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@+9(#0$)D4)3)(,=!!
!
J.5=!&)'#&,!+#7$D!(#,!.%K)!8))(!0&5,,)(!05,.#7,!,.)!%==5=,%(+)!#-!%!4&)%,!3%(2!')#'$)A!J)&#!%(D!1%5=7!
C7=,#()(!0.#!.%K)!475D)D!3)!-&#3!,.)!-5&=,!3#3)(,?!L7(9)&!6#2<!/%M3%(!"5(4.!%(D!)K)&2#()!%,!,.)!
L%&)-##,!B#$$)4)!0.#!3%D)!32!=,%2!%,!J5$#(5%!'#==58$)?!C%&5(%!J%,%&5(#K%!0.#!95(D$2!$##9)D!%-,)&!3)!5(!
J5$#(5%?!N$%D535&!N5=5$5)K!%(D!.5=!05-)!C%&5%!0.#!3%D)!,.)!,&5'!,#!"58)&5%!'#==58$)?!!O$)(%!@(,5'5(%<!P2#,&!
1%7&45(<!.5=!-%35$2!%(D!)K)&2#()!%,!1#$23=9#)!0.#!3%D)!3)!-))$!=#!0)$+#3)?!OK)&2#()!%,!,.)!@&9$),#(!
J&7=,!0.#!.%=!=7''#&,)D!3)!5(!,.5=!,53)?!@(D!-5(%$$2!C%&5%!%(D!@-%(%=52!1&5K#=.%'95(%!0.#!$##9)D!%-,)&!
3)!$59)!%!=#(?!J.%(9!2#7!%$$?!
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"#$%&'()$*&#!
J.5=! &)'#&,! D)=+&58)=! ,.)! )K)(,=! 0.5+.! .%K)! 7(-#$D)D! 5(! ,.)! %,,)3',! ,#! ,&%5(! ,0#! +%(D5D%,)=! -&#3!
"58)&5%(!+#337(5,5)=!,#!8)+#3)!=#$%&!)(45())&=?!J.5=!,&%5(5(4!5=!D)K5=)D!%(D!+#(D7+,)D!82!,.)!L%&)-##,!
B#$$)4)<! %(! #&4%(5Q%,5#(! 8%=)D! 5(! R(D5%!0.5+.! 5=! '&53%&5$2! 5(K#$K)D! 5(! &7&%$! D)K)$#'3)(,?! J.)! ,&%5(5(4!
'&#+)==!$%=,=!%!')&5#D!#-!=5M!3#(,.=!%(D!5=!D)=54()D!,#!&)=7$,!5(!%!+%(D5D%,)!8)+#35(4!-7$$2!'&#-5+5)(,!5(!
,.)!+#(=,&7+,5#(!%(D!3%5(,)(%(+)!#-!,.)5&!+#337(5,2S=!#0(!=#$%&!'#0)&)D!$54.,!'&#*)+,?!J.)!%53!#-!,.5=!
K)(,7&)! 0%=! ,#! ,%9)! =#$%&! $54.,! ,)+.(#$#42! ,#! ,.)! (#3%D5+! &)5(D))&! .)&D)&=! #-! ,.)! B.79+.5! T%,5#(!
UJ7&K%7&45(!%(D!T7,)(D$5! +#337(5,5)=V! $#+%,)D! 5(! ,.)! /#0)&!1#$23%! &)45#(!#-! ,.)!6)'78$5+!#-! "%9.%:
;%97,5%<!67==5%?!
C2!5(K#$K)3)(,!5(!,.5=!=,#&2!=,)3=!-&#3!32!3)),5(4!#-!3%(2!#-!,.)!9)2!+.%&%+,)&=!%,!,.)!@&9$),#(!J&7=,!
GHHW!=)35(%&?!!
!
+,-!)./%/)$,%0!
L7(9)&!6#2A!X#7(D)&!#-!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)?!
J)&#!C7=,#()(A!X#7(D)&!#-!"(#0+.%(4)!B##')&%,5K)?!
N$%D535&!N5=5$5)KA!P&)=5D)(,!#-!,.)!T#&,.)&(!X#&73!@+%D)32?!!
O$)(%!@(,5'5(%A!Y)%D!#-!1.%$%&+.5(=92!T%=$)4!@D35(5=,&%,5#(!UJ7&K%7&45(V?!!
N2%+.)=$%K!1)3$5$A!Y)%D!#-!T7,)(D$5!+#337(5,2?!
C%&5%!1&5K#=.%'95(%A!J&%5())!"#$%&!/54.,!O(45())&<!J7&K%7&45(!U@'')(D5M!IV?!
C%&5(%!J%,%&5(#K%A!J&%5())!"#$%&!/54.,!O(45())&<!T7,)(D$5!U@'')(D5M!GV?!
E5$5'!J&5'%,.5A!J&%(=$%,#&!,#!,.)!,0#!+%(D5D%,)=!5(!,.)5&!,53)!5(!R(D5%?!
/%M3%(!"5(4.A!1)2!3)38)&!#-!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)!=#$%&!'&#*)+,!,&%5(5(4!,)%3?!
!
R(-#&3%,5#(! 5(! ,.5=! &)'#&,! &)4%&D5(4! ,.)! '%&,()&! #&4%(5Q%,5#(=!0%=! %++737$%,)D! 82! ,.)! %7,.#&! D7&5(4!
5(,)&K5)0=!05,.!9)2!'&#*)+,!3)38)&=?!X#&!%!3#&)!D),%5$)D!&)K5)0!#-!,.)!'%&,()&=!0#&9!%(D!%53=!'$)%=)!
K5=5,A!!
"(#0+.%(4)!000?=(#0+.%(4)?#&4!!
J.)!L%&)-##,!B#$$)4)!000?8%&)-##,+#$$)4)?#&4!!
J.)!@&9$),#(!J&7=,!000?%&9$),#(,&7=,?+#?79!!
J7&K%7&45(!+#337(5,2!.,,'AZZ)$#9%:%&+,5+?#&4Z+#337(5,5)=Z&7==5%Z,7&K%7&45(?.,3$!!
T7,)(D$5!+#337(5,2!.,,'AZZ)$#9%:%&+,5+?#&4Z+#337(5,5)=Z&7==5%Z(7,)(D$5?.,3$!!
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!

!



1*2,3*#,!
!
"733)&!GHH[!! B%$$! -#&! '&#'#=%$=! 82! ,.)! @&9$),#(! J&7=,! 7(D)&! ,.)! .)%D5(4A! 67&%$!

B#337(5,2!R3'%+,=!#-!B$53%,)!B.%(4)!%(D!@==#+5%,)D!@3)$5#&%,5#(!%(D!
C5,54%,5#(!C)%=7&)=?!

!
T#K)38)&!GHHW! @&9$),#(! J&7=,! ")35(%&! )(,5,$)DA! B#337(5,2! '&)'%&)D()==! -#&! \! %(D!

&)=5$5)(+)! 5(! +#'5(4! 05,.! :! 53'%+,=! #-! +$53%,5+! +.%(4)! %(D! (%,7&%$!
D5=%=,)&=?!L7(9)&!%(D!J)&#!-5&=,!+#(,%+,!%(D!'&#*)+,!'&#'#=5,5#(?!

!
E)+)38)&!GHH]! "(#0+.%(4)! "23'#=573! .)$D! %,! T)0! ^)%$%(D?! X5&=,!3)),5(4! 8),0))(!

L7(9)&!%(D!"58)&5%(!+#337(5,2!$)%D)&=?!!
!
C%&+.!GHH_!! C%&5%! 1&5K#=.%'95(%! %(D!C%&5(%! J%,%&5(#K%! ,&%K)$! ,#! /%D%9.! ,#! 8)45(!

,&%5(5(4!%=!=#$%&!)(45())&=?!
!
`7()!GHH_!! C%&5%! 1&5K#=.%'95(%! %(D! C%&5(%! J%,%&5(#K%! ,&%K)$! -&#3! /)D%.9! ,#!

J5$#(5%?!
!
`7$2!GHH_!!! ! ! @7,.#&S=!K5=5,!,#!J5$#(5%?!
!
@747=,!GHH_!!!! ! ! C%&5(%!J%,%&5(#K%!&),7&(=!,#!67==5%!05,.#7,!+#3'$),5(4!,&%5(5(4?!
!
")',)38)&!GHH_!!!!! C%&5%! 1&5K#=.%'95(%! &),7&(=! ,#! 67==5%! %-,)&! =7++)==-7$$2! +#3'$),5(4!

,&%5(5(4?!
!
a+,#8)&!GHH_!\!@'&5$!GHIH! B#(,)=,)D!,53)!8),0))(!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)!%(D!#,.)&!'%&,()&=S!

#&4%(5Q%,5#(=?!!
!
@'&5$!GHIH!! ! ! "(#0+.%(4)!,&5'!,#!1#$23%!%,,)(D)D!82!,.)!%7,.#&?!
!
@'&5$!GHIH!\!C%&+.!GHII!! @0%5,5(4!=.5'3)(,!#-!=#$%&!'%()$=!-#&3!R(D5%!,#!67==5%?!
!
C%&+.!GHII:!C%2!GHII!! "#$%&! '%()$=! 5(! ".)&)3),2)K#! R(,)&(%,5#(%$! @5&'#&,<!C#=+#0<! %0%5,5(4!

53'#&,!+)&,5-5+%,5#(?!!!
!
`7()!GHII!! "#$%&!'%()$=!&)+)5K)!53'#&,!+)&,5-5+%,5#(!%(D!%&)!%$$#0)D!,#!'&#+))D!#(!

-5(%$!*#7&()2!,#!;%97,=9!%(D!,.)(!1#$23=9#)?!
!
a+,#8)&!GHII! L%,,)&5)=!-#&!=#$%&!'%()$=!0)&)!'7&+.%=)D!5(!C#=+#0!%(D!,&%(=-)&&)D!,#!

;%97,=9?!J.)2!05$$!8)!=)(,!,#!1#$23=9#)!82!05(,)&!&#%D?!
!



4,5*##*#5!!

J.)! 5D)%!,#!=)(D!+%(D5D%,)=! -&#3!,.)!/#0)&!1#$23%!6)45#(!#-! ,.)!"%9.%!6)'78$5+!;%97,5%! U"58)&5%V! ,#!
7(D)&4#!,&%5(5(4!%=!=#$%&!)(45())&=!%,!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)!UR(D5%V!0%=!8#&(!%,!,.)!@&9$),#(!J&7=,S=!GHHW!
=)35(%&?!J.)!@&9$),#(!J&7=,!5=!%!&)=)%&+.!4&#7'<!0.5+.<!-#7(D)D!5(!I_WW<!.%=!,.)!%53!#-!b=,7D25(4!()0!
%''&#%+.)=! ,#! &7&%$! D)K)$#'3)(,! %(D! )D7+%,5#(S! %(D! b53'&#K5(4! 7(D)&=,%(D5(4! 8),0))(! &7&%$! '#$5+2!
3%9)&=<! %+%D)35+=<! '&%+,5,5#()&=! %(D! &7&%$! ')#'$)S?! J.)! J&7=,! .#$D=! %! ,&5)((5%$! =)35(%&! &)$%,5(4! ,#!
3%,,)&=!#-! &7&%$! 5(,)&)=,!%(D!+#(+)&(?!J.)!GHHW! =)35(%&!)(,5,$)D! bB#337(5,2!'&)'%&)D()==! -#&!\!%(D!
&)=5$5)(+)!5(!+#'5(4!05,.!:!53'%+,=!#-!+$53%,5+!+.%(4)!%(D!(%,7&%$!D5=%=,)&=S!0%=!.)$D!8),0))(!!F,.!%(D!
],.!!T#K)38)&<!%,!E#7(=5D)!Y#7=)<!J%&$%(D<!"+#,$%(D?!

@!+#3'),5,5K)!&)c7)=,! -#&!'&#'#=%$=!#-!0#&9<!7(D)&! ,.)!.)%D5(4! b67&%$!B#337(5,2! R3'%+,=!#-!B$53%,)!
B.%(4)! %(D! @==#+5%,)D! @3)$5#&%,5#(! %(D! C5,54%,5#(! C)%=7&)=S! 5(! ,.)! =733)&! #-! GHH[<! $%5D! ,.)!
-#7(D%,5#(!-#&!,.)!GHHW!=)35(%&?!!")$)+,)D!-&#3!,.)=)!=7835,,)D!'&#'#=%$=<!-#7&!R(,)&(%,5#(%$!6)=)%&+.!
X)$$#0=!0)&)!-7(D)D!,#!+#(D7+,!D),%5$)D!'5)+)=!#-!0#&9?!!J.)!-#7&!6)=)%&+.!X)$$#0=!%(D!,.)!'%')&=!,.)2!
=7835,,)D!0)&)A!

J)&#! C7=,#()(<! "(#0+.%(4)! UX5($%(D! %(D! 67==5%V! SB#337(5,2! 8%=)D! #8=)&K%,5#(=! #-! )+#$#45+%$! %(D!
0)%,.)&!&)$%,)D!+.%(4)=<!%(D!&)='#(=)=!5(!=),,$)D!%(D!(#3%D5+!+#337(5,5)=!#-!6)'78$5+!#-!1%&)$5%!%(D!
T5Q()9#$23=925! 6)45#(<! 6)'78$5+! #-! "%9.%! U;%97,5%V<67==5%(! X)D)&%,5#(! %(D! ,.)! P&#K5(+)! #-! T#&,.!
1%&)$5%<!O%=,)&(!X5($%(DS<!U")',)38)&!GHHWV?!!

Y5$D%! ^%&%!C#(,5$$%! UN)()Q7)$%V<! bB#337(5,2! 6)=5$5)(+)! %(D! P&)'%&)D()==! R(! B#'5(4!d5,.! R3'%+,=!a-!
B$53%,)!B.%(4)!@(D!T%,7&%$!E5=%=,)&=S<!U`7$2!GHHWV?!!

C#,5$%$!E%=.!U6%*%=,.%(<!R(D5%V<!b67&%$!B#337(5,2!",&%,)45)=!-#&!C%(%45(4!O+#(#35+!%(D!"#+5%$!R3'%+,=!
a-!B$53%,)!B.%(4)S<!U@747=,!GHHWV?!!

e42)(!P)(*#&!UL.7,%(V<!b",7D2!a-!B$53%,)!B.%(4)!@(D!R3'%+,=!R(!Y5$$!N5$$%4)=!R(!L.7,%(S<!U@747=,!GHHWV?!

@! =2(#'=5=! #-! ,.)=)! '%')&=! +%(! 8)! -#7(D! %,! 000?%&9$),#(,&7=,?+#?79! 7(D)&! GHHW! ")35(%&<! =)35(%&!
8&5)-5(4!'%')&?!
!
a-!%$$!,.)!6)=)%&+.!X)$$#0=<!#($2!e42)(!P)(*#&<!-&#3!L.7,%(<!D5D!(#,!%,,)(D!,.)!GHHW!=)35(%&!UD7)!,#!
K5=%!'&#8$)3=V?! !@!(738)&!#-!#,.)&!%,,)(D))=!-&#3!B%(%D%<!B.5(%<!T#&0%2<!@$4)&5%<! R(D5%!%(D!,.)!e1<!
&)'&)=)(,5(4! Tfa=! %(D! &)=)%&+.! 4&#7'=! -&#3! %&#7(D! ,.)! 0#&$D<! 0)&)! %$=#! ! '&)=)(,?! L7(9)&! 6#2<!
&)'&)=)(,5(4!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)<!0%=!#()!#-!,.)!%,,)(D))=?!!
!
J.)!-#7&!D%2!=)35(%&!0%=!7=)D!%=!%!'$%,-#&3!,#!'&)=)(,!,.)!-5(D5(4=!#-!,.)!'%')&=!7(D)&,%9)(!82!,.)!
-#7&!6)=)%&+.!X)$$#0=?!a,.)&!3)38)&=!#-!,.)!4&#7'!%$=#!+#(,&587,)D!D)=+&5',5#(=!#-!&)$)K%(,!0#&9!,.%,!
,.)5&!#&4%(5Q%,5#(=!0)&)!5(K#$K)D!5(?!J)&#!C7=,#()(!='#9)!#-!,.)!0#&9!,.%,!"(#0+.%(4)!.%D!+#(D7+,)D!
%(D!,.)!'%&,()&=.5'!,.%,!.%D!8))(!-#&3)D!05,.!%8#&545(%$!&)5(D))&!.)&D5(4!+#337(5,5)=! 5(!,.)!/#0)&!
1#$23%!&)45#(!#-!,.)!"%9.%!6)'78$5+!;%97,5%!U"58)&5%V?!J.)=)!0)&)!,0#!R(D54)(#7=!B.79+.5!+#337(5,5)=<!
J7&K%7&45(!%(D!T7,)(D$5?!



!
6*0$&%-!&7!+&3-208&,9!1(%:/(%5*#!/#'!;($,#'3*!)&22(#*$*,0!
!
J.)!K5$$%4)!#-!1#$23=9#)!5=!,.)!#($2!37(5+5'%$5,2!#-!B.79+.5! 5(!,.)!6)'78$5+!#-!"%9.%:;%97,5%?! ! R,! 5=!,.)!
+)(,&)!#-!,.)!37(5+5'%$5,2!1.%$%&+.5(=955!(%=$)4!U()=$)4!5=!,.)!67==5%(!0#&D!-#&!37(5+5'%$5,2V?!J.)!K5$$%4)!
0%=!-#7(D)D!5(!I_FI!5(!,.)!%&)%!#-!,.)!=733)&!+%3'!#-!;79%4.5&!')#'$)<!#(!,.)!$)-,!8%(9!#-!,.)!1#$23%!
65K)&<! *7=,! #''#=5,)! ,.)! 3#7,.! #-! ,.)! &5K)&! a3#$#(?! R,! 5=! =5,7%,)D! I]H! 95$#3),&)=! %0%2! -&#3! ,.)!
=),,$)3)(,!#-!B.)&=955<! ,.)!+)(,&)!#-!,.)!D5=,&5+,?!J.)!'#'7$%,5#(!#-!,.)!K5$$%4)! 5=!]HF!')#'$)?!6)5(D))&!
.)&D5(4<!.7(,5(4!%(D!-5=.5(4!%&)!,.)!3%5(!%&)%=!#-!#++7'%,5#(!#-!,.)!$#+%$!'#'7$%,5#(?!
!
J.)! R(D54)(#7=! J7&K%7&45(! B.79+.5! +#337(5,2! 5=! %! (#3%D5+! &)5(D))&! .)&D5(4! +#337(5,2! 05,.! 5,=!
.)%Dc7%&,)&=! 5(! ,.)! K5$$%4)! #-! 1#$23=9%2%! 5(! ,.)! 37(5+5'%$5,2! 1.%$%&+.5(=955<! $#+%,)D! 5(! ,.)!
T5Q.()9#$23=955! D5=,&5+,! #-! ,.)! 6)'78$5+! #-! "%9.%:;%97,5%<! 67==5%(! X)D)&%,5#(?! J.)! J7&K%7&45(!
+#337(5,2!5=!,.)!3%5(!)3'$#2)&!%(D!%!+)(,&%$!)+#(#35+!-#&+)!5(!,.)!K5$$%4)!#-!1#$23=9%2%?!J7&K%7&45(!
5=!%(!!"#$%$&'()*%!+$%(!#&!95(!8%=)D!R(D54)(#7=!+#337(5,2!)(,)&'&5=)!%=!D)-5()D!82!67==5%(!R(D54)(#7=!
$)45=$%,5#(?!
!
J.)!T7,)(D$5!B.79+.5!#8=.+.5(%!.%=! &)5(D))&!.)&D5(4!%&)%=!#(! ,.)!O%=,)&(!8%(9!#-! ,.)!1#$23%!65K)&?!
J.)! T7,)(D$5! +#337(5,2! -#&3)D! 0.)(! ,.)2! ='$5,! -&#3! ,.)! J7&K%7&45(! +#337(5,2! 5(! I_]_! %(D! ,.)!
'&#+)==!0%=!+#3'$),)D!5(!,.)!)%&$2!I__H=?!
!
<%&2! =>)./#5,! 7&%! ?&)/3! @A0,%:/$*&#0! /#'! +#&B3,'5,! &7! $.,! C%)$*)! D,A0*$,! BBBE! ,3&8/F
/%)$*)E&%5G)&22(#*$*,0G%(00*/G!
!
J)&#!#7,$5()D!,.)!"(#0+.%(4)!'.5$#=#'.2!#-!45K5(4!#0()&=.5'!#-!%$$!0#&9!+#(D7+,)D!8%+9!,#!,.)!=78*)+,!
4&#7'?!J.5=<!)M'$%5()D!J)&#<!0%=!%+.5)K)D!82!&),7&(5(4!,#!+#337(5,5)=!,#!'&)=)(,!%(D!=))9!%''&#K%$!#-!
%$$! 0#&9! ,.%,! ,.)2! .%D! +%&&5)D! #7,?! R-! ,.)! +#337(5,2! 0)&)! (#,! +#3-#&,%8$)! 05,.! ,.)! 0#&9! #-!
"(#0+.%(4)<!5,!0#7$D!8)!%3)(D)D!#&!&)*)+,)D!%,!,.)5&!D5=+&),5#(?!!!
!
J.5=! 5D)%! #-! +#337(5,2! #0()&=.5'! %(D! ,.)! 3#&%$! 475D)$5()=! #-! "(#0+.%(4)! 35&&#&)D! ,.%,! #-! ,.)!
L%&)-##,! B#$$)4)?! J.)! L%&)-##,! '.5$#=#'.2! 5=! 8%=)D! #(! +#337(5,2! )3'#0)&3)(,<! ,.&#74.! ,.)5&!
#0()&=.5'! #-! D)K)$#'3)(,! =,&%,)45)=?! J.5=<! %=! #7,$5()D! 82! L7(9)&! %,! ,.)! =)35(%&<! 5=! %+.5)K)D! 82! %!
'&#+)==!#-!,&%5(5(4!%(D!=7''#&,!#-!=,&%,)45+!3)38)&=!#-!,.)!'%&,()&!4&#7'?!!
J.)!L%&)-##,!B#$$)4)! 5=!7(5c7)! 5(! 5,=! ,%&4),5(4!#-!35DD$)!%4)D! 5$$5,)&%,)!0#3)(<!9)2=,#()!3)38)&=!#-!
,.)!+#337(5,2<!,#!8)+#3)!-7$$2!+#3'),)(,!=#$%&!%(D!.2D&#$#45+%$!)(45())&=?!J.)!L%&)-##,!B#$$)4)!.%=!
0#&9)D!)M,)(=5K)$2!05,.!+#337(5,5)=!5(!R(D5%<!@-&5+%!%(D!@-4.%(5=,%(!05,.!37+.!=7++)==?!
!
aK)&! ,.)! -#7&!D%2=!3%(2! ,#'5+=!0)&)!+#K)&)D<!05,.! ,.)! -5(D5(4=!#-! ,.)! =)35(%&! =744)=,5(4! ,.%,!3%(2!
&7&%$!%(D!5(D54)(#7=!+#337(5,5)=!0)&)!'7,,5(4!5(5,5%,5K)=!5(,#!'$%+)!5(!#&D)&!,#!%D%',!,#!+$53%,)!+.%(4)?!!!
C%(2!#-!,.)=)!+#337(5,5)=<!.#0)K)&<!0)&)!(#,!8)5(4!5D)(,5-5)D<!(#&!0)&)!,.)2!=.%&5(4!,.)!$)==#(=!,.)2!



.%D!$)%&(,?!!!@!=2(#'=5=!#-!,.)!")35(%&!+%(!8)!-#7(D!%,!000?%&9$),#(,&7=,?+#?79!7(D)&!")35(%&=<!GHHW!
")35(%&!6)'#&,?!
!
a(!,.)!-5(%$!D%2!#-!,.)!=)35(%&!L7(9)&!%(D!J)&#!%((#7(+)D!,#!,.)!4&#7'!,.%,!%!+#$$%8#&%,5#(!8),0))(!
"58)&5%(!+#337(5,5)=!,.%,!"(#0+.%(4)!.%D!0#&9)D!05,.<!%(D!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)!.%D!8))(!=744)=,)D?!
L7(9)&!.%D!%''&#%+.)D!J)&#!05,.!,.)!%385,5#7=!%53!#-!8&5(45(4!=#$%&!,)+.(#$#42!,#!,.)!J7&K%7&45(!%(D!
T7,)(D$5!(#3%D5+!&)5(D))&!.)&D5(4!4&#7'=?!!
!

J)&#!)M'$%5()D!,.%,<! 5(!%++#&D%(+)!05,.!"(#0+.%(4)!D#+,&5()<!.)!0%=!(#,!%8$)!,#!3%9)!%(2!D)+5=5#(=!
-#&! ,.)! "58)&5%(=! +#337(5,5)=?! Y)! D5D! )M'$%5(<! .#0)K)&<! ,.%,! .)! 0#7$D! '7,! -#&0%&D! ,.)! 5D)%! ,#! ,.)!
"58)&5%(! +#337(5,5)=! ,.&#74.! ,.)! P&)=5D)(,! #-! ,.)!T#&,.)&(! X#&73!@+%D)32<! N$%D535&! N%=5$5)K<!0.#!
0#&9)D!%=!,.)!"(#0+.%(4)!B##&D5(%,#&!-#&!"%9.%:;%97,5%?!!

J.)!T#&,.)&(!X#&73!@+%D)32<!%!'%&,()&!#&4%(5Q%,5#(!#-!"(#0+.%(4)!=5(+)!GHHg<!0%=!=),!7'!,#!,%+9$)!
5==7)=!5(!.54.)&!)D7+%,5#(<!&)=)%&+.<!8),0))(!,.)!@&+,5+!P&#K5(+)=?!N$%D535&<!%=!0)$$!%=!8)5(4!'&)=5D)(,!
%(D! 5(,)&(%,5#(%$! ='#9)=')&=#(! -#&! ,.)! T#&,.)&(! X#&73! @+%D)32<! 5=! %(! O+#$#45=,! 5(K#$K)D! 5(! ,.)!
3#(5,#&5(4!#-!=')+5)=!#(!,.)!ReBT!6)D!/5=,!#-!J.&)%,)()D!"')+5)=?!

N$%D535&!%4&))D!,#!%+,!5(!,.)!'5K#,%$!&#$)!%=!3)D5%,#&!5(!,.5=!'&#*)+,!8),0))(!,.)!"58)&5%(!+#337(5,5)=!
%(D! ,.)! L%&)-##,! B#$$)4)?! L2! ,.)! )(D! #-! ,.)! ")35(%&<! ,.)! 5D)%! 5(! '&5(+5'$)! %'')%&)D! ,#! .%K)! 8))(!
0%&3$2!0)$+#3)D!82!J7&K%7&45(!%(D!T7,)(D$5?!J.)!$#(4!'&#+)==!#-!53'$)3)(,%,5#(!0%=!,.)(!,#!8)45(?!!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!



"2H3,2,#$/$*&#!
!
J.)!-5&=,!.%$-!#-!GHH]!0%=!=')(,!'&#3#,5(4!,.)!5D)%!#-!,.)!=#$%&!'&#*)+,!,#!,.)!J7&K%7&45(!%(D!T7,)(D$5!
+#337(5,5)=?!!J.5=!0%=!%5D)D!82!,.)!7=)!#-!,0#!ENE=<!D#+73)(,5(4!,.)!0#&9!+#3'$),)D!82!,.)!L%&)-##,!
B#$$)4)! 5(! R(D5%! %(D! @-4.%(5=,%(?! ! B%(D5D%,)=! -&#3! J7&K%7&45(! %(D! T7,)(D$5<! 0.#! 3%,+.)D! %! =,&5+,!
+&5,)&5%! =),! 82! ,.)! L%&)-##,! B#$$)4)<! 0)&)! '&#K5=5#(%$$2! (#35(%,)D! ,#! 7(D)&4#! ,&%5(5(4! %=! =#$%&!
)(45())&=?!Y#0)K)&<!=)K)&%$!#8*)+,5#(=!0)&)!&%5=)D!82!3)38)&=!#-!J7&K%7&45(!%(D!T7,)(D$5!,#!=#3)!#-!
,.)! =)$)+,5#(! +&5,)&5%?! @=! D)+$%&)D! 82! ,.)! B#$$)4)<! +%(D5D%,)=! 0#7$D! .%K)! ,#! 8)! -&#3! ,.)! ,%&4),)D!
+#337(5,2<! -)3%$)<! 35DD$)! %4)D! %(D! 5$$5,)&%,)?! ! ! R,! ,&%(='5&)D! ,.%,<! %,! ,.)! ,53)! #-! '&#'#=%$<! =,&#(4!
+7$,7&%$!D5--)&)(+)=!8)4%(! ,#! =.#0!8),0))(! ,.)!'&)K5#7=!L%&)-##,!B#$$)4)!'&#*)+,=!%(D! ,.)!'&#'#=)D!
"58)&5%(!'&#*)+,?!!C#=,!+#(+)&(=!-&#3!,.)!"58)&5%(!+#337(5,5)=!0)&)!-#+7=)D!#(!,.)!5(=5=,)(+)!,.%,!,.)!
+%(D5D%,)=!37=,!8)!5$$5,)&%,)?!!
!
R(!'&)K5#7=!'&#*)+,=!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)!.%D!=)$)+,)D!35DD$)!%4)D!5$$5,)&%,)!0#3)(<!0.#!8)$#(4)D!,#!
,.)! +#337(5,5)=! ,.%,! ,.)2! 5(,)(D)D! ,#! =#$%&! )$)+,&5-2<! ,#!7(D)&4#!%! =5M!3#(,.! ,&%5(5(4!'&#4&%33)! 5(!
R(D5%?! J.)! ,&%5(5(4!0%=!D)=54()D! ,#! &)=7$,! 5(!%! +%(D5D%,)!8)+#35(4! -7$$2!'&#-5+5)(,! 5(! ,.)! +#(=,&7+,5#(!
%(D! 3%5(,)(%(+)! #-! ,.)5&! +#337(5,2S=! #0(! =#$%&! '#0)&! '&#*)+,?! J.)! B#$$)4)! .%D! %! &)+#&D! #-! 4&)%,!
=7++)==!05,.!,.5=!%''&#%+.<!05,.!+#337(5,5)=!5(!R(D5%<!@-&5+%!%(D!@-4.%(5=,%(?!!
!
J.)!+#(+)',!#-! ,&%5(5(4! 5$$5,)&%,)! +%(D5D%,)=! 5=! %! +)(,&%$!'&5(+5'$)!#-! ,.)!L%&)-##,!B#$$)4)?!J.)!B#$$)4)!
8)$5)K)=!,.%,!%(2!5(D5K5D7%$!+%(!8)+#3)!%!'&#-5+5)(,!=#$%&!#&!.2D&#$#45+%$!)(45())&?!J.)!=,&%,)42!5=!7=)D!
,#!+.%$$)(4)!)=,%8$5=.)D!'&5(+5'$)=!#-!%5D!%(D!9(#0$)D4)!,&%(=-)&>!,.)=)!%&)!,.%,!%!+%(D5D%,)!.%=!,#!8)!
%8$)!,#!&)%D!%(D!0&5,)!,#!7(D)&,%9)!,)+.(5+%$!,&%5(5(4?!J.)!L%&)-##,!'&#4&%33)!5=!+#(D7+,)D!05,.!#&%$:
K5=7%$!)D7+%,5#(%$!=2=,)3=<!0.5+.<!5(!,.)!0#&D=!#-!/%M3%(!"5(4.<!%!9)2!3)38)&!#-!,.)!B#$$)4)!,&%5(5(4!
,)%3!0.#!0%=!.)%K5$2! 5(K#$K)D!5(!,.)!"58)&5%(!'&#*)+,<!h5=!='#9)(!,.&#74.!,.)! $%(47%4)!#-!,.)!.)%&,i?!
a(! +#3'$),5#(! #-! ,&%5(5(4<! ,.)! +%(D5D%,)! 05$$! (#,! &)+)5K)! %(2! +)&,5-5+%,5#(! #-! +#3'),)(+2<! %(#,.)&!
L%&)-##,! '&5(+5'$)<! %=! ,.5=!354.,! )(+#7&%4)! ,.)3! ,#! $)%K)! ,.)5&! .#3)! +#337(5,2! 5(! =)%&+.! #-! .54.)&!
'%5D!)3'$#23)(,!5(!7&8%(!%&)%=?!!
!
J.)! (#,5#(! #-! 5$$5,)&%+2<! .#0)K)&<! 0%=! 4&)%,$2! #--)(=5K)! ,#! 3%(2! #-! ,.)! "58)&5%(=! :! 7(D)&! ,.)! "#K5),!
&)453)!67==5%(!B5,5Q)(=!.%D!8))(!)D7+%,)D!,#!%!.54.!=,%(D%&D?!J)&#!)M'$%5()D!5(!$%,)&!D5=+7==5#(=!,.%,!
%(!5$$5,)&%,)!')&=#(!5(!67==5%!5=!+#(=5D)&)D!%!=#+5%$!#7,+%=,?!J.)=)!+&5,)&5%!'&#K)D!53'#==58$)!,#!%+.5)K)!
-&#3! ,.)! ,%&4),)D! +#337(5,5)=! 5(! "58)&5%?! @! =#$7,5#(!0%=! ())D)D! %(D! +%3)! 5(! ,.)! -#&3! #-! '#,)(,5%$!
+%(D5D%,)=<! 5&&)=')+,5K)!#-! ,.)5&! $)K)$!#-!)D7+%,5#(<! =54(5(4!'%')&0#&9!=)(,!82! ,.)!L%&)-##,!B#$$)4)! ,#!
D)+$%&)!5$$5,)&%,)!#&!=)35!$5,)&%,)!=,%,7=?!!
!
!
!
!
!
!
!



;,B!I,/3/#'!J#&B)./#5,!J-2H&0*(2!!
!
@=!L7(9)&!0%=!7(%8$)!,#!,&%K)$!,#!"58)&5%!5(!#&D)&!,#!3)),!%(2!'#,)(,5%$!+#337(5,5)=!#&!+%(D5D%,)=<!.)!
+#3'&#35=)D! 82! %4&))5(4! ,#! %,,)(D! ,.)! "(#0+.%(4)! 5(,)&(%,5#(%$! =23'#=573<! E)+)38)&! g! :W! GHH]<!
8)5(4!.)$D!5(!T)0!^)%$%(D?!!6)'&)=)(,%,5K)=!#-!,.)!J7&K%7&45(!%(D!T7,)(D$5!%$=#!%,,)(D)D?!!!!

6)'&)=)(,5(4! ,.)! J7&K%7&45(! +#337(5,2! 0%=! Y)%D! #-! 1.%$%&+.5(=92! T%=$)4! @D35(5=,&%,5#(<! O$)(%!
@(,5'5(%?! !6)'&)=)(,5(4!,.)!T7,)(D$5!+#337(5,2!0%=!Y)%D!#-!T7,)(D$5!B#337(5,2<!N2%+.)=$%K!1)3$5$?!
J.5=!0%=!,.)!-5&=,!,53)<!-#$$#05(4!%!2)%&!#-!'&#'#=%$=<!,.%,!L7(9)&!%(D!+#337(5,2!$)%D)&=!-&#3!"58)&5%!
0)&)!,#!3)),?!

J.)! "(#0+.%(4)! GHH]! "23'#=573! -#$$#0)D! 7'! ,.)5&! '%&,()&=.5'! 05,.! ,.)! C%#&5! =5(+)! GHHj?!
6)'&)=)(,%,5K)!#-!,.)!d%5,%&%!C%#&5!+#337(5,2<!C&=?!C%.5()97&%!6)5(-)$D=<!.%D!%,,)(D)D!"(#0+.%(4)!
GHHj!5(!@$%=9%<!e"@<!%=!0)$$!%=!"(#0+.%(4)!GHHW!5(!"%9.%:;%97,5%?!J.)!GHHW!)K)(,!5(!"58)&5%!.%D!$)D!,#!
=)K)&%$!+#(()+,5#(=!05,.!,.)!1#$23%!+#337(5,5)=!%(D!%!05=.!-#&!%!'%&,()&=.5'!#(!%!(738)&!#-!5==7)=<!
5(+$7D5(4! R(D54)(#7=! )D7+%,5#(<! $%(47%4)! &)K5,%$5=%,5#(<! $%(D! &54.,=<! R(D54)(#7=! 0#3)(S=! 3#K)3)(,=!
%(D!=#!#(?!R33)D5%,)$2!%-,)&!,.)!GHHW!)K)(,<!C%.5()97&%!5(K5,)D!,.)!T#&,.)&(!+#337(5,5)=<!)=')+5%$$2!
,.)!"58)&5%(=<!,#!+#3)!,#!@#,)#&#%<!T)0!^)%$%(D<!,#!05,()==!0.%,!,.)!C%#&5!.%D!D#()?!

"%D$2<! 5(!E)+)38)&!GHHW!=.)!'%==)D!-&#3!,.5=!0#&$D?!@$$!#-! ,.)!'%&,()&=!#-!"(#0+.%(4)!-)$,! ,.%,!,.)2!
0#7$D! +#3)! ,#! .#(#7&! ,.)!3)3#&2! #-!C%.5()97&%! 5(! .)&! .#3)$%(D=! %(D<! =#<! ,.)! GHH]! "(#0+.%(4)!
"23'#=573!0%=!#&4%(5=)D?!J.)!)K)(,!5(+$7D)D!,.)!7(K)5$5(4!#-!C%.5()97&%S=!.)%D=,#()?!!

J.)!"23'#=573!'&#D7+)D!,.)!C%.5()97&%!6)5(-)$D=!E)+$%&%,5#(<!0.5+.!#7,$5()D!%!K%=,!&%(4)!#-! 5==7)=!
#-!+##')&%,5#(!%=!%!&)=7$,!#-!,.)!)K)(,!5(!d%5,%&%?!a()!#-!,.)!3#=,!=54(5-5+%(,!0%=!,.)!D),%5$)D!'$%(!-#&!
,.)! =#$%&! )$)+,&5-5+%,5#(! #-! ,.)! 1#$23%! +#337(5,5)=<! -#$$#05(4! ,.)!3)),5(4=! 8),0))(!L7(9)&! %(D! ,.)!
+#337(5,5)=?!

J)&#<!'&)=)(,!%,!3#=,!#-! ,.)!3)),5(4=!8),0))(!L7(9)&!%(D!,.)!"58)&5%(=<!#7,$5()D!,.)!3%5(! ,#'5+=!#-!
D5=+7==5#(!%,!,.)!=23'#=573?!J.)!9)2!,.)3)=!,#!,.)=)!,%$9=!0)&)A!3#(,.$2!+#337(5,2!)M')(D5,7&)!#(!
$54.,5(4!%(D!.)%,5(4?!!J.5=!0#7$D!8)!7=)D!,#!+%$+7$%,)!(#35(%$!&)'%23)(,=!-&#3!,.)!+#337(5,2!-#&!=#$%&!
)c75'3)(,?!J.)&)!0%=!%$=#!D5=+7==5#(!#-!'#,)(,5%$!,&%D)!$5(9=!8)5(4!)=,%8$5=.)D!05,.!#,.)&!+#337(5,5)=<!
#(+)! ,.)! +%(D5D%,)=! .%D! =7++)==-7$$2! +#3'$),)D! ,.)5&! ,&%5(5(4?! ! R,! 0%=! =744)=,)D! 82! L7(9)&! ,.%,!
,)+.(5+%$!b9(#0!.#0S!%(D!)c75'3)(,!+#7$D!8)!)M+.%(4)D!05,.!=7&&#7(D5(4!+#337(5,5)=?!J.)!'#==585$5,2!
#-! =)K)&%$! &)5(D))&! .)&D5(4! 8&54%D)=k! %(D! =,%,5#(%&2! =),,$)3)(,=! 8)5(4! =#$%&! )$)+,&5-5)D! 0%=! %$=#!
'&#'#=)D?!T#!-#&3%$!%4&))3)(,=<!#7,$5(5(4!,.)!=5Q)!%(D!+%'%+5,2!#-!,.)!'&#*)+,<!0)&)<!.#0)K)&<!%4&))D?!
!
k@!8&54%D)!5=!%!7(5,!#-!&)5(D))&!.)&D5(4<!+#(=5=,5(4!#-!%!&)5(D))&!.)&D<!=)K)&%$!&)5(D))&!.)&D)&=<!%!,)(,!
9))'!%(D!%!8&54%D5)&!U=)(5#&!3)38)&V?!
!
R,! 0%=! D)+5D)D! ,.%,! ,.)! J7&K%7&45(! %(D! T7,)(D$5! +#337(5,5)=! #-! 1#$23%! 0)&)! ,#! %+,! %=! ,.)! ,)=,5(4!
4&#7(D! -#&! ,.)! "58)&5%(! =#$%&!'&#*)+,?! ! J.)! &)%=#(5(4! -#&! ,.5=! $%2! 5(! ,.)!8)$5)-! ,.%,<! 5-! ,.)! =#$%&!'%()$=!
0)&)! =7++)==-7$! 5(! ,.)! .%&=.! %(D! 7(-#&45K5(4! )(K5&#(3)(,! #-! ,.)! @&+,5+! J7(D&%<! ,.)(! 8&5(45(4! ,.)!



L%&)-##,! "#$%&! 3#D)$! ,#! #,.)&! %&)%=! #-! "58)&5%! 0#7$D! %'')%&! %! K5%8$)! #',5#(?! ! @! =,&#(4! -))$5(4! #-!
4##D05$$!0%=!=%5D!,#!8)!'&)=)(,!8),0))(!%$$!'%&,()&=!%,! ,.)!)(D!#-! ,.)!3)),5(4! 5(!T)0!^)%$%(D?! ! R,! 5=!
%$=#! 53'#&,%(,! ,#! (#,)! ,.%,<! %,! ,.5=! '#5(,<! ,.)! "58)&5%(! +#337(5,5)=! -)$,! ,.)2!.%D!8))(!'&#35=)D! ,.)!
=#$%&!'%()$=!-#&!-&))?!
!
a(! &),7&(5(4! ,#! ,.)5&! &)=')+,5K)! +#337(5,5)=<! O$)(%!@(,5'5(%! %(D!N2%+.)=$%K!1)3$5$<!0)&)! ,#!#K)&=))!
,.)!-5(%$!=)$)+,5#(!#-!+%(D5D%,)=!,#!7(D)&4#!,&%5(5(4!5(!R(D5%?!J.)!+%(D5D%,)=<!%=!'&)K5#7=$2!=,%,)D!82!,.)!
L%&)-##,!B#$$)4)<!.%D! ,#!8)! 5$$5,)&%,)<!35DD$):%4)D!0#3)(?!d5,.! ,.)! 5D)%!#-! 5$$5,)&%+2!'7,! ,#!#()!=5D)<!
,.&))! '#,)(,5%$! +%(D5D%,)=! 0)&)! '&#'#=)D! ,#! 7(D)&4#! ,&%5(5(4! 5(! R(D5%?! e(-#&,7(%,)$2<! D7)! ,#! %(!
7(D5=+$#=)D! &)%=#(<! #()! #-! ,.)! +%(D5D%,)! '7$$)D! #7,! #-! =)$)+,5#(! 5(! )%&$2! GHH_?! J.5=! $)-,! C%&5%!
1&5K#=.%'95(%!UJ7&K%7&45(V!%(D!C%&5(%!J%,%&5(#K%!UT7,)(D$5V!,#!7(D)&,%9)!,.)!,&%5(5(4!'&#4&%33)?!
!
C%&5%!1&5K#=.%'95(%!.%=! $5K)D!%(D!0#&9)D! 5(! ,.)! K5$$%4)!#-!1#$23=9#)! =5(+)!I_W[?! ! ".)!.%=!.%D! +$#=)!
%==#+5%,5#(! 05,.! ,.)! 8&54%D)=! #-! J7&K%7&45(! =5(+)! ,.5=! ,53)<! K5=5,5(4! ,.)! J7(D&%! #(! 3%(2! #++%=5#(=?!
U@'')(D5M!IV!
C%&5(%! J%,%&5(#K%! 5=! %! &)=5D)(,! #-! B.)&=955?! ! "5(+)! GHHW<! =.)! .%=! 0#&9)D! +$#=)$2! 05,.! ,.)! T7,)(D$5!
+#337(5,2!%=!%!E)'7,2!Y)%D!-#&!%D35(5=,&%,5K)!5==7)=!%(D!%!J)(,!1))')&?!U@'')(D5M!GV!!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!



K/%*/!/#'!K/%*#/!A,5*#!$%/*#*#5!*#!"#'*/!
!
C%&5%!1&5K#=.%'95(%!%(D!C%&5(%!J%,%&5(#K%!,&%K)$$)D!,#!R(D5%!#(!Ig,.!C%&+.!GHH_!,#!8)45(!,.)5&!,&%5(5(4!
%=!=#$%&!)(45())&=?!J.)!L%&)-##,!,&%5(5(4!+#7&=)!5=!=+.)D7$)D!,#!&7(!-#&!=5M!3#(,.=?!R,!5=!D)=54()D!5(!=7+.!
%! 0%2! ,.%,! %! ')&=#(! 05,.! $5,,$)! #&! (#! $5,)&%+2! =95$$=<! 0.#! D#)=! (#,! =')%9! ,.)! =%3)! $%(47%4)! %=! ,.)!
5(=,&7+,#&<!+%(!8)+#3)!'&#-5+5)(,!5(!,.)!+#(=,&7+,5#(!%(D!3%5(,)(%(+)!#-!,.)5&!#0(!+#337(5,2S=!=#$%&!
'&#*)+,?! ! J.)! '&#4&%33)! %$=#! &)3#K)=! ,.)! ())D! -#&! 5(,)&K)(,5#(! -&#3! %(! #7,=5D)! =#7&+)! #(+)! ,.)!
,&%5(5(4!5=!+#3'$),)<!%=!,.)!=#$%&!'%()$=!%&)!875$,!%(D!3%5(,%5()D!82!,.#=)!05,.5(!,.)!+#337(5,2?!J.5=!
+#337(5,2! 8%=)D! 9(#0$)D4)! 5=! -)$,! 82! ,.#=)! %,! ,.)!L%&)-##,! B#$$)4)! ,#! &)=7$,! 5(! %! D)32=,5-5+%,5#(!#-!
,)+.(#$#42<!05,.!,.)!)--)+,!#-!)3'#0)&5(4!,.)!')#'$)!%(D!+#337(5,5)=!5(K#$K)D!5(!,.)!'&#4&%33)?!!!!
!
C%&5%!%(D!C%&5(%!0)&)!,#!7(D)&,%9)!,.)5&!5(=,&7+,5#(!#(!8)+#35(4!=#$%&!)(45())&=!%,!%!,&%5(5(4!+)(,&)!
5(!/%D%9.?!!/%D%9.!5=!=5,7%,)D!5(!,.)!-##,.5$$=!#-!,.)!Y53%$%2%=!5(!R(D5%(!1%=.35&<!gjHH!3),&)=!%8#K)!=)%!
$)K)$?!J.5=!$#+%,5#(!0%=!+.#=)(!#K)&!,.)!3#&)!4)()&%$$2!7=)D!J5$#(5%!=5,)<!%=!5,!)M')&5)(+)D!,)3')&%,7&)=!
+$#=)&!,#!,.#=)!#-!,.)!"58)&5%(!=733)&!3#(,.=?!!R,!0%=!.#')D!,.%,!,.5=!0#7$D!'&#K5D)!%!3#&)!%4&))%8$)!
+$53%,)!-#&!,.)!0#3)(!,.%(!,.%,!-#7(D!5(!J5$#(5%?!J5$#(5%!5=!$#+%,)D!5(!,.)!R(D5%(!=,%,)!#-!6%*%=,.%(<!#()!
#-!,.)!.#,,)=,!%(D!D&5)=,!=,%,)=<!%(D!+%(!)M')&5)(+)!')%9!=733)&!,)3')&%,7&)=!5(!)M+)==!#-!jH#B?!!
!
a(!%&&5K%$! 5(!/%D%9.<!C%&5(%! 533)D5%,)$2!8)4%(!,#!D)K)$#'!.)%$,.!'&#8$)3=?!OM')&5)(+5(4!.)%&,!'%5(=!
%(D! 4)()&%$! =5+9()==<! C%&5(%! $%,)&! &)K)%$)D! 5(! 5(,)&K5)0! ,.%,! =.)! .%D! =7--)&)D! 05,.! %! $7(4! -7(+,5#(!
D5=#&D)&! -#&! 3%(2! 2)%&=<! 0.5+.! .%D! 8))(! ,&544)&)D! 82! %! 8#7,! #-! =5+9()==! 8%+9! 5(! "58)&5%?! J.5=! $7(4!
D2=-7(+,5#(!3%D)! ,.)!%$,5,7D)!#-! /%D%9.! 53'#==58$)! -#&!C%&5(%! ,#!%++$53%,5Q)! ,#?! ! ".)! $%,)&!)M'$%5()D!
,.%,!=.)!.%D!')&=)K)&)D!05,.!,.)!,&%5(5(4!-#&!%=!$#(4!%=!'#==58$)<!87,!&)%+.)D!=7+.!%!$)K)$!#-!D5=+#3-#&,!
,.%,!=.)!+#7$D!(#,!+#(,5(7)?!
!
a(!&)%$5Q%,5#(!#-!.)&!+#(,5(7)D!.)%$,.!'&#8$)3=<!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)!+#335==5#()D!%!,&%(=$%,#&<!E5$5'!
J&5'%,.5<!,#!D5=+7==!05,.!C%&5(%!.)&!+#(,5(7)D!D5=+#3-#&,?!!E5$5'S=!-5&=,!+#(,%+,!05,.!C%&5(%!0%=!K5%!,.)!
,)$)'.#()!%(D!.)!0%=! $%,)&!%$=#!,#!%,,)(D!,#!.)&! 5(!')&=#(?!E5$5'!&)'#&,)D!,.%,!C%&5(%!0%=!%(M5#7=!,#!
&),7&(!,#!67==5%<!=,%,5(4!.)&!+#(,5(7)D!.)%$,.!'&#8$)3=!%(D!D5--5+7$,2!5(!%++$53%,5Q5(4!,#!,.)!%$,5,7D)!%=!
,.)!&)%=#(=!-#&!,.5=?!*
!
J.)!53'&)==5#(!#-!$5-)!5(!"58)&5%<!45K)(!82!C%&5(%!%,!,.)!,53)!#-!.)&!D5=+#3-#&,!,#!,.#=)!%,!,.)!L%&)-##,!
B#$$)4)<! ,%&(5=.)D!,.)!&)=,!#-! ,.)!'&#*)+,?! !C%&5(%<! 5(! $%,)&!D5=+7==5#(=!05,.!3)<!)M'$%5()D!,.%,<! 5(!.)&!
D)=5&)!,#!&),7&(!,#!67==5%<!=.)!.%D!)M%44)&%,)D!,.)!c7%$5,2!#-!$5-)!%(D!,.)!D5='#=%8$)!5(+#3)!%K%5$%8$)!,#!
,.)!+#337(5,5)=!5(!"58)&5%?!".)!.#')D!,.%,<!82!%$$7D5(4!,#!,.5=<!5,!0#7$D!=)+7&)!.)&!533)D5%,)!&),7&(!,#!
67==5%! :! -7(D)D! 82! ,.)! L%&)-##,! B#$$)4)?! J.)=)! =,%,)3)(,=<! 45K)(! 82! C%&5(%<! 0)&)! ,#! %$,)&!
-7(D%3)(,%$$2! ,.)! -7(D5(4! -&%3)0#&9! #-! ,.)!0.#$)! '&#*)+,?! ! L7(9)&! +#(=)c7)(,$2! -)$,! ,.%,! ,.)! =#$%&!
)c75'3)(,!=.#7$D!(#,<!%=!'&)K5#7=$2!D5=+7==)D<!8)!D#(%,)D!82!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)?!J.)!+#337(5,5)=!5(!
"58)&5%!0#7$D<!,.)&)-#&)<!.%K)!,#!-7(D!,.)!'&#*)+,!,.)3=)$K)=?!
!
!



=2/*3!L(&$,!7%&2!4(#8,%!$&!1,%&!/#'!M3/'*2*%9!NO%'!C(5(0$!NPPQ!

h+$,* -(./,'0* !1* 0$,* #!2(3* ,45&-/,'0* &#* &'6,,6* (* #,3&!5#* -3!"2,/7* 83!/* !53* 6&#%5##&!'#* 0$3!59$* 0$,*

:'0,3-3,0,3*:*9!0*(*&/-3,##&!'*0$(0*0$,*%!//5'&0&,#*(3,*&'*(*-!#&0&!'*0!*-(.*(0*2,(#0*-(30&(22.*1!3*0$,*#!2(3*

,45&-/,'07*+$,*%!'6&0&!'*!1*0$,*;13&%('*%!//5'&0&,#*&#*&'1&'&0,2.*<!3#,*0$('*0$,&3*=*>5##&('*<!/,'7*?!*

<,*',,6*0!*%!/,*0!*('*(93,,/,'0*<$!*<&22*-(.*1!3*0$,*#!2(3*,45&-/,'0i?!

@!D)+5=5#(!0%=!3%D)!82!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)!,.%,!5,!0#7$D!8)!8)=,!-#&!8#,.!#-!,.)!0#3)(!,#!8)!3#K)D!
,#! `%5'7&<! ,.)! +%'5,%$! #-! 6%*%=,.%(?! J.5=! 0%=! =#! ,.%,! C%&5(%! +#7$D! &)+)5K)! %! .54.)&! $)K)$! #-! 3)D5+%$!
%,,)(,5#(!,.%(!+#7$D!8)!-#7(D!5(!,.)!3#&)!&7&%$$2!5=#$%,)D!/%D%9.?!!
!
C%&5(%<!05,.!,.)!%5D!#-!E5$5'<!%,,)(D)D!%!.#='5,%$! 5(!`%5'7&?! !Y%K5(4!7(D)&4#()!,.&))!D%2=!#-!,)=,=!%(D!
4)()&%$!.)%$,.!+.)+9=<!,.)!#7,+#3)!0%=!,.%,!C%&5(%!0%=!-#7(D!,#!8)!3)D5+%$$2!-5,?!C%&5(%!=744)=,)D!%!
'#==58$)!)M'$%(%,5#(!-#&!,.5=!354.,!8)!,.)!-%+,!,.%,!=.)!0%=!(#! $#(4)&!%,!%$,5,7D)!%,!,.)!,53)!,.)!,)=,=!
0)&)!+%&&5)D!#7,?!!R,!0%=!,.)(!%4&))D!,.%,!C%&5%!%(D!C%&5(%!0#7$D!+#(,5(7)!,.)5&!,&%5(5(4!%,!,.)!J5$#(5%!
+#$$)4)?!J.5=!D)+5=5#(!0%=!,#!+%7=)!=78=)c7)(,!'&#8$)3=!-#&!,.#=)!%,!J5$#(5%?!!
!
J.)!0#3)(!.%D!8))(!3#K)D!-&#3!/%D%9.!,#!6%*%=,.%(!5(!)%&$2!`7()<!#()!#-!,.)!.#,,)=,!,53)=!#-!2)%&?!
C5DD%2!,)3')&%,7&)=!#-!8),0))(!Fj#B!:!jH#B!'&#K)D!7(8)%&%8$)!-#&!8#,.!0#3)(!,#!)(D7&)?!P&#K5=5#(!
.%D! ,#!8)!3%D)! -#&! ,.)3<!05,.!K5=5,#&!%++#33#D%,5#(!%,! ,.)!L%&)-##,!B#$$)4)!8)5(4!3#D5-5)D! -#&! ,.)!
,0#!0#3)(?!@5&:+#(D5,5#(5(4!7(5,=!0)&)!5(=,%$$)D!5(,#!%!=3%$$!$5K5(4!%&)%!,.%,!0%=!,#!8)+#3)!,.)5&!.#3)!
D7&5(4!,.)5&!=,%2!5(!J5$#(5%?!!
!
J.)! %5&:+#(D5,5#(5(4! 7(5,=! &)c75&)D! %! $%&4)! %3#7(,! #-! '#0)&! 5(! #&D)&! ,#! -7(+,5#(<! ,##! 37+.! ,#! 8)!
'#0)&)D! 82! ,.)! )$)+,&5+5,2! 4)()&%,)D! 82! ,.)! =#$%&! '%()$=! %,! ,.)! J5$#(5%! +#$$)4)<! ,.)! 7=7%$! =#7&+)! #-!
'#0)&! -#&! %$$! )$)+,&5+%$! %''$5%(+)=?! J.)2! 0)&)! 5(=,)%D! '#0)&)D! 82! %! 4)()&%,#&<! 0.5+.! .%D! ,#! 8)! 5(!
#')&%,5#(!GF!.#7&=!%!D%2?!J.)!4)()&%,#&!0%=!)=,53%,)D!,#!+#=,!ljH!-#&!)K)&2!D%2!,.%,!5,!0%=!7=)D?!!
!
J.)! -%+,! ,.%,! ,.)! 0#3)(! .%D! ,#! 8)! 9)',! 5(! %5&:+#(D5,5#()D! &##3=! %$=#! 3)%(,! ,.%,! ,.)2! +#7$D! (#,!
+#(D7+,! ,.)5&! ,&%5(5(4!%$#(4=5D)!#,.)&! ,&%5())=!%,! ,.)!+#$$)4)?! !@,! ,.5=! ,53)<!%=!0)$$!%=! ,.)!"58)&5%(=<!%!
,#,%$! #-! gG! 0#3)(! -&#3! W! D5--)&)(,! @-&5+%(! +#7(,&5)=! 0)&)! &)+)5K5(4! ,&%5(5(4! %,! J5$#(5%?! C%&5%! %(D!
C%&5(%!0)&)!+#3'$),)$2!5=#$%,)D!-&#3!,.)!4#5(4=:#(!%&#7(D!,.)3?!!
!

!
C%&5%!U$)-,V!%(D!C%&5(%!7(D)&,%95(4!'&%+,5+%$!,&%5(5(4!%,!,.)!J5$#(5%!B#$$)4)?!P.#,#!82!%7,.#&!GHH_!U=))!
'.#,#!4%$$)&2V!
!
!
!
!
!
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!
K-!B,,8!*#!1*3&#*/!
R!%&&5K)D!5(!J5$#(5%!#(!j,.!`7$2!%(D!533)D5%,)$2!.%D!32!-5&=,!#-!,0#!3)),5(4=!05,.!L7(9)&!6#2<!,.)!3%(!
0.#=)! K5=5#(! %(D! D)D5+%,5#(! .%D! &)=7$,)D! 5(! ,.)! +&)%,5#(! #-! ,.)! L%&)-##,! B#$$)4)?! L7(9)&! .)$D!3%(2!
+#(+)&(=!%8#7,!,.)!0%2!5(!0.5+.!,.)!,&%5(5(4!'&#4&%33)!-#&!,.)!"58)&5%(=!0%=!D)K)$#'5(4?!!J.)!'&53%&2!
+#(+)&(!0%=! ,.%,! 5,!0%=! (#0! 8)45((5(4! ,#! +#=,! =#!37+.! -5(%(+5%$$2?! L7(9)&! )=,53%,)D! %! D%5$2! +#=,! #-!
%&#7(D!lIHHA!ljH!')&!D%2!,#!'#0)&!,.)!%5&:+#(D5,5#(5(4!7(5,=!%(D!ljH!-#&!)K)&2!D%2!,.%,!E5$5'!=')(,!05,.!
,.)!0#3)(?!a()!#-!,.)!475D5(4!&7$)=!,.%,!L7(9)&!.%D!%''$5)D!,#!,.)!L%&)-##,!%''&#%+.!0%=!,.%,!,.5(4=!
=.#7$D! 8)! D#()! %,! %=! $#0! %! +#=,! %=! '#==58$)?! J.5=! 0%=! D&5K)(! 82! .5=! 8)$5)-! ,.%,! %! 3%*#&! #8=,%+$)! ,#!
D)K)$#'3)(,! 0%=! ,.)! (#,5#(! ,.%,! 5,! 0%=! ,##! )M')(=5K)?! L7(9)&S=! 3#D)$! =.#0)D! ,.%,! +.%(4)! 0%=!
'#==58$)!05,.#7,!.74)!-5(%(+5%$!5(K)=,3)(,?!Y)!=,%,)D!,#!3)!,.%,<!5(!.5=!#'5(5#(<!,.)!8)=,!=#$7,5#(!,#!,.)!
+7&&)(,! '&#8$)3! 0#7$D! 8)! -#&! C%&5%! ,#! ,&%K)$! 8%+9! ,#! /%D%9.! %(D! -#&! C%&5(%! ,#! 4#! 8%+9! ,#! 67==5%<!
05,.#7,!+#3'$),5(4!.)&!,&%5(5(4?!R!.%D!2),!,#!3)),!,.)!0#3)(!32=)$-?!
!
J.)!()M,!D%2!R!3),!E5$5'!,#!D5=+7==!,.)!=5,7%,5#(!#-!,.)!,0#!0#3)(!%(D!,.)(<!=78=)c7)(,$2<!3),!-#&!,.)!
-5&=,! ,53)! !C%&5%! %(D!C%&5(%?! aK)&! ,.)! -#$$#05(4!0))9! R! =')(,! %! .74)! %3#7(,! #-! ,53)!05,.! ,.)! ,0#!
0#3)(!%(D!8)4%(!,#!7(D)&=,%(D!=#3)!#-!,.)!5==7)=!,.%,!,.)2!0)&)!-%+5(4?!R,!,&%(='5&)D!,.%,!C%&5%!0%=!
%$=#!=7--)&5(4!05,.!.)%$,.!'&#8$)3=?!Y)&!,.2&#5D!4$%(D!.%D!8))(!&)3#K)D!=#3)!2)%&=!%4#!%(D!=.)!0%=!
(#0! ,%95(4! %! .#&3#()! &)'$%+)3)(,!3)D5+%,5#(! ,#! ,&)%,! ,.5=?! J.5=<! .#0)K)&<! $)-,! .)&! =7=+)',58$)! ,#! %!
.#&3#()! 538%$%(+)<! ,&544)&)D! 82! )(K5&#(3)(,%$! =,&)==?! ".)! (#0! -%+)D! ,.5=! #(! %! D%5$2! 8%=5=?! C%&5%!
)=,53%,)D! %! IH94! $#==! 5(!0)54.,! #K)&! .)&! =,%2! %,! J5$#(5%?! R,! 5=! 53'#&,%(,! ,#! =%2! ,.%,!C%&5%! -%+)D! ,.5=!
.%&D=.5'!05,.!8#,.!+#7&%4)!%(D!)(D7&%(+)!%(D! 5,!0%=!#($2!%-,)&!4),,5(4!,#!9(#0!.)&!#K)&!%!')&5#D!#-!
D%2=!,.%,!=.)!)M'&)==)D!,#!3)!,.)!$)K)$!#-!D5=+#3-#&,!,.%,!=.)!0%=!)M')&5)(+5(4?!C%&5%!.%D!=),,$)D!0)$$!
5(! /%D%9.! %(D! .%D! #($2! -%+)D! '&#8$)3=! %-,)&! .)&! ,&%(=-)&! ,#! J5$#(5%?! C%&5%<! 05,.! .)&! +.%&%+,)&5=,5+!
=,&)(4,.<!)M'&)==)D!,#!3)!.)&!05$$5(4()==!,#!)(D7&)!,.)=)!.%&D=.5'=<! 5-! ,.5=!0%=!0.%,!0%=!())D)D!-#&!
8#,.!C%&5(%!%(D!.)&=)$-!,#!+#3'$),)!,.)5&!,&%5(5(4!%=!=#$%&!)(45())&=?!
!
P##&! +%(D5D%,)! =)$)+,5#(!0%=! %(! 5==7)! &%5=)D!3%(2! ,53)=! D7&5(4!32! =,%2! 5(! J5$#(5%?! ! ! R,!0%=! (#,! #($2!
&%5=)D!82!L7(9)&!%(D!#,.)&=!%,!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)<!87,!%$=#!82!,.)!0#3)(!,.)3=)$K)=?!!L#,.!4&#7'=<!
.#0)K)&<!.)$D!D5--)&5(4!#'5(5#(=!%=! ,#! ,.)!7(D)&$25(4!'&#8$)3=!%==#+5%,)D!05,.! ,.)! =)$)+,5#(!'&#+)==?!!
L7(9)&!8)$5)K)D!,.%,!C%&5(%!.%D!8))(!'##&$2!=)$)+,)D!%(D!354.,!(#,!.%K)!3),!.5=!+&5,)&5%!,#!)(,)&!,.)!
=#$%&!,&%5(5(4!'&#4&%33)?!J.)!0#3)(<!#(!,.)!#,.)&!.%(D<!8)$5)K)D!,.%,!,.)!=,&5+,!+&5,)&5%!53'#=)D!-#&!
=)$)+,5#(<! 5(+$7D5(4! ,.)! '&)&)c75=5,)! ,.%,! ,.)! +%(D5D%,)! .%D! ,#! 8)! 35DD$):%4)D<! )M+$7D)D! %! $%&4)!
'&#'#&,5#(!#-!'#,)(,5%$$2!K5%8$)!+%(D5D%,)=!0.#!354.,!.%K)!8))(!+.#=)(?!!
!
B#(+)&(=! ,.%,!C%&5%! %(D!C%&5(%! D5D! (#,! $5K)! D5&)+,$2!05,.! ,.)!T7,)(D$5! %(D! J7&K%7&45(! +#337(5,5)=<!
,.%,! ,.)2! 5(,)(D)D! ,#! =#$%&! )$)+,&5-2<! 0)&)! &%5=)D! 82! ,.)! L%&)-##,! B#$$)4)?! ! C%&5(%! 5=! %! &)=5D)(,! #-!
B.)&=955<! %! -#&3)&! "#K5),! '#&,! ,#0(!#(! ,.)! 1#$23%!65K)&<! %(D!C%&5%! $5K)=! 5(! 1#$23=9#)<! %! K5$$%4)! I]H!
95$#3),&)=!7'=,&)%3!#-!B.)&=955?!J.5=<!5(!,.)!#'5(5#(!#-!3%(2!%,!,.)!B#$$)4)<!0%=!%(#,.)&!D)K5%,5#(!-&#3!
,.)! =7++)==-7$! =,&%,)42! '&)K5#7=$2! 7=)D! 5(! ,.)!L%&)-##,! =#$%&! '&#*)+,=?! ! R,! 5=! ,.)! 8)$5)-! #-! ,.#=)! %,! ,.)!
B#$$)4)!,.%,!+%(D5D%,)=!=.#7$D!8)!%(!5(,)4&%$!'%&,!#-!,.)!+#337(5,2!,.)2!%&)!5(,)(D5(4!,#!=#$%&!)$)+,&5-2?!



N5,%$!,#!,.)!L%&)-##,!=2=,)3!5=!,.)!=))D5(4!#-!9(#0$)D4)!D5&)+,$2!05,.5(!,.)!+#337(5,2<!5-!5,!5=!,#!&)=7$,!
5(!)3'#0)&3)(,!#-!,.#=)!05,.5(!5,?!
!
J.)! -%+,! ,.%,!C%&5%!%(D!C%&5(%!D5D!(#,! $5K)!%$$! 2)%&! &#7(D!05,.! ,.)!J7&K%7&45(!%(D!T7,)(D$5!8&54%D)=!!
%'')%&)D<! #(+)! %4%5(<! ,#! .54.$54.,! ,.)! +7$,7&%$! D5--)&)(+)=! 8),0))(! '&)K5#7=! 0#&9! #-! ,.)! L%&)-##,!
B#$$)4)! %(D! ,.)! "58)&5%(! '&#*)+,=?! J.)! +#337(5,5)=! ,.)! B#$$)4)! .%D!0#&9)D!05,.! 5(! R(D5%<! @-&5+%! %(D!
@-4.%(5=,%(! 0)&)! 0.)&)! =)D)(,%&2! $5-)=,2$)! 0%=! ,.)! (#&3<! 0.)&)%=! ,.)! J7&K%7&45(! %(D! T7,)(D$5!
+#337(5,5)=! %&)! =)35! (#3%D5+?! J)&#! )M'$%5()D! ,.%,! =#+5%$! &)$%,5#(=.5'=! 5(! "58)&5%! 0)&)! K)&2!
+#3'$5+%,)D?! ! P)#'$)! 8%=)D! 5(! %! K5$$%4)<! ,#0(! #&! +5,2! 354.,! .%K)! K)&2! +$#=)! $5(9=! ,#! ,.)! (#3%D5+!
+#337(5,5)=! 5(! ,.)!J7(D&%?! J.)! &)5(D))&!.)&D5(4! +#337(5,5)=! %&)! =)35!(#3%D5+>! 8#,.! &)5(D))&<! %(D!
.)&D)&=<! -#$$#0! %(+)=,&%$! 354&%,#&2! &#7,)=! -#&! &)5(D))&! '%=,7&)<! 0.5$=,! ,.)5&! -%35$5)=! $5K)! %! 3#&)!
=,%,5#(%&2! K5$$%4)! )M5=,)(+)?! J.5=! '.)(#3)(#(<! %! &)$5+! #-! "#K5),! +#$$)+,5K5Q%,5#(! #-! &)5(D))&! .)&D5(4<!
%$$#0=! -#&! K)&2! =,&#(4! $5(9=! ,#! )M5=,! 8),0))(!3)38)&=! #-! ,.)! =),,$)3)(,=! %(D! ,.)! &)5(D))&! .)&D5(4!
8&54%D)=?!

!
E7&5(4!,.)!=)+#(D!#-!32!,0#!3)),5(4=!05,.!L7(9)&<!R!0%=!%=9)D!,#!#')(!%(!)3%5$!D)8%,)!05,.!%$$!#-!,.)!
'&#*)+,! '%&,()&=! ,#! )=,%8$5=.! ,.)! 8)=,!0%2! -#&0%&D! -#&!C%&5%! %(D!C%&5(%?! L7(9)&!0%=! =,5$$! -5&3! 5(! .5=!
8)$5)-!,.%,!C%&5%!=.#7$D!&),7&(!,#!/%D%9.!,#!+#3'$),)!.)&!,&%5(5(4!%(D!,.%,!C%&5(%!=.#7$D!8)!=)(,!8%+9!
,#!67==5%!05,.#7,!+#3'$),5(4!.)&=?! !C%&5(%!.%D<!.#0)K)&<! =,%,)D! ,#!3)!D7&5(4!#7&! 5(,)&K5)0=<!%(D! ,#!
N$%D535&!5(!,)$)'.#()!+#(K)&=%,5#(=<!,.%,!=.)!0%(,)D!,#!+#3'$),)!.)&!,&%5(5(4!5(!J5$#(5%?!!L7(9)&S=!+%$$!
,#!=)(D!C%&5(%!.#3)!%'')%&)D!,#!8)!8%=)D!%&#7(D!,0#!8)$5)-=?!X5&=,<!.)!8)$5)K)D!,.%,!,#!9))'!C%&5(%!5(!
J5$#(5%! 0#7$D! +#=,! ,##! 37+.! 3#()2<! ,.7=! 8&)%95(4! %! -7(D%3)(,%$! L%&)-##,! &7$)?! ")+#(D<! L7(9)&!
8)$5)K)D! ,.%,! C%&5(%! 0%=! %! '##&! =)$)+,5#(! #-! +%(D5D%,)! %(D! ,.%,! =.)! D5D! (#,! -7$$2! %''&)+5%,)! ,.)!
53'#&,%(+)!#-!,.)!,%=9!=.)!0%=!7(D)&,%95(4?!!
!
"78=)c7)(,!,#!%!$%&4)!K#$73)!#-!)3%5$!+#&&)='#(D)(+)!05,.!,.#=)!5(K#$K)D!5(!,.)!'&#*)+,!%(D!3)),5(4=!
05,.!9)2!L%&)-##,!3)38)&=<!5,!0%=!%4&))D!,.%,!C%&5%!0#7$D!&),7&(!,#!/%D%9.!,#!+#3'$),)!.)&!,&%5(5(4!
%(D! ,.%,!C%&5(%!0#7$D! =,%2! 5(! J5$#(5%?! !C%&5(%!.%D!%4&))D! ,.%,! =.)!0#7$D! &)D7+)!.)&!7=)!#-! ,.)!%5&:
+#(D5,5#(5(4!7(5,=! ,#! =5M!.#7&=! ,.&#74.#7,! ,.)!(54.,<! ,#! ,0#!.#7&=!D7&5(4! ,.)!.#,,)=,!'%&,!#-! ,.)!D%2?!
J.5=! &)D7+)D! ,.)! )M')(=)!#-!C%&5(%S=! =,%2! 5(! J5$#(5%! ,#! %(! %++)',%8$)! $)K)$?! OM,&%! D#(%,5#(=! .%D! %$=#!
8))(!=)+7&)D!-&#3!,.)!"(#0+.%(4)!B##')&%,5K)!%(D!,.)!@&9$),#(!J&7=,<!,#!+#K)&!=#3)!#-!,.)!%DD5,5#(%$!
+#=,=!-%+5(4!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)?!
!
R!)M'&)==)D!+#(+)&(=!,#!C%&5(%!,.%,!=.)!=.#7$D!D#!0.%,)K)&!=.)!+#7$D!,#!&)D7+)!,.)!5=#$%,5#(!=.)!354.,!
-))$! 0.)(! +#3'$),5(4! .)&! ,&%5(5(4! 5(! J5$#(5%! %$#()?! R! )(+#7&%4)D! .)&! ,#! ,&2! ,#! =#+5%$5Q)! 05,.! #,.)&!
,&%5())=!%,!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)!5(!,.)!+##$)&!(54.,!.#7&=?!!!C%&5(%!=.#0)D!$5,,$)!5(,)&)=,!5(!D#5(4!,.5=?!
!
R!8)4%(!32!&),7&(!,&5'!,#!,.)!e1!82!%++#3'%(25(4!C%&5%!%(D!E5$5'!#(!,.)!-5&=,!$)4!#-!,.)5&!,&5'!,#!E)$.5?!
C%&5%! ,&%K)$$)D! ,#! E)$.5! 05,.! E5$5'<! K5%! %! (54.,! 87=! -&#3! `%5'7&?! ! ".)! ,.)(! -$)0! #(! ,#! /%D%9.<!
5(D)')(D)(,$2<! ,.)! ()M,! D%2?! ! C%&5%! 0%=! )M,&)3)$2! '$)%=)D! 05,.! ,.)=)! %&&%(4)3)(,=<! %=! =.)! .%D!
'&)K5#7=$2!-#7(D!/%D%9.!%!'$)%=%(,!'$%+)!,#!=,%2<!(#,!#($2!)(K5&#(3)(,%$$2<!87,!%$=#!+7$,7&%$$2?! !C%&5%<!



+.%&%+,)&5=,5+%$$2<! .%D!3%D)! $#,=! #-! -&5)(D=! 5(! /%D%9.! %(D! 0%=! $##95(4! -#&0%&D! ,#! &)7(5,5(4! 05,.! ,.)!
')#'$)!0.#!.%D!8))(!5(K#$K)D!5(!,&%5(5(4!.)&!,#!8)+#3)!%!L%&)-##,!"#$%&!O(45())&?!!
!
R,! 5=! (#0! 0#&,.! 3)(,5#(5(4! %! 85,! 3#&)! %8#7,! ,.)! 0.#$)! L%&)-##,! B#$$)4)! %''&#%+.<! 0.5+.! 5=<!
7(D#78,)D$2<!%!.74)$2!=7++)==-7$!=2=,)3?!J.)!B#$$)4)<!-#7(D)D!#(!,.)! 5D)%=!%(D!K5=5#(!#-!L7(9)&!6#2<!
0%=! -5&=,! -#&3)D! %=! %(! #&4%(5Q%,5#(! 5(! I_WG?! J.)! 7(D)&$25(4! '.5$#=#'.2! #-! ,.)! B#$$)4)! 5=! ,.%,! ,.)!
9(#0$)D4)!%(D!+%'%85$5,5)=!,#!,%+9$)!,.)!'&#8$)3=!-%+)D!82!&7&%$!+#337(5,5)=!$5)!05,.5(!,.)!+#337(5,2?!
R,!=53'$2!&)c75&)=!(#7&5=.3)(,!%(D!D)K)$#'3)(,!#-!,.)!=95$$=!'#==)==)D!82!,.)!+#337(5,2<!,#!%DD&)==!
,.)=)!'&#8$)3=?!J.)!L%&)-##,!B#$$)4)!'&#K5D)=!%(!)(K5&#(3)(,!D)K#5D!#-!%&&#4%(+)<!0.)&)!')#'$)!+%(!
D)K)$#'!,.)!=95$$=!,.)2!.%K)!05,.!,.)!%53!#-!%5D5(4!#,.)&=?!L7(9)&!D#)=!(#,!+%&)!-#&!'%')&!c7%$5-5+%,5#(=>!
D)4&))=!#&!P.E=!.%K)!(#!&)$)K%(+)<!.)!5=!=53'$2!5(,)&)=,)D!5(!0.%,!')#'$)!+%(!%+,7%$$2!D#?!J.5=!0.#$)!
%''&#%+.!.%=!&)=7$,)D!5(!%!'%&%D543!=.5-,!,#0%&D=!&7&%$!D)K)$#'3)(,?!!
!
J.&#74.#7,!32!=,%2!5(!J5$#(5%<! R!0%=!-#&,7(%,)!)(#74.!,#!05,()==!%!-)0!#-!,.)!3%(2!'&#*)+,=!,.%,!.%D!
8))(!=),!7'!82!,.#=)!%,!,.)!B#$$)4)?!J.)=)!0)&)A!!
!
;*5.$!0).&&30!
@! (54.,! =+.##$! =2=,)3! .%=! 8))(! D)K5=)D! ,#! )D7+%,)! +.5$D&)(! 0.#! %&)! 7(%8$)! %,,)(D! +#(K)(,5#(%$!
=+.##$=?!C%(2!+.5$D&)(!5(!R(D5%!%&)!&)c75&)D!,#!0#&9!D7&5(4!,.)!D%2!,#!=7''#&,!,.)5&!-%35$5)=<!&)=7$,5(4!5(!
,.)3!35==5(4! ,.)!+.%(+)! ,#!%,,)(D! =+.##$?!J.)!B#$$)4)!.%=!8))(! 5(K#$K)D! 5(! ,.)!+&)%,5#(!#-!#K)&!IjH!
(54.,! =+.##$=<!0.#=)!%53! 5=! ,#!.)$'! ,.)! +.5$D&)(!D)K)$#'!8%=5+! $5,)&%+2!%(D!(73)&%+2! =95$$=?! J.)!(54.,!
=+.##$!,)%+.)&=!%&)!%$$!3)38)&=!#-!,.)!+#337(5,2!,.%,!.%K)!%!$#(4!,)&3!+#335,3)(,!,#!5,<!-#&!)M%3'$)!
=3%$$!$%(D!#0()&=!#&!=.#'!9))')&=?!!!!
!

!
B.5$D&)(!7(D)&,%95(4!$)==#(=!%,!%!(54.,!=+.##$!+$%==!+$#=)!,#!J5$#(5%?!P.#,#!82!%7,.#&!GHH_!U=))!'.#,#!

4%$$)&2V?!
!
R3,/#!'%*#8*#5!B/$,%!H%&S,)$0!
C%(2! +$)%(!D&5(95(4!0%,)&!'&#*)+,=!.%K)!%$=#!8))(!)(45())&)D!82! ,.)!L%&)-##,!B#$$)4)?! J.)=)!%&)! %=!
D5K)&=)! %=! =53'$)!0%,)&! .%&K)=,5(4! =+.)3)=<!0.5+.! %53)D! ,#! +%',7&)! +$)%(! 7('#$$7,)D! &%5(!0%,)&<! ,#!
&)K)&=)!#=3#=5=!'$%(,=!0.5+.!%&)!#')&%,5#(%$!#(!,.)!K5$$%4)!=+%$)?!J.)=)!'$%(,=!%&)!=#$%&!'#0)&)D!%(D!
+%(! '&#D7+)! +$)%(! D&5(95(4!0%,)&! -&#3! =%$,!0%,)&<! =7''$25(4! ,.)! +#337(5,5)=! %(D! =7&&#7(D5(4! %&)%=!
,.%,!,.)2!%&)!=5,7%,)D!5(?!!
!

!
"#$%&! '#0)&)D! D)=%$5(5=%,5#(! '$%(,! 7=5(4! &)K)&=)! #=3#=5=! ,#! '&#D7+)! +$)%(! D&5(95(4! 0%,)&?! P.#,#! 82!
%7,.#&!GHH_!U=))!'.#,#!4%$$)&2V?!
!
6,/3$.!)/%,!/#'!',#$/3!0).,2,0!



C%(2!.)%$,.!+%&)!=+.)3)=!.%K)!8))(!'5#())&)D!82!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)?!L%&)-##,!D#+,#&=!%(D!D)(,5=,=!
.%K)!8))(!,&%5()D!,#!#--)&!)==)(,5%$!8%=5+!.)%$,.+%&)!,#!,.)!$#+%$!+#337(5,2?!J.)&)!5=!%$=#!%(!)D7+%,5#(!
'&#4&%33)!0.5+.!D5==)35(%,)=!.)%$,.!+%&)!5(-#&3%,5#(!7=5(4!,&%D5,5#(%$!'7''),&2!,)+.(5c7)=?!!
!
!
"#$,%#/$*&#/3!&($%,/).!&7!0&3/%!H%&S,)$!
J.)!B#$$)4)!5=!%$=#!5(K#$K)D!5(!,.)!,&%(=-)&!#-!9(#0$)D4)!,#!#,.)&!+#337(5,5)=!,.&#74.#7,!,.)!0#&$D?!R!
05,()==)D!,.)!,&%5(5(4!#-!gG!@-&5+%(!0#3)(!-&#3!W!D5--)&)(,!+#7(,&5)=!,#!8)+#3)!=#$%&!)(45())&=?!J.)!
3)==%4)!,.%,!,.)!0#3)(!.%D!,#!+#(K)2<!%-,)&!+#3'$),5(4!,.&))!3#(,.=!#-!,.)!=5M!3#(,.!'&#4&%33)<!
0%=<!5(!,.)!0#&D=!#-!#()!#-!,.)!,&%5())=<!h@-&5+%!5=!#()i?!J.)!,&%5(5(4!'&#4&%33)!.%D<!,#!,.#=)!0#3)(!
5(K#$K)D!5(!5,<!7(5,)D!,.)3<!5&&)=')+,5K)!#-!$%(47%4)!#&!+7$,7&%$!D5--)&)(+)=?!!
!

!
@-&5+%(!0#3)(!7(D)&,%95(4!,&%5(5(4!,#!8)+#3)!=#$%&!)(45())&=!%,!,.)!J5$#(5%!+#$$)4)?!P.#,#!82!%7,.#&!
GHH_!U=))!'.#,#!4%$$)&2V?!
!
J.5=! $%=,! '#5(,! 5=! 53'#&,%(,<! 0.)(! +#(=5D)&5(4! ,.)! '#=5,5#(! #-! ,.)! "58)&5%(=! D7&5(4! ,.)5&! ,&%5(5(4! 5(!
J5$#(5%?! J.)! @-&5+%! 0#3)(! $5K)D! %(D! ,&%5()D! %=! #()! 4&#7'<! 0.)&)%=! ,.)! "58)&5%(=! 0)&)! +#3'$),)$2!
5=#$%,)D! -&#3! ,.)! &)=,! #-! ,.)! ,&%5())=<! D7)! 3%5($2! ,#! ,.)! %-#&)3)(,5#()D! )(K5&#(3)(,%$! +#(D5,5#(=?!
@$,.#74.!C%&5%!=.#0)D!%!D)=5&)!,#!=#+5%$5Q)!05,.!,.)!#,.)&!,&%5())=<!=.)!0%=!7(%8$)!,#!D#!=#!8)+%7=)!#-!
,.)! )M,&)3)! .)%,?! !C%&5%! D5D! K5=5,! ,.)! ,&%5(5(4! =5,)! #-! ,.)! @-&5+%(!0#3)(! D7&5(4!32!0))9!05,.! .)&>!
+#(=5D)&5(4!.)&!,.2&#5D!+#(D5,5#(<!,.5=!37=,!.%K)!,%9)(!%!$#,!#-!=,&)(4,.!%(D!D),)&35(%,5#(?!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!



=:,#$0!H&0$'/$*#5!2-!$%*H!$&!"#'*/!!
!
a(!32! &),7&(! ,#! ,.)! e1<! E5$5'! 9)',!3)! 5(-#&3)D! %8#7,! )K)(,=! 5(! R(D5%! &)4%&D5(4!C%&5%! %(D!C%&5(%?!!
C%&5%!.%D<!%=!.#')D<!=),,$)D!7()K)(,-7$$2!8%+9!5(,#!.)&!,&%5(5(4!5(!/%D%9.?!C%&5(%!.#0)K)&!0%=!(#!%8$)!
,#! +#(,5(7)! 05,.! .)&! ,&%5(5(4! %,! ,.)! L%&)-##,! B#$$)4)?! Y)%$,.! 5==7)=! %(D! D5--5+7$,5)=! %++$53%,5Q5(4! ,#!
+#(D5,5#(=!%,!J5$#(5%!3%D)!5,!53'#==58$)!-#&!.)&!,#!+#(,5(7)!05,.!0#&9!%,!,.)!B#$$)4)?!C%&5(%!-$)0!8%+9!
,#!67==5%!#(!G[,.!@747=,!GHH_<!05,.#7,!+#3'$),5(4!.)&!,&%5(5(4?!!
!
C%&5(%<! #(! .)&! &),7&(! ,#! 67==5%<! =')(,! %! =54(5-5+%(,! %3#7(,! #-! ,53)! 5(! .#='5,%$?! ".)! )M'$%5()D<! 5(!
D5=+7==5#(=!05,.!N$%D535&<!,.%,!,.)!)K)(,=!5(!J5$#(5%!.%D!8))(!K)&2!D5--5+7$,!-#&!.)&?!
!
m7#,%,5#(=! -&#3!%(!)3%5$! =)(,! ,#!J)&#!%(D!3)!#(! !GI=,!a+,#8)&!GHH_<! &)4%&D5(4!D5=+7==5#(=! ,.%,!.%D!
,%9)(!'$%+)!8),0))(!N$%D535&!%(D!C%&5(%<!.)$'!,#!)$7+5D%,)!.)&!-))$5(4=!#(!,.)!3%,,)&A!!!
!
=2/*3!L(&$,!7%&2!M3/'*2*%!$&!1,%&!/#'!R.%*09!NT0$!@)$&A,%!NPPQ!
h@,3*$,(20$*<(#*6,%2&',6*#&9'&1&%('02.*&'*;595#0)*#$,*$(6*#0!/(%$*-3!"2,/)*/('.*#/(22*-,0#*!'*$,3*2,9#*

('6*$('6#*('6*#$,*(13(&6*(*2!07*;'6*&0*#,,/#*0$(0*$,3*:'6&('#*%!22,(95,#*(2#!*<,3,*&'*93,(0*03!5"2,*('6*

0$,.* 0$!59$0* 0$(0* #$,* $(#* #!/,* &'1,%0&!5#* 6&#,(#,)* #!* 0$,.* 6,%&6,6* 0!* 2&/&0* %!'0(%0#*<&0$* $,37* ;0* 0$,*

#(/,*0&/,*A(3&'(*03&,6*0!*(B!&6*%!'0(%0#*0!!*"50*#$,*',,6,6*$,2-)*#!*#$,*6&#053",6*C&2&-*/!3,*!10,')*#$,*

,B,'*%(22,6*>5##&('*D/"(##.7*;'6*:*(/*#53,*0$(0*E5'F,3*/(6,*("#!250,2.*3&9$0*6,%&#&!'*0!*#,'6*$,3*$!/,*

&'* ,(32&,#0* %!'B,'&,'%,7* ?$,* 1,20* $,3#,21* <,22* '!<* 0$!59$* #$,* #0&22* ',,6#* #!/,* /,6&%(2* -3!%,653,#?i!
!
X#$$#05(4! ,)$)'.#()!+#(K)&=%,5#(=!05,.! ,.#=)! 5(!"58)&5%<!J)&#<! 5(-#&3)D!3)! ,.%,!C%&5(%S=! +#337(5,2!
-)$,!4&)%,!=.%3)!&)4%&D5(4!.)&!)%&$2!&),7&(!-&#3!J5$#(5%?!R!-))$!,.%,!R!0#7$D!8)!D#5(4!%!4&)%,!D5==)&K5+)!,#!
8#,.!C%&5%!%(D!C%&5(%<! 5-! R!D5D!(#,! &)5,)&%,)!,.)!)K)(,=! ,.%,!8#,.!0#3)(!.%D!)M')&5)(+)D! $)%D5(4!,#!
,.5=!'#5(,>!8#,.!0#3)(!+#(,&587,)D!=5M!3#(,.=!#-!,.)5&!$5K)=!,#!,&%K)$!,#!R(D5%!,#!7(D)&4#!,&%5(5(4?!J.)2!
8#,.!$)-,!-%35$2!3)38)&=!8).5(D!5(!67==5%<!0.#<!,.)2!.%D!%D35,,)D!,#!3)<!,.)2!35==)D!K)&2!37+.?!J.)2!
%$=#!8#,.!)M')&5)(+)D!.)%$,.!'&#8$)3=!%(D!D5=+#3-#&,<!3%5($2!D7)! ,#!)(K5&#(3)(,%$! +#(D5,5#(=<! ,.%,!
$%=,)D!-#&!0))9=?! R!.#')!,.%,!,.)!%8#K)!=,%,)D!)K)(,=!&)4%&D5(4!C%&5(%!+%(!8)!K5)0)D! 5(!%!+#(,)M,!#-!
$)%&(5(4!%(D!(#,!#-!8$%3)?!
!
C%&5%!=7++)==-7$$2!+#3'$),)D!.)&!,&%5(5(4!5(!/%D%9.!%(D!&),7&()D!,#!67==5%!#(!F,.!")',)38)&?! !m7#,)=!
-&#3!%(!)3%5$!=)(,!-&#3!L7(9)&!,#!N$%D535&!#(!GF,.!@747=,!GHH_!=.#0!,.)!.54.!)=,))3!,.%,!,.#=)!%,!,.)!
L%&)-##,!B#$$)4)!-)$,!-#&!C%&5%A!!

=2/*3!L(&$,!7%&2!4(#8,%!$&!M3/'*2*%!NU$.!C(5(0$!NPPQ!
hG,*(3,*B,3.*$(--.*<&0$*A(3&(*&'*H(6(F$*('6*#$,*<&22*3,053'*(#*-2('',6*!'*0$,*I0$7J*(2#!*K?$,*&#*(*3,(2*

(##,0*0!*.!53*%!//5'&0.*('6*<,*<&22*",*$(--.*0!*<!3F*<&0$*$,3?i!

!
!
!



R/#'*'/$,0!%,$(%#!$&!V(00*/W!R&#$,0$,'!$*2,!
!
@-,)&! ,.)! &),7&(! #-! 8#,.! 0#3)(! ,#! 67==5%! 5(! ")',)38)&! GHH_<! ,.)&)! 0%=! %! ')&5#D! #-! D5=%4&))3)(,!
8),0))(!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)!%(D!5,=!"58)&5%(!'%&,()&=?!J.)!8%=5=!#-!,.5=!0%=!,.)!')&+)5K)D!%--$7)(+)!#-!
,.)!"58)&5%(!+#337(5,5)=<! 5$$7=,&%,)D! 5(! ,.)!)3%5$!8)$#0?! !L7(9)&<!%,! ,.5=!'#5(,<!8)$5)K)D! ,.%,! ,.)! ,0#!
+#337(5,5)=!.%D!3#&)!0)%$,.!,.%(!.)!.%D!5(5,5%$$2!8)$5)K)D?!!@=!%!+#(=)c7)(+)<!.)!-)$,!,.)!+#337(5,5)=!
=.#7$D!'%2!-#&!,.)!=#$%&!'%()$=<!&%,.)&!,.%(!%++)',!,.)3!-&))!-&#3!,.)!B#$$)4)?!L7(9)&!8)$5)K)D!,.%,<!5-!
,.)! +#=,=! #-! ,.)! +7&&)(,! $54.,5(4! %&&%(4)3)(,=! 0)&)! +#(=5D)&)D<! -#&! )M%3'$)! ,.)! D5)=)$! 4)()&%,#&<!
D5)=)$<!+#=,!#-!=.5'3)(,!#-! ,.)!D5)=)$!4)()&%,#&<! ,.)(!J7&K%7&45(!%(D!T7,)(D$5!0#7$D!8)!%8$)!,#!+#K)&!
,.)!+#=,=!#-!,.)!=#$%&!'%()$=?!!!
!
=2/*3!L(&$,!7%&2!4(#8,%!$&!1,%&!OT0$!X(3-!NPPQ!
h:*(93,,*0$&#*&#*'!0*("!50*;13&%(*!3*>5##&(*"50*!'2.*("!50*(11!36("&2&0.7*;'6*(11!36("&2&0.*%('*!'2.*",*
(##,##,6*".*0$,*-3,B(&2&'9*#&05(0&!'*3,9(36&'9*$!<*/5%$*%!//5'&0&,#*(3,*-(.&'9*1!3*2&9$0&'9*0!6(.7*

G$,0$,3*%!//5'&0&,#*5#,*6&,#,2)*F,3!#,',)*%('62,#)*0!3%$*"(00,3&,#*('6*<!!6*1!3*2&9$0&'9*('6*$!<*/5%$*

0$,.*#-,'6*,B,3.*/!'0$7*L#5(22.*:*B&#&0*0$,*%!//5'&0&,#*/.#,21*('6*/(F,*('*(##,##/,'0*!'*0$,*#-!0*$!<*

-!!3*0$,.*(3,*'!0*&'*3,2(0&B,*0,3/#*"50*(%05(2*%!#0#7*:'*0$,*%(#,*!1*>5##&(*:*6,-,'6,6*!'*!0$,3#*1!3*1(%05(2*

&'1!3/(0&!'7*83!/*#-,(F&'9*0!*0$,*<!/,'*0$3!59$*0$,*03('#2(0!3*&'*+&2!'&(*:*9,0*('*,'0&3,2.*6&11,3,'0*

-&%053,*0$('*<$(0*:*&/(9&',6*#!*'!<*<,*$(B,*(*-3!"2,/*1(%&'9*5#*0$(0*',,6#*0!*1&'6*(*#!250&!'7*

M1*%!53#,*:*$(B,*0!*",*(*-(30*!1*0$,*%!22,%0&B,*6,%&#&!'*0!*1&'6*(*#!250&!'?i!
!
R,!0%=!D)+5D)D!,.%,!,.)!=#$%&!'%()$=!0)&)!(#,!,#!8)!D#(%,)D!82!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)?!a,.)&!=#7&+)=!#-!
-7(D5(4!0#7$D!.%K)!,#!8)!)M'$#&)D?!!"(#0+.%(4)!'&#'#=)D!,#!-7(D!,.)!'&#*)+,!7=5(4!&)=#7&+)=!-&#3!,.)!
d#&$D!L%(9?!Y#0)K)&<!L7(9)&!0%=!=,&#(4$2!#''#=)D!,#!,.5=?!
!
=2/*3!L(&$,!7%&2!4(#8,%!$&!1,%&9!Y$.!X(#,!NPPQ!!
h:* (/* &6,!2!9&%(22.* (9(&'#0* 0(F&'9* ('.*/!',.* 13!/* 0$,*G!326* E('F7* ?'!<%$('9,* &#* !1* %!53#,* 13,,* 0!*

%$!!#,*0$,&3*6!'!3#*"50*&1*GE*&#*&'B!2B,6*&'*('.*<(.*&'*ML>*-3!93(/*<,*<&22*'!0*",*("2,*0!*-(30',3*<&0$*

?'!<%$('9,i?!
!
J.)!'%&,()&=! D)+5D)D! ,#! &)D7+)! ,.)! =5Q)!#-! ,.)!'&#*)+,?! J.)&)!0#7$D!(#! $#(4)&! 8)! %! +#337(5,2:05D)!
=#$%&!)$)+,&5-5+%,5#(<!87,!%!3#&)!,%&4),)D!'5$#,!'&#*)+,!#-!#()!=),,$)D!%&)%!%(D!%!(#3%D5+!8&54%D)?!J.5=!
&)D7+,5#(!0#7$D!%$$#0!-7(D5(4!,#!8)!$#+%,)D!-&#3!D5--)&)(,!=#7&+)=!%(D!0#7$D!%$=#!%$$#0!,.)!)c75'3)(,!
,#!8)!,)=,)D!5(!,.)!@&+,5+!+#(D5,5#(=?!
 
=2/*3!L(&$,!7%&2!4(#8,%!$&!1,%&!/#'!M3/'*2*%9!NZ$.!@)$&A,%!NPPQ!

h:*(/*-3,-(3,6* 0!*%!'#&6,3*(*-&2!0*-3!N,%0* 0!*%!B,3*A(3&(O#* %!//5'&0&,#*('6*#,,*$!<*0$,*#!2(3*-(',2#*

('6*"(00,3&,#*15'%0&!'*5'6,3*,P03,/,*<&'0,3*%!'6&0&!'#*",1!3,*<,*-3!%,,6*0!*,P-('6*0!*!0$,3*(3,(#?i!

!

!



K-!$*2,!*#!+&3-208&,!!
!
a(! I=,! @'&5$! GHIH! R! 0%=! -#&,7(%,)! )(#74.! ,#! %++#3'%(2! ,.)! "(#0+.%(4)! B##')&%,5K)! #(! %! =+5)(,5-5+!
)M')D5,5#(!,#!,.)!/#0)&!1#$23%!&)45#(!#-!"%9.%:;%97,5%?! !")K)&%$!3)38)&=!#-!,.)!"(#0+.%(4)!4&#7'<!
05,.! %! D5K)&=)! &%(4)! #-! )M')&,5=)<! 0)&)! '&)=)(,! #(! ,.5=! ,&5'?! ! ! J.)=)! -5)$D=! #-! )M')&,5=)! &%(4)D! -&#3!
,&%D5,5#(%$!.%(D5+&%-,=<!,#!-&)=.0%,)&!85#$#42?!J)&#!C7=,#(%(!0%=!%$=#!'&)=)(,!#(!,.)!,&5'?!!!

J.)!,&5'!8)4%(!05,.!g!D%2=!5(!;%97,=9<!+%'5,%$!#-!,.)!6)'78$5+!#-!"%9.%:;%97,5%?!E7&5(4!#7&!,53)!,.)&)<!R<!
%$#(4! 05,.! ,.)! #,.)&!3)38)&=! #-! "(#0+.%(4)<! 3),! %! (738)&! #-! @8#&545(%$! +#337(5,2! $)%D)&=?! ! @,!
,.)=)! 3)),5(4=! =)K)&%$! #-! ,.)! 3%*#&! 5==7)=! -%+5(4! ,.)! @8#&545(%$! +#337(5,5)=! 0)&)! D5=+7==)D<! -#&!
)M%3'$)<! $%(D! &54.,=<! ,.)! 53'%+,!#-! 5(D7=,&2!#(! ,&%D5,5#(%$! $%(D!7=)<! $#==!#-! ,&%D5,5#(%$!9(#0$)D4)!%(D!
%$+#.#$5=3?!!R!%$=#!3),!N2%+.)=$%K!".%D&5(<!$)%D)&!#-!,.)!;79%4.5&!')#'$)<!0.#!%++#3'%(5)D!7=!#(!#7&!
*#7&()2!,#!,.)!K5$$%4)!#-!1#$23=9#)!%(D!,.)!J7&K%7&45(!+#337(5,2?!N2%+.)=$%K<!#&!"$%K%!%=!.)!'&)-)&&)D<!
%+,)D!%=!%(!7(#--5+5%$!.5=,#&5%(<!45K5(4!37+.!D)',.!%(D!+#(,)M,!,#!#7&!)M')&5)(+)=! 5(!1#$23=9#)?! !@$=#!
'&)=)(,!%,!#7&!,53)!5(!;%97,=9!0%=!N$%D535&!N%=5$5)K?!

a(![,.!@'&5$!0)!8)4%(!#7&!,&5'!-&#3!;%97,=9!,#!,.)!1#$23=9#)!K5$$%4)<!,.)!.#3)!#-!C%&5%!%(D!.)%&,!#-!
,.)!"58)&5%(!=#$%&!'&#*)+,?!!R,!5=!0#&,.!D)=+&585(4!,.)!*#7&()2!,.%,!0)!7(D)&,##9!,#!&)%+.!1#$23=9#)<!5(!
,.)!.#')!#-!+#(K)25(4!,.)!K%=,!D5=,%(+)=!=)'%&%,5(4!%&)%=!#-!5(.%85,%,5#(!5(!"58)&5%?!J.)!*#7&()2!8)4%(!
05,.!%!F!.#7&!-$54.,!T#&,.!d)=,!-&#3!;%97,=9!,#!B.)&=955!:!%!-#&3)&!"#K5),!'#&,!,#0(!$#+%,)D!5(!,.)!@&+,5+!
B5&+$)?!d)!,.)(!,&%K)$$)D!I]H!93!7'!,.)!1#$23%!65K)&!82!5+)!&#%D<!,#!,.)!K5$$%4)!#-!1#$23=9#)?!d)!,.)(!
=')(,!=)K)&%$!D%2=!5(!,.)!K5$$%4)<!8)-#&)!,&%K)$$5(4!,#!,.)!J7&K%7&45(!&)5(D))&!+%3'=!5(!,.)!J7(D&%?!J.)!
*#7&()2!,#!,.)!&)5(D))&!8&54%D)=!,##9!'$%+)!K5%!=(#03#85$)!%(D!,##9!=)K)&%$!.#7&=?!@,!,.)!,53)!#-!#7&!
K5=5,<! ,.)! &)5(D))&!8&54%D)=!.%D! *7=,!8)4%(! ,.)5&! $#(4! *#7&()2!(#&,.<! -&#3!,.)5&!05(,)&! +%3'=<! ,#! ,.)5&!
=733)&!+%3'=!#(!,.)!@&+,5+!a+)%(?!

O$)(%! @(,5'5(%<! Y)%D! #-! 1.%$%&+.5(=92! T%=$)4! @D35(5=,&%,5#(! %(D! %! '#0)&.#7=)! #-! +.%(4)! 5(! ,.)!
1#$23=9#)!+#337(5,2<!3),!#7&!4&#7'!%,! ,.)!%5&'#&,!%,!B.)&=955?! O$)(%!.%D!8))(! 5(K#$K)D! 5(! ,.)! =#$%&!
'&#*)+,!-&#3!,.)!8)45((5(4!%(D!0%=!%!9)2!D)+5=5#(:3%9)&!5(!=)(D5(4!C%&5%!,#!R(D5%?!d)!.%D!%&&5K)D!5(!
1#$23=9#)! %!0))9!8)-#&)! ,.)!.#=,5(4!#-! %(! 7('&)+)D)(,)D!B.79+.5! B#(-)&)(+)?! J.)! +#(-)&)(+)!0%=!
7=)D! ,#! =.#0+%=)! 3%(2! %=')+,=! #-! B.79+.5! =95$$=! %(D! +7$,7&)?! O$)(%! 0%=! 5(=,&73)(,%$! 5(! ,.)=)!
'&)'%&%,5#(=?!

a(!%&&5K%$!5(!,.)!K5$$%4)<!R!0%=!4&)),)D!82!C%&5%!%(D!.)&!.7=8%(D!@-%(%=52?!!J.)!+#7'$)!0#7$D!8)!32!.#=,!
-#&!,.)!D7&%,5#(!#-!32!=,%2!5(!1#$#3=9#)?!!C%&5%!%(D!@-%(%=52!%&)!%3%Q5(4<!95(D!5(D5K5D7%$=!0.#!,&)%,)D!
3)!=#!0)$$!,.%,!#,.)&!1#$23=9#)!&)=5D)(,=!0#7$D!*#9)!,.%,!R!.%D!%!()0!67==5%(!3#,.)&!%(D!-%,.)&?!!!

a7&!,53)!5(!,.)!1#$23=9#)!K5$$%4)!8)4%(!05,.!%!b&#7(D!,.)!,%8$)S!D5=+7==5#(!+#K)&5(4!%!&%(4)!#-!5==7)=<!
05,.! +#337(5,2! )$D)&=! %(D! 8&54%D5)&=?! a-! '%&%3#7(,! 53'#&,%(+)! 5(! ,.)! D5=+7==5#(! 0)&)! ,.)5&!
')&+)',5#(=!#-!+$53%,5+!+.%(4)?! ! R,! 5=!%(! 5(,)&)=,5(4!#8=)&K%,5#(! ,#!(#,)! ,.%,<! 5(! ,.)!#'5(5#(!#-! =)K)&%$!
8&54%D5)&=<!05(,)&=!.%D!8)+#3)!+#$D)&!#K)&!,.)!$%=,!-)0!2)%&=?!!X#$$#05(4!,.5=!D5=+7==5#(<!0)!0)&)!45K)(!
&)'#&,=<!+#3'5$)D!%(D!'&)=)(,)D!82!$#+%$!=+.##$!+.5$D&)(<!#(!B.79+.5!+7$,7&)!\!%!=78*)+,!,.)2!.%D!8))(!



-#+7=5(4!#(!%,! =+.##$?!J.)&)!0%=! ,.)(!%!+#337(5,2! =.#0<!'&)=)(,5(4!)M%3'$)=!#-! ,&%D5,5#(%$!D%(+5(4!
%(D!=5(45(4<!')&-#&3)D!5(!B.79+.5!D&)==?!!

aK)&=))5(4! ,.)! ,53)!0)!=')(,! 5(!1#$23=9#)!0%= P2#,&!1%7&45(<! =)+#(D! 5(!+#33%(D!#-! ,.)!#8=.+.5(%!
J7&K%7&45(?!P2#,&!0%=!,#!.#=,!3%(2!#-!,.)!3)),5(4=!,.%,!R!05,()==)D!5(!.5=!.#3)!5(!1#$23=9#)?!!Y)!%$=#!
$)D!#7&!4&#7'!D7&5(4!#7&! ,53)!#(!,.)!J7(D&%!K5=5,5(4!,.)!L&54%D)=?! !P2#,&! 5=!%!0%&3!%(D!#')(!')&=#(<!
0.#!.%=!%!K%=,!9(#0$)D4)!#-!,&%D5,5#(%$!B.79+.5!+7$,7&)!%(D!&)5(D))&!.)&D5(4?!!

aK)&!32!D%2=!=')(,! 5(!1#$23=9#)<! R!0%=! 5(,&#D7+)D!,#!,.)! $5-)!%(D! 5==7)=!#-!,.#=)! $5K5(4! 5(!,.)!K5$$%4)?!
E7&5(4!,.5=!,53)<!R!+%3)!,#!7(D)&=,%(D!,.)!=,&#(4!+#(()+,5#(!8),0))(!,.)!K5$$%4)!%(D!5,=!5(.%85,%(,=!%(D!
,.)! (#3%D5+! &)5(D))&! 8&54%D)=?! X%35$5)=! #-! .)&D)&=! $5K)! %(D!0#&9! 5(! ,.)! 1#$23=9#)! K5$$%4)!0.)(! ,.)!
.)&D)&=!%&)!%0%2!-#$$#05(4!,.)!&)5(D))&!354&%,#&2!&#7,)=?!J.5=!*#7&()2<!%=!3)(,5#()D!)%&$5)&<!,%9)=!,.)!
.)&D)&=!.7(D&)D=!#-!95$#3),&)=!(#&,.<! ,#!,.)!@&+,5+!a+)%(!%(D!8%+9?!J.)!=54(5-5+%(+)!#-! &)5(D))&<!%(D!
,.)! 5(,53%,)! +#(()+,5#(! .)$D! 8),0))(! ,.)! &)5(D))&! %(D!3)38)&=! #-! ,.)! +#337(5,2<! 0%=! )M'&)==)D!
'#0)&-7$$2!82!#()!#-!,.)!)$D)&=!:!h%=!$#(4!%=!,.)!&)5(D))&!&7(!0)!%&)!%$5K)i?!!!

J&%D5,5#(%$!.%(D5+&%-,=!%&)!=,5$$!'&%+,5=)D!5(!,.)!1#$23=9#)!+#337(5,2<!'&#K5D5(4!%!K5,%$!5(+#3)!-#&!,.#=)!
5(K#$K)D!5(!5,?! ! R! $)%&(,!,.%,!,.5=!'&%+,5+)!0%=!(#,!#($2!%!+#(,5(7%,5#(!#-!,&%D5,5#(%$!+7$,7&%$!%+,5K5,2<!87,!
0%=!%(! 5(,)4&%$!'%&,!#-! &)5(D))&!.)&D5(4! $5-)<!'&#K5D5(4!#()!#-! ,.)!#($2!=#7&+)=!#-!+$#,.5(4! !+%'%8$)!#-!
05,.=,%(D5(4!,.)!=)K)&)!%&+,5+!0)%,.)&?!!

aK)&!,.)!()M,!-)0!D%2=!R!05,()==)D!3%(2!D5=+7==5#(=!8),0))(!C%&5%<!P2#,&!%(D!J)&#!&)4%&D5(4!,.)!=#$%&!
'%()$!'&#*)+,?!J.)=)!D5=+7==5#(=<!%3#(4=,!#,.)&!,.5(4=<!+#K)&)D!,.)!5==7)!#-!,.)!=5Q)!%(D!0)54.,!#-!,.)!
=#$%&!'%()$=?!P2#,&!)M'&)==)D!7(+)&,%5(,2!,#!,.)!0)54.,!%(D!D53)(=5#(=!#-!,.)!=#$%&!'%()$=<!D)'5+,)D!5(!
,.)!'5+,7&)=!=)(,!82!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)?!!P2#,&!=%5D!,.%,!5,!0#7$D!8)!.)$'-7$!,#!=))!,.)!=#$%&!'%()$=!-#&!
&)%$<!,#!7(D)&=,%(D!.#0!,.)2!0#7$D!-5,!5(,#!(#3%D5+!$5-)?!!R,!0%=!%$=#!)==)(,5%$!-#&!C%&5%!,#!D)+5D)!7'#(!
,.)!=#$%&!)c75'3)(,!,.%,!=.#7$D!8)!=)(,!-&#3!R(D5%?!J.)&)!0%=!+#(-7=5#(!=7&&#7(D5(4!,.5=!D)+5=5#(<!%=!
C%&5%! -)$,! ,.)!B#$$)4)! =.#7$D! 5D)(,5-2! ,.)! +#&&)+,! )c75'3)(,! ,#! =)(D<!0.5$=,! ,.)!L%&)-##,!B#$$)4)! -)$,!
,.%,!C%&5%!=.#7$D!'&#K5D)!,.5=!5(-#&3%,5#(?!!!!

C%&5%<! 5(! %++#&D%(+)! 05,.! ,.)! ()0! -&%3)0#&9! #-! ,.)! '5$#,! '&#4&%33)<! D)+5D)D! ,.%,! ,.)! )c75'3)(,!
())D)D! 0%=! %=! -#$$#0=A! I!C5(5! '#0)&! '$%(,! -#&! 1#$23=9#)! K5$$%4)<! I! IG! N! GH!dP! -#&! %! +.#=)(! '5$#,!
8&54%D)<!I!IG!N!FH!dP!-#&!%!.7(,5(4!=,%,5#(!%(D!g!'#&,%8$)!$%(,)&(!$54.,=?!J.5=!5(-#&3%,5#(!0%=!&)$%2)D!
,#! R(D5%! 5(!#&D)&! -#&!,.)!'%()$=!,#!8)!=.5'')D!,#!1#$23=9#)?!C%&5%!0%=!%$=#!7(=7&)!%,!,.5=!'#5(,!%=!,#!
0.),.)&!,.)!=#$%&!)c75'3)(,!0#7$D!%&&5K)!%$&)%D2!%==)38$)D<!#&! 5-!=.)!0#7$D!.%K)!,#!%==)38$)!,.)3!
.)&=)$-?!!!

E7&5(4! 32! =,%2! 5(! 1#$23=9#)<! R! 05,()==)D! %! &)%$! =)(=)! #-! )M')+,%,5#(! =7&&#7(D5(4! ,.)! =#$%&! '%()$!
'&#*)+,?! !C7+.!#-!,.)!+#337(5,2!8)$5)K)D!,.)!'%()$=!.%D!8))(!'&#35=)D!,#!,.)3!%,!,.)!8)45((5(4!#-!
,.)! '&#*)+,<! 8)-#&)! C%&5%! ,&%K)$$)D! ,#! R(D5%?! ! C&! 6#3%(#K=92<! .)%D! #-! ,.)! #8=.+.5(%! J7&K%7&45(<!
)M'$%5()D!,.%,!,.)!+#337(5,2!.%D!0%5,)D!-#&!,.)!=#$%&!'%()$=!%(D!8%,,)&5)=!,#!%&&5K)!-#&!#()!2)%&!%(D!
.%D!+#(=)c7)(,$2!#&D)&)D!$)==!+#(K)(,5#(%$!8%,,)&5)=!5(!,.)!)M')+,%,5#(!,.%,!,.)!=#$%&!)c75'3)(,!0#7$D!
%&&5K)?!!C&!6#3%(#K=92!=,%,)D!,.%,!%$$!3)38)&=!#-!J7&K%7&45(!0)&)!=,5$$!-7$$2!+#335,,)D!,#!,.)!'&#*)+,?!



d)! ,&%K)$$)D! #7,! #(! ,#! ,.)! J7(D&%! ,#! K5=5,! ,.&))! D5--)&)(,! &)5(D))&! 8&54%D)=<! %$$#05(4! %! =)(=)! #-! ,.)!
+#(D5,5#(=! ,.)!'%()$=!0#7$D! -%+)! 5(!"58)&5%?! ! ! J.)! -5&=,!8&54%D)!0)!K5=5,)D!0%=!L&54%D)!W<! $)D!82!OK%(?!!
OK%(!)M'&)==)D!3%(2!'&7D)(,!,.#74.,=!%8#7,!.#0!,.)!=#$%&!'%()$=!0#7$D!+#')!5(!,.)!J7(D&%?!!Y5=!-5&=,!
c7)=,5#(<!.#0)K)&<!,.)!=%3)!%=!3%(2!5(!1#$23=9#)<!0%=!0.)(!0#7$D!,.)!'%()$=!%&&5K)?!!OK%(!8)$5)K)D!
,.%,!%!'5$#,!'&#4&%33)!0%=!%!4##D!5D)%<!%=!5,!0#7$D!%$$#0!,.)!=7++)==!#-!,.)!'%()$=<!5(!+#'5(4!05,.!,.)!
+#(D5,5#(=! 5(! ,.)! J7(D&%<! ,#! 8)! %==)==)D?! ! OK%(! %$=#! )M'&)==)D! +#(+)&(=! %=! ,#! .#0! ,.)! '%()$=!0#7$D!
+#')!05,.! ,&%K)$$5(4! %+&#==! ,.)! J7(D&%<! %=! ,.)! ,2')!#-!3#K)3)(,! ,.)2!0#7$D!8)! =78*)+,! ,#!0#7$D!8)!
D5--)&)(,!,#!%(2!#,.)&!,.%,!,.)2!.%D!)(+#7(,)&)D!D7&5(4!#,.)&!'&#*)+,=!%&#7(D!,.)!0#&$D?!

C7+.!'&)'%&%,5#(!.%D!,%9)(!'$%+)!5(!%(,5+5'%,5#(!#-!,.)!=#$%&!'%()$=S!%&&5K%$?!!B#(=,&7+,5#(!#-!%!=')+5-5+!
=$)D! ,#! 3#K)! ,.)! =#$%&! '%()$=! %+&#==! ,.)! J7(D&%! .%D! 8))(! +#3'$),)D?! J.)&)! .%D! %$=#! 8))(! 37+.!
)M')&53)(,%,5#(! 05,.! 0&%''5(4! -&%45$)! #8*)+,=! 5(! &)5(D))&! =95(=! ,#! +7=.5#(! %4%5(=,! K58&%,5#(! 0.)(!
3#K5(4?!J.5=!0%=!5(!,.)!.#')!#-!47%&D5(4!%4%5(=,!,.)!'%()$=!-&#3!8&)%95(4!0.5$=,!5(!,&%(=5,5#(?!

!

C&?! P2#,&! 1%7&45(! =,%(D5(4! ()M,! ,#! '7&'#=)! 875$,! =$)D! -#&! =#$%&! '%()$=?! P.#,#! 82! C59%! T5)35()(<!
"(#0+.%(4)!GHIH?!U"))!'.#,#!4%$$)&2V!

T)M,<!0)!,&%K)$$)D!#(!,#!L&54%D)!F<!0.)&)!0)!=')(,!,.)!(54.,?!J.&))!L&54%D5)&=!*#5()D!7=!,#!=.%&)!,.)5&!
K5)0=!#(! ,.)!=#$%&!'&#*)+,! =#! -%&!%(D! ,#!#7,$5()! ,.)! 5==7)=! ,.)2! -%+)D! 5(! ,.)5&! $5K)=?!"#3)!#-! ,.)!3%5(!
+#(+)&(=! ,.)! L&54%D5)&=! )M'&)==)D! 0)&)A! ,.)! ,53)-&%3)! -#&! ,.)! 53'$)3)(,%,5#(! #-! ,.)! '&#*)+,<! ,.)!
3%,)&5%$! ,.)!)c75'3)(,!0%=!3%D)! -&#3!\!0%=! 5,! ,#M5+! 5-!8&#9)(<! +#7$D! ,.)! =#$%&!'%()$=!8)! &)'%5&)D! 5-!
8&#9)(<!0)&)!,.)2!0%,)&'&##-?!C%&5%!)M'$%5()D!,#!,.)!L&54%D5)&=!,.)!$535,%,5#(=!#-!,.)!)c75'3)(,?!".)!
)M'$%5()D!,.%,!,.)2!+#7$D!(#,!8)!7=)D!-#&!.)%,5(4!0%,)&<!0.5+.<!P2#,&!=,%,)D<!0#7$D!8)!%!854!%DK%(,%4)?!
J.)!'%()$=!0)&)!#($2!%8$)!,#!'&#K5D)!$54.,?!

J.)!&)5(D))&!.)&D)&=!%$=#!,#$D!#-!,.)!D5--5+7$,5)=!,.)2!-%+)D!5(!D%2!,#!D%2!=7&K5K%$?!J.)2!)M'$%5()D!,.%,!%$$!
#-!,.)!0%4)=!,.)2!)%&()D<!%&#7(D!j<HHH!&78$)=!')&!3#(,.!%-,)&!,%M<!0)(,!#(!'%25(4!+#337(5,2!=)&K5+)=!
-#&!,.)5&!-%35$5)=!5(!1#$23=9#)?!!J.)&)!0%=!(#,!%(2!3#()2!$)-,!#K)&!%,!,.)!)(D!#-!,.)!3#(,.?!!X##D<!,.)2!
)M'$%5()D<! 0%=! %+c75&)D! 82! %! +#385(%,5#(! #-! %! .)&D)&S=! 05-)S=! =%$%&2! %(D! =78=5=,)(+)! .7(,5(4! %(D!
-5=.5(4?!

?*0$!&7!)&22&#!5%&),%*,0!/#'!H%*),0!7%&2!0.&H!*#!+&3-208&,!)&33,)$,'!A-!$.,!/($.&%!*#!NPTP!

I!$5,&)!#-!K)4),%8$)!#5$A!! ! I_H!&78$)=!

I!14!#-!65+)A!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!! IIG!&78$)=!

I!14!P%=,%!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!! _]!&78$)=!

IHH4!J)%!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!! [j!&78$)=!

J.)!+#=,=!#-!&7((5(4!)c75'3)(,!#(!,.)!J7(D&%!0)&)!%$=#!D5=+7==)D?!!X#&!)M%3'$)<!5,!,%9)=!%''&#M53%,)$2!
#()!GHH!$5,&)!8%&&)$!#-!9)&#=)()!U[H!&78$)=!%!$5,&)V!')&!2)%&!,#!&7(!4%=!,#&+.)=!-#&!%!8&54%D)?!!!!



J.)&)! 0%=! =,5$$<! %,! ,.5=! '#5(,<! %(! #K)&%$$! -))$5(4! #-! #',535=3! ,#0%&D=! ,.)! 0.#$)! =#$%&! '&#*)+,?! C%(2!
')#'$)<! 05,.! 0.#3! R! ='#9)<! -)$,! 5,! 0%=! %! '#=5,5K)! =,)'! ,.%,! 0#7$D! .)$'! #(! ,.)! '%,.! ,#! +#337(5,2!
&)K5,%$5Q%,5#(?! C%&5%<! .#0)K)&<! )M'&)==)D! -))$5(4! 4&)%,! '&)==7&)<! D7)! ,#! ,.)! '%()$=! (#,! %&&5K5(4! %(D<!
,.7=<!8)5(4!7(%8$)!,#!'&#K)!.)&=)$-!,#!,.)!+#337(5,2!%=!%!=#$%&!)(45())&?!

J.)!()M,!D%2!,.)!4&#7'!K5=5,)D!L&54%D)![<!0.)&)!0)!0)&)!05,()==! ,#!%!&)5(D))&!.)&D)&S=!jH,.!85&,.D%2!
+)$)8&%,5#(?! J.5=! +)$)8&%,5#(! 5(K#$K)D! &)5(D))&! &%+5(4! %(D! $%==#! +#3'),5,5#(=<! %! ,&%D5,5#(%$! 8$)==5(4!
+)&)3#(2! %(D! %! $%&4)! -)%=,?! d5,.! ,.)! )M+)$$)(,! +%&)! %--#&D)D! ,#! 3)! 82! )K)&2#()! ,.%,! R! 3),! -&#3!
1#$23=9#)! %(D! J7&K%7&45(<! )K)(! +#(=5D)&5(4! ,.)! D%2,53)! ,)3')&%,7&)=! #-! :GH#B! %(D! (54.,! ,53)!
,)3')&%,7&)!#-!:gH#B<!R!()K)&!#(+)!-)$,!+#$D!#(!,.)!@&+,5+!J7(D&%?!

!

6)5(D))&!&%+5(4!#(!J7(D&%?!P.#,#!82!C59%!T5)35()(<!"(#0+.%(4)!GHIH?!U=))!'.#,#!4%$$)&2V!

!

X#$$#05(4!#7&!0))9!.#=,)D!82!,.)!1#$23=9#)!K5$$%4)!%(D!,.)!J7&K%7&45(!#8=.+.5(%<!0)!,&%K)$$)D!8%+9!,#!
B.)&=955<!0.)&)!0)!3),!N2%+.)=$%K!1)3$5$<!.)%D!#-!,.)!T7,)(D$5!+#337(5,2?!N2%+.)=$%K!)M'$%5()D!,.%,!
,.)! T7,)(D$5! +#337(5,2! 0)&)! =,5$$! K)&2! 5(,)&)=,)D! 5(! 8)5(4! '%&,! #-! ,.)! =#$%&! '&#*)+,! %(D! ,.%,! ,.)2!
0%(,)D!,#!0#&9!+$#=)$2!05,.!C%&5%<!%(D!J7&K%7&45(<!,#!%+.5)K)!,.5=?!

@$=#!'&)=)(,!%,!,.5=!3)),5(4!0%=!C%&5(%?!!C%&5(%!)M'$%5()D!,.%,!=5M!3#(,.=!%-,)&!.)&!&),7&(!-&#3!R(D5%<!
=.)!-)$,!5(!%!3#&)!=#8)&!'#=5,5#(!,#!&)-$)+,!7'#(!,.)!)K)(,=!,.%,!.%D!#++7&&)D!0.5$=,!=.)!0%=!,.)&)?!!".)!
-)$,!,.%,<!%,!,.)!,53)!#-!,&%K)$$5(4!,#!R(D5%<!.)&!3)(,%$!=,%,)!354.,!(#,!.%K)!8))(!=,&#(4!)(#74.?!!!e'#(!
)(c75&2<!%=!,#!.#0!,.)!)M')&5)(+)!+#7$D!.%K)!8))(!8),,)&!-#&!.)&<!C%&5(%!)M'$%5()D!,.%,!%!37+.!3#&)!
+#3'&).)(=5K)!)M'$%(%,5#(!#-!0.%,!,#!)M')+,!0#7$D!.%K)!.)$')D!,#!'&)'%&)!.)&?!!

!
!

!

!

!

!

!

!

!

!



CH%*3!NPTP!F!K/-!NPTT!

@-,)&!,.)!"(#0+.%(4)!,&5'!,#!1#$23%<!R!0&#,)!%!$),,)&!,#!L7(9)&!6#2?!J.)!$),,)&!+#(K)2)D!,.)!3)==%4)<!
-&#3! ,.)! 1#$23=9#)! +#337(5,2<! #-! &)%D5()==! -#&! ,.)! 533)D5%,)! 53'$)3)(,%,5#(! #-! ,.)! =#$%&! '&#*)+,!
U@'')(D5M!gV?!"(#0+.%(4)!%$=#!%''&#K)D!,.)!'%23)(,!-#&!,.)!=#$%&!'%()$=!,#!8)!=.5'')D!-&#3!R(D5%!,#!
67==5%!K5%!%5&!+%&4#?!"(#0+.%(4)!,&%(=-)&&)D!n!jHHH!,#!,.)!,#!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)!8%(9!%++#7(,!-#&!,.5=!
'7&'#=)?!J.)!D)+5=5#(! ,#! ,&%(='#&,! ,.)!'%()$=! K5%!%5&! +%&4#!0%=! ,%9)(!82! ,.#=)!%,! "(#0+.%(4)<!%$#(4!
05,.! ,.)!T#&,.)&(!X#&73!@+%D)32?! ! R,!0%=!.#')D! ,.%,<! 82! ,&%(='#&,5(4! ,.)!'%()$=! ,.5=!0%2<! 5,!0#7$D!
='))D!7'!,.)!)M)+7,5#(!#-!,.)!37+.!%(,5+5'%,)D!'&#*)+,?!!

J.)! =733)&!'&#+))D)D!05,.#7,! ,.)! =.5'3)(,!#-! ,.)!'%()$=! -&#3! R(D5%<! %$,.#74.!+#&&)='#(D)(+)!D5D!
,%9)!'$%+)!8),0))(!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)<!"(#0+.%(4)!%(D!,.)!T#&,.)&(!X#&73!@+%D)32<!&)4%&D5(4!,.)!
())D!,#!=#7&+)!,.)!+#&&)+,!8%,,)&5)=!%(D!D))'!+2+$)!+%8$)=!-#&!,.)!=#$%&!'%()$=<!K5,%$!'5)+)=!#-!)c75'3)(,!
-#&!,.)!=#$%&!'&#*)+,<! 5(!67==5%?!J.)!8%,,)&5)=!%(D!+%8$)=!+#7$D!(#,!8)!,&%(='#&,)D!K5%!%5&!+%&4#<!D7)!,#!
,.)!=,&5(4)(,!&)47$%,5#(=!=7&&#7(D5(4!,.)!3#K)3)(,!#-!+#&&#=5K)!3%,)&5%$=!K5%!%5&+&%-,?!!!

R(! `7$2! GHIH<! L7(9)&! ,)$)'.#()D! %! 3)38)&! #-! ,.)! R(D5%(! O38%==2<! 5(! 67==5%<! ,#! =))9! %==5=,%(+)! 5(!
=#7&+5(4!,.)!+#&&)+,!8%,,)&5)=!%(D!+%8$)=!-#&!,.)!=#$%&!'%()$=?!@!3)38)&!#-!,)+.(5+%$!=,%--!0%=!%==54()D!
82! ,.)!@38%==%D#&! -#&! ,.5=!'7&'#=)?! !@!=5M!3#(,.!')&5#D!#-!+#&&)='#(D)(+)!,.)(!8)4%(!8),0))(!,.)!
R(D5%(!O38%==2!5(!67==5%!%(D!,.)!,.&))!'%&,()&!#&4%(5Q%,5#(=?!!J.5=!+#&&)='#(D)(+)!&)$%,)D!,#!,.)!)M%+,!
=')+5-5+%,5#(=!,.%,!0)&)!())D)D!-#&!,.)!8%,,)&5)=!%(D!+%8$)=?!!L2!E)+)38)&!GHIH<!,.)!+#&&)+,!)c75'3)(,!
.%D!=,5$$!(#,!8))(!$#+%,)D!82!,.)!O38%==2?!!!!

J)&#!%(D!N$%D535&!8#,.!-)$,!%,!,.5=!'#5(,!,.%,!,.)!)c75'3)(,!())D)D!,#!8)!$#+%,)D!%(D!=.5'')D!,#!"58)&5%!
533)D5%,)$2?! J.5=! 0%=! D7)! ,#! ,0#! -%+,#&=A! ,.)! -5&=,! 8)5(4! ,.%,! ,.)! )M')+,%,5#(=! -#&! ,.)! '&#*)+,! 5(!
1#$23=9#)! 0)&)! )M,&)3)$2! .54.?! ! aK)&! %! 2)%&! .%D! '%==)D! =5(+)! C%&5%! .%D! &),7&()D! .#3)! .%K5(4!
=7++)==-7$$2!+#3'$),)D!.)&!,&%5(5(4?!J.)!=)+#(D!0%=!,.%,!,.)!05(,)&!3#(,.=!#-!,.)!@&+,5+!J7(D&%!0#7$D!
8)!,.)!5D)%$!,)=,5(4!4&#7(D!-#&!,.)!=#$%&!'%()$!'&#*)+,?!!

R(! )%&$2! GHII<! J)&#! #(+)! %4%5(! +#(,%+,)D! ,.)! L%&)-##,! B#$$)4)! ,#! &)c7)=,! ,.)! =.5'3)(,! #-! ,.)! =#$%&!
'%()$=!-&#3!R(D5%!,#!67==5%?!!E7&5(4!,.5=!+#(,%+,<!/%M3%(!5(-#&3)D!J)&#!,.%,<!.%K5(4!%$&)%D2!0%5,)D!=5M!
3#(,.=<!,.)!R(D5%(!O38%==2!.%D!-%5$)D!,#!=#7&+)!,.)!+#&&)+,!)c75'3)(,?!!J.)!=#7&+5(4!#-!,.)!8%,,)&5)=!
%(D! D))'! +2+$)! +%8$)=<! ,.)&)-#&)<! #(+)! %4%5(<! 8)+%3)! ,.)! &)='#(=585$5,2! #-! "(#0+.%(4)! %(D! ,.)!
T#&,.)&(!X#&73!@+%D)32?!!

L2!X)8&7%&2!GHII<!J)&#!%(D!N$%D535&!-)$,!,.%,<!05,.#7,!,.)!,&%(=-)&!#-!,.)!'%()$=!%(D!,.)!$#+%,5#(!#-!,.)!
8%,,)&5)=! %(D! +%8$)=<! ,.)! =#$%&! '&#*)+,!0%=!8)45((5(4! ,#! $##9! 5(+&)%=5(4$2! $)==! $59)$2! ,#! =7++))D?! ! @=! %!
+#(,5(4)(+2! '$%(<! J)&#! 8)4%(! $##95(4! -#&! #,.)&! =#7&+)=! #-! =#$%&! )c75'3)(,<! ,#! )(=7&)! ,.)! '&#35=)=!
3%D)!,#!,.)!"58)&5%(!+#337(5,5)=!+#7$D!=,5$$!8)!-7$-5$$)D?!!!

N$%D535&! %(D! .5=! =,%--! )K)(,7%$$2! $#+%,)D! 8%,,)&5)=! %(D! +%8$)=<! ,.%,! 3%,+.)D! ,.)! =#$%&! '%()$=S!
=')+5-5+%,5#(=<!5(!C#=+#0!%(D!%&&%(4)D!,.)5&!,&%(='#&,%,5#(!,#!;%97,=9?!



R(! )%&$2!C%&+.! GHII<! J)&#! %4%5(! +#(,%+,)D! ,.)! L%&)-##,! B#$$)4)<! ,#! )(=7&)! ,.)! ,&%(='#&,%,5#(! #-! ,.)!
=#$%&!'%()$=!-&#3!R(D5%!,#!67==5%?!!Y)!0%=!5(-#&3)D!,.%,!,.)!'%()$=!.%D!8))(!3#K)D!,.)!D%2!8)-#&)!%(D!
0)&)!+7&&)(,$2!5(!C#=+#0<!%,!".)&)3),2)K#!R(,)&(%,5#(%$!@5&'#&,?!J)&#!&)$%2)D!,.5=!5(-#&3%,5#(!,#!8#,.!
N$%D535&!%(D!,.)!1#$23=9#)!+#337(5,2?!N$%D535&!%&&%(4)D!-#&!%!+%&4#!+#3'%(2!,#!,&%(='#&,!,.)!'%()$=!
-&#3!C#=+#0!,#!;%97,=9!%(D!,.)!+#337(5,2!%,!1#$23=9#)!%4&))D!,#! -7(D!,.)! -5(%$!3#K)3)(,!#-! ,.)!
'%()$=!-&#3!;%97,=9!,#!1#$23=9#)?!!

J.)!3#K)3)(,!#-!,.)!'%()$=!-&#3!R(D5%!,#!C#=+#0!0%=!,#!+#33)(+)!%!87&)%7+&%,5+!(54.,3%&)!-#&!%$$!
,.&))!'%&,()&!#&4%(5Q%,5#(=?!J.5=!.%D!,.)!'#,)(,5%$! ,#!)M,5(475=.!%(2!.#')!#-!=7++)==-7$!+#3'$),5#(!#-!
,.)!'&#*)+,?!@$,.#74.!,.)!'%()$=!0)&)!(#0!5(!C#=+#0<!,.)2!.%D!(#,!8))(!4&%(,)D!53'#&,!+)&,5-5+%,5#(!
82!67==5%(!+7=,#3=!%(D!+#7$D!(#,!8)!3#K)D!-&#3!,.)!%5&'#&,?!

67==5%(! +7=,#3=! D#! (#,! 0#&9! D5&)+,$2! 05,.! #&4%(5Q%,5#(=! ,.%,! %&)! %,,)3',5(4! ,#! 53'#&,! 4##D=?! J.)5&!
=2=,)3!7=)=!%!,.5&D!'%&,2!+7=,#3=!8&#9)&!0.#!D)%$=!05,.!,.)!,)+.(5+%$5,5)=!#-! 53'#&,=!%(D! $5%5=)=!05,.!
,.)! ,0#! '%&,5)=?! J.)! T#&,.)&(! X#&73! @+%D)32! +#(,%+,)D! %$$! #-! ,.)! %K%5$%8$)! +7=,#3! 8&#9)&=! 5(! ,.)!
C#=+#0!%&)%<!87,!#($2!#()!8&#9)&!0%=!05$$5(4!,#!%++)',!,.)!*#8!#-!%&&%(45(4!,.)!53'#&,!#-!,.)!'%()$=?!
J.)! &)-7=%$! ,#!7(D)&,%9)! ,.5=!0#&9!82! ,.)!#,.)&!8&#9)&=!0%=!%,,&587,)D! ,#! ,.)! $%+9!#-!D#+73)(,%,5#(!
%==#+5%,)D!05,.!,.)!=#$%&!'%()$=?!!

6)c7)=,=! -#&! D#+73)(,%,5#(! -&#3! ,.)! +7=,#3! 8&#9)&! 0)&)! %,,)(D)D! ,#! 82! %$$! ,.&))! '%&,()&!
#&4%(5=%,5#(=<! 05,.! N$%D535&! ,%95(4! ,.)! 8&7(,! #-! ,.5=! 0#&9?! @,! $)%=,! Ij! D5--)&)(,! ,)+.(5+%$! D#+73)(,=!
0)&)!&)c7)=,)D<!&%(45(4!-&#3!,&%(=$%,5#(=!#-!Y5(D5!)M'#&,!D#+73)(,=!,#!=')+5-5+%,5#(=!#-!,.)!'%()$=!%(D!
#,.)&!+#3'#()(,=?!@,!#()!'#5(,<!,.)!=')+5-5+%,5#(=!#-!)K)&2!=5(4$)!+#3'#()(,!7=)D!5(!,.)!+#(=,&7+,5#(!
#-!,.)!=#$%&!'%()$=!0%=!&)c7)=,)D?! !67==5%(!+7=,#3=!+$%53)D!,#!())D!,.)=)<!D7)!,#!,.)! !'%()$=!.%K5(4!
8))(!3%D)!82!.%(D!5(!R(D5%!%(D<!,.)&)-#&)<!(#,!.%K5(4!%(2!!,)+.(5+%$!+)&,5-5+%,5#(!%,,&587,)D!,#!,.)3!#(!
+#3'$),5#(?!T#,.5(4!+#7$D!8)!53'#&,)D!5(,#!67==5%!05,.#7,!%!+)&,5-5+%,)!#-!#&545(?!!

a(!GH,.!@'&5$!GHII<!,.)!+7=,#3!8&#9)&!5(K#$K)D!05,.!,.)!'&#*)+,!05,.D&)0!.5=!=)&K5+)=<!=,%,5(4!,.%,!,.)!
$%+9! #-! D#+73)(,%,5#(! =7&&#7(D5(4! ,.)! '%()$=! %(D! ,.)! )K)&:+.%(45(4! &)c7)=,=! -&#3!67==5%(! +7=,#3=!
.%D!3%D)!5,!53'#==58$)!,#!+#(,5(7)?!a(!$)%&(5(4!,.5=<!J)&#!%(D!N$%D535&!+#(,%+,)D!#--5+5%$=!%,!,.)!X5(5=.!
%(D!67==5%(!O38%==5)=<!5(!C#=+#0!%(D!Y)$=5(95<!,#!=))!5-!,.)2!+#7$D!5(,)&K)()?!J.)2!D)+$%&)D!,.)2!+#7$D!
(#,?!!!

@,! ,.5=! =,%4)! 5(! ,.)! '&#*)+,<!3#=,! 5(K#$K)D! -)$,! ,.%,! (#,.5(4! )$=)! +#7$D! 8)! D#()<! )M+)',! ,#! +%(+)$! %$$!
%+,5K5,2!%==#+5%,)D!05,.!,.)!'&#*)+,!%(D!&),7&(!,.)!=#$%&!'%()$=!,#!R(D5%?!!J)&#!%=9)D!N$%D535&!,#!=')%9!,#!
,.)!+#337(5,2! 5(!1#$23=9#)<! ,#!=))9! ,.)5&!%''&#K%$! ,#!)(D! ,.)!'&#*)+,?!O$)(%!@(,5'5(%<!P2#,&!1%7&45(!
%(D!C&!6#3#(#K=92!4%K)! ,.)5&! +#(=)(,! -#&! ,.)!%+,5K5,2! ,#!)(D?! J.)! -#7&! 2)%&!'&#*)+,! %'')%&)D! ,#!8)!
#K)&?!

R(!%! -5(%$!%+,<!8)-#&)!05,.D&%05(4<! ,.)!+7=,#3=!8&#9)&! ,.%,!'7$$)D!#7,!#-! ,.)!'&#*)+,!4%K)!D),%5$=!#-!%!
+#(,%+,<!(%3)D!E35,&5<!,#!N$%D535&?!!E35,&5!0#&9)D!+$#=)$2!05,.!+7=,#3=!%,!".)&)3),2)K#!R(,)&(%,5#(%$!
@5&'#&,<!87,!0%=!(#,!.53=)$-!%!+7=,#3=!8&#9)&?!!E35,&5!8)$5)K)D!.)!+#7$D!'#,)(,5%$$2!%&&%(4)!,#!4),!,.)!
'%()$=! 5(,#!67==5%?!X#$$#05(4!.5=! 5(5,5%$!%==)==3)(,!#-!,.)!+%=)<!.)!=,%,)D!,.%,<!%$,.#74.!K)&2!+#3'$)M<!



,.5=!+#7$D!8)!%+.5)K)D!82!,.)!+)&,5-5+%,5#(!#-!Ij!#-!,.)!'%()$=S!+#3'#()(,=<!%,!%!+#=,!#-!IHH!)7&#=!')&!
+)&,5-5+%,5#(?!

J.)!'&#*)+,!'%&,()&=!-)$,!,.%,<!.%K5(4!45K)(!=#!37+.!#-!,.)5&!,53)!,#!,.5=!'&#*)+,<!5,!0%=!()+)==%&2!,#!,&2!
,.5=! -5(%$! #',5#(?! J.5=! 0#7$D! $)%K)! ,.)! "(#0+.%(4)! B##')&%,5K)! 05,.! %! -5(%$! +#=,! #-! F]HH! )7&#=! -#&!
=,#&%4)!%(D!+)&,5-5+%,5#(!5(!67==5%<!5-!,.)!'%()$=!0)&)!,#!3%9)!5,!,#!;%97,=9?!!

@(! 5==7)<! .54.$54.,)D! 82! J)&#<! &)4%&D5(4! +#337(5+%,5#(! 05,.! R(D5%<! 0%=! ,.)! =$#0! &)='#(=)! ,53)! UIH!
3#(,.=V!5(!%5&!-&)54.,5(4!,.)!'%()$=!-&#3!R(D5%!,#!67==5%>!%$=#!,.)!D5--5+7$,2!5(!4),,5(4!5(-#&3%,5#(!-&#3!
,.)!R(D5%(!'%&,()&=?!N$%D535&!.%D!=)(,!%!D),%5$)D!)3%5$!,#! R(D5%! 5(!)%&$2!GHH_<!&)c7)=,5(4!,.)!,)+.(5+%$!
D),%5$=!#-!,.)!'%()$=!5(!'&)'%&%,5#(!#-!,.)5&!=.5'3)(,<!-#&!0.5+.!.)!D5D!(#,!&)+)5K)!%!&)'$2?!!!!!

J.)! )K)&:+.%(45(4! &)c7)=,=! #-! ,.)! 67==5%(! +7=,#3=! '&#K)D! )M,&)3)$2! D5--5+7$,! ,#! ()4#,5%,)<! 05,.!
N$%D535&!,%95(4!&)='#(=585$5,2!-#&!37+.!#-!,.5=!0#&9?!J)&#!D5D<!.#0)K)&<!-))$!,.%,!/%M3%(!.%D!8))(!K)&2!
=7''#&,5K)!05,.!3%(2!#-!,.)!5==7)=!,.)2!.%D!-%+)D?!

a(!_,.!!C%2!GHII<!%$3#=,!,0#!2)%&=!%-,)&!C%&5%!+#3'$),)D!.)&!,&%5(5(4<!,.)!=#$%&!'&#*)+,!#K)&+%3)!,.)!
-5(%$! !'$),.#&%!#-!#8=,%+$)=?!J.)!'%()$=!0)&)!-5(%$$2!45K)(!+)&,5-5+%,5#(!#-! 53'#&,!82!,.)!67==5%!+7=,#3=!
%(D!0)&)!%$$#0)D!,#!8)45(!,.)5&!*#7&()2!,#!1#$23=9#)?!!!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!



R&#)3(0*&#!
!
d.%,)K)&!,.)!#7,+#3)!#-!,.)!=#$%&!'%()$!'&#*)+,<!5,!=.#7$D!8)!K5)0)D!5(!%!05D)&!+#(,)M,!#-!+.%(4)!-#&!
,.#=)! 0.#! .%K)! '%&,5+5'%,)D! 5(! 5,?! J.)&)! .%=! 8))(! 37+.! '#=5,5K)! ,&%(=-#&3%,5#(! 5(! ,.)! K5$$%4)! #-!
1#$23=9#)!%(D!#8=.+.5(%!J7&K%7&45(!=5(+)!,.)!8)45((5(4!#-!,.)!L%&)-##,Z"58)&5%(!+#$$%8#&%,5#(?!J.)=)!
+.%(4)=<! $)D! 82! C&=?! ;)$)(%! @(,5'5(%<! ,.)! .)%D! #-! K5$$%4)! #-! 1#$23=9#)<! C&?! N$%D535&! @(D&))K5+.!
6#3%(#K=955<!.)%D!#-!J7&K%7&45(<!%(D!K5+):.)%D!C&?!P2#,&!1%7&45(!.%K)!&)=7$,)D!5(A!!
!
J.)!-5&=,!)K)&!T%,5#(%$!@==)38$2!#-!B.79+.5!P)#'$)=!5(!,.)!6)'78$5+!#-!"%9.%:;%97,5%<!.)$D!5(!GHIH!%,!,.)!
K5$$%4)!%(D!+#337(5,2!#-!1#$23=9#)!UJ7&K%7&45(V?!!
!
a8=.+.5(%! J7&K%7&45(! &)+)5K5(4! $%(D! 7=)! &54.,=! 7(D)&! ,.)! R(D54)(#7=! $)45=$%,5#(! 5(! )%&$2! GHII<!0.)&)!
,.)5&! %&)%=! 0)&)! D)+$%&)D! o,&%D5,5#(%$! (%,7&)! 7=)! ,)&&5,#&5)=o! #-! R(D54)(#7=! ')#'$)=<! 3)%(5(4! ,.)5&!
R(D54)(#7=!+7$,7&)!%(D!(#3%D5+!)+#(#32!05$$!=7&K5K)?!
!
R(!"'&5(4!GHII<! ,.)!J7&K%7&45(!+#337(5,2!&)$)%=)D!,.)!-5&=,!)K)&!/#0)&!1#$23%!B.79+.5!@LB!8##9!-#&!
7=)!5(!,.)!=+.##$=!#-!1#$23%?!
C#&)!5(-#&3%,5#(!#(!,.)=)!=78*)+,=!+%(!8)!K5)0)D!%,!000?)$#9%:%&+,5+?#&4Z+#337(5,5)=Z&7==5%!!

!
C%&5%S=! %(D! C%&5(%S=! +#7&%4)! %(D! =%+&5-5+)! 5(! ,.5=! '&#*)+,! .%=! %$=#! ,#! 8)! &)+#4(5=)D?! d5,.#7,! ,.)5&!
05$$5(4()==! ,#!8)! 5(K#$K)D! 5(! ,.)! =5M!3#(,.! ,&%5(5(4!'&#4&%33)! :! $)%K5(4! ,.)! =)+7&5,2!#-!.#3)<! -%35$2!
%(D!-&5)(D=!\!(#()!#-!,.)!=#$%&!'#0)&!'&#*)+,!0#7$D!.%K)!8))(!'#==58$)?!@$=#!C%&5%S=!'%,5)(+)!.%=!,#!8)!
(#,)D<!=.#0(!82!.)&!0%5,5(4!,0#!2)%&=<!%-,)&!+#3'$),5(4!.)&!,&%5(5(4<!-#&!,.)!=#$%&!'%()$=!,#!%&&5K)!%(D!
=,5$$!8)5(4!+#335,,)D!,#!,.)!'&#*)+,?!!
! !
C%(2!#-!,.)!'&#8$)3=!#-!,.)!'&#*)+,!%'')%&!,#!=,)3!-&#3!,.)!8)$5)-!#-!L7(9)&!,.%,!,.)!+#337(5,5)=!5(!
"58)&5%!0)&)!3#&)!%--$7)(,!,.%(!.)!5(5,5%$$2!8)$5)K)D?!L7(9)&!=,%,)D!,.%,<!05,.#7,!.5=!%85$5,2!,#!,&%K)$!,#!%!
+#337(5,2! .53=)$-<! .)! &)$5)=! 7'#(! ,.)! %==)==3)(,! #-! #,.)&=! ,#! $5-)! %(D! +#(D5,5#(=! ,.)&)?! @! '#==58$)!
=#$7,5#(! ,#! ,.)=)!'&#8$)3=!+#7$D!8)! ,.)! 53'$)3)(,%,5#(!#-! -#&3%$! -5(%(+5%$! +&5,)&5%! ,.%,!%!+#337(5,2!
0#7$D!.%K)!,#!3)),!8)-#&)!)(,)&5(4!5(,#!%!L%&)-##,!=#$%&!'&#4&%33)?!
!
L7(9)&! .%=<! +.%&%+,)&5=,5+%$$2<! =.#0(! %(! %85$5,2! ,#! $)%&(! %(D! %D%',! ,#! ,.)! +.%$$)(4)=! ,.%,! .%K)! 8))(!
'&)=)(,)D! ,#! .53?! R(! ()0=! ,.%,! .%=! *7=,! 8))(! &)+)5K)D! -&#3! J)&#<! L7(9)&! .%=! %4&))D! ,#! &)5387&=)!
"(#0+.%(4)!,.)!IW<jHH!O7&#=!,.%,!,.)2!=')(,!#(!,.)!=#$%&!'%()$=!8),0))(!GHIH:GHII?!Y)!%$=#!%4&))=!
,.%,<! -#&! -7,7&)! +#$$%8#&%,5#(! 8),0))(! ,.)! L%&)-##,! B#$$)4)! %(D! #,.)&! "58)&5%(! '%&,()&=<! ,.)! &7$)=!
&)4%&D5(4!#($2!,%95(4!5$$5,)&%,)!+%(D5D%,)=!-#&!,&%5(5(4!=.#7$D!8)!&)-#&3)D?!@$=#<!.)!.#')=!-#&!$#(4!,)&3!
+##')&%,5#(!8),0))(!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)<!"(#0+.%(4)!%(D!"58)&5%(!'%&,()&=?!
!
@,!,.5=!3#3)(,!L7(9)&S=!K5=5#(!5=!+.%(45(4!,.)!$5K)=!#-!+#7(,$)==!5(D5K5D7%$=?!J.)!0#&9!,.%,!5=!')&-#&3)D!
%,!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)!=.#7$D!8)!7=)D!%=!%!475D5(4!$54.,!-#&!7=!%$$?!
!



CHH,#'*>!

@'')(D5M!I?!

V[JJ"C;!<=\=VC1"@;9!JC+6C!V=][4?"R!^_C+[1"C`9!
;"I6;=+@?_KJ+_!V=a"@;9!+@?_KJ+@=!M"??Ca=9!

+6C?CVR6";J+_!;CJ?=a!C\K";"J1VC1"@;!
!

?=11=V!@<!V=<=V=;R=!

!

K/%*/!+%*:&0./H8*#/!
4/%,7&&$!R&33,5,!^"#'*/`!$%/*#,,!!

!
C%&5%! E35,&5)K(%! 1&5K#=.%'95(%! .%=! $5K)D! %(D! 0#&9)D! 5(! 1#$23=9#)! K5$$%4)! #-!

T5Q.()9#$23=92!&)45#(<!"%9.%!6)'78$5+!U;%97,5%V!=5(+)!I_W[?!".)!+%3)!-&#3!J5,:OD)!K5$$%4)!#-!
a&DQ.#(595DQ)K=92!&)45#(<!"%9.%!6)'78$5+!U;%97,5%V?!!

".)!.%=!-#&!%!$#(4!,53)!0#&9)D!%=!%!$54.,!+$#,.5(4!3%9)&<!%!'%=,&2!+##9!%,!B.)&=92!8&)%D:
3%95(4!'$%(,<!%!47%&D!%,!1#$23=9#)!=)+#(D%&2!=+.##$!%(D!95(D)&4%&,)(?!".)!.%=!8))(!0#&95(4!
%=!%(!%==5=,%(,!,#!,.)!95(D)&4%&,)(!,)%+.)&!=5(+)!GHH[?!!

&)5(D))&!.)&D)&=?!C%&5%!%+,5K)$2!'%&,5+5'%,)=!5(!%$$!,.)!%8#K)3)(,5#()D!%+,5K5,5)=?!!C%&5%!
.%=!8))(! +$#=)$2! +##')&%,5(4!05,.! &)5(D))&!.)&D)&=S! 8&54%D)=! =5(+)!I_W[>! =.)!.%=! &)')%,)D$2!
K5=5,)D! ,.)! 8&54%D)=! 5(! ,7(D&%?! L)5(4! %! +$#,.5(4!3%9)&<! =.)!3%D)! ,)M,5$)! '%&9%=! -#&! &)5(D))&!
.)&D)&=!%(D!-7&!=.#)=!%(D!0%&3!,)M,5$)!35,,)(=!-#&!.7(,)&=?!L)5(4!,.)!'%,&#(%4)=!#-!%!&)5(D))&!
8&54%D)!p!F<!,.)!95(D)&4%&,)(!=,%--<!#-!0.5+.!C%&5%!.%=!8))(!%!3)38)&<!%((7%$$2!'&)'%&)=!%(D!
=)(D=!'%&+)$=!-#&!,.)!

C%&5%!5=!%!.%&D0#&95(4<!=23'%,.),5+<!&)='#(=58$)!%(D!95(D!')&=#(?!@-,)&!8)5(4!,&%5()D!%,!
L%&)-##,! B#$$)4)! 5(! R(D5%<! C%&5%! 05$$! 8)! %8$)! ,#! 53'$)3)(,! %$$! 0#&9=! &)$%,)D! ,#! =#$%&! '%()$!
5(=,%$$5(4!%(D!3%5(,%5(5(4!5(!+$#=)!+##')&%,5#(!05,.!,.)!+#337(5,2S=!&)5(D))&!.)&D)&=!%(D!,)(,!
9))')&=?!!
!
6,/'!&7!+./3/%).*#08-!;/03,5!C'2*#*0$%/$*&#!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!=3,#/!C#$*H*#/!

!
!
!
!
!
!
!
!
!
!



@'')(D5M!G?!

CaV"R[?1[VC?!]V@\[R1"@;!R@@]=VC1"M=!
1V"4C?!;@KC\"R!R@KK[;"1_!;[1=;\?"!

!
?=11=V!@<!V=<=V=;R=!

!
K/%*#/!M/0*3*,:#/!1/$/%*#&:/!

!
C%&5(%! J%,%&5(#K%! 0%=! 8#&(! #(! a+,#8)&! II<! I_j[! 5(! @(D&27=.95(#! K5$$%4)! #-!

T5Q.()9#$23=92!&)45#(<!"%9.%!6)'78$5+!U;%97,5%V?!".)!5=!=5(4$)?!".)!5=!"%9.%?!".)!.%=!g!+.5$D&)(?!
".)!.%=!=')+5%$5Q)D!=)+#(D%&2!)D7+%,5#(!\!%!+5()3%!#')&%,#&?!@-,)&!%(!#--5+5%$!&),5&)3)(,!=.)!
.%=!+#(,5(7)D!0#&95(4?!".)!=,%&,)D!0#&95(4!5(!T7,)(D$5!B#337(5,2!#(!`7$2!_<!GHHW!%=!%!D)'7,2!
.)%D!-#&!%D35(5=,&%,5K)!5==7)=?!a(!`%(7%&2!I<!GHH_!=.)!0%=!#(!.)&!%''$5+%,5#(!,&%(=-)&&)D!,#!,.)!
&)5(D))&!8&54%D)!p!I!%=!%!,)(,!9))')&?!!

".)! 5=! +%$3<! )()&4),5+<! ,%+,-7$<! '7(+,7%$<! ,.#&#74.! %(D! +#337(5+%8$)?! ".)! 4),=! #(! 0)$$!
05,.!,.)!=,%-->!=.)!5=!'#$5,)!%(D!5(,)$$)+,7%$$2!+7&5#7=?!L)5(4!%!,)(,!9))')&!-#&!c75,)!%!=.#&,!,53)<!
=.)! .%=! '7,! -#&0%&D! 3%(2! =744)=,5#(=! #(! ,.)! 53'&#K)3)(,! #-! &)5(D))&! .)&D)&=S! %(D! ,)(,!
9))')&=S!$5K5(4!+#(D5,5#(=?!!

".)!%+,5K)$2!'%&,5+5'%,)=! 5(! %$$! ,.)!7(D)&,%95(4=!#-! ,.)! +#337(5,2?!Y%K5(4! $)%&()D!%8#7,!
,.)!=#$%&!'%()$!'&#*)+,<!=.)!.%=!5(D5+%,)D!.)&!05$$5(4()==!,#!.)$'!,.)!+#337(5,2!05,.!8&5(45(4!
,.)!=#$%&!)()&42!5(,#!5,=!$5-)?!!
!
6,/'!&7!;($,#'3*!R&22(#*$-!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!M-/).,03/:!+,23*3!

!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!



@'')(D5M!g!

O3%5$!,#!L7(9)&!-&#3!%7,.#&!%-,)&!.5=!,&5'!,#!1#$23=9#)!

E)%&!L7(9)& 

R!.%K)!&)+)(,$2!&),7&()D!-&#3!%!D#+73)(,%,5#(!-5)$D!,&5'!,#!,.)!K5$$%4)!#-!1#$23=9#)!5(!"58)&5%?!J.5=!5=!
,.)!K5$$%4)!0.)&)!C%&5%!$5K)=?!J.)!K5$$%4)!05$$!.#')-7$$2!%+,!%=!,.)!.78!#-!,.)!'&#'#=)D!=#$%&!'#0)&!
=+.)3)?!R!K5=5,)D!,.)!K5$$%4)!%(D!&)5(D))&!8&54%D)=!5(!,.)!%&)%!,#!-#$$#0!#(!-&#3!,.)!D#+73)(,%,5#(!
'&#+)==!,.%,!R!8)4%(<!05,.!,.)!%5D!#-!2#7!%(D!#,.)&=<!%,!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)!$%=,!2)%&? 

@-,)&!3%(2!D%2=!#-!3)),5(4=!%(D!5(-#&3%$!D5=+7==5#(=!05,.!8#,.!C%&5%!%(D!3)38)&=!#-!,.)!#8=+.5(%!
U+$%(!#&!-%35$2!8%=)D!&)5(D))&!.)&D5(4!7(5,V!J7&K%7&45(<!R!.%K)!8))(!%=9)D!,#!+#(K)2!,.)!3)==%4)!82!%$$!
5(K#$K)D<!,.%,!,.)2!%&)!K)&2!37+.!=,5$$!+#335,,)D!,#!,.)!'&#4&%3?!f)()&%$!,.#74.,=!-&#3!,.)!
+#337(5,2!%&)!,.%,!5-!,.)!=+.)3)!5=!%8$)!,#!0#&9!,.)(!5,!05$$!8)!%!'#=5,5K)!=,)'!-#&!%$$?!OK%(<!%!3)38)&!#-!
&)5(D))&!8&54%D)!W<!=.#0)D!3)!%(D!%=9)D!3)!,#!D#+73)(,!,.)!)--#&,!,.)2!.%K)!3%D)!,#0%&D=!&)+)5K5(4!
,.)!=#$%&!'%()$=?!@,,%+.)D!5=!%!'.#,#4&%'.!#-!%!=')+5%$$2!+#(=,&7+,)D!=$)D!D)=54()D!%(D!875$,!82!,.)!
+#337(5,2!,#!.#7=)!,.)!=#$%&!)c75'3)(,?! 

C%&5%!.%=!%=9)D!3)!,#!'%==!#(!.)&!8)=,!05=.)=!,#!%$$!0.#!0)&)!5(K#$K)D!5(!.)&!,&%5(5(4!%,!.)&!,53)!5(!
R(D5%>!=.)!=,%,)D!,.%,!=.)!0%=!$##9)D!%-,)&!K)&2!0)$$!5(!8#,.!/%D%9.!%(D!J5$#(5%?!C%&5%!.%=!%$=#!
)M'&)==)D!,.)!05=.!,.%,!,.)!=#$%&!)c75'3)(,!3%2!%&&5K)!=##(!%=!=.)!-))$=!,.%,!%$$!#-!.)&!,53)!5(!R(D5%!
7(D)&4#5(4!,.)!,&%5(5(4!05$$!8)!0%=,)D?!".)!%$=#!0%(,=!,#!'&#K)!,#!,.)!+#337(5,2!,.)!0#&,.!#-!.)&!,53)!
=')(,!%0%2? 

R!%$=#!3),!05,.!C%&5(%!,#!D5=+7==!.)&!K5)0=!#-!,.)!,&%5(5(4!5(!R(D5%?!J.)!+#337(5,2!=.)!&)'&)=)(,=<!
T7,)(D$5<!=744)=,)D!5,!5=!05$$5(4!,#!0#&9!05,.!C%&5%!%=!%!'#==58$)!=)+#(D!=,%4)!53'$)3)(,%,5#(!%-,)&!,.)!
'&#4&%3!8)45(=!05,.!J7&K%7&45(? 

f)()&%$!#8=)&K%,5#(=!#-!,.)!)+#(#35+!=5,7%,5#(!#-!3%(2!#-!,.)!&)5(D))&!.)&D)&=!%&)!,.%,!0%4)=!%&)!
4)()&%$$2!K)&2!$#0A!*7=,!)(#74.!,#!'%2!-#&!&)(,)D!%++#33#D%,5#(!8%+9!%,!,.)!K5$$%4)!-#&!,.)5&!-%35$2?!J.)!
+#=,!#-!-##D!'&#D7+,=!5(!,.)!K5$$%4)!5=!%$=#!K)&2!.54.?!P)#'$)!%'')%&!,#!7=)!=78=5=,)(+)!-5=.5(4!%(D!
.7(,5(4!%=!%!3)%(=!,#!-))D!,.)5&!-%35$2?!J.)!%+,7%$!'&5+)=!%(D!+#=,!#-!$5K5(4!0%=!D#+73)(,)D!5(!D),%5$!
%(D!05$$!8)!5(+$7D)D!5(!,.)!-5(%$!&)'#&,? 

@$=#!4)()&%$!,.#74.,=!-&#3!3%(2!')#'$)!,.%,!R!='#9)!,#!0)&)!,.%,!%!'5$#,!=+.)3)!#-!%!-)0!=#$%&!7(5,=!
=.#7$D!8)!+#(D7+,)D!8)-#&)!%(2!$%&4)&!=+%$)!53'$)3)(,%,5#(?!J.5=!05$$!%$$#0!,.)!=#$%&!'%()$=!K5%85$5,2!,#!
8)!,)=,)D!5(!,.5=!()0!.%&=.!)(K5&#(3)(,?!E5=+7==5#(=!5(K#$K5(4!C%&5%!%(D!#,.)&!+#337(5,2!3)38)&=!
+#(+$7D)D!05,.!,.)!05=.!,#!)=,%8$5=.!%!$%&4)&!=#$%&!)$)+,&5+5,2!7(5,!5(!,.)!K5$$%4)!#-!1#$23=9#)?!@$=#!,0#!
=3%$$)&!7(5,=A!,#!8&54%D)!(738)&!I<!0.5+.!.%=!,.)!3#=,!D5=,%(,!(#3%D5+!&#7,)!#-!,.)!&)5(D))&!7(5,=<!%(D!
%!-5=.5(4!%(D!.7(,5(4!8%=)!0.5+.!05$$!8)!=5,7%,)D!#(!,.)!,7(D&%!+$#=)!,#!,.)!B.79#,=9%2%!65K)&?!@!$5=,!#-!
=')+5-5+!)c75'3)(,!-#&!,.5=!'5$#,!=+.)3)!4)()&%,)D!82!C%&5%!%(D!,.)!+#337(5,2!.%=!8))(!'%==)D!,#!
N$%D535&!N%=5$5)K<!0.#!5=!%+,5(4!%=!%!'#5(,!#-!+#(,%+,!8),0))(!,.)!+#337(5,2!%(D!,.)!L%&)-##,!B#$$)4)?!
X))$5(4=!#-!3#=,!+#337(5,2!3)38)&=!,.%,!R!='#9)!,#!%&)!,.%,!,.)!'5$#,!=+.)3)!05$$!.#')-7$$2!8)45(!%=!
=##(!%=!'#==58$)?! 



P%23)(,!#-!,.)!'%()$=!0%=!%!=54(5-5+%(,!5==7)!,.%,!0%=!%$=#!&%5=)D!82!+#337(5,2!3)38)&=?!R3'&)==5#(=!
%&)!,.%,!,.)!=#$%&!'%()$=!0#7$D!8)!D#(%,)D!,#!,.)!+#337(5,2?!d)!D5=+7==)D!,.5=!c7)=,5#(!05,.!,.)!
$)%D)&=.5'!#-!,.)!+#337(5,2<!%=!0)$$!%=!J)&#!%(D!N$%D535&!%,!$)(4,.?!"(#0+.%(4)!5(D5+%,)D!5,=!
05$$5(4()==!,#!.)$'!05,.!,.)!+#=,=!-#&!,.5=!'5$#,!'&#*)+,!5-!())D)D?! 

B%(!R!%'#$#45=)!-#&!,.)!-&%43)(,)D!(%,7&)!#-!,.5=!)3%5$<!,.)!=5,7%,5#(!5(!"58)&5%!5=!K)&2!+#3'$5+%,)D!%(D!
D5--5+7$,!,#!)M'$%5(!#K)&!%!=5(4$)!'%4)!87,!R!%$=#!D5D!(#,!0%(,!,#!#K)&$#%D!2#7!05,.!5(-#&3%,5#(?!@=!05,.!
32!,53)!5(!R(D5%<!5,!0%=!%(!.#(#7&!%(D!%!'&5K5$)4)!,#!8)!5(K5,)D!5(,#!')#'$)S=!.#3)=!%(D!8)!%$$#0)D!,#!
05,()==!.#0!,.)2!$5K)?!@$$!,.%,!R!0%=!%=9)D!5(!&),7&(!0%=!,.%,!R!+#(K)2!,.5=!3)==%4)!,#!2#7A!,.%,!5=!#-!,.)!
+#335,3)(,!,.%,!)K)&2#()!.%=!,#!3%95(4!,.5=!0#&9?!!R!0#7$D!8)!K)&2!.%''2!,#!'.#()!2#7!,#!D5=+7==!%(2!
#-!,.)=)!'#5(,=!-7&,.)&!5-!2#7!=.#7$D!05=.?! 

15(D!6)4%&D=<!B.&5=!C%D5() 

!
!


