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=,=N1)83,9>!)92!8/92!8,!5+/)784//2!1/77!/M*1N730/1A!)92!4,+!)!7?,+8/+!2N+)83,9!B?/9!8?/A!

2,!39383)8/!5+/)784//239:!I'/98/+7!4,+!D37/)7/!',98+,1!)92!C+/0/983,9>!XYZYJ<!!',K4,+8!

B38?!8?/!32/)!,4!4,+KN1)!4//239:!?)7!5//9!4,N92!)7!)!=+3K)+A!4)*8,+!/M=1)3939:!+)*3)1!

2344/+/9*/7!39!5+/)784//239:!+)8/7<!!#1)*Q!B,K/9!)77,*3)8/2!4,+KN1)!4//239:!B38?!)!

:+/)8/+!,==,+8N938A!4,+!,12/+!*?312+/9!8,!*,98+35N8/!8,!394)98!*)+/!+/7=,973531383/7>!)92!

03/B/2!4,+KN1)!4//239:!)7!7,K/8?39:!4)K313)+!)92!*,K4,+839:!I\,KK7/9-&30/+7>!

'?)98+A>!',?/9>!f!D/B/A>!XYZYJ<!!E,K/9!)+/!1/77!13Q/1A!8,!5+/)784//2!34!8?/A!?)0/!9,8!

5//9!/M=,7/2!8,!)!4+3/92!,+!4)K31A!K/K5/+!B?,!?)7!5+/)784/2!Ia39:78,9>!D/9937>!f!

$B,+2>!XYYeJg!8?37!4N+8?/+!+/2N*/7!8?/!13Q/13?,,2!,4!)9!3923032N)1!51)*Q!B,K)9!03/B39:!

5+/)784//239:!)7!)!03)51/!,=83,9<!!"22383,9)11A>!B,K/9!,4!1,B/+!7,*3,/*,9,K3*!78)8N7>!



! ! !

]!

+/:)+21/77!,4!+)*/`/8?93*38A>!)+/!1/77!13Q/1A!8,!5+/)784//2!I%?N13/+!f!(/+*/+>!XYYcg!O<$<!

D/=)+8K/98!,4!F/)18?!)92!FNK)9!$/+03*/7>!XYZZ)J<!!!

!
82"11$)#$*%()%9'$"*+0$$4()#%:$*$"'62%

%
! ',K=)+39:!78N23/7!)5,N8!5+/)784//239:!*)9!5/!/M*//239:1A!*?)11/9:39:<!!!$8N23/7!

N7/!)!0)+3/8A!,4!2/439383,97!4,+!5+/)784//239:g!7,K/!78N23/7!*,K=)+/!5)53/7!B?,!?)0/!/0/+!

+/*/30/2!5+/)78K31Q!8,!8?,7/!B?,!9/0/+!+/*/30/2!5+/)78K31Q<!!$,K/!78N23/7!N7/!2N+)83,9!

,4!5+/)784//239:!)7!8?/!0)+3)51/!,4!398/+/78>!5N8!2,9d8!8)Q/!5+/)784//239:!/M*1N73038A!

I7,K/83K/7!8/+K/2!j398/9738y”J!398,!*,9732/+)83,9!I%?N13/+>!XYZYJ<!!%?37!37!=+,51/K)83*>!

)7!5+/)784//239:!390,10/7!)!2,7/-+/7=,97/!+/1)83,97?3=>!B38?!7,K/!5/9/4387!,91A!5/39:!

7//9!4,+!/M*1N730/1A!5+/)784/2!394)987>!)92!7,K/!5/9/4387!,91A!,**N++39:!4,+!5)53/7!

5+/)784/2!4,+!)!K393KNK!1/9:8?!,4!2N+)83,9!I%?N13/+>!XYZYJ<!!

()9A!+/7/)+*?/+7!+/1A!,9!*)8/:,+3/7!,N8139/2!5A!.)55,Q!)92!a+)7,0/*>!5N8!8?37!

7*?/K)!/9*,N+):/7!8?/!N7/!,4!8?/!8/+K!j4N11!5+/)784//23ng,” )!*,K539)83,9!,4!/M*1N730/!

)92!)1K,78!/M*1N730/!5+/)784//239:>!B38?,N8!*1/)+!2/439383,97!,4!8?/7/!*)8/:,+3/7!I(<!

.)55,Q!f!a+)7,0/*>!ZccYg!%?N13/+>!XYZYJ<!$8N23/7!8A=3*)11A!+/1A!,9!K)8/+9)1!+/*)11!8,!

K/)7N+/!5+/)784//239:!2N+)83,9!)92!/M*1N73038A<!!T4!)7Q/2!B38?39!)!8?+//-A/)+!=/+3,2!,4!

5+/)784//239:!*/77)83,9>!K,8?/+7!*)9!)**N+)8/1A!+/*)11!8?/!1/9:8?!,4!5+/)784//239:>!5N8!

+/7=,97/7!)5,N8!/M*1N73038A!K)A!5/!1/77!)**N+)8/>!/7=/*3)11A!,0/+!83K/!I.3>!$*)91,9>!f!

$/+2N1)>!XYY]J!B38?!8?/!B,+239:!,4!WN/783,97!1/)239:!8,!39)**N+)8/!)97B/+7<!!$,K/!5)53/7!

K)A!+/*/30/!,91A!5+/)78K31Q>!5N8!34!)!K,8?/+!:30/7!?/+!5)5A!/M*1N730/1A!=NK=/2!

5+/)78K31Q>!7?/!K)A!9,8!*)8/:,+3H/!8?37!)7!j5+/)784//23ng” I%?N13/+>!XYZYJ<!!

! "22383,9)11A>!)1K,78!)11!5+/)784//239:!78N23/7!)+/!,57/+0)83,9)1!78N23/7!B38?!

*)N7)138A!N9)51/!8,!5/!2/8/+K39/2>!1/)239:!8,!/78)5137?39:!)77,*3)83,97!5/8B//9!0)+3)51/7<!



! ! !

L!

%?,N:?!7,K/!78N23/7!39*,+=,+)8/!)9!/1/K/98!,4!+)92,K3H/2!*,98+,1!8+3)17!I7N*?!)7!

+)92,K3H39:!B?3*?!K,8?/+7!+/*/30/!)!5+/)784//239:!/2N*)83,9!398/+0/983,9J>!9,8!,91A!37!

+)92,K3H39:!B?3*?!394)987!B311!+/*/30/!5+/)78K31Q!*,9732/+/2!N9/8?3*)1>!38!37!N913Q/1A!8?)8!

K,8?/+7!B,N12!)2?/+/!8,!:+,N=!)773:9K/98<!

! %?/+/!37!)17,!)!KA+3)2!,4!*,94,N9239:!4)*8,+7<!P0/9!8?,N:?!)1K,78!)11!78N23/7!

*,98+,1!4,+!K)8/+9)1!/2N*)83,9>!+)*/>!K)8/+9)1!/K=1,AK/98>!)92!7,*3,/*,9,K3*!4)*8,+7>!38!

37!23443*N18!8,!+N1/!,N8!)11!=,77351/!*,94,N92/+7<!!\,8!,91A!2,!=,8/983)1!2344/+/9*/7!/M378!39!

B?)8!K)Q/7!,9/!K,8?/+!*?,7/!8,!5+/)784//2!)92!)9,8?/+!*?,,7/!8,!4,+KN1)!4//2>!8?/!0/+A!

)*8!,4!5+/)784//239:!37!KN183-4)*/8/2<!!

T4!5+/)784//239:!37!+/=,+8/2!8,!K)Q/!)!2344/+/9*/!39!)!78N2A>!38!37!78311!9,8!4N11A!*1/)+!

B?)8!)5,N8!5+/)784//239:!*,98+35N8/2!8,!8?/!2344/+/9*/!I;<!#<!E,14>!XYYeJ<!!#/A,92!8?/!

9N8+383,9)1!*,98/98!,4!5+/)78K31Q>!8?/+/!)+/!5/9/4387!*)N7/2!5A!8?/!39*+/)7/2!83K/!,4!

=?A73*)1!*,98)*8!5/8B//9!8?/!K,8?/+!)92!*?312>!7N*?!)7!3K=+,0/2!K)8/+9)1!+/7=,97/!8,!

*+A39:!)92!39*+/)7/7!39!5,9239:!I#)M8/+>!f!$K38?>!XYYcJ<!VN+8?/+K,+/>!7,K/!+/7/)+*?/+7!

*,98/92!8?)8!5/A,92!39*+/)7/2!=?A73*)1!*,98)*8>!?,+K,9/7!)+/!)17,!+/1/)7/2!2N+39:!

5+/)784//239:!B?3*?!39*+/)7/!K)8/+9)1!7/97383038A!8,!8?/3+!5)5Ad7!*+3/7!Ia3K!/8!)1<>!XYZZJ<!

$,K/!+/7/)+*?/+7!?)0/!4,N92!8?)8!8?/!)9:1/!)8!B?3*?!5+/)784/2!5)53/7!8/92!8,!5/!?/12!

?/1=7!+/2N*/!/)+!394/*83,97!I;<!#<!E,14>!XYYeJ<!!#)53/7!?)0/!39*+/)7/2!*,98+,1!,0/+!8?/!

)K,N98!*,97NK/2!)92!,48/9!8?/!83K39:!,4!4//239:7>!B?3*?!?)7!5//9!)+:N/2!)7!)!

*,K=,9/98!,4!5+/)784//239:d7!=+,8/*830/!/44/*8!,9!*?312?,,2!,5/738A!I#+,B9>!&)A9,+>!f!

.//>!XYZZJ<!!%?37!5/9/438!,4!5+/)784//239:!K)A!,91A!5/!=+/7/98!4,+!5)53/7!23+/*81A!

5+/)784//239:>!)7!,==,7/2!8,!5)53/7!4/2!/M=+/77/2!K31Q!4+,K!)!5,881/>!)7!5,881/!4//239:!

IB?/8?/+!8?/!5,881/!*,98)397!4,+KN1)!,+!5+/)78K31QJ!K)A!/9*,N+):/!)!5)5A!8,!*,97NK/!



! ! !

e!

K,+/!K31Q!8?)9!9//2/2>!)7!5)53/7!7B)11,B!B?)8!*,K/7!,N8!,4!)!5,881/!8,!)0,32!*?,Q39:!

ID37)9837>!',11397>!V37?/+>!f!D)0/A>!XYZZJ<!!"22383,9)11A>!/0/9!8?/!9/*/7738A!,4!

)18/+9)839:!5+/)787!I)92!8?N7!*?)9:39:!8?/!23+/*83,9!8?/!5)5A!03/B7!387!3KK/23)8/!

/903+,9K/98J!K)A!?)0/!)!Q/A!)!2/0/1,=K/98)1!3K=)*8!)7!8?/!5)5A!+/*/30/7!*+,77!1)8/+)1!

783KN1)83,9!I6/+01,/2>!F/92+3Q7>!f!0)9!2/9!P3R92/>!XYZZJ<!!$,K/!,4!8?/7/!5/9/4387!*,N12!

5/!73KN1)8/2!5A!K,8?/+7!*?,,739:!8,!4,+KN1)!4//2!)!*?312!39!)!K)99/+!)7!73K31)+!)7!

=,77351/!8,!5+/)784//239:>!B38?!8?/!5)5A!)1B)A7!5/39:!?/12!2N+39:!4//239:7!)92!

)18/+9)839:!)+K7!N7/2!8,!?,12!8?/!5)5A<!

!
!,'./*$%

%
! %?/!=N+=,7/!,4!8?37!8?/737!37!8,!7A98?/73H/!8?/!138/+)8N+/!/M)K3939:!4)*8,+7!

)44/*839:!5+/)784//239:!+)8/7!8?)8!)+/!K,2343)51/!5A!398/+0/983,9!)8!8?/!=,=N1)83,9!1/0/1<!!

O92/+78)9239:!8?/!/44/*87!,4!2/K,:+)=?3*!4)*8,+7!,9!5+/)784//239:!+)8/7!37!3K=,+8)98>!5N8!

=N513*!?/)18?!=+,4/773,9)17!7?,N12!1,,Q!8,!)+/)7!B?/+/!*?)9:/7!39!397838N83,97>!8?/!

*,KKN938A>!)92!=,13*A!*)9!?/1=!+)37/!5+/)784//239:!+)8/7!39!)11!:+,N=7<!

!
5(#)(0(6")6$%/0%+2$%!'/&1$;%

%
! %?,N:?!2,*NK/987!/M378!8?)8!)3K!8,!:30/!7,K/!,0/+03/B!8,!K,2343)51/!

5+/)784//239:!4)*8,+7>!7N*?!)7!8?/!5,'#$/)%3$)$'"1<*%8"11%+/%=6+(/)%/)%9'$"*+0$$4()#!

IO<$<!D/=)+8K/98!,4!F/)18?!)92!FNK)9!$/+03*/7>!XYZZ)J>!8?/7/!7/+0/!=+3K)+31A!)7!)*83,9!

=,3987<!!!#)5A-V+3/921A!F,7=38)1!T9383)830/!+/7/)+*?!2/10/7!398,!K)9A!?,7=38)1-+/1)8/2!

4)*8,+7>!5N8!78311!/M*1N2/7!7/0/+)1!Q/A!0)+3)51/7<!!%?37!8?/737!B311!7/+0/!8,!4311!39!8?/!:)=7!

5A!/M)K3939:!*+383*)1!=,=N1)83,9!1/0/1!4)*8,+7!3941N/9*39:!5+/)784//239:!+)8/7!39!8?/!

O938/2!$8)8/7<!!



! ! !

^!

5,../'+()#%>2$/'?%

! %?37!8?/737!2+)B7!,9!(*./+,A!)92!*,11/):N/7d!P*,1,:3*)1!(,2/1!4,+!F/)18?!

C+,K,83,9!8,!N92/+78)92!B?)8!B311!5/!9//2/2!8,!7//!3K=+,0/K/98!39!,0/+)11!5+/)784//239:!

+)8/7!I(*./+,A>!#35/)N>!$8/*Q1/+>!f!U1)9H>!Zc^^J<!!(*./+,A!,N8139/7!430/!1/0/17!,4!

3941N/9*/@!ZJ!398+)=/+7,9)1!4)*8,+7>!XJ!398/+=/+7,9)1!=+,*/77/7!)92!=+3K)+A!:+,N=7>!_J!

397838N83,9)1!4)*8,+7>!bJ!*,KKN938A!4)*8,+7>!)92!]J!=N513*!=,13*A<!!V)*8,+7!398/+)*8!)*+,77!

1/0/17!39!3941N/9*39:!5/?)03,+!*?)9:/>!B38?!*,97/97N7!5N31239:!)*+,77!1/0/17!3K=,+8)98!8,!

)44/*8!1)7839:!*?)9:/<!!!

"8!8?/!398+)=/+7,9)1!1/0/1>!7,K/!4)*8,+7!7N*?!)7!7,*3,/*,9,K3*!0)+3)51/7!)92!

K)+38)1!78)8N7!)+/!9,8!/)731A!*?)9:/)51/<!!%?/+/!)+/!9NK/+,N7!K,2343)51/!4)*8,+7!

3941N/9*39:!5+/)784//239:!+)8/7!)8!8?/!398+)=/+7,9)1!1/0/1>!39*1N239:!5+/)784//239:!7/14-

/443*)*A>!4)38?!39!5+/)78K31Q>!)92!=/+*/30/2!397N443*3/98!K31Q!I'<!.<!D/9937>!Zcccg!

Gd#+3/9>!#N3Q78+)>!V)11,9>!f!F/:9/A>!XYYcg!G87NQ)>!D/9937>!%)87N,Q)>!f!;3K5)>!XYY^J<!!!

"!B,K)9d7!5+/)784//239:!7/14-/443*)*A!37!2/439/2!)7!8?/!*,9432/9*/!7?/!?)7!39!?/+!

*)=)*38A!8,!5+/)784//2!)92!8,!*,9839N/!5+/)784//239:!2/7=38/!4)*39:!*?)11/9:/7<!!()9A!

78N23/7!4392!5+/)784//239:!7/14-/443*)*A!8,!5/!K,+/!=+/23*830/!,4!5+/)784//239:!+)8/7!8?)9!

)9A!2/K,:+)=?3*!4)*8,+!I'<-.<!D/9937>!F/)K)9>!f!(,77K)9>!XYZZg!(*')+8/+-$=)N1239:!

f!U,+/>!XYYcg!G87NQ)!/8!)1<>!XYY^J<!!"!B,K)9d7!4)38?!39!5+/)78K31Q!?)7!5//9!2/439/2!)7!

5/13/039:!8?)8!5+/)78K31Q!37!N93WN/!)92!37!32/)11A!K)2/!4,+!?/+!394)98g!B,K/9!B38?!?3:?!

1/0/17!,4!4)38?!39!5+/)78K31Q!8/92!8,!5+/)784//2!4,+!1,9:/+!2N+)83,97!IGd#+3/9!/8!)1<>!XYYcJ<!!

C/+*/30/2!397N443*3/98!K31Q!37!8?/!K,78!4+/WN/981A!:30/9!*)N7/!4,+!237*,9839N)83,9!,4!

5+/)784//239:!IPQ73,:1N!f!'/5/+>!XYZYg!G87NQ)!/8!)1<>!XYY^J>!5N8!1,B!K31Q!7N==1A!37!,48/9!

*)N7/2!5A!5+/)784//239:!K37K)9):/K/98>!)92!9,8!N7N)11A!)9!N9)18/+)51/!78)8/!



! ! !

c!

IE3/7739:/+!/8!)1<>!XYZYJ<!!"22383,9)11A>!K)9A!B,K/9!)+/!*,9*/+9/2!)5,N8!?)039:!

397N443*3/98!K31Q!B?/9!8?/3+!5)5A!37!)*8N)11A!:)3939:!7N443*3/98!B/3:?8>!3923*)839:!)!78)51/!

K31Q!7N==1A!IE31?/1K>!&,2/?,+78-E/5/+>!V1)92/+7!$8/=)97>!f!F/+8H,:>!XYZYJ<!

"8!8?/!398/+=/+7,9)1!1/0/1>!8?/!7N==,+8!,4!8?/!K,8?/+!,4!)!B,K)9!B?,!?)7!:30/9!

53+8?!37!)!7)13/98!*,K=,9/98!,4!5+/)784//239:!7N**/77<!!T4!8?/!:+)92K,8?/+!37!9,8!

7N==,+830/!,4!5+/)784//239:>!9/B!K,8?/+7!)+/!1/77!13Q/1A!8,!?)0/!*,9432/9*/!39!8?/3+!

)53138A!8,!5+/)784//2>!)92!8/92!8,!5+/)784//2!4,+!)!7?,+8/+!2N+)83,9!IU+)771/A!f!P7*?383>!

XYY^J<!!#/39:!/M=,7/2!8,!4+3/927!B?,!5+/)784//2>!,+!/0/9!RN78!?)039:!7//9!5+/)784//239:!

)17,!*,98+35N8/7!8,!)!B,K)9d7!B31139:9/77!8,!39383)8/!)92!*,9839N/!5+/)784//239:!

Ia39:78,9!/8!)1<>!XYYeJ<!!

%?,N:?!398+)=/+7,9)1!)92!398/+=/+7,9)1!1/0/17!,4!3941N/9*/!)+/!Q/A!4)*8,+7!39!

5+/)784//239:!5/?)03,+>!8?37!8?/737!)3K7!8,!/M)K39/!K,2343)51/!4)*8,+7!3941N/9*39:!

5+/)784//239:!+)8/7!)8!8?/!K)*+,!1/0/1<!!T9!5+,)2!=N513*!?/)18?!398/+0/983,97>!8?/!WN/783,9!

jB?)8!*)9!5/!*?)9:/2!)8!8?/!397838N83,9)1>!*,KKN938A>!)92!=,13*A!1/0/1!39!,+2/+!8,!5/88/+!

/9)51/!B,K/9!8,!7N**//2!39!5+/)784//239:n” ne/27!8,!5/!*,9732/+/2<!!!

T9!8?37!8?/737>!397838N83,9)1!4)*8,+7>!*,KKN938A!4)*8,+7>!)92!=N513*!=,13*A!B311!5/!

:+,N=/2!8,:/8?/+!)7!K)*+,-1/0/1!4)*8,+7>!)92!K)*+,-1/0/1!4)*8,+7!B311!5/!7=138!398,!8B,!

K)R,+!7/*83,97@!4)*8,+7!7N++,N9239:!?,7=38)1!=+)*83*/7!3K=)*839:!5+/)784//239:!+)8/7>!)92!

9,9-?,7=38)1!4)*8,+7!3941N/9*39:!5+/)784//239:!+)8/7>!39*1N239:!K)8/+938A!1/)0/!)92!

B,+Q738/!1)*8)83,9!7N==,+8<!!

@$1(;(+"+(/)*%
%

D/13K38)83,97!39*1N2/2!)+83*1/7!=N5137?/2!B38?39!8?/!1)78!430/!A/)+7!IN91/77!)!

7/K39)1!)+83*1/J!+/1/0)98!8,!8?/!O938/2!$8)8/7!)5,N8!K)*+,-1/0/1!K,2343)51/!4)*8,+7!



! ! !

ZY!

3941N/9*39:!5+/)784//239:!+)8/7<!!$8N23/7!*,9*/+939:!=+/8/+K!394)987>!394)987!B38?!

*,K=13*)83,97!)44/*839:!5+/)784//239:>!)92!5+/)784//239:!*,9*/+97!7=/*343*!8,!8?/!

2/0/1,=39:!B,+12!B/+/!/M*1N2/2<!!VN+8?/+!2/13K38)83,97!39*1N2/!)+83*1/!+/1/0)9*/!8,!

=,=N1)83,9-B32/!)==13*)53138A<!!V)*8,+7!)44/*839:!5+/)784//239:!+)8/7!8?)8!)+/!9,8!
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:+,N=7<!!%?/+/4,+/>!B,+Q39:!8,B)+27!3K=+,039:!53+8?!*)+/!=+)*83*/7!7?,N12!3941N/9*/!

5+/)784//239:!+)8/7!39!)11!:+,N=7!ID<!"<!V,+78/+!f!(*.)*?1)9>!XYYeg!(N++)A>!&3*Q/887>!f!

D/11)=,+8>!XYYeJ>!B?3*?!39!8N+9!?,127!=+,K37/!4,+!9)++,B39:!)44/*8/2!?/)18?!,N8*,K/!

237=)+383/7!IC)1K/+!/8!)1<>!XYZZJ<!!%?37!*?)=8/+!,N8139/7!K)*+,-1/0/1!0)+3)51/7!)44/*839:!

5+/)784//239:!+)8/7!+/1/0)98!8,!8?/!?,7=38)1!7/8839:>!5/:39939:!B38?!8?/!#)5A-V+3/921A!

F,7=38)1!T9383)830/!)92!+/1)8/2!4)*8,+7>!)92!*,9839N39:!8,!,8?/+!Q/A!?,7=38)1-1/0/1!

0)+3)51/7<!!

!
9"&?CD'($)41?%B/*.(+"1%E)(+("+(F$%")4%:$1"+$4%D"6+/'*%

%
9"&?CD'($)41?%B/*.(+"1%E)(+("+(F$%
%
! %?/!$N+:/,9!U/9/+)1!)92!F/)18?A!C/,=1/!XYXY!+/*,KK/92!)9!39*+/)7/!39!8?/!

=/+*/98):/!,4!5)53/7!5,+9!39!#)5A-V+3/921A!*/+8343/2!?,7=38)17!IO<$<!D/=)+8K/98!,4!

F/)18?!)92!FNK)9!$/+03*/7>!XYZY>!XYZZ)J>!B?3*?!)+/!8?/!398/+9)83,9)1!78)92)+2!4,+!

,=83K)1!K)8/+938A!*)+/!=+)*83*/7!7N==,+830/!,4!5+/)784//239:<!!%?/!#)5A-V+3/921A!

F,7=38)1!T9383)830/>!2/0/1,=/2!5A!8?/!EFG!)92!O\T'PV>!5/:)9!39!ZccZ!IF/393:>!XYZYJ!

)92!,44/+7!+/*,:9383,9!8,!)==+,0/2!?,7=38)17>!K,938,+7!WN)138A!3K=+,0/K/98>!)92!)77N+/7!



! ! !

Zc!

=,13*3/7!?/1=4N1!8,!/78)5137?39:!5+/)784//239:!I()*P9+,/>!XYZYJ<!!'N++/981A>!b<]_i!,4!

53+8?7!39!8?/!O<$<!,**N+!39!#)5A-V+3/921A!4)*31383/7!IO<$<!D/=)+8K/98!,4!F/)18?!)92!

FNK)9!$/+03*/7>!XYZZ5J!B?3*?!*)9!?)0/!=+,4,N92!/44/*87!,9!5+/)784//239:!+)8/7!739*/!

K,8?/+7!B?,7/!394)987!)+/!5,+9!39!#)5A-V+3/921A!4)*31383/7!?)0/!3K=+,0/2!5+/)784//239:!

,N8*,K/7!IF/393:>!XYZYJ<!!%,!)*?3/0/!#)5A-V+3/921A!2/73:9)83,9>!?,7=38)17!KN78!:,!

8?+,N:?!)!*/+8343*)83,9!=+,*/77!39!B?3*?!8?/3+!)2?/+/9*/!8,!8?/!%/9!$8/=7!8,!$N**/774N1!

#+/)784//239:!37!K,938,+/2<!!%?/!%/9!$8/=7!)+/!)7!4,11,B7!39!%)51/!X!IO938/2!\)83,97!

'?312+/9d7!VN92!f!E,+12!F/)18?!G+:)93H)83,9>!XYZYJ@!

%)51/!X!

%?/!%/9!$8/=7!8,!$N**/774N1!#+/)784//239:!
!

$8/=!
\NK5/+!

D/7*+3=83,9!

Z! F)0/!)!B+388/9!5+/)784//239:!=,13*A!8?)8!37!+,N839/1A!*,KKN93*)8/2!8,!)11!
?/)18?!*)+/!78)44<!

X! %+)39!)11!?/)18?!*)+/!78)44!39!7Q3117!9/*/77)+A!8,!3K=1/K/98!8?37!=,13*A<!

_! T94,+K!)11!=+/:9)98!B,K/9!)5,N8!8?/!5/9/4387!)92!K)9):/K/98!,4!
5+/)784//239:<!

b! F/1=!K,8?/+7!39383)8/!5+/)784//239:!B38?39!,9/!?,N+!,4!53+8?<!

]! $?,B!K,8?/+7!?,B!8,!5+/)784//2!)92!?,B!8,!K)398)39!1)*8)83,9>!/0/9!34!8?/A!
)+/!7/=)+)8/2!4+,K!8?/3+!394)987<!

L! U30/!9/B5,+9!394)987!9,!4,,2!,+!2+39Q!,8?/+!8?)9!5+/)78K31Q>!N91/77!;$4(6"11?%
3923*)8/2<!

e! C+)*83*/!j+,,K39:!3n”--!)11,B!K,8?/+7!)92!394)987!8,!+/K)39!8,:/8?/+!Xb!?,N+7!
)!2)A<!

^! P9*,N+):/!5+/)784//239:!,9!2/K)92<!

c! U30/!9,!=)*343/+7!,+!)+8343*3)1!93==1/7!8,!5+/)784//239:!394)987<!

ZY! V,78/+!8?/!/78)5137?K/98!,4!5+/)784//239:!7N==,+8!:+,N=7!)92!+/4/+!K,8?/+7!8,!
8?/K!,9!237*?)+:/!4+,K!8?/!?,7=38)1!,+!*1393*!

! !



! ! !

XY!

O<$<!?,7=38)17!8?)8!?)0/!)*?3/0/2!#)5A-V+3/921A!2/73:9)83,9!?)0/!?3:?/+!

5+/)784//239:!39383)83,9!)92!/M*1N73038A!+)8/7>!,N8=)*39:!,8?/+!?,7=38)17!)8!5,8?!8?/!

9)83,9)1!)92!+/:3,9)1!1/0/17!I(/+/B,,2>!(/?8)>!'?)K5/+1)39>!C?313==>!f!#)N*?9/+>!

XYY]J<!!%?37!=,73830/!/44/*8!+/K)397>!/0/9!B?/9!8?/7/!#)5A-V+3/921A!?,7=38)17!7/+0/!

=,=N1)83,97!8?)8!N7N)11A!?)0/!1,B/+!5+/)784//239:!+)8/7!I')134,+93)!ET'!"77,*3)83,9!f!

O'!D)037!FNK)9!.)*8)83,9!'/98/+>!XYZZg!(/+/B,,2!/8!)1<>!XYY]J<!!"22383,9)11A>!#)5A-

V+3/921A!?,7=38)17!)17,!?)0/!?3:?/+!+)8/7!,4!=)83/98!7)8374)*83,9!I#,?139:-$K38?!f!C/8/+7>!

XYZZJ>!)!439239:!B?3*?!K)A!K,830)8/!?,7=38)17!8,!B,+Q!8,B)+2!#)5A-V+3/921A!

2/73:9)83,9<!

! "!+/*/98!*,78-)9)1A737!*,K=)+39:!#)5A-V+3/921A!)92!9,9-#)5A-V+3/921A!?,7=38)17!

39!8?/!O<$<!N739:!K)8*?/2!=)3+7!4,N92!8?)8!#)5A-V+3/921A!4)*31383/7!)0/+):/2!k_]!K,+/!

=/+!2/130/+A>!8?,N:?!8?37!2344/+/9*/!B)7!9,8!78)83783*)11A!73:9343*)98!ID/113V+)39/!/8!)1<>!

XYZZJ<!!%?/!*,78!,4!)!?,7=38)1!=N+*?)739:!387!,B9!4,+KN1)!37!4+/WN/981A!:30/9!)7!)!

2/8/++/98!4,+!/98/+39:!8?/!#)5A-V+3/921A!*/+8343*)83,9!=+,*/77!A/8>!8?37!78N2A!2/K,978+)8/7!

8?)8!8?/7/!*,787!)+/!K393K)1<!!

!
E98A8%=F"(1"&(1(+?GA"6+"+(/)%5.$6(0(6%>'"()()#%0/'%5+"00%
%
! $8/=!X!,4!8?/!#)5A-V+3/921A!F,7=38)1!T9383)830/d7!%/9!$8/=7!8,!$N**/774N1!

#+/)784//239:!390,10/7!78)44!8+)3939:!IO938/2!\)83,97!'?312+/9d7!VN92!f!E,+12!F/)18?!

G+:)93H)83,9>!XYZYJ<!!!.)*8)83,9-7=/*343*!8+)3939:!37!5,8?!)!Q/A!/1/K/98!,4!#)5A-V+3/921A!

F,7=38)17>!)92!)!4)*8,+!3941N/9*39:!5+/)784//239:!+)8/7!39!387!,B9!+3:?8<!

T98/+9)83,9)11A!#,)+2!'/+8343/2!.)*8)83,9!',97N18)987!IT#'.'7J!)+/!8?/!,91A!

?/)18?!=+,4/773,9)17!B?,!7=/*3)13H/!39!*1393*)1!1)*8)83,9!K)9):/K/98<!!%,!5/*,K/!

*/+8343/2>!T#'.'7!KN78!2/K,978+)8/!7N443*3/98!)*)2/K3*!=+/=)+)83,9>!=)77!)!5,)+2!/M)K>!



! ! !

XZ!

=)+83*3=)8/!39!*1393*)1!?,N+7>!)92!*,K=1/8/!,9:,39:!*,9839N39:!/2N*)83,9!?,N+7!IO<$<!

D/=)+8K/98!,4!F/)18?!)92!FNK)9!$/+03*/7>!XYZZ)J<!!F,7=38)17!8?)8!/K=1,A!

T98/+9)83,9)11A!#,)+2!'/+8343/2!.)*8)83,9!',97N18)987!IT#'.'7J!?)0/!X<X^!83K/7!?3:?/+!

+)8/7!,4!5+/)784//239:!)8!?,7=38)1!237*?)+:/>!B38?!)!8?+//4,12!39*+/)7/!39!5+/)784//239:!

+)8/7!4,N92!39!B,K/9!,9!(/23*)32!I')78+N**3>!F,,0/+>!.3K>!f!()N7>!XYYLJ<!!!

PK=1,A39:!K,+/!T#'.'7!)8!K,+/!?,7=38)17!K)A!?/1=!9)++,B!5+/)784//239:!237=)+383/7<!!

%?/!K,+/!?,N+7!8?)8!T#'.'7!)+/!)0)31)51/!8,!=+,032/!7/+03*/7>!8?/!?3:?/+!8?/!

5+/)784//239:!+)8/7!I')78+N**3!/8!)1<>!XYYLJ<!!D/7=38/!8?/7/!=,73830/!/44/*87>!K)9A!?,7=38)17!

?)0/!9,!T#'.'7!)0)31)51/>!,+!?)0/!=)+8-83K/!T#'.'7!B38?!13K38/2!)0)31)53138A<!!%?/!

$N+:/,9!U/9/+)1!+/*,KK/927!:+/)8/+!T#'.'!)0)31)53138A!)92!/9*,N+):/7!?,7=38)17!8,!

39*+/)7/!=+,0373,9!,4!T#'.'!7/+03*/7!39!)22383,9!8,!=+,03239:!K,+/!/M8/9730/!

5+/)784//239:!7=/*343*!8+)3939:!4,+!)11!*1393*3)97!398/+)*839:!B38?!9/B!K,8?/+7!IO<$<!

D/=)+8K/98!,4!F/)18?!)92!FNK)9!$/+03*/7>!XYZZ)J<!!!

T9!)22383,9!8,!T#'.'7>!9N+7/7!)+/!4+/WN/981A!+/13/2!,9!8,!=+,032/!1)*8)83,9!

7N==,+8>!8?,N:?!K)9A!9N+7/7!78311!03/B!4,+KN1)!4//239:!)7!8?/!9,+K!4,+!394)98!4//239:>!

B?3*?!*)9!K)Q/!N739:!9N+7/7!)7!5+/)784//239:!7N==,+8!=/+7,99/1!*,N98/+=+,2N*830/!

I'+3**,-.3HH)>!XYYcJ<!!"48/+!+/*/3039:!1)*8)83,9-7=/*343*!8+)3939:>!9N+7/7!+/=,+8!)9!

39*+/)7/!39!7/14-/443*)*A!39!?/1=39:!K,8?/+7!B38?!5+/)784//239:!IT9:+)K>!;,?97,9>!f!

',92,9>!XYZZJ<!!"7!K)9A!?,7=38)17!+/1A!7,1/1A!,9!9N+7/7!8,!:30/!5+/)784//239:!7N==,+8>!

=+,03239:!1)*8)83,9-7=/*343*!/2N*)83,9!8,!9N+7/7!37!*+N*3)1>!/7=/*3)11A!739*/!9N+7/7!+/=,+8!

+/*/3039:!13K38/2!8+)3939:!,9!5+/)784//239:!2N+39:!8?/3+!9N+739:!/2N*)83,9!I'+3**,-.3HH)>!

XYYcJ<!!&/*/3039:!)!K393KNK!,4!Z]!*,98/98-7=/*343*!7/773,97!,4!1)*8)83,9!7N==,+8!8+)3939:!

39!)22383,9!8,!]!?,N+7!,4!7N=/+037/2!*1393*)1!/M=/+3/9*/!4,+!)11!?,7=38)1!78)44!*)+39:!4,+!



! ! !

XX!

9/B!K,8?/+7!)92!5)53/7!37!)17,!)!+/WN3+/K/98!8,!+/*/30/!2/73:9)83,9!)7!)!#)5A-V+3/921A!

F,7=38)1!I#)5A-V+3/921A!O$">!XYZYJ<!!

!
://;()#C()%
%
! ',978)98!)**/77!8,!)!9/B5,+9!5)5A!5A!8?/!K,8?/+!4)*3138)8/7!8?/!/78)5137?K/98!,4!)!

:,,2!K31Q!7N==1A!I(N++)A!/8!)1<>!XYYeJ>!)92!37!,9/!,4!8?/!ZY!78/=7!8,!$N**/774N1!

#+/)784//239:!/78)5137?/2!5A!8?/!EFG!)92!O\T'PV!#)5A-V+3/921A!F,7=38)1!T9383)830/>!

)7!B/11!)7!8?/!+/*,KK/92)83,9!,4!8?/!"*)2/KA!,4!#+/)784//239:!(/23*39/!I()*P9+,/>!

XYZYg!E+3:?8!/8!)1<>!XYYcJ<!!()9A!?,7=38)17!39!8?/!O938/2!$8)8/7!*,9839N/!8?/!=+)*83*/!,4!

+,N839/1A!7/=)+)839:!K,8?/+7!)92!5)53/7!4,+!/M8/92/2!=/+3,27!,4!83K/>!B?3*?!37!

2/8+3K/98)1!8,!5+/)784//239:<!!T4!+,,K39:-39!2N+39:!8?/!93:?8!37!9,8!4/)7351/!)8!)!?,7=38)1>!

5+39:39:!8?/!5)5A!8,!8?/!K,8?/+!4,+!+/:N1)+!93:?8!4//239:7!*)9!K383:)8/!8?/!9/:)830/!

3K=)*8!,4!7/=)+)839:!8?/!K,8?/+-5)5A!2A)2!ID3U3+,1)K,>!U+NKK/+-$8+)B9>!f!V/39>!

XYY^J<!!T9*+/)7/2!)**/77!8,!)!9/B5,+9!8?+,N:?,N8!8?/!2)A!)92!93:?8!3K=+,0/7!8?/!

13Q/13?,,2!,4!4//239:!8?/!394)98!,9!2/K)92!)92!39*+/)739:!8?/!4+/WN/9*A!,4!5+/)784//27>!

B?3*?!1/)27!8,!8?/!/78)5137?K/98!,4!)!:,,2!K31Q!7N==1A<!!%?37!37!)11!8?/!K,+/!3K=,+8)98!39!

K,8?/+7!B?,!?)0/!/M=/+3/9*/2!)!*/7)+/)9!2/130/+A!)92!K)A!5/!)8!+37Q!4,+!2/1)A7!39!K31Q!

=+,2N*83,9!I.39>!.//>!m)9:>!f!U)N>!XYZZJ<!

!
5,..1$;$)+"+(/)%:"+$*%
%

"1K,78!X]i!,4!)11!5+/)784/2!5)53/7!39!8?/!O938/2!$8)8/7!+/*/30/!4,+KN1)!

7N==1/K/98)83,9!2N+39:!8?/!43+78!8B,!2)A7!,4!134/!IO<$<!D/=)+8K/98!,4!F/)18?!)92!FNK)9!

$/+03*/7>!XYZZ5J<!!$N==1/K/98)83,9!4+/WN/981A!?)==/97!B38?,N8!8?/!K,8?/+d7!Q9,B1/2:/!

I'+30/113-a,0)*?!f!'?N9:>!XYZZJ!2N+39:!+,N839/!*)+/!037387!8,!8?/!9N+7/+A<!!(,8?/+7!



! ! !

X_!

B?,7/!5)53/7!+/*/30/!7N==1/K/98)1!4,+KN1)!,+!B)8/+!39!8?/!?,7=38)1!)+/!1/77!13Q/1A!8,!

)*?3/0/!8?/3+!5+/)784//239:!:,)17!IP<!&<!D/*1/+*W>!.)55,Q>!$)Q)1)>!f!GdF)+)>!XYYcJ!)92!

K,+/!13Q/1A!8,!03/B!8?/K7/10/7!)7!N9)51/!8,!=+,2N*/!K31Q!7N443*3/98!4,+!8?/3+!5)5Ad7!

9//27!Ia)=1)9!f!U+)44>!XYY^J<!!(,8?/+7!K)A!)17,!5/13/0/!8?)8!34!7N==1/K/98)83,9!,**N+7!

39!8?/!?,7=38)1!7/8839:!8?)8!8?/A!7?,N12!*,9839N/!8?/!=+)*83*/!)8!?,K/!IF,1K/7>!'?39>!

a)*H,+,B7Q3>!f!F,B)+2>!XYYcg!E+3:?8!/8!)1<>!XYYcJ<!!#)53/7!+/*/3039:!4,+KN1)!,9!8?/3+!

43+78!2)A!?)0/!7?,+8/+!2N+)83,97!,4!5+/)784//239:!8?)9!5)53/7!+/*/3039:!,91A!5+/)78K31Q!

I#,18,9>!'?,B>!#/98,9>!f!G17,9>!XYYcJ!)92!8?,7/!+/*/3039:!4,+KN1)!7N==1/K/98)83,9!

5/4,+/!?,7=38)1!237*?)+:/!?)0/!1,B/+!+)8/7!,4!5+/)784//239:!/M*1N73038A!I$/K/93*>!

.,37/11/>!f!U,8813/5>!XYY^J<!!C+3K3=)+)7!I43+78!83K/!K,8?/+7J!B/+/!b<b!83K/7!)92!

KN183=)+)7!^<^!83K/7!K,+/!13Q/1A!8,!5+/)784//2!/M*1N730/1A!)7!398/92/2!34!8?/3+!5)53/7!232!

9,8!+/*/30/!4,+KN1)!,+!B)8/+!7N==1/K/98)83,9!B?31/!39!8?/!?,7=38)1!IP<!&<!D/*1/+*W!/8!)1<>!

XYYcJ<!!#)53/7!5,+9!5A!*/7)+/)9!7/*83,9!?)0/!?3:?/+!+)8/7!,4!39-?,7=38)1!4,+KN1)!

7N==1/K/98)83,9!I#3+,>!$N8?/+1)92>!m/11)92>!F)+2A>!f!#+,B9>!XYZZJ<!!VN+8?/+K,+/>!!

K,8?/+7!B?,7/!5)53/7!+/*/30/!7N==1/K/98)83,9!/M=/+3/9*/!1/77!783KN1)83,9!8,!=+,2N*/!

K31Q!N91/77!=NK=39:!,**N+7!*,9*N++/981A!8,!8?/!7N==1/K/98)83,9<!!P)+1A!7N==1/K/98)83,9!

N739:!)!5,881/!*)9!9/:)830/1A!)44/*8!)!5)5Ad7!1)8*?!B?31/!5+/)784//239:!1/)239:!8,!=)39!4,+!

8?/!K,8?/+!)92`,+!39/44/*830/!7N*Q39:!Im<-m<!FN)9:>!U)N>!FN)9:>!f!.//>!XYYcJ<!!%?/!

*,K539)83,9!,4!/)+1A!7N==1/K/98)83,9!5A!)!5,881/!I)7!,==,7/2!8,!)!7A+39:/!,+!*N=J!)92!)!

1)*Q!,4!783KN1)83,9!8,!=+,2N*/!K31Q!K)A!1/)2!8,!)!23443*N18!5/:39939:!4,+!8?/!5+/)784//239:!

K,8?/+<!

$N==1/K/98)83,9!37!)8!83K/7!K/23*)11A!3923*)8/2!4,+!)!9/B5,+9>!5N8!37!,48/9!)!=)+8!

,4!+,N839/!*)+/!4,+!9/B5,+97!B38?,N8!)!+/)1!K/23*)1!9//2!IE+3:?8!/8!)1<>!XYYcJ<!!%?/!



! ! !

Xb!

"*)2/KA!,4!#+/)784//239:!(/23*39/!+/*,KK/927!?,7=38)17!8,!,91A!7N==1/K/98!5)53/7!34!

,+2/+/2!5A!)9!)88/9239:!=?A73*3)9!IE+3:?8!/8!)1<>!XYYcJg!?,B/0/+>!Xbi!,4!?,7=38)17!39!8?/!

O<$<!+,N839/1A!7N==1/K/98!,0/+!]Yi!,4!?/)18?A!4N11!8/+K!5+/)784/2!394)987!5/4,+/!?,7=38)1!

237*?)+:/!I'/98/+7!4,+!D37/)7/!',98+,1!)92!C+/0/983,9>!XYY^J<!

!
I+2$'%B/*.(+"1%D"6+/'*%

%
! #/A,92!8?/!4)*8,+7!39*1N2/2!39!8?/!#)5A-V+3/921A!F,7=38)1!T9383)830/>!430/!

)22383,9)1!K)R,+!4)*8,+7!)+/!3923*)8/2!39!8?/!138/+)8N+/@!7Q39-8,-7Q39!*,98)*8>!*/7)+/)9!

7N+:/+3/7>!2+N:7!N7/2!2N+39:!1)5,+>!?,7=38)1!237*?)+:/!5):7!*,98)3939:!4,+KN1)!7)K=1/7>!

)92!KCT\'!7*,+/7<!!$Q39-8,-7Q39!*,98)*8!37!Q/A!4,+!8?/!/)+1A!39383)83,9!,4!5+/)784//239:>!

5N8!37!9,8!B32/1A!7N==,+8/2!39!K,78!O<$<!?,7=38)17!I&,K)9,!f!.,8?3)9>!XYY^J<!!%?/!

O938/2!$8)8/7!?)7!7,K/!,4!8?/!?3:?/78!*/7)+/)9!+)8/7!39!8?/!B,+12!I#/8+p9!/8!)1<>!XYYeJg!

=)+8!,4!8?37!37!5/*)N7/!8?/!0)78!K)R,+38A!,4!53+8?7!)+/!)88/92/2!5A!,578/8+3*3)97!B?,!

7=/*3)13H/!39!=/+4,+K39:!7N+:/+A!I$3K,927>!&,8?K)9>!f!\,+K)9>!XYYLJ<!!%?/!N7/!,4!

2+N:7!2N+39:!1)5,+!37!4)+!K,+/!*,KK,9!39!8?/!O938/2!$8)8/7!8?)9!39!K,78!,8?/+!2/0/1,=/2!

*,N98+3/7g!7*?,1)+7!?)0/!)+:N/2!8?)8!8?/+/!37!)!53+8?!*N18N+/!,4!jK)9):3ng” bir8?!8?)8!1/)27!

8,!392N*39:!)92!)N:K/9839:!1)5,+!)92!N99/*/77)+A!*/7)+/)9!2/130/+3/7!I&,K)9,!f!

.,8?3)9>!XYY^J<!!"11,B39:!4,+KN1)!*,K=)93/7!8,!2378+35N8/!4,+KN1)!7)K=1/7!03,1)8/7!

EFG!=,13*A!I(/+/B,,2!/8!)1<>!XYZYJ!)92!37!9,8!=/+K388/2!39!EFG-*,K=13)98!*,N98+3/7!

IE,+12!F/)18?!G+:)93H)83,9>!XYYcJ<!!"22383,9)11A>!8?/!KCT\'!7N+0/A>!)2K39378/+/2!5A!

8?/!'D'>!37!N93WN/!8,!8?/!O938/2!$8)8/7<!

5-()%+/%5-()%8/)+"6+%
%
! #/78!=+)*83*/7!4,+!K)8/+9)1!)92!9/B5,+9!*)+/!39*1N2/!3KK/23)8/!7Q39-8,-7Q39!

*,98)*8<!!%?37!390,10/7!=1)*39:!8?/!5)+/!RN78-5,+9!5)5A!,9!8?/!K,8?/+d7!*?/78>!5/8B//9!?/+!



! ! !

X]!

5+/)787>!)92!8?/9!*,0/+39:!8?/!2A)2!B38?!B)+K!51)9Q/87<!!P)+1A!7Q39-8,-7Q39!*,98)*8!

+/WN3+/7!2/1)A39:!+,N839/!9/B5,+9!*)+/!=+)*83*/7!7N*?!)7!3KK/23)8/!*1/)939:!)92!

B/3:?39:!,4!8?/!394)98<!!$Q39-8,-7Q39!*,98)*8!=+,032/7!)!K,+/!/44/*830/!B)A!,4!Q//=39:!)!

9/B5,+9!5)5A!B)+K>!B38?!3K=+,0/2!4/8)1!,N8*,K/7!,0/+!5)53/7!=1)*/2!39!B)+K/+7<!!

"22383,9)11A>!7Q39-8,-7Q39!*,98)*8!37!)77,*3)8/2!B38?!+/2N*83,97!39!K)8/+9)1!=,78=)+8NK!

2/=+/7730/!7AK=8,K7!I'<!"<!G:5N)9N!/8!)1<>!XYYcJ<!!D/1)A39:!+,N839/!=+,*/2N+/7>!7N*?!)7!

B/3:?39:!)92!*1/)939:!8?/!394)98>!)92!=+,03239:!3KK/23)8/!7Q39-8,-7Q39!*,98)*8!3978/)2!

1,B/+7!8?/!+37Q!,4!394/*83,9!39!8?/!9/B5,+9!I$,5/1>!$310/78+/>!()98)+39:!TTT>!G130/+,7>!f!

\AN98- O>!XYZZJ<!!P)+1A!7Q39-8,-7Q39!*,98)*8!5/8B//9!)!K,8?/+!)92!9/B1A!5,+9!5)5A!?)7!

)!2,7/-+/7=,97/!+/1)83,97?3=!8,!/M*1N730/!5+/)784//239:!+)8/7!I#+)K7,9!/8!)1<>!XYZYJ!)92!

)22383,9)11A!+/2N*/7!8?/!83K/!N9831!/44/*830/!5+/)784//239:!37!/78)5137?/2!I()?K,,2>!

;)K)1>!f!a?)9>!XYZZJ<!!!

T8!37!5/78!34!5)53/7!)+/!=/+K388/2!8,!39383)8/!5+/)784//239:!)8!8?/3+!,B9!=)*/<!!()9A!

394)987!)+/!9,8!+/)2A!,+!398/+/78/2!8,!5+/)784//2!3KK/23)8/1A!)48/+!53+8?>!)92!7?,N12!5/!

:30/9!83K/!8,!)2RN78!5/4,+/!)77378)9*/!39!1)8*?39:!,9!37!=+,032/2<!!$/14-)88)*?K/98!8,!8?/!

5+/)78!K)A!8)Q/!b]!K39N8/7!)48/+!)9!N9K/23*)8/2!53+8?>!5N8!8?37!83K/!37!B/11!7=/98>!)7!

)11,B39:!7/14-)88)*?K/98!+/2N*/7!8?/!/78)5137?K/98!,4!1)8*?!=+,51/K7!IE3278+hK!/8!)1<>!

XYZZJ<!!C+3,+!8,!8?/!43+78!7Q39-8,-7Q39!*,98)*8>!9/38?/+!8?/!5)5A!9,+!8?/!K,8?/+d7!5+/)787!

7?,N12!5/!B)7?/2>!)7!8?/!5)5Ad7!7/97/!,4!7K/11!?/1=7!1,*)8/!8?/!93==1/7!)92!/9*,N+):/7!

7/14-)88)*?K/98!IE3278+hK!/8!)1<>!XYZZJ<!!$Q39-8,-7Q39!*,98)*8!K)A!)22383,9)11A!?/1=!

K383:)8/!7,K/!,4!8?/!9/:)830/!3K=)*8!,4!2+N:7!8?)8!K)A!?)0/!5//9!N7/2!2N+39:!1)5,+!)92!

2/130/+A!5A!?/1=39:!1,B/+!*,+837,1!1/0/17!39!8?/!K,8?/+!IF)92139!/8!)1<>!XYYcJ<!!#/*)N7/!,4!

8?/!+)9:/!,4!5/9/4387!=+,032/2!8,!5,8?!K,8?/+7!)92!9/B5,+97>!8?/!83K/!3KK/23)8/1A!



! ! !

XL!

4,11,B39:!53+8?!7?,N12!5/!=+,8/*8/2!4,+!)11!78)51/!394)987!8,!/M=/+3/9*/!7Q39-8,-7Q39!

*,98)*8<!!T8!37!8?/+/4,+/!,4!*,9*/+9!8?)8!,91A!Z!,N8!,4!_!K,8?/+7!+/=,+8!8?/3+!5)53/7!5/39:!39!

8?/3+!)+K7!4,+!K,78!,4!8?/!43+78!?,N+!)48/+!53+8?!IP<!&<!D/*1/+*W>!',++A>!f!"==1/5)NK>!

XYYLJ<!

8$*"'$")%:"+$*%
!

#,8?!/1/*830/!)92!/K/+:/9*A!*/7)+/)9!53+8?7!)+/!)77,*3)8/2!B38?!1,B/+!+)8/7!,4!

/M*1N730/!5+/)784//239:!IP<!&<!D/*1/+*W!/8!)1<>!XYYcg!q)9)+2,!/8!)1<>!XYZYJ<!!%?,N:?!7,K/!

*/7)+/)9!2/130/+3/7!)+/!134/-7)039:!,+!K/23*)11A!9/*/77)+A>!*/7)+/)9!+)8/7!39!8?/!O938/2!

$8)8/7!)+/!?3:?>!B38?!_X<^i!,4!)11!5)53/7!5,+9!5A!*/7)+/)9!39!XYZY!IF)K318,9>!()+839>!f!

6/98N+)>!XYZZJ<!!%?/!EFG!+/*,KK/927!*/7)+/)9!+)8/7!4,+!2/0/1,=/2!*,N98+3/7!8,!5/!

5/8B//9!ZY-Z]i>!5)7/2!,9!+)8/7!39!*,N98+3/7!B38?!8?/!1,B/78!394)98!)92!K)8/+9)1!

K,+8)138A!+)8/7>!)92!5/78!4/8)1!,N8*,K/7!IU355,97!/8!)1<>!XYZYg!E,+12!F/)18?!

G+:)93H)83,9>!Zc^]J<!!$,K/!+/7/)+*?/+7!?)0/!4,N92!8?)8!8?/!3K=)*8!,4!*/7)+/)9!2/130/+3/7!

,9!5+/)784//239:!37!9,8!9/*/77)+31A!K,+/!7/0/+/!8?)9!8?/!3K=)*8!,4!/=32N+)17!N7/2!2N+39:!

K,78!0):39)1!2/130/+3/7!ID3U3+,1)K,!/8!)1<>!XYY^J>!8?,N:?!,8?/+!78N23/7!4392!)!73:9343*)98!

2344/+/9*/!I$/K/93*!/8!)1<>!XYY^g!q)9)+2,!/8!)1<>!XYZYJ<!!%?37!K)A!39!=)+8!5/!2N/!8,!)!

1,9:/+!7/=)+)83,9!,4!K,8?/+!)92!5)5A!4,11,B39:!)!*/7)+/)9!2/130/+A!+/7N1839:!39!)!2/1)A/2!

39383)83,9!,4!5+/)784//239:<!!'/7)+/)9!2/130/+3/7!)+/!)22383,9)11A!)77,*3)8/2!B38?!)!2/1)A/2!

,97/8!,4!1)*8,:/9/737>!39!=)+8!5/*)N7/!,4!8?/!1,9:/+!7/=)+)83,9!,4!8?/!K,8?/+-5)5A!2A)2!

I.39!/8!)1<>!XYZZg!q)9)+2,!/8!)1<>!XYZYJ<!!P)+13/+!,97/8!,4!1)*8)83,9!37!)77,*3)8/2!B38?!

1,9:/+!2N+)83,9!,4!5+/)784//239:!)8!73M!B//Q7!IU+,77!/8!)1<>!XYZZJ<!!T4!/)+1A!39383)83,9!,4!

5+/)784//239:!37!=,77351/!)48/+!)!*/7)+/)9!7/*83,9>!5+/)784//239:!,N8*,K/7!)+/!3K=+,0/2<!!

"22383,9)11A>!B,K/9!/M=/+3/9*39:!*/7)+/)9!2/130/+A!B?,7/!5)53/7!232!9,8!+/*/30/!



! ! !

Xe!

4,+KN1)!7N==1/K/98)83,9!B38?39!8?/!43+78!eX!?,N+7!)48/+!53+8?!+/=,+8!)!?3:?/+!=/+*/30/2!

K31Q!7N==1A!8?)9!B,K/9!B?,7/!5)53/7!B/+/!7N==1/K/98/2!I.39!/8!)1<>!XYZZJ<!!%?37!1)78!

=,398!37!/7=/*3)11A!3K=,+8)98!739*/!=/+*/30/2!397N443*3/98!K31Q!7N==1A!37!)!=+3K)+A!+/)7,9!

:30/9!4,+!B/)939:!IPQ73,:1N!f!'/5/+>!XYZYg!G87NQ)!/8!)1<>!XYY^J<!!

!
@',#*%R*$4%@,'()#%A"&/'%
%

#)53/7!/M=,7/2!8,!9,!2+N:7!2N+39:!1)5,+!?)0/!5/88/+!5+/)784//239:!+)8/7>!)92!8?/!

/M=,7N+/!8,!2+N:7!39!8?/!2/130/+A!=+,*/77!?)7!5//9!)88+35N8/2!5A!7,K/!+/7/)+*?/+7!)7!=)+8!

,4!8?/!*)N7/!,4!8?/!9/:)830/!3K=)*8!,4!*/7)+/)9!53+8?!,9!5+/)784//239:!,N8*,K/7!

ID3U3+,1)K,!/8!)1<>!XYY^J<!!T9!0):39)1!2/130/+3/7>!2+N:7!)+/!N7/2!2N+39:!1)5,+!4,+!8?+//!

=N+=,7/7@!8,!392N*/!)92!)N:K/98!1)5,+>!8,!+/2N*/!=,78=)+8NK!?/K,++?):39:>!)92`,+!8,!

K)9):/!=)39!I;,+2)9!/8!)1<>!XYYcJ<!!D+N:!N7/!4,+!)11!*)8/:,+3/7!?)0/!5//9!4,N92!8,!+/2N*/!

5+/)784//239:!+)8/7>!B38?!8?/!/M*/=83,9!,4!N739:!938+,N7!,M32/!IB38?!,MA:/9J!4,+!=)39!

K)9):/K/98>!B?3*?!A3/127!713:?8!3K=+,0/K/98!39!5+/)784//239:!+)8/7<!!%?37!37!)88+35N8/2!

8,!387!7?,+8!?)14-134/>!B?3*?!)44/*87!8?/!4/8N7`9/B5,+9!5)5A!4,+!)!KN*?!7?,+8/+!2N+)83,9!

I;,+2)9!/8!)1<>!XYYcJ<!!!

P=32N+)17!K)A!?)0/!)!2,7/-+/7=,97/!/44/*8!,9!5+/)784//239:g!1,B/+!2,7/7!)==/)+!

8,!?)0/!1/77!,4!)9!3K=)*8!,9!5+/)784//239:!,N8*,K/7>!B38?!?3:?/+!2,7/7!+/7N1839:!39!

7?,+8/+!2N+)83,9!,4!5+/)784//239:!I#/3139!/8!)1<>!XYY]J>!B38?!/)+13/+!398+,2N*83,9!,4!

/=32N+)17!?)039:!)!K,+/!9/:)830/!3K=)*8!8?)9!/=32N+)17!39383)8/2!1)8/!39!1)5,+!I&,K)9,!f!

.,8?3)9>!XYY^J<!!F3:?/+!5+/)784//239:!/M*1N73038A!+)8/7!?)0/!5//9!4,N92!39!394)987!9,8!

/M=,7/2!8,!)9!/=32N+)1!IP<!&<!D/*1/+*W!/8!)1<>!XYYcJ<!!T9!8?/!394)98>!8?/!)48/+K)8?!,4!2+N:7!

N7/2!2N+39:!1)5,+!*)9!)44/*8!8?/!KN7*N1)+!7N==,+8!9//2/2!4,+!8?/!5)5A!8,!7N**/774N11A!

5+/)784//2>!39!)22383,9!8,!1,B/+39:!394)98!)1/+89/77!I.<!;<!$K38?>!XYYeJ<!!T9!8?/!K,8?/+>!



! ! !

X^!

1)5,+!)92!2/130/+A!2+N:7!K)A!)17,!*)N7/!)!2/1)A!39!1)*8,:/9/737>!39!)22383,9!8,!1,B/+39:!

8?/!=+,2N*83,9!,4!K)8/+9)1!/92,+=?397<!!%?37!39!8N+9!1,B/+7!8?/!/92,+=?39!*,98/98!,4!

5+/)78K31Q>!B?3*?!K)A!+/7N18!39!9/B5,+97!+/*/3039:!K31Q!8?)8!37!1/77!=)39!+/2N*39:!8?)9!

8?)8!,4!N9K/23*)8/2!B,K/9!I.<!;<!$K38?>!XYYeJ<!!

"22383,9)11A>!N739:!)9!T6!2N+39:!1)5,+!8,!/38?/+!)2K39378/+!2+N:7>!,+!5/*)N7/!)!

?,7=38)1!2,/7!9,8!)11,B!,+)1!?A2+)83,9>!*)9!*)N7/!/M*/77!B/3:?8!1,77!39!)!9/B5,+9!5)5A>!

)7!8?/!5)5A!7?/27!8?/!/M*/7730/!41N327!)57,+5/2!5/*)N7/!,4!8?/!T6!41N327!I'?)98+A>!

\,KK7/9-&30/+7>!C//+7,9>!',?/9>!f!D/B/A>!XYZZJ<!!%?37!*)9!1/)2!8,!N99/*/77)+A!

4,+KN1)!7N==1/K/98)83,9>!)7!*1393*3)97!5/*,K/!*,9*/+9/2!)5,N8!)!5)5Ad7!+)=32!B/3:?8!

1,77!B38?,N8!)88+35N839:!38!8,!8?/!7?/2239:!,4!N99/*/77)+A!T6!41N327<!!T6!N7/!2N+39:!1)5,+!

*)9!)17,!*)N7/!/2/K)!39!8?/!K,8?/+d7!5+/)787>!K)Q39:!1)8*?39:!,9!4,+!8?/!394)98!23443*N18!

I.<!;<!$K38?>!XYYeJ<!!E,K/9!N739:!2+N:7!2N+39:!1)5,+!K)A!5/9/438!4+,K!+/*/3039:!

)22383,9)1!5+/)784//239:!7N==,+8!ID<!"<!V,+78/+!f!(*.)*?1)9>!XYYeJ<!!!

%
B/*.(+"1%@(*62"'#$%9"#*%8/)+"()()#%D/';,1"%5";.1$*%
%

%?/!4,+KN1)!392N78+A!?)7!1,9:!=+,032/2!4+//!4,+KN1)!8,!?,7=38)17!39!/M*?)9:/!4,+!

?,7=38)17!/M*1N730/1A!N739:!8?/3+!5+)92<!!\39/8A-,9/!=/+*/98!,4!?,7=38)17!39!8?/!O938/2!

$8)8/7!=+,032/!237*?)+:/!5):7!8,!K,8?/+7!7N==13/2!5A!4,+KN1)!*,K=)93/7!I(/+/B,,2!/8!

)1<>!XYZYJ>!39*1N239:!4,+KN1)!7)K=1/7>!4,+KN1)!*,N=,97>!)92!138/+)8N+/!*+/)8/2!5A!4,+KN1)!

*,K=)93/7!)5,N8!5+/)784//239:!8?)8!7N581A!N92/+K39/7!)!B,K)9d7!*,9432/9*/!39!?/+!

)53138A!8,!5+/)784//2<!!%?37!138/+)8N+/!/K=?)73H/7!8?/!23443*N183/7!B,K/9!K)A!/9*,N98/+!

B?/9!5+/)784//239:>!2/7*+3539:!0)+3,N7!=)394N1!=,773531383/7<!!E,K/9!B?,!+/*/30/!)!

?,7=38)1!237*?)+:/!5):!*,98)3939:!4,+KN1)!7)K=1/7!)+/!1/77!13Q/1A!8,!5+/)784//2!

/M*1N730/1A!ID3U3+,1)K,!/8!)1<>!XYY^g!a<!D<!&,7/95/+:>!P)78?)K>!a)7/?):/9>!f!



! ! !

Xc!

$)92,0)1>!XYY^J<!!D378+35N839:!4,+KN1)!7)K=1/7!,4!)9A!Q392!37!):)3978!8?/!EFG!',2/!,4!

()+Q/839:!,4!#+/)78-K31Q!$N57838N8/7!I$)2)*?)+)9>!U+,77K)9>!$)9*?/H>!f!(/+/B,,2>!

XYZZJ>!)92!)17,!*,N98/+!8,!8?/!+/*,KK/92)83,97!,4!8?/!'D'!)92!8?/!""C!IU)+89/+!/8!)1<>!

XYY]g!$?/)1A>!.3>!#/98,9-D)037>!f!U+NKK/+-$8+)B9>!XYY]J<!!F,7=38)1!78)44!K)A!4//1!8?)8!

8?/A!)+/!?/1=39:!9/B!K,8?/+7!5A!4+//1A!2378+35N839:!4,+KN1)!7)K=1/7>!/0/9!34!8?/!K,8?/+!

?)7!78)8/2!)9!398/983,9!,4!/M*1N730/1A!5+/)784//239:!I#)+83*Q>!XYZZJ<!

%?37!8A=/!,4!K)+Q/839:!)**/77!)92!/M*1N730/!=+,2N*8!=1)*/K/98!B38?39!)!

?,7=38)1r23+/*81A!8,!)!?,7=38)1d7!*13/98/1/r37!9,8!=/+K388/2!B38?39!,8?/+!B)+27!,4!)!

?,7=38)1>!)92!B,N12!+)37/!/8?3*)1!*,9*/+97!39!*,K=)+)51/!7/8839:7!I(/+/B,,2!/8!)1<>!XYZYg!

&/0)3!f!FN78,9>!XYYcJ<!!V39)11A>!8?/+/!)+/!9,!1)B7!39!8?/!O938/2!$8)8/7!5)9939:!8?37!

K)+Q/839:!=+)*83*/<!

!
;!EH8%56/'$*%
%

%?/!()8/+938A!C+)*83*/7!39!T94)98!\N8+383,9!)92!')+/!IKCT\'J!7N+0/A>!*+/)8/2!39!

XYYe>!37!*,92N*8/2!/0/+A!X!A/)+7!5A!8?/!'D'!8,!/0)1N)8/!K)8/+938A!*)+/!=+)*83*/7!)8!

?,7=38)17!B38?!K)8/+938A!7/+03*/7!I'/98/+7!4,+!D37/)7/!',98+,1!)92!C+/0/983,9>!XYZZg!

P2B)+27!f!C?313==>!XYZYJ>!B38?!8?/!398/983,9!,4!/2N*)839:!?,7=38)1!)2K39378+)8,+7!5A!

=+,03239:!)!*,K=)+37,9!,4!)9!3923032N)1!?,7=38)1d7!7*,+/!B38?!78)8/!)92!9)83,9)1!)0/+):/7!

I#)+83*Q>!$8N/5/>!$?/)1A>!E)1Q/+>!f!U+NKK/+-$8+)B9>!XYYcJ<!!G91A!8B,!7N+0/A7!IXYYe!

)92!XYYcJ!?)0/!5//9!=N5137?/2>!B38?!2)8)!8)Q39:!,0/+!)!A/)+!8,!5/!+/1/)7/2!I'/98/+7!4,+!

D37/)7/!',98+,1!)92!C+/0/983,9>!D30373,9!,4!\N8+383,9>!C?A73*)1!"*83038A>!)92!G5/738A>!

XYZZJ<!!"7!*N++/98!5+/)784//239:!+)8/7!*,K=31/2!39!8?/!XYZZ!#+/)784//239:!&/=,+8!')+2!

4,+!8?/!O938/2!$8)8/7!N7/!2)8)!4+,K!XYY^!53+8?7!IO<$<!D/=)+8K/98!,4!F/)18?!)92!FNK)9!



! ! !

_Y!

$/+03*/7>!XYZZ5J>!=,8/983)1!3K=)*8!4+,K!8?/!39383)83,9!,4!8?/!KCT\'!7N+0/A!?)7!A/8!8,!5/!

7//9>!8?,N:?!8?37!37!)983*3=)8/2<!!

'N++/981A>!KCT\'!7*,+/7!)+/!)0)31)51/!5A!78)8/!)8!8?/!)::+/:)8/!1/0/1<!!CN513*!

+/=,+839:!,4!3923032N)1!?,7=38)1d7!KCT\'!7*,+/7!*,N12!?/1=!)44/*8!?,7=38)1!=,13*A!

*?)9:/7>!739*/!=,8/983)1!=)83/987!B,N12!?)0/!2)8)!8,!*,K=)+/!8?/!=+)*83*/7!,4!?,7=38)17!

3978/)2!,4!,91A!)9/*2,8)1!/032/9*/<!!'N++/981A>!')134,+93)!)92!\/B!m,+Q!K)Q/!/M*1N730/!

5+/)784//239:!+)8/7!)8!?,7=38)1!237*?)+:/!,4!3923032N)1!?,7=38)17!)0)31)51/!8?+,N:?!

=N513*)11A!)**/77351/!B/5738/7!I')134,+93)!#+/)784//239:!',)1383,9>!XYYcg!D/9937,9!f!

V38HC)8+3*Q>!XYZZJ<!!"48/+!8?/!39383)83,9!,4!=N513*!+/=,+839:!,4!5+/)784//239:!,N8*,K/7>!Ze!

')134,+93)!?,7=38)17!)8!1/)78!2,N51/2!8?/3+!+)8/7!,4!/M*1N730/!5+/)784//239:!I#)+83*Q!/8!)1<>!

XYYcJ<!!"11,B39:!=N513*!)**/77!8,!3923032N)1!?,7=38)1!2)8)!?)7!5//9!)!*)8)1A78!4,+!*?)9:/!

5A!*+/)839:!*,K=/8383,9!5/8B//9!?,7=38)17!4,+!=)83/987!7//Q39:!8,=!+)8/2!K)8/+938A!*)+/<!!

CN5137?39:!KCT\'!,9!?,7=38)17!B38?!)11!78)8/7!2)8)!03)!)!=N513*)11A!)**/77351/!B/5738/!

B,N12!5/!)!1,B!*,78!)0/9N/!8,!3K=+,0/!K)8/+938A!*)+/!)8!?,7=38)17>!B38?!8?/!=,8/983)1!8,!

*,98+35N8/!8,!39*+/)739:!5+/)784//239:!+)8/7!)*+,77!8?/!9)83,9<!



_Z!

!
!

'F"C%P&!VGO&!
!

! \,9-?,7=38)1!()*+,!6)+3)51/7!"44/*839:!#+/)784//239:!&)8/7!
!
!

! "48/+!K,8?/+7!1/)0/!8?/!?,7=38)1>!8?/A!,48/9!*,9839N/!8,!4)*/!)22383,9)1!

5+/)784//239:!*?)11/9:/7<!!DN+39:!8?/!43+78!8B,!B//Q7>!5+/)784//239:!+)8/7!2+,=!,44>!)7!

K,8?/+7!/9*,N98/+!23443*N183/7!B38?!/9:,+:/K/98>!=)394N1!1)8*?/7>!)92!1)*Q!7N443*3/98!

7N==,+8!4+,K!*1393*3)97>!=//+7>!)92!4)K31A!I#+)92>!a,8?)+3>!f!$8)+Q>!XYZZJ<!!C/23)8+3*3)97!

)+/!4+/WN/981A!9,8!,+3/98/2!8,B)+2!8+,N51/7?,,839:!5+/)784//239:!=+,51/K7>!)92!K)A!

=+/K)8N+/1A!+/*,KK/92!4,+KN1)!7N==1/K/98)83,9!I%)0/+)7!/8!)1<>!XYYbJ<!!VN+8?/+K,+/>!

K,78!B,K/9!*N++/981A!2,!9,8!?)0/!397N+)9*/!*,0/+):/!8,!K//8!B38?!)!1)*8)83,9!*,97N18)98!

,N8732/!,4!8?/!?,7=38)1!IO<$<!D/=)+8K/98!,4!F/)18?!)92!FNK)9!$/+03*/7>!XYZZ)J<!!()9A!

B,K/9!?)0/!13K38/2!83K/!)0)31)51/!8,!7=/92!)8!?,K/!B38?!8?/3+!5)5A>!)7!8?/A!4+/WN/981A!

?)0/!9,!=)32!K)8/+938A!1/)0/!I.)N:?139>!XYZZJ<!!G9*/!B,K/9!+/8N+9!8,!B,+Q>!K)9A!B,+Q!

4,+!/K=1,A/+7!8?)8!=+,032/!13881/!8,!9,!1)*8)83,9!7N==,+8>!4+/WN/981A!K)Q39:!*,9839N39:!8,!

5+/)784//2!)9!397N+K,N98)51/!*?)11/9:/!I(N+8):?!f!(,N18,9>!XYZZJ<!!V,+KN1)!

*,K=)93/7!N8313H/!)::+/7730/!K)+Q/839:!)==+,)*?/7>!39*1N239:!7/9239:!N9+/WN/78/2!

4,+KN1)!7)K=1/7!8,!8?/!K)315,M/7!,4!K,8?/+7!B38?!9/B5,+97!I#)+83*Q>!XYZZg!V/983K)9>!

XYYcJ<!!T9!)22383,9!8,!8?/7/!4)*8,+7>!7,K/!78)8/7!2,!9,8!=+,8/*8!8?/!+3:?8!,4!B,K/9!8,!

5+/)784//2!39!=N513*>!)92!B,K/9!K)A!4)*/!7,*3)1!237)==+,0)1!,+!5/!)7Q/2!8,!1/)0/!B?/9!

4//239:!8?/3+!5)53/7!,N8732/!8?/!?,K/!Ia,:)9>!$39:?>!D//>!#/1)9,44>!f!U+NKK/+-$8+)B9>!

XYY^J<!!C//+!7N==,+8!37!)9!3K=,+8)98!5N44/+!8,!4)*8,+7!Q9,B9!8,!N92/+K39/!7N**/774N1!

5+/)784//239:>!5N8!5+/)784//239:!=//+!7N==,+8!K)A!,+!K)A!9,8!5/!)0)31)51/!39!)!:30/9!

*,KKN938A<!!E,K/9!,9!ET'!K)A!,+!K)A!9,8!?)0/!=//+!5+/)784//239:!*,N97/1,+7!



! ! !

_X!

)0)31)51/!8,!8?/K!)8!8?/3+!1,*)1!ET'!,443*/<!!%?/!)5,0/!4)*8,+7!+/=+/7/98!8?/!Q3927!,4!

*,98/M87!39!B?3*?!K)9A!"K/+3*)9!B,K/9!)88/K=8!8,!5+/)784//2>!K)Q39:!)*?3/039:!8?/!

73M!K,98?7!,4!/M*1N730/!5+/)784//239:!+/*,KK/92/2!5A!8?/!EFG!)92!""C!)!23443*N18!

8)7Q<!

!
E98A8%=F"(1"&(1(+?%!/*+%B/*.(+"1%@(*62"'#$%

%
(,78!5+/)784//239:!23443*N183/7!2,!9,8!,**N+!N9831!)48/+!)!B,K)9!37!237*?)+:/2!

4+,K!8?/!?,7=38)1!)7!K)9A!B,K/9!?)0/!A/8!8,!/0/9!?)0/!8?/3+!K31Q!7N==1A!*,K/!39!5/4,+/!

8?/A!1/)0/!8?/!?,7=38)1<!!T9!8?/!43+78!2)A7!,4!5+/)784//239:>!8?/!5)5A!+/*/30/7!7K)11!

)K,N987!,4!*,1,78+NK>!B?3*?!37!)0)31)51/!=+3,+!8,!1)*8,:/9/737<!!G9*/!)!B,K/9d7!K31Q!

7N==1A!*,K/7!39>!B,K/9!/9*,N98/+!2344/+/98!*?)11/9:/7!8,!5+/)784//239:!8?)9!

/M=/+3/9*/2!B38?!*,1,78+NK<!!E,K/9!78+N::1/!B38?!/9:,+:/K/98>!=)394N1!1)8*?/7>!)92!

397/*N+383/7!)5,N8!B?/8?/+!8?/3+!5)5A!37!:/8839:!/9,N:?!K31Q!I#+)92!/8!)1<>!XYZZg!%?N13/+!

f!(/+*/+>!XYYcJ<!!C)83/987!B?,!K//8!B38?!)9!,N8=)83/98!1)*8)83,9!*,97N18)98!?)0/!)!1,9:/+!

2N+)83,9!,4!5+/)784//239:!8?)9!8?,7/!B?,!2,!9,8!I.NQ)*>!&31/A>!f!FNK=?+/A>!XYYLJ>!)7!

K)9A!,4!8?/7/!/)+1A!5+/)784//239:!78+N::1/7!*)9!5/!/)731A!+/7,10/2!B38?!?/1=<!!F,B/0/+>!

K,78!397N+)9*/!*,K=)93/7!2,!9,8!*,0/+!1)*8)83,9!7N==,+8!7/+03*/7!=,78!?,7=38)1!237*?)+:/>!

/0/9!8?,N:?!8?37!8A=/!,4!7N==,+8!37!+/*,KK/92/2!5A!8?/!$N+:/,9!U/9/+)1!IO<$<!

D/=)+8K/98!,4!F/)18?!)92!FNK)9!$/+03*/7>!XYZZ)J<!

81()(6(")%5,../'+GS)/L1$4#$%/0%9'$"*+0$$4()#%
%

'1393*3)97!+/=,+8!)!1)*Q!,4!83K/!)92!*,9432/9*/!8,!)22+/77!8?/!5+/)784//239:!

*,9*/+97!)92!=+,51/K7!,4!9/B!K,8?/+7!I%)0/+)7!/8!)1<>!XYYbJ<!!C/23)8+3*3)97!+/*/30/!

13K38/2!8+)3939:!,9!1)*8)83,9!)92!K)A!4//1!N9*,K4,+8)51/!)22+/7739:!K,8?/+7d!*,9*/+97!

IG75)92>!"18K)9>!C)8+3*Q>!f!P2B)+27>!XYZZJ<!!%?37!K)A!1/)2!8,!?)78A!+/*,KK/92)83,97!



! ! !
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,4!4,+KN1)!7N==1/K/98)83,9>!)7!8?/!*1393*3)9!37!9,8!=+/=)+/2!8,!?/1=!8?/!K,8?/+!N92/+78)92!

?,B!8,!39*+/)7/!?/+!K31Q!7N==1A<!!!

(,8?/+-5)5A!2A)27!B38?!=?A73*3)97!8?)8!2,!9,8!8/92!8,!+/*,KK/92!

7N==1/K/98)83,9!?)0/!?3:?/+!5+/)784//239:!+)8/7!I%)0/+)7!/8!)1<>!XYYbJ<!!T4!*1393*3)97!?)0/!

9,8!5//9!/WN3==/2!B38?!1)*8)83,9!7=/*343*!/2N*)83,9>!)9/*2,8)1!39*32/987!)92!39)**N+)8/!

394,+K)83,9!K)A!5/!8?/!5)737!,4!8?/3+!+/*,KK/92)83,97!8,!K,8?/+7!I"<!.<!E)8Q397!f!

D,2:7,9>!XYZYJ<!!'1393*3)97d!=/+7,9)1!/M=/+3/9*/!B38?!5+/)784//239:!)17,!3941N/9*/7!8?/!

7N==,+8!,44/+/2!8,!)!K,8?/+!)7!9N+7/7!B?,!03/B!8?/3+!=+3,+!5+/)784//239:!/M=/+3/9*/7!)7!

N97N**/774N1!4//1!?/738)98!39!=+,K,839:!5+/)784//239:!8,!=)83/987!I'+3**,-.3HH)>!XYYcJ<!!

%?37!7N::/787!8?)8!/K,83,9)1!8/973,9!390,1039:!5+/)784//239:!+/=+/7/987!)9!)+/)!9//239:!

)88/983,9!B?/9!*1393*3)97!+/*/30/!1)*8)83,9-7=/*343*!/2N*)83,9<!!T94,+K39:!K,8?/+7!)5,N8!

8?/!5/9/4387!,4!5+/)784//239:!37!9,8!/9,N:?<!!(,8?/+7!B?,!+/=,+8!+/*/3039:!9,!7=/*343*!

3978+N*83,9!,9!?,B!8,!5+/)784//2!4+,K!8?/3+!*?312d7!=/23)8+3*3)9!/M=/+3/9*/!1,B/+!+)8/7!,4!

5+/)784//239:>!)7!2,!B,K/9!9,8!/9*,N+):/2!8,!5+/)784//2!5A!8?/3+!2,*8,+!IF)99N1)>!

a)N9,9/9>!f!%)+QQ)>!XYY^g!&)*39/>!V+3*Q>!UN8?+3/>!f!$8+,539,>!XYYcJ<!!!

"22383,9)11A>!8?/!EFG!+/*,KK/927!8?)8!*1393*3)97!)2,=8!8?/!EFG!:+,B8?!

78)92)+27!5)7/2!,9!8?/!:+,B8?!=)88/+97!,4!394)987!4/2!)**,+239:!8,!EFG!)92!""C!

+/*,KK/92)83,97!I(3*?)/17/9>!XYZYJ<!!%?/!""C!/92,+7/7!8?/!N7/!,4!8?/!EFG!:+,B8?!

*?)+87!4,+!*?312+/9!Y-X_!K,98?7>!8?,N:?!K,78!=/23)8+3*3)97!39!8?/!O938/2!$8)8/7!78311!N7/!

:+,B8?!78)92)+27!5)7/2!,9!4,+KN1)!4/2!5)53/7<!!#+/)784/2!5)53/7!/M?3538!2344/+/98!:+,B8?!

=)88/+97!8?)9!4,+KN1)!4/2!394)987>!8A=3*)11A!=N8839:!,9!K,+/!B/3:?8!39!8?/!/)+1A!K,98?7>!

)92!8?/9!1/)939:!,N8!39!1)8/+!394)9*A!I(3*?)/17/9>!XYZYJ<!!%?37!2344/+/9*/!*)9!*)N7/!7,K/!

394)987!8,!5/!*)8/:,+3H/2!)7!4)31N+/!8,!8?+30/!B?/9!39!)*8N)138A!8?/A!)+/!:+,B39:!)**,+239:!



! ! !

_b!

)!9,+K)1!=)88/+9!4,+!)!5+/)784/2!394)98!IF,77/393>!#,+H,N/3>!f!6)?)53)9>!XYZZg!G17/9>!

XYYLJ<!!

J"+$')(+?%A$"F$%
%
! 'N++/981A>!8?/!O<$<!?)7!9,!9)83,9)1!=)32!K)8/+938A!1/)0/>!8?,N:?!ZX!B//Q7!,4!

N9=)32!1/)0/!)+/!=+,032/2!5A!8?/!V)K31A!(/23*)1!./)0/!"*8!,4!Zcc_!IV(."J!8,!7,K/!

B,+Q39:!B,K/9!I.)N:?139>!XYZZJ<!!%?37!N9=)32!1/)0/!37!,91A!)0)31)51/!8,!B,K/9!B?,!

?)0/!B,+Q/2!)8!8?/3+!=1)*/!,4!/K=1,AK/98!4,+!)8!1/)78!Z!A/)+!)92!)!K393KNK!,4!ZX]Y!

?,N+7>!)92!)+/!/K=1,A/2!5A!)!5N739/77!B38?!)!K393KNK!,4!]Y!/K=1,A//7!I')19/9>!XYYeJ<!!!

E,K/9!39!8?/!O938/2!$8)8/7!8/92!8,!+/8N+9!8,!B,+Q!KN*?!K,+/!+)=321A!8?)9!

B,K/9!39!,8?/+!2/0/1,=/2!*,N98+3/7!ID)QN>!&)N5>!f!F/AK)99>!XYZXg!P)+1/>!(,Q,K)9/>!

f!F/AK)99>!XYZZJg!8?37!37!9,8!7N+=+3739:!)7!=)32!83K/!,44>!34!)0)31)51/>!8/927!8,!5/!

+/1)830/1A!13K38/2>!B38?!N9=)32!1/)0/!*)==/2!)8!ZX!B//Q7!I.)N:?139>!XYZZJ<!!T9!XYYL-XYY^>!

bZi!,4!43+78!83K/!K,8?/+7!+/*/30/2!7,K/!=)32!K)8/+938A!1/)0/!I.)N:?139>!XYZZJ>!8?,N:?!

/K=1,A/+7!,44/+39:!K)8/+938A!1/)0/!K)A!,91A!=+,032/!)!B//Q!,+!1/77!,4!=)32!1/)0/<!!T4!

7,K/!=)32!1/)0/!37!)0)31)51/!IB?/8?/+!K)8/+938A>!=)32!0)*)83,9!2)A7>!,+!=)32!73*Q!2)A7J>!

K)9A!B,K/9!*,K539/!8?37!83K/!B38?!8?/!N9=)32!1/)0/!=+,032/2!5A!V(."<!!E,K/9!,4!

?3:?/+!/2N*)83,9)1!)88)39K/98!)+/!K,+/!13Q/1A!8,!?)0/!=)32!K)8/+938A!1/)0/!)0)31)51/!8,!

8?/K!8?+,N:?!8?/3+!/K=1,A/+!I.)N:?139>!XYZZJ<!!%?/!1)*Q!,4!=)32!K)8/+938A!1/)0/!B32/97!

8?/!5+/)784//239:!:)=!5/8B//9!7,*3,/*,9,K3*!:+,N=7!I#)+83*Q>!XYZZJ<!!')134,+93)>!,9/!,4!

430/!78)8/7!B38?!=)32!K)8/+938A!1/)0/>!7)B!K/23)9!5+/)784//239:!2N+)83,9!+)8/7!+37/!4+,K!

4+,K!]!B//Q7!8,!ZZ!B//Q7!39!B,K/9!B?,!N7/2!8?/!=)32!1/)0/!)48/+!38!5/*)K/!K)92)8/2!

I"==/15)NK!f!(31QK)9>!XYZZJ<!!\/B!;/+7/A>!F)B)33>!\/B!m,+Q>!)92!&?,2/!T71)92!)17,!

?)0/!=)32!K)8/+938A!1/)0/!I#3+2!f!&3/Q/+>!XYY^J<!



! ! !

_]!

()8/+938A!1/)0/!37!*+N*3)1!9,8!,91A!4,+!?/)139:!)48/+!53+8?!)92!5,9239:!B38?!)9!

394)98>!5N8!)17,!4,+!/78)5137?39:!)!K31Q!7N==1A<!!E,K/9!B?,!2/1)A!+/8N+939:!8,!B,+Q!N9831!

,+!5/A,92!Z_!B//Q7!)48/+!53+8?!5+/)784//2!1,9:/+!)92!K,+/!/M*1N730/1A!IUN/92/1K)9!/8!

)1<>!XYYcg!'<!G:5N)9N!/8!)1<>!XYZZJ<!!!E38?39!8?/!43+78!ZX!B//Q7!)48/+!53+8?!4)11!7/0/+)1!

:+,B8?!7=N+87!)8!_!B//Q7>!c!B//Q7>!)92!ZX!B//Q7<!!DN+39:!8?/7/!:+,B8?!7=N+87>!394)987!

8/92!8,!9N+7/!K,+/!4+/WN/981A!)92!4,+!1,9:/+!=/+3,27!,4!83K/!B?3*?!39*+/)7/7!8?/!K,8?/+d7!

K31Q!7N==1A<!!T4!K,8?/+!)92!5)5A!)+/!7/=)+)8/2!2N+39:!8?/7/!:+,B8?!7=N+87>!38!37!23443*N18!

4,+!)!B,K)9d7!K31Q!7N==1A!8,!*)8*?!N=!8,!?/+!394)98d7!39*+/)739:!9//2>!)7!)!B,K)9d7!K31Q!

7N==1A!)2RN787!8,!8?/!394)98!2/K)927!IE3/7739:/+!/8!)1<>!XYZYg!E+3:?8!/8!)1<>!XYYcJ<!

"22383,9)11A>!B,K/9!B38?!3941/M351/!R,57!,+!B?,!)+/!39!9,9-K)9):/+3)1!+,1/7!?)0/!

1,B/+!+)8/7!,4!5+/)784//239:!7N**/77!IUN/92/1K)9!/8!)1<>!XYYcJ<!!!E,K/9!39!K)9):/+3)1!

+,1/7!8/92!8,!?)0/!:+/)8/+!*,98+,1!,0/+!8?/3+!7*?/2N1/7!)92!K)A!9,8!9//2!8,!?)0/!7=/*343*!

5+/)Q!83K/7!)==+,0/2!5A!)!7N=/+037,+>!,+!K)A!5/!)51/!8,!=NK=!5+/)78K31Q!39!8?/3+!,443*/!

B?31/!8?/A!*,9839N/!8,!B,+Q<!

K/'-*(+$%A"6+"+(/)%5,../'+%
%

#+/)784//239:!K,8?/+7!39!8?/!B,+Q4,+*/!4)*/!7N578)983)1!*?)11/9:/7>!39*1N239:!

237*+3K39)83,9<!!#+/)784//239:!K,8?/+7!?)0/!5//9!4,N92!8,!5/!03/B/2!)7!1/77!*,K=/8/98!

8?)9!,8?/+!/K=1,A//7!I;<!.<!$K38?>!F)BQ397,9>!f!C)N11>!XYZZJ<!!#+/)784//239:!K,8?/+7!

)+/!*N++/981A!9,8!1/:)11A!=+,8/*8/2!4+,K!5/39:!237*+3K39)8/2!):)3978!39!8?/!B,+Q=1)*/!

I(N+8):?!f!(,N18,9>!XYZZJ<!!(,8?/+7!RN::139:!B,+Q39:!)92!5+/)784//239:!K)A!?)0/!

23443*N18A!K)398)3939:!)9!)2/WN)8/!K31Q!7N==1A!34!9,8!)51/!8,!=NK=!)7!4+/WN/981A!)7!8?/A!

B,N12!9N+7/!34!=+/7/98!B38?!8?/!5)5A<!!#)++3/+7!39!8?/!B,+Q=1)*/>!7N*?!)7!9,8!5/39:!

=/+K388/2!41/M351/!5+/)Q!83K/7!)92!)!=+30)8/!=1)*/!8,!=NK=!K31Q>!*,98+35N8/!8,!1,B/+!



! ! !

_L!

5+/)784//239:!+)8/7!I(N+8):?!f!(,N18,9>!XYZZJ<!!"!7N==,+830/!B,+Q!/903+,9K/98!*)9!

K383:)8/!K)9A!,4!8?/7/!*?)11/9:/7<!!E,+Q738/!1)*8)83,9!7N==,+8!39*+/)7/7!8?/!2N+)83,9!)92!

/M*1N73038A!,4!5+/)784//239:!39!B,+Q39:!K,8?/+7>!3K=+,0/7!/K=1,A//!7)8374)*83,9!)92!

+/8/983,9>!)92!+/2N*/7!/K=1,A//!)57/98//37K!I#)1Q)K>!')2B/11>!f!V/39>!XYZYg!(3117>!

XYYcg!O<$<!D/=)+8K/98!,4!F/)18?!)92!FNK)9!$/+03*/7>!XYZZ)J<!!()9A!B,K/9!)+/!9,8!

)B)+/!,4!B,+Q738/!,+!7*?,,1!1)*8)83,9!=,13*3/7>!)92!4//1!?/738)98!8,!237*N77!9//2/2!

1)*8)83,9!)**,KK,2)83,97!B38?!8?/3+!/K=1,A/+7!ID)5+38H>!F398,9>!f!#)55>!XYYcJ<!!

E,K/9!)B)+/!,4!1)*8)83,9!+/1)8/2!=,13*3/7!5+/)784//2!4,+!)!1,9:/+!2N+)83,9g!5/*)N7/!,4!

8?37>!7,K/!+/7/)+*?/+7!7N::/78!)!+/WN3+/K/98!4,+!1)*8)83,9!)**,KK,2)83,9!394,+K)83,9!8,!

5/!=+,032/2!8,!)11!B,K/9!5/4,+/!K)8/+938A!1/)0/!5/:397!ID)5+38H!/8!)1<>!XYYcJ<!

%,!Q//=!N=!)!?/)18?A!K31Q!7N==1A>!=NK=39:!5+/)Q7!K)A!9//2!8,!0)+A!4+,K!,9/!

B,K)9!8,!8?/!9/M8<!!$,K/!B,K/9!K)A!5/!)51/!8,!K)398)39!8?/3+!7N==1A!=NK=39:!,91A!

,9*/!,+!8B3*/!)!2)Ag!,8?/+7!K)A!9//2!8,!=NK=!8?+//!83K/7!,+!K,+/!2N+39:!8?/!B,+Q!2)A<!!

C/+=1/M39:1A>!K)9A!/K=1,A/+7!)+/!K,+/!)**,KK,2)839:!8,!7K,Q/+7!39!=+,03239:!41/M351/!

5+/)Q!83K/7!8?)9!8,!5+/)784//239:!K,8?/+7!IC?/1=7>!XYZZJ<!!$/*83,9!bXYe!,4!8?/!C)83/98!

C+,8/*83,9!)92!"44,+2)51/!')+/!"*8!,4!XYZY!+/WN3+/7!/K=1,A/+7!8,!=+,032/!+/)7,9)51/!

5+/)Q!83K/!)92!)!=+30)8/!7=)*/!8?)8!37!9,8!)!5)8?+,,K!4,+!=NK=39:!=N+=,7/7!IjC)83/98!

C+,8/*83,9!)92!"44,+2)51/!')+/!"*8>” 2010)<!!%?/7/!5+/)Q7!)+/!9,8!+/WN3+/2!8,!5/!=)32>!

)92!5N739/77/7!B38?!1/77!8?)9!]Y!/K=1,A//7!)+/!/M/K=8<!!!%?/!=+30)8/!7=)*/!*)9!5/!)7!

73K=1/!)7!)!*1,7/8!,4!)2/WN)8/!73H/!4,+!=NK=39:>!,+!)!7*+//9/2-,44!*N53*1/<!!PK=1,A/+7!)+/!

9,8!+/WN3+/2!8,!=+,032/!)!5+/)78!=NK=!B?3*?!K)A!B32/9!8?/!:)=!4,+!=,,+!B,K/9!N9)51/!

8,!)44,+2!)9!/44/*830/!5+/)78!=NK=<!!PK=1,A//!03/B7!,4!B?/8?/+!)!7N=/+037,+!B,N12!5/!

7N==,+830/!,4!*,K53939:!5+/)784//239:!B38?!B,+Q!K)A!3941N/9*/!B?/8?/+!)!B,K)9!37!



! ! !

_e!

B31139:!8,!)7Q!4,+!8?/!)**,KK,2)83,97!=+,032/2!4,+!5A!7/*83,9!bXYe!I%)9!'?,B>!$K38?/A!

VN1K/+>!f!G17,9>!XYZZJ<!!%?,N:?!7/*83,9!bXYe!K)+Q7!73:9343*)98!3K=+,0/K/98!39!

=+,8/*83,9!4,+!B,+Q39:!K,8?/+7>!8?/+/!+/K)397!9,!+/WN3+/K/98!,4!/K=1,A/+7!8,!)11,B!

K,8?/+7!8,!23+/*81A!5+/)784//2!8?/3+!*?312+/9!2N+39:!8?/!B,+Q!2)A>!/0/9!8?,N:?!8?37!37!

K,+/!83K/!/44/*830/!8?)9!=NK=39:>!)92!=+,K,8/7!1,9:/+!2N+)83,9!)92!/M*1N73038A!,4!

5+/)784//239:!IO<$<!D/=)+8K/98!,4!F/)18?!)92!FNK)9!$/+03*/7>!XYZZ)J<!!!

G9738/!2)A*)+/!8?)8!:30/7!K,8?/+7!)**/77!8,!8?/3+!5+/)784//239:!394)987!2N+39:!

8?/3+!5/)Q!83K/7!B,N12!,44/+!7N578)983)1!+/2N*83,9!39!8?/!83K/!9//2/2!8,!K)398)39!

1)*8)83,9>!B?31/!3K=+,039:!/K=1,A//!7)8374)*83,9<!!%?37!)17,!)11/03)8/7!*,9*/+97!)!K,8?/+!

K)A!?)0/!)5,N8!/M8/9239:!8?/!B,+Q2)A!2N/!8,!=NK=39:!5+/)Q7>!8?N7!5/39:!)B)A!4+,K!?/+!

394)98!4,+!)!1,9:/+!=/+3,2!,4!83K/<!!PK=1,A//-7=,97,+/2!2)A*)+/!39*+/)7/7!8?/!*?)9*/!)!

B,+Q39:!K,8?/+!B311!78311!5/!5+/)784//239:!)8!L!K,98?7!5A!bei!I;)*Q9,B38H>!XYY^J<!

V39)11A>!41/M351/!B,+Q!83K/!37!)9,8?/+!Q/A!*,K=,9/98!,4!B,+Q738/!7N==,+8<!!T4!)!

K,8?/+!37!=/+K388/2!8,!B,+Q!^!?,N+7!=/+!B//Q!4+,K!?,K/>!8?/!*?)9*/!,4!5,8?!39383)839:!

5+/)784//239:!)92!*,9839N39:!8,!5+/)784//2!8?+,N:?!)8!1/)78!L!K,98?7!39*+/)7/7!5A!^i!)92!

ZL<^i!+/7=/*830/1A>!B38?!:+/)8/+!39*+/)7/7!7//9!34!K,+/!8?)9!^!?,N+7!=/+!B//Q!*)9!5/!

B,+Q/2!4+,K!?,K/!I;)*Q9,B38H>!XYY^J<!

!
D/';,1"%D"6+/'*%I,+*(4$%/0%+2$%B/*.(+"1%

%
V,+KN1)!K)+Q/839:!?)7!)!9/:)830/!3941N/9*/!,9!5+/)784//239:!+)8/7!Ia)=1)9!f!

U+)44>!XYY^J>!B38?!K)9A!B,K/9!5/13/039:!)11!*1)3K7!)77/+8/2!39!4,+KN1)!)20/+837/K/987!

I\<!;<!#/++A>!;,9/7>!f!T0/+7,9>!XYZZ>!XYZYJ<!!V,+!K,78!,4!8?/!8B/983/8?!*/98N+A>!4,+KN1)!

*,K=)93/7!)20/+837/2!8?/3+!=+,2N*87!,91A!8?+,N:?!8?/!K/23*)1!*,KKN938A>!B38?!23+/*8!

)20/+83739:!8,!*,97NK/+7!9,8!)!=)+8!,4!8?/!K)+Q/839:!78+)8/:A<!!%?/!43+78!%6!*,KK/+*3)1!



! ! !

_^!

)5,N8!394)98!4,+KN1)!)3+/2!39!Zc^c>!K)+Q39:!8?/!8+)97383,9!8,!23+/*8!K)+Q/839:!8,!

*,97NK/+7>!39!)22383,9!8,!)20/+83739:!8?+,N:?!8?/!K/23*)1!7A78/K!Ia)=1)9!f!U+)44>!

XYY^J<!!E,K/9!B?,!+/*/30/!K)8/+3)17!B+388/9!5A!4,+KN1)!*,K=)93/7!2N+39:!8?/3+!43+78!

=+/9)8)1!)==,398K/98!)+/!K,+/!13Q/1A!8,!237*,9839N/!5+/)784//239:!5/4,+/!?,7=38)1!

237*?)+:/!Ia)=1)9!f!U+)44>!XYY^J<!

V,+KN1)!*,K=)93/7!)+/!N92/+!8?/!+/:N1)8,+A!,0/+73:?8!,4!8?/!V,,2!)92!D+N:!

"2K39378+)83,9!IVD"J!4,+!8?/!9N8+383,9)1!*,98/987!,4!8?/3+!=+,2N*87>!5N8!)+/!9,8!+/WN3+/2!

8,!?)0/!8?/3+!=+,2N*87!,+!)20/+83739:!)==+,0/2!5A!8?/!VD"!IC)++311)-&,2+s:N/H!f!U,++s9-

C/+)18)>!XYY^g!O<$<!V,,2!)92!D+N:!"2K39378+)83,9>!XYYcJ<!!V,+KN1)!*,K=)93/7!

4+/WN/981A!7=,97,+!+/7/)+*?!8,!=+,K,8/!8?/3+!=+,2N*87>!B?3*?!37!7)32!8,!/9*,N+):/!2,*8,+7!

)92!7*3/983787!8,!5/!4)0,+)51A!237=,7/2!8,!394)98!4,+KN1)!I#/)71/A!f!"K3+>!XYYeJ<!!%?37!

*,N12!=+/7/98!)!*,9413*8!,4!398/+/78>!/0/9!B?/9!7N*?!7=,97,+7?3=!37!2/*1)+/2<!!

V,+KN1)!*,K=)93/7!+/*/30/!7N578)983)1!)20/+83739:!3923+/*81A!8?+,N:?!8?/!ET'!

=+,:+)K>!)7!/)*?!78)8/d7!ET'!=+,:+)K!*,98+)*87!B38?!,9/!4,+KN1)!*,K=)9A!4,+!)11!

=)+83*3=)98!4,+KN1)!39!/M*?)9:/!4,+!7N578)983)1!+/5)8/7>!B?3*?!=+,032/!)!73:9343*)98!

=,+83,9!,4!/)*?!78)8/d7!ET'!5N2:/8!I#)+83*Q>!XYZZg!D+):,>!XYZZJ<!!(,8?/+7!8/92!8,!5/!

/M8+/K/1A!5+)92!1,A)1>!)92!)7!ET'!9,!1,9:/+!=+,032/7!)11!4,+KN1)!9//2/2!8,!4//2!)!*?312>!

8?/!*,98+)*839:!4,+KN1)!*,K=)9A!78)927!8,!K)Q/!)!73:9343*)98!=+,438!)7!)!+/7N18!,4!)!78)8/!

ET'!*,98+)*8!ID+):,>!XYZZJ<!!

!
9'$"*+0$$4()#%A$#(*1"+(/)%

%
T94)987!39!78)8/7!B38?,N8!1/:371)83,9!=+,8/*839:!5+/)784//239:!)+/!1/77!13Q/1A!8,!5/!

5+/)784/2!Ia,:)9!/8!)1<>!XYY^J<!%?37!K)A!5/!5/*)N7/!5+/)784//239:!1/:371)83,9!+/=+/7/987!)!

5+,)2/+!*N18N+)1!*13K)8/!K,+/!7N==,+830/!,4!5+/)784//239:>!B?3*?!7?)=/7!)!K,8?/+d7!



! ! !

_c!

*?,3*/!8,!5+/)784//2!)92!8,!*,9839N/!5+/)784//239:<!!./:371)83,9!K)A!39*1N2/!=+,8/*83,9!

4+,K!392/*/9*A!1)B7>!=+,8/*83,9!,4!8?/!+3:?8!8,!5+/)784//2!39!)11!=1)*/7!8?/!K,8?/+!?)7!)!

+3:?8!8,!5/>!/M/K=83,9!4+,K!RN+A!2N8A>!)92`,+!B,+Q738/!1)*8)83,9!1/:371)83,9!Ia,:)9!/8!)1<>!

XYY^g!E317,9-'1)A!/8!)1<>!XYY]J<!!$,K/!7*?,1)+7!*,98/92!8?)8!8?/!K,78!3K=,+8)98!=3/*/!,4!

1/:371)83,9!8,!39*+/)7/!5+/)784//239:!+)8/7!B,N12!5/!8,!=+,8/*8!5+/)784//239:!)7!)!*3031!

+3:?8!IC?/1=7>!XYZZJ<!!

%
J/+2$'C+/CJ/+2$'%5,../'+%=F"(1"&(1(+?%

%
C//+!7N==,+8!37!*+N*3)1!4,+!B,K/9!8,!7N**//2!39!5+/)784//239:!:,)17!I%?N13/+!f!

(/+*/+>!XYYcJ<!!G9/!K/)7N+/!4,+!8?/!)0)31)53138A!,4!=//+!7N==,+8!37!8?/!9NK5/+!,4!

)0)31)51/!.)!./*?/!./):N/!./)2/+7!=/+!ZYYY!130/!53+8?7!IO<$<!D/=)+8K/98!,4!F/)18?!)92!

FNK)9!$/+03*/7>!XYZZ5J<!!&/*/3039:!?/1=!4+,K!,8?/+!K,8?/+7!B?,!?)0/!7N**/774N11A!

5+/)784/2!39*+/)7/7!5+/)784//239:!+)8/7!)92!39783117!?,=/!8?)8!+/)*?39:!,9/d7!5+/)784//239:!

:,)17!37!)*?3/0)51/!I%?,K7,9>!'+,771)92>!f!DAQ/7>!XYZZJ<!!C//+!7N==,+8!39!8?/!43+78!73M!

B//Q7!=,78=)+8NK!?)7!5//9!4,N92!8,!5/!5,8?!/44/*830/!)8!39*+/)739:!5+/)784//239:!+)8/7!

)92!)==+/*3)8/2!5A!9/B!K,8?/+7!IF)99N1)!/8!)1<>!XYY^J<!!T9!8?/!/)+1A!=,78=)+8NK!=/+3,2>!

=//+!7N==,+8!+/2N*/7!=/+*/30/2!397N443*3/98!K31Q!7N==1A!39!9/B!K,8?/+7>!B?3*?!37!*+N*3)1!

4,+!=+/0/9839:!=+/K)8N+/!B/)939:!IU+,77!/8!)1<>!XYZZJ<!!C//+!7N==,+8!K)A!?/1=!9/B!

K,8?/+7!39!,8?/+!)+/)7!5/A,92!5+/)784//239:!B38?!5+/)784//239:!K,8?/+7!+/=,+839:!

3K=+,0/K/987!39!23/8)+A!*?,3*/7>!39*+/)7/2!7/14-/78//K>!)92!5/88/+!K/98)1!?/)18?!)7!)!

+/7N18!,4!398/+)*83,97!B38?!5+/)784//239:!=//+7!IE)2/>!F)3939:>!f!D)A>!XYYcJ<!

D344/+/98!*,KKN9383/7!K)A!+/WN3+/!2344/+39:!7/8839:7!4,+!=//+!7N==,+8<!!TKK3:+)98!

K,8?/+7!,48/9!?)0/!?3:?!+)8/7!,4!5+/)784//239:!39!8?/3+!?,K/!*,N98+3/7>!5N8!B38?!8?/!1,77!

,4!*,KKN938A!7N==,+8>!/M=/+3/9*/!2+)783*)11A!+/2N*/2!5+/)784//239:!+)8/7!39!8?/!O938/2!



! ! !

bY!

$8)8/7!I.<!\,51/>!&30/+)-%,2)+,>!F)92>!f!\,51/>!XYZYJ<!!C//+!7N==,+8!398/+0/983,97!K)A!

9//2!8,!5/!*N78,K3H/2!4,+!=)+83*N1)+!*N18N+)1!:+,N=7!8,!5/!/44/*830/<!!',KKN938A!#)7/2!

C)+83*3=)8,+A!&/7/)+*?!*)9!5/!/44/*830/!)8!+/0/)139:!8?/!5+/)784//239:!=//+!7N==,+8!9//27!

,4!2344/+/98!*,KKN9383/7!I.<!\,51/!/8!)1<>!XYZYJ<!

!
KE8P%!$$'%8/,)*$1()#%Q%9'$"*+0$$4()#%5,../'+%

%
G0/+!]Yi!,4!394)987!39!8?/!O<$<!+/*/30/!ET'!5/9/4387!IO<$<!D/=)+8K/98!,4!

":+3*N18N+/>!XYZZJ<!!ET'!37!73KN18)9/,N71A!,9/!,4!8?/!1)+:/78!=+,032/+7!,4!5+/)784//239:!

/2N*)83,9!)92!8?/!1)+:/78!2378+35N8,+!,4!394)98!4,+KN1)!39!8?/!O938/2!$8)8/7!ID+):,>!XYZZg!

;3)9:>!V,78/+>!f!U357,9-D)037>!XYZYJ<!!C)+83*3=)987!03/B!ET'!)7!5/39:!7N==,+830/!,4!

5+/)784//239:>!B?31/!)8!8?/!7)K/!83K/>!7N==,+830/!,4!7N==1/K/9839:!5+/)784//239:!394)987!

B38?!4,+KN1)!IF,1K/7!/8!)1<>!XYYcJ<!!ET'!78)8N7!37!)77,*3)8/2!B38?!1,B/+!5+/)784//239:!

+)8/7>!5N8!8?37!37!3941N/9*/2!5A!*,94,N9239:!2/K,:+)=?3*!4)*8,+7>!)7!B,K/9!,9!ET'!)+/!

1/77!13Q/1A!8,!5/!K)++3/2>!?)0/!1,B/+!/2N*)83,9)1!)88)39K/98>!)92!1,B/+!7,*3,/*,9,K3*!

78)8N7!I;3)9:!/8!)1<>!XYZYJ<!!F,B/0/+>!)!+/*/98!78)8/!)92!+/:3,9)1!1/0/1!)9)1A737>!)48/+!

*,98+,1139:!4,+!2/K,:+)=?3*!4)*8,+7!7N*?!)7!K)+38)1!78)8N7!)92!/2N*)83,9>!4,N92!1,B/+!

+)8/7!,4!2N+)83,9!,4!5+/)784//239:!39!/0/+A!78)8/!B?/9!*,K=)+39:!ET'!=)+83*3=)987!8,!

ET'-/13:351/!9,9-=)+83*3=)987!I;/97/9>!XYZZJ<!!ET'!,44/+7!K,+/!+,5N78!4,,2!=)*Q):/7!4,+!

K,8?/+7!,4!/M*1N730/1A!5+/)784//239:!394)987!1)7839:!4,+!,9/!A/)+!=,78=)+8NK!I)7!

*,K=)+/2!8,!7=)+7/!4,,2!=)*Q):/7!,44/+/2!4,+!73M!K,98?7!=,78=)+8NK!4,+!K,8?/+7!,4!

4,+KN1)!4/2!394)987J>!5N8!8?/7/!=)*Q):/7!)+/!9,8!03/B/2!)7!0)1N)51/!)7!8?/!4,+KN1)!

=)*Q):/7>!5/*)N7/!8?/!K)+Q/8!0)1N/!4,+!8?/!4,+KN1)!37!73:9343*)981A!?3:?/+!IF,1K/7!/8!)1<>!

XYYcg!&)*39/!/8!)1<>!XYYcJ<!!



! ! !

bZ!

E,K/9!,9!ET'!/M=,7/2!8,!ET'd7!5+/)784//239:!=//+!*,N97/1,+7!?)0/!?3:?/+!

+)8/7!,4!5+/)784//239:!39383)83,9!)92!2N+)83,9!8?)9!9,9-/M=,7/2!ET'!=)+83*3=)987!I#,18,9!

/8!)1<>!XYYcJ<!!!ET'!=//+!*,N97/1,+7!)+/!B,K/9!B?,!?)0/!7N**/774N11A!5+/)784/2!)92!B?,!

)+/!/38?/+!*N++/98!,+!=)78!ET'!=)+83*3=)987<!!C//+!*,N97/1,+7!?)0/!5//9!7?,B9!8,!5/!

/44/*830/!/0/9!B?/9!9,8!/8?3*)11A`+)*3)11A!K)8*?/2!8,!*13/987>!)92!)+/!B/11!+/*/30/2!5A!

ET'!=)+83*3=)987!IU+,77!/8!)1<>!XYYcJ<!!%?/!XYZY!ET'!+/)N8?,+3H)83,9!)*8!39*1N2/2!4N927!

8,!/M=)92!=//+!*,N97/139:!7/+03*/7>!B?3*?!7?,N12!3K=+,0/!ET'!5+/)784//239:!+)8/7!

ID+):,>!XYZZJ<!!C+/9)8)1!/M=,7N+/!8,!ET'!=//+!*,N97/1,+7!39!8?/!43+78!8+3K/78/+!?)7!5//9!

7?,B9!8,!39*+/)7/!5+/)784//239:!39383)83,9!+)8/7!IU+,77!/8!)1<>!XYYcJ<!!"11,B39:!=//+!

*,N97/1,+7!)**/77!8,!K,8?/+7!B?31/!78311!39!8?/!?,7=38)1!37!*+N*3)1!5/*)N7/!=+/0/9839:!

N99/*/77)+A!4,+KN1)!7N==1/K/98)83,9!39!8?/!/)+1A!2)A7!,4!134/!37!Q/A!8,!1/9:8?/9!

5+/)784//239:!2N+)83,9!I#,18,9!/8!)1<>!XYYcJ<!!C//+!*,N97/1,+7!*)9!=+,032/!9//2/2!

/9*,N+):/K/98!)92!/2N*)83,9!8,!?/1=!K,8?/+7!N92/+78)92!394)98!9//27<!!"22383,9)11A>!

39*+/)739:!)**/77!8,!5+/)78!=NK=7!8?+,N:?!ET'!K)A!?/1=!+/2N*/!5)++3/+7!4,+!B,+Q39:!

K,8?/+7!,9!ET'!B?,!B)98!8,!*,9839N/!5+/)784//239:!IF)N:?8,9>!U+/:,+3,>!f!Ct+/H-

P7*)K311)>!XYZYJ<!!ET'!?)7!73:9343*)98!=,8/983)1!8,!3941N/9*/!5+/)784//239:!+)8/7!39!

:+,N=7!*N++/981A!/M=/+3/9*39:!8?/!1,B/78!+)8/7<!

! !



! ! !

bX!

!

'F"C%P&!VT6P!

D37*N773,9!
!
!

#+/)784//239:!+)8/7!39!8?/!O938/2!$8)8/7!)+/!5/1,B!5,8?!EFG!)92!""C!

+/*,KK/92)83,97!)92!F/)18?A!C/,=1/!XYXY!:,)17!IU)+89/+!/8!)1<>!XYY]g!O<$<!D/=)+8K/98!

,4!F/)18?!)92!FNK)9!$/+03*/7>!XYZYg!E,+12!F/)18?!G+:)93H)83,9>!XYYcJ<!!"17,!8+,N5139:!

)+/!8?/!=/+7378/98!2344/+/9*/7!39!5+/)784//239:!+)8/7!5/8B//9!+)*3)1!)92!/8?93*!:+,N=7!39!

8?/!O938/2!$8)8/7!I'/98/+7!4,+!D37/)7/!',98+,1!)92!C+/0/983,9>!XYZYJ<!!(,2343)51/!K)*+,-

1/0/1!0)+3)51/7!+/=+/7/98!,9/!)+/)!4,+!*?)9:/>!B38?!=,8/983)11A!4)+-+/)*?39:!/44/*87!,9!

"K/+3*)9!5+/)784//239:!+)8/7<!!TK=+,0/K/987!39!397838N83,9)1>!*,KKN938A!)92!=N513*!

=,13*A!4)*8,+7!?,12!=+,K37/!4,+!2/*+/)739:!5+/)784//239:!237=)+383/7!39!"K/+3*)d7!

39*+/)739:1A!230/+7/!=,=N1)83,9<!!TK=+,039:!"K/+3*)9d7!,0/+)11!+)8/7!,4!5+/)784//239:!

)92!*1,739:!8?/!:)=!5/8B//9!+)*3)1!)92!/8?93*!:+,N=7!7?,N12!*,98+35N8/!8,!=,73830/!?/)18?!

,N8*,K/7!4,+!*?312+/9!)92!)2N187!)13Q/<!!

! %?37!8?/737!/M)K39/2!K)R,+!K)*+,-1/0/1!K,2343)51/!0)+3)51/7!3941N/9*39:!

5+/)784//239:!+)8/7!39!8?/!?,7=38)1!7/8839:>!39*1N239:!8?/!4,11,B39:@!8?/!#)5A-V+3/921A!

F,7=38)1!T9383)830/>!1)*8)83,9-7=/*343*!8+)3939:!4,+!?,7=38)1!78)44>!7Q39-8,-7Q39!*,98)*8>!

+,,K39:-39>!7N==1/K/98)83,9!+)8/7>!*/7)+/)9!2/130/+3/7>!2+N:7!N7/2!2N+39:!1)5,+!)92!

2/130/+A>!?,7=38)1!237*?)+:/!5):7!*,98)3939:!4,+KN1)!=+,2N*87>!)92!KCT\'!7*,+/7>!)92!

4)*8,+7!,N8732/!,4!8?/!?,7=38)1!7/8839:>!39*1N239:!T#'.'!)0)31)53138A!=,78-?,7=38)1!

237*?)+:/>!*1393*3)9!Q9,B1/2:/`7N==,+8!,4!5+/)784//239:>!=)32!K)8/+938A!1/)0/>!B,+Q738/!

1)*8)83,9!7N==,+8>!4,+KN1)!3941N/9*/!,N8732/!,4!8?/!?,7=38)1>!1/:371)83,9>!=//+!7N==,+8>!)92!

ET'!5+/)784//239:!7N==,+8<!!



! ! !

b_!

! "7!(*./+,A!)92!*,11/):N/7!7N::/78>!398/+0/983,97!KN78!7=)9!8?/!/*,1,:3*)1!

7=/*8+NK!4,+!5/?)03,+!*?)9:/!8,!5/!/44/*830/!I(*./+,A!/8!)1<>!Zc^^J<!!$3:9343*)98!*?)9:/!

B38?!7K,Q39:!+)8/7!B)79d8!)*?3/0/2!N9831!9)83,9)1!=,13*3/7!7N==,+8/2!3923032N)1!5/?)03,+!

*?)9:/g!8?/!7)K/!37!13Q/1A!8,!5/!8+N/!4,+!5+/)784//239:!I'?/?3K3>!',?/9>!f!6)12,039,7>!

XYZZJ<!!%?,N:?!)11!K)*+,-1/0/1!4)*8,+7!K/983,9/2!)+/!3K=,+8)98>!38!37!K,+/!13Q/1A!8?)8!)!

0)+3/8A!,4!*,K539)83,97!,4!8?/7/!4)*8,+7!)44/*87!5+/)784//239:!+)8/7<!!!!

%,!)44/*8!?,7=38)1!K)8/+938A!=,13*A!)*+,77!8?/!O938/2!$8)8/7>!38!37!13Q/1A!8?)8!

KN183=1/!=+/77N+/!=,3987!B311!5/!9//2/2!8,!5+39:!)5,N8!)!*?)9:/<!!$,*3)1!K/23)!*)K=)3:97!

*)9!?/1=!+)37/!*,97NK/+!)B)+/9/77!8,!2/K)92!/032/9*/2-5)7/2!=,13*3/7!)92!=+)*83*/7!

7N==,+830/!,4!5+/)784//239:<!!#+/)784//239:!*,)1383,97!K)A!?/1=!:)8?/+!K,K/98NK>!5,8?!

8?+,N:?!+)3739:!)B)+/9/77!39!K,8?/+7>!)92!:)+9/+39:!78)Q/?,12/+!7N==,+8<!!T9*/9830/7!

KN78!/M378!4,+!?,7=38)17!8,!5/!B31139:!8,!*?)9:/<!!CN5137?39:!?,7=38)17d!KCT\'!7*,+/7>!)7!

237*N77/2!39!'?)=8/+!_>!37!,9/!=,77351/!K,830)83,9!4,+!?,7=38)17!8,!K)Q/!=,13*3/7!K,+/!

4)0,+)51/!8,B)+2!5+/)784//239:!7N**/77<!!G8?/+!=,773531383/7!39*1N2/!lN)138A!TK=+,0/K/98!

IlTJ!39383)830/7<!!()9A!?,7=38)17!K)A!9,8!5/!)2/WN)8/1A!K,830)8/2!8,!*?)9:/!K)8/+9)1!)92!

394)98!*)+/!=+)*83*/7!5)7/2!,9!=,77351/!5/9/4387!8,!5+/)784//239:!,N8*,K/7>!5N8!)+/!?3:?1A!

398/+/78/2!39!lT!39383)830/7<!!"7!)9!/M)K=1/>!,9/!7N*?!lT!=+,R/*8!390,10/2!ZX!6/+K,98!

?,7=38)17!4,*N739:!,9!)!0)+3/8A!,4!9/B5,+9!=+/0/9830/!7/+03*/7>!7N*?!)7!*)+!7/)8!7)4/8A>!

)1,9:!B38?!3K=+,039:!5+/)784//239:!+)8/7!I(/+*3/+!/8!)1<>!XYYeJ<!!%?/7/!?,7=38)17!K)2/!

K)+Q/2!3K=+,0/K/98!39!5+/)784//239:!)77/77K/98!)48/+!8?/!398+,2N*83,9!,4!8?/!lT!

39383)830/<!!"22383,9)11A>!)!?,7=38)1d7!/M*1N730/!5+/)784//239:!+)8/!*,N12!5/!)!=)+8!,4!=)A!

4,+!=/+4,+K)9*/!ICbCJ!39383)830/<!!CbC!39383)830/7!=+,032/!)22383,9)1!K,9/A!4+,K!?/)18?!

=1)97!,+!(/23*)+/!4,+!?,7=38)17!,+!=?A73*3)97!7?,B39:!3K=+,0/K/98!39!,+!/M*//239:!



! ! !

bb!

=/+4,+K)9*/!K/)7N+/7!I#,2/9?/3K/+!f!U+NK5)*Q>!XYYcJ<!!&/7/)+*?/+7!?)0/!7N::/78/2!

8?)8!,=83K)1!K)8/+938A!*)+/!=+)*83*/7!*,N12!5/!)9!32/)1!8)+:/8!4,+!CbC!*,78!39*/9830/7>!)7!

K)9A!4)*8,+7>!7N*?!)7!39-?,7=38)1!7N==1/K/98)83,9!+)8/7>!+,,K39:-39>!)92!*/7)+/)9!

2/130/+3/7>!)+/!*1/)+1A!K/)7N+/)51/>!B38?!73:9343*)9*/!B/11!2,*NK/98/2!39!8?/!138/+)8N+/!

I#)+83*Q!/8!)1<>!XYYcJ<!!%?,N:?!8?/!+/7N187!,4!CbC!39383)830/7!)+/!)8!83K/7!K3M/2!39!8?/!

138/+)8N+/>!/032/9*/-5)7/2!5+/)784//239:!=+)*83*/7!1/92!8?/K7/10/7!8,!5/!/0)1N)8/2!5A!CbC!

78)92)+27>!)7!,N8*,K/7!7N*?!)7!5+/)784//239:!/M*1N73038A!)8!?,7=38)1!237*?)+:/!*)9!5/!

*1/)+1A!K/)7N+/2!I#)+83*Q!/8!)1<>!XYYcg!#,2/9?/3K/+!f!U+NK5)*?>!XYYcJ<!!!

! "22383,9)11A>!8?/!;,398!',KK3773,9d7!C/+39)8)1!')+/!',+/!(/)7N+/!$/8!

I;'C''(J!K)A!5/*,K/!)9!3K=/8N7!4,+!WN)138A!3K=+,0/K/98!39!K)8/+938A!*)+/<!!%?/!

;'C''(!K)A!3K=+,0/!*)+/!5/*)N7/!5+/)784//239:!/M*1N73038A>!/1/*830/!392N*83,97>!)92!

*/7)+/)9!+)8/7!)+/!9,B!8?+//!,4!8?/!430/!3923*)8,+7!N7/2!39!8?/!K/)7N+/!7/8>!)7!,4!XYZY!

I(318,9>!XYZYg!%?/!;,398!',KK3773,9>!XYZYJ<!!

F,7=38)17!K)A!)17,!5/!K,830)8/2!8,!3K=1/K/98!*?)9:/7!34!=+/77N+/!4+,K!=)83/987!37!

K,5313H/2!)92!/M/+8/2<!!%?/!T1139,37!$8)8/!#+/)784//239:!%)7Q!V,+*/!+/*/981A!2/0/1,=/2!)!

?,7=38)1!)20,*)*A!39383)830/!=+,03239:!K,8?/+7!B38?!8,,17!8,!:30/!4//25)*Q!)5,N8!8?/3+!

?,7=38)1!/M=/+3/9*/<!!%?/!8,,17!39*1N2/!)!1/88/+!/M=+/7739:!237)==,398K/98!39!8?/!?,7=38)1!

/M=/+3/9*/>!B38?!7=/*343*!5,M/7!4,+!K,8?/+7!8,!K)+Q!,9!8?/!1/88/+!8,!+/41/*8!8?/3+!=/+7,9)1!

/M=/+3/9*/<!!&,,K!4,+!)22383,9)1!*,KK/987!37!)17,!=+,032/2<!!"!j=1/ased”!1/88/+!?)7!)17,!

5//9!2/0/1,=/2>!:3039:!8?/!K,8?/+!)9!,==,+8N938A!8,!)443+K!?,7=38)17!B38?!:,,2!=+)*83*/7<!!

#,8?!1/88/+7!)+/!5)7/2!,9!8?/!EFG`O\T'PV!%/9!$8/=7!8,!$N**/774N1!#+/)784//239:!

IT1139,37!$8)8/!#+/)784//239:!%)7Q!V,+*/>!XYZZJ<!!%?/!%/M)7!#+/)784//239:!',)1383,9!37!

*N++/981A!2/0/1,=39:!)!73K31)+!39383)830/!5)7/2!,9!8?/!T1139,37!$8)8/!#+/)784//239:!%)7Q!



! ! !

b]!

V,+*/d7!=+,R/*8>!B38?!$=)937?!1)9:N):/!0/+73,97!71)8/2!8,!5/!K)2/!)0)31)51/!39!8?/!9/)+!

4N8N+/!I.)92/+7>!XYZZJ<!!#,8?!*,)1383,97!?,=/!8?)8!390,1039:!9/B!K,8?/+7!B311!5/!)!

=,B/+4N1!K,830)8,+!4,+!?,7=38)17!8,!/K5+)*/!*?)9:/!)92!3K=+,0/!+)8/7!,4!5+/)784//239:!

)K,9:!K,8?/+7!39!8?/3+!*)+/<!

&/7/)+*?!+/=/)8/21A!2/K,978+)8/7!8?)8!5+/)784//239:!+)8/7!2+,=!2+)K)83*)11A!)48/+!

B,K/9!1/)0/!8?/!?,7=38)1!I#+)92!/8!)1<>!XYZZg!U+,77!/8!)1<>!XYZZJ<!!()9A!4)*8,+7!

/9*,N+):/!=+/K)8N+/!B/)939:>!8?/!N9)0)31)53138A!,4!=)32!K)8/+938A!1/)0/!5/39:!)!K)R,+!

4)*8,+!I#)+83*Q>!XYZZJ<!!%?/!1)*Q!,4!=)32!K)8/+938A!1/)0/!39?35387!8?/!/78)5137?K/98!,4!)!

?/)18?A!K31Q!7N==1A!39!K)9A!B,K/9>!)92!=/+=/8N)8/7!7,*3,/*,9,K3*!)92!+)*3)1`/8?93*!

237=)+383/7!39!5+/)784//239:!+)8/7<!!%?/!*+/)83,9!,4!)!9)83,9)1!=)32!K)8/+938A!1/)0/!37!

9//2/2!39!8?/!O<$<>!9,8!,91A!8,!4)*3138)8/!39*+/)7/2!5+/)784//239:!+)8/7>!5N8!)17,!4,+!

K)8/+9)1!?/)139:!)92!8,!3K=+,0/!5,9239:!5/8B//9!K,8?/+7!)92!394)987<!!.)BK)Q/+7!

7?,N12!1,,Q!8,!')134,+93)!)92!8?/!4,N+!,8?/+!78)8/7!B?3*?!?)0/!7N**/774N11A!3K=1/K/98/2!

=)32!K)8/+938A!1/)0/!8,!4392!=,77351/!7,1N83,97!8?)8!*,N12!5/!+/=13*)8/2!39!,8?/+!78)8/7!,+!)8!

8?/!9)83,9)1!1/0/1<!

"!7,*3,/*,9,K3*!:)=!39!5+/)784//239:!/M3787!39!"K/+3*)!I'/98/+7!4,+!D37/)7/!

',98+,1!)92!C+/0/983,9>!XYZYJ<!!E,K/9!,4!?3:?/+!7,*3,/*,9,K3*!78)8N7!)+/!K,+/!13Q/1A!

8,!5/!=+,032/2!B38?!1)*8)83,9!7N==,+8!B?/9!+/8N+939:!8,!B,+Q>!)92!)+/!K,+/!13Q/1A!8,!?)0/!

*,11/):N/7!7N==,+830/!,4!5+/)784//239:!/44,+87<!%?/7/!7,*3,/*,9,K3*!2344/+/9*/7!13Q/1A!

4N+8?/+!8?/!7,*3,/*,9,K3*!23032/!39!5+/)784//239:!)7!B/11!)7!+/1)8/2!?/)18?!,N8*,K/7!

ID)5+38H!/8!)1<>!XYYcg!(N+8):?!f!(,N18,9>!XYZZJ<!!E,+Q39:!8,B)+27!/78)5137?39:!B,+Q738/!

1)*8)83,9!7N==,+8!37!)9,8?/+!0/9N/!39!B?3*?!78)8/!5+/)784//239:!*,)1383,97!K)A!5/!)51/!8,!



! ! !

bL!

?/1=!3941N/9*/!/K=1,A/+7!I#N93Q>!XYZYJ!)92!?/1=!+/2N*/!7,*3,/*,9,K3*!237=)+383/7!39!

5+/)784//239:<!!!

'1393*3)97!N9=+/=)+/2!8,!?/1=!B,K/9!B38?!5+/)784//239:!23443*N183/7!K)A!

/9*,N+):/!4,+KN1)!7N==1/K/98)83,9>!B?3*?!?)7!)!2/1/8/+3,N7!/44/*8!,9!)!K,8?/+d7!7N**/77!

39!5+/)784//239:<!!%,!*N+8)31!=,77351/!,578+N*83,97!8,!7N**/774N1!5+/)784//239:>!K,+/!83K/!

9//27!8,!5/!7=/98!39!1)*8)83,9-7=/*343*!8+)3939:!39!8?/!/2N*)83,9!,4!)11!*1393*3)97!B,+Q39:!

B38?!5+/)784//239:!K,8?/+7<!!%?/!""C!?)7!*+/)8/2!)!4+//!,9139/!#+/)784//239:!&/732/9*A!

'N++3*N1NK!8?)8!*)9!5/!N7/2!2N+39:!,9/!+,8)83,9>!8?+,N:?,N8!)!A/)+>!,+!,0/+!8?/!*,N+7/!,4!

8?/!/983+/!+/732/9*A!I"K/+3*)9!"*)2/KA!,4!C/23)8+3*7>!XYZZJ<!!%?/!*N++3*N1NK!37!

398/92/2!9,8!RN78!4,+!=/23)8+3*!+/732/987>!5N8!)17,!4,+!,578/8+3*7>!4)K31A!=+)*83*/>!398/+9)1!

K/23*39/>!)92!=+/0/9830/!K/23*39/!+/732/9*A!=+,:+)K7<!!TK=1/K/9839:!8?37!+/7,N+*/!

7?,N12!*,98+35N8/!8,B)+2!)77N+39:!8?)8!*1393*3)97!?)0/!)9!)2/WN)8/!/M=,7N+/!8,!)!

4N92)K/98)1!N92/+78)9239:!,4!?NK)9!1)*8)83,9!)92!Q9,B1/2:/!,4!?,B!8,!7N==,+8!

5+/)784//239:!K,8?/+7<!!

#/A,92!lT!39383)830/7!)8!8?/!?,7=38)1!1/0/1>!8?/!""C!9,B!+/WN3+/7!=?A73*3)97!8,!

=)+83*3=)8/!39!)!lN)138A!TK=+,0/K/98!IlTJ!=+,R/*8!39!,+2/+!8,!K)398)39!7=/*3)18A!)92!

7N57=/*3)18A!*/+8343*)83,97!I.)92/+7>!XYZYJ<!!G9/!,4!8?/!)==+,0/2!lT!=+,R/*87!4,*N7/7!,9!

=+,03239:!5+/)784//239:!7N==,+8!I"K/+3*)9!"*)2/KA!,4!C/23)8+3*7>!XYYcJ>!)92!

/K=?)73H/7!3K=+,0/K/987!39!8?/!?,7=38)1!)92!=?A73*3)9!,443*/!7/8839:7!1/)239:!8,!

39*+/)7/2!5+/)784//239:!+)8/7<!!!

T97N+)9*/!*,K=)9A!=,13*A!37!)9,8?/+!B)A!8?)8!5+/)784//239:!37!2/8/++/2<!!$39*/!

K,78!397N+)9*/!*,K=)93/7!*N++/981A!2,!9,8!=+,032/!*,0/+):/!4,+!1)*8)83,9!7N==,+8!,N8732/!

,4!8?/!?,7=38)1>!B,K/9!4)*39:!23443*N183/7!B38?!5+/)784//239:!B?,!4392!9,!?/1=!4+,K!8?/3+!
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?/)18?!*1393*3)97!)92!*)99,8!)44,+2!,N8!,4!=,*Q/8!/M=/97/7!4,+!)!1)*8)83,9!*,97N18)98!K)A!

5/!WN3*Q1A!2/8/++/2!4+,K!*,9839N39:!8,!5+/)784//239:<!!%?37!7?,N12!7,,9!*?)9:/<!!%?/!

"44,+2)51/!')+/!"*8!+/WN3+/7!397N+)9*/!*,K=)93/7!8,!=+,032/!*,0/+):/!B38?,N8!*,=)A7!

4,+!*,K=+/?/9730/!1)*8)83,9!7N==,+8!7/+03*/7>!5,8?!39!)92!,N8732/!,4!8?/!?,7=38)1>!

5/:39939:!39!"N:N78!XYZX!4,+!)11!9/B!397N+)9*/!=1)97>!8?,N:?!B,K/9!*,0/+/2!5A!/M37839:!

=1)97!K)A!78311!/9*,N98/+!23443*N18A!39!:/8839:!1)*8)83,9!7N==,+8!7/+03*/7!+/3K5N+7/2!

IF/)18?!&/7,N+*/7!)92!$/+03*/7!"2K39378+)83,9>!XYZZJ<!

E,K/9!)+/!4)*/2!B38?!)!0)+3/8A!,4!*?)11/9:/7<!!V,+KN1)!*,K=)9A!=+)*83*/7!

+,N839/1A!N92/+K39/!5+/)784//239:<!!(,8?/+7!K)A!,+!K)A!9,8!?)0/!1/:371)830/!=+,8/*83,9!

8,!5+/)784//2!)92!8,!5/!=+,8/*830/!4+,K!237*+3K39)83,9!39!8?/!B,+Q!=1)*/>!)92!K)A!9,8!5/!

)51/!8,!4392!1,*)1!=//+!7N==,+8!4,+!5+/)784//239:!*?)11/9:/7<!!T4!)!B,K)9!37!)!ET'!

=)+83*3=)98>!7?/!B311!5/!/M=,7/2!8,!8?/!)0)31)53138A!,4!4+//!4,+KN1)>!B?31/!)8!8?/!7)K/!83K/>!

K)A!+/*/30/!WN)138A!5+/)784//239:!7N==,+8<!!

! VN8N+/!78N23/7!*,N12!5N312!N=,9!8?37!8?/737!39!)!0)+3/8A!,4!B)A7<!!VN+8?/+!

N92/+78)9239:!,4!?,B!)22383,9)1!1)*8)83,9!7N==,+8!K)A!?/1=!K383:)8/!4)*8,+7!)77,*3)8/2!

B38?!+/2N*/2!5+/)784//239:!+)8/7!I7N*?!)7!*/7)+/)9!2/130/+3/7J!37!)17,!9//2/2<!!T2/)11A>!

K,+/!+)92,K3H/2!*,98+,11/2!8+3)17!)+/!9//2/2!8,!3941N/9*/!?,7=38)1!=,13*3/7<!!'N++/981A>!

78N23/7!*,9*/+939:!+,,K39:-39!)92!7Q39-8,-7Q39!*,98)*8!)+/!=+3K)+31A!,57/+0)83,9)1!

78N23/7!B38?!*,K=)+37,9!:+,N=7g!*,92N*839:!+)92,K3H/2!*,98+,1!8+3)17!39!?,7=38)17!B?/+/!

8?/!*N++/98!=+)*83*/!37!8,!9,8!7N==,+8!+,,K39:-39!,+!7Q39-8,-7Q39!*,98)*8!*,N12!5/!0)1N)51/!

9,8!,91A!39!4N+8?/+!/78)5137?39:!8?/!/44/*830/9/77!,4!8?/7/!=+)*83*/7>!5N8!)17,!39!K,830)839:!

*?)9:/!)8!3923032N)1!397838N83,97<!
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K)*+,!1/0/1!B,N12!5/!8,!=N5137?!KCT\'!7*,+/7!,9!)!=N513*)11A!)**/77351/!B/5738/<!!%?/7/!

2)8)!)1+/)2A!/M378g!:+)9839:!8?/!=N513*!)**/77!8,!8?/7/!2)8)!*,N12!=+,032/!39*/9830/!4,+!

?,7=38)17!8,!3K=+,0/!=+)*83*/7!+/1)8/2!8,!5+/)784//239:!+)8/7<!!"22383,9)11A>!K,+/!/44/*830/!

+/:N1)83,97!*,N12!5/!2/0/1,=/2!*,9*/+939:!=+)*83*/7!,4!4,+KN1)!*,K=)93/7!8?)8!

N92/+K39/!5+/)784//239:!7N**/77<!V39)11A>!8?/!O938/2!$8)8/7!*,N12!R,39!8?/!+/78!,4!8?/!

2/0/1,=/2!B,+12!39!=+,03239:!B,K/9!B38?!=)32!K)8/+938A!1/)0/<!#+/)784//239:!+)8/7!

3K=+,0/!B38?!=)32!K)8/+938A!1/)0/>!)7!B,N12!8?/!?/)18?!,4!K)9A!B,K/9!)92!*?312+/9<!
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!

m/)+! "N8?,+! $,N+*/! ',98/98!
XYZY! O<$<!D/=)+8K/98!,4!

F/)18?!)92!FNK)9!
$/+03*/7!

B$"1+2?%!$/.1$%TUTU% &/*,KK/927!)9!39*+/)7/2!=+,=,+83,9!,4!
53+8?7!,**N++39:!)8!#)5A-V+3/921A!4)*31383/7!

XYZZ! O<$<!D/=)+8K/98!,4!
F/)18?!)92!FNK)9!
$/+03*/7!

5,'#$/)%3$)$'"1<*%8"11%
+/%=6+(/)%/)%
9'$"*+0$$4()#%

&/*,KK/927!)9!39*+/)7/2!=+,=,+83,9!,4!
53+8?7!,**N++39:!)8!#)5A-V+3/921A!4)*31383/7!

XYZY! F/393:>!(<!;<! V/,')"1%/0%B,;")%
A"6+"+(/)%

TK=+,0/2!5+/)784//239:!,N8*,K/7!39!#)5A-
V+3/921A!4)*31383/7!

XYZY! ()*P9+,/>!%<! 9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$% #)*Q:+,N92!,9!8?/!#)5A-V+3/921A!F,7=38)1!
T9383)830/!

XYZZ! O<$<!D/=)+8K/98!,4!
F/)18?!)92!FNK)9!
$/+03*/7!

9'$"*+0$$4()#%:$./'+%
8"'4CCR)(+$4%5+"+$*M%
TUWW%

b<]_i!,4!O<$<!53+8?7!,**N+!39!#)5A-
V+3/921A!4)*31383/7!

XYY]! (/+/B,,2!/8!)1<! !$4("+'(6*% #)5A-V+3/921A!4)*31383/7!?)0/!?3:?!
39383)83,9!)92!/M*1N73038A!+)8/7!

XYZZ! ')134,+93)!ET'!
"77,*3)83,9!f!O<'<!
D)037!.)*8)83,9!
'/98/+!

8"1(0/')("%KE8%
=**/6("+(/)%Q%R787%
@"F(*%A"6+"+(/)%8$)+$'%

#)5A-V+3/921A!4)*31383/7!39*+/)7/!
5+/)784//239:!+)8/7!39!1,B/+!$P$!:+,N=7!

XYZZ! #,?139:-$K38?!f!
C/8/+7!

VI3XHH% #)5A-V+3/921A!?,7=38)17!?)0/!?3:?/+!
=)83/98!7)8374)*83,9!+)8/7!

XYZZ! D/113V+)39/!/8!)1<! !$4("+'(6*% ',78!2344/+/9*/!5/8B//9!#)5A-V+3/921A!
)92!9,9-#)5A-V+3/921A!?,7=38)17!37!9,8!
78)83783*)11A!73:9343*)98!

XYZY! O\T'PV!f!EFG! 9"&?CD'($)41?%R5=% %?/!%/9!$8/=7!8,!$N**/774N1!#+/)784//239:!
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m/)+! "N8?,+! $,N+*/! ',98/98!
XYZY! O\T'PV!f!EFG! 9"&?CD'($)41?%R5=% %?/!%/9!$8/=7!8,!$N**/774N1!#+/)784//239:!
XYZZ! O<$<!D/=)+8K/98!,4!

F/)18?!)92!FNK)9!
$/+03*/7!

5,'#$/)%3$)$'"1<*%8"11%
+/%=6+(/)%/)%
9'$"*+0$$4()#%

lN)1343*)83,97!,4!)9!T#'.'g!+/*,KK/927!
:+/)8/+!T#'.'!)0)31)53138A!

XYYL! ')78+N**3>!F,,0/+>!
.3K>!f!()N7!

V/,')"1%/0%!,&1(6%B$"1+2%
J")"#$;$)+%")4%
!'"6+(6$%

F,7=38)17!/K=1,A39:!T#'.'7!?)0/!?3:?/+!
+)8/7!,4!5+/)784//239:!)8!237*?)+:/!

XYYc! '+3**,-.3HH)! =;$'(6")%V/,')"1%/0%
J"+$')"1%82(14%H,'*()#%

()9A!9N+7/7!03/B!4,+KN1)!4//239:!)7!
9,+K!4,+!394)98!4//239:g!9N+7/7!+/=,+8!
13K38/2!1)*8)83,9!8+)3939:!39!/2N*)83,9!

XYZZ! T9:+)K>!;,?97,9>!f!
',92,9!

!'(;"'?%B$"1+2%8"'$%
:$*$"'62%Q%
@$F$1/.;$)+%

.)*8)83,9-7=/*343*!8+)3939:!39*+/)7/7!7/14-
/443*)*A!39!9N+7/7!?/1=39:!K,8?/+7!
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m/)+! "N8?,+! $,N+*/! ',98/98!
XYZY! O\T'PV!f!EFG! 9"&?CD'($)41?%R5=% %?/!%/9!$8/=7!8,!$N**/774N1!#+/)784//239:!
XYYe! (N++A!/8!)1<! 9('+2% ',978)98!)**/77!8,!9/B5,+9!Q/A!8,!)!:,,2!

K31Q!7N==1A!
XYZY! ()*P9+,/! 9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$% "*)2/KA!,4!#+/)784//239:!(/23*39/!

I"#(J!+/*,KK/927!+,,K39:-39!
XYYc! E+3:?8!/8!)1<! 9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$% "#(!*1393*)1!=+,8,*,17!
XYY^! D3U3+,1)K,>!

U+NKK/+-$8)B9>!f!
V/39!

!$4("+'(6*% #+39:39:!5)5A!8,!K,8?/+!39!8?/!93:?8!*)9!
K383:)8/!9/:)830/!3K=)*8!,4!93:?883K/!
7/=)+)83,9!

XYZZ! .39!/8!)1<! V/,')"1%/0%H,'*()#%
:$*$"'62%

',978)98!)**/77!8,!9/B5,+9!/7=/*3)11A!
3K=,+8)98!)48/+!*/7)+/)9!2/130/+3/7!8,!
/78)5137?!K31Q!7N==1A!
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m/)+! "N8?,+! $,N+*/! ',98/98!
XYZZ! O<$<!D/=)+8K/98!,4!

F/)18?!)92!FNK)9!
$/+03*/7!

9'$"*+0$$4()#%:$./'+%
8"'4CR)(+$4%5+"+$*M%
TUWW%

Xb<]i!,4!5+/)784/2!5)53/7!+/*/30/!4,+KN1)!
7N==1/K/98)83,9!2N+39:!43+78!8B,!2)A7!

XYZZ! '+30/113/-a,0)*?!f!
'?N9:!

9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$% (,8?/+7!)+/!4+/WN/981A!9,8!)B)+/!
7N==1/K/98)83,9!,**N+7!

XYYc! D/*1/+*W!/8!)1<! =;$'(6")%V/,')"1%/0%
!,&1(6%B$"1+2%

E,K/9!)+/!1/77!13Q/1A!8,!)*?3/0/!
5+/)784//239:!:,)17!34!5)53/7!)+/!
7N==1/K/98/2!39!8?/!?,7=38)1!

XYY^! a)=1)9!f!U+)44! V/,')"1%/0%R'&")%B$"1+2% (,8?/+7!)+/!K,+/!13Q/1A!8,!5/13/0/!8?/A!
*)99,8!=+,2N*/!7N443*3/98!K31Q!34!8?/3+!
5)53/7!)+/!7N==1/K/98/2!39!8?/!?,7=38)1!

XYYc! F,1K/7!/8!)1<! 9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$% (,8?/+7!,48/9!5/13/0/!7N==1/K/98)83,9!
7?,N12!,**N+!)8!?,K/!34!38!?)==/97!39!8?/!
?,7=38)1!

XYYc! E+3:?8!/8!)1<! 9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$% "#(!*1393*)1!=+,8,*,17!
XYYc! #,18,9!/8!)1<! V/,')"1%/0%B,;")%

A"6+"+(/)%
#)53/7!+/*/3039:!4,+KN1)!,9!43+78!2)A!?)0/!
7?,+8/+!2N+)83,97!,4!5+/)784//239:!

XYY^! $/K/93*>!.,37/11/>!f!
U,883/15!

:$*$"'62%()%H,'*()#%Q%
B$"1+2%

#)53/7!+/*/3039:!4,+KN1)!5/4,+/!?,7=38)1!
237*?)+:/!?)0/!1,B/+!+)8/7!,4!5+/)784//239:!
/M*1N73038A!

XYZZ! #3+,!/8!)1<! 9('+2% #)53/7!5,+9!5A!*/7)+/)9!?)0/!?3:?/+!39-
?,7=38)1!7N==1/K/98)83,9!+)8/7!

XYYc! FN)9:!/8!)1<! 82")#%3,)"%J$4(6"1%
V/,')"1%

P)+1A!7N==1/K/98)83,9!B38?!)!5,881/!*)9!
9/:)830/1A!)44/*8!)!5)5Ad7!1)8*?!)92!1/)2!8,!
=)39!4,+!8?/!K,8?/+!

XYY^! '/98/+7!4,+!D37/)7/!
',98+,1!)92!
C+/0/983,9!

J/'&(4(+?%")4%J/'+"1(+?%
K$$-1?%:$./'+%

Xbi!,4!O<$<!?,7=38)17!+,N839/1A!
7N==1/K/98!,0/+!]Yi!,4!?/)18?A!4N11!8/+K!
5+/)784/2!394)987!5/4,+/!237*?)+:/!
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m/)+! "N8?,+! $,N+*/! ',98/98!
XYY^! &,K)9,!f!.,8?3)9! VI3XHH% $Q39-8,-7Q39!*,98)*8!Q/A!4,+!/)+1A!39383)83,9!

,4!5+/)784//239:!
XYYc! G:5N)9N!/8!)1<! K/;$)<*%B$"1+2%E**,$*% $Q39-8,-7Q39!)77,*3)8/2!B38?!+/2N*83,9!39!

K)8/+9)1!=,78=)+8NK!2/=+/7730/!7AK=8,K7!
XYZZ! $,5/1!/8!)1<! =6+"%!"$4("+'(6"% TKK/23)8/!7Q39-8,-7Q39!*,98)9*8!1,B/+7!

+37Q!,4!394/*83,9!8,!394)98!
XYZY! #+)K7,9!/8!)1<! V/,')"1%/0%B,;")%

A"6+"+(/)%
$Q39-8,-7Q39!*,98)*8!?)7!)!2,7/-+/7=,97/!
+/1)83,97?3=!8,!/M*1N730/!5+/)784//239:!
+)8/7!

XYZZ! ()?K,,2>!;)K)1>!f!
a?)9!

V/,')"1%/0%+2$%8/11$#$%/0%
!2?*(6(")*%")4%
5,'#$/)*Y!"-(*+")%

$Q39-8,-7Q39!*,98)*8!+/2N*/7!83K/!9//2/2!
8,!/78)5137?!/44/*830/!5+/)784//239:!

XYZZ! E3278+,K!/8!)1<! =6+"%!"$4("+'(6"% "11,B39:!7/14-)88)*?K/98!+/2N*/7!1)8*?!
=+,51/K7g!

XYYc! F)92139!/8!)1<! 9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$% $Q39-8,-7Q39!*,98)*8!K)A!+/2N*/!9/:)830/!
3K=)*8!,4!2+N:7!N7/2!2N+39:!1)5,+!,9!
5+/)784//239:!

XYYL! D/*1/+*W>!',++A>!f!
"==1/5)NK!

A(*+$)()#%+/%J/+2$'*%EEP%
:$./'+%/0%+2$%*$6/)4%
)"+(/)"1%R757%*,'F$?%/0%
L/;$)<*%62(14&$"'()#%
$Z.$'($)6$*%

Z!,N8!,4!_!K,8?/+7!+/=,+8!8?/3+!5)5A!7=/98!
K,+/!,4!8?/!43+78!?,N+!)48/+!53+8?!39!8?/3+!
)+K7!
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m/)+! "N8?,+! $,N+*/! ',98/98!
XYYc! D/*1/+*W!/8!)1<! =;$'(6")%V/,')"1%/0%

!,&1(6%B$"1+2%
'/7)+/)9!7/*83,97!)77,*3)8/2!B38?!1,B/+!
/M*1N730/!5+/)784//239:!+)8/7!

XYZY! q)9)+2,!/8!)1<! 9('+2% P1/*830/!*/7)+/)97!)77,*3)8/2!B38?!1,B/+!
+)8/7!,4!/M*1N730/!5+/)784//239:!

XYZZ! F)K318,9>!()+839>!f!
6/98N+)!

H"+(/)"1%[(+"1%5+"+(*+(6*%
:$./'+%

_X<^i!,4!O<$<!5)53/7!5,+9!5A!*/7)+/)9!39!
XYZY!

XYZY! U355,97!/8!)1<! K/'14%B$"1+2%
I'#")(\"+(/)%

'/7)+/)9!+)8/7!4,+!2/0/1,=/2!*,N98+3/7!
7?,N12!5/!5/8B//9!ZY-Z]i!

Zc^]! E,+12!F/)18?!
G+:)93H)83,9!

K/'14%B$"1+2%
I'#")(\"+(/)%

#/78!4/8)1!)92!K)8/+9)1!,N8*,K/7!*,K/!
4+,K!*,N98+3/7!B38?!*/7)+/)9!+)8/7!*1,7/!8,!
ZYi!

XYY^! D3U3+,1)K,!/8!)<! !$4("+'(6*% TK=)*8!,4!*/7)+/)9!2/130/+7!,9!
5+/)784//239:!9,8!K,+/!8?)9!8?/!3K=)*8!,4!
0):39)1!2/130/+7!N739:!/=32N+)17!

XYY^! $/K/93*!/8!)1<! :$*$"'62%()%H,'*()#%Q%
B$"1+2%

'/7)+/)9!2/130/+3/7!9/:)830/1A!3K=)*8!
5+/)784//239:!+)8/7!

XYZY! q)9)+2,!/8!)1<! 9('+2% '/7)+/)9!2/130/+3/7!9/:)830/1A!3K=)*8!
5+/)784//239:!+)8/7!)92!)+/!)77,*3)8/2!B38?!
2/1)A7!39!1)*8,:/9/737!

XYZZ! .39!/8!)1<! V/,')"1%/0%H,'*()#%
:$*$"'62%

'/7)+/)9!2/130/+3/7!)+/!)77,*3)8/2!B38?!
2/1)A7!39!1)*8,:/9/737<!!#)53/7!5,+9!5A!
*/7)+/)9!9,8!7N==1/K/98/2!39!8?/!43+78!eX!
?,N+7!?)0/!K,8?/+7!B38?!?3:?/+!=/+*/30/2!
K31Q!7N==1A!

XYZZ! U+,77!/8!)1<! 9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$% P)+1A!,97/8!,4!1)*8)83,9!)77,*3)8/2!B38?!
1,9:/+!5+/)784//239:!2N+)83,9!

XYZY! PQ73,:1N!f!'/5/+! J(4L(0$'?% C/+*/30/2!397N443*3/98!K31Q!7N==1A!)!
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ET'!=)+83*3=)987!03/B!5+/)784//239:!4,,2!
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39!8?/!43+78!8+3K/78/+!37!)77,*3)8/2!B38?!)9!
39*+/)7/!39!5+/)784//239:!39383)83,9!+)8/7!

XYZY! F)N:?8,9>!U+/:,+3,>!
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2,3@ZY<ZYYe`7ZYcc]-YYc-Ybc]-c!
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!
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!
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D";(1?%5+,4($*<!&/8+3/0/2!4+,K!
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7=,97,+7?3=!,4!)+83*1/7!7N5K388/2!4,+!=N513*)83,9<!E)+$')"+(/)"1%9'$"*+0$$4()#%
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2,3@ZY<ZZZZ`R<Z_L]-_YZL<XYYe<YYe^L<M!

!
#3+2>!'<!P<>!f!&3/Q/+>!C<!C<!IXYY^J<!3$)4$'%")4%B$"1+2P%>2$%]00$6+*%/0%8/)*+'"()$4%
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#,?139:-$K38?>!C<>!f!C/8/+7>!.<!IXYZZJ<!%)Q39:!)!&,)2!%+3=!8,!#)5A-V+3/921A!O<$<"<@!
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'<!.<!IXYZYJ<!P44/*8!,4!/)+1A!7Q39-8,-7Q39!K,8?/+--394)98!*,98)*8!2N+39:!8?/!43+78!_!
?,N+7!4,11,B39:!53+8?!,9!/M*1N730/!5+/)784//239:!2N+39:!8?/!K)8/+938A!?,7=38)1!
78)A<!V/,')"1%/0%B,;")%A"6+"+(/)P%I00(6("1%V/,')"1%/0%E)+$')"+(/)"1%A"6+"+(/)%
8/)*,1+")+%=**/6("+(/)>!TdIXJ>!Z_Y-Z_e<!2,3@ZY<ZZee`Y^cY__bbYc_]]eec!

!
#+)92>!P<>!a,8?)+3>!'<>!f!$8)+Q>!(<!"<!IXYZZJ<!V)*8,+7!&/1)8/2!8,!#+/)784//239:!

D37*,9839N)83,9!#/8B//9!F,7=38)1!D37*?)+:/!)92!X!E//Q7!C,78=)+8NK<!>2$%
V/,')"1%/0%!$'()"+"1%]4,6"+(/)>!TUIZJ>!_L-bb<!2,3@ZY<Z^cZ`ZY]^-ZXb_<XY<Z<_L!

!
#+,B9>!"<>!&)A9,+>!C<>!f!.//>!(<!IXYZZJ<!()8/+9)1!*,98+,1!,4!*?312-4//239:!2N+39:!5+/)78!

)92!4,+KN1)!4//239:!39!8?/!43+78!L!K,98?7!=,78-=)+8NK<!V/,')"1%/0%B,;")%
H,+'(+(/)%")4%@($+$+(6*>!TaIXJ>!Zee-Z^L<!2,3@ZY<ZZZZ`R<Z_L]-Xeeu<XYZY<YZZb]<M!

!
#N93Q>!(<!IXYZYJ<!$8)8/!*,)1383,97@!8?/!=,B/+!,4!=+,M3K38A<!9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$P%>2$%

I00(6("1%V/,')"1%/0%+2$%=6"4$;?%/0%9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$>!bI]J>!XZe-XZ^<!
2,3@ZY<ZY^c`54K<XYZY<YYbY!

!
')134,+93)!#+/)784//239:!',)1383,9<!IXYYcJ<!9('+2%")4%9$?/)4C%8"1(0/')("<!O938/2!$8)8/7!

#+/)784//239:!',KK388//!#3)9N)1!(//839:<!
!



! ! !

Le!

')134,+93)!ET'!"77,*3)83,9>!f!O'!D)037!FNK)9!.)*8)83,9!'/98/+<!IXYZZJ<!I)$%B/*.(+"1%
"+%"%>(;$P%IF$'6/;()#%9"''($'*%+/%9'$"*+0$$4()#<!D)037>!'"<!&/8+3/0/2!4+,K!
?88=@``BBB<:,,:1/<*,K`N+1n7)w8f+*8wRfWw,9/iXY?,7=38)1iXY)8iXY)iXY83K/
iXY,0/+*,K39:iXY5)++3/+7iXY8,iXY5+/)784//239:f7,N+*/wB/5f*2wZf0/2w
Y''PlVR""fN+1w?88=i_"iXViXVBBB<*)1B3*<,+:iXV78,+):/iXV2,*NK/987
iXV4)*87?//87XYZZiXVXYZZ*)5+/)784//239:+)8/+/=,+8<=24f/3wlbYF%-
'1#+%S7l.1-,Al':fN7:w"VlR'\V-%):K2Z7]%b(-
".9:aV/XG8Oc?Bf73:Xw"C^NT=X*U6(,?)G-2MAW%Bf*)2w+R)!

!
')19/9>!U<!IXYYeJ<!C)32!K)8/+938A!1/)0/!)92!387!3K=)*8!,9!5+/)784//239:!39!8?/!O938/2!

$8)8/7@!)9!?378,+3*>!/*,9,K3*>!=,1383*)1>!)92!7,*3)1!=/+7=/*830/<!9'$"*+0$$4()#%
J$4(6()$P%>2$%I00(6("1%V/,')"1%/0%+2$%=6"4$;?%/0%9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$>!TIZJ>!
_b-bb<!2,3@ZY<ZY^c`54K<XYYL<YYX_!

!
')78+N**3>!#<!'<>!F,,0/+>!a<!.<>!.3K>!$<>!f!()N7>!a<!'<!IXYYLJ<!"!*,K=)+37,9!,4!

5+/)784//239:!+)8/7!39!)9!N+5)9!53+8?!*,?,+8!)K,9:!B,K/9!!!2/130/+39:!394)987!)8!
?,7=38)17!8?)8!/K=1,A!)92!2,!9,8!/K=1,A!1)*8)83,9!!*,97N18)987<!V/,')"1%/0%!,&1(6%
B$"1+2%J")"#$;$)+%")4%!'"6+(6$>!WTILJ>!]e^-]^]<!

!
'/98/+7!4,+!D37/)7/!',98+,1!)92!C+/0/983,9<!IXYY^J<!9'$"*+0$$4()#C'$1"+$4%;"+$')(+?%

.'"6+(6$*%"+%2/*.(+"1*%")4%&('+2%6$)+$'*CCR)(+$4%5+"+$*M%TUUc!I!\,<!]eJ<!(,+53238A!
)92!(,+8)138A!E//Q1A!&/=,+8!I==<!LXZ-LX]J<!&/8+3/0/2!4+,K!
?88=@``BBB<*2*<:,0`KKB+`=+/03/B`KKB+?8K1`KK]eX_)Z<?8K!

!
'/98/+7!4,+!D37/)7/!',98+,1!)92!C+/0/983,9<!IXYZYJ<!:"6("1%")4%]+2)(6%@(00$'$)6$*%()%

9'$"*+0$$4()#%E)(+("+(/)%")4%@,'"+(/)M%&?%5+"+$%CCC%H"+(/)"1%E;;,)(\"+(/)%5,'F$?M%
R)(+$4%5+"+$*M%TUUaCCTUU`!I!\,<!]cIZZJJ<!(,+53238A!)92!(,+8)138A!E//Q1A!&/=,+8!
I==<!_Xe-__bJ<!"81)98)>!U"<!&/8+3/0/2!4+,K!
?88=@``BBB<*2*<:,0`KKB+`=+/03/B`KKB+?8K1`KK]cZZ)X<?8K!

!
'/98/+7!4,+!D37/)7/!',98+,1!)92!C+/0/983,9<!IXYZZJ<![(+"1%5(#)*P%B/*.(+"1%!'"6+(6$*%+/%

5,../'+%9'$"*+0$$4()#%CCC%R)(+$4%5+"+$*M%TUUc%")4%TUU_<!(,+53238A!)92!(,+8)138A!
E//Q1A!&/=,+8<!"81)98)>!U"<!&/8+3/0/2!4+,K!
?88=@``BBB<*2*<:,0`KKB+`=+/03/B`KKB+?8K1`KKLY_Y)b<?8Kn7S*32wKKLY_Y)
bSB!

!
'/98/+7!4,+!D37/)7/!',98+,1!)92!C+/0/983,9>!D30373,9!,4!\N8+383,9>!C?A73*)1!"*83038A>!)92!

G5/738A<!IXYZZJ<!#+/)784//239:@!D)8)@!KCT\'!x!D\C"G!x!'D'<!8@8%H"+(/)"1%
5,'F$?%/0%J"+$')(+?%!'"6+(6$*%()%E)0")+%H,+'(+(/)%")4%8"'$%N;!EH8O<!&/8+3/0/2!
\,0/K5/+!_Y>!XYZZ>!4+,K!
?88=@``BBB<*2*<:,0`5+/)784//239:`2)8)`K=39*`392/M<?8K!

!
'?)98+A>!'<!;<>!\,KK7/9-&30/+7>!.<!"<>!C//+7,9>!;<!(<>!',?/9>!&<!;<>!f!D/B/A>!a<!U<!

IXYZZJ<!PM*/77!E/3:?8!.,77!39!V3+78-#,+9!#+/)784/2!\/B5,+97!&/1)8/7!8,!
()8/+9)1!T98+)=)+8NK!V1N32!#)1)9*/<!!$4("+'(6*>!WTcIZJ>!/ZeZ!-/Zec<!
2,3@ZY<Z]bX`=/27<XYYc-XLL_!



! ! !

L^!

'?/?3K3>!$<>!',?/9>!.<>!f!6)12,039,7>!P<!IXYZZJ<!T9!8?/!43+78!=1)*/@!*,KKN938A!
=+/0/983,9d7!=+,K37/!8,!)20)9*/!?/)18?!)92!/WN38A<!])F('/);$)+%")4%
R'&")(\"+(/)>!TeIZJ>!eZ!-^c<!2,3@ZY<ZZee`Yc]LXbe^ZZ_c^LYY!

!
'?3/9>!C<!V<>!f!F,B3/>!C<!E<!IXYYZJ<!#+/)78!K31Q!)92!8?/!+37Q!,4!,==,+8N93783*!394/*83,9!

39!394)9*A!39!392N78+3)13H/2!)92!9,9-392N78+3)13H/2!7/8839:7<!=4F")6$*%()%
H,+'(+(/)"1%:$*$"'62>!WU>!Lc-ZYb<!

!
'?,B>!%)9>!$K38?/A!VN1K/+>!T<>!f!G17,9>!#<!F<!IXYZZJ<!C/+7=/*830/7!,4!()9):/+7!

%,B)+2!E,+Q=1)*/!#+/)784//239:!$N==,+8!39!8?/!$8)8/!,4!(3*?3:)9<!V/,')"1%/0%
B,;")%A"6+"+(/)>!TcIXJ>!Z_^!-ZbL<!2,3@ZY<ZZee`Y^cY__bbZY_cZcY^!

!
'+3**,-.3HH)>!&<!IXYYcJ<!V,+K)830/!394)98!4//239:!/M=/+3/9*/7!)92!/2N*)83,9!,4!\T'O!

9N+7/7<!J8H7%>2$%=;$'(6")%V/,')"1%/0%J"+$')"1%82(14%H,'*()#>!eaIbJ>!X_L-XbX<!
2,3@ZY<ZYce`YZ<\('<YYYY_]ecZL<__beL<)_!

!
'+30/113-a,0)*?>!"<>!f!'?N9:>!P<!a<!IXYZZJ<!"9!/0)1N)83,9!,4!?,7=38)1!5+/)784//239:!

=,13*3/7!39!8?/!C?31)2/1=?3)!K/8+,=,138)9!)+/)!Zccb-XYYc@!)!*,K=)+37,9!B38?!8?/!
5)5A-4+3/921A!?,7=38)1!39383)830/!8/9!78/=7<!9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$P%>2$%I00(6("1%
V/,')"1%/0%+2$%=6"4$;?%/0%9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$>!dIXJ>!ee-^b<!
2,3@ZY<ZY^c`54K<XYZY<YYYc!

!
D)5+38H>!F<!"<>!F398,9>!#<!U<>!f!#)55>!;<!IXYYcJ<!P0)1N)83,9!,4!1)*8)83,9!7N==,+8!39!8?/!

B,+Q=1)*/!,+!7*?,,1!/903+,9K/98!,9!L-K,98?!5+/)784//239:!,N8*,K/7!39!m,1,!
',N98A>!')134,+93)<!V/,')"1%/0%B,;")%A"6+"+(/)P%I00(6("1%V/,')"1%/0%E)+$')"+(/)"1%
A"6+"+(/)%8/)*,1+")+%=**/6("+(/)>!TbIXJ>!Z^X-Zc_<!
2,3@ZY<ZZee`Y^cY__bbY^_X^XXX!

!
D)QN>!(<>!&)N5>!"<>!f!F/AK)99>!;<!IXYZXJ<!()8/+9)1!1/)0/!=,13*3/7!)92!0)**39)83,9!

*,0/+):/@!"!:1,5)1!)9)1A737<!5/6("1%56($)6$%Q%J$4(6()$>!caIXJ>!ZXY-ZXb<!
2,3@ZY<ZYZL`R<7,*7*3K/2<XYZZ<ZY<YZ_!

!
D/*1/+*W>!P<!&<>!',++A>!(<!C<>!f!"==1/5)NK>!$<!IXYYLJ<!A(*+$)()#%+/%J/+2$'*%EEP%:$./'+%

/0%+2$%*$6/)4%)"+(/)"1%R757%*,'F$?%/0%L/;$)<*%62(14&'$"'()#%$Z.$'($)6$*<!\/B!
m,+Q@!'?31253+8?!',99/*83,9<!&/8+3/0/2!4+,K!
?88=@``BBB<*?31253+8?*,99/*83,9<,+:`)+83*1/<)7=n*QwZY_cL!

!
D/*1/+*W>!P<!&<>!.)55,Q>!(<!F<>!$)Q)1)>!'<>!f!GdF)+)>!(<!IXYYcJ<!F,7=38)1!=+)*83*/7!)92!

B,K/9d7!13Q/13?,,2!,4!4N1431139:!8?/3+!398/983,9!8,!/M*1N730/1A!5+/)784//2<!
=;$'(6")%V/,')"1%/0%!,&1(6%B$"1+2>!__I]J>!cXc-c_]<!
2,3@ZY<XZY]`";CF<XYY^<Z_]X_L!

!
D/113V+)39/>!;<>!.)9:)5//+>!;<>!X92>!E3113)K7>!;<!V<>!U,9:>!"<!a<>!D/1:)2,>!&<!T<>!f!U311>!$<!

.<!IXYZZJ<!',78!*,K=)+37,9!,4!5)5A!4+3/921A!)92!9,9-5)5A!4+3/921A!?,7=38)17!39!
8?/!O938/2!$8)8/7<!!$4("+'(6*>!WTcIbJ>!/c^c-ccb<!2,3@ZY<Z]bX`=/27<XYZY-Z]cZ!

!



! ! !

Lc!

D/9937>!'<!.<!IZcccJ<!%?/,+/83*)1!N92/+=39939:7!,4!5+/)784//239:!*,9432/9*/@!)!7/14-
/443*)*A!4+)K/B,+Q<!V/,')"1%I0%B,;")%A"6+"+(/)P%I00(6("1%V/,')"1%I0%
E)+$')"+(/)"1%A"6+"+(/)%8/)*,1+")+%=**/6("+(/)>!WbI_J>!Zc]-XYZ<!

!
D/9937>!'<-.<>!F/)K)9>!(<>!f!(,77K)9>!(<!IXYZZJ<!C7A*?,K/8+3*!%/7839:!,4!8?/!

#+/)784//239:!$/14-P443*)*A!$*)1/-$?,+8!V,+K!"K,9:!"2,1/7*/987<!V/,')"1%/0%
=4/1$*6$)+%B$"1+2>!a_>!XL]-XeZ<!2,3@ZY<ZYZL`R<R)2,?/)18?<XYZY<ZX<YZ]!

!
D/9937,9>!#<!"<>!f!V38HC)8+3*Q>!P<!IXYZZJ<!G9!8?/!4+,98!139/@!\/B!m,+Q!$8)8/!=,13*3/7!)92!

39383)830/7!8,!39*+/)7/!5+/)784//239:<!9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$P%>2$%I00(6("1%V/,')"1%
/0%+2$%=6"4$;?%/0%9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$>!d>!XeZ-XeL<!
2,3@ZY<ZY^c`54K<XYZZ<YYeZ!

!
D3U3+,1)K,>!"<!(<>!U+NKK/+-$8+)B9>!.<!(<>!f!V/39>!$<!#<!IXYY^J<!P44/*8!,4!()8/+938A-

')+/!C+)*83*/7!,9!#+/)784//239:<!!]@E=>:E85>!WTT>!$b_-$bc<!
2,3@ZY<Z]bX`=/27<XYY^-Z_Z]/!

!
D37)9837>!a<!T<>!',11397>!#<!\<>!V37?/+>!;<!G<>!f!D)0/A>!"<!IXYZZJ<!D,!394)987!4/2!23+/*81A!

4+,K!8?/!5+/)78!?)0/!3K=+,0/2!)==/838/!+/:N1)83,9!)92!71,B/+!:+,B8?!2N+39:!/)+1A!
*?312?,,2!*,K=)+/2!B38?!394)987!4/2!4+,K!)!5,881/n!>2$%E)+$')"+(/)"1%V/,')"1%/0%
9$2"F(/'"1%H,+'(+(/)%")4%!2?*(6"1%=6+(F(+?>!`>!^c<!2,3@ZY<ZZ^L`Zbec-]^L^-^-^c!

!
D+):,>!&<!IXYZZJ<!%?/!ET'!C+,:+)K@!)9!/*,9,K3*!)9)1A737!,4!5+/)784//239:!)92!394)98!

4,+KN1)<!9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$P%>2$%I00(6("1%V/,')"1%/0%+2$%=6"4$;?%/0%
9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$>!d>!X^Z-X^L<!2,3@ZY<ZY^c`54K<XYZZ<YYeY!

!
P)+1/>!"<>!(,Q,K)9/>!q<>!f!F/AK)99>!;<!IXYZZJ<!T98/+9)83,9)1!=/+7=/*830/7!,9!B,+Q-

4)K31A!=,13*3/7@!1/77,97!4+,K!8?/!B,+12d7!K,78!*,K=/83830/!/*,9,K3/7<!>2$%
D,+,'$%/0%82(14'$)%G%8$)+$'%0/'%+2$%D,+,'$%/0%82(14'$)M%+2$%@"F(4%")4%A,6(1$%
!"6-"'4%D/,)4"+(/)>!TWIXJ>!ZcZ-XZY<!

!
P2B)+27>!&<!"<>!f!C?313==>!#<!.<!IXYZYJ<!O739:!()8/+938A!C+)*83*/7!39!T94)98!\N8+383,9!

)92!')+/!IKCT\'J!$N+0/A!&/7N187!)7!)!')8)1A78!4,+!'?)9:/<!V/,')"1%/0%B,;")%
A"6+"+(/)>!TdIbJ>!_cc!-bYb<!2,3@ZY<ZZee`Y^cY__bbZY_eZXZX!

!
PQ73,:1N>!"<!#<>!f!'/5/+>!P<!IXYZYJ<!%+)971)83,9!)92!0)132)83,9!,4!8?/!#+/)78-4//239:!

$/14-/443*)*A!$*)1/!398,!%N+Q37?<!J(4L(0$'?<!2,3@ZY<ZYZL`R<K32B<XYZY<ZY<YYc!
!

V/983K)9>!.<!'<!IXYYcJ<!()+Q/839:!(,8?/+7d!(31Q@!%?/!',KK,2343*)83,9!,4!
#+/)784//239:!)92!8?/!\/B!()+Q/87!39!FNK)9!(31Q!)92!T94)98!V,+KN1)<!55:H%
$A(&'"'?<!&/8+3/0/2!4+,K!
?88=@``=)=/+7<77+9<*,K`7,1_`=)=/+7<*4Kn)578+)*8S32wZ_eYbX]!

!
V,+78/>!&<>!E/377>!;<>!f!.3==39*,88>!P<!IXYYZJ<!%?/!D/*373,9!8,!#+/)784//2!39!8?/!O938/2!

$8)8/7@!D,/7!&)*/!()88/+n!!$4("+'(6*>!WU`IXJ>!XcZ!-XcL<!
2,3@ZY<Z]bX`=/27<ZY^<X<XcZ!



! ! !

eY!

V,+78/+>!D<!"<>!f!(*.)*?1)9>!F<!.<!IXYYeJ<!#+/)784//239:!39383)83,9!)92!53+8?!7/8839:!
=+)*83*/7@!)!+/03/B!,4!8?/!138/+)8N+/<!V/,')"1%/0%J(4L(0$'?%Q%K/;$)<*%B$"1+2>!
bTI_J>!Xe_-X^Y<!2,3@ZY<ZYZL`R<RKB?<XYYL<ZX<YZL!

!
U)+89/+>!.<!(<>!(,+8,9>!;<>!.)B+/9*/>!&<!"<>!\)A1,+>!"<!;<>!GdF)+/>!D<>!$*?)91/+>!&<!;<>!f!

P32/1K)9>!"<!T<!IXYY]J<!#+/)784//239:!)92!8?/!N7/!,4!?NK)9!K31Q<!!$4("+'(6*>!
WWbIXJ>!bcL-]YL<!2,3@ZY<Z]bX`=/27<XYYb-XbcZ!

!
U355,97>!.<>!#/13H!9>!;<!(<>!.)N/+>!;<!" <>!#/8+!9>!"<!C<>!(/+3 )123>!(<>!f!"18?)5/>!V<!

IXYZYJ<!>2$%31/&"1%H,;&$'*%")4%8/*+*%/0%=44(+(/)"11?%H$$4$4%")4%R))$6$**"'?%
8"$*"'$")%5$6+(/)*%!$'0/';$4%.$'%X$"'P%IF$',*$%"*%"%9"''($'%+/%R)(F$'*"1%
8/F$'"#$!I!\,<!_YJ<!E,+12!F/)18?!&/=,+8!#)*Q:+,N92!C)=/+<!E,+12!F/)18?!
G+:)93H)83,9<!

!
U+)771/A>!;<>!f!P7*?383>!6<!IXYY^J<!U+)92K,8?/+!#+/)784//239:!$N==,+8@!E?)8!D,!

(,8?/+7!\//2!)92!E)98n!9('+2>!ebIbJ>!_Xc-__]<!2,3@ZY<ZZZZ`R<Z]X_-
]_Lu<XYY^<YYXLY<M!

!
U+,77>!$<!(<>!&/793Q>!"<!a<>!'+,77-#)+9/8>!'<>!\)92)>!;<!C<>!"N:N78A9>!(<>!f!C)3:/>!D<!

(<!IXYYcJ<!%?/!D344/+/983)1!TK=)*8!,4!ET'!C//+!',N97/139:!C+,:+)K7!,9!
#+/)784//239:!T9383)83,9!)*+,77!8?/!$8)8/!,4!()+A1)92<!V/,')"1%/0%B,;")%
A"6+"+(/)>!TbIbJ>!b_]!-bb_<!2,3@ZY<ZZee`Y^cY__bbYc_bXYeY!

!
U+,77>!$<!(<>!&/793Q>!"<!a<>!\)92)>!;<!C<>!'+,77-#)+9/8>!'<>!"N:N78A9>!(<>!a/11A>!.<>!f!

C)3:/>!D<!(<!IXYZZJ<!P)+1A!=,78=)+8NK@!)!*+383*)1!=/+3,2!39!7/8839:!8?/!=)8?!4,+!
5+/)784//239:!7N**/77<!9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$P%>2$%I00(6("1%V/,')"1%/0%+2$%
=6"4$;?%/0%9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$>!d>!bYe-bZX<!2,3@ZY<ZY^c`54K<XYZY<YY^c!

!
UN/92/1K)9>!$<>!a,7)>!;<!.<>!C/)+1>!(<>!U+)?)K>!$<>!U,,2K)9>!;<>!f!a?)++)H3>!(<!IXYYcJ<!

;N::139:!B,+Q!)92!5+/)784//239:@!/44/*87!,4!K)8/+938A!1/)0/!)92!,**N=)83,9)1!
*?)+)*8/+3783*7<!!$4("+'(6*>!WTeIZJ>!/_^-bL<!2,3@ZY<Z]bX`=/27<XYY^-XXbb!

!
F)K318,9>!#<!P<>!()+839>!;<!"<>!f!6/98N+)>!$<!;<!IXYZZJ<!9('+2P%!'$1(;()"'?%@"+"%0/'%TUWU!

I!\,<!LY!IXJJ<!\)83,9)1!638)1!$8)83783*7!&/=,+87<!FA)8870311/>!(D@!\)83,9)1!'/98/+!
4,+!F/)18?!$8)83783*<!&/8+3/0/2!4+,K!
BBB<*2*<:,0`9*?7`2)8)`907+`907+LY`907+LYSYX<=24!

!
F)92139>!.<>!;,9)7>!E<>!C/8/+77,9>!(<>!PR2/5y*Q>!(<>!&)97Rh-"+0327,9>!"<-#<>!\377/9>!P<>!

f!O09y7-(,5/+:>!a<!IXYYcJ<!P44/*87!,4!7N*Q39:!)92!7Q39-8,-7Q39!*,98)*8!,9!
K)8/+9)1!"'%F!)92!*,+837,1!1/0/17!2N+39:!8?/!7/*,92!2)A!=,78=)+8NK-3941N/9*/!,4!
/=32N+)1!)9)1:/73)!)92!,MA8,*39!39!8?/!=/+39)8)1!=/+3,2<!9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$P%
>2$%I00(6("1%V/,')"1%/0%+2$%=6"4$;?%/0%9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$>!aIbJ>!XYe-XXY<!
2,3@ZY<ZY^c`54K<XYYc<YYYZ!

!



! ! !

eZ!

F)99N1)>!.<>!a)N9,9/9>!(<>!f!%)+QQ)>!(<-%<!IXYY^J<!"!7A78/K)83*!+/03/B!,4!=+,4/773,9)1!
7N==,+8!398/+0/983,97!4,+!5+/)784//239:<!V/,')"1%/0%81()(6"1%H,'*()#>!WcIcJ>!ZZ_X-
ZZb_<!2,3@ZY<ZZZZ`R<Z_L]-XeYX<XYYe<YXX_c<M!

!
F)N:?8,9>!;<>!U+/:,+3,>!D<>!f!Ct+/H-P7*)K311)>!&<!IXYZYJ<!V)*8,+7!"77,*3)8/2!E38?!

#+/)784//239:!DN+)83,9!"K,9:!',99/*83*N8!$=/*3)1!$N==1/K/98)1!\N8+383,9!
C+,:+)K!4,+!E,K/9>!T94)987>!)92!'?312+/9!IET'J!C)+83*3=)987<!V/,')"1%/0%2,;")%
1"6+"+(/) P%/00(6("1%f/,')"1%/0%E)+$')"+(/)"1%A"6+"+(/)%8/)*,1+")+%=**/6("+(/)>!
TdI_J>!XLL-Xe_<!2,3@ZY<ZZee`Y^cY__bbZY_L]YLe!

!
F/)18?!&/7,N+*/7!)92!$/+03*/7!"2K39378+)83,9<!IXYZZJ<!E,K/9d7!C+/0/9830/!$/+03*/7@!

&/WN3+/2!F/)18?!C1)9!',0/+):/!UN32/139/7<!&/8+3/0/2!;)9N)+A!L>!XYZZ>!4+,K!
?88=@``BBB<?+7)<:,0`B,K/97:N32/139/7`!

!
F/393:>!(<!;<!IXYZYJ<!.,,Q39:!5)*Q!,9!)!2/*)2/!,4!?,7=38)1!=,13*A!+/7/)+*?<!V/,')"1%/0%

B,;")%A"6+"+(/)P%I00(6("1%V/,')"1%/0%E)+$')"+(/)"1%A"6+"+(/)%8/)*,1+")+%
=**/6("+(/)>!TdIZJ>!e-^<!2,3@ZY<ZZee`Y^cY__bbYc_]ccX]!

!
F,1K/7>!"<!6<>!'?39>!\<!C<>!a)*H,+,B7Q3>!;<>!f!F,B)+2>!'<!&<!IXYYcJ<!"!5)++3/+!8,!

/M*1N730/!5+/)784//239:!4,+!ET'!/9+,11//7@!13K38/2!N7/!,4!/M*1N730/!5+/)784//239:!
4,,2!=)*Q):/!4,+!K,8?/+7<!9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$P%>2$%I00(6("1%V/,')"1%/0%+2$%
=6"4$;?%/0%9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$>!aIZJ>!X]-_Y<!2,3@ZY<ZY^c`54K<XYY^<YZZY!

!
F,77/393>!V<>!#,+H,N/3>!#<>!f!6)?)53)9>!(<!IXYZZJ<!V)31N+/!8,!8?+30/!7/0/+38A!

2/8/+K39)83,9!5A!9/B!2/73:9!*N+0/7!39!78)92)+2!:+,B8?!*?)+87<!=6+"%J$4(6"%
E'")(6">!a_IZXJ>!ec]-^YY<!

!
FN)9:>!m<-m<>!U)N>!(<-.<>!FN)9:>!'<-(<>!f!.//>!;<-%<!IXYYcJ<!$N==1/K/98)83,9!B38?!

*N=-4//239:!)7!)!7N57838N8/!4,+!5,881/-4//239:!8,!=+,K,8/!5+/)784//239:<!82")#%
3,)#%J$4(6"1%V/,')"1>!eTIbJ>!bX_-b_Z<!

!
T1139,37!$8)8/!#+/)784//239:!%)7Q!V,+*/<!IXYZZ>!D/*/K5/+J<!F,7=38)1!"20,*)A!C+,:+)K<!

>2$%E11()/(*%5+"+$%9'$"*+0$$4()#%>"*-%D/'6$P%.'/;/+()#M%.'/+$6+()#M%")4%
*,../'+()#%&'$"*+0$$4()#<!&/8+3/0/2!D/*/K5/+!Z]>!XYZZ>!4+,K!
?88=@``BBB<31139,375+/)784//239:<,+:`XZbYZ`XZbXX<?8K1!

!
T9:+)K>!;<>!;,?97,9>!D<>!f!',92,9>!.<!IXYZZJ<!%?/!/44/*87!,4!#)5A!V+3/921A!T9383)830/!

8+)3939:!,9!5+/)784//239:!+)8/7!)92!8?/!5+/)784//239:!)8838N2/7>!Q9,B1/2:/!)92!
7/14-/443*)*A!,4!*,KKN938A!?/)18?-*)+/!78)44<!!'(;"'?%B$"1+2%8"'$%:$*$"'62%Q%
@$F$1/.;$)+>!WTI_J>!XLL-Xe]<!2,3@ZY<ZYZe`$ZbL_bX_LZYYYYbX_!

!
T=>!$<>!'?N9:>!(<>!&)K)9>!U<>!'?/B>!C<>!():N1)>!\<>!D/639/>!D<>!%+3Q)139,7>!%<>!/8!)1<!

IXYYeJ<!#+/)784//239:!)92!K)8/+9)1!)92!394)98!?/)18?!,N8*,K/7!39!2/0/1,=/2!
*,N98+3/7<!]F(4$)6$%'$./'+G+$62)/1/#?%"**$**;$)+>!IZ]_J>!Z-Z^L<!

!



! ! !

eX!

;)*Q9,B38H>!"<!IXYY^J<!%?/!+,1/!,4!B,+Q=1)*/!*?)+)*8/+3783*7!39!5+/)784//239:!=+)*83*/7<!
K/;$)%Q%B$"1+2>!acIXJ>!^e-ZZZ<!2,3@ZY<ZY^Y`Y_L_YXbY^YXYcX_]e!

!
;/97/9>!P<!IXYZZJ<!C)+83*3=)83,9!39!8?/!$N==1/K/98)1!\N8+383,9!C+,:+)K!4,+!E,K/9>!!

T94)987!)92!'?312+/9!IET'J!)92!#+/)784//239:@!\)83,9)1>!&/:3,9)1>!)92!$8)8/!
./0/1!"9)1A7/7<!J"+$')"1%")4%82(14%B$"1+2%V/,')"1<!2,3@ZY<ZYYe`7ZYcc]-YZZ-
YecL-e!

!
;3)9:>!(<>!V,78/+>!P<!(<>!f!U357,9-D)037>!'<!(<!IXYZYJ<!%?/!/44/*8!,4!ET'!,9!

5+/)784//239:@!"!9/B!1,,Q!)8!)9!/78)5137?/2!+/1)83,97?3=<!82(14'$)%")4%X/,+2%
5$'F(6$*%:$F($L>!eT>!XLb-Xe_<!2,3@ZY<ZYZL`R<*?312A,N8?<XYYc<Yc<YY]!

!
;,+2)9>!$<>!PK/+A>!$<>!E)8Q397>!"<>!P0)97>!;<!D<>!$8,+/A>!(<>!f!(,+:)9>!U<!IXYYcJ<!

"77,*3)83,97!,4!2+N:7!+,N839/1A!:30/9!39!1)5,N+!B38?!5+/)784//239:!)8!b^ ?,N+7@!
)9)1A737!,4!8?/!')+2344!#3+8?7!$N+0/A<!9VI3P%=)%E)+$')"+(/)"1%V/,')"1%/0%
I&*+$+'(6*%Q%3?)"$6/1/#?>!WWdIZXJ>!ZLXX-ZL_X<!2,3@ZY<ZZZZ`R<ZbeZ-
Y]X^<XYYc<YXX]L<M!

!
a)=1)9>!D<!.<>!f!U+)44>!a<!(<!IXYY^J<!()+Q/839:!#+/)784//239:r&/0/+739:!',+=,+)8/!

T941N/9*/!,9!T94)98!V//239:!C+)*83*/7<!V/,')"1%/0%R'&")%B$"1+2 P%9,11$+()%/0%+2$%
H$L%X/'-%=6"4$;?%/0%J$4(6()$>!`bIbJ>!b^L-]Yb<!2,3@ZY<ZYYe`7ZZ]Xb-YY^-cXec-L!

!
a3K>!C<>!V/12K)9>!&<>!()A/7>!.<!'<>!P3*?/+>!6<>!%?,K=7,9>!\<>!./*QK)9>!;<!V<>!f!!

$B)39>!;<!P<!IXYZZJ<!#+/)784//239:>!5+)39!)*830)83,9!8,!,B9!394)98!*+A>!)92!
K)8/+9)1!7/97383038A<!V/,')"1%/0%82(14%!*?62/1/#?%")4%!*?62("+'?M%")4%=11($4%
@(*6(.1()$*>!bTI^J>!cYe-cZ]<!2,3@ZY<ZZZZ`R<ZbLc-eLZY<XYZZ<YXbYL<M!

!
a39:78,9>!D<>!D/9937>!'<>!f!$B,+2>!E<!IXYYeJ<!PM=1,+39:!5+/)78-4//239:!7/14-/443*)*A<!

V/,')"1%/0%!$'()"+"1%Q%H$/)"+"1%H,'*()#>!TWI_J>!XYe-XZ]<!
!
a,:)9>!(<!D<>!$39:?>!U<!a<>!D//>!D<!.<>!#/1)9,44>!'<>!f!U+NKK/+-$8+)B9>!.<!(<!IXYY^J<!

(N1830)+3)8/!)9)1A737!,4!78)8/!0)+3)83,9!39!5+/)784//239:!+)8/7!39!8?/!O938/2!$8)8/7<!
=;$'(6")%V/,')"1%/0%!,&1(6%B$"1+2>!_`IZYJ>!Z^eX-Z^^Y<!
2,3@ZY<XZY]`";CF<XYYe<ZXeZZ^!

!
.)55,Q>!(<>!f!a+)7,0/*>!a<!IZccYJ<!%,B)+2!*,97378/9*A!39!5+/)784//239:!2/439383,97<!

5+,4($*%()%D";(1?%!1"))()#>!TWIbJ>!XXL-X_Y<!
!
.)92/+7>!$<!IXYZYJ<!#+/)784//239:!37!)!=?A73*3)9d7!+/7=,97353138A<!9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$P%

>2$%I00(6("1%V/,')"1%/0%+2$%=6"4$;?%/0%9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$>!bI]J>!X_e-X_c<!
2,3@ZY<ZY^c`54K<XYZY<YY]c!

!
.)92/+7>!$<!IXYZZ>!G*8,5/+!Z_J<!B/*.(+"1%5"+(*0"6+(/)%A$++$'%@(*6,**(/)<!C+/7/98/2!)8!8?/!

%/M)7!#+/)784//239:!',)1383,9!V)11!(//839:>!"N7839>!%u<!
!



! ! !

e_!

.)N:?139>!.<!IXYZZJ<!J"+$')(+?%A$"F$%")4%];.1/?;$)+%!"++$')*P%TUUdCTUU`<!'N++/98!
C,=N1)83,9!&/=,+8!I==<!eY-ZX^J<!E)7?39:8,9>!D'<@!O<$<!'/97N7!#N+/)N<!

!
.3>!&<>!$*)91,9>!a<!$<>!f!$/+2N1)>!(<!a<!IXYY]J<!%?/!6)13238A!)92!&/13)53138A!,4!()8/+9)1!

&/*)11!,4!#+/)784//239:!C+)*83*/<!H,+'(+(/)%:$F($L*>!deIbJ>!ZY_-ZZY<!
2,3@ZY<ZZZZ`R<Ze]_-b^^e<XYY]<85YYZX^<M!

!
.39>!$<-m<>!.//>!;<-%<>!m)9:>!'<-'<>!f!U)N>!(<-.<!IXYZZJ<!V)*8,+7!+/1)8/2!8,!K31Q!7N==1A!

=/+*/=83,9!39!B,K/9!B?,!N92/+B/98!*/7)+/)9!7/*83,9<!>2$%V/,')"1%/0%H,'*()#%
:$*$"'62P%VH:>!W_IXJ>!cb-ZYZ<!2,3@ZY<ZYce`;\&<Y5YZ_/_Z^XZc^^/c!

!
.NQ)*>!(<>!&31/A>!;<!a<>!f!FNK=?+/A>!"<!D<!IXYYLJ<!F,B!8,!T98/:+)8/!)!.)*8)83,9!

',97N18)98!39!)9!GN8=)83/98!'1393*!P903+,9K/98<!V/,')"1%/0%B,;")%A"6+"+(/)>!
TTIZJ>!cc!-ZY_<!2,3@ZY<ZZee`Y^cY__bbY]X^_LXX!

!
()*D,+K)9>!(<!V<>!(/9)*Q/+>!V<>!f!D/*1/+*W>!P<!IXYZYJ<!>'$)4*%")4%82"'"6+$'(*+(6*%/0%

B/;$%")4%I+2$'%I,+C/0CB/*.(+"1%9('+2*%()%+2$%R)(+$4%5+"+$*M%W__UgTUUd!I!\,<!
6,1NK/!]^>!\NK5/+!ZZJ<!\)83,9)1!638)1!$8)83783*7!&/=,+87<!FA)8870311/>!(D@!
\)83,9)1!'/98/+!4,+!F/)18?!$8)83783*<!&/8+3/0/2!4+,K!
BBB<*2*<:,0`9*?7`2)8)`907+`907+]^`907+]^SZZ<CDV!

!
()*P9+,/>!%<!IXYZYJ<!%?/!5)5A-4+3/921A!?,7=38)1!39383)830/<!9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$P%>2$%

I00(6("1%V/,')"1%/0%+2$%=6"4$;?%/0%9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$>!bI]J>!Xbe-Xb^<!
2,3@ZY<ZY^c`54K<XYZY<YY_]!

!
()?K,,2>!T<>!;)K)1>!(<>!f!a?)9>!\<!IXYZZJ<!P44/*8!,4!K,8?/+-394)98!/)+1A!7Q39-8,-7Q39!

*,98)*8!,9!5+/)784//239:!78)8N7@!)!+)92,K3H/2!*,98+,11/2!8+3)1<!V/,')"1%/0%+2$%
8/11$#$%/0%!2?*(6(")*%")4%5,'#$/)*CC!"-(*+")P%V8!5!>!TWIZYJ>!LYZ-LY]<!
2,3@ZY<XYZZ`;'C$C<LYZLY]!

!
(*')+8/+-$=)N1239:>!D<>!f!U,+/>!&<!IXYYcJ<!#+/)784//239:!7/14-/443*)*A!39!B,K/9!,4!

"4+3*)9!2/7*/98<!V/,')"1%/0%I&*+$+'(6M%3?)$6/1/#(6M%")4%H$/)"+"1%H,'*()#P%
VI3HH%G%H==8I3>!e`IXJ>!X_Y-Xb_<!2,3@ZY<ZZZZ`R<Z]]X-LcYc<XYYc<YZYZZ<M!

!
(*./+,A>!a<!&<>!#35/)N>!D<>!$8/*Q1/+>!"<>!f!U1)9H>!a<!IZc^^J<!"9!/*,1,:3*)1!=/+7=/*830/!

,9!?/)18?!=+,K,83,9!=+,:+)K7<!B$"1+2%]4,6"+(/)%h,"'+$'1?>!WbIbJ>!_]Z-_ee<!
!
(*\3/1>!(<!P<>!.)55,Q>!(<!F<>!f!"5+)?)K7>!$<!E<!IXYZYJ<!E?)8!)+/!8?/!+37Q7!)77,*3)8/2!

B38?!4,+KN1)!4//239:n!"!+/-)9)1A737!)92!+/03/B<!9'$"*+0$$4()#%:$F($LP%
!'/0$**(/)"1%!,&1(6"+(/)%/0%+2$%H,'*()#%J/+2$'*<%=**/6("+(/)%/0%=,*+'"1(">!W`IXJ>!
X]-_X<!

!
(/+*3/+>!'<!P<>!#)++A>!$<!P<>!C)N1>!a<>!D/1)9/A>!%<!6<>!F,+5)+>!;<!D<>!E)77/+K)9>!&<!'<>!

#/++A>!C<>!/8!)1<!IXYYeJ<!TK=+,039:!\/B5,+9!C+/0/9830/!$/+03*/7!)8!8?/!#3+8?!
F,7=38)13H)83,9@!"!',11)5,+)830/>!F,7=38)1-#)7/2!lN)138A-TK=+,0/K/98!C+,R/*8<!
!$4("+'(6*>!WTUI_J>!b^Z!-b^^<!2,3@ZY<Z]bX`=/27<XYYe-YX__!



! ! !

eb!

(/+/B,,2>!"<>!U+,77K)9>!u<>!',,Q>!;<>!$)2)*?)+)9>!&<>!$39:1/8,9>!(<>!C/8/+7>!a<>!f!
\)0323>!%<!IXYZYJ<!O$!F,7=38)17!63,1)8/!EFG!C,13*A!,9!8?/!D378+35N83,9!,4!
V,+KN1)!$)K=1/!C)*Q7@!&/7N187!,4!)!\)83,9)1!$N+0/A<!V/,')"1%/0%B,;")%
A"6+"+(/)>!TdIbJ>!_L_!-_Le<!2,3@ZY<ZZee`Y^cY__bbZY_eLcbe!

!
(/+/B,,2>!"<>!(/?8)>!$<!D<>!'?)K5/+1)39>!.<!#<>!C?313==>!#<!.<>!f!#)N*?9/+>!F<!IXYY]J<!

#+/)784//239:!+)8/7!39!O$!#)5A-V+3/921A!?,7=38)17@!+/7N187!,4!)!9)83,9)1!7N+0/A<!
!$4("+'(6*>!WWdI_J>!LX^-L_b<!2,3@ZY<Z]bX`=/27<XYYb-ZL_L!

!
(3*?)/17/9>!a<!V<!IXYZYJ<!EFG!:+,B8?!78)92)+27--7?,N12!8?/A!5/!3K=1/K/98/2!)7!

9)83,9)1!78)92)+27n!V/,')"1%/0%!$4("+'(6%3"*+'/$)+$'/1/#?%")4%H,+'(+(/)>!bW%
5,..1%e>!$Z]Z-Z]X<!2,3@ZY<ZYce`(CU<Y5YZ_/_Z^Z4Z5)ZY!

!
(3117>!$<!IXYYcJ<!E,+Q=1)*/!1)*8)83,9!=+,:+)K7@!)!*+383*)1!/1/K/98!4,+!5+/)784//239:!

K,8?/+7d!7N**/77<!==IBH%V/,')"1>!bcILJ>!XXe-X_Z<!
!
(318,9>!'<!U<!IXYZYJ<!%?/!R,398!*,KK3773,9d7!=/+39)8)1!*)+/!K/)7N+/!7/8!,0/+03/B<!

9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$P%>2$%I00(6("1%V/,')"1%/0%+2$%=6"4$;?%/0%9'$"*+0$$4()#%
J$4(6()$>!bI]J>!X]e-X]^<!2,3@ZY<ZY^c`54K<XYZY<YYXc!

!
(N++)A>!P<!a<>!&3*Q/887>!$<>!f!D/11)=,+8>!;<!IXYYeJ<!F,7=38)1!=+)*83*/7!8?)8!39*+/)7/!

5+/)784//239:!2N+)83,9@!+/7N187!4+,K!)!=,=N1)83,9-5)7/2!78N2A<!9('+2%N9$'-$1$?M%
8"1(07O>!eaI_J>!XYX-XZZ<!2,3@ZY<ZZZZ`R<Z]X_-]_Lu<XYYe<YYZeX<M!

!
(N+8):?>!.<>!f!(,N18,9>!"<!D<!IXYZZJ<!E,+Q39:!K,8?/+7>!5+/)784//239:>!)92!8?/!1)B<!

=;$'(6")%V/,')"1%/0%!,&1(6%B$"1+2>!WUWIXJ>!XZe-XX_<!
2,3@ZY<XZY]`";CF<XYYc<Z^]X^Y!

!
\,51/>!.<>!&30/+)-%,2)+,>!.<>!F)92>!T<>!f!\,51/>!"<!IXYZYJ<!P9:):39:!8?/!*,KKN938A!39!

=,78-?,7=38)13H)83,9!399/+-*38A!5+/)784//239:!7N==,+8<!9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$P%
>2$%I00(6("1%V/,')"1%/0%+2$%=6"4$;?%/0%9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$>!bI]J>!XZ_-XZb<!
2,3@ZY<ZY^c`54K<XYZY<YY_b!

!
\,KK7/9-&30/+7>!.<!"<>!'?)98+A>!'<!;<>!',?/9>!&<!;<>!f!D/B/A>!a<!U<!IXYZYJ<!',K4,+8!

B38?!8?/!32/)!,4!4,+KN1)!4//239:!?/1=7!/M=1)39!/8?93*!237=)+38A!39!5+/)784//239:!
398/983,97!)K,9:!/M=/*8)98!43+78-83K/!K,8?/+7<!9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$P%>2$%
I00(6("1%V/,')"1%/0%+2$%=6"4$;?%/0%9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$>!bIZJ>!X]-__<!
2,3@ZY<ZY^c`54K<XYYc<YY]X!

!
Gd#+3/9>!(<>!#N3Q78+)>!P<>!V)11,9>!%<>!f!F/:9/A>!D<!IXYYcJ<!PM=1,+39:!8?/!T941N/9*/!,4!

C7A*?,1,:3*)1!V)*8,+7!,9!#+/)784//239:!DN+)83,9>!C?)7/!Z@!C/+*/=83,97!,4!
(,8?/+7!)92!'1393*3)97<!V/,')"1%/0%B,;")%A"6+"+(/)>!TbIZJ>!]]!-L_<!
2,3@ZY<ZZee`Y^cY__bbY^_XLYeZ!

!
!
!



! ! !

e]!

G:5N)9N>!'<!"<>!C+,578>!;<>!.)238Q)>!$<!#<>!.3N>!;<>!#)/Q>!;<>!f!U1,0/+>!$<!IXYYcJ<!&/)7,97!
B?A!B,K/9!2,!9,8!39383)8/!5+/)784//239:<!K/;$)<*%2$"1+2%(**,$* P%/00(6("1%
.,&1(6"+(/)%/0%+2$%V"6/&*%E)*+(+,+$%/0%K/;$)<*%B$"1+2>!W_IbJ>!XL^-Xe^<!
2,3@ZY<ZYZL`R<B?3<XYYc<Y_<YY]!

!
G:5N)9N>!'<>!U1,0/+>!$<>!C+,578>!;<>!.3N>!;<>!f!FN77/A>!;<!IXYZZJ<!%?/!P44/*8!,4!()8/+938A!

./)0/!./9:8?!)92!%3K/!,4!&/8N+9!8,!E,+Q!,9!#+/)784//239:<!!$4("+'(6*<!
2,3@ZY<Z]bX`=/27<XYZY-Yb]c!

!
G17/9>!P<!(<!IXYYLJ<!V)31N+/!8,!8?+30/@!78311!)!=+,51/K!,4!2/439383,9<!81()(6"1%!$4("+'(6*>!

abIZJ>!Z-L<!
!
G75)92>!m<!#<>!"18K)9>!&<!.<>!C)8+3*Q>!C<!"<>!f!P2B)+27>!a<!$<!IXYZZJ<!#+/)784//239:!

/2N*)83,9!)92!7N==,+8!7/+03*/7!,44/+/2!8,!=/23)8+3*!+/732/987!39!8?/!O$<!=6"4$;(6%
!$4("+'(6*>!WWIZJ>!e]-ec<!2,3@ZY<ZYZL`R<)*)=<XYZY<ZZ<YYX!

!
G87NQ)>!a<>!D/9937>!'<>!%)87N,Q)>!F<>!f!;3K5)>!(<!IXYY^J<!%?/!+/1)83,97?3=!5/8B//9!

5+/)784//239:!7/14-/443*)*A!)92!=/+*/30/2!397N443*3/98!K31Q!)K,9:!;)=)9/7/!
K,8?/+7<!VI3HHP%V/,')"1%/0%I&*+$+'(6M%3?)$6/1/#(6%Q%H$/)"+"1%H,'*()#>!ecI]J>!
]bL-]]]<!

!
C)1K/+>!;<!&<>!#,::7>!D<!"<>!E37/>!.<!"<>!"K5+,7,9/>!'<!#<>!"2)K7-')K=5/11>!.<!.<>!f!!
!
&,7/95/+:>!.<!IXYZZJ<!C)+38A!)92!1)*8)83,9!39!+/1)83,9!8,!/78+,:/9!+/*/=8,+!9/:)830/!5+/)78!

*)9*/+!39!"4+3*)9!"K/+3*)9!B,K/9<!8")6$'%].(4$;(/1/#?M%9(/;"'-$'*%Q%
!'$F$)+(/)P%=%!,&1(6"+(/)%/0%+2$%=;$'(6")%=**/6("+(/)%0/'%8")6$'%:$*$"'62M%
8/*./)*/'$4%&?%+2$%=;$'(6")%5/6($+?%/0%!'$F$)+(F$%I)6/1/#?>!TUIcJ>!Z^^_-Z^cZ<!
2,3@ZY<ZZ]^`ZY]]-ccL]<PCT-ZZ-YbL]!

!
C)+3*3,!%)1)A/+,>!;<!(<>!.3Hp9-U)+*s)>!(<>!G8/+,!CN3K/>!"<>!#/911,*?!(N9*?)+)H>!(<!;<>!

#/7/1/+!$,8,>!#<>!$p9*?/H-C)1,K)+/7>!(<>!$)98,7!$/++)9,>!.<>!/8!)1<!IXYYLJ<!VN11!
5+/)784//239:!)92!?,7=38)13H)83,9!)7!)!+/7N18!,4!394/*83,97!39!8?/!43+78!A/)+!,4!134/<!
!$4("+'(6*>!WW`IZJ>!/cX-cc<!2,3@ZY<Z]bX`=/27<XYY]-ZLXc!

!
C)++311)-&,2+s:N/H>!"<!(<>!f!U,++s9-C/+)18)>!;<!;<!IXYY^J<!V,+KN1)!1)5/139:!03,1)83,97!8,!

8?/!EFG!',2/@!)!WN)9838)830/!)92!WN)138)830/!)9)1A737<!!,$'+/%:(6/%B$"1+2%
56($)6$*%V/,')"1>!TcIZJ>!bc-]b<!

!
C)83/98!C+,8/*83,9!)92!"44,+2)51/!')+/!"*8<!IXYZYJ<!CN513*!.!\,<!ZZZ-Zb^>!zbXYe<!
!
C?/1=7>!'<!P<!IXYZZJ<!P*,9,K3*!377N/7!,4!5+/)784//239:<!9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$P%>2$%

I00(6("1%V/,')"1%/0%+2$%=6"4$;?%/0%9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$>!d>!_Ye-_ZZ<!
2,3@ZY<ZY^c`54K<XYZZ<YYLX!

!



! ! !

eL!

C37)*)9/>!"<>!',9839373,>!C<>!C)1K)>!G<>!')8)12,>!$<>!D/!(3*?/1/>!V<>!f!6)3+,>!O<!IXYZYJ<!
#+/)784//239:!)92!&37Q!4,+!V/0/+!"48/+!TKKN93H)83,9<!!$4("+'(6*>!WTbILJ>!/Zbb^!-
/Zb]X<!2,3@ZY<Z]bX`=/27<XYYc-ZcZZ!

!
C1/9:/-#h93:>!"<>!$,8,-&)Ks+/H>!\<>!a)+K)N7>!E<>!C/8/+7/9>!U<>!D)037>!$<>!f!V,+78/+>!;<!

IXYZYJ<!#+/)784//239:!=+,8/*87!):)3978!)*N8/!:)78+,/98/+3837!2N/!8,!+,8)03+N7!39!
394)987<!],'/.$")%V/,')"1%/0%!$4("+'(6*>!Wd_IZXJ>!ZbeZ-ZbeL<!
2,3@ZY<ZYYe`7YYb_Z-YZY-ZXb]-Y!

!
&)*39/>!P<!V<>!V+3*Q>!a<>!UN8?+3/>!;<!V<>!f!$8+,539,>!D<!IXYYcJ<!T923032N)1!9/8-5/9/438!

K)M3K3H)83,9@!)!K,2/1!4,+!N92/+78)9239:!5+/)784//239:!*/77)83,9!)K,9:!1,B-
39*,K/!B,K/9<!J"+$')"1%")4%82(14%B$"1+2%V/,')"1>!WeIXJ>!XbZ-Xbc<!
2,3@ZY<ZYYe`7ZYcc]-YY^-Y__e-Z!

!
&/0)3>!a<>!f!FN78,9>!&<!IXYYcJ<!F,7=38)1!2378+35N83,9!,4!4,+KN1)!237*?)+:/!5):7@!,=393,97!

,4!%/M)7!=/23)8+3*3)97<!9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$P%>2$%I00(6("1%V/,')"1%/0%+2$%
=6"4$;?%/0%9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$>!aI_J>!Z]e-ZLY<!2,3@ZY<ZY^c`54K<XYY^<YZ_^!

!
&,K)9,>!"<!(<>!f!.,8?3)9>!;<!"<!IXYY^J<!C+,K,839:>!=+,8/*839:>!)92!7N==,+839:!9,+K)1!

53+8?@!)!1,,Q!)8!8?/!/032/9*/<!V/,')"1%/0%I&*+$+'(6M%3?)$6/1/#(6M%")4%H$/)"+"1%
H,'*()#P%VI3HH%G%H==8I3>!ecIZJ>!cb-ZYbg!WN3H!ZYb-ZY]<!2,3@ZY<ZZZZ`R<Z]]X-
LcYc<XYYe<YYXZY<M!

!
&,7/95/+:>!a<!D<>!P)78?)K>!'<!"<>!a)7/?):/9>!.<!;<>!f!$)92,0)1>!"<!C<!IXYY^J<!

()+Q/839:!T94)98!V,+KN1)!%?+,N:?!F,7=38)17@!8?/!TK=)*8!,4!',KK/+*3)1!F,7=38)1!
D37*?)+:/!C)*Q7!,9!#+/)784//239:<!=;$'(6")%V/,')"1%/0%!,&1(6%B$"1+2>!_`IXJ>!
XcY-Xc]<!

!
&A)9>!"<!$<>!&N7?>!D<>!a+3/:/+>!V<!E<>!f!./B)92,B7Q3>!U<!P<!IZccZJ<!&/*/98!2/*139/7!39!

5+/)78-4//239:!39!8?/!O938/2!$8)8/7>!Zc^b!8?+,N:?!Zc^c<!!$4("+'(6*>!``IbJ>!eZc-
eXe<!

!
$)2)*?)+)9>!&<>!U+,77K)9>!u<>!$)9*?/H>!P<>!f!(/+/B,,2>!"<!IXYZZJ<!%+/927!39!O$!

F,7=38)1!D378+35N83,9!,4!T92N78+A-$=,97,+/2!T94)98!V,+KN1)!$)K=1/!C)*Q7<!
!$4("+'(6*>!WT`IbJ>!eYX!-eY]<!2,3@ZY<Z]bX`=/27<XYZZ-Yc^_!

!
$*?/K=4>!"<!F<>!#+)9NK>!"<!(<>!.NQ)*7>!$<!.<>!f!$*?,/92,+4>!a<!'<!IXYYeJ<!%?/!

',98+35N83,9!,4!C+/8/+K!#3+8?!8,!8?/!#1)*Q-E?38/!T94)98!(,+8)138A!U)=>!ZccY!)92!
XYYY<!=;%V%!,&1(6%B$"1+2>!_cIeJ>!ZX]]-ZXLY<!2,3@ZY<XZY]`";CF<XYYL<Yc_eY^!

!
$/K/93*>!$<>!.,37/11/>!'<>!f!U,8813/5>!.<!IXYY^J<!C+/23*8,+7!,4!8?/!2N+)83,9!,4!/M*1N730/!

5+/)784//239:!)K,9:!43+78-83K/!K,8?/+7<!:$*$"'62%()%H,'*()#%Q%B$"1+2>!eWI]J>!
bX^-bbZ<!2,3@ZY<ZYYX`9N+<XYXe]!

!



! ! !

ee!

$?/)1A>!a<!&<>!.3>!&<>!#/98,9-D)037>!$<>!f!U+NKK/+-$8+)B9>!.<!(<!IXYY]J<!>2$%8@8%
3,(4$%+/%9'$"*+0$$4()#%E)+$'F$)+(/)*<!O$!D/=)+8K/98!,4!F/)18?!)92!FNK)9!
$/+03*/7<!

!
$3K,927>!E<>!&,8?K)9>!#<!a<>!f!\,+K)9>!#<!(<!IXYYLJ<!A"&/'()#%I)P%9('+2%()%

>'")*(+(/)%()%+2$%R)(+$4%5+"+$*!IZ78!/2<J<!&,N81/2:/<!
!
$K38?>!;<!.<>!F)BQ397,9>!a<>!f!C)N11>!a<!IXYZZJ<!$=,31/2!(31Q@!"9!PM=/+3K/98)1!

PM)K39)83,9!,4!#3)7!":)3978!(,8?/+7!E?,!#+/)784//2<!!$'*/)"1(+?%")4%5/6("1%
!*?62/1/#?%9,11$+()<!2,3@ZY<ZZee`YZbLZLeXZZbYZLXc!

!
$K38?>!.<!;<!IXYYeJ<!TK=)*8!,4!53+8?39:!=+)*83*/7!,9!8?/!5+/)784//239:!2A)2<!V/,')"1%/0%

J(4L(0$'?%Q%K/;$)<*%B$"1+2>!bTILJ>!LXZ-L_Y<!2,3@ZY<ZYZL`R<RKB?<XYYe<Ye<YZc!
!
$,5/1>!F<!.<>!$310/78+/>!(<!"<!"<>!()98)+39:!TTT>!;<!#<!6<>!G130/+,7>!m<!P<>!f!\AN98- O>!$<!

IXYZZJ<!TKK/23)8/!9/B5,+9!*)+/!=+)*83*/7!2/1)A!8?/+K,+/:N1)83,9!)92!
5+/)784//239:!39383)83,9<!=6+"%!"$4("+'(6">!WUUI^J>!ZZXe-ZZ__<!2,3@ZY<ZZZZ`R<ZL]Z-
XXXe<XYZZ<YXXZ]<M!

!
$8N/5/>!"<!IXYYcJ<!%?/!&37Q7!,4!\,8!#+/)784//239:!4,+!(,8?/+7!)92!T94)987<!:$F($L*%()%

I&*+$+'(6*%")4%3?)$6/1/#?>!TIbJ>!XXX-X_Z<!
!
%)0/+)7>!P<!(<>!.3>!&<>!U+NKK/+-$8+)B9>!.<>!&3*?)+27,9>!(<>!()+7?)11>!&<>!&{:,>!6<!F<>!

(3+,7?93Q>!T<>!/8!)1<!IXYYbJ<!G=393,97!)92!C+)*83*/7!,4!'1393*3)97!"77,*3)8/2!E38?!
',9839N)83,9!,4!PM*1N730/!#+/)784//239:<!!$4("+'(6*>!WWeIbJ>!/X^_!-/XcY<!

!
%?/!;,398!',KK3773,9<!IXYZYJ<!C/+39)8)1!')+/!',+/!(/)7N+/!$/8<!&/8+3/0/2!4+,K!

?88=@``BBB<R,398*,KK3773,9<,+:`=/+39)8)1S*)+/`!
!
%?,K7,9>!U<>!'+,771)92>!\<>!f!DAQ/7>!V<!IXYZZJ<!U3039:!K/!?,=/@!B,K/9d7!+/41/*83,97!

,9!)!5+/)784//239:!=//+!7N==,+8!7/+03*/<!J"+$')"1%Q%82(14%H,+'(+(/)<!
2,3@ZY<ZZZZ`R<ZebY-^eYc<XYZZ<YY_]^<M!

!
%?N13/+>!D<!IXYYcJ<!#+/)784//239:!39!"K/+3*)@!"!F378,+A!,4!T941N/9*39:!V)*8,+7<!V/,')"1%

/0%B,;")%A"6+"+(/)>!TbIZJ>!^]!-cb<!2,3@ZY<ZZee`Y^cY__bbY^_Xbb]X!
!
%?N13/+>!D<!IXYZYJ<!"!')11!4,+!'1)+38A!39!T94)98!#+/)78!)92!#,881/- V//239:!D/439383,97!4,+!

&/7/)+*?<!V/,')"1%/0%I&*+$+'(6M%3?)$6/1/#(6M%Q%H$/)"+"1%H,'*()#>!e_ILJ>!LXe-
L_b<!2,3@ZY<ZZZZ`R<Z]]X-LcYc<XYZY<YZZce<M!

!
%?N13/+>!D<>!f!(/+*/+>!;<!IXYYcJ<!6)+3)51/7!"77,*3)8/2!E38?!#+/)784//239:!DN+)83,9<!

VI3HHCVIR:H=A%ID%I95>]>:E8%3XH]8IAI3E8%=H@%H]IH=>=A%
HR:5EH3>!e`I_J>!X]c-XL^<!2,3@ZY<ZZZZ`R<Z]]X-LcYc<XYYc<YZYXZ<M!

!



! ! !

e^!

O<$<!D/=)+8K/98!,4!":+3*N18N+/<!IXYZZ>!\,0/K5/+J<!"5,N8!ET'<!D//4%")4%H,+'(+(/)%
5$'F(6$<!&/8+3/0/2!D/*/K5/+!Z>!XYZZ>!4+,K!
?88=@``BBB<497<N72)<:,0`B3*`)5,N8B3*`B3*)8):1)9*/<?8K!

!
O<$<!D/=)+8K/98!,4!F/)18?!)92!FNK)9!$/+03*/7<!IXYZYJ<!B$"1+2?%!$/.1$%TUTU<!

E)7?39:8,9>!D'<@!G443*/!,4!D37/)7/!C+/0/983,9!)92!F/)18?!C+,K,83,9<!&/8+3/0/2!
4+,K!
?88=@``BBB<?/)18?A=/,=1/<:,0`XYXY`8,=3*7,5R/*830/7XYXY`,5R/*830/71378<)7=Mn8,=3
*T2wXL!

!
O<$<!D/=)+8K/98!,4!F/)18?!)92!FNK)9!$/+03*/7<!IXYZZ)J<!5,'#$/)%3$)$'"1<*%8"11%+/%

=6+(/)%/)%9'$"*+0$$4()#<!E)7?39:8,9>!D'<@!D/=)+8K/98!,4!8?/!$N+:/,9!U/9/+)1<!
!
O<$<!D/=)+8K/98!,4!F/)18?!)92!FNK)9!$/+03*/7>!'/98/+7!4,+!D37/)7/!',98+,1!)92!

C+/0/983,9!IXYZZ5J<!9'$"*+0$$4()#%:$./'+%8"'4CR)(+$4%5+"+$*M%TUWW<!&/8+3/0/2!
4+,K!?88=@``BBB<*2*<:,0`5+/)784//239:`2)8)`+/=,+8*)+2<?8K!

!
O<$<!V,,2!)92!D+N:!"2K39378+)83,9<!IXYYcJ<!T7!T8!&/)11A!VD"!"==+,0/2n!D/'%

8/)*,;$'*<!&/8+3/0/2!D/*/K5/+!X_>!XYZZ>!4+,K!
?88=@``BBB<42)<:,0`V,+',97NK/+7`',97NK/+O=2)8/7`N*KYbebeY<?8K|4,+KN1)!

!
O938/2!\)83,97!'?312+/9d7!VN92>!f!E,+12!F/)18?!G+:)93H)83,9<!IXYZYJ<!%?/!%/9!$8/=7<!

9"&?CD'($)41?%B/*.(+"1%E)(+("+(F$%R5=<!&/8+3/0/2!D/*/K5/+!Z]>!XYZZ>!4+,K!
?88=@``BBB<5)5A4+3/921AN7)<,+:`/9:`ZY78/=7<?8K1!

!
6/+01,/2>!(<!C<!;<>!F/92+3Q7>!"<!E<>!f!0)9!2/9!P3R92/>!P<!IXYZZJ<!%?/!/44/*87!,4!

K,8?/+7d!=)78!394)98-?,1239:!=+/4/+/9*/7!,9!8?/3+!)2N18!!!*?312+/9d7!4)*/!
=+,*/7739:!1)8/+)137)83,9<!9'"()%")4%8/#)(+(/)>!cbI_J>!Xb^-X]b<!
2,3@ZY<ZYZL`R<5)92*<XYZZ<YZ<YYX!

!
E)2/>!D<>!F)3939:>!$<>!f!D)A>!"<!IXYYcJ<!#+/)784//239:!=//+!7N==,+8@!)+/!8?/+/!)22383,9)1!

5/9/4387n!8/;;,)(+?%!'"6+(+(/)$'P%>2$%V/,')"1%/0%+2$%8/;;,)(+?%!'"6+(+(/)$'*<%
Q%B$"1+2%[(*(+/'*<%=**/6("+(/)>!`TIZXJ>!_Y-__<!

!
E)1Q/+>!"<!IXYZYJ<!#+/)78!K31Q!)7!8?/!:,12!78)92)+2!4,+!=+,8/*830/!9N8+3/987<!>2$%V/,')"1%

/0%!$4("+'(6*>!WbdIX!$N==1J>!$_-e<!2,3@ZY<ZYZL`R<R=/27<XYYc<ZZ<YXZ!
!
E)8Q397>!"<!.<>!f!D,2:7,9>!;<!P<!IXYZYJ<!#+/)784//239:!/2N*)83,9)1!398/+0/983,97!4,+!

?/)18?!=+,4/773,9)17@!)!7A98?/737!,4!398/+0/983,9!78N23/7<!V/,')"1%0/'%5.$6("1(*+*%()%
!$4("+'(6%H,'*()#P%V5!H>!WbI_J>!XX_-X_X<!2,3@ZY<ZZZZ`R<Zebb-LZ]]<XYZY<YYXbY<M!

!
E3278+hK>!"<-(<>!.31R)>!U<>!")18,K))-(3*?)13)7>!C<>!D)?11h4>!"<>!.398N1)>!(<>!f!\377/9>!

P<!IXYZZJ<!\/B5,+9!5/?)03,N+!8,!1,*)8/!8?/!5+/)78!B?/9!7Q39-8,-7Q39@!)!=,77351/!
K/8?,2!4,+!/9)5139:!/)+1A!7/14-+/:N1)83,9<!=6+"%!"$4("+'(6"%NI*1/M%H/'L"?P%
W__TO>!WUUIZJ>!ec-^]<!2,3@ZY<ZZZZ`R<ZL]Z-XXXe<XYZY<YZc^_<M!

!



! ! !

ec!

E3/7739:/+>!D<>!E/78>!D<>!f!C38K)9>!%<!IXYZYJ<!>2$%K/;")1?%='+%/0%9'$"*+0$$4()#!I^8?!
/2<J<!#)11)9839/!#,,Q7<!

!
E31?/1K>!$<>!&,2/?,+78-E/5/+>!%<!a<>!V1)92/+7!$8/=)97>!(<!#<>!f!F/+8H,:>!(<!IXYZYJ<!

%?/!&/1)83,97?3=!#/8B//9!#+/)784//239:!%/78!E/3:?87!)92!C,78=)+8NK!
#+/)784//239:!&)8/7<!V/,')"1%/0%B,;")%A"6+"+(/)>!TdIXJ>!ZL^!-Zeb<!
2,3@ZY<ZZee`Y^cY__bbYc_]XcYb!

!
E317,9-'1)A>!#<>!&,N+Q/>!;<!E<>!#,12N*>!(<!#<>!$8)::>!;<!D<>!V1)8)N>!U<>!f!6)N:?>!#<!

IXYY]J<!./)+939:!8,!1,55A!4,+!=+,5+/)784//239:!1/:371)83,9@!8?/!78,+A!,4!)!%/M)7!
5311!8,!*+/)8/!)!5+/)784//239:-4+3/921A!=?A73*3)9!2/73:9)83,9<!V/,')"1%/0%B,;")%
A"6+"+(/)P%I00(6("1%V/,')"1%/0%E)+$')"+(/)"1%A"6+"+(/)%8/)*,1+")+%=**/6("+(/)>!
TWIXJ>!ZcZ-Zc^<!2,3@ZY<ZZee`Y^cY__bbY]Xe]_eX!

!
E,14>!;<!#<!IXYYeJ<!T7!#+/)78!&/)11A!#/78n!&37Q!)92!%,8)1!(,8?/+?,,2!39!8?/!\)83,9)1!

#+/)784//239:!"B)+/9/77!')K=)3:9<!V/,')"1%/0%B$"1+2%!/1(+(6*M%!/1(6?%")4%A"L>!
eTIbJ>!]c]!-L_L<!2,3@ZY<ZXZ]`Y_LZL^e^-XYYe-YZ^!

!
E,14>!;<!F<!IXYY_J<!.,B!#+/)784//239:!&)8/7!)92!CN513*!F/)18?!39!8?/!O938/2!$8)8/7<!

=;$'(6")%V/,')"1%/0%!,&1(6%B$"1+2>!_eIZXJ>!XYYY-XYZY<!
!
E,+12!F/)18?!G+:)93H)83,9<!IZc^]J<!"==+,=+3)8/!8/*?9,1,:A!4,+!53+8?<!A")6$+>!TI^b]XJ>!

b_L-b_e<!
!
E,+12!F/)18?!G+:)93H)83,9<!IXYYcJ<!T94)98!)92!A,N9:!*?312!4//239:@!(,2/1!'?)=8/+!4,+!

8/M85,,Q7!4,+!K/23*)1!78N2/987!)92!)113/2!?/)18?!=+,4/773,9)17<!&/8+3/0/2!4+,K!
?88=@``BBB<B?,<398`*?312S)2,1/7*/98S?/)18?`2,*NK/987`ce^cXbZ]cebcb`/9`392/M
<?8K1!

!
E+3:?8>!\<!P<>!',+2/7>!&<>!'?)98+A>!'<!;<>!F,B)+2>!'<!&<>!.)B+/9*/>!&<!"<>!()+39/113>!a<>!

C,B/+7>!\<!U<>!/8!)1<!IXYYcJ<!"#(!*1393*)1!=+,8,*,1!|_@!?,7=38)1!:N32/139/7!4,+!8?/!
N7/!,4!7N==1/K/98)+A!4//239:7!39!8?/!?/)18?A!8/+K!5+/)784/2!9/,9)8/>!+/037/2!
XYYc<!9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$P%>2$%I00(6("1%V/,')"1%/0%+2$%=6"4$;?%/0%
9'$"*+0$$4()#%J$4(6()$>!aI_J>!Ze]-Z^X<!2,3@ZY<ZY^c`54K<XYYc<cccZ!

!
q)9)+2,>!6<>!$0/:13)2,>!U<>!')0)1139>!V<>!U3N78)+23>!"<>!',7K3>!P<>!.388)>!C<>!f!

%+/037)9N8,>!D<!IXYZYJ<!P1/*830/!*/7)+/)9!2/130/+A@!2,/7!38!?)0/!)!9/:)830/!/44/*8!
,9!5+/)784//239:n!9('+2%N9$'-$1$?M%8"1(07O>!ecIbJ>!Xe]-Xec<!2,3@ZY<ZZZZ`R<Z]X_-
]_Lu<XYZY<YYbXZ<M!

!


