9JK GD<�

��ML@GJ 9KC=< @AE @AK GHAFAGF 9:GML L@AK O=:KAL=� &L�K J=9DDQ 9F 9;LAN=
O=:KAL=
 �ML F==< LG ;GFLJGD
 0GE=GF= HGKL=< @=J L=D=H@GF= FME:=J DGGCAF?
>GJ :GQ>JA=F<K
 �DGF=DQ� KGE=GF= J=KHGF<=< LG @=J
 AL >==DK ;GE>GJL9:D= 9:GML
D=9JFAF? K9>=LQ K=P 	 -9J=FLK 9F< L=9;@=JK OADD := AFL=J=KL=< AF L@AK KAL=
 	 9DKG
9:GML <JM? ;9EH9A?FK
 �;LANALA=K F=OK
 	 �9L �L==F?MA<=�� KGE= :GQ OGJJA=<
9:GML L@= ;GDGJ G> L@=AJ :9DDK 9F< L@= MK= G> ;J=9E


 �?A??D=� ��?9AF� @=
;DA;C=< GF L@= �F9M?@LQ� LGHA;K 9F< L=PL
 �=;9MK= G> @AK K=PM9D GJA=FL9LAGF�
@= ;DA;C=< GF 9F< ;GEEMFA;9L= �OAL@ L@= 9ML@GJ� GF L@= LGHA;K KMJJGMF<AF?
E9D= K=PM9D GJ?9FK� K=P 9;LANALA=K 9F< HJG:D=EK 9F< E9Q:= J9J= HJG:D=EK

1@= CAF< G> OGJ<K L@9L @= KAF?D=< GML 9F<�GJ O9FL=< LG K@9J= OAL@ E= O=J=�
H=FAK� K=P� :AL;@� K;9E =L; L@9L O=J= HJGNG;9LAN= AF F9LMJ=
�
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1@= ;9EH9A?F K=L 9 F=O KL9F<9J< GF @GO LG AFL=?J9L= LJ9<ALAGF9D E=<A9 OAL@
F=O E=<A9
 1@=Q A<=FLA>A=< 9 C=Q ;@9DD=F?= 9K J=9;@AF? QGMF? H=GHD= O@G
O=J= ;JALA;9D LG 9F ,:9E9 HJ=KA<=FLA9D NA;LGJQ
 &L O9K ;JALA;9D LG L9DC OAL@ QGML@
AF L@=AJ N=JF9;MD9J O@AD= J=E9AFAF? LJM= LG �J9F< ,:9E9
 1@=Q 9;@A=N=< L@AK
AF 9 FME:=J G> O9QK� <=N=DGHAF? ;GEEMFA;9LAGF MKAF? L@= A<AGE 9F<
L=;@FAIM=K G> F=O E=<A9 KM;@ 9K L@= MK= G> N=JF9;MD9J NA<=G� XO@=F QGM
E9C= 9 NA<=G G> 9 HJ=KA<=FLA9D ;9F<A<9L= OAL@ @AK O=:;9E
QGM[N= E9<= ;AF=E9LA; @AKLGJQ
Y
�MAD<AF? GF L@AK L@JGM?@ MKAF? MK=J�?=F=J9L=< ;GFL=FL �2$ �
NA<=GK 9F< :DG?K G> H=GHD= K9QAF? O@9L L@= =D=;LAGF� GJ :J9F<
,:9E9� E=9FK LG L@=E
 "EHDGQAF? L@= QGML@>MD >9K;AF9LAGF OAL@
KLJ==L 9JL� L@=Q XK=L 9JLAKLK >J== LG E9C= HGKL=JK AF L@=AJ GOF
KLQD=KY 9F< ;JGO<�KGMJ;=< A<=9K >GJ L@= L=PL G> L@= ;9EH9A?F
E=KK9?=K� 9K O=DD 9K =F;GMJ9?=< H=GHD= LG E9C= L@=AJ GOF
HGKL=JK

&FL=?J9LAF? NAJLM9D 9F< H@QKA;9D AF 9 N9JA=LQ G> O9QK� AF;DM<AF?
L@AK J=9D�LAE=� <QF9EA;� 9<N=JLAKAF? HJGB=;LAGF L@9L <AKHD9Q=<
GJ<AF9JQ H=GHD=[K E=KK9?=K K=FL :Q L=PL


�# #+� )#" -#,-)# 1, *�(# 1&# !�*-�’%+ 1&#’/ ,4+

X1@= LJA;C O9K HMK@AF? ,:9E9[K HGKALAGFAF? GML LG NGL=JK�
DAL=J9DDQ =N=JQ EAFML= G> L@= <9Q� >GJ �� EGFL@K� L@JGM?@ L@= EGKL 9??J=KKAN=�
E=9KMJ=< 9F< KM;;=KK>MD KG;A9D E=<A9 KLJ9L=?Q =N=J K==F AF HGDALA;K� GJ
;GFKME=J :J9F<AF?
Y 1@AK O9K 9DKG L@= EGKL =PH=FKAN= HGDALA;9D ;9EH9A?F AF
@AKLGJQ
 1@AK ;9K@ 9<N9FL9?= =F9:D=< 9 EA;JG�L9J?=L=< ;9EH9A?F OAL@ E9FQ
EGJ= E=KK9?=K 9AE=< 9L <A>>=J=FL ;GFKLALM=F;A=K� 9<K 9:GML @=9DL@;9J=� L@=
=;GFGEQ� &J9I� NGLAF?� OAL@ GF= ;GFKAKL=FL DGGC 9F< >==D� 9DD L9??=< OAL@ L@=
K9E= E=KK9?=K 9:GML @GH= 9F< ;@9F?=


1@= LOG EGKL KA?FA>A;9FL H9JLK G> L@= ;9EH9A?F O=J= L@= O=:KAL= 9F< L@=
FA;@= 0+0 EQ
:9J9;CG:9E9
;GE

1@= O=:KAL= G>>=J=< MH�LG�L@=�EAFML= LGH�<GOF ;GFL=FL� KM;@ 9K KH==;@=K�
HGKALAGF H9H=JK� F=OK J=D=9K=K� NGDMFL==J GHHGJLMFALA=K� LJ9AFAF? NA<=GK AF
L=PL� 9M<AG 9F< NA<=G

*Q�, AK 9 KG;A9D F=LOGJCAF?� ;GEEMFALQ�GJ?9FAKAF? =F?AF= L@9L
;GEEMFA;9L=K A<=9K 9F< ;GFF=;LK H=GHD= AF 9 H==J�LG�H==J K=FK= :9K=<
GF AFL=J=KLK 9F< DG;9LAGFK


&EHGJL9FLDQ� *Q�, 1,.474>,>0= ,.>4:9 -:>3 :97490 ,9/ :11
 *Q�, <G=K L@AK
:Q E9CAF? AL >MF 9F< =9KQ� :ML 9DKG :Q AF;=FLANAKAF? KMHHGJL=JK OAL@ HGAFLK >GJ
L9CAF? J=9D�OGJD< 9;LAGFK L@9L @=DH=< L@= ;9F<A<9L= OAF� E9CAF? H@GF= ;9DDK
LG NGL=JK� @GKLAF? @GMK=�H9JLA=K 9F< <GF9LAF? EGF=Q
 !MJAF? L@= 2
0

HJ=KA<=FLA9D ;9EH9A?F� L@=J= O9K 9F G>>A;A9D ,:9E9 HJ=K=F;= GF NAJLM9DDQ
=N=JQ KG;A9D F=LOGJC :=QGF< *Q�, �#9;=:GGC� *Q0H9;=� )AFC=<&F� �D9;C
-D9F=L� #9F:9K=� "GFK� #DA;CJ� $D==� !A??� *A$=FL=� 1OALL=J� *Q�9L9F?9�
"N=FLKDML� �KA9F�N=� !+ � -9JLQ:MAD<=J =L;� 9F< 9 N9KL MH�LG�<9L= NA<=G
DA:J9JQ GF L@= ,:9E9 6GM1M:= ;@9FF=D
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0G;A9D F=LOGJCK =PHGF=FLA9DDQ E9?FA>A=< L@= K;9D= G> L@= ,:9E9 ?J9KKJGGLK
HGDALA;9D ;9EH9A?F :Q ;GFF=;LAF? OAL@ QGMF? KMHHGJL=JK O@=J= L@=Q DAN=
GFDAF=

"P9EHD=� 1@JGM?@ #9;=:GGC  GFF=;L� L@= ,:9E9 ;9EH9A?F O9K 9:D= LG D=L
KMHHGJL=JK HJGNA<= L@=AJ #9;=:GGC >JA=F<K OAL@ MH<9L=K GF L@= ;9EH9A?F
9;LANALA=K L@9L L@=Q J=;GJ<=< GF L@=AJ HJG>AD=K GF *Q�G
��

1@= ,:9E9 ;9EH9A?F KLJ9L=?Q O9K :9K=< GF D=N=J9?AF? D=9JFAF? >JGE
HJ=NAGMK =PH=JA=F;= AF MKAF? :GL@ ;GFN=FLAGF9D 9F< KG;A9D E=<A9� 9:GML @GO
QGMF? H=GHD= DAN= 9F< ;GEEMFA;9L=


�,!’�) �#"’� ",#0 +,1 *#�+ #5!)20’3#)6 �’%’1�) �#"’�

,FDAF= 0+0 9J= FGL L@= =P;DMKAN= HJGNAF;= G> @ME9F ;GFN=JK9LAGF

1@= ;9EH9A?F >9;ADAL9L=< KG;A9D E=<A9 LGGDK ;9F := MK=< LG >9;ADAL9L=
;GFN=JK9LAGFK :GL@ GFDAF= 9F< G>>DAF=� KM;@ 9K MKAF? NA<=GK OAL@ ;=D=:JALA=K LG
;J=9LAF? L9F?A:D= 9KK=LK LG := K@9J=<� DAC= H9DE ;9J<K �KE9DD ;9J<K LG :=
MK=< AF ;9EH9A?FAF? GJ J=;JMALE=FL� GJ ;MKLGEAK9:D= HGKL=JK

!=KHAL= L@= KM;;=KK G> EQ:9J9;CG:9E9
;GE� OGJC LG ?=L QGML@ NGL= GML O9K
KM:KL9FLA9DDQ G>>DAF=� MKAF? KLJ==L 9JL� H9DE ;9J<K� HGKL=JK 9F< AFL=J9;LAN=
:ADD:G9J<K LG KHJ=9< L@= OGJ<
 X�Q ;J=9LAF? 9 ;GDD=;LA:D= K=L G> 9JLOGJC�
;9EH9A?F D=9<=JK@AH =F;GMJ9?=< <AK;MKKAGF� KO9HHAF? 9F< =P;@9F?=K
9:GML L@= ;9EH9A?F� :GL@ GFDAF= 9F< G>>
Y

��)�+!’+% !,+1/,) �+" #*-,4#/*#+1

1@= ;9EH9A?F XCF=O L@= <A>>=J=F;= :=LO==F ;GFN=JK9LAGFK 9EGF? NGL=JK�
O@A;@ F==< LG := J=KH=;L=<� 9F< L@= ;9EH9A?F >GJ NGL=J ;GFN=JK9LAGF O@A;@
EMKL := ;GFLJGDD=< 9F< <AJ=;L=< >JGE L@= LGH
Y
1@= ;9EH9A?F =9JF=< QGMF? NGL=JK\ LJMKL :Q J=KH=;LAF? H==J�LG�H==J
;GFN=JK9LAGF 9F< E9CAF? KMJ= FGL LG AFL=JJMHL AL GJ AFL=JB=;L L@= ,:9E9 :J9F<
AF9HHJGHJA9L=DQ
 �K O=DD 9K HJGEGLAF? 9F A<=9 AL O9K HJGEGLAF? E=9FAF?>MD
H=JKGF9D 9;LAGF� MKAF? E=J;@9F<AK=� E9CAF? H@GF= ;9DDK� J=?AKL=JAF?� LMJFAF?
GML� =L;
 1@= 9AE AK LG LMJF L@AK ?JGMH AFLG H==J AF>DM=F;=JK >GJ L@= >MLMJ=


"<ALGJ[K FGL=� 1@= AF>GJE9LAGF GF -J=KA<=FL �9J9;C ,:9E9[K ;9EH9A?F
L=;@FAIM=K @9< FGL :==F HM:DAK@=< 9L L@= LAE= G> L@AK OJALAF?

0M;@ AF>GJE9LAGF� @GO=N=J� AK FGO HM:DA;DQ 9N9AD9:D= >JGE E9FQ
KGMJ;=K
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%0.>4:9 &A: � ’9/0< >30 �:990>


� ’!��$%&�!��!� %!%� &�� �$���&��&’$� "� %"����
!�&)"$� %�$(���% �%!%�

&F  @9HL=J 1OG O= @9N= =PHDGJ=< 9 OA<= J9F?= G> <A>>=J=FL :=@9NAGMJK DAFC=<
LG KG;A9D F=LOGJCAF? 9F< AF  @9HL=J 1@J== O= @9N= <J9OF GML 9 FME:=J G>
HJAF;AHD=K >GJ KG;A9D F=LOGJC�9O9J= ;GEEMFA;9LAGF >JGE L@AK KMJN=Q G>
:=@9NAGMJ 9F< 9 KMJN=Q G> @GO GJ?9FAK9LAGFK 9J= 9DJ=9<Q =F?9?AF? OAL@ 0+0

&F L@AK ;@9HL=J O= L9C= 9 :JG9<=J DGGC 9L L@= J=D9LAGFK@AH :=LO==F
L=;@FGDG?A;9D HD9L>GJEK 9F< L@=AJ KG;A9D AEH9;LK� K==CAF? LG @A?@DA?@L >MJL@=J
C=Q ;GFKA<=J9LAGFK L@9L L@= ;GEEMFA;9LGJ EMKL @9N= AF EAF< O@=F
9HHJG9;@AF? KG;A9D F=LOGJCAF? :9K=< ;GEEMFA;9LAGF


0G;A9D F=LOGJCAF? LGGDK J9F?= >JGE L@GK= DAC= L@= 0GML@ �>JA;9F *P&1 EG:AD=
H@GF=�:9K=< AFKL9FL E=KK9?AF? 9F< ?JGMH E=KK9?AF? LGGD O@A;@ 9DDGO L@=AJ
MK=JK LG E9F9?= L@=AJ GOF KG;A9D F=LOGJCAF? 9;LANALA=K :Q C==HAF? AF LGM;@
OAL@ >JA=F<K EGJ= =9KADQ 9F< ;@=9HDQ� L@JGM?@ LG >MDD KG;A9D F=LOGJC K=JNA;=K
DAC= ,JCML 9F< #9;=:GGC� O@A;@ 9J= :9K=< =PHDA;ALDQ 9JGMF< L@= A<=9 G> 9
;=FLJ9DDQ E9AFL9AF=<� <A?AL9DDQ KLGJ=< 9F< F9NA?9:D= F=LOGJC G> H=GHD=� E=<A9�
;GFN=JK9LAGFK 9F< GL@=J ;GFL=FL 9;;=KKA:D= :=;9MK= AL AK KLGJ=< <A?AL9DDQ�
KGE=LAE=K AF GF= F=LOGJC :ML AF;J=9KAF?DQ 9;;=KKA:D= 9;JGKK F=LOGJCK 9F<
&FL=JF=L HD9L>GJEK


1@= >=9LMJ=K L@9L 9J= 9N9AD9:D= AF <A>>=J=FL KG;A9D F=LOGJCAF? LGGDK KA?FA>A;9FLDQ
9>>=;L L@= O9Q L@=AJ MK=JK :=@9N= 9F< L@= HGL=FLA9D GHHGJLMFALA=K >GJ KM;;=KK
AF <A>>=J=FL ;GEEMFA;9LAGF 9HHJG9;@=K
 1@= L9:D= :=DGO K@GOK @GO KGE= G>
L@= L=;@FA;9D 9F< >=9LMJ= K=L <A>>=J=F;=K :=LO==F L=PL E=KK9?AF? �0*0�
HD9L>GJEK� AFKL9FL E=KK9?AF?� ;@9LJGGEK 9F< 0G;A9D +=LOGJC 0AL=K �0+0�
9>>=;L L@= >GJEK G> KG;A9D AFL=J9;LAGF L@9L L@=Q KMHHGJL
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"N=F GF;= O= @9N= A<=FLA>A=< L@= HGL=FLA9D MK=J :=@9NAGMJK 9F< >GJEK G>
;GEEMFA;9LAGF KMHHGJL=< :Q <A>>=J=FL KG;A9D F=LOGJCAF? LGGDK� O= F==< LG
MF<=JKL9F< L@= >MJL@=J <AN=JKALQ OAL@AF <A>>=J=FL KG;A9D F=LOGJCAF? K=JNA;=K

 GEEMFA;9LGJK 9J= G>L=F MK=< LG ;GFKA<=JAF? O@A;@ ;@9FF=DK LG MK= LG J=9;@
9 ?AN=F L9J?=L 9M<A=F;=
 0+0 ;9F := MF<=JKLGG< 9K ;@9FF=DK� :ML 9DKG� EGJ=
AEHGJL9FLDQ� L@=Q ;9F := MF<=JKLGG< 9K HD9L>GJEK GF O@A;@ 9 J9F?= G>
9;LANALA=K L9C= HD9;= 9F< 9K DG;9LAGFK G> AFL=J9;LAGF :=LO==F ?JGMHK 9F<
;GEEMFALA=K


4@ADKL 9 D9J?= FME:=J G> 9 ;GEEMFA;9LGJ�K L9J?=L 9M<A=F;= E9Q := MKAF? 9
H9JLA;MD9J KG;A9D LGGD� =9;@ G> L@GK= AF<ANA<M9DK OADD := GH=J9LAF? AF 9F<
=F?9?AF? OAL@ N=JQ <A>>=J=FL 9KH=;LK G> L@= F=LOGJC� >JGE L@=AJ GOF HJAN9L=
NA=O G> L@= F=LOGJC �DAFC=< LG 9 HJG>AD=� L@JGM?@ LG 9 OA<= J9F?= G> <A>>=J=FL
HM:DA; 9F< K=EA�HM:DA; ;GEEMFALA=K� ?JGMHK 9F< E=<A9�K@9JAF? KH9;=K


1@= E9BGJALQ G> KG;A9D F=LOGJC K=JNA;=K <G 9 DGL EGJ= L@9F BMKL 9DDGO
AF<ANA<M9DK LG @9N= 9 HJG>AD= 9F< 9 >JA=F<K DAKL� L@=Q :MAD< MHGF 9F< AFL=?J9L=
E9FQ HJAGJ ;GEEMFA;9LAGF LGGDK 9F< L=;@FGDG?A=K �=
?
 =�E9AD DAC=
E=KK9?AF?� AFKL9FL E=KK9?AF?� 9F< NA<=G K@9JAF?�
 1@AK AF@=JAL9F;= G>
;@9J9;L=JAKLA;K E=9FK ;GEEMFA;9LGJK EMKL KAEAD9JDQ EAP LJ9<ALAGF9D
;GEEMFA;9LAGF KLJ9L=?A=K OAL@ F=O=J 9HHJG9;@=K
 �K 0+0 AFLJG<M;= F=O
>GJEK G> ;GEEMFA;9LAGF L@=Q ;9F ;@9F?= L@= O9Q L@9L L@=AJ MK=JK =PH=JA=F;=
GD<=J >GJEK G> ;GEEMFA;9LAGF
 #GJ =P9EHD=� KG;A9D NA<=G K@9JAF? 9>>=;LK L@=
NA<=G ;GFL=FL MK=JK ;GFKME=� 9F< L@= 9:ADALQ LG ;GEE=FL GF 9F< J9L= NA<=GK

1G K== L@= ;GEE=FLK D=>L :Q >JA=F<K ;9F ;@9F?= 9 MK=J[K =PH=JA=F;= G>
NA<=G O9L;@AF?


4= ;9F LJ9;= 9 LJ9B=;LGJQ G> ;GEEMFA;9LAGF L=;@FGDG?A=K >JGE L@=
=E=J?=F;= G> <A?AL9D ;GEEMFA;9LAGF L@JGM?@ LG L@= EG<=JF KG;A9D F=LOGJC
K=JNA;=


D !A?ALAKAF? ;GEEMFA;9LAGF 9DDGO=< AL LG :=;GE= >9KL=J� ?DG:9D�
9KQF;@JGFGMK 9F< J=HDA;9:D= �EAFAE9D E9J?AF9D ;GKL G> L9CAF? 9 ;GHQ�

!A?AL9D LGGDK 9DDGO >GJ F=O >GJEK G> E=9KMJ=E=FL 9F< 9F9DQKAF?
;GEEMFA;9LAGF
 !A?AL9D LGGDK =F9:D= GJ<AF9JQ H=GHD= 9F< KH=;A9DAKLK
9DAC= LG AFL=JEAF?D= <A>>=J=FL >GJEK G> E=<A9 HJGEAK;MGMKDQ


D 1@= =9JDQ &FL=JF=L� FGO J=>=JJ=< LG 9K 4=: �
�� KA?FA>A;9FLDQ DGO=J=<
L@= ;GKL G> HM:DAK@AF? ;GFL=FL LG 9 ?DG:9D 9M<A=F;=
 �FQGF= OAL@ 9
;GFF=;LAGF ;GMD< J=9< ;GFL=FL 9F< LJ9N=JK= E9FM9DDQ ;J=9L=< DAFCK
:=LO==F AL=EK G> ;GFL=FL
 1@= ;GFL=FL G> O=:KAL=K O9K ?=F=J9DDQ KLADD
;GFLJGDD=< :Q L@= AF<ANA<M9D� ;GEH9FQ GJ GJ?9FAK9LAGF L@9L @9< ;J=9L=<
AL
 � K=L G> KG>LO9J= LGGDK O=J= <=N=DGH=< >GJ ;GFLJA:MLAF? ;GFL=FL�
MKAF? F=O KL9F<9J<K >GJ AF>GJE9LAGF 9F< <9L9 =P;@9F?=
 "�E9AD 9F<
AFKL9FL E=KK9?AF? LGGDK E9<= AL HGKKA:D= LG C==H AF LGM;@ OAL@ =PAKLAF?
;GFL9;LK� 9F< >GJME 9F< ;@9LJGGE KH9;=K E9<= AL HGKKA:D= LG
<AK;GN=J 9F< L=EHGJ9JADQ AFL=J9;L OAL@ F=O H=GHD= GJ ?JGMHK


D 4=: �
� @9K :==F >GDDGO=< :Q L@= =E=J?=F;= G> 4=: �
��� O@A;@
9DDGOK 9FQGF= OAL@ 9 ;GFF=;LAGF LG OJAL= 9K O=DD 9K J=9<
 ,FDAF=
HM:DAK@AF? LGGDK @9N= :==F E9KKAN=DQ KAEHDA>A=< 9F< L@= ;GKL G>
HM:DAK@AF? LG 9 ?DG:9D 9M<A=F;= @9K ;GDD9HK=<
 %A?@�HGO=J=< K=9J;@�
MK=J ;GFLJGDD=< ;GFL=FL�L9??AF? LG KMHHD=E=FL >GJE9D ;D9KKA>A;9LAGFK�
9F< MK=J�?=F=J9L=< ;GFL=FL @9N= 9DD =E=J?=< LG E9C= AL >9J =9KA=J LG
F9NA?9L= LGHA;�<JAN=F� GJ =N=F H=JKGF�<JAN=F ;JGKK K=;LAGFK G> L@=
O=:
 /9L@=J L@9F KMJ>AF? 9JGMF< 9 KAF?D= KAL= >GJ AF>GJE9LAGF GF 9
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?AN=F LGHA;� MK=JK @GH >JGE KAL=�LG�KAL=� GJ >AF< L@9L ;GFL=FL AK :JGM?@L
LG?=L@=J >JGE E9FQ <A>>=J=FL KGMJ;=K 9F< KAL=K 9F< AK HJ=K=FL=< LG
L@=E K=9ED=KKDQ


D 1@= H9;= 9L O@A;@ ;GFL=FL AK HM:DAK@=< @9K 9;;=D=J9L=< =N=F EGJ=�
9F< ;GFL=PL AK FGL KL9LA;� :ML AK ;GFL9AF=< OAL@AF X>DGOKY G> E=<A9
��
4=: �
� @9K KMHHGJL=< L@= =E=J?=F;= G> KG;A9D E=<A9� AF O@A;@
AF<ANA<M9DK 9F< GJ?9FAK9LAGFK ;9F =9KADQ HM:DAK@ E=<A9� <AK;MKK AL
GFDAF= 9F< AF O@A;@ E=<A9 G:B=;LK ;9F 9;L 9K DG;A >GJ H=GHD= LG
;GFF=;L� ;GFN=JK= 9F< F=LOGJC


D 1@= 0G;A9D 4=: 9F< 0+0 :MAD< MHGF 4=: �
�
 �Q E9CAF? L@= KG;A9D
G:B=;L FGL 9F AL=E G> E=<A9 :ML 9 H=JKGF9D HJG>AD=� L@=Q K@A>L L@=
GFDAF= =PH=JA=F;= >JGE GF= G> ;GFKMEAF? 9F< ;GFLJA:MLAF?
;GFL=FL LG GF= G> H9JLA;AH9LAF? AF 9 K@9J=< KH9;= OAL@ >JA=F<K
9F< ;GFL9;LK
 &F<ANA<M9D H=GHD= 9F< L@=AJ GFDAF= AFL=J9;LAGFK 9J=
;9HLMJ=< 9K HM:DAK@=< ;GFL=FL GF L@= O=: AF 9 O9Q L@9L 9DDGOK
;GFL=FL 9F< H=GHD=�9K�;GFL=FL LG := LJ9N=JK=< L@JGM?@ KG;A9D�
J9L@=J L@9F L@=E9LA; GJ =<ALGJA9DDQ ;MJ9L=< DAFCK
 3AJLM9DDQ
=N=JQL@AF? AK J=9<�OJAL= OAL@ KH9;= >GJ 9<<=< E=L9�<9L9 9F<
;GEE=FLK
 +=O ;9L=?GJA=K G> ;GEEMFA;9LAGF KH9FFAF?
:JG9<;9KL� F9JJGO;9KL 9F< HJAN9L= E=KK9?AF? 9J= ;J=9L=<


4AL@AF 0+0 F=O >GJEK G> ;GEEMFA;9LAGF @9N= <=N=DGH=<� AF H9JLA;MD9J� L@=
AF<ANA<M9D KL9LMK MH<9L=
 0+0 KM;@ 9K #9;=:GGC� *Q0H9;=� �=:G 9F< ,JCML
9DD 9DDGO L@=AJ MK=JK LG HGKL 9 K@GJL DAEAL=< D=F?L@ E=KK9?= K@9JAF? O@9L L@=Q
9J= <GAF? GJ @GO L@=Q 9J= >==DAF?
 1@=K= E=KK9?=K 9J= E9<= NAKA:D= LG
>JA=F<K G> L@= MK=J AF 9;LAGF >==<K
 1@9L KL9LMK E=KK9?= AK :GL@ 9 LGGD >GJ
K=D>�=PHJ=KKAGF 9F< K@9JAF? E9FQ KE9DD FM??=LK G> ;GFL=PL�KH=;A>A; KG;A9D
AF>GJE9LAGF �X1AE AK =D9L=< 9>L=J @=9JAF? L@= F=OK 9:GML L@= HJGB=;L
Y�� 9F< 9
LGGD >GJ KL9JLAF? <AK;MKKAGFK GJ K@9JAF? AF>GJE9LAGF L@9L 9 MK=J >==DK E9Q := G>
AFL=J=KL LG @AK GJ @=J >JA=F<K�F=LOGJC �X1AE OGMD< O=D;GE= QGMJ AFHML AFLG 9
J=K=9J;@ HJGB=;L GF 0G;A9D +=LOGJC 0AL=K 9F< �&!0 ;GEEMFA;9LAGF
Y�
 *GKL
0+0 9DDGO >GJ KL9LMK MH<9L=K LG := ;GEE=FL=< MHGF


� ?=F=J9LAGF G> 0+0 :9K=< HJ=<GEAF9FLDQ 9JGMF< KL9LMK MH<9L=K @9N=
J=;=FLDQ =E=J?=<� EGKL HJGEAF=FL 9EGF?KL L@=E 1OALL=J� �;DGF=< AF +A?=JA9
:Q +9B9 -MDK=�
 4AL@ 1OALL=JW O@=J= 9 MK=J�K HJ=K=F;= OAL@AF L@= K=JNA;=
;GFKAKLK G> 9 N=JQ K@GJL HJG>AD= 9F< 9 >DGO G> KL9LMK MH<9L= E=KK9?=K �� MK=JK
G> L@= K=JNA;= ;@GGK= LG >GDDGO GL@=J MK=JK
 �ML 1OALL=J <G=K FGL J=IMAJ= L@=
;GFF=;LAGF LG := EMLM9D �FGL= L@9L EGKL LJ9<ALAGF9D 0+0 =PHDGJ=< 9:GN= @9N=
KGE= >GJE G> EMLM9D ;GFF=;LAGF�
 2K=JK ;9F MK= L@=AJ KL9LMK MH<9L=
E=KK9?=K LG J=HDQ LG GL@=JK MKAF? 9 KAEHD= ;GFN=FLAGF G> E=KK9?AF? OAL@
�MK=JF9E= 9L L@= KL9JL G> L@= E=KK9?=
 &L AK HGKKA:D= LG LJ9N=JK= L@= F=LOGJC
9F< =PHDGJ= O@G AK ;GFF=;L=< LG O@GE� :GL@ :Q DGGCAF? 9L O@G 9F AF<ANA<M9D
>GDDGOK GJ AK >GDDGO=< :Q� GJ :Q DGGCAF? 9L O@G AK J=HDQAF? LG O@GK= MH<9L=
E=KK9?=K


%GO=N=J� 9K 9 HD9L>GJE L@9L AK GH=F :Q <=>9MDL� AF ;GFLJ9KL LG GL@=J 0+0�
1OALL=J OA<=FK L@= FME:=J G> H=GHD= O@G NA=O L@= KL9LMK MH<9L=
 &L @9K�
L@=J=>GJ=� 9DKG :=;GE= 9 EA;JG�:DG??AF? HD9L>GJE O@=J= H=GHD= HGKL DAFCK
LG AFL=J=KLAF? F=OK� ;GFL=FL 9F< HJGB=;LK 9K O=DD 9K 9 HJGEGLAGF9D ;@9FF=D
>GJ GJ?9FAK9LAGFK 9F< HJG<M;LK
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*GKL 0+0 9DKG AF;DM<= 9 OA<= J9F?= G> GL@=J >=9LMJ=K� :GL@ :MADL AFLG L@=
HD9L>GJEK <AJ=;LDQ 9F< HJGNA<=< :Q L@AJ<�H9JLQ 9HHDA;9LAGFK
 1@=K= ;9F HDM?
AFLG 9F< MK= L@= AF>GJE9LAGF L@= F=LOGJC @GD<K 9:GML 9F AF<ANA<M9D[K
>JA=F<K@AH F=LOGJC
 #=9LMJ=K ;GEEGFDQ >GMF< AF 0+0 AF;DM<= LGGDK >GJ
GJ?9FAKAF? =N=FLK� K@9JAF? H@GLGK 9F< NA<=GK� BGAFAF? AFL=J=KL�:9K=< ?JGMHK
�G>L=F OAL@ AF<ANA<M9DK GMLKA<= QGMJ AEE=<A9L= >JA=F<K@AH F=LOGJC�� HD9QAF?
?9E=K 9F< 9;;=KKAF? AF>GJE9LAGF KGMJ;=K


#GJ =P9EHD=� L@= *9C= 6GMJ *9JC 9HHDA;9LAGF GF #9;=:GGC� ;J=9L=< :Q 9
QGML@ =FLJ=HJ=F=MJK@AH ;@9JALQ� 9DDGOK ALK MK=JK LG K@9J= A<=9K 9:GML AKKM=K
L@=Q O9FL LG ;J=9L= ;@9F?= GF
 �Q <J9OAF? GF L@= KG;A9D ?J9H@ >JGE
#9;=:GGC AL ;9F K@GO ALK MK=JK A<=9K L@9L 9FQ G> L@=AJ >JA=F<K @9N= 9DJ=9<Q
KM??=KL=<� MKAF? L@= 9HHDA;9LAGF� OAL@GML L@=E @9NAF? LG L=DD L@= 9HHDA;9LAGF
9:GML L@=AJ >JA=F<K
 1@= 9HHDA;9LAGF 9<<K LG L@= MF<=JDQAF? F=LOGJC AF GJ<=J LG
;GFF=;L H=GHD= 9JGMF< AKKM=K 9F< ;9MK=K


1@AK 9:ADALQ G> 9HHDA;9LAGFK LG <J9O GF HJ=�=PAKLAF? AF>GJE9LAGF L@9L MK=JK
@9N= ?AN=F LG L@= KG;A9D F=LOGJC 9:GML L@=AJ >JA=F<K AK N=JQ KA?FA>A;9FL
 &L :GL@
GH=FK MH 9 J9F?= G> JAKCK LG MK=JK �MFK;JMHMDGMK 9HHDA;9LAGFK ;GMD< =PHDGAL
L@AK AF>GJE9LAGF� :ML 9DKG 9 OA<= J9F?= G> GHHGJLMFALA=K
 #GJ =P9EHD=� 9 MK=J
AK >9J EGJ= DAC=DQ LG 9<GHL 9 ?AN=F 9HHDA;9LAGF A> L@=Q ;9F K== L@9L L@=AJ >JA=F<K
9J= 9DJ=9<Q MKAF? AL


�K O=DD 9K 9DDGOAF? >=9LMJ=K 9F< LGGDK <=N=DGH=< :Q L@AJ<�H9JLA=K LG := 9<<=<
LG L@=AJ HD9L>GJEK� 9 FME:=J G> E9BGJ 0+0 HJGNA<=JK �#9;=:GGC� $GG?D=� 9J=
9DDGOAF? 9KH=;LK G> L@=AJ 0+0 LG := D9Q=J=< GF LGH G> GL@=J O=:KAL=K 9F<
&FL=JF=L�;GFF=;L=< K=JNA;=K �KM;@ 9K <A?AL9D 13 9F< EG:AD= K=JNA;=K�
E=9FAF? L@9L 0+0 MK=JK ;9F L9C= L@=AJ <A?AL9D A<=FLALQ OAL@ L@=E 9;JGKK 9
OA<= J9F?= G> GFDAF= KH9;=K 9F< HD9L>GJEK� K@9JAF? ;GFL=FL� ;GFN=JK9LAGF
9F< AF>GJE9LAGF >JGE 9 OA<= J9F?= G> <A>>=J=FL HD9;=K OAL@ L@=AJ >JA=F<K


#GJ =P9EHD=� &> & KA?F 9 H=LALAGF GJ :MQ 9 HJG<M;L GF 9 O=:KAL= MKAF?
#9;=:GGC  GFF=;L� & E9Q := HJ=K=FL=< OAL@ L@= GHLAGF G> HGKLAF? 9 E=KK9?=
:9;C LG EQ #9;=:GGC HJG>AD= K9QAF? & @9N= <GF= L@AK
 1@AK HGL=FLA9DDQ 9D=JLK
9DD EQ >JA=F<K LG L@= H=LALAGF GJ HJG<M;L� OAL@ GFDQ GF= ;DA;C >JGE E=


0+0 <G FGL O@GDDQ J=HD9;= GD< E=<A9 9F< =PAKLAF? >GJEK G> ;GEEMFA;9LAGF

%GO=N=J� L@=Q ;9F D=9< LG :GL@ F=O >GJE9LK >GJ GD< E=<A9� 9F< F=O O9QK AF
O@A;@ GD<=J >GJEK G> E=<A9 9J= HJG<M;=<� <AKLJA:ML=< 9F< ;GFKME=<


D +=OK @=9<DAF=K 9F< ;GFL=FL ;9F := >=< AFLG 0+0 9F< ;9F :=
K@9J=< :Q MK=JK
 1@=Q E9Q := EGJ= DAC=DQ LG KHJ=9< GF L@= :9KAK
G> 9 MK=J K==AF? L@9L 9 >JA=F< AK AFL=J=KL=< AF 9 H9JLA;MD9J F=OK KLGJQ
L@9F L@=Q 9J= LG KHJ=9< GF L@= :9KAK G> MK=JK KM:K;JA:AF? LG 9 ?AN=F
F=OK KGMJ;= GJ LGHA; G> AFL=J=KL

D 3A<=G ;9F := HM:DAK@=< L@JGM?@ E9FQ 0+0 9F< E=<A9�<JAN=F 0+0
KM;@ 9K 6GM1M:= O@A;@ G>L=F AF;DM<=K KA?FA>A;9FL IM9FLALA=K G>
HJG>=KKAGF9D :JG9<;9KL NA<=G ;GFL=FL
 %GO=N=J� L@= ;GFL=FL AK
MKM9DDQ J=<M;=< LG ;DAH�>GJE� OAL@ 9<N=JLAKAF? :J=9CK J=EGN=<� 9F<
MK=JK ;GE= LG =PH=;L L@= JA?@L LG ;GEE=FL GF 9F< AFL=J9;L OAL@ L@=
;GFL=FL

D *9FQ 0+0 9DDGO >GJ GFDAF= 9<N=JLAKAF? L@JGM?@ L=PL 9F< :9FF=J
9<N=JLK
 �=;9MK= L@=Q @9N= 9;;=KK LG KA?FA>A;9FL IM9FLALA=K G>
<=EG?J9H@A; <9L9 >JGE MK=JK HJG>AD=K� L@=Q ;9F G>L=F G>>=J @A?@DQ

��
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L9J?=L=< 9<N=JLAKAF?
 �#GJ =P9EHD=� GF #9;=:GGC QGM ;9F L9J?=L
MK=JK :9K=< GF DG;9LAGF� 9?=� AFL=J=KLK� J=D9LAGFK@AH KL9LMK 9F<
D9F?M9?=�
 0+0 9J= 9DKG AFLJG<M;AF? ;GF;=HLK G> KG;A9D 9<N=JLAKAF?
O@=J= 9F AF<ANA<M9D�K J=KHGFK= LG 9F 9< AK K@9J=< OAL@ L@=AJ >JA=F<K�
HGL=FLA9DDQ ;J=9LAF? 9 :MRR 9JGMF< 9F AKKM=

D 4GJ<�G>�EGML@ GJ KLJ==L�L=9E KLQD= E9JC=LAF? ;9F L9C= HD9;= OAL@AF
0+0 :ML L@= HJ=K=F;= G> HJAN9;Q ;GFLJGDK� L@= KG;A9D FGJEK� 9F< L@=
=PAKL=F;= G> 9 HM:DA; GJ K=EA�HM:DA; <A?AL9D LJ9AD >GJ =9;@ KLJ==L L=9E
E9JC=L=J ;@9F?=K L@= F9LMJ= 9F< FGJEK 9HHJGHJA9L= >GJ L@AK >GJE G>
=F?9?=E=FL
 #GJ =P9EHD=� AF KGE= ;GFL=PLK AL E9Q := EGJ= <A>>A;MDL
>GJ 9F GMLJ=9;@ OGJC=J LG 9HHJG9;@ H=GHD= @9F?AF? GML AF L@= 0+0
KH9;= 9K HJAN9;Q ;GFLJGDK E9Q HJ=N=FL L@= GMLJ=9;@ OGJC=J
E=KK9?AF? AF<ANA<M9DK� GJ MK=JK E9Q IMA;CDQ <=D=L= MFKGDA;AL=<
E=KK9?=K
 1@= GMLJ=9;@ OGJC=J OADD L@=F F==< LG >AF< L@= JA?@L
KH9;=K 9F< KGJLK G> 9HHJG9;@ LG =F?9?= OAL@ L@GK= @9F?AF? GML AF
NAJLM9D KH9;=


2K=JK G> 0+0 <G FGL F=;=KK9JADQ 9:9F<GF GD< H9LL=JFK G> E=<A9 ;GFKMEH�
LAGF
 *9FQ KLADD =FBGQ :JG9<;9KL L=D=NAKAGF GJ F=OKH9H=JK
 %GO=N=J� L@=AJ
;GFKMEHLAGF G> GD< E=<A9 AK <JGHHAF? GN=J9DD�� 9F< L@=AJ J=E9AFAF?
GD<�E=<A9 ;GFKMEHLAGF AK ;GF<ALAGF=< :Q L@=AJ =PH=JA=F;= G> 0+0 �>GJ
=P9EHD=� O9FLAF? EGJ= GHHGJLMFALA=K LG H9JLA;AH9L= 9F< >==<:9;C GF
:JG9<;9KL 13�


�8;74140<= :1 ,.>4:9

1@= <=?J== LG O@A;@ AF<ANA<M9DK @9N= 9;;=KK LG KG;A9D F=LOGJCAF? LGGDK AF
<A>>=J=FL ;GMFLJA=K G> L@= OGJD< 9F< AF <A>>=J=FL KG;AG�=;GFGEA; ;GFL=PLK
N9JA=K
  @9HL=J � OADD =PHDGJ= D=N=DK G> 9;;=KK LG 0+0 AF <A>>=J=FL ;GMFLJA=K
9F< ;GFL=PLK 9;JGKK L@= OGJD<
 %GO=N=J� AL AK MK=>MD LG K=L L@= KH=;A>A;
N9JA9LAGFK AF 0+0 MK9?= AF L@= ;GFL=PL G> OA<=J ;GF;=HLM9D >J9E=OGJCK O@A;@
@=DH MK MF<=JKL9F< L@= AEH9;L G> KG;A9D F=LOGJCAF? LGGDK


�&# +#14,/( #$$#!1 *�11#/0�

1@= EGJ= H=GHD= O@G 9J= HJ=K=FL OAL@AF 9 F=LOGJC 9F< L@= D9J?=J L@= FME:=J
G> L@=E O@G 9J= OADDAF? LG K@9J= AF>GJE9LAGF 9F< L@= D9J?=J L@= FME:=J G>
FGF�GN=JD9HHAF? >JA=F<K L@=Q @9N= LG K@9J= L@9L AF>GJE9LAGF OAL@ W L@= EGJ=
J9HA<DQ 9F< L@= OA<=J AL AK DAC=DQ LG KHJ=9<
 1@= ?9AF AF HGL=FLA9D >GJ 9 E=KK9?=
LG KHJ=9< OAL@AF L@= F=LOGJC �9F< L@= AF;J=9K= AF MF;=JL9AFLQ 9:GML @GO >9J AL
OADD AF >9;L KHJ=9<� <G=K FGL ?JGO KL=9<ADQ OAL@ L@= ?JGOL@ G> L@= F=LOGJC� :ML
;9F >GDDGO 9 H9LL=JF EGJ= 9CAF LG =PHGF=FLA9D ?JGOL@ <=H=F<AF? GF L@=
KLJM;LMJ= G> L@= F=LOGJC


�&# 3�)2# ’0 ’+ 1&# +#14,/(�

1@= N9DM= G> 9 KG;A9D F=LOGJCAF? LGGD LG 9 MK=J <=H=F<K MHGF AL DAFCAF? L@=E
AFLG 9 F=LOGJC O@A;@ AK E=9FAF?>MD LG L@=E
 �L HJ=K=FL EGKL 0+0 9J=
J=D9LAN=DQ DAEAL=< AF L@=AJ AFL=JGH=J9:ADALQ� 9 MK=J[K ;@GA;= G> F=LOGJC GJ LGGD OADD
G>L=F <=H=F< GF O@A;@ F=LOGJC L@=AJ >JA=F<K� GJ L@= H=GHD=�HJG>AD=K L@=Q OAK@
LG ;GFF=;L OAL@� 9J= MKAF?
 0+0 MK=JK E9Q @9N= HJG>AD=K GF EGJ= L@9F GF=
F=LOGJC AF GJ<=J LG ;GEEMFA;9L= OAL@ <A>>=J=FL �:ML G>L=F GN=JD9HHAF?� ?JGMHK
G> >JA=F<K� GJ AF GJ<=J LG GH=J9L= AF <A>>=J=FL ;GFL=PLK �=
?
 H=JKGF9D �
HJG>=KKAGF9D�
 1@= ;@GA;= G> F=LOGJC :Q E=E:=JK G> =PAKLAF? >JA=F<K@AH
?JGMHK GJ ;GEEMFALA=K E9Q <=H=F< GF L@= F=LOGJC ;@GK=F :Q L@= =9JDQ�
9<GHL=JK GJ AF>DM=FLA9D AF<ANA<M9DK AF L@9L ?JGMH�;GEEMFALQ
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0G;A9D F=LOGJCAF? LGGDK ;9F :GL@ KH==< MH ;GEEMFA;9LAGF 9F< AF>GJE9LAGF
>DGOK� 9F< E9C= AF>GJE9LAGF 9F< ;GFN=JK9LAGFK EGJ= H=JKAKL=FL 9F<
DGF?�D9KLAF?
 *9FQ J=;=FL F=OK KLGJA=K @9N= :JGC=F >AJKL L@JGM?@ L@= 0+0
1OALL=J� KHJ=9<AF? AF 9 E9LL=J G> EAFML=K 9;JGKK L@= OGJD<� 9F< KH9JCAF? 9
EQJA9< G> GN=JD9HHAF? ;GFN=JK9LAGFK 9:GML L@= F=OK


��� �/# �0 *2!& � ,21 ),!�)’0’+% �0 1&#6 �/# � ,21 %), �)’0’+%�

4@ADKL 0+0 ;9F 9;L 9K 9 ?DG:9DAKAF? >GJ;=� K@JAFCAF? LAE= 9F< <AKL9F;=� L@=Q
;9F 9DKG := 9 @QH=J�DG;9DAKAF? >GJ;= W C==HAF? F=A?@:GMJK O@G 9J= ;GFF=;L=<
NA9 0+0 AF LGM;@ OAL@ =9;@ GL@=J�K KL9LMK MH<9L=K 9F< K@9J=< E=<A9 W 9F<
D=9<AF? LG GFDAF= ;GEEMFALA=K 9F< F=LOGJCK L@9L E9H GFLG N=JQ LA?@L DG;9D
?=G?J9H@A; ;GEEMFALA=K 9F< DG;9D 9J=9K


��� ),4#/ 1&#  2/"#+0 ,$$ ,/%�+’0’+% %/,2- �!1’3’1’#0�

#=9LMJ=K G> 0+0 KM;@ 9K ?JGMHK 9F< =N=FLK ;9F E9C= GJ?9FAKAF? 9;LANALQ
9EGF?KL D9J?= 9F< KE9DD� DG;9D� F9LAGF9D 9F< AFL=JF9LAGF9D ?JGMHK >9J =9KA=J

0@AJCQ @A?@DA?@LK @GO &FL=JF=L L=;@FGDG?A=K AF ?=F=J9D DGO=J L@= LJ9FK9;LAGF
;GKLK >GJ ?JGMH 9;LAGF 9F< ;GGJ<AF9LAGF
 0+0 9J= 9 C=Q H9JL G> L@AK
 0+0 ;9F
9DKG >9;ADAL9L= =E=J?=FL GJ?9FAK9LAGF� O@=J= L@= ;GE:AF9LAGF G> =9KQ�LG�BGAF
?JGMHK 9F< AF>GJE9LAGF KHJ=9<AF? L@JGM?@ MH<9L=K K@9J=< 9MLGE9LA;9DDQ OAL@
L@= >JA=F<K G> AF<ANA<M9DK O@G BGAF 9 ?JGMH ;9F D=9< LG L@= J9HA< 9JLA;MD9LAGF G>
9 ;GFKLALM=F;Q 9JGMF< 9F AKKM=


��� !�+ ’*-�!1 ,+ 1&# "’01/’ 21’,+ ,$ -,4#/ �+" ’+$)2#+!#�

-JG>=KKGJ �ADD !MLLGF G> L@= ,P>GJ< &FL=JF=L &FKLALML= @9K L9DC=< 9:GML L@= JGD=
G> L@= &FL=JF=L AF J=;GF>A?MJAF? 9;;=KK LG AF>GJE9LAGF� H=GHD= 9F< J=KGMJ;=K
9F< L@= HGL=FLA9D AEH9;L G> L@AK GF L@= ;GEEMFA;9LAN= HGO=J �9F< 9K 9 J=KMDL
HGDALA;9D AF>DM=F;=� G> AF<ANA<M9DK� ?JGMHK 9F< F9LAGFK
 &F KG >9J 9K 0+0 ;9F
9;L LG AF;J=9K= L@= KMHHDQ G> AF>GJE9LAGF 9:GML HGDALA;9D <=;AKAGFK LG ;ALAR=FK�
9F< AF L@=AJ 9:ADALQ LG ;GFF=;L HJ=NAGMKDQ MF;GFF=;L=< GJ ;GGJ<AF9L=< ?JGMHK�
L@=Q ;9F HD9Q 9 JGD= AF L@AK J=;GF>A?MJ9LAGF G> 9;;=KK 9F< HGO=J
 1@AK K9A<� A>
L@= F=LOGJCK OAL@AF 0+0 EAJJGJ G>>DAF= AFKA<=J 9F< GMLKA<=J F=LOGJCK G> HGO=J
GJ ;DAIM=K� L@=F 0+0 ;9F := D=KK ;GF<M;AN= LG L@AK J=<AKLJA:MLAGF L@9F GL@=J
GFDAF= LGGDK 9F< KH9;=K
 %GO=N=J� AL AK ;JM;A9D LG J=;G?FAK= AF =AL@=J ;9K= L@9L
0+0 ;9F HD9Q 9 HGDALA;9D JGD=


��� �/# ’+3,)3#" ’+ /#*�(’+% (#6 0,!’�) !,+!#-10�

 GF;=JFK 9:GML 9F 9:9F<GFE=FL G> HJAN9;Q 9J= G>L=F J9AK=< O@=F G:K=JN=JK
=PHDGJ= @GO 0+0 MK=JK� H9JLA;MD9JDQ QGMF? H=GHD=� K@9J=� NA9 GFDAF= HM:DA;DQ
9;;=KKA:D= KH9;=K� AF>GJE9LAGF L@9L E9Q @9N= @AKLGJA;9DDQ :==F ;GFKA<=J=<
HJAN9L= AF>GJE9LAGF
 0AEAD9J ;GF;=JFK 9J= J9AK=< 9:GML @GO 0+0 MK=JK E9Q
MK= L@= L=JE Z>JA=F<[ LG J=>=J LG H=GHD= O@G L@=Q @9N= F=N=J E=L 9F< O@G L@=Q
GFDQ CFGO GFDAF=
 &L AK ;D=9J L@9L 0+0 AEH9;LK MHGF ;GF;=HLK G> :GL@ HJAN9;Q
9F< >JA=F<K@AH� 9F< L@9L AL OADD AEH9;L MHGF GL@=J K@9J=< KG;A9D ;GF;=HLK

1@=K= ;GF;=HLK 9J= :=AF? J=�F=?GLA9L=< AF DA?@L G> F=O L=;@FGDG?A=K G>
;GEEMFA;9LAGF� H9JLA;MD9JDQ 0+0
 &L AK H=J@9HK MK=>MD� :Q 9F9DG?Q� LG DGGC LG
@GO FGLAGFK G> ;=D=:JALQ 9F< L@= HJAN9;Q G> ;=D=:JALA=K O=J= J=�F=?GLA9L=< AF
9F =J9 G> EMDLA�;@9FF=D 13 9F< DGO ;GKL ?DGKKQ E9?9RAF=K 9K GHHGK=< LG 9F
9?= G> :D9;C 9F< O@AL= F=OKH9H=JK
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0+0 HJGNA<= F=O GHHGJLMFALA=K >GJ E=9KMJAF? L@= AEH9;L G> ;GEEMFA;9LAGF
KLJ9L=?A=KW 9<<AF? LG L@= HJ=NAGMK ?=F=J9LAGF G> IM9FLA>A9:D= E=LJA;K �@GO
E9FQ LAE=K @9K 9F 9<N=JL GJ AL=E G> E=<A9 :==F K==F� ;DA;C=<� <GOFDG9<=<�
K@9J=<� L@= 9:ADALQ LG XDAKL=FY LG ;GFN=JK9LAGFK L9CAF? HD9;= GF 9 H9JLA;MD9J
LGHA; AF HM:DA; 9F< K=EA�HM:DA; GFDAF= KH9;=K
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0+0 9J= ;GFKL9FLDQ =NGDNAF?� :GL@ OAL@ L@= ;J=9LAGF G> F=O K=JNA;=K� 9F< <M=
LG J=?MD9J MH<9L=K 9F< <=N=DGHE=FLK G> L@= =PAKLAF? E9BGJ K=JNA;=K
 1@= 0+0
G> LG<9Q 9J= KA?FA>A;9FLDQ <A>>=J=FL >JGE L@GK= O= O=J= MKAF? BMKL �� EGFL@K
9?G� 9F< L@=J= AK FG KA?F L@9L L@= H9;= G> ;@9F?= AK DAC=DQ LG KDGO KA?FA>A;9FLDQ
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*G:AD= H@GF=K 9J= :GL@ 9 F=O HD9L>GJE 9F< 9 <JAN=J >GJ ;@9F?=
 &F E9JC=LK
O@=J= KE9JL H@GF=K 9J= :=;GEAF? L@= FGJE� L@=Q 9J= :=AF? MK=< LG 9;;=KK
KG;A9D F=LOGJC K=JNA;=K
 1@= KAEHD=� XO@9L 9J= QGM <GAF? FGOY E=KK9?= G>
1OALL=J �9F< KL9LMK MH<9L=K AF 0+0� AK L9ADGJ E9<= >GJ :JGOKAF? 9F<
;GFLJA:MLAF? GF L@= EGN=
 �L L@= K9E= LAE= H@GF=K 9DJ=9<Q AF;GJHGJ9L=
>MF;LAGFK LG 9KKAKL DG;9LAGF >AF<AF? K=JNA;=K� 9F< L@=K= 9J= :=AF? AFL=?J9L=<
AFLG K=JNA;=K KM;@ 9K 0+0� AF;J=9KAF? L@= ;GFF=;LAGF :=LO==F H@QKA;9D 9F<
NAJLM9D OGJD< F=LOGJCAF?


&F ;@9HL=JK >AN= 9F< KAP O= DGGC AF EGJ= <=L9AD 9L L@= L=;@FA;9D 9F< =;GFGEA;
LJ=F<K L@9L AEH9;L L@= ?JGOL@ 9F< MK= G> 0+0
 4= 9DKG J=>D=;L GF KGE= G> L@=
H9LL=JFK AF ?DG:9D MK= KM??=KL=< :Q L@= J=K=9J;@
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&F L@AK ;@9HL=J O= DGGC 9L >AN= N=JQ <A>>=J=FL ;GMFLJQ ;GFL=PLK� 0GML@ �>JA;9�
2(� �J9RAD� &F<A9 9F< 1@9AD9F<�� 9F< 9L KGE= G> L@= ;JGKK�;MLLAF? LJ=F<K


!,>4:9,7 ,9/ <024:9,7 .:9>0B>

�/�7’)

1@= ?JGOL@ 9F< OA<=KHJ=9< MK= G> 0G;A9D +=LOGJCAF? AF �J9RAD ADDMKLJ9L=K :GL@
@GO F9LAGF9D 9F< DG;9D ;MDLMJ=K <=>AF= L@= F9LMJ= G> L=;@FGDG?Q 9HHJGHJA9LAGF
9F< L@= ;GEEGF9DALA=K :=LO==F ;GMFLJA=K 9EGF? HGHMD9LAGFK =F?9?=<
9;LAN=DQ AF 0+0


�J9RAD AK H9JL G> L@= �/& ?JGMH� LQHA;9DDQ ;GMFLJA=K OAL@ D9J?= HGHMD9LAGFK AF
HGN=JLQ :ML O@GK= O=9DL@ 9F< ?DG:9D =PHGJLK @9N= AF;J=9K=< GN=J L@= D9KL
����� Q=9JK
 2FLAD FGL L@9L E9FQ Q=9JK 9?G� AF>GJE9LAGF L=;@FGDG?Q AF �J9RAD
O9K J=?9J<=< 9K 9 J=KLJA;L=< 9KK=L� 9;;=KKA:D= 9F< =N=F AEHGJL9FL GFDQ LG L@=
<GEAF9FL ;D9KK=K� AFKLJME=FLK >GJ E9F9?=E=FL� HJG>AL 9F< ;GFLJGD
 2FLAD
����� L@=J= O=J= GFDQ KL9L=�GOF=< ;GEH9FA=K G>>=JAF? D9F<DAF=K
 &EHGJLAF?
=IMAHE=FL O9K =PLJ=E=DQ ;GEHD=P 9F< =PH=FKAN=� <M= LG :MJ=9M;J9;Q 9F<
GN=J�L9P9LAGF
 1OG 9KH=;LK O=J= ;JM;A9D AF L@= <=N=DGHE=FL G> ;MJJ=FL @A?@
MK9?= J9L=K
 #AJKL� L@= MF<=JKL9F<AF?� ?J9<M9DDQ KHJ=9<AF? L@JGM?@ L@=
FGF�HJG>AL K=;LGJ 9F< ?GN=JFE=FLK� L@9L AF>GJE9LAGF L=;@FGDG?A=K ;9F := MK=<
LG =PL=F< L@= J=9;@ G> <=EG;J9LA; 9O9J=F=KK 9F< 9;LAGF� O@A;@ AF>DM=F;=<
L@= <=N=DGHE=FL G> & 1�9O9J= HM:DA; HGDA;A=K
 1@= ;J=9LAGF G> >J== &FL=JF=L
9;;=KK KH9;=K �L=D=;=FLJ=K�� KM:KA<AR=< 9>>GJ<9:D= ;GEHML=JK :Q L9P
=P=EHLAGF 9F< GL@=J AFALA9LAN=K
 1@= GL@=J AEHGJL9FL 9KH=;L O9K >AF<AF?
HMJHGK= >GJ AF>GJE9LAGF L=;@FGDG?A=K AF HGHMD9J ;GFL=PLK
 2K=< LG 9 K;=F9JAG
L@9L >GJ <=;9<=K >9NGMJ=< 9 IM9KA�EGFGHGDQ AF =D=;LJGFA; E=<A9� AF 9 ;GMFLJQ
AF O@A;@ DAL=J9;Q �9F< =;GFGEA;� D=N=DK O=J= @AKLGJA;9DDQ DGO� L@= HJGEAK=K G>
&FL=JF=L AF L@= ��K W ;GFL=FLK 9F< ;GEE=J;= � O=J= KAEHDQ FGL 9HH=9DAF? LG 9
?J=9L H9JL G> L@= HGHMD9LAGF
 1@=J= 9J= HD=FLQ G> 9;9<=EA; 9F9DQK=K L@9L
<=>AF= �J9RADA9F ;MDLMJ=K 9K AFLJAFKA;9DDQ ;GFN=JK9LAGF9D� 9F< AF<==< L@=
&FL=JF=L GFDQ =FL=J=< HGHMD9J AE9?AF9JQ GF;= KG;A9D F=LOGJCK KL9JL=< LG :=
<=N=DGH=<
 &F 9 K=FK=� >GJ EGKL �J9RADA9F &FL=JF=L MK=JK ;GFL=FL AK O9Q D=KK
AEHGJL9FL L@9F J=D9LAGFK@AHK


0AF;= ���� ,JCML @9K ?GF= >JGE 9 @A?@DQ =DALAKL �;DM: KLQD=� HJGB=;L LG :=AF?
9DEGKL MFAN=JK9DDQ MK=< :Q H=GHD= 9L 9DD D=N=DK AF KG;A=LQ LG ;@9L LG L@=AJ
>JA=F<K 9F< >9EADQ 9;JGKK L@= ;GMFLJQ
 �=AF? ;GFF=;L=< 9F< AF LGM;@ O9K
>GMF< LG := EGJ= AEHGJL9FL L@9F ;GFL=FL
 1@= F9LMJ9D L=F<=F;Q G> �J9RADA9FK
LG 9:KGJ: 9F< EAP�J=EAP HJG;=KK=K A> 9N9AD9:D= W H9JLA;MD9JDQ :Q E=9FK G>
<A9DG?M= 9F< F=LOGJC=< ;GEEMFA;9LAGF� GFDAF= GJ G>>DAF= � E=9FL L@9L L@AK
KQKL=E O9K J=9<ADQ 9:KGJ:=< 9F< L9C=F HJG:9:DQ AF <AJ=;LAGFK L@9L $GG?D=
O=J= AFALA9DDQ MF9:D= LG ;GF;=AN=


�+"’�

�DKG GF= G> L@= �/& ;GMFLJA=K� D=KK L@9F �� G> &F<A9[K HGHMD9LAGF @9K
9;;=KK LG L@= &FL=JF=L� :ML &F<A9 @9K GF= G> L@= >9KL=KL�?JGOAF? &FL=JF=L
HGHMD9LAGFK AF L@= OGJD< 9F< GFDAF= KG;A9D F=LOGJCAF? @9K ;9M?@L MH N=JQ >9KL
OAL@ &F<A9F &FL=JF=L MK=JK
 0APLQ H=J;=FL G> &F<A9F &FL=JF=L MK=JK W ;GEHJAKAF?
QGMF? MK=JK D9J?=DQ AF L@= 9?= ?JGMH G> �� LG ��� O@G 9J= KLM<QAF? GJ @9N=
BMKL KL9JL=< L@=AJ ;9J==J W 9J= GF KGE= GJ L@= GL@=J KG;A9D E=<A9 HD9L>GJEK
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1@AK 9??J=KKAN= =FJGDDE=FL AFLG KG;A9D�F=LOGJCAF? HD9L>GJEK AK K==F EGJ=
>JGE MK=JK AF LA=J && 9F< LA=J &&& ;ALA=K AF &F<A9 � 9 ?JGOL@ L@9L @9K :==F >M=D=<
:Q L@= AF;J=9KAF? &FL=JF=L H=F=LJ9LAGF AF L@= ;GMFLJQ


�,21& 
$/’!�

0GML@ �>JA;9 ADDMKLJ9L=K L@= HGO=J G> L@= KG;A9D <JAN=J AF <=L=JEAFAF? @GO
HGHMD9LAGFK 9HHJGHJA9L= L=;@FGDG?Q
 ,>L=F KHGC=F G> 9K 9 ;GMFLJQ L@9L AK :GL@
X>AJKL OGJD< 9F< L@AJ< OGJD<Y� AL ;GE:AF=K ;GFKA<=J9:D= O=9DL@ OAL@ 9 ?J=9L <=9D
G> HGN=JLQ
 %GO=N=J KAF;= L@= =F< G> L@= �H9JL@=A< =J9 9 :D9;C EA<<D= ;D9KK
@9K ;GE= AFLG =PAKL=F;=
 �K GF= G> L@= EGKL AEHGJL9FL ;GMFLJA=K L@JGM?@
O@A;@ E9FQ AFL=JF9LAGF9D AFN=KLGJK 9<<J=KK �>JA;9� AL @9K 9 KA?FA>A;9FL K;9D= G>
K=JNA;= =;GFGEQ� AF;DM<AF? GMLKGMJ;AF? L@JGM?@ ;9DD�;=FLJ=K
 1@= Z>AJKL OGJD<[
=D=E=FL AF 0GML@ �>JA;9 KG;A9DDQ F=LOGJCK AF L@= K9E= O9Q 9K ALK ;GMFL=JH9JLK
AF L@= J=KL G> L@= OGJD<
 #9;=:GGC <GEAF9L=K 9F< 0GML@ �>JA;9 AK L@= =A?@L@
D9J?=KL MK=J G> #9;=:GGC ?DG:9DDQ


%GO=N=J GMJ J=K=9J;@ >G;MK=< GF L@= GL@=J 0GML@ �>JA;9� L@= N9KL E9BGJALQ
O@GK= HJAE9JQ W 9F< MKM9DDQ GFDQ W <A?AL9D <=NA;= AK L@= EG:AD= H@GF= 9F< L@=
=NA<=F;= L@9L QGMF? H=GHD= AF H9JLA;MD9J 9J= MKAF? 9;LAN=DQ L@=AJ EG:AD=
H@GF=K >GJ KG;A9D F=LOGJCAF?� HJAE9JADQ GF *P&1
 0=L MH AF ����� AL HJG;=KK=K
���E E=KK9?=K <9ADQ� K=FL HJAE9JADQ NA9 EG:AD= H@GF= :Q QGMF? H=GHD=

�;;GJ<AF? LG �*&�1=;@(FGOD=<?= $JGMH�K !A?AL9D )A>=KLQD=K -J=<A;LAGFK
0GML@ �>JA;9FK 9?=< :=LO==F �� 9F< �� Q=9JK GD< HJ=>=JJ=< MKAF? *PAL LG
MKAF? #9;=:GGC ���� *PAL� NK
 ��� #9;=:GGC �� LG �� Q=9J GD<K�
 &F �����
#9;=:GGC MK=JK O@G A<=FLA>Q OAL@ 9 0GML@ �>JA;9F F=LOGJC FME:=J=< �������
O@AD= *PAL :G9KL=< �
� EADDAGF 0GML@ �>JA;9F MK=JK AF L@= K9E= Q=9J


�&�’)�+"

�K 9 EGJ= <=N=DGH=<� EA<�K;9D= �KA9F =;GFGEQ� 1@9AD9F< ADDMKLJ9L=K 9F 9J=9
O@=J= KG;A9D F=LOGJCAF? @9K =PH9F<=< =FGJEGMKDQ AF L@= D9KL LOG GJ L@J==
Q=9JK� :ML O@=J= ;ANAD KG;A=LQ 9F< $GN=JFE=FL @9N= Q=L LG =F?9?= OAL@ L@=
H@=FGE=FGF


1@=J= @9K :==F 9 <J9KLA; BMEH G> @A�KH==< &FL=JF=L MK=JK AF 1@9AD9F< KAF;=
����
 1@= E9AF J=9KGFK 9J= L@= =F;GMJ9?=E=FL :Q ?GN=JFE=FL HGDA;A=K 9F<
L@= ;GEH=LALAGF 9EGF? &FL=JF=L K=JNA;= HJGNA<=JK
 4AL@GML O9ALAF? >GJ LGG
DGF?� KG;A9D F=LOGJC KAL=K �0+0� :=;9E= HGHMD9J >9KL >GDDGOAF? L@= KH==<Q
<AKLJA:MLAGF G> @A�KH==< &FL=JF=L 9F< @9K ;J=9L=< 9 ;GFL=EHGJ9JQ KG;A9D
H@=FGE=FGF


&F 1,1 �FFM9D /=HGJL ����� L@= H=F=LJ9LAGF G> >AP=<�DAF= AK ��
�� G> L@= LGL9D
HGHMD9LAGF� :ML L@= KM:K;JA:=JK G> EG:AD= H@GF=K @9K J=9;@=< ��
�� AF L@=
;GMFLJQ EA< G> ������
 1@= KM:K;JA:=JK G> @A�KH==< &FL=JF=L AF;J=9K=< LG
��
�� G> &FL=JF=L MK=JK >JGE �
�� AF ����
 *G:AD= &FL=JF=L AK FGL 9K
<AKLJA:ML=< :=;9MK= G> L@= KL9D=E9L= G> DA;=FKAF? HJG;=KK
 1@= 9;LAN=
=P;@9F?= G> E=KK9?=K� HA;LMJ=K� NA<=G 9F< EMKA; 9EGF? QGMF?KL=JK J=DA=K
GF O=:KAL=K� 9K O=DD 9K GF EG:AD= H@GF=K
 �DM=LGGL@ L=;@FGDG?Q =F9:D=K L@=
E=K@ F=LOGJC G> =P;@9F?=


1@= &FL=JF=L @9K ;@9F?=< NA=O=JK� NA=OAF? :=@9NAGMJK
 +GL BMKL L@= H=GHD=
:=LO==F �� LG �� Q=9JK GD< ?=L EGJ= AF>GJE9LAGF GFDAF=� LJ9<ALAGF9D E=<A9
9DKG <A?AL9DAR=< L@=AJ HJG?J9EK 9F< HML L@=E GFDAF=
 1@= ;GFN=J?=F;= =>>=;L
KH==<K MH O@=F NA=O=JK� =KH=;A9DDQ L@= QGMF? GF=K� KH=F< EGJ= LAE= GFDAF=�
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9F< AF>GJE9LAGF HJGNA<=JK @9N= LG =PL=F< L@=AJ J=9;@ LG &FL=JF=L MK=JK

�;;GJ<AF? LG +" 1" �K KMJN=Q� ��
�� G> L@= &FL=JF=L MK=JK 9J= GFDAF= EGJ=
L@9F �� @GMJK 9 O==C� O@A;@ K@GMD< =IM9D � @GMJK 9 <9Q
 1@= H=J;=FL9?= G>
L@= MK9?= G> L@= &FL=JF=L AK L@= K9E= 9EGF? L@= AFL=JNA=O=< L==FK


1@= LGH GFDAF= 9;LANALA=K� J=HGJL=<DQ� 9J= AF>GJE9LAGF K=9J;@� =E9AD 9F<
J=9<AF? F=OK 9F< LAE=DQ J=HGJL
 &F ���� 9DGF=� L@=J= O9K 9DKG KA?FA>A;9FL
AF;J=9K= G> GFDAF= 9;LANALA=K 9:GML :DG? 9F< <A9JQ 9F< EMKA;� O@ADKL L@= L==FK�
9;LANALA=K 9J= C==HAF? >JA=F<K ;AJ;D=K GF 0+0 9F< HD9QAF? ?9E=K


0+0 AK 9 KH=;A9D H@=FGE=FGF AF 1@9AD9F<� KGE= ;9DD AL XKG;A9D
H@=FGE=FGF
Y 2KAF? 0+0� LG?=L@=J OAL@ GL@=J GFDAF= 9;LANALA=K� AK 9
KA?FA>A;9FL F=O JGMLAF= 9EGF? K;@GGD�9?= QGMF?KL=JK
 1@= EGKL HGHMD9J
0+0 AF 1@9AD9F< AF ���� 9J=� %A� ���
���� 4ACAH=<A9 ���
���� 6GM1M:=
���
��� 9F< *Q0H9;=�*0+ ��
���
 �EGF? L@= L==FK AF L@= >G;MK ?JGMH
<AK;MKKAGF� ��� G> L@=E MK= %A�
 4AL@AF L@= K@GJL H9KL LOG Q=9JK� 1@9A
QGMF?KL=JK DAL=J9DDQ @9N= JMK@=< LG := H9JL G> %A� F=LOGJC
 ,L@=J E=FLAGF=<
F=LOGJC KAL=K 9J= G> H9JLA;MD9J AFL=J=KL� >GJ =P9EHD=� &E==E >GJ EMKA; 9F<
>9K@AGF AF>GJE9LAGF� 0LGJQL@9A >GJ <A9JQ 9F<  9E>JG? >GJ K@9JAF? G> K=D>�E9<=
NA<=G ;DAHK


1@= J=9KGFK >GJ L@= HGHMD9JALQ G> %A� AF 1@9AD9F<� 9L L@= :=?AFFAF? KL9?=� O9K
ALK >AJKL AFLJG<M;LAGF G> 1@9A AFL=J>9;= 9F< L@= ;GEE=J;A9D HMJHGK=K� >GJ GF=�
L@= H=JKGF9DAR=< HJG>AD= G> F9LAGF9DDQ >9EGMK 9F< ;GFLJGN=JKA9D KL9JK
 *9FQ G>
KL9JK� F=OK� 9;LANALA=K 9F< H=JKGF9D E=KK9?=K 9J= 9;;=KKA:D= :Q %A� >JA=F<K

1@=F� H=GHD= 9F< L@=AJ >JA=F<K X;DMKL=J=<Y GF %A� J9HA<DQ


�+’1#" �’+%",*

1@= 2( AK GF= G> L@= OGJD<[K LGH L=F =;GFGEA=K OAL@ ;DGK= LA=K LG 20��
AF;DM<AF? 9 �EGJ= GJ D=KK� ;GEEGF D9F?M9?= 9F< 9 K@9J=< ;MDLMJ= G>
L=D=NAKAGF� ;AF=E9 9F< &FL=JF=L
 4AL@ 9 HGHMD9LAGF G> �� EADDAGF� L@= 2( @9K
��
� EADDAGF - :9K=< &FL=JF=L MK=JK �OAL@ ��
� EADDAGF :JG9<:9F<
;GFF=;LAGFK�
 4@ADKL L@= - J=E9AFK L@= HJAE9JQ &FL=JF=L 9;;=KK <=NA;=�
L@=J= AK J9HA< ?JGOL@ AF EG:AD= &FL=JF=L 9;;=KK� <JAN=F AF H9JL :Q 0+0 9;;=KK
GF EG:AD=K
 *G:AD= &FL=JF=L MK=J FME:=JK FGO KL9F< 9L �
� EADDAGF �9 ��
��
H=F=LJ9LAGF J9L=�


��
�� G> �JALAK@ O=: MK=JK �� 9F< GD<=J NAKAL=< 9 0G;A9D +=LOGJC 0AL= AF
0=HL=E:=J �� 9F< ��� G> ����� Q=9J GD<K J=HGJL @9NAF? HJG>AD=K GF 0G;A9D
+=LOGJC 0AL=K
 1@= @A?@=KL 0+0 H=F=LJ9LAGF J9L= AK ;MJJ=FLDQ 9EGF?KL �����
Q=9J GD<K� OAL@ 9L D=9KL ��� GOFAF? 9 HJG>AD= �#A?MJ=K >JGE L@= $M9J<A9F
F=OKH9H=J HML L@= J9L= >GJ ����� Q=9J GD<K 9K @A?@ 9K ��� H=F=LJ9LAGF�

2( &FL=JF=L MK=JK GF 9N=J9?= E9C= �� NAKALK� 9F< KH=F< 9F 9N=J9?= G> �
�
@GMJK 9 EGFL@ GF 0+0
 #GJ 9 QGMF?=J 9M<A=F;= KGE= KLM<A=K @9N=
9F=;<GL9DDQ ;AL=< L==F9?=JK KH=F<AF? MHO9J<K G> LOG @GMJK =N=JQ FA?@L
;GFF=;L=< LG 0+0
 1@= E9AF 0G;A9D +=LOGJC 0AL= HD9L>GJEK �L@= :A?�L@J==� AF
L@= 2( 9J= #9;=:GGC� �=:G 9F< *Q0H9;=
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K=L 9?9AFKL L@= ;GMFLJA=K[ GN=J9DD HGHMD9LAGFK


1@= <AKH9JALQ :=LO==F L@GK= OAL@ &FL=JF=L 9;;=KK 9F< L@GK= OAL@GML ;9F FG
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AF �J9RAD >GDDGOK L@= ?=F=J9D ;@9J9;L=JAKLA; G> =;GFGEA; ;=FLJ9DAK9LAGF
 � >=O�
:A??=J MJ:9F ;=FLJ=K @9N= 9 ?GG< N9JA=LQ G> :JG9<:9F< HJGNA<=JK� O@ADKL AF
EGKL KE9DD ;ALA=K L@=J= MKM9DDQ AK FGL EGJ= L@9F GF= ;GEH9FQ
 /MJ9D 9J=9K
<=H=F< GF N=JQ =PH=FKAN=� KDGO 9F< MFJ=DA9:D= K9L=DDAL= ;GFF=;LAGFK


�L L@= LAE= G> OJALAF?� ;GFF=;LANALQ J=E9AFK DAEAL=< AF E9FQ H9JLK G> L@= OGJD<�
H9JLA;MD9JDQ AF JMJ9D 9J=9K 9F< =KH=;A9DDQ AF �>JA;9
 1@= L=EHGJ9D F9LMJ= G>
&FL=JF=L :9K=< KG;A9D F=LOGJCK AK ?J=9LDQ <=H=F<=FL GF KLJGF? ;GFF=;LANALQ >GJ
J=9D�LAE= AFL=J9;LAGF 9F< J=?MD9J =F?9?=E=FL� KG AF=NAL9:DQ L@=J= 9J= @M?=
<A>>=J=F;=K 9L L@= EGE=FL AF L@= D=N=D G> =F?9?=E=FL AF &FL=JF=L�:9K=< 0G;A9D
+=LOGJCK


 GKL AK L@= K=;GF< E9BGJ ;GFKLJ9AFL LG 9;;=KK
 -=JN=JK=DQ� L@= @A?@=J 9
;GMFLJQ[K D=N=D G> &FL=JF=L H=F=LJ9LAGF� L@= DGO=J L@= ;GKL
 1@= HGGJ=J L@=
HGHMD9LAGF L@= EGJ= L@=Q OADD @9N= LG H9Q LG ?=L GFDAF=
 �L 20��� 9
EGFL@��� :JG9<:9F< J=FL9D AF �J9RAD @9K GF= G> L@= @A?@=KL J9L=K OGJD<OA<=�
=IMAN9D=FL LG �
�� G> 9F AF<ANA<M9D[K AF;GE=��
 &L AK 9DKG @GO EM;@ AL OGMD<
;GKL LG :MQ 9JGMF< ��� CADGK G> >DGMJ��� 9F< J=HJ=K=FLK 9 N=JQ MFJ=9DAKLA;
GHLAGF >GJ L@= K@GHHAF? :9KC=L G> L@= 9N=J9?= �J9RADA9F
 �Q ;GEH9JAKGF�
H=GHD= AF L@= 2( MK= GFDQ �
�� G> L@=AJ AF;GE= GF :JG9<:9F< J=FL9D� JGM?@DQ
=IMAN9D=FL LG 9 ;GMHD= G> <JAFCK 9>L=J OGJC
 �Q ;GEH9JAKGF H9QAF? >GJ
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&FL=JF=L MK=JK 9J= KHJ=9< JA?@L 9;JGKK L@= 9?= KH=;LJME� OAL@ <A>>=JAF?
LJ=F<K :=LO==F L@= ;GMFLJA=K
 %9D> G> &F<A9[K MJ:9F &FL=JF=L MK=JK >9DD AFLG
L@= ����� ;9L=?GJQ� KAEAD9J LG >A?MJ=K >GJ 0GML@ �>JA;9� :ML 9 D9J?=J
HJGHGJLAGF L@9F AF L@= 2(
 �DL@GM?@ L@=J= 9J= 9 D9J?= 9EGMFL G> QGMF?
MK=JK AF 0GML@ �>JA;9� O= ;9F K== L@=Q 9J= ?=LLAF? KDA?@LDQ GD<=J� OAL@
L@= ��
 9?= ?JGMH AF;J=9KAF? L@=AJ K@9J= L@= EGKL
 2K=JK 9;;=KKAF?
L@= &FL=JF=L NA9 EG:AD= H@GF=K 9J= ?=F=J9DDQ QGMF?=J L@9F L@GK= MKAF?
- K


�08:2<,;34.= :1 %!% ,..0== ,9/ ?=0

1@= FME:=J G> H=GHD= NAKALAF? KG;A9D F=LOGJCAF? KAL=K AK @A?@�
9;;GMFLAF? >GJ O=DD GN=J @9D> G> 9DD &FL=JF=L MK=JK


1@9AD9F<� &F<A9 9F< �J9RAD @9N= 9DD K@GOF KA?FA>A;9FL ?JGOL@ AF 0+0
9;;=KK GN=J J=;=FL Q=9JK
 1@=J= O9K 9 KDA?@L <JGH �� ��� AF NAKALK LG
0+0 AF L@= 2( :=LO==F ���� 9F< ������� KM??=KLAF? 9 DAEAL LG 0+0
?JGOL@ 9L 9JGMF< ��� G> L@= &FL=JF=L MKAF? HGHMD9LAGF
 1AE= KH=FL GF
0+0 :Q 2( MK=JK @9K E9J?AF9DDQ <=;DAF=< GN=J L@= D9KL Q=9J W 9K
?JGOL@ @9K KDGO=< �� :ML L@=J= 9J= FG KA?FK L@9L MK=JK 9J= 9:9F<GFAF?
0+0


4@=F O= DGGC KH=;A>A;9DDQ 9L KG;A9D F=LOGJCAF? 9?9AFKL ?=F=J9D &FL=JF=L
MK=� AL[K =NA<=FL L@9L L@= 9N=J9?= 9?= <JGHK
 &F 1@9AD9F<� ��� G> MK=JK
9J= 9?=< :=LO==F �� 9F< ��
�� )AC=OAK=� EGKL 0+0 MK=JK AF &F<A9 9F<
0GML@ �>JA;9 9J= MF<=J �� Q=9JK GD<
 �Q ;GFLJ9KL� O@AD= GN=J 9 IM9JL=J
G> ���� Q=9J GD<K AF L@= 2( @9N= 9 HJG>AD= GF 9 KG;A9D F=LOGJC� 9F<
GN=J @9D> G> 9DD 0+0 MK=JK 9J= MF<=J ��� L@= J=E9AF<=J >9DD GMLOAL@ L@=
QGML@ ;9L=?GJQ� 9F< L@= 9N=J9?= MK=J HJG>AD= AK ?=LLAF? GD<=J
�� ,> 9DD
2( #9;=:GGC MK=JK� D=KK L@9F ��� 9J= MF<=J ��
 1@AK AK <M= H9JLDQ LG
?JGOL@ AF L@= KAL= )AFC=<&F� O@A;@ @9K 9F GD<=J MK=J�:9K=� 9F< 9F
AF;J=9K= AF GD<=J H=GHD= AF;J=9KAF?DQ BGAFAF? #9;=:GGC
�� &F<A9�
E=9FO@AD=� K@GOK 9 QGMF?=J GN=J9DD 9?= G> 0+0 NAKALGJK
�� �K OAL@ L@=
&FL=JF=L� 0+0 9J= E9D= <GEAF9L=<� H9JLA;MD9JDQ AF &F<A9 9F< 1@9AD9F<
��
0GML@ �>JA;9 @GO=N=J K@GOK 9 <A>>=J=FL LJ=F<� OAL@ �� EGJ= >=E9D=K
L@9F E9D=K
�� 1@AK AK ;DGK=J LG L@= H9LL=JF AF L@= 2( 9F< 20


 D9KK 9F< AF;GE= 9J= 9FGL@=J C=Q <=L=JEAFAF? >9;LGJ AF MK9?= G> L@=
&FL=JF=L 9F< KG;A9D F=LOGJCAF?
 &F L@= 2(� DGO AF;GE= 9F< DGO D=N=DK
G> =<M;9LAGF @9N= :==F 9KKG;A9L=< OAL@ DGO=J &FL=JF=L MK=� =KH=;A9DDQ
9EGF?KL GD<=J H=GHD=
�� &F;GE= J=D9L=< <AKH9JALA=K 9J= J=HDA;9L=< LG
KGE= =PL=FL 9EGF?KL QGMF?=J HGHMD9LAGFK� 9DL@GM?@ L@=Q OADD @9N= 9;;=KK
LG 9F< MK= HM:DA; 9F< GL@=J K@9J=<�MK= >9;ADALA=K
 %GO=N=J� AF �J9RAD�
O@A;@ AK 9 E9LMJAF? 0GML@=JF 0+0 E9JC=L� L@= H9LL=JF AK <A>>=J=FL
 � ����
KMJN=Q G> �;;=KK9 0- MK=JK K@GO=< L@9L AF 9DD AF;GE= :9F<K� GN=J ���
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G> MK=JK MK= KG;A9D F=LOGJCAF? KAL=K
 #9EADQ AF;GE= <G=K FGL @9N= 9 <AJ=;L
=>>=;L GF H9JLA;AH9LAGF AF KG;A9D F=LOGJCK
 &L AK H=J@9HK HGKKA:D= LG K9Q L@9L 9L
=AL@=J =F< G> L@= K;9D= �@A?@=KL GJ DGO=KL AF;GE= D=N=DK�� L@=J= AK D=KK
H9JLA;AH9LAGF� 9F< L@= H=GHD= AF L@= EA<<D= AF;GE= :9F<K H9JLA;AH9L= EGJ=�
:ML L@9L AK FGL =FLAJ=DQ LJM=


&F;GE= :9F<K OAL@ @A?@=KL D=N=DK G> H9JLA;AH9LAGF 9J=� ��� EAFAEME O9?=K
���
��� 9F< ���� EAFAEME O9?=K ���
���
 +=PL ;GE=K ��� EAFAEME O9?=K
���
��� 9F< ��� EAFAEME O9?=K ���
���
 1@= :9F<K OAL@ DGO=KL J9L=K G>
MK9?= 9J= GN=J �� EAFAEME O9?=K ���
���� ��� EAFAEME O9?=K ���
���
9F< D=KK L@9F � EAFAEME O9?= ���
�����

&F 9DD � ;GMFLJA=K� O=:KAL=K >9DDAF? AFLG L@= 0+0 ;9L=?GJQ J=HJ=K=FL=< 9L D=9KL
� G> L@=AJ EGKL HGHMD9J O=:KAL=K
 #9;=:GGC AK L@= EGKL HGHMD9J KAL= GN=J9DD
9;JGKK L@= ;GMFLJA=K AF GMJ 9F9DQKAK 9F< L@= 2( @9K L@= �J< D9J?=KL FME:=J G>
MK=JK OGJD<OA<=� OAL@ 0GML@ �>JA;9 9F< &F<A9 FGL >9J :=@AF<
 ,JCML AK L@= EGKL
HGHMD9J KAL= AF &F<A9� OAL@ EGJ= L@9F ��
� EADDAGF MK=JK� ;GFKLALMLAF? GN=J ���
G> 9DD ,JCML MK=JK
 &L AK 9DKG L@= EGKL HGHMD9J KG;A9D F=LOGJC KAL= AF �J9RAD� 9F<
NA=O=< 9K L@= C=Q L@9L <J=O �J9RADA9FK LG L@= &FL=JF=L :Q =PH9F<AF? L@=AJ
GHHGJLMFALA=K >GJ KG;A9D ;GEEMFA;9LAGF
 &L AK L@= K=;GF< EGKL 9;;=KK=<
O=:KAL= AF �J9RAD� 9F< L@= E9BGJALQ G> �J9RADA9F &FL=JF=L MK=JK @9N= 9 HJG>AD= AF
L@= O=:KAL=
 1@=J= 9J= DGLK G> ;9K=K G> H=GHD= W =KH=;A9DDQ QGMF?=J GJ L@GK=
OAL@ DGO AF;GE= W O@G ;@=;C ,JCML =N=JQ <9Q� :ML GFDQ ;@=;C =E9AD GF;= 9
O==C� GF;= 9 EGFL@ GJ =N=F D=KK


+9LAGF9D D9F?M9?= KAL=K 9J= H9JLA;MD9JDQ AEHGJL9FL AF F9LAN= "F?DAK@ KH=9CAF?
;GMFLJA=K
 &F<A9\K 0+0 MK=JK 9J= N=JQ 9;LAN= GF DG;9D D9F?M9?= KAL=K� 9F<
AFL=JF9LAGF9D KAL=K 9J= ;GFK=IM=FLDQ J=;G?FAKAF? L@= F==< >GJ ?J=9L=J
DG;9DAK9LAGF LG KMAL L@= &F<A9F ;GFL=PL
�� !=KHAL= L@AK� 9O9J=F=KK G> GFDAF=
DG;9D�D9F?M9?= ;GFL=FL AK N=JQ DGO� 9K L@= AFALA9D D9F?M9?= :9JJA=J HJ=N=FLK
E9FQ FGF�"F?DAK@ KH=9C=JK >JGE N=FLMJAF? GFDAF=
�� 4@=J=9K %A�[K HGHMD9JALQ
AF L@= 2( O9K J=D9LAN=DQ K@GJL�DAN=<� AL AK L@= EGKL HGHMD9J 0+0 AF 1@9AD9F<
OAL@ ��� G> L@= �����QJK 9?= ?JGMH MKAF? AL��� 9LLJA:ML9:D= LG L@= >9;L L@9L AL
;9F := 9;;=KK=< AF 1@9A
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1@AK ;@9HL=J ;GFL9AFK =PLJ9;LK >JGE /MKK=DD 0GML@OGG<\K L@GM?@L>MD LJ=F<K
:JA=>AF? H9H=J
 &L H9AFLK L@= :9;C<JGH >GJ 9FQ <AK;MKKAGF GF 0+0 LJ=F<K�
=KH=;A9DDQ GF= L@9L 9LL=EHLK LG AF;DM<= FGF�," ! ;GMFLJA=K


�9><:/?.>4:9

1@= J=9DALA=K G> 9 ;GMFLJQ[K HGL=FLA9D LG 9<GHL L=;@FGDG?A=K ;9F J=9<ADQ :=
<=>AF=< :Q 9 K=L G> >9;LGJK� O=9DL@ 9F< =<M;9LAGF� MF<=JDQAF? L=;@FGDG?A;9D
AF>J9KLJM;LMJ= 9F< L@= MK=K AL KMHHGJLK� 9F< ;MDLMJ= 9F< D9F?M9?=
 1@=J= AK
FG AF=NAL9:ADALQ 9:GML O@=L@=J 9 ;GMFLJQ EGN=K 9DGF? L@AK KH=;LJME G>
L=;@FGDG?Q 9F< O=9DL@
 0GE= LJ9N=D 9L 9 KA?FA>A;9FLDQ KDGO=J H9;= L@9F
GL@=JK� O@A;@ E9C=K AL ;D=9J L@9L A> ;=JL9AF >9;LGJK 9J= AF HD9;=� ;@9F?=K OADD
G;;MJ
�� %GO=N=J� L@=K= LJ=F<K 9J= FGL KAEHDQ 9 >MF;LAGF G> ;JM<= =;GFGEA;
?JGOL@ :ML G> 9F AFL=JHD9Q :=LO==F O=9DL@� L@= AEH9;L AL @9K GF @GO H=GHD=
9;L� @GO $GN=JFE=FLK MK= 9<<ALAGF9D O=9DL@ �>GJ L@AF?K DAC= =<M;9LAGF� 9F<
L@= ;MDLMJ= 9F< D9F?M9?=K G> H=GHD= L@=EK=DN=K
 1@=J=>GJ= 9DL@GM?@ AL AK
@=DH>MD LG AKGD9L= L@=K= =D=E=FLK LG MF<=JKL9F< EGJ= 9:GML L@=E� AL AK 9DKG
AEHGJL9FL LG MF<=JKL9F< L@9L 9K OAL@ ;GGCAF?� N9JA=< AF?J=<A=FLK 9F< ;GGCAF?
LAE=K HJG<M;= N=JQ <A>>=J=FL <AK@=K


�F< A> �>JA;9 AK MK=< 9K 9F =P9EHD= G> & 1 AEHD=E=FL9LAGF AF 9 J9F?= G>
<=N=DGHAF? ;GMFLJA=K� AL AK =9KQ LG K== L@9L =N=JQL@AF?\K L@= K9E= 9K AF L@=
<=N=DGH=< OGJD< :ML L@= LAE=K;9D= JMFK :=@AF<
 �DD L@= K9E= L=;@FGDG?A=K
E9C= 9F 9HH=9J9F;= 9F< DA:=J9DAK9LAGF 9F< ALK <A>>=J=FL AEH9;LK >GDDGO KAEAD9J
H9LL=JFK LG L@GK= >GMF< AF "MJGH=
 %GO=N=J A> =N=JQL@AF? AK L@= K9E= AF KGE=
O9QK� =N=JQL@AF? AK 9DKG <A>>=J=FL AF GL@=JK
 1@= :JG9< ;@9F?=K L@9L ;GE=
9:GML OAL@ ;@9F?=K AF L@= =;GFGEQ 9F< AF;J=9K=< D=N=DK G> O=9DL@ E9C=
:JG9<DQ KAEAD9J L@AF?K @9HH=F
 �ML :=;9MK= ;AJ;MEKL9F;=K 9J= <A>>=J=FL L@=Q
L9C= <AKKAEAD9J >GJEK


)0,7>3 ,9/ 0/?.,>4:9

!=N=DGHAF? ;GMFLJA=K 9J= AF;J=9KAF?DQ :=;GEAF? MJ:9FAK=< 9F< AL AK L@= ;ALA=K
9F< LGOFK G> <=N=DGHAF? ;GMFLJA=K L@9L O=9DL@ AK >G;MK=<
 1@= KL=9<Q ?JGOL@
AF MJ:9FAK9LAGF EAJJGJK L@= LQH= G> ;@9F?=K "MJGH=9F ;GMFLJA=K O=FL L@JGM?@
<MJAF? L@= &F<MKLJA9D /=NGDMLAGF
 #GJ =P9EHD=� 2+ HJGB=;LAGFK K@GO L@= MJ:9F
HGHMD9LAGF G> (=FQ9 9K ��
�� AF ���� 9F< K=L LG J=9;@ ��
�� AF ����
�� 1@=
AEH9;L G> L@=K= MJ:9F 9J=9K G>L=F KHJ=9<K LG KMJJGMF<AF? 9J=9K
 &F 0GML@
�>JA;9� $9ML=F? -JGNAF;= �O@A;@ AF;DM<=K ’G@9FF=K:MJ? 9F< -J=LGJA9�
;GFLJA:ML=K <AKHJGHGJLAGF9L=DQ LG $!-
 &F L@= 2(� L@= KGML@�=9KL ;GFMJ:9LAGF
OAL@ )GF<GF <G=K L@= K9E=


�ML GMLKA<= G> L@=K= MJ:9F 9J=9K O=9DL@ AK 9DKG KH9LA9DDQ <AKLJA:ML=<
 ,L@=J
;ALA=K 9F< LGOFK J=HJ=K=FL KE9DD=J ;DMKL=JK G> O=9DL@
 #GJ EGJ= <AKLJA:ML=<
HGHMD9LAGFK� KGE= JMJ9D 9J=9K OADD := KA?FA>A;9FLDQ O=9DL@A=J L@9F GL@=J JMJ9D
9J=9K� =N=F OAL@AF 9 KAF?D= <=N=DGHAF? ;GMFLJQ FGL 9DD JMJ9D 9J=9K 9J=
MFAN=JK9DDQ HGGJ

1@= D=N=D G> MJ:9FAK9LAGF AF 9 ;GMFLJQ OADD G>L=F J=>D=;L ;@9F?=K AF ALK O=9DL@
9F< ALK <AKLJA:MLAGF
 4@=J=9K ;GMFLJA=K OAL@ DGO D=N=DK G> MJ:9FAK9LAGF E9Q
@9N= 9 J=D9LAN=DQ KE9DD �JMDAF?� =DAL=� ;GMFLJA=K OAL@ @A?@=J D=N=DK G> MJ:9FAK9
LAGF OADD L=F< LG @9N= EGJ= ;GEHD=P =;GFGEA=K OAL@ 9F =E=J?AF? EA<<D=
;D9KK


�F< AF;J=9KAF?DQ L@= O=9DL@ G> 9 <=N=DGHAF? ;GMFLJQ J=D9L=K LG L@= K;9D= G> ALK
��
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<A9KHGJ9 HGHMD9LAGFK
 1@= ;GEEMFA;9LAGF F==<=< LG GJ?9FAK= L@=K= O=9DL@
>DGOK 9J= AF L@=EK=DN=K 9 KA?FA>A;9FL <JAN=J G> AF<ANA<M9D MK= G> :GL@
AFL=JF9LAGF9D NGA;= 9F< &FL=JF=L K=JNA;=K


&F L=JEK G> AF<ANA<M9DK :MQAF? ;=JL9AF CAF<K G> K=JNA;=K� L@=J= AK 9FGL@=J D9Q=J
L@9L 9>>=;LK L@= KAR= G> L@=K= FME:=JK
 #GJ K=JNA;=K <=DAN=J=< LG L@=
@GMK=@GD<� QGM F==< LG L9C= AFLG 9;;GMFL L@= FME:=J G> H=JKGFK AF =9;@
@GMK=@GD<
 #GJ =P9EHD=� AF (=FQ9 L@=J= AK 9F =KLAE9L=< 9N=J9?= G> �
�
H=JKGFK H=J @GMK=@GD< L@MK L@= HGL=FLA9D >GJ K=JNA;=K :9K=< GF J=D9LAN=DQ
;GKLDQ L=;@FGDG?A=K AK 9K >GDDGOK� L@= EA<<D= ;D9KK HGHMD9LAGF <ANA<=< :Q L@=
9N=J9?= FME:=J H=J @GMK=@GD<
 &F <=N=DGH=< ;GMFLJA=K� AL AK EGJ= ;GEHD=P
9K L@=J= E9Q := EMDLAHD= - K GJ L=D=NAKAGFK H=J @GMK=@GD<


&L K@GMD< := =EH@9KAK=< L@9L EGKL XGHAFAGF�>GJE=JKY AF <=N=DGHAF? ;GMFLJA=K
OADD := >GMF< 9EGF?KL L@= EA<<D= ;D9KK=K AF MJ:9F 9J=9K� =KH=;A9DDQ L@GK=
OGJCAF? >GJ ;ANAD KG;A=LQ GJ?9FAK9LAGFK
 #GJ &FL=JF=L MK= AK 9F 9;LANALQ L@9L AK
<AKHJGHGJLAGF9L=DQ LG := >GMF< 9EGF?KL L@= HJ=<GEAF9FLDQ E9D=�
O=DD�=<M;9L=<� QGMF?
 1@=Q ;9F =9KADQ := <=K;JA:=< 9K L@= F=PL XHGO=J
?=F=J9LAGFY


%GO=N=J L@AK ?=F=J9DAK9LAGF E9KCK KA?FA>A;9FL N9JA9LAGFK
 #GJ =P9EHD=� AF
&F<A9 OGE=F 9J= EGJ= DAC=DQ LG MK= 0*0 L@9F E=F 9F< OGE=F 9J=
AF;J=9KAF?DQ L@= HJ=<GEAF9FL MK=JK G> L@= F=O KG;A9D O=:KAL=K
 �DKG L@=
?=F<=J :9D9F;= L=F<K LG =N=F MH GN=J LAE= 9K MK9?= :=;GE=K EGJ= OA<=DQ
<AKH=JK=<
 0G AF L@= 2( AL EGJ= GJ D=KK E9L;@=K L@= GN=J9DD :9D9F;= G> L@=
HGHMD9LAGF
 �ML L@= X:9D9F;AF? MHY =>>=;L OADD := D=KK HJGFGMF;=< AF HD9;=K
O@=J= OGE=F @9N= D=KK 9;;=KK LG =<M;9LAGF 9F< BG:K
��

1@= EGKL KM;;=KK>MD OA<=DQ <AKLJA:ML=< ;GEEMFA;9LAGFK L=;@FGDG?A=K J=IMAJ=
X;JALA;9D E9KKY
 4@=F EG:AD= H@GF=K O=J= GOF=< :Q GFDQ 9 >=O @MF<J=<
L@GMK9F< H=GHD=� AL O9K MFMKM9D LG CFGO KGE=GF= O@G GOF=< 9F< =N=F
J9J=J LG 9KC >GJ L@=AJ FME:=J
 4@=F 9 KA?FA>A;9FL E9BGJALQ GOF GF=� AL :=;GE=K
L@= FME:=J G> ;@GA;= >GJ J=9;@AF? KGE=GF=
 1@= K9E= 9J?ME=FLK 9HHDQ LG
L@= &FL=JF=L
 "�E9AD LGGC LAE= LG L9C= G>> 9F< O9K FGL OA<=DQ MK=< AF L@= =9JDQ
<9QK
 &F <=N=DGHAF? ;GMFLJA=K� 9K OAL@ EG:AD= H@GF=K� L@=J= OADD := 9 HGAFL
O@=J= X;JALA;9D E9KKY AK J=9;@=< 9F< L@= L=;@FGDG?Q =FLJ=F;@=K ALK=D> GF L@AK
:9KAK


4@ADKL EG:AD= MK= AFNGDN=K 9 ?J=9L <=9D G> KG;A9D ;GEEMFA;9LAGF �JAF?AF?
>JA=F<K 9F< >9EADQ� L@9L AK G> <AJ=;L J=D=N9F;= LG ALK MK=JK� L@= MK= G> &FL=JF=L
;GFL=FL >JGE GL@=J ;GMFLJA=K AK FGL 9DO9QK KG ;GEH=DDAF?
 %GO=N=J� D9J?=
FME:=JK G> H=GHD= MK= =�E9AD �L@JGM?@ ;Q:=J�;9>=K� >GJ :JG9<DQ KAEAD9J KG;A9D
HMJHGK=K
 &L AK 9JGMF< L@= KG;A9D MK= G> L@= &FL=JF=L O@=J= L@= EGKL KA?FA>A;9FL
;@9F?=K @9N= 9F< OADD G;;MJ �GMJ AL9DA;K�
 &L AK H=J@9HK FG KMJHJAK= L@9L
#9;=:GGC� 6GM1M:= 9F< ,JCML 9J= 9EGF?KL L@= EGKL MK=< KAL=K AF L@=
<=N=DGHAF? ;GMFLJA=K L@9L @9N= :==F J=K=9J;@=<
 *GKL KLJACAF?DQ� 0GML@ �>JA;9
AK L@= =A?@L@ D9J?=KL MK=J G> #9;=:GGC ?DG:9DDQ


4@9L AK EGJ= KMJHJAKAF? AK L@= >9;L L@9L 9;;GJ<AF? LG �D=P9
;GE� L@= "F?DAK@�
D9F?M9?= AFL=JF9LAGF9D KG;A9D O=:KAL=K 9J= 9EGF?KL L@= LGH L=F EGKL MK=< AF
9 <AKH9J9L= ?JGMH G> FAF= �>JA;9F ;GMFLJA=K
�� &FL=JF=L E9L=JA9D >JGE L@=
K=;GF< K=JA=K G> �A? �JGL@=J 9LLJ9;L=< � EADDAGF <GOFDG9<K� ��� G> O@A;@
;9E= >JGE �>JA;9� G> L@=K=� ��� ;9E= >JGE 0GML@ �>JA;9 9F< ��� >JGE
2?9F<9 9F< +A?=JA9
�� 1@AK <=EGFKLJ9L=K L@9L A> L@=J= AK ;GFL=FL L@9L AFL=J=KLK

��
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�DD G> L@AK AK @9HH=FAF? AF �>JA;9 :=>GJ= H=GHD= @9N= 9;;=KK LG ;@=9H
:9F<OA<L@ KG GF;= L@= &FL=JF=L AK :GL@ >9KL=J 9F< ;@=9H=J� D=N=DK G> MK= OADD
AF=NAL9:DQ AF;J=9K=
 #GJ =P9EHD=� AF "?QHL O@A;@ @9K HJGEGL=< ;@=9H
:JG9<:9F< HJA;=K >GJ ALK ;ALAR=FK� 9;;GJ<AF? LG 9F &FL=JE=<A9 F9LAGF9D KMJN=Q
��
�� G> L@GK= AFL=JNA=O=< <GOFDG9<=< EMKA;
 1@AK H9LL=JF AK ;D=9JDQ F=9J=J
LG L@9L >GMF< AF 9 <=N=DGH=< ;GMFLJQ� L@= GFDQ <A>>=J=F;= HJG:9:DQ :=AF? L@=
LQH=K G> EMKA; <GOFDG9<=<


�,.>:<= 4917?09.492 >0.39:7:2C /411?=4:9

,H=J9LGJK <=DAN=JAF? EG:AD= K=JNA;=K 9F< &FL=JF=L >GDDGO L@= H9LL=JF G> L@=
E9JC=L
 1@= KH9LA9D <=K;JAHLAGFK G> O=9DL@ GMLDAF=< AF L@= HJ=NAGMK ;@9HL=J
=P9;LDQ EAJJGJ L@= ;9K;9<AF? JGDD�GML HD9FK >GJ L@=K= K=JNA;=K
 &F :JG9< L=JEK�
L@= AF>J9KLJM;LMJ= LG E9C= L@=E @9HH=F AK JGDD=< GML >AJKL AF L@= D9J?=KL ;ALQ�
L@=F AF KE9DD=J ;ALA=K 9F< LGOFK� >GDDGO=< D9KLDQ :Q L@= D=KK <=FK=DQ HGHMD9L=<
JMJ9D 9J=9K
 0=JNA;= AFFGN9LAGFK DAC= EG:AD= &FL=JF=L >GDDGO L@= K9E= H9LL=JF


&F F=LOGJC L=JEK� L@= LJ9<ALAGF9D EG:AD= GH=J9LGJK 9J= JGDDAF? GML <9L9 K=JNA;=K
OAL@ AF;J=9KAF?DQ >9KL KH==<K LG ;GEH=L= OAL@ >AP=< :JG9<:9F< AF L@= @GE=

1@=J=>GJ= AF HD9;=K DAC= �>JA;9 O@=J= L@= EG:AD= AK OA<=DQ 9N9AD9:D=� O@=F
HJA;=K 9J= ;GEH=LALAN= OAL@ >AP=< :JG9<:9F<� L@= FME:=J G> MK=JK AF;J=9K=K
N=JQ J9HA<DQ
 1@= AFLJG<M;LAGF G> KE9JL� LGM;@ K;J==F H@GF=K OADD KAEHDQ
J=AF>GJ;= L@AK LJ=F<
 #GJ :GL@ NGA;= 9F< L@= &FL=JF=L� :9F<OA<L@ AK =>>=;LAN=DQ
L@= H=LJGD G> L@= F=O =;GFGEQ
 -ML ;JM<=DQ� A> 9 ;GMFLJQ[K AFL=JF9LAGF9D 9F<
F9LAGF9D :9F<OA<L@ HJA;=K 9J= @A?@ L@=F D=KK H=GHD= OADD L=F< LG := ;GFF=;L=<
9F< A> DGO L@= J=N=JK= @9HH=FK


4AL@ DGO=J HJA;=K� L@= FME:=J G> MK=JK OADD AF;J=9K= LG E9L;@ L@= FME:=J G>
- GOF=JK� L@AK AK O@9L =;GFGEAKLK ;9DD HJA;= =D9KLA;ALQ 9F< >=O <=N=DGHAF?
;GMFLJA=K @9N= J=9;@=< L@= HGAFL GF L@= HJA;= ;MJN= O@=J= >MJL@=J J=<M;LAGFK
<G FGL HJG<M;= EGJ= J=N=FM= 9F< EGJ= MK=JK
 4AL@ >9KL=J� ;@=9H=J� 9DO9QK
9N9AD9:D= :9F<OA<L@� MK=JK AF <=N=DGHAF? ;GMFLJA=K OADD :=?AF LG E9C=
=N=JQ<9Q MK= G> L@= &FL=JF=L OAL@GML L@= F==< LG J9LAGF L@= 9EGMFL G> LAE=
L@=Q KH=F< GF AL


HGL=FLA9D MK=JK� L@=Q OADD >AF< 9 O9Q LG ?=L L@9L ;GFL=FL
 1@= L9:D= K@GOK L@=
LGH L=F ;GMFLJA=K AF L=JEK G> :DG?K 9K ;GMFL=< :Q 0GML@ �>JA;9F :DG?
9??J=?9LGJ �>JA?9LGJ AF 9MLMEF �����

��
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� C=Q G:KL9;D= AK L@= @A?@ ;GKL G> AFL=JF9LAGF9D :9F<OA<L@
 &L ;9F H=J@9HK :=
EGKL <J9E9LA;9DDQ ADDMKLJ9L=< OAL@ L@= =P9EHD= G> (=FQ9
  MJJ=FL AFL=JF9LAGF9D
O@GD=K9D= :9F<OA<L@ ;GKLK :Q K9L=DDAL= 9J= :=LO==F 20���������� H=J E:HK
H=J EGFL@
 1@=K= 9J= K=L LG >9DD LG 20���������� O@=F LOG AFL=JF9LAGF9D >A:J=
;9:D=K KL9JL GH=J9LAF? AF ����
 &F<A9[K J=?MD9LGJ 1/�& 9<<J=KK=< N9JAGMK
EGFGHGDQ HJA;AF? 9F< 9;;=KK AKKM=K L@9L =F;GMJ9?=< L@= <=DAN=JQ G> ;@=9H=J
AFL=JF9LAGF9D :9F<OA<L@


1@= L@AJ< H9JL G> L@= L=;@FGDG?Q LJA9F?D= AK L@= ;GKL G> =FLJQ >GJ L@= MK=J
 �
OAJ=D=KK EG<=E MKAF? 4A*�5 E9Q ;GKL 20���� =N=F :=>GJ= L@= MK=J @9K
HMJ;@9K=< 9 - 
 1@= HJA;= G> L@= D9LL=J AF �>JA;9 E9Q N9JQ :=LO==F 20�����
��� >GJ 9 K=;GF<�@9F< E9;@AF= LG :=LO==F 20����������
 )9HLGHK 9J=
EGJ= =PH=FKAN=
 1@= @9F<K=L >GJ 9 EG:AD= H@GF= ;9F ;GKL MHO9J<K G> 20���
9F< OAL@ KE9JL H@GF=K AK G>L=F :=LO==F 20��������
 %=F;= L@= >G;MK G>
E9FQ GF DGO=JAF? L@= HJA;= G> L@= =FLJQ D=N=D <=NA;=� L@= 20���� D9HLGH 9F<
L@= 20��� DGO�;GKL @9F<K=L
 �ML L@=J= 9J= 9DJ=9<Q K=N=J9D GL@=J KLJ9L=?A=K LG
GN=J;GE= ;GKL :9JJA=JK
 2K=JK K@9J= @9F<K=LK� 9 KMJN=Q G> L@= AF@9:AL9FLK G>
L@= (A:=J9 KDME AF +9AJG:A >GMF< L@9L F=9JDQ L=F MK=JK E9<= MK= G> 9 KAF?D=
EG:AD= @9F<K=L
  Q:=J�;9>=K 9J= 9 O9Q G> K@9JAF? L@= ;GKL 9EGF?KL EMDLAHD=
MK=JK
 )9KLDQ GH=J9LGJK OADD G>L=F KM:KA<AK= L@= AFALA9D ;GKL G> L@= =FLJQ <=NA;=
:Q AF;J=9KAF? L@= 9EGMFL ;@9J?=< LG L@= MK=J KDA?@LDQ LG J=;GMH L@=AJ ;GKLK


�9>0<90> ,9/ % % ,= 80/4,

4@=L@=J GF L@= H@GF= GJ - � K=JNA;=K L=F< LG E9C= 9 LJ9FKALAGF >JGE L@=
KAEHD= LG L@= ;GEHD=P
 &F L@= :=?AFFAF? L@=J= O9K BMKL NGA;=� FGO L@=J= 9J=
HJG:9:DQ @MF<J=<K G> K=JNA;=K 9KKG;A9L=< OAL@ L@= MK= G> NGA;=
 )AC=OAK= AF
L@= :=?AFFAF? AF <=N=DGHAF? ;GMFLJA=K� L@= &FL=JF=L AK J=9DDQ D9J?=DQ 9:GML
=�E9AD 9F< N=JQ LAE=�DAEAL=< :JGOKAF?
 �JG9<:9F< <=DAN=JK EGJ= ;GEHD=P
K=JNA;=K 9F< 9HHDA;9LAGFK
 #GJ =P9EHD=� L@=J= AK 9 $GG?D= E9H 9HHDA;9LAGF >GJ
)9?GK L@9L 9DDGOK QGM LG HAFHGAFL DG;9LAGFK 9F< K=JNA;=K


1@= OA<= MK= G> 0*0 ADDMKLJ9L=K L@9L EADDAGFK G> H=GHD= ;9F MK= L@= =IMAN9D=FL
G> =�E9AD A> L@= AFL=J>9;= AK C=HL KAEHD= 9F< ;@9J?AF? AK :Q L@= E=KK9?=
 4AL@
9 <A>>=J=FL 9HHDA;9LAGF >GJ L@= MK=J 9F< 9 <A>>=J=FL ;@9J?AF? KLJM;LMJ=� D9J?=J
FME:=JK G> H=GHD= OGMD< MK= EG:AD= &FL=JF=L
 � ;GEH9FQ ;9DD=< 0QF;@JGFA;9
@9K 9DJ=9<Q HJG<M;=< EG:AD= KG>LO9J= LG ?AN= MK=JK 9 DGO�;GKL �D9;C:=JJQ >GJ
=�E9AD GF 9 OA<= J9F?= G> H@GF=K
 *P&1 OAL@ ALK ��
 �D9J?=DQ QGMF?� EADDAGF
MK=JK AF �>JA;9� HJGB=;LK L@9L ALK MK=JK AF �>JA;9 9F< L@= *A<<D= "9KL OADD ?JGO
:Q ���� :Q ����
 &L @9K �
� EADDAGF MK=JK AF &F<GF=KA9


1@= @A?@ MK= G> EG:AD= H@GF=K AF &F<A9 ADDMKLJ9L=K L@9L O@9L O9K GF;= L@GM?@L
G> 9K 9 DMPMJQ K=JNA;= @9K :=;GE= =N=JQ<9Q
��  MJJ=FLDQ MK=JK G> EG:AD=
H@GF=K L=F< LG E9C= GFDQ DAEAL=< MK= G> L@=AJ >MF;LAGF9DALQ :=;9MK= L@=Q 9J=
G>L=F FGL AFLMALAN= LG MK=
 1@= AF;J=9K=< MK= G> KE9JL H@GF=K OAL@ KAEHD=J
NAKM9D 9F< LGM;@ AFL=J>9;=K GH=FK MH OA<=J MK=
 #GJ =P9EHD=� AF +A?=JA9 AF
L@= EA<<D= G> D9KL Q=9J GF= G> L@= D9J?=J GH=J9LGJK @9< ������ �D9;C:=JJQ
MK=JK
 �DGF?KA<= L@= LGL9D FME:=J G> EG:AD= MK=JK AF L@= ;GMFLJQ L@AK >A?MJ= AK
LAFQ :ML AL OADD ;GFLAFM= LG ?JGO 9F< 9K O= DGGC 9L 0*0 9F< &FL=JF=L 9K E=<A9�
ALK KA?FA>A;9F;= OADD :=;GE= 9HH9J=FL


&L AK G:NAGMK L@9L D=N=DK G> =<M;9LAGF �GJ L@= D9;C G> AL� 9F< L@= >MF;LAGF9D
DAL=J9;Q AL HJG<M;=K 9J= 9 DAEALAF? >9;LGJ AF L@= MK= G> KGE= L=;@FGDG?A=K

%GO=N=J� IMAL= G>L=F L=;@FGDG?Q <JAN=K KAEHD= D=9JFAF?
 ,>L=F L@= ADDAL=J9L=
OADD CFGO @GO LG MK= H@GF= FME:=JK� K=F< 9 KAEHD= 0*0 9F< MK= 0*0 LG

��
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J=;@9J?= L@=AJ H@GF=
 1@AK CAF< G> =>>=;L @9K =F>J9F;@AK=< D9J?=J FME:=JK G>
H=GHD= LG ;GEEMFA;9L= 9F< L@= D=N=D G> D=9JFAF? OADD :=;GE= EGJ= ;GEHD=P
9K NAL9D K=JNA;=K 9HH=9J GF EG:AD=K AF L@= >MLMJ=


&L AK =9KQ LG >GJ?=L L@9L L@=K= L=;@FGDG?A=K =PAKL >GJ 9 HMJHGK=
 #GJ =P9EHD=�
EG:AD=K 9J= FGL GFDQ MK=< LG ;GEEMFA;9L= >GJ KG;A9D 9F< :MKAF=KK HMJHGK=K

0*0 AF <=N=DGHAF? ;GMFLJA=K @9K :==F MK=< >GJ 9K OA<=DQ <AN=J?AF? L@AF?K 9K
D=9JFAF? =D=;LAGF J=KMDLK� NGLAF? >GJ H=J>GJE=JK GF L=D=NAKAGF 9F< KAEHDQ
J=KHGF<AF? LG E9JC=LAF? L@9L G>>=JK HJAR=K
 )AL=J9DDQ EADDAGFK G> H=GHD= 9J=
AFNGDN=< AF BMKL L@=K= L@J== 9;LANALA=K


0G :GL@ 0*0 9F< L@= &FL=JF=L AF <=N=DGHAF? ;GMFLJA=K 9J= E9CAF? 9 LJ9FKALAGF
>JGE :=AF? KAEHDQ 9 ;GEEMFA;9LAGFK LGGD LG :=;GE= E=<A9
 1@= KMJN=Q
>AF<AF?K >JGE +GJL@ �>JA;9 ADDMKLJ9L= L@= HGAFL�
 GKL MK=< AF>GJE9LAGF KGMJ;=K AF !GJL@ �>JA;9 �<9ADQ�

4@=J= 9<N=JLAKAF? KH=F<AF? AK LJ9;C=< :Q E=<A9 AF �>JA;9� &FL=JF=L KH=F<AF?
AK �� AF :GL@ (=FQ9 9F< 0GML@ �>JA;9
 �K MK9?= AF;J=9K=K� L@AK AK DAC=DQ LG ?G
MH LG ���� AF D9J?=J E9JC=LK
 1@= MK= G> 0*0 9K 9F 9<N=JLAKAF? E=<AME AK
MKM9DDQ :=DGO L@= DAF= XKH=F<Y GF HJGEGLAGFK 9F< L@=J=>GJ= ?G=K MFJ=;GJ<=<

1@=J= AK =FGM?@ 9F=;<GL9D =NA<=F;= LG KM??=KL L@9L L@AK EA?@L 9DKG ;GFKLALML=
9JGMF< �� G> 9<N=JLAKAF? KH=F<
 %A?@�=F< H@GF=K :JAF? L@= &FL=JF=L 9F<
EG:AD=K LG?=L@=J 9F< =PH9F< L@= HGL=FLA9D J=9;@ >GJ 9<N=JLAK=JK 9EGF?KL C=Q
<=EG?J9H@A;K� 9<N=JLAK=JK OADD := AFL=J=KL=< AF J=9;@AF? L@= KE9JL H@GF=
MK=JK EGJ= L@9F L@= D=KK <A>>=J=FLA9L=< F=OKH9H=J 9M<A=F;=K
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1@= =N=J H=J;=HLAN= 9F< G>L=F HJ=K;A=FL ’G@F +9M?@LGF >J9E=K
LJ=F<�KHGLLAF?�
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+GF=L@=D=KK� L@AK H9H=J OGMD< := AF;GEHD=L= OAL@GML 9L D=9KL 9F 9LL=EHL LG
A<=FLA>Q KGE= G> L@= LJ=F<K AEH9;LAF? L@= <=N=DGHE=FL G> 0+0 ?DG:9DDQ 9F<
;GFKA<=J L@=AJ AEHDA;9LAGFK
 4= <AK;MKK G> L@J== K=LK G> <JAN=JK O@GK=
AFL=JHD9Q @9N= AF>DM=F;=< L@= <=N=DGHE=FL G> L@= :=@9NAGMJK 9F<
L=;@FGDG?A=K O= @9N= <=K;JA:=< 9:GN=�

D &0.39:7:24.,7 499:@,>4:9� DGGCAF? 9L =NGDMLAGF9JQ LJ=F<K� KM;@
9K L@= ;GFLAFM=< ;GFN=J?=F;= G> GFDAF= KG>LO9J= 9F< GL@=J K=JNA;=K
GFLG EG:AD= HD9L>GJEK 9F< <GE=KLA; 13K� 9F< <AKJMHLAN= L=;@FGDG?Q
�� HJG<M;LK 9F< K=JNA;=K L@9L ;@9F?= L@= =FNAJGFE=FL AF O@A;@ MK=JK
9F< GL@=J L=;@FGDG?A;9D <=N=DGH=JK GH=J9L=� OAL@ L@= A-@GF= 9K L@=
G:NAGMK J=;=FL =P9EHD=

D  :90>4=,>4:9� :Q O@A;@ O= E=9F L@= K=9J;@ >GJ ;GEE=J;A9D J=LMJF
:Q L@= AFFGN9LGJK 9F< L@=AJ :9;C=JK

D �03,@4:?<� GF= G> L@= >MF<9E=FL9D L=F=LK G> L@AK H9H=J AK L@9L
H=GHD=[K :=@9NAGMJ AK :GL@ AF>DM=F;=< :Q 9F< AF>DM=F;=K L@=
<=N=DGHE=FL G> L=;@FGDG?Q 9F< ALK 9KKG;A9L=< :MKAF=KK EG<=DK


%!% ><09/= ,9/ >0.39:7:2C

,F= G> L@= EGKL AFL=J=KLAF? >=9LMJ=K G> L@= <A?AL9D KH9;=K AK L@= 9KLGFAK@AF?
K;9D= G> L@= AFFGN9LAGF L9CAF? HD9;=
 #9EGMKDQ� L@AK AKF[L KAEHDQ <=JAN=< >JGE
E9KKAN= ;GJHGJ9L= AFN=KLE=FLK AF /�! :ML AK 9F GH=F KH9;= >GJ L@GMK9F<K G>
AF<ANA<M9DK AF :=<JGGEK 9F< K@=<K LG LJQ 9F< 9LLJ9;L >MF<AF? >JGE N=FLMJ=
;9HAL9D
 1@= E9KKAN= HGL=FLA9D ?9AFK >JGE L@= F=PL =�9Q GJ $GG?D= E=9FK
L@=J= AK 9 DGL G> EGF=Q 9N9AD9:D= >JGE :GL@ KGMJ;=K
 &L AK @9J< LG K9Q O@=L@=J
L@= ;=FLJ9DDQ <AJ=;L=< J=KGMJ;=K L@9L HJG<M;=< L@= A-@GF= 9J= EGJ= <AKJMHLAN=
9F< DGF? D9KLAF? L@9F L@= ?9J9?=�KL9JL=< $GG?D=
 1@= GFDQ ;=JL9AFLQ AK L@9L
L@=J= OADD := E9FQ ?=F=J9LAGFK G> F=O KQKL=EK 9F< L=;@FGDG?A=K :Q �����
9F< O= OADD GFDQ J=;G?FAK= L@= <=>AFAF? LJ=F<K AF J=LJGKH=;L
 ’G@F +9M?@LGF
9?9AF�

D$0- �1:;< �)? 7. $-+06747/A ;)A; ?- 16>):1)*4A 7>-:-;<15)<- <0-
;07:<�<-:5 158)+< 7. 6-? <-+06747/1-; ?014- =6,-:-;<15)<16/ <0-1:
476/-:�<-:5 -..-+<;��
E

1@= >GDDGOAF? 9J= KGE= G> L@= LJ=F<K L@9L O= :=DA=N= OADD ;GFLAFM= LG AF>DM=F;=
L@= <=N=DGHE=FL G> 0+0 AF L@= K@GJL 9F< E=<AME L=JE


#7,>1:<8 .:9@0<209.0

1@AK AK L@= HJG;=KK :Q O@A;@ LGGDK 9F< H9;C9?=K L@9L MFLAD J=;=FLDQ ;GMD< GFDQ
:= 9;;=KK=< GF GF= HD9L>GJE KM;@ 9K 9 13� /9<AG� ;GEHML=J GJ EG:AD= H@GF=
;9F FGO := 9;;=KK=< GF 9FQ GF= G> L@=E� 9F< AF F=O ;GE:AF9LAGFK G>
;GFL=FL 9F< K=JNA;=K
 &L AK 9 LJ9FK>GJE9LAN=� ;GFLAFMGMK LA<9D EGN=E=FL J9L@=J
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L@9F GF= GJ EGJ= O9N=K G> ;@9F?=
 #JGE L@= MK=J HGAFL G> NA=O L@=
;GFK=IM=F;= AK L@= :J=9CAF? <GOF G> :GMF<9JA=K :=LO==F O@9L MFLAD J=;=FLDQ
O=J= K=H9J9L= ;@9FF=DK G> AF>GJE9LAGF� =FL=JL9AFE=FL 9F< ;GEEMFA;9LAGF
 &> &
9E O9L;@AF? 9 13 KG9H GH=J9 GF EQ EG:AD= H@GF=� =AL@=J AF J=9D LAE= AF 9
>J== OA>A RGF= GJ 9K 9 HJ=NAGMKDQ <GOFDG9<=< =HAKG<=� O@AD= & 9E DG??=< AFLG
9F 0+0 9F< ;GEEMFA;9LAF? W KO9HHAF? L=PL 9F< HA;LMJ=K �� OAL@ EQ >JA=F<K�
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