
!"#$%&'()"*+,$('-
!%.'(/01/2."34,+(1+&5+"1&"6+0789/&/:1&:"65;$$0.-

!"#/.+86'%<)"=/.+<"$&"34,+(1+&5+"1&"/"6+078>$?+(&1&:"65;$$0"7$(
@+/(0)"A17')"B+/(.

9(C"*+4"9$(:/&
!"#$%&#'

(")*!+,'-$.*+/*0+1)%'+%2
(")*3$445#4)%*6+,2)*7-"++.2

8,24%#.$#

D&'($<%5'1$&"'$"';+",/,+(

9$%24*:*2"+,.;*.$<)*4+*4"#'<*4")*=//$-)*+/*4")*>#4$+'#.*?;,-#4$+'*!+&&$22$+'*/+%
$'1$4$'@*&)*4+*A%)2)'4*#*-+,'4%B*%)A+%4*/+%*8,24%#.$#*+'*7-"++.CD#2);*E#'#@)&)'4*#4*4"$2
A%)24$@$+,2* :'4)%'#4$+'#.* 9+%,&* $'* 4"$2* 5+';)%/,.* F$'@;+&* +/* ("#$.#';G* :* #.2+* 4"#'<
H+I)%4*>+#<)2J*?;,-#4$+'*!+,'2)..+%*$'*4")*8,24%#.$#'*?;,-#4$+'*:'24$4,4)*=//$-)*+/*4")
8,24%#.$#'*?&I#22B*$'*D#'@<+<J*/+%*"$2*)'-+,%#@)&)'4*$'*4"$2*)K)%-$2)G

7-"++.CD#2);*E#'#@)&)'4*$2*#*4+A$-*5"$-"*"#2*I))'*;)#%*4+*&B*")#%4*+1)%*')#%.B
/$/4B*B)#%2*+/*$'1+.1)&)'4*$'*2,-"*2-"++.2*#';*$4*$2*&B*A%$1$.)@)*4+;#B*4+*2"#%)*5$4"*B+,
2+&)* $'/+%&#4$+'* #I+,4* 4")* ;)1).+A&)'4* +/* @+1)%'#'-)* +/* 2-"++.2* $'* 4")* 8,24%#.$#'
);,-#4$+'*2B24)&*#';*#*I%$)/*-#2)*24,;B*4+*"$@".$@"4*4")*#;1#'4#@)2*#';*%$2<2*+/*2-"++.C
I#2);* &#'#@)&)'4G* :* #&* #.2+* 1)%B* $'1+.1);* 4")2)* ;#B2* $'* $'4)%'#4$+'#.* 1)'4,%)2* #';
4")%)/+%)*;))&*$4*#*A%$1$.)@)*4+*$'4)%#-4*5$4"*2+*&#'B*+/*&B*$'4)%'#4$+'#.*-+..)#@,)2*5"+
#%)*")%)*4+*").A*$'*4")*I,$.;$'@*+/*I%$;@)2*+/*/%$)';2"$A*#';*-+C+A)%#4$+'G

E?+(?1+F"8"65;$$0." 1&"!%.'(/01/"G"!".'/'%."(+,$('"$&" ';+".5$,+"/&<":$?+(&/&5+"$7
';+"!%.'(/01/&"+<%5/'1$&".).'+HC

(")*A+A,.#4$+'*+/*8,24%#.$#*$2*#AA%+#-"$'@*LM*&$..$+'G*:'*LMMN*4")%)*5)%)*NOJPNQ
&$..$+'*A)+A.)*$'*8,24%#.$#G*(")*4+4#.*A+A,.#4$+'*+/*/,..4$&)*2-"++.*-"$.;%)'*$'*8,24%#.$#
$'*LMMN*5#2*QGLRS*&$..$+'*%$2$'@*2$'-)*4")*A%)1$+,2*B)#%*#4*#*%#4)*+/*MGR*A)%*-)'4G*(")%)
5)%)*OJTOR*2-"++.2*$'*8,24%#.$#*$'*LMMN*)&A.+B$'@*LLNJOLU*/,..4$&)*4)#-")%2G

(")*!+'24$4,4$+'*+/*8,24%#.$#*#..+-#4)2*%)2A+'2$I$.$4B* /+%*2-"++.*);,-#4$+'* 4+*2$K
24#4)* #';* 45+* 4)%%$4+%B* @+1)%'&)'42J* #..* +/* 5"+&* A%+1$;)* #';* &#'#@)* @+1)%'&)'4
2-"++.2J*+%*VA,I.$-*2-"++.2W*5"$-"*+A)%#4)*,';)%*4")*;$%)-4*%)2A+'2$I$.$4B*+/*4")*%).)1#'4
24#4)*+%* 4)%%$4+%B*&$'$24)%G*(")2)* @+1)%'&)'42* #.2+* 2,AA+%4* '+'C@+1)%'&)'4* 2-"++.2J* +%
VA%$1#4)*2-"++.2W*5"$-"*#%)*)24#I.$2");*#';*+A)%#4);*,';)%*-+';$4$+'2*;)4)%&$');*IB*24#4)
+%*4)%%$4+%B*@+1)%'&)'4*%)@$24%#4$+'*#,4"+%$4$)2J*#';*#%)*#.2+*@$1)'*2,AA+%4J*%)/.)-4$'@*4")
;,#.*2B24)&*+/*24#4)*#';*'+'C24#4)*2-"++.2*$'*8,24%#.$#G

(")*@+1)%'&)'4*2-"++.*2)-4+%*$2*/$'#'-);*4"%+,@"*4#K*A#B)%2*#';*A%+1$;)2*2)-,.#%
);,-#4$+'G*(")*'+'C@+1)%'&)'4*2-"++.*2)-4+%*$2*/$'#'-);*A#%4$#..B*IB*4")*@+1)%'&)'4*#';
&#$'.B*4"%+,@"*$42*/))CA#B$'@*-.$)'42G*E+24*'+'C@+1)%'&)'4*2-"++.2*"#1)*2+&)*%).$@$+,2
#//$.$#4$+'* X* RQGR* A)%-)'4* +/* '+'C@+1)%'&)'4* 2-"++.* 24,;)'42* $'* LMMN*5)%)* )'%+..);* $'
!#4"+.$-* +A)%#4);* 2-"++.2* /+%* )K#&A.)J* #';* 1)%B* /)5* #%)* 4%,.B* $';)A)';)'4* +/* I+4"
%).$@$+,2*#//$.$#4$+'*#';*24#4)*#//$.$#4$+'G



L

E#'#@)&)'4* A%#-4$-)2* 1#%B* 5$;).B* I)45))'* 4")* 45+* &#Y+%* @%+,A$'@2* X* 4")
@+1)%'&)'4*#';*'+'C@+1)%'&)'4*2-"++.2*X*#';*1#%B*5$;).B*5$4"$'*4")*'+'C@+1)%'&)'4
2-"++.* 2)-4+%* 5"$-"* )'-+&A#22)2* 2-"++.2* 5$4"* %).$@$+,2* #//$.$#4$+'2* $'* @)')%#.J* 4")
!#4"+.$-*2B24)&*$'*A#%4$-,.#%*#';*4"+2)*5"$-"*#%)*$';)A)';)'4*+/*I+4"*24#4)*#';*%).$@$+'G

(")* !"#$%&"'( )*+%,#( %&( -./%%'$&0( $&( 123#,"'$"( 4556* X* A,I.$2");* IB* 4")
E$'$24)%$#.* !+,'-$.* +'* ?;,-#4$+'J* ?&A.+B&)'4J* (%#$'$'@* #';* Z+,4"* 8//#$%2
[E!??(Z8J* LMMN\* ;)/$')2* 4")* %).#4$+'2"$A* I)45))'* @+1)%'&)'4* #';* 2-"++.2* $'
8,24%#.$#*#2*/+..+52]

^$4"$'*)#-"*24#4)*#';*4)%%$4+%B*&$'$24)%2J*;)A#%4&)'42J*24#4,4+%B*#,4"+%$4$)2
#';* $';$1$;,#.* 2-"++.2* [A#%4$-,.#%.B* 4")* '+'C@+1)%'&)'4* 2-"++.2\* 1#%$+,2.B
;)4)%&$')* A+.$-$)2* #';* A%$+%$4$)2* $'* 2,-"* &#44)%2* #2* -,%%$-,.,&J* -+,%2)
#--%);$4#4$+'J* 24,;)'4* #22)22&)'4* #';* -)%4$/$-#4$+'J* %)2+,%-)* #..+-#4$+'* #';
,4$.$_#4$+'J*#';*4)#-")%*)&A.+B&)'4*#';*A%+/)22$+'#.*;)1).+A&)'4G

(")* !+&&+'5)#.4"* ;)4)%&$')2* A+.$-$)2* #';* A%+@%#&&)2* /+%* 2-"++.2* $* #';
A%+1$;)2*/,';$'@*4+*I+4"*@+1)%'&)'4*#';*'+'C@+1)%'&)'4*2-"++.*#,4"+%$4$)2* 4+*2,AA+%4
#@%));*A%$+%$4$)2*#';*24%#4)@$)2G*(")*+1)%#..*%)2,.4*$2*4"#4*@+1)%'&)'4*2-"++.2*%)-)$1)*4")
&#Y+%$4B*+/*4")$%*@+1)%'&)'4*/,';$'@*/%+&*24#4)*#';*4)%%$4+%B*@+1)%'&)'42*#';*.)22*/%+&
4")*!+&&+'5)#.4"*;$%)-4.BJ*5"$.)*'+'C@+1)%'&)'4*2-"++.2*%)-)$1)*4")*&#Y+%$4B*+/*4")$%
@+1)%'&)'4* /,';$'@J* 2,-"*#2* $4* $2J* /%+&* 4")*!+&&+'5)#.4"*;$%)-4.BJ* #';* .)22* /%+&* 4")
%).)1#'4*24#4)*+%*4)%%$4+%BG

:'* 8,24%#.$#* $'* LMMQJ* 2$K4BC)$@"4* A)%-)'4* +/* 2-"++.* -"$.;%)'* #%)* )'%+..);* $'
@+1)%'&)'4* 2-"++.2*#';* 4"$%4BC45+*A)%-)'4* #%)* )'%+..);* $'*'+'C@+1)%'&)'4* 2-"++.2G*=/
4")* OJTOR* 2-"++.2* $'* 8,24%#.$#* $'* LMMNJ* 4")%)* 5)%)* RJOPL* [ULGQ* A)%-)'4\* @+1)%'&)'4
2-"++.2*#';*LJRTP*'+'C@+1)%'&)'4*2-"++.2*+/*5"$-"*NJROU*[RP*A)%-)'4\*5)%)*A#%4*+/*4")
!#4"+.$-* );,-#4$+'* 2B24)&* #';* OTU* [QR* A)%-)'4\* 5)%)* +4")%* %).$@$+,2* +%* $';)A)';)'4
I+;$)2G* :'*2)-+';#%B*2-"++.2* $'*8,24%#.$#* $'*LMMLJ*2$K4BC4"%))*A)%-)'4*5)%)*@+1)%'&)'4
2-"++.2*#';*4"$%4BC2)1)'*A)%-)'4*5)%)*'+'C@+1)%'&)'4G

(")* /))CA#B$'@* A#%)'42* +/* '+'C@+1)%'&)'4* 2-"++.* -"$.;%)'* A%+1$;)* #* 2#1$'@* $'
A,I.$-*)KA)';$4,%)*+/*`LGU*I$..$+'*#'',#..BG

(")*A+.$-$)2*#';*A%+@%#&&)2* /+%* 2-"++.2*;)4)%&$');* #4* 4")*'#4$+'#.* .)1).*X* 4")
7!"#$%&"'( 8%"'3( 9%,( -./%%'$&0( $&( #/*( :;*&#<=9$,3#( >*&#2,<?* X* 4")* A%)2)'4* '#4$+'#.
);,-#4$+'#.*A+.$-B*2)44$'@2*X*;)%$1);*/%+&*4")*1@*'"$@*(A*.'","#$%&*+/*NOOO*)24#I.$2"*#
/+,';#4$+'* /+%* -+..#I+%#4$1)* #-4$+'* 4+* $&A%+1)* 4")* a,#.$4B* +/* 2-"++.$'@* '#4$+'#..BG* (")
@+#.2*A%+1$;)*I%+#;*;$%)-4$+'2*4+*").A*2-"++.2*#';*);,-#4$+'*#,4"+%$4$)2*4+

b;)1).+A*$'*8,24%#.$#W2*24,;)'42*4")*<'+5.);@)J*,';)%24#';$'@J*2<$..2*#';
1#.,)2*4")B*'));*/+%*#*A%+;,-4$1)*#';*%)5#%;$'@*.$/)*$'*#'*);,-#4);J*Y,24*#';*+A)'
2+-$)4Bc

'+4$'@* 4"#4* "$@"* a,#.$4B* 2-"++.$'@* $2* -)'4%#.* 4+* #-"$)1$'@* 4"$2* 1$2$+'G* (")* @+#.2
)'4#$.J*#&+'@*+4")%*4"$'@2J

b#*-+&&$4&)'4* 4+*-+..#I+%#4)*$'*2)44$'@*)KA.$-$4*#';*;)/)'2$I.)*24#';#%;2
4"#4* 5$..* @,$;)* $&A%+1)&)'42* $'* 24,;)'4* #-"$)1)&)'4J* #';* IB* 5"$-"* 4")



Q

)//)-4$1)')22J*)//$-$)'-B*#';*)a,$4B*+/*2-"++.$'@*-#'*I)*&)#2,%);*#';*)1#.,#4);Gc
[8;).#$;)*d)-.#%#4$+'J*NOOO\
8'+4")%* 2$@'$/$-#'4* @+#.J* A#%4$-,.#%.B* $'* 4")* -+'4)K4* +/* 4"$2* -+'/)%)'-)* X* $2* 4")

-+&&$4&)'4*#2*#*'#4$+'#.*@+#.*4+
b-+..#I+%#4$+'*/+%*4")*A,%A+2)*+/*/,%4")%*24%)'@4")'$'@*2-"++.2*#2*.)#%'$'@

-+&&,'$4$)2*5")%)*4)#-")%2J*24,;)'42*#';*4")$%*/#&$.$)2*5+%<*$'*A#%4')%2"$A*5$4"
I,2$')22J*$';,24%B*#';*4")*5$;)%*-+&&,'$4Bc

2+&)4"$'@*5"$-"*-+,.;*+'.B*I)*#-"$)1);J*2,%).BJ* 4"%+,@"*;)1+.,4$+'*/%+&*4")*-)'4%#.$24
&#'#@)&)'4*A+2$4$+'*#';*4")*)'"#'-)&)'4*+/*2-"++.CI#2);*&#'#@)&)'4*A%#-4$-)2G

e';)%* 4")* ,&I%)..#* +/* 4")2)* #@%));* '#4$+'#.* @+#.2* 4")* 24#4)2* #';* 4)%%$4+%$)2
4")&2).1)2*)24#I.$2"*#';*+A)%#4)*4")$%*+5'*A+.$-B*2)44$'@2*$'*%)2A)-4*+/*4")*@+1)%'#'-)*+/
#..* 4")* 2-"++.2*)K$24$'@* $'* 4")$%* 24#4)*+%* 4)%%$4+%BG* :'*>)5*7+,4"*^#.)2* /+%* )K#&A.)* 4")
74#4)* d)A#%4&)'4* +/* ?;,-#4$+'* #';* (%#$'$'@J* ,';)%* 4")* #,4"+%$4B* +/* $42* E$'$24)%* /+%
?;,-#4$+'J*A)%$+;$-#..B*;)4)%&$')2* 24%#4)@$-*;$%)-4$1)2* $'* %)2A)-4*+/* 4")*&#'#@)&)'4*+/
$42*@+1)%'&)'4*2-"++.2G*(")*-,%%)'4*A+.$-B*2)44$'@2*/+%*>)5*7+,4"*^#.)2*#%)*)24#I.$2");
$'* 4")*;+-,&)'4* V!-B(C2D'$.(-./%%'3E(-#,"#*0$.(A$,*.#$%&3(4554(F(455G?* [>7^*d?(J
LMML\* (")2)* A+.$-B* 2)44$'@2* /+-,2* +'* 4")* ,2,#.* 4")&)2* +/* -+&&$4&)'4J* 2,--)22* /+%
24,;)'42J*+,424#';$'@*4)#-"$'@J*a,#.$4B*.)#%'$'@*)'1$%+'&)'42*#';*);,-#4$+'#.*.)#;)%2"$A
#';* &#'#@)&)'4G* d$%)-4$1)2* +/* '+4)* $'-.,;)* #$&2* 4+* V#22$24* 2-"++.* A%$'-$A#.2* #';
)K)-,4$1)*24#//*4+*.)#;*#';*&#'#@)*2-"++.2*)//)-4$1).Bf*4+*)'@#@)*A#%)'42J*-#%)*@$1)%2*#';
4")* -+&&,'$4B* $'* ;)-$2$+'C&#<$'@* A%+-)22)2f* 4+* )'"#'-)* A#%4')%2"$A* 5$4"* +4")%
@+1)%'&)'4*#@)'-$)2J*,'$1)%2$4$)2J*$';,24%B*#';*-+&&,'$4B*+%@#'$_#4$+'2GW

!.)#%.B*4")*-,%%)'4*'#4$+'#.*#';*24#4)*A+.$-B*2)44$'@2*$'*8,24%#.$#*%)/.)-4*4")*#.&+24
,'$1)%2#.*$'4)%'#4$+'#.*-+'-)%'*4"#4*4")*);,-#4$+'*A%+;,-4*I)$'@*;).$1)%);*IB*@+1)%'&)'4
2)-4+%*2-"++.*2B24)&2*;+)2*'+4*&))4* 4")*;)2$%);*+,4-+&)2*#';*)&A"#2$2* $2* 4")%)/+%)*+'
$&A%+1)&)'4*#';*%)/+%&*4+*,'.+-<*4")*.#4)'4*A+4)'4$#.*)1$;)'4*$'*4")2)*2-"++.2G

8I+,4*4"$%4B*B)#%2*#@+*$'*8,24%#.$#J*#2*).2)5")%)J*#'*#5#%)')22*I)@#'*4+*)&)%@)
4"#4* 4")* A,I.$-* );,-#4$+'* 2B24)&* 5#2* @)')%#4$'@* &);$+-%$4B* $'* &#'B* +/* $42* +,4-+&)2
[F#%&).*H)A+%4J*NOUQ\*#';*:*&B2)./*2A+<)*A,I.$-.B*&#'B*4$&)2*#I+,4*4"$2*A)%-)A4$+'*+/
&);$+-%$4B*[E+%@#'J*NOUQ[#\J*NOUQ[I\\*(")*&#Y+%*-#,2)*5#2*+I2)%1);*IB*&)*#';*+4")%2
4+* I)* $42* +A)%#4$+'* #';*&#'#@)&)'4* #2* #* @+1)%'&)'4*&+'+A+.B* ;)1+$;* +/* -+&A)4$4$+'
#';*A#%)'4#.*-"+$-)*#';*4")*5$..*4+*$''+1#4)f*$42*;)4#-"&)'4*/%+&*4")*-+&&,'$4$)2*5"$-"
4")*2-"++.2*A,%A+%4);*4+*2)%1)J*#';*4")*2B24)&W2*$')//$-$)'4J*,'A%+;,-4$1)*#';*;)/)'2$1)
'#4,%)*5#2*+I2)%1);*IB*&#'B*4+*I)*4BA$-#.*+/*-)'4%#.$2);J*-,&I)%2+&)*I,%)#,-%#-$)2G*C
8';* B+,*&#B*5$2"* 4+* -+'2$;)%*5")4")%* +%* '+4* 2+&)* +/* 4")* A%+-);,%)2* /+%* )K#&A.)* $'
@%#'4$'@* #* .$-)'-)* /+%* ')5* A%$1#4)* 2-"++.2* 4+* +A)%#4)* $'* ("#$.#';* /$4* 4")* &+;).* +/
-)'4%#.$2);J* -,&I)%2+&)*I,%)#,-%#-$)2G* C* :4*5#2* /,%4")%* +I2)%1);* 4"#4* 2,-"*&+'+A+.$)2
5+%<* 4+*&#K$&$2)* 4")* I)')/$42* 4+* 4")* A%+;,-)%2* %#4")%* 4"#'* 4")* -,24+&)%2J* [0#''$-+44J
NOOU\*#';*4"#4*A+.$4$-#.*$;)+.+@BJ*%#4")%*4"#'*4")*@,$;#'-)*+/*A%+/)22$+'#.*);,-#4+%2J*5#2
;)4)%&$'$'@*A+.$-BG

D,4* "+5* ;$;* 4"$2* 2$4,#4$+'* -+&)* #I+,4g* 7,%).B* $4* 5#2* ')1)%* 4")* $'4)'4$+'* +/
@+1)%'&)'4* A+.$-B* &#<)%2* #';* );,-#4$+'* A%#-4$4$+')%2* $'* 8,24%#.$#* #';* ).2)5")%)* 4+
;).$1)%*#*2B24)&*5"$-"*5+,.;J*IB*4")*-.+2)*+/*4")*45)'4$)4"C-)'4,%BJ*I)*,'#I.)*4+*&+;$/B
$42*&#'#@)&)'4*A%#-4$-)2*#';*4+*"#1)*4")*#I$.$4B*4+*-"#'@)*$'*-+'-)%4*5$4"*I%+#;)%*2+-$#.J
4)-"'+.+@$-#.* #';* )-+'+&$-* -"#'@)J* #';* $'24)#;* I)* ;).$1)%$'@* 2,-"* #'* ,'/,./$..$'@* #';



P

&);$+-%)*);,-#4$+'*4+*2+*&#'B*+/*$42*@%#;,#4)2g*8';*2,%).B*$4*5#2*')1)%*$'4)';);J*)1)'
#2* $42* /#$.$'@2*I)-#&)*+I1$+,2J* 4"#4* 4")* 2B24)&*5+,.;* %)2$24* -"#'@)*+'* 4")*I#2$2*+/* 4")
A+.$4$-#.*$;)+.+@B*2A+'2+%);*IB*1)24);*$'4)%)24*@%+,A2g

(+* #'25)%* 4")2)* a,)24$+'2* 5)* &,24* .++<* I%$)/.BJ* 4+* @#$'* A)%2A)-4$1)J* 4+* 4")
"$24+%$-#.*)1+.,4$+'*+/*2-"++.*);,-#4$+'*$'*8,24%#.$#J*$;)'4$/B$'@*4")*,';)%.B$'@*A%)22,%)2
5"$-"*$'/.,)'-);*-"#'@)*#';*%)/+%&*+1)%*4")*B)#%2*#';*/%+&*5"$-"*2+&)*+/*4")*;#'@)%2
+/* 4")* /,4,%)*&$@"4* #.2+* I)* %)1)#.);J* #';* 2"+5$'@* 4")* 2$&$.#%$4$)2*5"$-"* "#1)* /#-);* #
&#Y+%$4B* +/* '#4$+'2* $'* 4")* )1+.,4$+'* +/* 4")$%* );,-#4$+'* 2B24)&2J* 4")*&+;)%'* A%+;,-4* +/
5"$-"*"#2*#.&+24*,'$1)%2#..B*I))'*4")*-%)#4$+'*+/*5"#4*&#'B*+/*,2*"#1)*+I2)%1);*4+*I)
,'2#4$2/#-4+%B*2-"++.$'@*I#2);*+'*-)'4%#.$24*&)4"+;+.+@$)2G

8';*$'*;+$'@*2+*5)*#%)*%)&$';);*4"#4
b^)*;)/$')*+,%2).1)2*IB*5"#4*5)*"#1)*;+')J*#';*"#1)*2+&)*$;)#*+/*5")%)

5)*#%)*@+$'@*IB*5")%)*5)*"#1)*I))'c*[D+@$+%'+J*LMMQ\

!&" $?+(?1+F" $7" ';+" <+?+0$,H+&'" $7" .5;$$0." 1&" !%.'(/01/" 7($H" IJKK" G" ILJM
<+H$&.'(/'1&:"';+1("+?$0%'1$&"'$F/(<.".5;$$08N/.+<"H/&/:+H+&'C

84*4")*&+&)'4*+/*/+,';#4$+'*+/*D%$4$2"*2)44.)&)'4*$'*8,24%#.$#*$'*NUSS*'+*2-"++.2
5)%)*)'1$2#@);*$'*4")*A.#'2*/+%*5"#4*5#2*4+*I)*#*-+'1$-4*A)'#.*2)44.)&)'4*#4*7B;')B*I,4
;)2A$4)*@+1)%'&)'4*$'#-4$+'*4")B*5)%)*)24#I.$2");G

7-"++.$'@*$'*4"$2*A)%$+;*+/*/+,';#4$+'*5#2*@)')%#..B*%)@#%;);*#2*#*/,'-4$+'*+/*4")
-",%-"G*:'*8,24%#.$#*4")*!",%-"*+/*?'@.#';*5#2*4%)#4);J*IB*1$%4,)*+/*4")*2)44.)&)'4*I)$'@
#*D%$4$2"*!+.+'BJ*#2*4")*)24#I.$2");*-",%-"G*:'*D%$4#$'J*#';*$'*+4")%*;)1).+A);*24#4)2J*4")
#-#;)&$-* );,-#4$+'* &+;).2* /+%* 2-"++.2* #';* ,'$1)%2$4$)2* 5)%)* I#2);* +'* 2)./C@+1)%'$'@
&+;).2*)K4)';$'@*I#-<*#2* /#%* #2* 4")* 4$&)*+/*7+-%#4)2*X* 4")*7+-%#4$-*E+;).*X*IB*5"$-"
24,;)'42*2#4*#4*4")*/))4*+/*4")*4)#-")%*X*#';*5)%)*4#,@"4G*8,24%#.$#*5#2J*"+5)1)%J*#'*,'C
;)1).+A);*24#4)*#4*4")*4$&)*+/*2)44.)&)'4G

(")%)/+%)J*4")*-+.+'BW2*#;&$'$24%#4+%J* 4")*0+1)%'+%J*2,AA+%4);*4")*-+.+'BW2*/$%24
-"#A.#$'* $'* #AA+$'4$'@* -+'1$-4* 4)#-")%2* #';* )24#I.$2"$'@* 2-"++.2G* (")* /$%24* 2-"++.* $'
8,24%#.$#* 5#2J* $'* #--+%;#'-)* 5$4"* 4")2)* )24#I.$2");* 1#.,)2J* #* !",%-"* 7-"++.* 5"$-"
+A)');*$'*NUOQG*DB*NUOU*/$1)*+4")%2*"#;*+A)');G*(")B*5)%)*#..*2,I2$;$2);*/$'#'-$#..B*IB
4")*7+-$)4B*/+%*4")*3%+A#@#4$+'*+/*4")*0+2A).G

8.#'* D#%-#'J* );,-#4+%* #';* "$24+%$#'J* -+&&)'42* +'* 4")* A)%$+;* 4"#4* $'* 4")* %#5J
A$+'))%$'@*)'1$%+'&)'4*+/*)#%.B*'$')4))'4"*-)'4,%B*8,24%#.$#J*);,-#4$+'*-+'4%$I,4);*.$44.)
4+* 2+-$#.J* A+.$4$-#.* +%* )-+'+&$-* ;)1).+A&)'4* 4"+,@"* $4* "#;* 2+&)* $&A+%4#'-)* $'* 4")
;$2-,22$+'*+/*&+%#.*#';*%).$@$+,2*A%+I.)&2*X*5"$-"*5)%)J*+/*-+,%2)J*#*/)#4,%)*+/*-+'1$-4
A)'#.*-+.+'B*2+-$)4BG*[D#%-#'J*NOSS\

("$2*%).$@$+,2*I#2)*/+%*4")*A%+1$2$+'*+/* 4)#-"$'@*#';*#.2+*$42*A#%4')%J* 4")*#'-$)'4
#';*)24#I.$2");*#.4)%'#4$1)*4%#;$4$+'*$'*D%$4#$'*#';*?,%+A)*4"#4*2-"++.$'@J*/+%*4"+2)*+/*4")
"$@")24*2+-$#.*+%;)%J*5#2*A%+1$;);*/%+&*5$4"$'*4")*"+,2)"+.;J*$2*&$%%+%);J*$2*$4*'+4J*$'*4")
)1+.,4$+'* +/* );,-#4$+'* ")%)* $'* 4")* F$'@;+&* +/* ("#$.#';G* 3%+/)22+%* d%* F%#2#)
!"#'#5+'@2)*"#2*+I2)%1);*[>+1*LMML\*4"#4*("#$*);,-#4$+'*$'*#'-$)'4*4$&)2*5#2*24%+'@.B
I#2);* +'* "+,2)"+.;* .)#%'$'@* )2A)-$#..B* /+%* 4")* '+I.)&#'* X* #';* #4* 4")* @%#22C%++4* .)1).
4)&A.)2*#';*%).$@$+,2*$'24$4,4$+'2*2)%1);*#2*2)&$C+//$-$#.*.)#%'$'@*$'24$4,4)2*4"#4*)'"#'-);
4")*("#$*A)+A.)W2* .$4)%#-B* #';* ',&)%#-B* X* 4"$2* I)$'@* 4")* -#2)* $'*("#$.#';* ,A* ,'4$.* 4")



T

%)$@'*+/*F$'@*!",.#.+'@<+%'* $'*5"+2)*)%#* 4")*5)24)%'$2#4$+'*+/*2-"++.*);,-#4$+'*X* 4")
A%+1$2$+'*+/*2-"++.*);,-#4$+'*/+%*#..*X*-+&&)'-);G

:'*NSLQJ*$'*&B*-+,'4%BJ*$'* 4")*%)$@'*+/*F$'@*0)+%@)*:::J*#*D%$4$2"*3#%.$#&)'4#%B
$'1)24$@#4$+'* $'4+* 8,24%#.$#'* #//#$%2* 5#2* -+';,-4);* IB* 7$%* ("+&#2* D$@@)G* (")* D$@@)
H)A+%4*X*4")*7)*+%,#(%9(#/*(>%HH$33$%&*,(%9(I&J2$,<(%&(#/*(3#"#*(%9("0,$.2'#2,*("&@(#,"@*
$&(#/*(.%'%&<(%9(!*;(-%2#/(B"'*3?*X*;$2-,22);*);,-#4$+'*$'*$42*2)-4$+'*+'*)--.)2$#24$-#.
)24#I.$2"&)'42* #;1$2$'@* 4"#4* A,I.$-* );,-#4$+'* $'* 8,24%#.$#* 2"+,.;J* %)/.)-4$'@* 4")* 2+-$#.
-+';$4$+'2* +/* 4")* $'/#'4* -+.+'BJ* #$&* /+%* V4")* )//)-4,#.* 2)A#%#4$+'W* +/* -"$.;%)'* /%+&* 4")
-+%%,A4$'@*$'/.,)'-)*+/*A#%)'42*V$'*4")*.+5)%*-.#22)2WJ*A#%4$-,.#%.B*4"+2)*+/*-+'1$-4*+%$@$'G

:'* NSLR* 4")*!",%-"* #';* 7-"++.2*!+%A+%#4$+'J* I#2);* +'* 4")*!",%-"* +/* ?'@.#';
5#2*)24#I.$2");*#2*4")*&#'#@)&)'4*I#2)*/+%*2-"++.*#;&$'$24%#4$+'*+1)%*4")*2&#..*',&I)%
+/*)K$24$'@*2-"++.2J*%)$'/+%-$'@*4"#4*-",%-"W2*%+.)*#2*4")*-+.+'BW2*);,-#4+%G

:'-%)#2$'@.B* "+5)1)%* ?'@.$2"* ;$22)'4)%2J* 7-+44$2"* 3%)2IB4)%$#'2* #';* :%$2"
!#4"+.$-2J*E)4"+;$242*#';*.#4)%*h,4")%#'2J*%)/.)-4$'@*4")$%* $'-%)#2$'@*$&&$@%#4$+'*4+*4")
2)44.)&)'4J*I)@#'*4+*1+$-)*+AA+2$4$+'*4+*4")*#22,&);*%$@"4*+/*4")*!",%-"*+/*?'@.#';*4+*I)
2+.)* );,-#4+%G* >)5* $;)#2* $'* );,-#4$+'* 5)%)* )&)%@$'@* #';* 4")* A%)C)&$')'-)* +/* 4")
8'@.$-#'*-.)%@B*#';*4")$%*/#$4"*5#2*-"#..)'@);G*d,%$'@* 4")2)*B)#%2* 4")*@+1)%'&)'4*#';
%).$@$+,2*;)'+&$'#4$+'2*#%@,);*I$44)%.B*+1)%*4")*I)24*&)4"+;2*+/*A%+1$;$'@*2-"++.2G

(")* ;)1).+A&)'4* +/* );,-#4$+'* 2B24)&2* $'* -+.+'$#.* 8,24%#.$#* 5#2* 4",2
#--+&A#'$);J* #.&+24* /%+&* 4")* +,42)4J* IB* 2)-4#%$#'* -+'4%+1)%2BJ* /$)%-)* -+&A)4$4$+'* /+%
2-#%-)*%)2+,%-)2*#';*/$'#'-)2J*#';*+/4)'*A++%Ca,#.$4B*);,-#4$+'*,';)%*#'*$'")%$4);*2B24)&
+/*)22)'4$#..B*2)./C@+1)%'$'@*2-"++.2G*$$

(")*!",%-"*#';*7-"++.2*!+%A+%#4$+'*5#2*;$22+.1);* $'*NSQQ*#';* /%+&* 4"#4*;#4)
/,';2* /+%* 2-"++.2*5)%)*A%+1$;);*IB*@+1)%'&)'4*+'*#*A%+A+%4$+'#.*I#2$2* 4+*#..* %).$@$+,2
;)'+&$'#4$+'2G* 9+%* 4")* ')K4* /$/4B* B)#%2* ;)I#4)* %#@);* +1)%* 4")* A.#-)* +/* 4")* 1#%$+,2
-",%-")2*#';*4")*24#4)*$'*4")*A%+1$2$+'*+/*).)&)'4#%B*2-"++.2G*E,-"*+/* 4"$2*;)I#4)*4++<
A.#-)* $'* h+';+'* I)-#,2)* ,.4$&#4)* #,4"+%$4B* /+%* 4")* %)2+.,4$+'* +/* 2,-"* -+'/.$-4* %)2$;);
4")%)J*'+4*$'*4")*)&)%@$'@*8,24%#.$#'*-+.+'$)2G*>+')4").)22*4")*;)'+&$'#4$+'#.*%$1#.%B*+/
A,I.$-.B* /,';);* 2)./C@+1)%'$'@* -",%-"* 2-"++.2* /%+&* NSLQ* +'5#%;2* ,';)%&$');* 4")$%
;+&$'#'-)*#2*);,-#4$+'*A%+1$;)%2*.)#;$'@*4+*4")*)&)%@)'-)*+/*,4$.$4#%$#'*%)/+%&)%2*5"+
2+,@"4*4+*5%)24*-+'4%+.*+/*);,-#4$+'*/%+&*4")*-.)%@BG*[!#&&*#';*E-i,$.4+'J*NOSU\

:'*>)5*7+,4"*^#.)2*$'*NSQS*4")*!",%-"*+/*?'@.#';*24$..*%#'*&+24*+/*4")*-+.+'BW2
2-"++.2G*(")*A+A,.#4$+'J*#.4"+,@"*2&#..J*5#2*@%+5$'@*#';*4")%)*5)%)*'+5*4"$%4B*!",%-"
+/*?'@.#';* 2-"++.2G$$$* (")%)*5)%)* $'* #;;$4$+'* /$1)* 3%)2IB4)%$#'* 2-"++.2J* 45).1)*H+&#'
!#4"+.$-*7-"++.2*#2*5)..*#2*+')*+4")%*5"$-"*5#2*$';)A)';)'4G$1

=4")%*')5*-+.+'$)2*5)%)*@%#;,#..B*)24#I.$2");*#-%+22*4")*8,24%#.$#'*.#';&#22*#';
4")*)#%.B*;)1).+A&)'4*+/*);,-#4$+'*$'*4")2)*-+.+'$)2*&$%%+%);*4")*)KA)%$)'-)*X*4"%+,@"
A"$.+2+A"$-#.* #';* %).$@$+,2*;)I#4)2*X*5"$-"* "#;*&#%<);* $42* )#%.B* ;)1).+A&)'4* $'*>)5
7+,4"*^#.)2G

(")%)*5)%)*&#'B*A%+I.)&2* )1$;)'4* $'* A%+1$;$'@* );,-#4$+'* $'* 4")* ')5.B* 2)44.);
-+.+'$)2*#';*@+1)%'&)'42* 4")%)/+%)*I)-#&)*$'-%)#2$'@.B*$'1+.1);*5$4"*4")*A%+1$2$+'*+/
I#2$-*2-"++.$'@G*:&A+%4#'4.BJ*$'*4"$2*A)%$+;*$4*5#2*'+4*-+&A,.2+%B*/+%*A#%)'42*4+*);,-#4)
4")$%* -"$.;%)'* X* 4"$2* ;$;* '+4* $'* /#-4* I)-+&)* 4")* -#2)* $'*>)5* 7+,4"*^#.)2* /+%* #'+4")%
/+%4BC45+*B)#%2G

8* A%+&$')'4* %)@$+'#.* "$24+%$#'* (")+* D#%<)%* &#;)* 4")* +I2)%1#4$+'* 4"#4* &#'B
A#%)'42* ;$;* "+5)1)%* );,-#4)* 4")$%* -"$.;%)'* X* IB* ,2$'@* 4")* -",%-"* 2-"++.2* 4"#4* 5)%)



R

)24#I.$2");* 5$4"* @+1)%'&)'4* 2,I2$;$)2G* (")%)* 5)%)* "+5)1)%* +4")%2* $'* 4")* -+&&,'$4B
5$4"*'+* %).$@$+,2* #//$.$#4$+'J* -+,.;* '+4* A#B* )1)'* 4")*&+;)24* /))2* 4"#4*5)%)* -"#%@);J* +%
5"+* 5)%)* &)%).B* $';$//)%)'4* 4+* 4")* 5"+.)* A%+-)22* +/* );,-#4$+'G* 9+%* 4")* @+1)%'&)'4J
D#%<)%* +I2)%1);J* 4")2)* A)+A.)* A%)2)'4);* #* A%+I.)&* 5$4"* 45+* #2A)-42G* =')* 5#2* 4")
A%+1$2$+'*+/*#*2-"++.*2B24)&*/%))*+/*-",%-"*$'/.,)'-)J*#';*4")*+4")%*5#2*"+5*4+*);,-#4)
4")*V"+%;)2*+/*,%-"$'2W*5"+*')1)%*2#5*4")*$'2$;)*+/*#'B*2-"++.%++&*#';*')1)%*5+,.;*$/
4")*&#44)%*5#2*.)/4*4+*4")$%*A#%)'42G*[D#%<)%J*NOOLJ*NOOS\

!+&&)'-$'@*$'*NSPS*4")*/$%24*A#%4*+/*4")*A%+I.)&*5#2*#'25)%);*IB*4")*-%)#4$+'
+/*#*2B24)&*+/*>#4$+'#.*?;,-#4$+'*5"$-"*D#%<)%*;)2-%$I)2]

b(")*&+;).* /+%* 4"$2* ')5* 2B24)&J* )24#I.$2");* $'*8,24%#.$#* IB*0+1)%'+%* 9$4_H+B
5#2* I#2);* +'* 4")* :%$2"* '#4$+'#.* 2B24)&* 5"$-"* #44)&A4);* 4+* 2+.1)* 2)-4#%$#'
A%+I.)&2*IB*2)A#%#4$'@*-"$.;%)'*/+%*%).$@$+,2*$'24%,-4$+'*IB*&$'$24)%2*+/*4")$%*+5'
/#$4"2G*e';)%* 4"$2* #%%#'@)&)'4* #* -+&&,'$4B* 4"#4* ;)&+'24%#4);* I+4"* #* '));* #';
.+-#.*2,AA+%4*/+%*#*>#4$+'#.*[+%*74#4)\*2-"++.J*#44%#-4);*@+1)%'&)'4*2,I2$;$)2*/+%
4")*I,$.;$'@* $42)./*#';* 4")* 4)#-")%W2*2#.#%BG*82* 4")2)* 2-"++.2*I)-#&)*)24#I.$2");
4"%+,@"+,4* 4")*-+.+'$)2*4")B*5)%)*A.#-);*,';)%* 4")*-+'4%+.*+/* .+-#.*-+&&$44))2J
&#;)* ,A* +/* -$4$_)'2* 5"+* 5)%)* #--)A4#I.)* 4+* 4")* @+1)%'&)'4* #';* 4")$%* +5'
-+&&,'$4$)2J*5"$-"*#'25)%);*4+*4")*D+#%;*+/*>#4$+'#.*?;,-#4$+'*$'*7B;')BJ*4")
@+1)%'&)'4*I+;B* 4"#4*"#;*+1)%#..* %)2A+'2$I$.$4BG*(")*D+#%;*5#2* %)2A+'2$I.)* /+%
;$24%$I,4$'@*@+1)%'&)'4*/,';2*#&+'@24*jI+4"k*4")*V24#4)W*#';*V-",%-"W*2-"++.2*#';
/+%* 4")* .#44)%* 4#2<* 5#2* #22$24);* IB* #* D+#%;* +/* d)'+&$'#4$+'#.* ?;,-#4$+'G* ("$2
-+&A%$2);* %)A%)2)'4#4$1)2*+/* 4")*!",%-"*+/*?'@.#';J*!#4"+.$-J* 3%)2IB4)%$#'* #';
E)4"+;$24* -",%-")2J* 4")2)* I)$'@* 4")* +')2* 4"#4* -+';,-4);* 2-"++.2* +/* 4")$%* +5'G
7$&$.#%.BJ* .+-#.* -+&&,'$4B* -+&&$44))2* 5)%)* )24#I.$2");* 4+* 2,A)%1$2)* V-",%-"
2-"++.W*);,-#4$+'*.+-#..BGc*[D#%<)%J*NOOS\
7+* $'* 8,24%#.$#J* #2* )#%.B* #2* NSPSJ* 4")* 2-"++.* I#2);* &#'#@)&)'4* &+;).* 5#2

#.%)#;B*I)$'@*5$;).B*A%#-4$-);*$'*#..*4BA)2*+/*8,24%#.$#'*2-"++.2*X*I,4*5#2*;)24$');J*.#4)%J
4+*5$4")%*#2*-)'4%#.$2);*2B24)&2*I)-#&)*;+&$'#'4*+1)%*4")*')K4*4"$%4B*B)#%2G

DB* NSPO* 4")%)* 5)%)* NSU* 2-"++.2* $'* 4")* -+.+'B* +/* >)5* 7+,4"*^#.)2* +/* 5"$-"
45)'4B*/$1)*5)%)*>#4$+'#.*+%* V@+1)%'&)'4W*+%* VA,I.$-W* 2-"++.2*#';*NRL*5)%)*-",%-"*+%
V'+'C@+1)%'&)'4W* +%* VA%$1#4)W* 2-"++.2G* (")* >#4$+'#.* 7-"++.2J* 2A)-$/$-#..BJ* 2)%1);* 4")
A++%G*8-%+22*4")*-+'4$')'4*IB*4"$2*2#&)*B)#%*2$K*%)@$+'2*+/*D%$4$2"*-+.+'$#.*2)44.)&)'4*"#;
I))'* )24#I.$2");* $'* 5"#4* "#;* I))'* ;)2$@'#4);* /+,%* 74#4)2* #';* #.4+@)4")%* PNQ* 2-"++.2
)K$24);G

(")2)*')5*>#4$+'#.*7-"++.2*"+5)1)%J*/#-);*A)-,.$#%*;$//$-,.4$)2*/%+&*4")*+,42)4G
E#'B*-",%-"*A)+A.)J*)2A)-$#..B*+/*4")*!",%-"*+/*?'@.#';J*5)%)*"+24$.)*4+*4")&J*,2,#..B
+'* 4")* @%+,';2* 4"#4* 4")B*5)%)* '+'%).$@$+,2* I,4* #.2+* I)-#,2)* 4")B* +IY)-4);* 4+* #'B4"$'@
4"#4*-,4*$'4+*4")*);,-#4$+'#.*1+4)*X*$'*+4")%*5+%;2*X*,';)%&$');*4")&*A+.$4$-#..BG

(")* -",%-")2* +'* 4")* +4")%* "#';* 5)%)* ,2,#..B* #I.)* 4+* 2,--));* $'* 4")$%* 2-"++.2
I)-#,2)* 4")B*"#;*_)#.+,2*-.)%@B&)'* 4+* .)#;* 4")* /#$4"/,.* #';* 4+* )'2,%)* 4"#4* @+1)%'&)'4
;)A#%4&)'42*5)%)*-+'4$',#..B*%)&$';);*+/*4")$%*'));2G*D,4*4")*>#4$+'#.*7-"++.2*"#;*'+
)#2$.B*$;)'4$/$#I.)*A%)22,%)*@%+,A2*I)"$';*4")&*#';*4)';);*4+*"#1)*4")*24$@&#*+/*')@#4$1)
1$%4,)*X*4")B*5)%)*#22,&);*'+4*4+*24#';*/+%*#'*)24#I.$2");*A%$'-$A.)*.$<)*!"%$24$#'*);,-#4$+'*$'*#'
+1)%5").&$'@.B*!"%$24$#'*2+-$)4BJ*#';*5)%)*2))'*#2*+'.B*#*V2+AW*/+%*4"+2)*5"+*/+,';*4")*)K$24$'@
2B24)&*,'2#4$2/#-4+%B*/+%*1#%$+,2*A)%2+'#.*%)#2+'2G*[D#%<)%J*NOOS\*1



U

:'*NSRR*$'*>)5*7+,4"*^#.)2*4")*@+1)%'&)'4*1$*A#22);*#*C2D'$.(-./%%'3(1.#*5"$-"
#I+.$2");* 4")* 45+*A%)1$+,2* #;&$'$24%#4$1)* I+;$)2* #';* %)A.#-);* 4")&*5$4"* #*!+,'-$.* +/
?;,-#4$+'G*(")*-+,'-$.*"#;*5$;)*A+5)%2*$'-.,;$'@*4")*@%#'4$'@*+/*.$&$4);*#$;*4+*-",%-"
2-"++.2* 2,IY)-4* 4+* 2#4$2/#-4+%B* $'2A)-4$+'* X* #';* IB* 4"$2* #-4* 4")* @%#;,#.* A%+-)22* +/
-)'4%#.$_#4$+'*+/*&#'#@)&)'4*+/*4")*V24#4)W*2-"++.2*I)@#'G

9+%*4")*')K4*4"$%4))'*B)#%2*$'*>7^J*#2*).2)5")%)J*4")*);,-#4$+'*;)I#4)*-+'4$',);
4+*;$1$;)* 4")*-+&&,'$4B*#';* $'*NSSM* 4")*@+1)%'&)'4* $'4%+;,-);* 4")*C2D'$.( I&3#,2.#$%&
1.#* IB* 5"$-"* 4")* !+,'-$.* +/* ?;,-#4$+'*5#2* #I+.$2");* #';* 4")* >#4$+'#.* 7-"++.2* 5)%)
A.#-);* ,';)%* #* E$'$24)%* /+%* 3,I.$-* :'24%,-4$+'J* .#4)%* 4+* I)* %)'#&);* #* E$'$24)%* /+%
?;,-#4$+'G

3+.$4$-$#'2* +/* 4")* A)%$+;* I).$)1);* 4"#4* '+4* +'.B* 2"+,.;* 4")* 24#4)* #22,&)
%)2A+'2$I$.$4B* /+%* );,-#4$'@* $42* -"$.;%)'J* I)$'@* 4")* +'.B* $'24$4,4$+'* 5$4"* 2,//$-$)'4
%)2+,%-)2*/+%*4")*4#2<J*I,4*$4*2"+,.;*#.2+*A.#-)*);,-#4$+'*2B24)&2*#';*A+.$-B*/$%&.B*,';)%
4")* #,4"+%$4B* +/* #'* ).)-4);* &$'$24)%J* &$%%+%$'@* 4")* 4%)';2* 5"$-"* 5)%)* 4#<$'@* A.#-)* $'
D%$4#$'*#';*0)%&#'B*$'*4"$2*A)%$+;G

(")*-)'4%#.$24*&#'#@)&)'4*#AA%+#-"*5#2*4")%)/+%)*$'*A.#-)G*:4*5#2*Y,24$/$);*4+*4")
)K4)'4*4"#4*$4*-+,.;*)24#I.$2"*V&$'$&,&*24#';#%;2W*#';*&+'$4+%*V)a,$4BW*$'*-+.+'$#.*24#4)
2-"++.*2B24)&2G1$$*9)5*$/*#'B*24#4)*2-"++.2*+/*4")*A)%$+;*5)%)*)1)%*%)@#%;);*#2*I)$'@*#I.)
4+*A%+1$;)*2)%1$-)2*#';*);,-#4$+'*+,4-+&)2*-+&A#%#I.)*4+*4")*I)24*+/*4")*2)./C@+1)%'$'@
A%$1#4)*2-"++.2*4"#4*-+'4$',);*4+*/.+,%$2"*#/4)%*NSSMG

:'*>)5*7+,4"*^#.)2*#..*/$'#'-$#.*#$;*4+*-",%-"*2-"++.2*5#2*4+*-)#2)*#4*4")*)';*+/
NSSLG* ("$2* 5$4";%#5#.* +/* 24#4)* #$;* 4+* 4")* -",%-"* 2-"++.2* 2)-,.#%$2);* 4")* @+1)%'&)'4
);,-#4$+'*2B24)&G*=')*,')KA)-4);*+,4-+&)*+/*4"$2*5#2*4")*24%)'@4")'$'@*+/* 4")*H+&#'
!#4"+.$-*2-"++.*2B24)&*$'*8,24%#.$#*#';*$4*%)&#$'2*#*1)%B*2$@'$/$-#'4*-+'4%$I,4+%*4+;#BG

("%+,@"*4")*C2D'$.(I&3#,2.#$%&(1.#*A,I.$-*2-"++.*4)#-")%2*I)-#&)*A,I.$-*2)%1#'42G
(")*)&)%@)'-)*$'*8,24%#.$#*+/*&#22*).)&)'4#%B*2-"++.$'@*&)#'4* 4")*-%)#4$+'*+/*#* .#%@)
+--,A#4$+'#.* @%+,AJ* 4")* A,I.$-* 4)#-"$'@* 2)%1$-)2G* (")* )&)%@)'-)* +/* 4"$2* I+;BJ* 5"+2)
+//2A%$'@* 5#2* 4+* I)* 4")* 8,24%#.$#'* ()#-")%2* 9);)%#4$+'J* 5"$-"* 2+&)* %)@#%;* #2* #'
+I24%,-4$+'$24* I+;B* -"#&A$+'$'@* #* 2)./* $'4)%)24);* -)'4%#.$24* ;+-4%$')* 4+;#B(5#2J* #4* 4")
4$&)J*#I.)*4+*A%+1$;)*4")*I)')/$42*4+*$42*&)&I)%2*+/*2"+%4*4)%&*@#$'*4"%+,@"*#*-+..)-4$1)
1+$-)G

DB*4")*2#&)*1.#* $'*>)5*7+,4"*^#.)2*$'*NSSM*2-"++.*#44)';#'-)*/+%*#..*-"$.;%)'
I)45))'*4")*#@)2*+/*2$K*#';*/+,%4))'*5#2*&#;)*-+&A,.2+%BG*1$$$

8*;)I#4)*#I+,4*5")4")%*);,-#4$+'*2"+,.;*I)*A%+1$;);*IB*4")*24#4)*/%))*+/*-"#%@)
5#2*#.2+*,';)%5#B*$'*4")*NSSM2G*!.)#%.B*2)-,.#%*);,-#4$+'*;)2$@');*/+%*#..*-"$.;%)'*"#;
4+*I)*-")#AG*7+&)*#%@,);*4"#4*/%))*);,-#4$+'*5+,.;*$'-%)#2)*4#K)2*#';*-%)#4)*#'*$&A+24
+'* 4")* 1)%B* -$4$_)'2* 4"#4* 4")* A%+A+2#.* 5#2* )';)#1+,%$'@* 4+* #22$24G* =4")%2* 2#5* #'
)a,$4#I$.$4B*$'*2,-"*#*A%+A+2#.G*(")*)1)'4,#.*-+&A%+&$2)*%)#-");*;)4)%&$');*4"#4*#*2&#..
/))* I)* -"#%@);* 4+* ").A* ;)/%#B* 4")* -+24* +/* A,I.$-* );,-#4$+'*5"$-"*5#2* +4")%5$2)* I+%')
5"+..B*IB*4")*@+1)%'&)'4G*DB*NOMS*"+5)1)%*#..*4")*8,24%#.$#'*24#4)2*"#;*#I+.$2");*/))2
/+%*2)-,.#%*);,-#4$+'G*:'*4")*-#2)*+/*4")*2)./C@+1)%'$'@*2-"++.2*4")*-+24*5#2*5"+..B*I+%')
IB* 4")* 2-"++.2* 4")&2).1)2* 4"%+,@"* /))* A#B$'@* -.$)'42* #';* $'* 4")* V-",%-"* 2-"++.2WJ* IB
2,I2$;$)2*/%+&*4")$%*#//$.$#4);*-",%-")2*4+AA);*,A*5$4"*4")*-"#%@$'@*+/*/))2G

DB* 4")* )';* +/* 4")* '$')4))'4"* -)'4,%BJ* #2* 4")* >7^* )K#&A.)* %)/.)-42J* 2)-,.#%
);,-#4$+'* 2B24)&2* "#;* I))'* )24#I.$2");* $'* #..* 8,24%#.$#'* -+.+'$)2* -+&&)'-$'@* 5$4"
7+,4"*8,24%#.$#* $'*NSTL*#';*/$'$2"$'@*5$4"*^)24)%'*8,24%#.$#* $'*NSOQ*#';*2+*);,-#4$+'



S

/,';);*IB* 4")*-)'4%#.*@+1)%'&)'4*+/*)#-"*24#4)*,';)%*&$'$24)%$#.*-+'4%+.*"#;*I)-+&)*#
/)#4,%)*-+&&+'*4+*#..*4")*-+.+'$)2G

:&A%+1)&)'42* $'* .$4)%#-B* "#;* I))'* 4")* ;)2$%);* #$&J* #';* 5#2* 4")* %)2,.4G* :'* 4")
NSRM2*@)')%#..B* .)22* 4"#'*RM* A)%* -)'4* +/* -"$.;%)'* +/* 2-"++.* #@)*5)%)* .$4)%#4)G*DB*NOMN
')#%.B*SM*A)%*-)'4*5)%)*.$4)%#4)*#';*IB*NONN*-.+2)*4+*OM*A)%*-)'4*+/*4")*4+4#.*A+A,.#4$+'
5)%)*.$4)%#4)G

84* 4")* 24#%4* +/* 4")* ')5* -)'4,%BJ* #2* 4")* 8,24%#.$#'* 74#4)2* 5)%)* /);)%#4);* $'4+* #
2$'@.)*'#4$+'*+/*2$K*24#4)2*#';*45+*4)%%$4+%$)2J*4")2)*)#%.$)%*;)1).+A&)'42*"#;*IB*'+5*.);
4+*#'*);,-#4$+'#.*)'1$%+'&)'4*$'*5"$-"*#*4$@"4.B*%)@,.#4);*-)'4%#.$24*@+1)%'&)'4*2-"++.
2B24)&*5#2*-+C)K$24$'@*5$4"*#*1+.#4$.)*&#%<)4*$'*2&#..*A%$1#4)*2-"++.2J*4")*IB*'+5*.+'@
)24#I.$2");* #';* ;+&$'#'4* 2)./C@+1)%'$'@* -",%-"* 2-"++.2* #';* 4")* -+..)-4$1)* );,-#4$+'#.
)'4)%A%$2)* +/* 4")* .#%@)* H+&#'* !#4"+.$-* &$'+%$4B* 4"%+,@"* $42* )24#I.$2");* -)'4%#.$24C
&#'#@);*2-"++.*2B24)&G

?;,-#4$+'* &#'#@)&)'4* 5#2* /+%&#.$_);* #';* %#4$/$);* #4* 4")* 4$&)* +/* '#4$+'#.
/);)%#4$+'*$'*NOMN*#2*4")*-+'24$4,4$+'#.*%)2A+'2$I$.$4B*+/* 4")*24#4)2*#.4"+,@"*4")*'#4$+'#.
+%*-+&&+'5)#.4"*@+1)%'&)'4*A.#B);*#*&#Y+%*24%#4)@$-*%+.)*IB*$42*A%+1$2$+'*+/*&,-"*+/
4")* /,';$'@* +/* );,-#4$+'* 4+* 4")* 24#4)2* 4"%+,@"* @)')%#.* #';* 2A)-$/$-* A,%A+2)* @%#'42
[!#.;5)..J*8A%*LMMQJ*AGN\

:4*$2*-.)#%*4"#4*4")*&+;)%'*;$1)%2$4B*+/*2-"++.*&#'#@)&)'4*2B24)&2*$'*8,24%#.$#*$2
I+%')*+/*4")*-+'/.$-42*#';*;)I#4)2J*4")*-+'/.$-4$'@*#2A$%#4$+'2*#';*$;)#.2*+/*);,-#4+%2*#';
A+.$4$-$#'2*5"$-"*4BA$/$);*4")*)1+.,4$+'*+/*);,-#4$+'*2B24)&2*$'*4")*-+.+'$#.*A)%$+;*,A*4+
4")* &+&)'4* +/* 9);)%#4$+'* #4* 4")* -+&&)'-)&)'4* +/* 4")* 45)'4$)4"* -)'4,%BJ* #* -.)#%.B
-+'4%+1)%2$#.* A%+-)22* ;)1).+A);* #@#$'24* #* I#-<;%+A* +/* 2+-$#.* #';* A+.$4$-#.* -+'/.$-4* X* #
-+'/.$-4*4"#4*5#2*2)4*4+*-+'4$',)G

8/4)%*NOMN* 4")%)*5#2* #* @)')%#.* 2"$/4* $'* /+-,2G*(")* '));* /+%* 4)-"'$-#.* );,-#4$+'
#';*4")*)24#I.$2"&)'4*+/*24#4)*%,'*2)-+';#%B*"$@"*2-"++.2*I)-#&)*#*A%$+%$4B*)1)%B5")%)G
l#%$+,2*<$';2*+/*A+24CA%$&#%B*1+-#4$+'#.*2-"++.$'@*"#;*#.%)#;B*;)1).+A);*#';*24#4)*"$@"
2-"++.2* I)@#'* 4+* A%+1$;)* 2).)-4$1)* )'4%B* /+%* #* /,%4")%* 2&#..* &$'+%$4BG* :'* >)5* 7+,4"
^#.)2* $'4)%&);$#4)* 24#4)* "$@"* 2-"++.2* 5)%)* )24#I.$2");* $'* NONLG* DB* 4")* NOLM2
@+1)%'&)'42*#-%+22*4")*'#4$+'*"#;*-.#$&);*4+*"#1)*A%+1$;);*#'*);,-#4$+'#.*.#;;)%*/%+&
A%$&#%B* 2-"++.* 4+* ,'$1)%2$4B* 5"$-"* A,A$.2* -.$&I);* IB* A#22$'@* 4"%+,@"* #'* ).#I+%#4)
2B24)&*+/*A,I.$-*)K#&$'#4$+'2G*("$2*5#2*$'4)';);*4+*)'2,%)*4")*A%$'-$A.)*+/*)a,#.*#--)22
4+*);,-#4$+'#.*+AA+%4,'$4B*4"%+,@"*&)%$4*%#4")%*4"#'*IB*%$@"4*+%*5)#.4"*#-"$)1);*,';)%*#
')5*",&#'$24* X* %)#.$24* -,%%$-,.,&*5"$-"* %);,-);* 4")* '$')4))'4"* -)'4,%B* ;+&$'#'-)* +/
+'.B*.$4)%#-B*#';*',&)%#-B*#';*$'-%)#2);*4")*24,;B*+/*4")*",&#'$4$)2*2,-"*#2*6$24+%B*#';
0)+@%#A"BG

d,%$'@*4")*.#4)*NOQM2*#';*$'*4")*B)#%2*+/*^+%.;*^#%*::*#'+4")%*2$@'$/$-#'4*-"#'@)
$'* A,I.$-* #44$4,;)2* 4+* 2)-+';#%B* );,-#4$+'* 4++<* A.#-)* #2* 4")* A%$'-$A.)* +/* 2)-+';#%B
);,-#4$+'* /+%* #..* -"$.;%)'* I)-#&)*5$;).B* #--)A4);G* ("$2* .);* 4+* %#A$;* )KA#'2$+'* +/* 4")
24#4)*2)-+';#%B*2-"++.*2B24)&*$'*4")*NOTM2J*$'$4$#..B*I)-#,2)*&+%)*-"$.;%)'*5)%)*24#B$'@
+'*#4*2-"++.*4+*-+&A.)4)*4")$%*2)-+';#%B*4%#$'$'@*#';*.#4)%*I)-#,2)*+/*4")*&#4,%$'@*+/*#
.#%@)*-+"+%4*+/*-"$.;%)'*I+%'*$'*#*1)%B*2$@'$/$-#'4*A+24*5#%*I#IB*I++&G*=')*+,4-+&)*+/
4"$2*')5*-+&&$4&)'4*4+*&#22*2)-+';#%B*2-"++.$'@*5#2*4")*%)C)&)%@)'-)*+/*4")*;)&#';
/+%*24#4)*#$;*/+%*-",%-"*2-"++.2*#';*+4")%*$';)A)';)'4*'+'C@+1)%'&)'4*2-"++.2*5"$-"*IB
'+5*5)%)*I)$'@*;$2#;1#'4#@);*IB* 4")*@+1)%'&)'4*&+'+A+.$)2G*(")*&)%$42*+/* 24#4)* #';



O

$';)A)';)'4* 2-"++.* 2B24)&2* I)-#&)J* +'-)* &+%)J* #* 2$@'$/$-#'4* 4")&)* $'* );,-#4$+'#.
;)I#4)G

>,&)%+,2* -+&&$44))2* +/* $'a,$%B* $'4+* 2)-+';#%B* );,-#4$+'* 5)%)* ,';)%4#<)'
#-%+22*8,24%#.$#J* 4")*&+24*2$@'$/$-#'4*/$';$'@2*I)$'@*%)#.$2);*$'*4")*B<&@/"H()*+%,#* $'
>)5*7+,4"*^#.)2*$'*NOTU*5"$-"*I)-#&)*#*I)'-"&#%<*$'*2)-+';#%B*2-"++.*%)/+%&*$'*4")
A)%$+;G* [^B';"#&J* NOTU\* ^B';"#&J* 5"+&* :* <')5J* /).4* I+,';* 4+* 2)4* ;+5'* 4")
-+&&+'.B* ,';)%24++;* #$&2* +/* );,-#4$+'* #2* #* I#2$2* /+%* #22)22$'@* 4")* A%+1$2$+'* +/
);,-#4$+'*$'*4")*24#4)*#';*")*%)-+@'$2);*4")*')-)22$4B*/+%*);,-#4$+'#.*A+.$-B*4+*%)2+'#4)
5$4"*2+-$#.*1#.,)2*24#4$'@*4"#4*4")*A%+@%#&*+/*#*2-"++.*-+,.;*+'.B*I)*-#%%$);*+,4*$/*$4*5)%)
#--)A4#I.)* 4+* #* 2$@'$/$-#'4* A%+A+%4$+'* +/* 4")* -+&&,'$4B* 2)%1);G* 6)* #.2+* &#;)* 4")
#22,&A4$+'*4"#4*4")*@+#.2*+/*);,-#4$+'*5+,.;*'+4*I)*;)4)%&$');*+'*4")*.+5)24*#--)A4);
.)1).*+/*-+'4)&A+%#%B*A%#-4$-)J*&#'B*+/*"$2*#$&2*+/*);,-#4$+'*%)&#$'$'@*%).)1#'4*4+;#BG
[l$'2+'*?'a,$%B*LMMN\

:'-%)#2$'@*+AA+%4,'$4$)2* /+%*,'$1)%2$4B*)'%+.&)'42*I%+,@"4*#I+,4*IB* 4")*-%)#4$+'
+/*')5*,'$1)%2$4$)2*%)/.)-4);*4")*$&A#-4*+/*)-+'+&$-*@%+54"J*2).)-4$1)*+AA+%4,'$4B*#';*#
/,%4")%*%$2$'@*+/*&)%$4+-%#-B*$'*4")*NORM2*#';*)#%.B*NOUM2G*H)/+%&*A+.$-$)2*+/*4")*NOUM2
%)/.)-4);*-+'-)%'*/+%*2-"++.*%)4)'4$+'*%#4)2*+/*A,A$.2*+1)%*/$/4))'*B)#%2*+/*#@)*4%$@@)%);*IB
4")* K",H*'( )*+%,#* +/* NOUQ* 5"$-"* $42* 2,AA+%4)%2* -.#$&);* #22$&$.#4);* #* ')5* 2A$%$4* +/
)@#.$4#%$#'$2&*5$4"$'*4")*')5*A%+@%)22$1)*);,-#4$+'*$;)#.2J*#';*$4*24$&,.#4);*4")*/.+5*+/
/,';2* 4+* V4")* ')5* $'4)%)24* @%+,A2W*5"+2)* $'/.,)'-)* +'* 4")* A%)2)'4* );,-#4$+'* ;)I#4)* $'
8,24%#.$#* $2* 24$..* I)$'@* /).4G* 8';* $4* 5#2* 4")*K",H*'( )*+%,#* 5"$-"* !#.;5)..* [!#.;5)..
8A%$.* LMMQ\* $;)'4$/$)2* #2* 4")* 2)&$'#.* )1)'4* $'* 4")* -"#'@)2* $'* 4"$'<$'@*5"$-"* "#1)* .);J
)1)'4,#..BJ*4+*4")*&+1)&)'4*#5#B*/%+&*-)'4%#.$24*&#'#@)&)'4*$'*4")*24#4)*2-"++.*2B24)&G

e';)%* 8,24%#.$#W2* 2+-$#.$24* @+1)%'&)'4* +/* 4")* &$;* NOUM2* ,'$1)%2$4B* /))2* $'
8,24%#.$#* 5)%)* #.2+* #I+.$2");* #';* 4",2* $'* 4")* 4)%4$#%B* );,-#4$+'* 2B24)&* #* %)@$&)* +/
&)%$4+-%#-B* 5#2* #4* /$%24* 24%)'@4")');J* #';* B)4* 5#2* .#4)%* 5)#<)');* #2* %)2+,%-)2* 5)%)
24%)4-");*#';*4")*&)%$4+-%#-B*5#2*;$.,4);*IB*4")*2"))%*5)$@"4*+/*',&I)%2*)'%+..);* $'4+
4")*,'$1)%2$4$)2*X*#';*4")*;)-.$')*I+4"*$'*A)%C-#A$4#*/$'#'-$'@*#';*$'*#-#;)&$-*24#';#%;2
%)a,$%);*/+%*#;&$22$+'*5"$-"*%)2,.4);J*#';*5"$-"*#.2+*#//)-4);* 4")*a,#.$4B*+/*@%#;,#4)2
)'4)%$'@*4")*4)#-"$'@*A%+/)22$+'G

h#4)%*$'*4")*NOUM2*4")*)-+'+&$-*4$;)*"#;*4,%');G*("$2*5#2*%)/.)-4);*$'*#*;)-.$')*$'
2-"++.*)'%+.&)'42J*4")*@%+54"*+/*,')&A.+B&)'4*#';*4")*;$&$'$2"$'@*+/*/,';2*/+%*2-"++.
);,-#4$+'G

82* 4")* 45)'4$)4"* -)'4,%B* )';);* @+1)%'&)'4* $'1+.1)&)'4* $'* $'24$4,4$+'#.$2);
.)#%'$'@J* )24#I.$2");* +1)%* #* -)'4,%B* )#%.$)%J* "#;* ;)1).+A);* $'4+* #* 1#24* I,%)#,-%#-B* +/
#;&$'$24%#4$+'*%)2A+'2$I.)* /+%*#*&#22$1)*')45+%<*+/*<$';)%@#%4)'2J* 2-"++.2J*,'$1)%2$4$)2
#';*-+..)@)2G*(")* 2B24)&*5#2* '+4* ;%$1)'* +%*&)#2,%);* "+5)1)%J* $'* 4)%&2* +/* $42* ;)2$%);
+,4-+&)2*+/*.)#%'$'@J*$'*5"$-"*4")*-,24+&)%*+%*-.$)'4*)&I+;$)2*#2A$%#4$+'2*+/*)K-)..)'-)
$'* 4")* );,-#4$+'#.* A%+;,-4* I)$'@* +//)%);* 4+* 4")$%* -"$.;%)'J* 2+* &,-"* #2* IB* 4")* 2+-$#.
;+-4%$')*+/*4")*A%+1$2$+'*+/*);,-#4$+'*/+%*#..*#2*#'*)';*,'4+*$42)./G

!%.'(/01/&" 65;$$0." G" <+?+0$,H+&'.O" ILJM" G" PMMQ" .;$F1&:" ';+" N+&+71'." $7" .5;$$08
N/.+<"H/&/:+H+&'"/&<"';+"5$&.'(/1&'."1H,$.+<"%,$&"1'."1H,0+H+&'/'1$&C

(")*K",H*'()*+%,#*+/*NOUQ*X*:/*(I&#*,$H()*+%,#(%9(#/*(123#,"'$"&(-./%%'3(>%HH$33$%&
X* ).)1#4);* 4")* -+'-)A4* +/* ;)1+.,4$+'* +/* 2-"++.* &#'#@)&)'4* #5#B* /%+&* 4")* -)'4%#.$24



NM

I,%)#,-%#-B* 4+5#%;2* 4")* 2-"++.2* 4")&2).1)2* #2* #* -+%)* 1#.,)* 4"#4* ,';)%A$'');* $42
%)-+&&)';#4$+'2*/+%*);,-#4$+'*%)/+%&G

!#.;5)..* [!#.;5)..J* 8A%$.J* LMMQ\* "#2* %)-)'4.B* ;%#5'* #44)'4$+'* 4+* $42* <)B
24#4)&)'42*5"$-"J*$'*4")*)#%.B*NOUM2*2)4*4")*24#@)*/+%*4")*A%)2)'4*)'@#@)&)'4*5$4"*2-"++.
%)/+%&G*6)*$'-.,;)2J*#&+'@24*+4")%2]

b(")* !+&&$44))* /#1+,%2* .)22* %#4")%* 4"#'* &+%)* -)'4%#.$2);* -+'4%+.* +1)%* 4")
+A)%#4$+'*+/* 2-"++.2f*H)2A+'2$I$.$4B* 2"+,.;*I)*;)1+.1);* #2* /#%* #2*A+22$I.)*,A+'
4")* A)+A.)* $'1+.1);* $'* 4")* #-4,#.* 4#2<* +/* 2-"++.$'@f* 8/4)%* #.&+24* +')* ",';%);
B)#%2*+/*A,I.$-*);,-#4$+'*#*%)#AA%#$2#.*+/*%).#4$+'2"$A*+/* 4")*2-"++.* 4+*4")*5$;)%
2+-$)4B* $2* 4#<$'@* A.#-)* $'* 8,24%#.$#J* #2* $4* $2* $'* &+24* $';,24%$#.$2);* '#4$+'2f
8,24%#.$#'*2+-$)4B*$2*&,-"*.#%@)%J*&+%)*;$1)%2$/$);J*#';*I)44)%*);,-#4);*4"#'*5")'
@+1)%'&)'4C-+'4%+..);* );,-#4$+'* 2B24)&2* 4++<* 2"#A)* $'* 4")* .#4)* '$')4))'4"C
-)'4,%Bf*(")*2$_)*+/* 4")*,'$42* 4"#4* 4%B* 4+*#-"$)1)*);,-#4$+'#.*@+#.2*&#B*'+5*I)
$'#AA%+A%$#4)*/+%*)//$-$)'4*#';*)//)-4$1)*+A)%#4$+'f*8'4$A#4"B*4+5#%;2*#';*#A#4"B
#I+,4* -+&&,'$4B* A#%4$-$A#4$+'* $'* 4")* @+1)%'#'-)* +/* 2-"++.$'@* $2* 5$;)2A%)#;
4"%+,@"+,4*8,24%#.$#Gc*[!#.;5)..J*8A%$.J*LMMQ\
(")* K",H*'( )*+%,#* #';* 4")* 8,24%#.$#'* 7-"++.2* !+&&$22$+'* #.2+* %#;$-#..B

-"#'@);* 4")* %)2+,%-$'@* +/* 8,24%#.$#W2* 2-"++.2J* #I+,4* 5"$-"* :* "#;* #* .+4* 4+* 2#B* $'* 4"#4
A)%$+;G*[E+%@#'J*NOUQ[#\J*NOUQ[I\\

3%)C)&A4$'@* F#%&).W2* +I2)%1#4$+'* #I+,4* -+&&,'$4B* #'4$A#4"B* #';* #A#4"B* /+%
4")$%*$'1+.1)&)'4*$'*4")*@+1)%'#'-)*+/*2-"++.2*5#2*4")*)&)%@)'-)*+/*#*%,;$&)'4#%B*/+%&
+/* 2-"++.* -+,'-$.2* $'* A.#-)* #4* 4")* I)@$''$'@* +/* 4")* NOUM2* $'* 7+,4"* 8,24%#.$#G* ("$2
$'$4$#4$1)*5#2*.);J*#.+'@*5$4"*&,-"*+/*7+,4"*8,24%#.$#W2*);,-#4$+'*%)/+%&J*IB*d%*8.I)%4
m+')2*[5"+*5#2*#*.$/).+'@*/%$)';*+/*&$')\J*#4*4"#4*4$&)*d$%)-4+%*0)')%#.*+/*?;,-#4$+'*$'
7+,4"*8,24%#.$#G

3#%4*+/*m+')2W2*1$2$+'*$'-.,;);*4")*L,**@%H("&@(12#/%,$#<(M*H%,"&@2HJ*5"$-"
;).)@#4);* A+5)%* 4+* &#'#@)* 2-"++.2* 4+* 4")$%* A%$'-$A#.2J* 5"$.)* ,%@$'@* 4")&* $'* 4,%'* 4+
;)1+.1)* #,4"+%$4B* 4+* 4)#-")%2* #';* )1)'* 24,;)'42G* 6)* 5#2* +')* +/* 4")* /$%24* "$@"* A%+/$.)
;)/)';)%2*+/*VA%+@%)22$1)*);,-#4$+'W*#';J*#2*-$%-,&24#'-)2*.#4)%*;)1).+A);J*5#2*#")#;*+/
"$2*4$&)G*m+')2W2*-+'24#'4*4")&)*5#2*4"#4*)K-)..)'-)*$'*);,-#4$+'*5#2*4+*I)*1#.,);J*I,4
4"#4*$4*2"+,.;*I)*#1#$.#I.)*4+*#..*24,;)'42J*'+4*Y,24*4+*#*/)5J*#';*4"#4*4")*+'.B*&)-"#'$2&
/+%*4"$2*4+*I)*%)#.$2);*5#2*4"%+,@"*4")*%#;$-#.*%)/+%&*+/*4")*@+1)%'&)'4*2-"++.*-)'4%#.$24
2B24)&G

m+')2W2* -+'4%$I,4$+'*5#2* #.2+* 2$@'$/$-#'4* I)-#,2)* ")*5#2* +')* +/* 4")* /$%24* $'* 4")
A,I.$-* );,-#4$+'* 2)-4+%* 4+* %)-+@'$2)* 4"#4* 4")* 2,--)22/,.* $';)A)';)'4* 2)./C@+1)%'$'@
2-"++.2* X* .$<)* 4")* 3$445#4)%* 6+,2)* 7-"++.2* 2B24)&* X* 4+* 5"$-"* :* 5$..* %)/)%* .#4)%* C* 4")
2-"++.*:*/+,';);*$'*NORL*X*5)%)*A%+1$;$'@*4")*&+;).2*+/*2-"++.CI#2);*&#'#@)&)'4*#';
);,-#4$+'#.*$''+1#4$+'*4"%+,@"*5"$-"*4")*$&A.)&)'4#4$+'*+/*2,-"*%)/+%&*$'*4")*24#4)*%,'
);,-#4$+'*I,%)#,-%#-$)2*-+,.;*)1)'4,#..B*+--,%G

(")* A%+-)22* +/* ;)1+.,4$+'* $'* 2-"++.* &#'#@)&)'4* 4++<* "+.;* $'* 4")* NOSM2* #';
-+'4$',)2*[$'*/$42*#';*24#%42\*4+*4")*A%)2)'4G

:4* "#;* I)-+&)* -.)#%* $'* 8,24%#.$#* 4"#4* 2+-$)4B* #';* )-+'+&B* 5)%)* 2"$/4$'@* #5#B
/%+&* 4")* $';,24%$#.$_);* )-+'+&$-* /%#&)5+%<* +/* 4")* A%)1$+,2* -)'4,%BJ* &$%%+%);* $'* $42
VA%+;,-4$+'* .$')W* );,-#4$+'#.* 2B24)&2J* 4+5#%;2* #* 2+-$)4B* #';* )-+'+&B* I#2);* +'
<'+5.);@)* X* #* <'+5.);@)CI#2);* 2)%1$-)2C$'4)'2$1)* )-+'+&BG* [2))* 0$.I)%4J* $'* ?1#'2J
LMMQ\



NN

8*-+&A%)")'2$1)*#--+,'4*+/*4")*;)1).+A&)'42*$'*#;&$'$24%#4$1)*%)+%@#'$2#4$+'*$'
A,I.$-*2-"++.*@+1)%'#'-)*$'*8,24%#.$#*;,%$'@*4")*NOSM2*5#2*@)')%#4);*IB*4")*8,24%#.$#'
!+..)@)*+/*?;,-#4$+'*#';*A,I.$2");*$'*NOONG*[6#%&#'J*D)#%)*#';*D)%<.)BJ*NOON\

82*!#.;5)..*A+$'42*+,4* 4")* %)A+%4*-+'4#$');* 2+&)* 2$@'$/$-#'4* /$';$'@2* #I+,4* 4")
;)-)'4%#.$_#4$+'*+/*2-"++.*&#'#@)&)'4J*4")*&+24*$&A+%4#'4*I)$'@]

bn2-"++.2*#%)*I)$'@*@$1)'*$'-%)#2);*.)@#.*#';*A%+/)22$+'#.*%)2A+'2$I$.$4$)2J*$'*4")
/+%&*+/*#*@.+I#.*I,;@)4J*5$4"*;$2-%)4$+'*+1)%*/,';$'@J*4")*%)2A+'2$I$.$4B*4+*2).)-4
4")$%* +5'* 24#//* #2* 5)..* #2* 4+* /$..* A%+&+4$+'* A+2$4$+'2* /%+&* 4")* A%$'-$A#.* ;+5'J
j#';k*4")*&#'#@)&)'4*+/*A"B2$-#.*A.#'4G*3,4*2$&A.B*8,24%#.$#'*3,I.$-*2-"++.2*#%)
I)-+&$'@* 2)./C&#'#@$'@J* #';* #%)* &+%)* #';* &+%)* %)2)&I.$'@* A%$1#4)* 2)-4+%
2-"++.2* $'* 4")$%* &+;)2* +/* @+1)%'#'-)* #';* +A)%#4$+'Gc* [6#%&#'J* D)#%)* #';
D)%<.)BJ*NOONJ*AAG*QNMCQNN\*[!#.;5)..J*8A%$.*LMMQJ*AGP\
("$2*+I2)%1#4$+'*$2*2,AA+%4);*IB*4")*5+%<*+/*d%*H+I)%4*E-h)+;J*#*&)&I)%*+/*&B

+5'*&#'#@)&)'4*4)#&*#4*3$445#4)%*6+,2)*5"+2)*d+-4+%#.*(")2$2*$'*?;,-#4$+'*)KA.+%)2
&)-"#'$2&2*/+%*$&A%+1)&)'42*$'*4")*V-,.4,%)2*+/*.)#%'$'@W*$'*2-"++.2*#';*5"+*+I2)%1)2f

b:'* %)#.$4B*&+24*'+'C@+1)%'&)'4* 2-"++.2*"#;*I))'* +A)%#4$'@* $'* #* V2-"++.CI#2);
&#'#@)&)'4W*)'1$%+'&)'4*/+%*&#'B*B)#%2c*[E-h)+;J*NOOS\
!#.;5)..*+I2)%1);*4"#4*)1)%B*24#4)*#';*4)%%$4+%B*"#;*$&A.)&)'4);*+%*)K4)';);*#'

#AA%+#-"*4+*2)./C&#'#@$'@*2-"++.2*2$'-)*4")*;)1).+A&)'42*;)2-%$I);*#I+1)*4++<*A.#-)*$'
4")*NOSM2G*=/*A#%4$-,.#%*'+4)*5#2* 4")*/#-4* 4"#4* 4")* 24#4)*+/*l$-4+%$#*"#;* .);* 4")*5#B*IB
;)-)'4%#.$_$'@*OP*A)%-)'4*+/* $42* %)-,%%)'4* /,';$'@* 4+* 2-"++.2* /+%* .+-#.* ;)-$2$+'C&#<$'@J
#&+'@24*+4")%*2$@'$/$-#'4*;)1+.,4$+'#%B*%)/+%&2G

("$2*#-"$)1)&)'4*5#2*&#;)*A+22$I.)*$'*l$-4+%$#*,';)%*4")*A+.$-$)2*+/*#* .$I)%#.* o
-+'2)%1#4$1)*@+1)%'&)'4*$'*+//$-)*;,%$'@*&,-"*+/*4")*NOOM2*$'*4"#4*24#4)G*8*.#4)%*.#I+,%*o
2+-$#.$24*@+1)%'&)'4*4"#4*%)A.#-);*$4* $'$4$#..B*%)4#$');*#';*I,$.4*+'*4")*%)/+%&2*#.4"+,@"
'+5* 5)* #%)* Y,24* I)@$''$'@* 4+* 2))* 4")* )&)%@)'-)* +/* V-+,'4)%C%)/+%&W* $'* l$-4+%$#G* 82
%)-)'4.B*#2* 4"%))*&+'4"2*#@+* 4")*A%)2)'4*l$-4+%$#'*74#4)*E$'$24)%* /+%*?;,-#4$+'J* $'*")%
7N'2*+,$&#(9%,()*9%,H?*X*#*%)1$2$+'*+/*4")*24#4)2*A+.$-B*2)44$'@2*X*&#;)*4")*24#4)&)'4*4"#4

bn4")*5#B*2-"++.2*#%)* /,';);*5$..*I)* %)1$)5);* #2* 4")* 2B24)&*+/* 2-"++.* @.+I#.
I,;@)42J*5")%)IB*2-"++.2*%)-)$1)*#'*#'',#.*#..+-#4$+'J*$2*-#,2$'@*A%+I.)&2Gc*[7))
?;,-#4$+'*H)1$)5o!#&A,2*H)1$)5J*l+.*NLJ*>+*QLJ*8,@*LMCLRJ*LMMQ\

2,%).B* $';$-#4$'@* 4")* -+&&)'-)&)'4* +/* #* %)1)%2#.* 4+5#%;2* -)'4%#.$24* &#'#@)&)'4* 4+
2+&)*;)@%))*$'*4"#4*24#4)G

:'*24#4)2*+4")%*4"#'*l$-4+%$#*4")*;)-)'4%#.$_#4$+'*A%+-)22*"#2*&+1);*&+%)*2.+5.B
#';*$'*#..*-#2)2*"#2*I))'*#//)-4);*IB*4")*;$//)%$'@*$;)+.+@$)2*+/*$'-,&I)'4*-+'2)%1#4$1)
+%*2+-$#.$24*@+1)%'&)'42*#';*IB* 4")*&);$#C;%$1)'*);,-#4$+'*;)I#4)*5"$-"*2)42*&,-"*+/
4")*A+A,.$24*#@)';#*$'*4")*/+%&#4$+'*+/*);,-#4$+'*A+.$-B*$'*8,24%#.$#J*#';*5"$-"*%)/.)-42
4")*$'4%#'2$@)'-)*+/*1)%B*A+5)%/,.*1)24);*$'4)%)24*@%+,A2*X*4")*2#&)*+')2*5"+*%)&#$');
2+*+I24%,-4$+'$24*4"%+,@"+,4*&,-"*+/*4")*A#24*-)'4,%BG

:'* 4")* .#24* ;)-#;)* );,-#4$+'#.* A%$+%$4$)2* "#1)* I))'* &,-"* &+%)* $'/.,)'-);* IB
A+.$4$-#.* -+'2$;)%#4$+'2* #';* &+%)* 2,IY)-4* 4+* A+.$4$-#.* &#';#4)* 4"#'* $'* 4")* A#24G* (")
$'/.,)'-)* +/* 4")* A+.$4$-#.*&#';#4)* $2* %)1)#.);* $'* 4")* 4)'2$+'2* 5"$-"* )K$24* I)45))'* 4")
-)'4%#.$242* #';* 4")* ;)1+.,4$+'$242* $'* 2-"++.* &#'#@)&)'4J* A#%4$-,.#%.B* $'* >)5* 7+,4"
^#.)2G



NL

("$2* 4)'2$+'* $2* ;)2-%$I);* $'* ;)4#$.* $'* 4")* O$&3%&( P&J2$,<( $&#%( C2D'$.( -./%%'
P@2."#$%&( $&( !-BG* :4* "#;* I))'* )24#I.$2");* IB* A,I.$-* 2)-4+%* 1)24);* $'4)%)24* @%+,A2* $'
);,-#4$+'*A+.$-B*#';*'+4*IB*@+1)%'&)'4G* :'* 4")*)'a,$%BW2* %)A+%4*l$'2+'*#-<'+5.);@);
4")* $'-%)#2$'@* ;)1+.,4$+'* +/* %)2A+'2$I$.$4$)2* 4+* 2-"++.2* $'* 4")* )#%.B* NOOM2* 4"%+,@"* 4")
#AA.$-#4$+'* +/* A%$1#4)* 2)-4+%* &#'#@)&)'4* A%$'-$A.)2* 4+* 4")* );,-#4$+'* 2B24)&* #2
%)-+&&)';);*IB*4")*)#%.$)%*7-+44*H)A+%4*+/*NOOMG

6)* '+4);* 4"#4* ,';)%* 4")2)* ;)1+.,4$+'#%B* A+.$-$)2* 4")* 2-"++.* $42)./* 5#2* I)$'@
-+'2$;)%);* 4")* -)'4%#.* +%@#'$2#4$+'#.* ).)&)'4* $'* 4")* 2B24)&G* 7-"++.2* 5)%)* &#;)
%)2A+'2$I.)*/+%*4")$%*+5'*V2-"++.*%)')5#.*A.#'2WJ*4")$%*+5'*@.+I#.*#;&$'$24%#4$1)*I,;@)42J
;)-$2$+'2*-+'-)%'$'@*4%#$'$'@*#';*;)1).+A&)'4J*#';J*4+*#*.$&$4);*)K4)'4J*24#//$'@G*7-"++.
!+,'-$.2*5)%)*)'-+,%#@);J*#2*5#2*2-"++.*-+&&,'$4B*$'1+.1)&)'4*$'*4")*#AA+$'4&)'4*+/
2-"++.* A%$'-$A#.2* #';* #;&$'$24%#4$1)* 24#//G* (")* 24#4)* d)A#%4&)'4* +/* ?;,-#4$+'* 74#4)
=//$-)* 5#2* 4+* I)* %);,-);* $'* 2$_)* #';* $42* /,'-4$+'2* -+'/$');* 4+* A+.$-B* ;)1).+A&)'4J
-+%A+%#4)*A.#''$'@*#';*-++%;$'#4$+'J*#';*&#'#@)%$#.*+1)%2$@"4G*8*')5*#;&$'$24%#4$1)*4$)%
4")*V2-"++.*-.,24)%W*[5$4"*#I+,4*/+,%4))'*2-"++.2*$'*)#-"*-.,24)%\*5#2*-%)#4);*I)45))'*4")
4)'*)K$24$'@*);,-#4$+'#.*%)@$+'2*#';*4")*2-"++.2G*(")2)*-.,24)%2*5)%)*4+*;$%)-4.B*2,AA+%4
4")* );,-#4$+'#.* #-4$1$4$)2* +/* 2-"++.2* #';* I)* %)2A+'2$I.)* /+%* a,#.$4B* -+'4%+.G* [l$'2+'J
LMML\

Z)4* #'+4")%* %)A+%4J* 4")* >",,$.Q( )*R$*;* 5#2* $'24$@#4);* /+-,22$'@* +'* A#%)'4#.
-"+$-)*$'*2-"++.$'@*#';J*/+..+5$'@*l$-4+%$#W2* .)#;J*#..+5);*/+%* 4")*/$%24* 4$&)J*A#%)'42* 4+
-"+2)*5"$-"*@+1)%'&)'4*2-"++.*4")B*5#'4);*4")$%*-"$.;%)'*4+*#44)';G*(")*>",,$.Q()*R$*;
#.2+*/%));C,A*4")*%)a,$%)&)'42*/+%*4")*%)@$24%#4$+'*+/*'+'C@+1)%'&)'4*2-"++.2*-+'2$24)'4
5$4"*#*I).$)/*$'*4")*1#.,)*+/*A%$1#4)*2)-4+%*);,-#4$+'G*:4*.);*4+*#*')5*P@2."#$%&(1.#*[NOOM\
5"$-"*$'-.,;);J*#.2+*/+%*4")*/$%24*4$&)J*4")*.)@$2.#4$+'*X*+%*A.#-$'@*$'4+*.#5*X**+/*&$'$&,&
-,%%$-,.,&*%)a,$%)&)'42* $'*>7^*2-"++.2J*<'+5'*#2* 4")*K*<(S*",&$&0(1,*"3J* #';*@#1)
4")* E$'$24)%* /+%* ?;,-#4$+'* 4")* A+5)%* 4+* #AA%+1)* ')5* 24#';#%;2CI#2);* -,%%$-,.#
;)1).+A);*IB*$';$1$;,#.*$'24$4,4$+'2G*[!#%%$-<J*NOSO\

(")2)* 5)%)* #..* 2,I24#'4$#.* ;)1+.,4$+'#%B* %)/+%&2* $'* /#1+,%* +/* 2-"++.CI#2);
&#'#@)&)'4*"+5)1)%*,';)%*4")*-"#'@);*@+1)%'&)'4*+/* 4")*&$;*NOOM2*2+&)*#2A)-42*+/
4")* V7-+44* :&A.)&)'4#4$+'W* 5)%)* %)1)%2);* #';* 4")* A)%$+;* +/* V-+,'4)%C%)/+%&W* $'* >)5
7+,4"*^#.)2*I)@#'G

l$'2+'*+I2)%1);*4"#4*.#4)%*$'*4")*;)-#;)*#*&+1)*I#-<*4+5#%;2*-)'4%#.$_#4$+'*X*$'
4")* @,$2)* +/* -+24C-,44$'@* #';* )//$-$)'-B* X* 4++<* A.#-)G* (")2)* -"#'@)2* 5)%)* )K#-4.B
-+$'-$;)'4*5$4"* 4")* %)A.#-)&)'4* $'*>7^*+/*#* .$I)%#.* o* -+'2)%1#4$1)*@+1)%'&)'4J*5"$-"
"#;*$'$4$#4);*4")*%)/+%&2J*#';*#*')5*.#I+,%*o*2+-$#.$24*+')*5"$-"*I)@#'*4+*-,%4#$.*2+&)*+/
4")&G

(")* 2-"++.* -.,24)%2* #';* %)@$+'2*5)%)* #I+.$2");G*8* 2$&A.$/$);* 45+* 4$)%* 24%,-4,%)
5#2* -%)#4);*5"$-"* 2)4* ,A* /+%4B* 2-"++.*;$24%$-42*5$4"* #'* #1)%#@)* +/* /$/4BC/$1)* 2-"++.2* $'
)#-"*X*4+*I)*-+'2$;)%);*'+4*#2*#,4+'+&+,2*&#'#@)&)'4*#%)#2*I,4*#2*V#%&2*+/*4")*-)'4%)W
+%* V-+';,$42W*+/*")#;*+//$-)G*DB* 4"$2*&)-"#'$2&*4")*%)@$+'#.*#';* .+-#.* /%));+&* 4+*A.#'
#';*&#'#@)*4)#-"$'@*#';*.)#%'$'@*5#2*-,%4#$.);G*8*&+%)*-)'4%#.$2);*4+AC;+5'*2B24)&*+/
@+1)%'#'-)*5#2*4",2*%)24+%);J*2)./C&#'#@)&)'4*4")%)/+%)*4#<$'@*#*I#-<5#%;*24)AG

("$2* A+.$4$-#.* 4)'2$+'* $2* 4")* A%$'-$A#.* -#,2)* +/* 4")* /#$.,%)* +/* @+1)%'&)'4* 4+
$&A.)&)'4*-"#'@)*#';*%)/+%&*$'*);,-#4$+'*$'*8,24%#.$#*#4*#*%#4)*5"$-"*<))A2*A#-)*5$4"
4")*-"#'@);*)KA)-4#4$+'2*+/*4")*-+&&,'$4BJ*4")*')5.B*)&)%@);*<'+5.);@)*)-+'+&B*#';



NQ

-.)#%*-+&&,'$4B*;$22#4$2/#-4$+'*5$4"*).)&)'42*+/*4")*.)#%'$'@*)'1$%+'&)'4*#';*-,.4,%)*$'
4)%&2*+/*;)2$%);*);,-#4$+'#.*+,4-+&)2J*#';*;).$1)%);*#4*#*-+'2$24)'-B*4"#4*&#<)2*$4*5+%<G

("+2)*5"+*;)/)';*-)'4%#.$_#4$+'J*#--+%;$'@*4+*l$'2+'J*#%@,)*4"#4*$4*$2*)22)'4$#.*4+
4")*&#$'4)'#'-)*+/*)a,$4B*X*5$4"+,4*-)'4%#.*#;&$'$24%#4$+'J*4")B*I).$)1)J*$')a,$4$)2*$'*4")
A%+1$2$+'*+/*4)#-")%2*#';*+4")%*%)2+,%-)2*&$@"4*A%)1#$.G*("+2)*5"+*#%@,)*/+%*#*24#';#%;
-+%)* -,%%$-,.,&*A+$'4* 4+* 4")* $&A+%4#'-)* +/* )a,#.* +AA+%4,'$4B* X* 4"#4* #..* 24,;)'42* $'* 4")
24#4)*2"+,.;*I)*)KA+2);*4+*4")*2#&)*);,-#4$+'J*%)@#%;.)22*+/*%)@$+'#.*;$//)%)'-)2G

^#%'$'@2*5)%)*&#;)*#I+,4*4")*1)%#-$4B*+/*%)/+%&*#';*#%)*%)1)#.);*IB*2+&)*+/*4")
-%$4$-2*+/*2-"++.CI#2);*&#'#@)&)'4G*E-h)+;*[NOOS\*;%#52*+,%*#44)'4$+'*4+*4")*5+%<*+/
D#..*[NOOQ\*5"+*2,@@)24);*4"#4*2-"++.CI#2);*&#'#@)&)'4*5#2*#*;$2-,%2$1)*4%$-<*#';*+')
$'*5"$-"*4"$'@2*5)%)*'+4*2+*&,-"*;+')*4+*2-"++.2J*#2*;+')*4+*2-"++.2*IB*4")&2).1)2J*5$4"
4")*-+'2)a,)'-)*4"#4*4")*24#4)*5#2*.)/4*$'*4")*V)'1$#I.)*A+2$4$+'*+/*"#1$'@*A+5)%*5$4"+,4
%)2A+'2$I$.$4BW* [D#..J* NOOQJ* AGUU\* #';* 7"#%A)* [NOOQ\* #'* #%;)'4* 2,AA+%4)%* +/* 2-"++.
;)1+.,4$+'*5"+*5#2* -+'-)%');* 4"#4* 2-"++.CI#2);*&#'#@)&)'4*5#2* V-"#%#-4)%$2);* IB* #
A#,-$4B*+/*/+%&#.*)1#.,#4$+'*#';*#*.#-<*+/*+IY)-4$1$4B*+'*$42*)//)-42W*[7"#%A)J*NOOQJ*AGLM\
#';*#.2+*7&B4")*[NOORJ*AG*NMOO\*#2*%)A+%4);*IB*E-h)+;J*5"+*-+'-);)2*4"#4*2-"++.*I#2);
&#'#@)&)'4* $2*)#2B* 4+*2)..*#2* $4* $2*A#%4$-$A#4+%BJ*)-+'+&$-#.J*-+&A)..$'@J*#';* $'-.,2$1)
I,4* $'* &+24* -#2)2* +'.B* A%+;,-)2* #'* )-+'+&$-* '+4$+'* +/* 2-"++.CI#2);* &#'#@)&)'4J
5$4"+,4* )&I%#-$'@*;)&+-%#4$-* ;)-$2$+'*&#<$'@* #';* )24#I.$2"$'@* -+'2,.4#4$+'* A%+-)22)2
5$4"*4")*.+-#.*-+&&,'$4BG

!.)#%.B*4")*A%)2)'4*24#4,2*+/*);,-#4$+'#.*%)/+%&*$'*8,24%#.$#*$2*#*&$K4,%)*+/*2+&)
2-"++.CI#2);*&#'#@)&)'4*A%#-4$-)2*X*4")*A+.$4$-#..B*2#/)*).)&)'42*C*#';*2+&)*-)'4%#.$24
&#'#@)&)'4* X* A%)2)%1);* +%* %)$'24#4);* #4* 4")* I)")24* +/* 1)24);* $'4)%)24* @%+,A2* +%
@+1)%'&)'42J*#2*&B*6)#;&#24)%*#4*3$445#4)%*6+,2)*"#2*+I2)%1);J*V5"+*5#'4*4+*"+.;*+'
4+*A+5)%*#4*4")*-)'4%)WG*[=%%+-<J*NOOU\

H$@"4*'+5*24%+'@*-)'4%#.$24*-+'4%+.*;)4)%&$')2*-,%%$-,.,&*$'*8,24%#.$#'*2-"++.2G
?K4)%'#.*)K#&$'#4$+'2*#%)*;)1).+A);*-)'4%#..B*#';*$&A+2);*,'$/+%&.B*#-%+22*#..*2-"++.2J
24$/.$'@* ;$1)%2$4B* $'* 2+&)* .)#%'$'@* #%)#2G* [=%%+-<J* NOOU\* (")2)* 24#4)* $&A+2);* )K4)%'#.
)K#&$'#4$+'2*#%)*4")*+'.B*-%$4)%$+'*IB*5"$-"*)'4%B*4+*4)%4$#%B*);,-#4$+'*+/*)1)%B*<$';*$2
;)4)%&$');* #2* #'* +,4-+&)* +/* 2-"++.* );,-#4$+'G* :'* @+1)%'&)'4* 2-"++.* 2)-4+%2* 24#//$'@
;)-$2$+'2* %)&#$'* .#%@).B* -+'4%+..);* IB* -)'4%#.*&#'#@)&)'4* 4"%+,@"* 24#4)C5$;)* 24#//$'@
2B24)&2G*=4")%*'+4$-)#I.B* -)'4%#.$24* A%+-);,%)2* $'-.,;)J* $'*>7^J* 4")* $&A+2$4$+'*+/* 4")
')5* 6$@")%* 7-"++.* !)%4$/$-#4)* -,%%$-,.,&J* 24#';#%;$2);* I#2$-* 2<$..2* 4)24$'@J* $'* 4")
@+1)%'&)'4* 2-"++.2* 4")* %+..C+,4* +/* ')5* $'/+%&#4$+'* #';* -+&&,'$-#4$+'2* 4)-"'+.+@BJ
24,;)'4* I)"#1$+,%* A+.$-$)2* #';* -"$.;* A%+4)-4$+'* $22,)2G* (")* -)'4%#.$_#4$+'* +/* 4"$2* .#24
@%+,A* $2*#* %)2A+'2)*IB*@+1)%'&)'4* 4+*A+.$4$-#.*-+'2$;)%#4$+'2*;%$1)'*IB*A+A,.$24*&);$#
#@)';#2*#';*4")*'));*$'*A+.$4$-2*/+%*A+.$4$-#.*1$-4+%$)2G*[=%%+-<J*NOOU\

8.2+* %$@"4* '+5* 2+&)* #%)#2* +/* 2-"++.CI#2);*&#'#@)&)'4* %)/.)-4* A%+@%)22*&#;)G
7-"++.2* "#1)* @%)#4)%* ;$2-%)4$+'* 4"#'* )1)%* I)/+%)* $'* "+5* 4")B* 2A)';* 4")$%* /,';2J* #';
4")%)/+%)*5"#4* 4")B*-#'*;+J*#.4"+,@"*2+&)*"#1)*,2);*4")$%*')5C/+,';*A+5)%*4+*2)..*+//
4")$%*#22)42*4+*&))4*$'-%)#2$'@*-+242*+/*%)-,%%)'4*)KA)';$4,%)G*7-"++.*4)#-")%2*%)4#$'*2+&)
;$2-%)4$+'*+1)%*5"#4*"#AA)'2*$'*4")*-.#22*%++&*X*2,-"*#2*.)22+'*A.#'2J* 4")*#..+-#4$+'*+/
24,;)'42*4+*-.#22)2*#';*-"+$-)*+/*4)K4*I++<2G*E#'B*$';$1$;,#.2* $'*)K)-,4$1)*A+2$4$+'2*$'
@+1)%'&)'4*2-"++.2*#%)*I)$'@*2).)-4);*4"%+,@"*#*&)%$4*2).)-4$+'*A%+-)22J*5"$-"*$'1+.1)2
4")*A#%4$-$A#4$+'*+/*4")*2-"++.*-+&&,'$4BG*:'*2+&)*24#4)2*);,-#4$+'*&$'$24)%2*#%)*4%B$'@



NP

4+*%);,-)*4")*',&I)%*+/*I,%)#,-%#42*+--,AB$'@*V")#;*+//$-)WJ*;)2A$4)*&))4$'@* 4%)'-"#'4
+AA+2$4$+'*IB*%).)1#'4*)&A.+B))*,'$+'2G*$K

*6,@)*A+4)'4$#.*%)&#$'2*.+-<);*#5#B*$'*8,24%#.$#W2*@+1)%'&)'4*2-"++.*2)-4+%* $'
2A$4)* +/* $42* 1#24* #%%#B* +/* #22)42J* $42* ;);$-#4);* A%$'-$A#.2J* $42* 4#.)'4);* 4)#-")%2J* $42* .#%@)
-+"+%4* +/* 24,;)'42* C* 4")2)* ",&#'* #22)42* 5"+* #..* 2,%).B* 2))<* 4")* A%+1$2$+'* +/* 4")* I)24
A+22$I.)* );,-#4$+'* +,4-+&)2G* ?'+%&+,2* +AA+%4,'$4B* )K$242* 4+* ,'.+-<* 4"$2* A+4)'4$#.J* 2+
&,-"*+/*5"$-"* $2* #2* B)4*,'%)#.$2);J* I,4*5$..* '+4*I)*,'.+-<);* #2* .+'@* #2* #-4$1$4B* #4* 4")
2-"++.*.)1).*$2*#*A%+;,-4*+/*&#';#4)*/%+&*4")*+,4;#4);*-)'4%#.$24*&#'#@)&)'4*&+;).G*(")
,'.+-<$'@*+/* 4")* .#4)'4*A+4)'4$#.* $'* 4")*@+1)%'&)'4*2-"++.*2)-4+%* $2*+'.B*A+22$I.)* $/* 4")
2-"++.2* 4")&2).1)2* #%)* @$1)'* %++&* 4+* $''+1#4)* /+%* 4")&2).1)2* #';* 4+* I)* $''+1#4$1)* $'
4")$%*-+'')-4$+'2*5$4"*4")*-+&&,'$4$)2*/%+&*5"$-"*4")$%*24,;)'42*-+&)*#';*$'*5"$-"*4")
2-"++.2*A#%4$-$A#4)G

8';*2+*4+;#BJ* $'*8,24%#.$#J*#*'));*/+%*%)/+%&*-+'4$',)2* 4+*,';)%.$)*'#4$+'#.*#';
24#4)* );,-#4$+'* A+.$-B* #';J* #2* $'* +4")%* -+,'4%$)2* 5")%)* @+1)%'&)'4* &+'+A+.$)2* "#1)
-+'4%+..);* A,I.$-* );,-#4$+'* 2B24)&2* #';* @$@#'4$-* I,%)#,-%#-$)2* "#1)* 4%$);* 4+* &#'#@)
4")&J*%)/+%&)%2*X*.);*IB*4")*);,-#4+%2*4")&2).1)2J*-+'4$',)*4+*.++<*4+*4")*A%$'-$A.)2*+/
;)1+.,4$+'* #';* 4+* 2-"++.* I#2);* &#'#@)&)'4* 2B24)&2* 4+* /$';* 5#B2* 4+* $&A%+1)* 4")
);,-#4$+'* A%+;,-4* #';* $42* +,4-+&)2* /+%* 24,;)'42J* 5"$.)* '+'C);,-#4+%* I,%)#,-%#42* #';
A+.$4$-$#'2J* $4* 2))&2J* #%)* ;)4)%&$');* 4+* "#'@* +'* 4+* -)'4%#.$_);* A+5)%* #';* #.2+* 4+
,';)%&$')* 4")* .)1).2* +/* $';)A)';)'-)* $'* 4")* '+'C@+1)%'&)'4* 2-"++.* 2)-4+%2* #2* 5)..G
[E-F)$4"J*7E6J*LS4"*8,@J*LMMQ\

(")* $';)A)';)'4* 2-"++.* 2)-4+%J* #2* +')* A+%4$+'* +/* '+'C@+1)%'&)'4* 2-"++.2* $'
8,24%#.$#J* $2J* +'* 4")* -+'4%#%BJ* I)44)%* 2,$4);* 4+* ,'.+-<$'@* 4"$2* A+4)'4$#.* #';* $2* '+4* /#-);
5$4"* 4")* A.)4"+%#* +/* +I24%,-4$+'* 4+* $''+1#4$+'* -#,2);* IB* -)'4%#.$24* 2-"++.*&#'#@)&)'4
I)-#,2)J* #A#%4* /%+&* +A)%#4$'@* $';)A)';)'4.BJ* )#-"* 2-"++.* +/* 4"$2* 4BA)* $2* ;$%)-4.B
-+'')-4);* 5$4"* $42* -,24+&)%* I#2)G* :/* 4")* );,-#4$+'#.* A%+;,-4* I)$'@* ;).$1)%);* IB* #'
$';)A)';)'4* 2-"++.* ;+)2* '+4* &))4* 4")* )KA)-4#4$+'2* +/* $42* -.$)'42* 4")* 2-"++.* &,24
)1)'4,#..B* /#$.* #2* 4")* -.$)'42* 2))<* #* I)44)%* A%+;,-4* ).2)5")%)J* )K)%-$2$'@* 4")$%* A#%)'4#.
-"+$-)J* #';* ;)&+'24%#4$'@* 4")* 1$@+%+,2* -+&A)4$4$+'* 4BA$-#.* +/* 4"$2* );,-#4$+'* 2)-4+%* $'
5"$-"*4")*$';)A)';)'4*2-"++.2*4")&2).1)2*#%)*&+4$1#4);*IB*#*')-)22$4B*4+*2,--));*$'*4")
&#%<)4*A.#-)G

9+%* 4")2)* %)#2+'2* %)/+%&)%2* +/* 4")* @+1)%'&)'4* 2-"++.* 2)-4+%* &,24* -+'4$',)* 4+
.++<* 4+* 4")* 2,--)22/,.* $';)A)';)'4* 2-"++.2* #2* 4")* I)'-"&#%<* IB* 5"$-"* ;)1+.,4$+'#%B
%)/+%&*&,24* I)* &)#2,%);* #';* #2* 4")* &+;).* IB* 5"$-"* 4")B* -#'* I)* #-"$)1);G* :4* $2* 4")
2,--)22/,.* $';)A)';)'4* 2-"++.2*5"+*"#1)J* 4"%+,@"* $''+1#4$+'* #';*#--+,'4#I$.$4B* 4+* 4")
-,24+&)%*I#2)J*;)1).+A);*5+%<#I.)*#';*2,24#$'#I.)*2)./C@+1)%'$'@*&#'#@)&)'4*A%#-4$-)2
5"$-"* "#1)* ;)&+'24%#4);* 4")* %)a,$%);* 2+.,4$+'2* /+%* 4")* .+'@* 4)%&* &#'#@)&)'4* +/* #..
2-"++.2*$/*4")B*#%)*4+*#-"$)1)*4")*@+#.2*+/*)K-)..)'-)*#';*)a,$4B*4+*5"$-"*4")*-+&&,'$4BJ
4")*4)#-")%2J*4")*24,;)'42*#';*4")$%*#;&$'$24%#4+%2*#2A$%)G

!" 5/.+" .'%<)" $7" /" .+078:$?+(&1&:" .5;$$0" ';/'" <+H$&.'(/'+." ';+" +7715/5)" $7" .5;$$08
N/.+<"H/&/:+H+&'C

(")*3$445#4)%*6+,2)*7-"++.2J*4")*'+'CA%+/$4*2-"++.*2B24)&*+/*5"$-"*:*#&*9+,';)%
#';* !"#$%&#'* +/* 4")* D+#%;J* $2* #* 2,--)22/,.J* $';)A)';)'4J* 2)./C@+1)%'$'@* 2-"++.
+%@#'$_#4$+'* 5"$-"* "#2* &#'B* ,'$a,)* -"#%#-4)%$24$-2* #';* $2* ;).$1)%$'@* )'"#'-);



NT

);,-#4$+'#.*+,4-+&)2*$'*$42*.)#%'$'@*)'1$%+'&)'4J*#';*5"$-"*A%)2)'42*#*2#4$2/B$'@*&+;).
/+%*2)./C&#'#@)&)'4G

84*4")*+,42)4*$4*2"+,.;*I)*'+4);*4"#4*4")%)*#%)*$&A+%4#'4*;$//)%)'-)2*I)45))'*2)./C
&#'#@$'@* 2-"++.2* #';* 2)./C@+1)%'$'@* 2-"++.2* '+4* 5$4"24#';$'@* %)-)'4* ;)-$2$+'2* IB
8,24%#.$#'*24#4)*@+1)%'&)'42*4"#4*"#1)*24#%4);*4+*)%+;)*2+&)*+/*4")*<)B*;$//)%)'-)2G*K

!#.;5)..*;)/$')2*4")*;$//)%)'-)*I)45))'*4")*45+]
b#*2)./C@+1)%'$'@*2-"++.*$'1+.1)2*#*;)@%))*+/*$';)A)';)'-)*4"#4*$2*'+4*A%+1$;);*$'
#*-)'4%#..B*;)4)%&$');*/%#&)5+%<c
b8*2)./C&#'#@$'@*2-"++.*)K$242*$'*#*2B24)&*4+*5"$-"*4")%)*"#2*I))'*;)-)'4%#.$_);
#*2$@'$/$-#'4*#&+,'4*+/*#,4"+%$4B*#';* %)2A+'2$I$.$4B* 4+*&#<)*;)-$2$+'2*#I+,4* 4")
#..+-#4$+'*+/*%)2+,%-)2*5$4"$'*#*-)'4%#..B*;)4)%&$');*/%#&)5+%<*+/*@+#.2J*A+.$-$)2J
24#';#%;2* #';* #--+,'4#I$.$4$)2* X* #'* $&A+%4#'4* -#1)#4* 4+* 4")* ;+-4%$')* I)$'@* 4"#4
@+1)%'&)'4*-.)#%.B*%)2)%1)2*4")*%$@"4*4+*$'4)%1)')*5")%)*')-)22#%B*4+*)'2,%)*4")
#AA%+A%$#4)*.)1).2*+/*+,4-+&)2*/+%*#..*24,;)'42c*[!#.;5)..*#';*7A$'<2J*NOOSJ*AGT\
[d??(J*LMMNJ*AGN\
:'*+4")%*5+%;2*2)./C@+1)%'$'@*2-"++.2*#%)* 4")*;+&#$'*+/* 4")* $';)A)';)'4*2-"++.

2)-4+%* #';* 2)./C&#'#@$'@* 2-"++.2* #%)* 2A#5');* /%+&* #* -)'4%#.$24* &#'#@)&)'4* 24%,-4,%)
#';*#%)*@)')%#..B*4")*;+&#$'*+/*4")*@+1)%'&)'4*2-"++.*2)-4+%G

84* 3$445#4)%* 6+,2)* #..* #AA%+#-")2* 4+* &#'#@)&)'4* #%)* )24#I.$2");* 5$4"$'
"$)%#%-"$-#.* 24%,-4,%)2* +/* #--+,'4#I$.$4B*5"$-"* 2,--));* 2$&A.B* I)-#,2)* -+&&,'$-#4$+'
/.+52* /%)).B* #';* -+'24%,-4$1).B* I)45))'* #..* .)1).2* +/*&#'#@)&)'4* %)@#%;$'@* #2A)-42* +/
A+.$-B* ;+-4%$')J* 4")* /%#&)5+%<* +/* @+#.2J* 4")* )24#I.$2"&)'4* +/* 24#';#%;2* #';* $'4)%'#.
#--+,'4#I$.$4$)2J* #';* $'* 4")* ;).$1)%B* +/* %)2+,%-)2* #';* I)-#,2)* 4")* 5"+.)* 24%,-4,%)* $2
-"#%#-4)%$2);*IB*24%+'@*.)#;)%2"$A*/%+&*4")*)K)-,4$1)G

(")*2-"++.*$2*#*'+'CA%+/$4*-+&A#'B*.$&$4);*IB*@,#%#'4))*5"$-"*$2*$';)A)';)'4*+/
%).$@$+,2* I+;$)2* #';* 4")* 24#4)G* 8..* 2,-"* -+&A#'$)2* $'* 8,24%#.$#* #%)* #--+,'4#I.)* 4+* 4")
8,24%#.$#'* 7)-,%$4$)2* #';* :'1)24&)'4* !+&&$22$+'* [87:!\* ,';)%* -+%A+%#4)* #//#$%2
%)a,$%)&)'42G*3$445#4)%*6+,2)*$2*@+1)%');*IB*#*!+,'-$.*+/*0+1)%'+%2*5"+*4#<)*,.4$&#4)
%)2A+'2$I$.$4B* /+%* $42*&#'#@)&)'4G* :42*&)&I)%2*#%)*;%#5'*;$%)-4.B* /%+&* 4")* -+&&,'$4B
#';*4)';*4+*"#1)*"$@".B*;)1).+A);*-#A#-$4$)2*+/*I,2$')22*#-,&)'*&#4-");*5$4"*#*A#22$+'
/+%*)K-)..)'-)*$'*2-"++.$'@J*#';*;)/$');*IB*.+B#.4BJ* $'* 4")*A%)2)'4*-$%-,&24#'-)2J* 4+* 4")
9+,';)%J* 5"$.24* ")* .$1)2J* #';* 4+* 4")* )4"+2* +/* 4")* 2-"++.J* %#4")%* 4"#'J* #2* $'* 2+&)* 2)./C
@+1)%'$'@* 2-"++.2J* #* I+#%;* -+'2$24$'@* +/* 2+&)* 2+C-#..);* -+&&,'$4B* %)A%)2)'4#4$1)2
%)a,$%$'@* 4")* A%)2)'-)* +/* -.)%@BJ* #.,&'$J* #--+,'4#'42J* .#5B)%2J* #';* 2+* +'J* +'.B* IB
;)/$'$4$+'J* '+')* +/* 5"+&* ')-)22#%$.B* '));* 4+* "#1)* &,-"* $'4)%)24* )K-)A4* $'* 4")$%* +5'
#@)';#2J*)2A)-$#..B*$/*4")B*#%)*-,%%)'4*A#%)'42*+/*4")*2-"++.G*8';*#'*)K#&$'#4$+'*+/*&#'B
2,-"* 2-"++.2* $'* 8,24%#.$#* 5$..* %)1)#.* &#Y+%* 4)'2$+'2J* )';$'@* $'* ;$2&$22#.2J* I)45))'
A%$'-$A#.2*#';*I+#%;2*$'*%)-)'4*B)#%2G

8.4"+,@"*2,-"*#*&)4"+;*+/*@+1)%'#'-)*)'2"%$')2* 4")*V$'4)%'#.W* $';)A)';)'-)*+/
4")*2-"++.*#2*#*2)./C&#'#@$'@*)'4$4B*$4*%)&#$'2J*#2*;+*#..*2-"++.2*$'*8,24%#.$#J*#--+,'4#I.)
4+*@+1)%'&)'4* #4* 4")*'#4$+'#.* #';* 24#4)* .)1).2* 4"%+,@"* #* -+&A.)K* #%%#B* +/*&)#2,%)2* +/
-+&A.$#'-)G

("$2*#--+,'4#I$.$4B*&,24*I)*-+'2$;)%);*$'*4)%&2*+/*I+4"*4")*/,';$'@*#%%#'@)&)'42
IB* 5"$-"* 4")* 2-"++.* $2* 4")* I)')/$-$#%B* +/* .$&$4);* #';* A#%4$#.* /,';$'@* /%+&* 4")
!+&&+'5)#.4"*#';*4")*74#4)J*#2*#%)*#..* $';)A)';)'4*2-"++.2J*'+4*5$4"24#';$'@* 4"#4* 4"$2
/,';$'@*$2*-.)#%.B*$')a,$4#I.)*5")'*-+&A#%);*4+*4")*/,';$'@*+/*@+1)%'&)'4*2-"++.2*#';



NR

4"#4*,A* 4+*OM*A)%-)'4*+/* /,';$'@*+/*'+'C@+1)%'&)'4* 2-"++.2* $2*IB* 4")*-.$)'42* C* 4")* /))C
A#B$'@*/#&$.$)2*#';*'+4*4")*4#KA#B)%*'+%*4")*@+1)%'&)'4J*#';*#.2+*IB*4")*%)a,$%)&)'4*IB
@+1)%'&)'4*4"#4*#..*2-"++.2*A%+1$;)*);,-#4$+'*#I+1)*#*&$'$&,&*24#';#%;J*#2*;)4)%&$');
IB*@+1)%'&)'4*I,%)#,-%#-BG

34'+(&/0"/55$%&'/N101'1+."$7"R;+"S1''F/'+("T$%.+"65;$$0.

84* !+&&+'5)#.4"* .)1).* 3$445#4)%* 6+,2)J* #';* #..* 2-"++.2J* &,24* &))4* 4")
@,$;).$')2* 2)4* $'* 4")*E!??(Z8* A%+4+-+.2* ;)4)%&$');* IB* 4")*8;).#$;)*d)-.#%#4$+'* +/
NOOOJ* 4")*'#4$+'#.* );,-#4$+'* A+.$-B* 2)44$'@2*5"$-"*5)%)* +,4.$');* $'* 4")* $'4%+;,-4$+'* 4+
4"$2*A#A)%G*:4*2"+,.;*I)*'+4);*4"#4*4")2)*A%+4+-+.2*#';*@,$;).$')2*4)';*4+*-"#'@)*4+*2,$4*4")
$;)+.+@$)2* +/*5"#4)1)%* 4")* $'-,&I)'4* '#4$+'#.* @+1)%'&)'4* $'*8,24%#.$#* "#AA)'2* 4+* I)J
#@#$'*;)&+'24%#4$'@*4"#4*A+.$4$-#.*$;)+.+@B*4#<)2*A%)-);)'-)*+1)%*);,-#4$+'#.*A"$.+2+A"B
#';* 4"#4* A+.$4$-#.* -+'-)%'2* %#4")%* 4"#'* );,-#4$+'#.* +')2* #%)* 4")* ;%$1)%* +/* );,-#4$+'#.
A+.$-B*2)44$'@J*;)2A$4)*4")*I)24*)//+%42*+/*8,24%#.$#W2*A%+/)22$+'#.*);,-#4+%2* 4+*+1)%-+&)
4"$2*A%+I.)&G

3$445#4)%*6+,2)*$2*#.2+*#--+,'4#I.)*4+*4")*!+&&+'5)#.4"*/$'#'-$#..BG*(")*2-"++.
$2* %)a,$%);* 4+* ,';)%@+* #'* #'',#.* #,;$4* +/* $42* )'4$%)* /$'#'-$#.* #-4$1$4$)2* 4+* )24#I.$2"* $42
!+&&+'5)#.4"* /,';$'@* )'4$4.)&)'42* I#2);* +'* #* "$@".B* -+&A.)K* )-+'+&$-* /+%&,.#
<'+5'* #2* 4")* 7+-$+* ?-+'+&$-* 7-#.)* [7?7\* 5"$-"* ;).$1)%2* .$&$4);* A)%C-#A$4#* /,';$'@
@%#'42* 4+* $';)A)';)'4* #';*+4")%*'+'C@+1)%'&)'4* 2-"++.2* $'* %)4,%'* /+%* -+&A.$#'-)*5$4"
A"$.+2+A"$-#.*-%$4)%$#*+/*'#4$+'#.*);,-#4$+'*@+#.2*#2*2))'*IB*4")*@+1)%'&)'4*$'*A+5)%*#4
#'B*@$1)'*4$&)G

9,%4")%J* 4")* !+&&+'5)#.4"* ;).$1)%2* #* 2&#..* A#-<#@)* +/* /,';$'@* 4+* 2+&)
$';)A)';)'4* 2-"++.2* /+%* !#A$4#.*d)1).+A&)'4*^+%<* X* I,$.;$'@2J* -.#22%++&2* #';* +4")%
/#-$.$4$)2* X* 5"$-"* $2* #;&$'$24)%);* ,';)%* .$-)'-)* IB* 4")* 822+-$#4$+'* +/* :';)A)';)'4
7-"++.2*[8:7\G*7,-"*@%#'42*#%)*<'+5'*#2*VI.+-<*@%#'42W*#';*#%)*#.&+24*#.5#B2*;$%)-4);*4+
V'));BW* 2-"++.2* X* 2+* '+4* 4+* 3$445#4)%* 6+,2)* X* I,4* 4")$%* )K$24)'-)* %)/.)-42* #* /,%4")%
#--+,'4#I$.$4B*+/*2-"++.2*.$<)*3$445#4)%*6+,2)*4+*4")*8:7*,';)%*!+&&+'5)#.4"*h$-)'-)G

84* 4")* 74#4)* .)1).J* $'* 4")* 24#4)* +/*>)5* 7+,4"*^#.)2J* #* %#/4* +/* #--+,'4#I$.$4B* $2
$&A+2);*+'*$';)A)';)'4*2)./C@+1)%'$'@*2-"++.2*#';*+'*3$445#4)%*6+,2)G

3$445#4)%*6+,2)*&,24*I)*%)@$24)%);*IB*4")*74#4)*4+*)K$24G*(")*H)@$24%#4$+'*A%+-)22
%)a,$%)2* 4")* 2-"++.* 4+* A#22* #* %$@+%+,2* 2$KCB)#%.B* $'2A)-4$+'* $'4+* )1)%B* #2A)-4* +/* 4")
2-"++.W2* &#'#@)&)'4J* &)4"+;+.+@BJ* );,-#4$+'#.* A%+-)22)2* #';* 24#';#%;2* 4"%+,@"* 4")
>7^*D+#%;* +/* 74,;$)2G* ?1)%B* 45).1)* B)#%2* 4"$2* $'2A)-4$+'* I)-+&)2* #* ;)4#$.);* +'C2$4)
$'2A)-4$+'* #';* &,24* %)1)#.* 4+4#.* -+&A.$#'-)* 5$4"* 4")* %)a,$%)&)'42* )24#I.$2");* IB* 4")
D+#%;* +/* 74,;$)2* /+%* 2,--)22/,.* %)@$24%#4$+'G* ("$2* $2* 4")* &+24* 24%$'@)'4* /+%&* +/
#--+,'4#I$.$4B* 4+*5"$-"* 4")* 2-"++.* $2* 2,IY)-4);J*5"$-"*5)*5).-+&)* #2* #'* $';)A)';)'4
/+%&*+/*a,#.$4B*#22,%#'-)G

74#4$24$-#.*$'/+%&#4$+'*%)1)#.);*$'*4")*%)@$24%#4$+'*A%+-)22*;)4)%&$')2*4")*.)1).*+/
24#4)*@+1)%'&)'4* /,';$'@* 4+*I)* @%#'4);* 4+* 4")* 2-"++.G*("$2* /,';$'@* $2* ;)4)%&$');* IB* #
"$@".B* -+&A.)K* /+%&,.#* ;)%$1);* /%+&* 4")* ?;,-#4$+'#.* H)2+,%-)* :';)K* [?H:\* 5"$-"
A,%A+%42* 4+* &)#2,%)* 4")* -#A#-$4B* +/* 4")* -+&&,'$4B* $'* 5"$-"* 4")* 2-"++.* $2* .+-#4);
@)+@%#A"$-#..B* 4+* A#B* $42* 2-"++.* /))2G* h)22* /,';$'@* $2* ;$%)-4);* 4+5#%;2* 2-"++.2* 5"$-"
#AA)#%* 4+*)K$24* $'*-+&&,'$4$)2*5"$-"*#AA)#%* 4+*I)*V5)#.4"BWJ*;)4)%&$');*IB*#*-+&A.)K
#';*-+'4%+1)%2$#.*&)#2,%)&)'4*K$



NU

*9,%4")%J*4")*2-"++.*$2*#--+,'4#I.)*4+*4")*>7^*D+#%;*+/*74,;$)2*$'*$42*-#A#-$4B*4+
;).$1)%*4+*$42*24,;)'42*V)K4)%'#.W*)K#&$'#4$+'2*;)4)%&$');*IB*4")*24#4)*#2*4")*24#';#%;$2);
&)#2,%)2*+/*);,-#4$+'*+,4-+&)*/+%*#..*2-"++.2G*(")*2-"++.*&,24*#-"$)1)*V#--%);$4#4$+'W
I)/+%)* I)$'@* #I.)* 4+* +//)%* 4")* >7^* 6$@")%* 7-"++.* !)%4$/$-#4)* )K#&$'#4$+'2* #';* 4")
$'4)%&);$#4)* 7-"++.* !)%4$/$-#4)G* (")*6$@")%* 7-"++.* !)%4$/$-#4)* %)2,.42* #-"$)1);* IB* 4")
2-"++.* #%)* 5$;).B* ,2);* IB* 4")* @+1)%'&)'4J* 4")* -+&&,'$4B* #';* 4")* &);$#* #2* #* <)B
A)%/+%&#'-)*$';$-#4+%*+/*4")*2,--)22*+/*4")*2-"++.*$'*;).$1)%$'@*$42*);,-#4$+'#.*A%+;,-4J
5"$-"* ;)&+'24%#4)2* #'* )1)'* 5$;)%* )K4)%'#.* #--+,'4#I$.$4BG* e'/+%4,'#4).B* 4")* 5#B* 4")
67!* %)2,.42* #%)* ,2);* 4+* &)#2,%)* #'B* +')* 2-"++.* #@#$'24* #'+4")%J* +%* #'B* +')* 2-"++.
#@#$'24* 4")* 24#4)* #1)%#@)J* #%)* I#;.B* /.#5);G* (")* 2-"++.* $2* #.2+* %)a,$%);* 4+* A%+1$;)
24#';#%;$2);*I#2$-*2<$..2*4)24$'@*#-%+22*2)1)%#.*VB)#%W*I#';2*)#-"*B)#%G

!,%%$-,.,&* @,$;).$')2J* 5$4"* )&A"#2$2* +'* 4")* F)B* h)#%'$'@* 8%)#2J* #%)* #
%)a,$%)&)'4*+/*4")*24#4)*#2*;)4)%&$');*IB*4")*D+#%;*+/*74,;$)2G*8.4"+,@"*4")2)*@,$;).$')2
#%)* ;)-.#%);* 4+* I)* '+'CA%)2-%$A4$1)* X* #..+5$'@* 4")* 2-"++.* $42)./* 4+* ;)4)%&$')* $'4)%'#.
#-#;)&$-* A%+@%#&&)2* X* 4")B* ')1)%4").)22* %)a,$%)* 24%$-4* -+&A.$#'-)* 4+* 4")* I%+#;
&#'#@)&)'4*+/*2,IY)-4*-"+$-)2J*-+,%2)*-+'4)'4*#';*&$'$&,&*24#';#%;2*$'*4")*',&I)%*+/
"+,%2*4#,@"4*/+%*)#-"*2,IY)-4*/+%*A#%4$-,.#%*#@)*@%+,A2*#';*/+%*4")*%#'@)*+/*2,IY)-42*I)$'@
+//)%);G* 8';* 2$'-)* 4")* A,I.$-* )K#&$'#4$+'2* #4* 4")* )';* +/* 0%#;)* 45).1)* #%)* 4")* +'.B
-%$4)%$+'* IB* 5"$-"* )'4%B* /%+&* 2-"++.* 4+* 4)%4$#%B* 24,;B* $2* ;)4)%&$');J* 4")B* #%)* $'* /#-4
A%)2-%$A4$1)* #';* $'* &#'B* %)2A)-42* %)C24%$-4$1)G* !+&A.$#'-)* 4+* 4")* @,$;).$')2* $2* #* A%)C
%)a,$2$4)*4+*I)$'@*@%#'4);*#--%);$4#4$+'*4+*+//)%*4")*)K4)%'#.*)K#&$'#4$+'2G

:'* 2+&)* #2A)-42* +/* 2-"++.* ;$2-$A.$')* A+.$-B* #';* A%+-);,%)* 4")* 2-"++.* $2
#--+,'4#I.)*4+*4")*24#4)G*("$2*A#%4$-,.#%.B*#AA.$)2*4+*$22,);*;)/$');*$'*4")*B%,Q$&0(B$#/
>/$'@,*&( 1.#* #';* $'* 4")* -+&A.$#'-)* 4+* 24#4)* .#52* %)@#%;$'@* 4")* $..)@#.$4B* +/* -+%A+%#.
A,'$2"&)'4*+/*-"$.;%)'G

:'*4)%&2*+/*4")*#AA+$'4&)'4*#';*;$2&$22#.*+/*4)#-")%2*#';*+4")%*2-"++.*)&A.+B))2
4")* 24#4)* "#2* $&A+2);* 4")*T&9"$,(A$3H$33"'( 1.#J* #';* #* %#/4* +/* A%+4+-+.2* )&I+;$);* $'* #
-#"#*(1;",@(9%,(:*"./*,3*5"$-"*;)4)%&$')*24%$'@)'4*24)A2*+/*V;,)*A%+-)22W*4+*5"$-"*4")
2-"++.*&,24* -+&A.B* $'* $42* "#';.$'@*+/* 4")* ;$2&$22#.* +/* #'B* 4)#-")%* +%* +4")%* )&A.+B))G
(")*2-"++.*$2*#I.)*#4*.)#24J*5$4"$'*4"$2*%)24%$-4);*/%#&)5+%<J*4+*;)4)%&$')*#'*#AA.$-#'4W2
2,$4#I$.$4B*/+%*)&A.+B&)'4*+%*#'*)&A.+B))W2*-+'4$',);*2,$4#I$.$4BJ*#4*4")*A%)2)'4*4$&)G

(")2)J* #&+'@* +4")%* )K#&A.)2* +/* 4")* )K4)%'#.* #--+,'4#I$.$4B* +/* 4")* 2-"++.J
;)&+'24%#4)* 4"#4*2)./C@+1)%'$'@*$';)A)';)'4*2-"++.2*#%)*#-4,#..B*'+4*%)#..B* $';)A)';)'4
#4*#..G*=%*4+*a,+4)*4")*l$-)C3%$'-$A#.*+/*3$445#4)%*6+,2)]

b(")%)*$2*'+*2,-"*4"$'@*#2*#'*$';)A)';)'4*2-"++.Gc*[Hl6*E+%@#'J*LMMQ\
:'*>7^*#*-,%%)'4*)*R$*;(%9(!%&=0%R*,&H*&#(-./%%'3* $2* 4#<$'@*A.#-)*,';)%* 4")

#,2A$-)2*+/*4")*E$'$24)%*/+%*?;,-#4$+'*#';*<'+5'*#2*4")*8,$H3/";()*R$*;G*[0%$&2"#5J
LMMQ\* (")* $&A.)&)'4#4$+'* +/* %)-+&&)';#4$+'2* /%+&* 4"$2* %)1$)5* "#1)* -%)#4);* /,%4")%
&)#2,%)2* +/* #--+,'4#I$.$4B* +/* $';)A)';)'4* 2-"++.2* 4+* 4")* 24#4)J* A#%4$-,.#%.B* 4"%+,@"* #
%)1$2$+'* +/* 4")* A%+-)22* +/* %)@$24%#4$+'* X* 2+* -#..);* V$&A%+1);W* %)@$24%#4$+'* 24#';#%;2
/+-,22$'@*&+%)*-.+2).B*+'*#--+,'4#I$.$4B*#';*A)%/+%&#'-)J*#';*&#Y+%*)K4)'2$+'2* 4+* 4")
A%+-)22*+/*#'',#.*%)A+%4$'@*+'*2-"++.*A)%/+%&#'-)G

:'4)'2)* ;)I#4)* #';* '+4* #* .$44.)* -+'-)%'* )K$242* $'* 4")* -+&&,'$4B* #I+,4* 4")* ')K4
24#@)*+/*5"#4*-#'*+'.B*I)*2))'*#2*V-+,'4)%C%)/+%&W*)'2"%$');*$'*4")*/+%4"-+&$'@*2)-+';
%)A+%4*+/*4")*8,$H3/";()*R$*;*5"$-"*&#B*.)#;*4+*-"#'@)2*X*A%+I#I.B*%);,-4$+'2*C*$'*4")
#..+-#4$+'*+/*/,';$'@*4+*$';)A)';)'4*2-"++.2*#';*4+*A+4)'4$#..B*%#;$-#.*-"#'@)*$'*4")*5#B



NS

2-"++.2* -#'* #AA+$'4* 4)#-")%2J* 5"+* &#B* I)* %)a,$%);* 4+* "+.;* @%)#4)%* 24#4)* ;)4)%&$');
#--%);$4#4$+'* 4")&2).1)2* I)/+%)* 4")B* -#'* I)* #AA+$'4);* 4+* 4)#-"G* [E-F)$4"J* 7E6J* LS4"
8,@J*LMMQ\*(")*@%$&*A%);$-4);*-+,'4)%C%)/+%&2*+/*4")*8,$H3/";()*R$*;*#%)*;)24$');*4+
I)*%)1)#.);*#4* 4")*)';*+/*LMMQ*#';*#%)*.$<).B*4+*/,%4")%*)%+;)*4")*$';)A)';)'-)*+/*2)./C
@+1)%'$'@*2-"++.2G

?1)%B*+')*+/*4")2)*;)1).+A&)'42*$2*;%$1)'*IB*-)'4%#.$24*&#'#@)&)'4*A"$.+2+A"B
#';*4")B*;))A.B*,';)%&$')*4")*A%+-)22)2*+/*;)1+.,4$+'*#';*2)./C&#'#@)&)'4*5"$-"*"#1)
I))'* 2"+5'* 2$'-)* 4")* NOUM2* 4+* I)* 4")* <)B* 4+* ,'.+-<$'@* 4")* A+4)'4$#.* +/* 2-"++.2* $'* 4")
A%+1$2$+'*+/*$&A%+1);*);,-#4$+'*+,4-+&)2*$'*4")*.)#%'$'@*)'1$%+'&)'4G

7+&)* +I2)%1)%2* /)).* 4"#4* $4* $2* #.&+24* #2* $/* 4")* $';)A)';)'4* 2-"++.2* #%)* I)$'@
A,'$2");*IB*@+1)%'&)'4*$'*5"#4*4")B*-#..*#*-B'$-#.*#-4*+/*VA+.$4$-#.*2-#A)@+#4$2&W*/+%*4")
/#$.,%)2*)1$;)'4* $'* 4")*@+1)%'&)'4W2*+5'*);,-#4$+'*&+'+A+.BJ*#2*@+1)%'&)'4* %)2A+';2
4+*4")*/#-4*4"#4*$42*+5'*2-"++.2*#%)*$'*)'%+.&)'4*;)-.$')*5"$.24*'+'C@+1)%'&)'4*2-"++.2
#%)* )KA)%$)'-$'@* 2,24#$');* @%+54"J* .);* IB* #2A$%#4$+'#.* A#%)'42*5"+* 2))<* "$@")%* a,#.$4B
);,-#4$+'J*#';*);,-#4$+'#.*)'1$%+'&)'42*/+%*4")$%*-"$.;%)'G

D&'+(&/0".+078:$?+(&/&5+"/'"S1''F/'+("T$%.+

8;&$'$24%#4$1).B* 3$445#4)%*6+,2)* $2*&#;)* ,A* +/* #* ',&I)%* +/* 2)&$C#,4+'+&+,2
.)#%'$'@* )'1$%+'&)'42* +%* 2-"++.* ,'$42* 5"$-"* -+'')-4* 4+@)4")%* .#4)%#..BJ* 1)%4$-#..B* #';
"$)%#%-"$-#..B* ,';)%* #* I%+#;)%* ,&I%)..#* +/* #;&$'$24%#4$1)J* A#24+%#.J* #';* &#'#@)%$#.
@+1)%'#'-)G

U%&1$(">1(0."#$00+:+"/&<"=$)."S(+,/(/'$()"65;$$0.

(")2)* ,'$42* +/* &#'#@)&)'4* $'-.,;)J* /+%* 4")* B+,'@)%* 24,;)'42J* #* m,'$+%* 0$%.2
!+..)@)J*-#4)%$'@*/+%*4")*);,-#4$+'*+/*@$%.2*/%+&*-.#22)2*$'*<$';)%@#%4)'*4+*B)#%*2$KJ*#';*#
3%)A#%#4+%B*7-"++.J*-#4)%$'@*/+%*4")*);,-#4$+'*+/*I+B2*$'*-.#22)2*$'*<$';)%@#%4)'*4+*B)#%
2$KJ*I+4"*+/*5"$-"*#%)*#;&$'$24)%);*IB*#*6)#;*#22$24);*IB*#*d)A,4B*6)#;*#';*#'*#22$24#'4
")#;*+/* 4")* 2,ICA%$&#%B*5$4"* 2A)-$#.* %)2A+'2$I$.$4B* /+%* 2,ICA%$&#%B* -.#22)2* #-%+22*I+4"
2-"++.*,'$42G

>1(0."#$00+:+"/&<">(/HH/("65;$$0.

9+%*2)'$+%*24,;)'42*#*0$%.2*!+..)@)*#';*#*0%#&&#%*7-"++.*#%)*)24#I.$2");*/+%*4")
);,-#4$+'*+/*@$%.2*#';*I+B2*%)2A)-4$1).B*#';*#%)*#;&$'$24)%);*IB*#*6)#;&#24)%J*#22$24);
IB*#*d)#'*+/*4")*!+..)@)*#';*d)#'*+/*4")*0%#&&#%*7-"++.J*#';*#*"$)%#%-"$-#.*24%,-4,%)
+/* #22$24#'4* ;)#'2* #';* /+%&* 4)#-")%2* #4* 2)'$+%* [8-#;)&B\* #';* $'4)%&);$#4)* [E$;;.)
7-"++.\*#';*Y,'$+%*.)1).2G

VRF1&"65;$$0.2"G".1&:0+".+4"/&<"5$8+<%5/'1$&/0"+<%5/'1$&

(")2)*/+,%*V2-"++.*,'$42W*#%)*#%%#'@);*#2*V45$'W*2-"++.2*#..+5$'@*3$445#4)%*6+,2)
4+* )&I%#-)* 4")* #44)';#'4* I)')/$42* +/* I+4"* 2$'@.)* 2)K* );,-#4$+'* $'* 4")* -.#22%++&* #';
-+);,-#4$+'#.*);,-#4$+'*$'*4")*I%+#;)%*2+-$)4#.*-+'4)K4*+/*2-"++.*-)%)&+'$#.* .$/)J*2+-$#.
.$/)J* -+&&,'$4B* 2)%1$-)* #';* $'* )K4%#C-,%%$-,.#%* A%+@%#&&)2J* 5$4"* '+')* +/* 4")



NO

;$2#;1#'4#@)2* +/* )$4")%* 4")* 2$'@.)* 2)K* +%* -+C);,-#4$+'#.* 2B24)&2G* ("$2* A"$.+2+A"B* +/
);,-#4$+'* 5#2* $'1)'4);* $'* 8,24%#.$#* IB* &)J* /+%* 3$445#4)%* 6+,2)J* $'* NOURJ* #';* $2* #
;)/$'$'@*-"#%#-4)%$24$-*+/*4")*2-"++.G

!5/<+H15"A/5%0'1+.

8-#;)&$-#..B* 4")* );,-#4$+'#.*&#'#@)&)'4*+/* -,%%$-,.,&J* 4)#-"$'@* #';* .)#%'$'@
24#';#%;2*/+%*4")2)*2-"++.*,'$42*#%)*+%@#'$2);*,';)%*#'*,&I%)..#*+/*2)A#%#4)*/#-,.4$)2*5$4"
%)2A+'2$I$.$4$)2*#-%+22*#..* 4")* %).)1#'4*2-"++.*,'$42G*(")*#-#;)&$-*&#'#@)&)'4*+/* 4")2)
/#-,.4$)2* $2* .);* IB* #* d)#'* +/* 74,;$)2* 5"+* $2* #22$24);* IB* /#-,.4B* ")#;2J* #..* ,';)%* 4")
@,$;#'-)*+/*4")*6)#;&#24)%G

S/.'$(/0"#/(+"9/&/:+H+&'

3#24+%#..B* 4")* 2-"++.* ,'$42* #%)* &#'#@);* IB* #* "$)%#%-"$-#.* 24%,-4,%)* +/* A#24+%#.
.)#;)%2* #';* /+%&* 4)#-")%2* #4* )1)%B* .)1).* +/* 4")* .)#%'$'@* )'1$%+'&)'4* ,';)%* #* A#24+%#.
d)#'J*#';*#..*24,;)'42*#%)*#.2+*#22$@');*&)&I)%2"$A*$'4+*1)%4$-#..B*#.$@');*2+-$#.*,'$42*+%
V"+,2)2W*5"$-"*)'2,%)*4")*)//$-#-B*+/*#*F*X*NL*2-"++.*A"$.+2+A"B*#';*@)')%#4)*#*2)'2)*+/
-+&&,'$4B* 4"%+,@"* ;$%)-4* .$'<#@)2* I)45))'* 24,;)'42J* 4"%+,@"* A))%* 2,AA+%4J* 24%)4-"$'@
/%+&*4")*4"%))*B)#%*+.;2*4+*4")*)$@"4))'*B)#%*+.;2*+'*4")*-#&A,2G*8..*#-#;)&$-*24#//*#%)
#.2+*#22$@');*&)&I)%2"$A*+/*4")2)*V"+,2)2W*#..+5$'@*/+%*24#//*o*24,;)'4*$'4)%#-4$+'*5$4"$'
4")*F*XNL*/%#&)5+%<G*("$2*1)%4$-#..B*#.$@');*24%,-4,%)*)'2,%)2*#*V/#&$.BW*)'1$%+'&)'4*$'
4")*2+-$#.*#';*A#24+%#.*&#'#@)&)'4*+/*4")*2-"++.J*5"$-"*$2*+')*+/*$42*@%)#4)24*24%)'@4"2G

!<H1&1.'(/'1$&

8;&$'$24%#4$1).B*4")*2-"++.*$2*&#'#@);*IB*#*"+.$24$-*&#'#@)&)'4*24%,-4,%)*.);*IB
4")*2-"++.W2*d$%)-4+%*+/*!+%A+%#4)*d)1).+A&)'4*#';*D,2$')22*E#'#@)%*5"+*+1)%2))2*4")
A%+1$2$+'* +/* )K)-,4$1)* 2)%1$-)2J* 2)-%)4#%$#.* 2,AA+%4J* 4")* &#'#@)&)'4* +/* )'%+.&)'42J
#;&$22$+'2J* /$'#'-$#.* #';* +4")%* I,2$')22* %)a,$%)&)'42J* &#$'4)'#'-)* #';* /#-$.$4$)2J* 4")
$22,$'@*+/*%)2+,%-)2*#';*4")*#..+-#4$+'*+/*I,;@)42G

8..* 2)'$+%*&#'#@)&)'4* A+2$4$+'2* $'* 4")* 2-"++.* #%)* #'25)%#I.)* 4+* $42* ?K)-,4$1)J
&#;)*,A*+/*4")*2-"++.W2*9+,';)%J*"$2*l$-)*3%$'-$A#.J*4")*6)#;&#24)%2J*#';*4")*d$%)-4+%
+/* !+%A+%#4)* d)1).+A&)'4G* (")* ?K)-,4$1)* $2* 4")* 2-"++.W2* -+';,$4* 4+* $42* !+,'-$.* +/
0+1)%'+%2G

W&1?+(.1')"A$%&</'1$&"6'%<1+.

8* 2A)-$#.* #-#;)&$-* A#4"5#B* +A)%#4)2* #2* #* /,%4")%* ,'$4* $'* A#%#..).* 4+* 4")* 2-"++.
24%,-4,%)* -#..);* e'$1)%2$4B* 9+,';#4$+'* 74,;$)2G* :4* A%+1$;)2J* $'* #22+-$#4$+'* 5$4"* 4")
e'$1)%2$4B*+/*>)5*7+,4"*^#.)2J*#*-)%4$/$);*#-#;)&$-*A%+@%#&&)*&#$'.B*/+%*$'4)%'#4$+'#.
24,;)'42*5"+&J*,A+'*@%#;,#4$+'J*#%)*@,#%#'4));*)'4%B*$'4+*4)%4$#%B*24,;B*#4*4")*e'$1)%2$4B
+/*>)5*7+,4"*^#.)2*#';*+4")%*4)%4$#%B*$'24$4,4$+'2J*4")%)IB*A%+1$;$'@*#'*#.4)%'#4)*A#4"*4+
4")* )K4)%'#.* )K#&$'#4$+'2* ;)2-%$I);* )#%.$)%J* 4"%+,@"* #* A#%#..).* 2B24)&* #;&$'$24)%);* IB
3$445#4)%* 6+,2)G* 3$445#4)%* 6+,2)* $2* 4")* +'.B* 2-"++.* $'* 7B;')B* @%#'4);* 9+,';#4$+'
74,;$)2*#--%);$4#4$+'*IB*4")*e'$1)%2$4B*+/*>)5*7+,4"*^#.)2G



LM

3/(0)"#;10<;$$<"X+/(&1&:"#+&'(+

(")* 2-"++.* A%+1$;)2* #'* ?#%.B* !"$.;"++;* h)#%'$'@* !)'4%)* 5"$-"* -%)#4)2* #'
#AA%+A%$#4)*#';*2A)-$#.$2);*.)#%'$'@*)'1$%+'&)'4*-%,-$#.*4+*4")*;)1).+A&)'4*+/*4")*1)%B
B+,'@G* ("$2* +A)%#4)2* #2* #* 2)&$C#,4+'+&+,2* ,'$4* ,';)%* 4")* ;$%)-4$+'* +/* 4")* m,'$+%
7-"++.2W*#;&$'$24%#4$1)*/%#&)5+%<*#';*$2*&$%%+%);*$'*#'+4")%*2,ICA%$&#%B*2-"++.*.+-#4);
+'*#*2)A#%#4)*-#&A,2*I,4*#;&$'$24)%);*IB*3$445#4)%*6+,2)G

6'/77"9/&/:+H+&'

E#'B*+4")%*).)&)'42*+/*4")*2B24)&*#%)*;)2$@');*4+*"#%')22*4")*.#4)'4*A+4)'4$#.*+/
4")* 2-"++.* -+&&,'$4B* $'* A+2$4$1)* /%#&)5+%<2* I#2);* +'* 4")* &#$'4)'#'-)* +/* )//)-4$1)
-+&&,'$-#4$+'* #&+'@24* #..* @%+,A2G* (")* 4)#-"$'@* 24#//* #%)*&)&I)%2* +/* #* 2)'$+%* #';* #
Y,'$+%*V-+&&+'*%++&W*.);*IB*$42*%)2A)-4$1)*")#;&#24)%G

S%,10"9/&/:+H+&'

3,A$.*&#'#@)&)'4*$2*)'"#'-);*IB*#*7-"++.*3%)/)-4*2B24)&J*IB*4")*#AA+$'4&)'4*+/
6+,2)* !#A4#$'2J* 2)'$+%* #';* Y,'$+%* &+'$4+%2J* #';* IB* 4")* A%+1$2$+'* +/* #'* #5#%;* #';
"+'+,%2* 2B24)&* )'-+&A#22$'@* #-#;)&$-J* A#24+%#.J* 2A+%4$'@J* .)#;)%2"$AJ* )K4%#* -,%%$-,.#%
#';*-+&&,'$4B*2)%1$-)*;$1$2$+'2*4"%+,@"+,4*#..*.)1).2*+/*4")*2-"++.*+'*4")*I#2$2*4"#4*4")
&#$'4)'#'-)* +/* ;$2-$A.$')* #';* $'2A$%#4$+'* %).$)2* +'* A+2$4$1)* %)$'/+%-)&)'4* %#4")%* 4"#'
')@#4$1)*2#'-4$+'2G

#$HH%&15/'1$&"/&<",%N015/'1$&

8..*+/*4")*2-"++.W2*A+.$-B*#';*@,$;).$')2*#%)*A,I.$2");*#'',#..B*$'*A,A$.*#';*24#//
"#';I++<2G*(")2)*A,I.$-#4$+'2*)','-$#4)* #* 2)%$)2*+/* 2-"++.* V-+%)*1#.,)2W*5"$-"* #%)* 4")
A"$.+2+A"$-#.*/+,';#4$+'*,A+'*5"$-"*4")*,'$a,)*-,.4,%)*+/*4")*2-"++.*$2*I,$.4G*8*5))<.B
2-"++.*')52.)44)%*$2*;$%)-4);*4+*#..*A,A$.2J*A#%)'42*#';*24#//G*(")*2-"++.*&#$'4#$'2*$42*+5'
5)I2$4)*#';*A,I.$2")2*#*a,#%4)%.B*&#@#_$')*"$@".$@"4$'@* #-"$)1)&)'42*#-%+22* 4")* .+-#.J
%)@$+'#.J* '#4$+'#.* #';* $'4)%'#4$+'#.* 2A)-4%,&G* (")* 2-"++.* A,I.$2")2* #'* #'',#.* 2-"++.
&#@#_$')* 5"$-"* ;+-,&)'42* 4")* .$/)* +/* 4")* $'24$4,4$+'* $'* #* B)#%.B* /+%&#4G* 8..* +/* 4")2)
A,I.$-#4$+'2*#--)'4,#4)*4")*#-"$)1)&)'42*#';*-+'4%$I,4$+'2*+/*4")*24,;)'42G

!0%H&1

(")*2-"++.*',%4,%)2*#*24%+'@*#22+-$#4$+'*5$4"*&)&I)%2*+/*$42*8.,&'$*%)/.)-4$'@*#
A%$;)* $'* $42* @%#;,#4)2J* &#'B* +/* 5"+&* #%)* /#&+,2* "$@"* #-"$)1)%2J* #';* A%+&+4)2* 4")$%
#-"$)1)&)'42*#';*-+'4%$I,4$+'2* 4"%+,@"+,4* 4")*5"+.)*2-"++.* /#&$.B*#';*#.2+*A%+&+4)2J
/+%*4")&J*4")*A"$.+2+A"B*+/*-+'4$',);*V.$/)*.+'@W*.)#%'$'@G

#$HH%&1')"7/5101'1+.

(")* 2-"++.* 2"#%)2* $42* I,$.;$'@2J* A.#'4* #';* )a,$A&)'4* #22)42* 5$4"* 4")* 5$;)%
-+&&,'$4B*IB*24#@$'@*-+&&,'$4B*#-4$1$4B*$'*$42*/#-$.$4$)2*[2,-"*#2*4")*2-"++.W2*25$&&$'@



LN

A++.*-+&A.)K\J*#';*IB*)'-+,%#@$'@*A,I.$-*,2)*+/*$42*A)%/+%&#'-)*2A#-)2*[(")*0%)#4*6#..
$2* ,2);* /+%* 4")* 24#@$'@* +/* #* 5$;)* %#'@)* +/* -+&&,'$4B* )1)'42* #';* -)%)&+'$)2* /+%
)K#&A.)\J*#';*IB*24#@$'@*2A)-$#.*A,I.$-*)1)'42*2A+'2+%);*IB*4")*2-"++.*$42)./G

R(/&.,$('"6).'+H.

(")* 2-"++.* A%+1$;)2* $42* +5'* 4%#'2A+%4* 2B24)&2* 4+* #22$24* 24,;)'42* $'* 4%#1)..$'@
2#/).B*I)45))'*"+&)*#';*2-"++.*#';*/%+&*2-"++.* 4+*+//C-#&A,2*1)',)2*/+%*)K-,%2$+'2J
)KA);$4$+'2*#';*2A+%4G

D&'+(&/'1$&/0"S($:(/HH+.

D)B+';* 8,24%#.$#* 3$445#4)%* 6+,2)* -+';,-42* #'* )K4)'2$1)J* #';* )KA#';$'@
$'4)%'#4$+'#.*A%+@%#&&)*<'+5'*#2*3$445#4)%*6+,2)*:'4)%'#4$+'#.*5"$-"*;).$1)%2*?'@.$2"
h#'@,#@)* #4* +,%* +5'* .)#%'$'@* -)'4%)2* $'* ("#$.#';* #';* +4")%* -+,'4%$)2* #2* 5)..* #2
&#'#@$'@*4")*;)1).+A&)'4*+/*A#%4')%2"$A2*5$4"*+4")%*2-"++.2*/+%*4")*4)#-"$'@*+/*?'@.$2"
h#'@,#@)* $'* 2-"++.2* ")%)* $'* ("#$.#';J* $'* !"$'#J* $'* l$)4'#&J* #';* +4")%* -+,'4%$)2
&#$'4#$');*4"%+,@"*#*&#'#@)&)'4*+//$-)*$'*D#'@<+<*#';*/%+&*5"$-"*/,%4")%*-+'2,.4#'-B
#';* A%+@%#&&)* ;).$1)%B* $2* -+';,-4);* $'* -+,'4%$)2* 2,-"* #2* H,22$#J* E+%+--+J* (#$5#'J
6+'@*F+'@J*!"$'#*#';*l$)4'#&*(")*2-"++.*;)1).+A);*$42*+5'*,'$a,)*-,%%$-,.,&*/+%*4")
4)#-"$'@*+/*?'@.$2"*#2*#*2)-+';*.#'@,#@)*#';*4"$2* $2*)&A.+B);*I+4"*+'*4")*-#&A,2*#';
$'4)%'#4$+'#..B*#4*#..*.)1).2*+/*A%$&#%B*#';*2)-+';#%B*);,-#4$+'G

(")2)* $'4)%'#4$+'#.* #-4$1$4$)2* A%+1$;)* #* A.#4/+%&* /+%* 4")* ;)1).+A&)'4* +/
$'/+%&#4$+'*)K-"#'@)*5$4"*A%+/)22$+'#.*);,-#4+%2*5+%.;5$;)J*/+-,22$'@*+'*$'4)%'#4$+'#.
-+C+A)%#4$+'*#';*%)/.)-42*4")*1$4#.*'#4,%)*#';*1#.,)*+/*$'4)%'#4$+'#.*')45+%<$'@G

D&'+(&/'1$&/0"3<%5/'1$&"=(1<:+."8"61.'+("65;$$0.

9,%4")%*4")*2-"++.*)&I%#-)2*V2$24)%C2-"++.W*%).#4$+'2"$A2J*4"%+,@"*&)&+%#';,&2
+/*,';)%24#';$'@*#';* 4"%+,@"* -,.4,%#.* )K-"#'@)* A%+@%#&&)2*5$4"* 2-"++.2* $'*("#$.#';J
4")*e'$4);*74#4)2*+/*8&)%$-#J*m#A#'J*!"$'#J*4")*e'$4);*F$'@;+&*#';*+4")%2*)'2,%$'@*4")
&,4,#..B* I)')/$-$#.* $'4)%-"#'@)* +/* $;)#2J* A"$.+2+A"$)2* #';* $''+1#4$+'2* /+%* )'"#'-);
.)#%'$'@* )KA)%$)'-)2* #&+'@24* 4")2)* '#4$+'2* /+%* I+4"* 24,;)'42* #';* 4)#-")%2J* #';
#;&$'$24%#4+%2*4"%+,@"*$'4)%'#4$+'#.*);,-#4$+'*I%$;@)2*)24#I.$2");*IB*3$445#4)%*6+,2)G

#$HH%&1')"!77101/'1$&.

(")* 2-"++.* "#2* 2,I24#'4$#.* #//$.$#4$+'* 5$4"* $42* +5'* -+&&,'$4BJ* $42* .+-#.
-+&&,'$4B* #';* 4")* 5$;)%* -+&&,'$4B* $'* 4")* -$4B* +/* 7B;')BG* :42* +5'* -+&&,'$4B* +/
A#%)'42*2"#%)*#* .)1).*+/* $'-.,2$1)')22*)'@$'))%);*IB* 4")* 2-"++.*#';*;)/$');* $'* 4)%&2*+/
V2-"++.* /#&$.BWG* 8'* #-4$1)* A#%)'4* ')45+%<J* 4"%+,@"* #* E+4")%2W* 822+-$#4$+'J* $2* #
24#<)"+.;)%* $'* 4")* .$/)* +/* 4")* 2-"++.* 4"%+,@"* $42* -+'4%$I,4$+'2* 4+* 2+-$#.* #-4$1$4BJ* 4")
2-"++.W2* -+&&,'$4B* )1)'42* A%+@%#&&)J* 4"%+,@"* #-4$1)* A#%4$-$A#4$+'* $'* 4")* 2A+%4$'@
-,%%$-,.,&J*#';*4"%+,@"*$42*-+'4%$I,4$+'2*4+*!#A$4#.*^+%<2*#';*+4")%*2A)-$#.$24*%)2+,%-$'@
A%+Y)-42G*>));.)22*4+*2#B*#*"$@".B*;)1).+A);*-+&&,'$-#4$+'*')45+%<*)K$242*#4*3$445#4)%



LL

6+,2)* .$'<$'@* A#%)'42J* 24,;)'42J* 4)#-")%2J* A#24+%#.* ")#;2* #';* 4")* #;&$'$24%#4$+'*5"$-"
#..+52*4")*/.+5*I#-<*#';*/+%4"*+/*#;1$-)J*2,AA+%4*#';*$'/+%&#4$+'G

3<%5/'1?+"($0+"1&"';+"5$HH%&1')

=')*+/*4")*%+.)2*4"#4*4")*2-"++.*"#2*$;)'4$/$);*#2*$&A+%4#'4*$2*$42*);,-#4$1)*%+.)*$'
4")*-+&&,'$4BG*E#'B*+/*4")*A#%)'42*+/*24,;)'42*#';*4")*2-"++.*/#&$.B*@)')%#..B*4,%'*4+
4")* 2-"++.* #2* #* 2+,%-)* +/* $'/+%&#4$+'J* +/* .)#;)%2"$A* #';* /+%* @,$;#'-)* #2* $4* I)-+&)2
$'-%)#2$'@.B*%)-+@'$2);*#2*4")*&#Y+%*-+'4%$I,4+%*4+*4")*5)..*I)$'@J*A+2$4$1)*;)1).+A&)'4
+/*#';*24#I$.$4B*@$1$'@*).)&)'4*$'*4")*.$1)2*+/*&)&I)%2*+/*4")*2-"++.*/#&$.B*#';*#2*#*<)B
;)4)%&$')%* +/* &+%#.* #';* 2+-$#.* 1#.,)2* #';* /+%* 4")* 2)44$'@* +/* -+&&,'$4B* 24#';#%;2
@)')%#..BG* 7+&)* +/* 4")2)* 24#';#%;2* #%)* )24#I.$2");* 4"%+,@"* 4")* 2-"++.W2* )K4)'2$1)
A#%4$-$A#4$+'* $'* -+&&,'$4B* 2)%1$-)* #-4$1$4$)2* 5"$-"* )'%$-"J* '+4* +'.B* 4")* .$1)2* +/* 4")
-"$.;%)'*)'@#@);*$'*2,-"*A%+Y)-42J*I,4*#.2+*)'%$-"*4")*-+&&,'$4$)2*4"#4*#%)*I)$'@*2)%1);J
#';* 4"%+,@"* 4")*2-"++.W2*#I$.$4B*#';*5$..$'@')22* 4+*+//)%*#;1$-)*+'*#* %#'@)*+/* $22,)2* 4+
24,;)'42J*24#//J*A#%)'42J*#.,&'$J*/%$)';2*+/*4")*2-"++.*#';*4+*+4")%*2-"++.2G

#$HH%&1')".+(?15+

8,24%#.$#'*8%&B*!#;)4*!+%A2J*8,24%#.$#'*8$%*9+%-)*!#;)42J*d,<)*+/*?;$'I,%@"
85#%;2* 7-")&)J* &,2$-J* A)%/+%&$'@* #%42J* )'1$%+'&)'4#.* #';* )-+.+@$-#.* A%+Y)-42* #%)
)K#&A.)2*IB*5"$-"*4")*2-"++.*&#<)2*#*%).)1#'4*#';*&)#'$'@/,.*A+2$4$1)*-+'4%$I,4$+'*4+
4")*5$;)%*-+&&,'$4BG

*+01:1$%."X17+

8.4"+,@"* 4")* 2-"++.* $2* $';)A)';)'4* +/* V-",%-"W* #';* 24#4)* $4* &#$'4#$'2* #* 24%+'@
4%#;$4$+'*+/*!"%$24$#'*A"$.+2+A"B* #';* 4)#-"$'@* 4"%+,@"* 4")* #AA+$'4&)'4*+/* #'*8'@.$-#'
2-"++.*!"#A.#$'*5"+* -+';,-42* %).$@$+,2* 2)%1$-)2* #';* -++%;$'#4)2* %).$@$+,2* 24,;$)2* #2* #
/+,';#4$+'*/+%*&+%#.*);,-#4$+'*4"%+,@"+,4*4")*2-"++.G*(")2)*#-4$1$4$)2*&#$'4#$'*)K4)'2$1)
+,4%)#-"*#-%+22*4")*24,;)'4*I+;BJ*4")*24#//J*A#%)'42*#';*$'4+*4")*5$;)%*-+&&,'$4BG*(")2)
#-4$1$4$)2*#.2+*)&I%#-)* 4")*-).)I%#4$+'*+/* %).$@$+,2*;$1)%2$4B* #2*#* %)/.)-4$+'*+/* 4")*A+.BC
-,.4,%#.*'#4,%)*+/*4")*2-"++.*-+&&,'$4BJ*#';*'+*24,;)'4*$2*;)'$);*)'%+.&)'4*+'*%).$@$+,2
@%+,';2G

>17'+<"/&<"R/0+&'+<"S($:(/HH+."/&<"*+H+<1/0"S($:(/HH+.

(")* 2-"++.* $;)'4$/$)2* #';* A%+&+4)2* @$/4);* #';* 4#.)'4);* 24,;)'42* 4"%+,@"* 2A)-$#.
)K4)'2$+'*#-#;)&$-*A%+@%#&&)2*#';*#--).)%#4);*24,;B*A%+@%#&&)2* /+%* 2A)-$#..B*@$/4);
24,;)'42G* 8* 2A)-$#.* #-#;)&$-* -.,I* $2* )24#I.$2");* 4+* 2,AA+%4* "$@"* #-"$)1)%2* #4* 2)'$+%
)K#&$'#4$+'*.)1).2*,';)%*4")*-+C+%;$'#4$+'*+/*#*@$/4);*#';*4#.)'4);*A%+@%#&&)*;$%)-4+%G
8* 2$&$.#%* A%+@%#&&)* $2* )24#I.$2");* 4+* $&A.)&)'4* %)&);$#.* 24%#4)@$)2* /+%* 24,;)'42*5"+
%)a,$%)*4"$2*4BA)*+/*#22$24#'-)*#-%+22*4")*)'4$%)*2-"++.*2A)-4%,&G



LQ

6%HH/()

(")* -#2)C24,;B* 2-"++.J* #2* -#'* I)* 2))'J* $2* #* ;B'#&$-* #';* -+&A.)K* #';*&+;)%'
$'24$4,4$+'* ;).$1)%$'@* #* 1)%B* I%+#;* I#';* +/* 2)%1$-)2* 4"#4* )K4)';* 5)..* I)B+';* 4"+2)
)KA)-4);*+/*2-"++.2*$'*4")*A#24J*#';*+/*&#'B*4"#4*)K$24*$'*4")*A%)2)'4G*7,-"*#*.#%@)*2-+A)
+/*#-4$1$4B*-#'*+'.B*I)*;).$1)%);*4"%+,@"*#*&#'#@)&)'4*&+;).*+/*2)./C@+1)%'&)'4G*7,-"
#*1$2$+'*-#'*+'.B*I)*2,24#$');*4"%+,@"*$''+1#4$+'*@)')%#4);*IB*4")*2-"++.*$42)./J*4"%+,@"
;$%)-4*#';*&)#'$'@/,.*)'@#@)&)'4*5$4"* 4")* .+-#.*#';* %)@$+'#.*-+&&,'$4BJ*#';* 4"%+,@"
&)#'$'@/,.*)'@#@)&)'4*5$4"*4")*24#//*#';*A,A$.2*#';*A#%)'42*+/*4")*2-"++.G

("%+,@"* 4"$2*A%+-)22*+/* 2)./C@+1)%'#'-)*3$445#4)%*6+,2)* $2* #I.)* 4+* 2,--)22/,..B
;).$1)%* 4")* V<'+5.);@)J* 4)-"'+.+@BJ* A+5)%J* &#4)%$).J* A)+A.)J* 4$&)J* #22)22&)'4
$'/+%&#4$+'*#';* /$'#'-)W* [!#.;5)..J*LMMQJ*AGL\* %)a,$%);* 4+* 2,24#$'* #* -+&A.)K*#';*5$;)
%)#-"$'@* #';* V#..* )'-+&A#22$'@W* );,-#4$+'#.* A%+;,-4* $'* 4")* "$@".B* -+&A)4$4$1)* #';
$'-%)#2$'@.B* /.,$;* &#%<)4A.#-)* +/* $';)A)';)'4* );,-#4$+'* $'* 8,24%#.$#J* %).#4$1).B
,')'-,&I)%);*IB*$42*#--+,'4#I$.$4B*4+*4")*)K4)%'#.*-)'4%#.$24*&#'#@)&)'4*$&A+2);*,A+'
$4G

(")* -#2)* 24,;B* 2"+52* 4"#4* 2-"++.2* .$<)*3$445#4)%*6+,2)J* IB* 1$%4,)* +/* 4")$%* 2)./C
@+1)%'$'@*$';)A)';)'4*'#4,%)J*-#'*#';*;+*A%+1$;)*);,-#4$+'*$'*#'*#AA%+A%$#4)*-+'4)K4*4+
4")*-+&&,'$4$)2*5"$-"*4")B*2)%1)*4"%+,@"*#*%).$#'-)*+'*$''+1#4$+'J*,'$a,)')22*+/*24B.)
#';*24%)'@4"*+/*&#'#@)&)'4*4+*4#$.+%*4")*.)#%'$'@*)'1$%+'&)'4*$42)./*4+*4")*'));2J*;)2$%)2
#';*#2A$%#4$+'2*+/*4")$%*-.$)'42J*#2*$'4)%A%)4);*IB*A%+/)22$+'#.*);,-#4+%2G

(")* 2,--)22/,.* .)#%'$'@* )'1$%+'&)'4* #-"$)1);* #4* 3$445#4)%* 6+,2)* $2* $42)./* #
A%+;,-4*+/*4")*2)#&.)22*/.+5*+/*&#'#@)&)'4*$'*;).$1)%$'@*%)2+,%-)2*+/*#..*<$';2*;)2$@');
4+* 2,AA+%4* #';* ',%4,%)* 4")* 4)#-")%2* #';* 24,;)'42* #';* 4+* @)')%#4)* #'* #4&+2A")%)* +/
&$22$+'J* #* 24%$1$'@* /+%* a,#.$4BJ* +/* &#$'4#$'$'@* %).)1#'-)* #';* #..+5$'@* $''+1#4$+'* #';
-"#'@)*4+*I)*$'4)@%#.*$'*4")*.)#%'$'@*)'1$%+'&)'4*+/*4")*-.#22%++&*IB*#-<'+5.);@$'@*4")
A%+/)22$+'#.$2&* #';* )KA)%4$2)* +/* )#-"* 4)#-")%* #';* )'-+,%#@$'@* 4")&J* $'* 4")* 7+-%#4$-
2)'2)J*4+*$''+1#4)*#';*$'4)%A%)4*/+%*4")&2).1)2J*#';*4+*@)4*+'*#';*4)#-"G

(")* #-"$)1)&)'42* +/* 4")* 24,;)'42* #%)* 4")&2).1)2* 4")* &)#2,%)* +/* 4")* @++;
&#'#@)&)'4*+/*4")*2-"++.*#2*%)1)#.);*$'*4")$%*-+'2$24)'4.B*"$@"*.)1).2*+/*#44#$'&)'4J*5)..
#I+1)*4")*24#4)*#1)%#@)*#-#;)&$-#..BJ*#';* 4"%+,@"*-+'4%$I,4$+'2* 4+* 4")*-+&&,'$4B*5)..
I)B+';* )KA)-4);* '+%&2G* (")* 24,;)'42* 4)';* 4+* 4"%$1)* #4* 3$445#4)%* 6+,2)* I)-#,2)* 4")
)'1$%+'&)'4*+/*4")*2-"++.*#..+52*4")&J*4"%+,@"*$42*2)./C@+1)%'#'-)J*4+*I)*%)-+@'$2);*#';
',%4,%);*#2* $';$1$;,#.2G*(")*/+-,2*+/*#*2,--)22/,.*2B24)&*+/*2)./C@+1)%'#'-)* $'* 2-"++.2
A.#-)2*A%$+%$4B*+'*4")*$';$1$;,#.*'));2*#';*#2A$%#4$+'2*+/*)#-"*-"$.;G

#$&50%.1$&.

("$2* A#A)%* 2"+52* 4"#4* ;)1+.,4$+'* 4+5#%;2* 2-"++.* XI#2);* &#'#@)&)'4* &,24
-+'4$',)*$/*2-"++.2*#%)*4+*,'.+-<*4")$%*.#4)'4*A+4)'4$#.*)//)-4$1).BG

(")* 2"$/4* /%+&* #'* $';,24%$#..B* ;%$1)'* 4+* #* <'+5.);@)CI#2);* ;%$1)'* 2-"++.
&#'#@)&)'4* -,.4,%)*&,24* '+4* I)* &$2$'4)%A%)4);G* 82* m#')* 0$.I)%4J* #* %)2)#%-")%* /+%* 4")
>)5*p)#.#';*!+,'-$.*/+%*?;,-#4$+'#.*H)2)#%-"*"#2*%)-)'4.B*24#4);f

bn2+&)* A)+A.)* &$@"4* A)%-)$1)* 2,-"* #* 2"$/4* #2* #* -#A$4#.$24* A.+4* 4+* "$@"CY#-<
);,-#4$+'*4+*2)%1)*4")*'));2*+/*)-+'+&B*#';*)&A.+B)%G*6+5)1)%J* 4")*/#-4* 4")2)



LP

$;)#2*#%)*"#AA)'$'@*#';*<'+5.);@)*2+-$)4$)2*#%)*4")*5#B*+/*4")*;)1).+A$'@*5+%.;J
&)#'2*);,-#4$+'#.$242*"#1)*4+*%)2A+';*#AA%+A%$#4).BGc*[0$.I)%4J*LMMQ\
(")* A#A)%* 2"+52* 4"#4* $4* $2* 2)./* )1$;)'4* 4"#4* A%+/)22$+'#.* );,-#4+%2* 5"+* %,'

2-"++.2J*#';*A%+/)22$+'#.* 4)#-")%2*5"+*#%)*)'@#@);*$'*4")*.)#%'$'@*)'1$%+'&)'4*#%)* 4")
+')2*I)24*2,$4);*4+*$;)'4$/B*4")*'));*/+%*$''+1#4$+'*/+%*4")*I)')/$4*+/*4")*24,;)'42*5")'*$4
$2*#AA%+A%$#4)*$'*4")$%*-.#22%++&2J*#';*4+*&#<)*4"+2)*$''+1#4$+'2*IB*4#<$'@*4")*')-)22#%B
%$2<2G

(")2)* $''+1#4$+'2J* /%+&* 4")* A)%2A)-4$1)* +/* -,%%$-,.,&* &#'#@)&)'4J* -)'4%)
#%+,';*4")*#I$.$4B*+/*2)./C&#'#@$'@*2-"++.2*4+*;)1).+AJ*#2*0$.I)%4*2,@@)242J*-%+22C2,IY)-4
4)#&2*+/*4)#-")%2J*4+*%)1$2$4*4$&)4#I.$'@*A%#-4$-)2J*/+-,2*+'*24,;)'4W2*4)#&C5+%<*2<$..2*#';
)24#I.$2"* 1#.$;* A%+-)22)2* /+%* #22)22$'@* @%+,A*5+%<G* [0$.I)%4J* LMMQ\* h$<)5$2)J* I#2);* +'
2,--)22/,.* &+;)..$'@* #4* 3$445#4)%* 6+,2)J* A#%4$-,.#%.B* $'* 4")* B)#%* 2)1)'* 4+* 4)'* -.#22)2J
=%%+-<*%)&$';2*,2*4"#4*2-"++.2*&,24*I)*#I.)*4+*#-4* .+-#..B*#';*I)*/.)K$I.)*$'* %)2A)-4*+/
-,%%$-,.,&* 2+* 4"#4* .)#%'$'@* $2* )'"#'-);* #';* ;$24$'-4* -,.4,%)2* -#'* I)* ',%4,%);G* [=%%+-<J
NOOU\*6)*$;)'4$/$)2*4")*<)B*4+*4"$2*/.)K$I$.$4B*#2*#'*#I$.$4B*4+*$'4)@%#4)*2,IY)-42J*+%*#4*.)#24
A#%4$-,.#%* 4+A$-2* 2+* 4"#4* -%$4$-#.* 4"$'<$'@* $2* I%+#;)');G* 7-"++.CI#2);*&#'#@)&)'4*&,24
)&I%#-)*4")*#I$.$4B*+/*4")*4)#-")%2*4")&2).1)2*4+*$'4)@%#4)*4")*4)#-"$'@*+/*2,IY)-42*5$4"$'
4")*-,%%$-,.,&*5")%)*')-)22#%B*#2*4")*-,.4,%)*+/*4")*2-"++.*-+&&,'$4B*;$-4#4)2G

:4* $2* #.2+* )22)'4$#.* 4"#4*5)*&,24*'+4*I)* #/%#$;* 4+* .++<*,A+'* 2-"++.2* #2* "#1$'@* #
,'$a,)* 2B&I$+4$-* %).#4$+'2"$A* 5$4"* 4")$%* +5'* ,'$a,)* -+&&,'$4$)2G* * !.)#%.B* '+* 45+
-+&&,'$4$)2* 2)%1);* IB* 2-"++.2* #%)* 4")* 2#&)* #';* 4")%)/+%)* '+* 45+* 2-"++.2* 2"+,.;* I)
4%)#4);* 4")* 2#&)G* 6$24+%B* "#2* 2"+5'* ,2* 4"#4* -)'4%#.$24* &#'#@)&)'4* A%#-4$-)2* A.#-)
.$&$4#4$+'2*+'*$''+1#4$+'*#';*-%)#4$1$4B*#4*4")*2-"++.*.)1).*#';*$&A);)*)'@#@)&)'4*5$4"
4")* -+&&,'$4B* +/* 5"$-"* 4")* 2-"++.* $2* A#%4J* #';* 4"#4* 4"%+,@"* 24#';#%;$2#4$+'* 2-"++.2
;).$1)%*#*&);$+-%)*A%+;,-4G*(")*2B&I$+4$-*%).#4$+'2"$A*$'*5"$-"*+')*-#''+4*/,'-4$+'* $'
4")*#I2)'-)*+/*4")*+4")%*#';*+')*-#''+4*4"%$1)*5$4"+,4*4")*2,AA+%4*#';*)'@#@)&)'4*+/*4")
+4")%*2"+52* 4"#4*#*2-"++.*5"$-"* /+24)%2*A%+@%#&&)2*+/*-+&&,'$4B* 2)%1$-)*#&+'@24* $42
24,;)'42J*)$4")%*4"%+,@"*4")*,';)%4#<$'@*+/*-)%4#$'*-+&&,'$4B*A%+Y)-42J*+%*4"%+,@"*2A+%4J
+%*A,I.$-*)1)'42J*+%*A)%/+%&#'-)*+%*-)%)&+'$#.*#-4$1$4BJ*#2*#'*)'2"%$');*+IY)-4$1)*+/*4")
2-"++.W2*$'4)%'#.*-+&&,'$4B*$2*.$<).B*4+*I)*#I.)*4+*$;)'4$/B*4")*24%)'@4"2*#';*5)#<')22)2
+/* 4")* )K4)%'#.* -+&&,'$4B* #';* 4")%)/+%)* 4+* I)* #I.)* 4+* $''+1#4)* 4+* &))4* 4")* 2A)-$/$-
-"#..)'@)2*A%)2)'4);*$'*4")*%).#4$+'2"$AG

6$24+%B*"#2*2"+5'*,2*4"#4*$'*&#'B*-+,'4%$)2*4")*&#Y+%*#';*2,--)22/,.*#;+A4$+'*+/
2+&)* 2)./C&#'#@)&)'4* 24%#4)@$)2* $'* 2-"++.2* "#1)* @)')%#4);* #* 2)'2)* +/* )&A+5)%&)'4
#&+'@* );,-#4+%2* 4+* )&I%#-)* -"#'@)* #';* -+'')-4* &+%)* &)#'$'@/,..B* 5$4"* 4")$%
-+&&,'$4$)2* I,4* 4"#4* 4")2)* #;1#'-)2* "#1)* 4++* )#2$.B* I))'* ,';)%&$');* IB* -)'4%#.$24
-+,'4)%C%)/+%&J* I#2);* +'* 4")* '+4$+'* 4"#4* 4")* &+%)* /%));+&* B+,* #%)* @$1)'* 4")* &+%)
#--+,'4#I.)*B+,*&,24*I)-+&)G

(")*A#A)%*"#2*%)1)#.);*4")*)K4)'4*+/*4")*4)'2$+'2*4"#4*)K$24*I)45))'*4")*%)/+%&)%2
#';*4")*-+,'4)%C%)/+%&)%2G*(")*%)2+.,4$+'*+/*4"$2*-+'/.$-4*$2*-%$4$-#.*4+*4")*;)1).+A&)'4*+/
2-"++.* &#'#@)&)'4* A%#-4$-)2* 5"$-"* -#'* 2"$/4* 4")* /+-,2* +/* 4")* .)#%'$'@* )'1$%+'&)'4
4+5#%;2* 4")*;).$1)%B*+/*#'* );,-#4$+'*I)24* 2,$4);* 4+* 4")*,'$a,)*-"#%#-4)%*+/*)#-"*2-"++.
-+&&,'$4BG* :4* $2*)22)'4$#.* $'* %)2+.1$'@* 4"$2*-+'/.$-4* 4"#4*);,-#4$+'* $2* 2))'*'+*&+%)* #2*#
A+.$4$-#.*4++.*+%*5)#A+'*+%*A%+;,-4*I,4*#2*4")*)'@$')*4"#4*;%$1)2*4")*)-+'+&$-*2,--)22*+/
'#4$+'2G*>#4$+'#.*$'1)24&)'4*$'*);,-#4$+'*%)&#$'2*4")*<)B*4+*/,4,%)*)-+'+&$-*A%+2A)%$4BG



LT

8';*2+*4+*5"#4*;)@%))*2"+,.;*4")*24#<)"+.;)%2*I)*$'1+.1);*$'*2-"++.CI#2);*&#'#@)&)'4g
!#.;5)..* [LMMQ\* 2,@@)242* 4"#4* #-"$)1$'@* #* I#.#'-)* $'* 4")* ;).$1)%B* +/* 2$K* -+%)

1#.,)2*4"#4*%)A%)2)'4* 4")*VA,I.$-*@++;W*$'*2-"++.*);,-#4$+'*5$..*I%$'@*2#4$2/#-4$+'*4+*4")
24#<)"+.;)%2G*6)* .$242* 4")&* #2f* 4")* 1#.,)* +/* -"+$-)* 4+* %)/.)-42* 4")* %$@"4* +/* A#%)'42* #';
24,;)'42*4+*-"++2)*#*2-"++.*4"#4*&))42*4")$%*'));2*#';*#2A$%#4$+'2f*4")*1#.,)*+/*)a,$4B*4+
A%+1$;)*#22,%#'-)*4"#4*4"+2)*24,;)'42*5$4"*2$&$.#%*'));2*#';*#2A$%#4$+'2*5$..*I)*4%)#4);*$'
4")* 2#&)* &#'')%* $'* 4")* -+,%2)* +/* 4")$%* );,-#4$+'f* 4")* 1#.,)* +/* #--)22* 4+* )'2,%)* #..
24,;)'42*5$..* "#1)* #'* );,-#4$+'* 4"#4*&#4-")2* 4")$%* '));2* #';* #2A$%#4$+'2f*?//$-$)'-B* 4+
+A4$&$2)*+,4-+&)2*@$1)'*4")*%)2+,%-)2*#1#$.#I.)f*)-+'+&$-*@%+54"*4+*@)')%#4)*%)2+,%-)2
4"#4* #%)* #;)a,#4)* 4+* 4")* 4#2<f* #';* "#%&+'B* 4+* 2)-,%)* #';* 2,24#$'* 4")* 2,AA+%4* +/* #..
24#<)"+.;)%2G

(")*$;)#.*2)./C@+1)%'$'@*2-"++.*+%*2)./C&#'#@$'@*2-"++.*&$@"4*I)*+')*$'*5"$-"]
24#//* X* 24,;)'4* %#4$+2* #%)* .+5f* #1)%#@)* -.#22* 2$_)2* #%)* 45)'4BC/$1)* 24,;)'42* 4+* #* -.#22f
#-#;)&$-*/#-,.4$)2*5$4"$'*4")*2-"++.*A#%4$-$A#4)*$'*2,IY)-4*$'4)@%#4$+'*#';*4)#&*4)#-"$'@f
4")* D+#%;* +/* 0+1)%'+%2* #%)* I,2$')22*&)'* +%* 5+&)'*5"+* #%)* '+4* $'4)%)24);* $'* 4)..$'@
A%+/)22$+'#.*);,-#4+%2*"+5*4+* 4)#-"f* 4")*D+#%;*+/*0+1)%'+%2* $2* 2&#..f*@+1)%'&)'4* 2)42
24#';#%;2*#';*#--+,'4#I$.$4$)2*I,4* 2-"++.2*;)4)%&$')* 4")$%*+5'*A%$+%$4$)2f* 4")* 2B&I$+4$-
2-"++.* X* -+&&,'$4B* %).#4$+'2"$A* $2* ,';)%24++;* IB* I+4"* #';* $2* ',%4,%);* IB* #..* 4")
24#<)"+.;)%2f*#';*2-"++.*A%$'-$A#.2*"#1)*#;1$2+%B*-+&&$44))2*#4*#..*.)1).2*+/*4")*2-"++.G

(")* -#2)C24,;B* +/*3$445#4)%*6+,2)* "#2* A%)2)'4);* #* 2)./C@+1)%'$'@*&+;).*5"$-"
").A2* ;)&+'24%#4)* #* 2,--)22/,.* I#.#'-)* $'* &#'#@)&)'4* 4"%+,@"* 4")* 1#%B$'@* .)1).2* +/
24#<)"+.;)%* $'1+.1)&)'4G*(")* #'#.B2$2*+/* 4")*'#4,%)*+/* 4")* 2-"++.* -+,'-$.* +/*@+1)%'+%2
$..,24%#4);* 4")* '));* /+%* 4"$2* .)1).* +/* @+1)%'#'-)* 4+* I)* /+,';);* +'* 2+,';* I,2$')22
&#'#@)&)'4*24%)'@4"2G*84*4")*)K)-,4$1)*&#'#@)&)'4*.)1).*4")*&+;).*A%)2)'4);*%)1)#.);
#*24%+'@*"$)%#%-"B*$'*A.#-)*4+*@$1)*.)#;)%2"$A*#';*+1)%2$@"4*4+*4")*&#'B*2)&$C$';)A)';)'4
&#'#@)&)'4* /#-)42* +/* 4")* +%@#'$_#4$+'G* (")* &+;).* ;)&+'24%#4);* 4"#4* )1)%B* 4BA)* +/
24#<)"+.;)%*$2*%)#-");*IB*2$@'$/$-#'4*-+&&,'$-#4$+'*2B24)&2*#';*4"#4*)#-"*"#2*#*-.)#%.B
;)/$');*-+'4%$I,4$+'* 4+*&#<)* 4+* 4")* 2-"++.* #2* #* -+&&,'$4B* #';* #* V/#&$.BWG*(")*&+;).
-.)#%.B* ;)&+'24%#4)2* 4")* I)')/$42* +/* $'4)%'#4$+'#.* -+C+A)%#4$+'* #';* $'4)%-"#'@)* #4* #..
.)1).2G

(")*A#A)%*&#<)2*2+&)*-+'4%$I,4$+'*4+5#%;2*4")*-+%%)-4*A%)&$2)*+/*4")*+%@#'$2)%2
+/* 4"$2* -+'/)%)'-)* 4"#4* 4"%+,@"* $'4)%'#4$+'#.* ;$#.+@,)* #';* 4")* 2"#%$'@* +/* $'/+%&#4$+'J
)KA)%$)'-)2J*$;)#2*#';*$''+1#4$+'2J*5)*-#'*-%)#4)*I)44)%*2-"++.2*+/*4")*/,4,%)*#';*5)*-#'J
4"%+,@"*#-"$)1$'@*4"$2J*.)#1)*#*@%)#4*.)@#-B*/+%*4"+2)*5"+*5$..*/+..+5*,2G

>+*&#44)%*5"#4*)#-"*-+,'4%B*;)4)%&$')2*4+*;+*#I+,4*2-"++.CI#2);*&#'#@)&)'4J
#2* );,-#4+%2* 5)* &,24* ')1)%* .+2)* 2$@"4* +/* +,%* -+&&+'* @+#.2G* ^")4")%* 5)* #%)* $'
@+1)%'&)'4* +%* '+'C@+1)%'&)'4* 2-"++.2J* -)'4%#.$24* +%* 2-"++.CI#2);* &#'#@);J* 5)* &,24
5+%<* 4+@)4")%* #-%+22* 5"#4)1)%* I#%%$)%2* &#B* )K$24* /+%* 4")* ,.4$&#4)* @++;* +/* +,%* B+,'@
A)+A.)* 5"+2)* /,4,%)* ;)A)';2* +'* +,%* )//+%42* 4+* @$1)* 4")&* 4")* #AA%+A%$#4)* 2<$..2* #';
<'+5.);@)* 4+*&#<)* 4")$%* -+,'4%$)2* #';* 4")* 5+%.;* #* I)44)%J* "#AA$)%* #';*&+%)* A)#-)/,.
A.#-)G



LR

************************************************************************************************************************************************
$*8;&$'$24)%);*4"%+,@"*#*9);)%#.*d)A#%4&)'4*+/*?;,-#4$+'J*7-$)'-)*#';*(%#$'$'@G
$$*H)/.)-4$'@*4"$2J*$'*NSQNJ*4")*/$%24*I++<*+'*8,24%#.$#'*);,-#4$+'*5#2*A,I.$2");*IB*4")
3%)2IB4)%$#'*&$'$24)%*md*h#'@J*5"+*2+,@"4*4+*A%+1$;)*#;1#'-);*);,-#4$+'*4"%+,@"*"$2
8,24%#.$#'*!+..)@)*5"$-"*+A)');*$'*NSQNG*:'*4")*/+..+5$'@*B)#%2*4")*/$%24*8,24%#.$#'
A,I.$2");*2-"++.*4)K4*I++<2*#AA)#%);J*A,I.$2");*$'*7B;')BJ*5"$-"*#;;);*/+%*4")*/$%24
4$&)*#'*8,24%#.$#'*/.#1+,%*4+*4")*A%);+&$'#'4.B*D%$4$2"*2-"++.*4)K4*I++<2*I)$'@*,2);
#.4"+,@"*#..*5)%)*%).B$'@*+'*4")*V4"%))*HW2*X*4")*A%+1$2$+'*#4*A%$&#%B*.)1).*+/*.$4)%#-B*#';
',&)%#-BG
$$$*:'-.,;$'@*4")*24$..*)K$24$'@*F$'@2*7-"++.*$'*3#%%#&#44#G
$1*("$2*2-"++.J*/+%&);*IB*4")*8,24%#.$#'*7-"++.*7+-$)4B*$'*NSQPJ*5#2*4")*/$%24*$'*8,24%#.$#
4"#4*5#2*$';)A)';)'4*+/*-",%-"*#';*24#4)*I,4*5"$-"*5#2*;)24$');*4+*/#$.*$'*NSPQ*;,)*4+
.#-<*+/*A,I.$-*2,AA+%4*#';*;$%)-4*+AA+2$4$+'*/%+&*4")*-+.+'BW2*#;&$'$24%#4+%*0+1)%'+%
D+,%<)J*5"+*5#2*$'*/#1+,%*+/*!",%-"*7-"++.2G
1*9+%*#*;)-#;)*4")*'#4$+'#.*2-"++.2*5)%)*-+&A.)4).B*2)A#%#4);*/%+&*#22+-$#4$+'*+/*#'B
<$';*5$4"*-",%-")2*I,4*$'*4")*-+.+'$)2*+/*l$-4+%$#*#';*>)5*7+,4"*^#.)2*IB*NSTS*#*&#Y+%
-"#'@)*$'*A+.$-B*#..+5);*-",%-"*2-"++.2*#';*A%$1#4).B*+A)%#4);*2-"++.2*4+*I)*4%)#4);*#2
>#4$+'#.*7-"++.2*,';)%*4")*#,4"+%$4B*+/*4")*D+#%;*5$4"+,4*4")$%*/$K);*#22)42*#';*I,$.;$'@2
I)-+&$'@*4")*A%+A)%4B*+/*4")*D+#%;G*("$2*-"#'@)J*.$<)*4")$%*)24#I.$2"&)'4*$'*NSPSJ
/+..+5);*A%)-);)'42*2)4*$'*:%).#';*#';*IB*4"$2*&)-"#'$2&*4")*2-"++.*I,$.;$'@2*+/*4")2)
V'+'C1)24);W*>#4$+'#.*7-"++.2*5)%)*#..+5);*4+*I)*#1#$.#I.)*/+%*,2)*+,42$;)*2-"++.*"+,%2
/+%*-+&&,'$4B*+%*%).$@$+,2*,2)J*#*/%));+&*'+4*#1#$.#I.)*$'*4")*V1)24);W*>#4$+'#.*7-"++.2G
(")*%)2A+'2)*5#2*$&&);$#4)*#';*.$I)%#4$'@*/+%*2&#..*-",%-"*2-"++.2*#';*5$4"$'*45+
B)#%2*4")*',&I)%*+/*2-"++.2*,';)%*4")*#,4"+%$4B*+/*4")*>#4$+'#.*7-"++.2*D+#%;*"#;
;+,I.);*$'*>7^*#';*l$-4+%$#G
1$*h);*IB*6)'%B*3#%<)2G
1$$*8.4"+,@"J*.#4)%*X*#2*A+A,.#4$+'2*-+'4$',);*4+*@%+5*#';*4")*',&I)%*+/*2-"++.2
$'-%)#2);*X*4")*-)'4%#.$24*&#'#@)&)'4*#AA%+#-"J*4"%+,@"*4")*$'-%)#2$'@*2$_)*+/*$42
I,%)#,-%#-B*#';*4")*$'-%)#2$'@*;)&#';2*A.#-);*,A+'*$4*$'*&#'#@$'@*#'*$'-%)#2$'@
',&I)%*+/*2-"++.2J*-#,2);*4")*);,-#4$+'#.*2)%1$-)2*A%+1$;);*IB*)#-"*2-"++.*X*4")
.)#%'$'@*)'1$%+'&)'4*X*4+*;$&$'$2"*4+5#%;2*#*-)'4%#..B*&#'#@)#I.)*.+5*-+&&+'
;)'+&$'#4+%G
1$$$*(")*74#4)*+/*(#2&#'$#*"#;*I))'*4")*/$%24*4+*$'4%+;,-)*-+&A,.2+%B*);,-#4$+'*$'*NSRO
#';*$4*5#2*)1)'4,#..B*,'$1)%2#.*$'*#..*24#4)2*$'*8,24%#.$#*'+4*.+'@*#/4)%*NOMMG
$K*b(")*("%)#4*+/*.+2$'@*QMM*Y+I2*I%+,@"4*)&A.+B))2*+/*4")*l$-4+%$#'*?;,-#4$+'
d)A#%4&)'4*I,%)#,-%#-B*+,4*+'*24%$<)*+'*E+';#Bc*$'Vl$-*;)A#%4&)'4*-#..2*24%$<)*+1)%
Y+I*-,4*4"%)#42WJ*IB*0)+//*E#2.)'J*>"H+23()*R$*;J*l+.*NLJ*>+GQLJ*8,@,24*LMCLRJ*LMMQG
K*(")*8,$H3/";()*R$*;*$2*#'*)K#&A.)G
K$*3%)2)'4.B*I#2);*+'*;#4#*-+..)-4);*$'*#*>#4$+'#.*!)'2,2*+/*4")*8,24%#.$#'*3)+A.)*2)1)'
B)#%2*#@+*X*4")*NOOR*!)'2,2G



LU

************************************************************************************************************************************************
=1N01$:(/,;)

8;).#$;)*d)-.#%#4$+'*+'*>#4$+'#.*0+#.2*/+%*7-"++.$'@*$'*4")*(5)'4BC/$%24*!)'4,%B*[NOOO\
jE!??(Z8k*J*"44A]oo555G;)24G@+1G#,o2-"++.2o#;).#$;)o#;).#$;)G"4&

D#..J*7G*[NOOQ\*>2'#2,*U(>%3#("&@(>%&#,%'E(-*'9(M"&"0*H*&#("&@(*&#,*+,*&*2,$"'
3./%%'$&0($&(P&0'"&@("&@(B"'*3J*:'*mG*7&B4")*[);\*8*7+-$#..B*!%$4$-#.*l$)5*+/
4")*7)./CE#'#@$'@*7-"++.J*9#.&)%*3%)22J*h+';+'J*AAG*RQCSL

D#%-#'J*8G*[NOSU\*>/"+#*,(G6(F(P@2."#$%&J*$'*8,24%#.$#'2*X*8*0,$;)*4+*7+,%-)2J*dJ6J

D+%-"#%;4*[);\J*9#$%/#KJ*7B&)*q*^).;+'*822+-$#4)2J*7B;')BJ*AG*QQT

D#%<)%J*(G*[NOOL\*1(V$3#%,<(%9(N"#/2,3#(O%'2H*(I(F(:/*(*",'<(3*##'*H*&#(#%(6WX4J
!%#5/+%;*6+,2)*3%)22J*D#4",%24J*AAGNQUCNRR

D#%<)%J*(G*[NOOS\*1(V$3#%,<(%9(N"#/2,3#(O%'2H*(II(F(L,%H(3*##'*H*&#(#%(.$#<J*D#4",%24
!$4B*!+,'-$.J*D#4",%24J*AAG*PMNCPNO

D$@@)J*mJ(G*[NSLQ\*)*+%,#(%9(#/*(>%HH$33$%&*,(%9(I&J2$,<(%&(#/*(3#"#*(%9("0,$.2'#2,*("&@
#,"@*($&(#/*(.%'%&<(%9(!*;(-%2#/(B"'*3*[NSLQf*/#-2J*hD78J*NORR\

D+@$+%'+J*d%*9G*[LMMQ\*$'*dG*EB4+'J*7-%'@$*,$&0(%&($&(#/*(/$3#%,<(;",3?J*#'*#%4$-.)*$'
?;,-#4$+'*H)1$)5*o*!#&A,2*H)1$)5J*l+.G*NLJ*>+G*QLJ*8,@*LMCLRJ*LMMQ

!#.;5)..J*DGmG*[LMML\*-./%%'=N"3*@(M"&"0*H*&#E(1(K*<(#%(#/*(>,*"#$%&(%9(B%,'@(>'"33
-./%%'3(9%,(:/"$'"&@J*$'1$4);*A%)2)'4#4$+'*4+*#*>#4$+'#.*7)&$'#%*+'*7-"++.
8,4+'+&B*#';*9$'#'-)J*=//$-)*+/*4")*>#4$+'#.*?;,-#4$+'*!+&&$22$+'*[=>?!\J
D#'@<+<J*SCO*9)IJ*LMMLG

!#.;5)..J*DGmG*[8A%$.*LMMQ\*-*'9=M"&"0*H*&#("&@(#/*(C2D'$.(8%%@($&(-./%%'(P@2."#$%&E
8*##$&0(#/*(,$0/#(D"'"&.*(9%,(123#,"'$"J*A#A)%*A%)2)'4);*#4*#'*:'4)%'#4$+'#.
^+%<2"+A*+'*h)#;$'@*#';*E#'#@$'@*7-"++.2*/+%*i,#.$4B*#';*?a,$4BJ*E$'$24%B*+/
?;,-#4$+'*+/*!"$.)J*7#'4$#@+J*NCL*8A%$.J*LMMQG

!#.;5)..J*DGmG*[m,.B*LMMQ\*M$33$%&(IH+%33$D'*Y(1(-#,"#*0$.(O$*;(%9(P99%,#3(#%(S*"@(#/*
:,"&39%,H"#$%&(%9(-./%%'3J*<)B'+4)*#;;%)22*#4*4")*R4"*^+%.;*!+'1)'4$+'*+/*4")
:'4)%'#4$+'#.*!+'/);)%#4$+'*+/*3%$'-$A#.2J*?;$'I,%@"J*7-+4.#';J*NQCNR*m,.BJ*LMMQJ
(")*e'$1)%2$4B*+/*E).I+,%')G

!#.;5)..J*DGmG*#';*6#B5#%;J*dGFG*[NOOS\*:/*(L2#2,*(%9(-./%%'3E(S*33%&3(9,%H(#/*
)*9%,H(%9(C2D'$.(P@2."#$%&J*h+';+']*9#.&)%*3%)22G

!#.;5)..J*DGmG*#';*7A$'<2J*mGEG*[NOOS\*N*<%&@(#/*(-*'9=M"&"0$&0(-./%%'J*h+';+']
9#.&)%*3%)22G



LS

************************************************************************************************************************************************

!#&&J*mG!GHG*#';*E-i,$.4+'J*mG*[);2\*[NOSU\*123#,"'$"&3(F(1(V$3#%,$."'(1#'"3J*9#$%/#KJ
7B&)*q*^).;+'*822+-$#4)2J*7B;')BJ*AG*NSP

!#%%$-<J*7$%*m+"'J*[NOSO\*7:/*(>",,$.Q()*+%,#?J*H)A+%4*+/*4")*!+&&$44))*+/*H)1$)5*+/
>)5*7+,4"*^#.)2*7-"++.2J*!"#$%]*7$%*m+"'*!#%%$-<J*>)5*7+,4"*^#.)2
0+1)%'&)'4G

!"#'#5+'@2)J*d%*FG*[LMML\*8%R*,&H*&#(C%'$.$*3(%&(P@2."#$%&(S$D*,"'$3"#$%&("&@
-2++%,#(9%,(L%,*$0&("&@(S%."'(C",#$.$+"#$%&($&(P@2."#$%&(I&@23#,<($&(:/"$'"&@G
F)B'+4)*#;;%)22*;).$1)%);*#4*4")*82$#*D,2$')22*9+%,&*LMML*X*!#A$4#.$_$'@*+'
?;,-#4$+'*H)/+%&*#';*?&)%@$'@*=AA+%4,'$4B*$'*3%$1#4)*?;,-#4$+'*$'*("#$.#';J
>+1)&I)%J*LMML

>/$'@(C,%#*.#$%&E(C,%.*@2,*3(9%,()*.%0&$3$&0("&@(!%#$9<$&0(>/$'@(1D23*("&@(!*0'*.#
Z2+@"#*(4556[J*3+.$-B*d+-,&)'42*+/*4")*>)5*7+,4"*^#.)2*d)A#%4&)'4*+/*7-"++.
?;,-#4$+'G

d??(*[LMMN\*1&(\1.#2"'3](-./%%'(8'%D"'(N2@0*#E(-#*+3(:%;",@3(P&/"&.*@(-*'9
M"&"0*H*&#J*E).I+,%')]*d)A#%4&)'4*+/*?;,-#4$+'J*?&A.+B&)'4*#';*(%#$'$'@G

P@2."#$%&()*R$*;(^(>"H+23()*R$*;J*l+.GNLJ*>+G*QLJ*8,@,24*LMCLRJ*LMMQG

0#'$-+44J*FG*[NOOU\*:"Q$&0(P@2."#$%&(-*,$%23'<E(1()*9%,H(C,%0,"H(9%,(123#,"'$"?3
-./%%'3U*(")*!)'4%)*/+%*:';)A)';)'4*74,;$)2G

0$.I)%4J*mG*[LMMQ\*$'*7G*?1#'2J*7!*;(B"<3(%9(S*",&$&0?J*#*%)A+%4*+'*4")*-+'/)%)'-)*+/*4")
>)5*p)#.#';*!+,'-$.*/+%*?;,-#4$+'#.*H)2)#%-"J*?;,-#4$'@*/+%*4")*(5)'4BC/$%24
!)'4,%BJ*^)..$'@4+'J*>)5*p)#.#';J*$'*?;,-#4$+'*H)1$)5*o*!#&A,2*H)1$)5J
l+.GNLJ*>+G*QLJ*8,@*LMCLRJ*LMMQG

0%$&2"#5J*^G8G*[LMMQ\*7:/*(8,$H3/";()*R$*;?J*H)1$)5*+/*>+'C0+1)%'&)'4*7-"++.2
$'*>)5*7+,4"*^#.)2J*N24*H)A+%4J*d)-)&I)%J*LMMLJ*>7^*E$'$24)%*/+%*?;,-#4$+'
#';*(%#$'$'@J*"44A]oo555G;)4G'25G);,G#,o%)1$)52o'@2%)1$)5o

0%,';BJ*dG*#';*Z,#'J*9G9G9G*[NOSU\*>/"+#*,(6_(F(P@2."#$%&("&@(-.$*&.*J*$'*8,24%#.$#'2
X*6$24+%$-#.*74#4$24$-2J*^G*F#&A.+5*[);\J*9#$%/#KJ*7&B)*q*^).;+'*822+-$#4)2J
7B;')BJ*AAG*QLSCQLO

6#%&#'J*0GJ*D)#%)J*6G*#';*D)%<.)BJ*9G9G*[);2\*[NOON[()*3#,2.#2,$&0(-./%%'(M"&"0*H*&#E
)*%,0"&$3"#$%&(%9(C2D'$.(-./%%'(8%R*,&"&.*($&(123#,"'$"J*!#'I)%%#J*8,24%#.$#'
!+..)@)*+/*?;,-#4$+'G



LO

************************************************************************************************************************************************
F#%&).J*3G*[NOUQ\*7:/*(K",H*'()*+%,#?J*7-"++.2*$'*8,24%#.$#J*(")*H)A+%4*+/*4")*:'4)%$&

!+&&$44))*+/*4")*8,24%#.$#'*7-"++.2*!+&&$22$+'J*3)4)%*F#%&).*[!"#$%\J
!#'I)%%#J*8,24%#.$#'*0+1)%'&)'4*3%$'4$'@*7)%1$-)G

E-F)$4"J*^G*[LMMQ\*7C,$R"#*(-./%%'3(H23#(D*(9,**(#%(/"R*(./",".#*,?J*#%4$-.)*$'*4")
7B;')B*E+%'$'@*6)%#.;J*(",%2;#BJ*8,@,24*LSJ*LMMQG

E-h)+;J*d%*HGmG*[NOOS\*>2'#2,"'(>/"&0*($&(-./%%'3E(1&(PR"'2"#$%&(%9(-%H*(!*;
S*",&$&0(`,0"&$3"#$%&(M*#/%@%'%0$*3U*d+-4+%#.*(")2$2J*d+-4+%*+/*?;,-#4$+'J
9#-,.4B*+/*?;,-#4$+'J*(")*e'$1)%2$4B*+/*7B;')BG

E-h)+;J*d%*HGmG*[LMMQ\*)*+%,#(%&(#/*(63#(-%.$*#<(9%,(`,0"&$3"#$%&"'(S*",&$&0(8'%D"'
L%,2HE(S*",&$&0($&(`,0"&$3"#$%&3(F(I&R*&#$&0(A*3$,*@(L2#2,*3($&("(8'%D"'
-%.$*#<J*#4*h$/).+'@*h)#%'$'@*:'24$4,4)*d$A+.$*e'$1)%2$4B*+/*6).2$'<$J*?2A++J
9$'.#';J*m,')*NNCNPJ*LMMQJ*:'4)%'#4$+'#.*7-"++.*!+'')-4$+'J*:'-GJ*(#&A#J*9.+%$;#J
e78G

E#2.)'J*0G*[LMMQ\*VO$.(@*+",#H*&#(."''3(3#,$Q*(%R*,(a%D(.2#(#/,*"#3?J*$'*!#&A,2*H)1$)5J
l+.GNLJ*>+GQLJ*8,@*LMCLRJ*LMMQG

E!??(Z8*[LMMN\*!"#$%&"'()*+%,#(%&(-./%%'$&0($&(123#,"'$"(4556J*(")*E$'$24)%$#.
!+,'-$.*+'*?;,-#4$+'J*?&A.+B&)'4J*(%#$'$'@*#';*Z+,4"*8//#$%2J
"44A]oo555G2-"++.2G'25G);,G#,o;2)odTGMo2-"++.2LG"4&

E+%@#'J*HG6G*[NOUQ\*[#\*:/*(K",H*'()*+%,#("&@(1$@(#%(-./%%'3(F(1(3+*.$"'(D2''*#$&(9%,
C",*&#3(%9(C$##;"#*,(V%23*(8,"HH",(-./%%'J*3607J*E#'.BG

E+%@#'J*HG6G*[NOUQ\*[I\*:/*(K",H"'()*+%,#("&@(1$@(#%(-./%%'3(F(-+*.$"'(D2''*#$&(!%b(4
F(9%,(C",*&#3(%9(C$##;"#*,(V%23*(8,"HH",(-./%%'J*3607J*E#'.BG

E+%@#'J*HG6G*[NOUP\*-%H*(P@2."#$%&"'(:,*&@3($&(#/*(M$@=-*R*&#$*3J*#'*#;;%)22*/$%24
;).$1)%);*4+*4")*()#-")%2*0,$.;*+/*>)5*7+,4"*^#.)2J*E#%-"*NOUPJ*3$445#4)%
6+,2)*0%#&&#%*7-"++.J*E#'.BG

E+%@#'J*HG6G*[NOUT\*S$9*'%&0(P@2."#$%&E(1(B",&$&0J*#'*#;;%)22*;).$1)%);*4+*4")
3$445#4)%*6+,2)*3#%)'42*822+-$#4$+'J*E#%-"J*NOUTJ*3$445#4)%*6+,2)*0%#&&#%
7-"++.J*E#'.BG

E+%@#'J*HG6G*[NOUT\*C"3#%,"'(>",*($&("(:*./&%'%0$."'(-%.$*#<J*#*A#A)%*A%)2)'4);*#4*4")
?;,-#4$+'#.*!+'/)%)'-)*X*(")*!#%)*+/*4")*:';$1$;,#.*74,;)'4J*7+,4"A+%4J
i,))'2.#';J*S4"*E#BJ*NOUTJ*3$445#4)%*6+,2)*0%#&&#%*7-"++.J*E#'.BG



QM

************************************************************************************************************************************************
E+%@#'J*HG6G*[NOUR\*-%H*(C2,+%3*3U(1$H3(("&@(`2#.%H*3(%9(P@2."#$%&J*#*.)-4,%)

;).$1)%);*#4*E#-a,#%$)*e'$1)%2$4B*$'*NOURJ*3$445#4)%*6+,2)*0%#&&#%*7-"++.J
E#'.BG

E+%@#'J*HG6G*[NOUU\*>%HH2&$#<(P@2."#$%&(F(1()*@(V*,,$&0J*$'*(")*!+&&,'$4B*#';
?;,-#4$+'J*(")*8,24%#.$#'*!+..)@)*+/*?;,-#4$+'J*l$-4+%$#J*NOUUG

E+%@#'J*HG6G*[LMMM\*:/*(IH+%,#"&.*(%9(L2#2,*(>%=%+*,"#$%&(N*#;**&(C,$&.$+"'3("&@
#/*$,(-./%%'3($&(>/$&"("&@(%#/*,(>%2&#,$*3J*#'*#;;%)22*@$1)'*#4*4")*:'4)%'#4$+'#.
3%$'-$A#.2*!+'/)%)'-)J*D)$Y$'@J*!"$'#J*U4"*=-4+I)%J*LMMMG

E+%@#'J*HGlG6G*[LMMQ\*-%H*(I&3$0/#3($&#%(-./%%'=N"3*@(M"&"0*H*&#J*A%$1#4)*$'4)%1$)5
5$4"*%)2)#%-")%*!"%$24+A")%*E+%@#'J*NP4"*8,@,24J*LMMQG

>7^*d?(*[LMML\*!*;(-%2#/(B"'*3(C2D'$.(-./%%'3E(-#,"#*0$.(A$,*.#$%&3(4554=455GJ
>7^*d)A#%4&)'4*+/*?;,-#4$+'*#';*(%#$'$'@J
"44A]oo555G2-"++.2G'25G);,G#,o;2)odTGMo7-"++.2LG"4&

=%%+-<J*EG*[NOOU\*I3(#/*,*()%%H(9%,(I&@$R$@2"'$#<($&(!-B(P@2."#$%&(:%@"<YU*#*A#A)%
A%)2)'4);*#4*4")*:';)A)';)'4*?;,-#4$+'*7)-4+%*!+'/)%)'-)*X*E)#2,%$'@*#';
:&A%+1$'@*i,#.$4B*$'*?;,-#4$+'*X*D,$.;$'@*#*i,#.$4B*7-"++.*X*F)B*3)%/+%&#'-)
:';$-#4+%2J*D)'-"&#%<2*#';*D)24*3%#-4$-)J*TCR*8,@,24J*NOOUG

HB#'J*d%*HG*[LMMQ\*A,(1'D*,#(B"'#*,(Z71'D<?[(c%&*3U(1`(6_64=455dU*=I$4,#%BJ*$'
?;,-#4$+'*H)1$)5J*l+.GNLJ*>+GQLJ*8,@*LMCLRJ*LMMQG

7-+44J*DG^G*[NOOM\*7:/*(-.%##()*R$*;?J*7-"++.C!)'4%);*?;,-#4$+']*D,$.;$'@*#*&+%)
%)2A+'2$1)*74#4)*7-"++.*2B24)&J*H)A+%4*+/*4")*E#'#@)&)'4*H)1$)5]*>)5*7+,4"
^#.)2*?;,-#4$+'*3+%4/+.$+*[NOOM\J*d$%)-4+%]*D%$#'*^G*7-+44J*(")*E#'#@)&)'4
H)1$)5]*>7^*?;,-#4$+'*3+%4/+.$+G

7"#%A)J*9G*[NOOQ\*A*R%'2#$%&(F(B/*,*(",*(;*(&%;YU*3#A)%*A%)2)'4);*4+*4")*8'',#.
!+'/)%)'-)*+/*4")*8,24%#.$#'*!+,'-$.*/+%*?;,-#4$+'*8;&$'$24%#4$+'J*8;).#$;)J
7)A4)&I)%J*NOOQG

l$'2+'J*(G*[LMMN\*7:/*(O$&3%&(I&J2$,<?J*8'*:'a,$%B*$'4+*4")*3%+1$2$+'*+/*?;,-#4$+'*$'
>)5*7+,4"*^#.)2J*"44A]oo555GA,IC);C$'a,$%BG+%@


	A Country Report:
	Australia’s Experience in Self-Managing Schools:
	A Case-Study Based on Experience in a Self-Governing School for Nearly Fifty Years
	Mr. Rex Morgan
	
	Introduction to the paper
	An overview of the development of schools in Australia from 1788 – 1970 demonstrating their evolution towards school-based management.

	External accountabilities of The Pittwater House Schools
	Internal self-governance at Pittwater House
	Junior Girls College and Boys Preparatory Schools
	Girls College and Grammar Schools
	‘Twin Schools’ – single sex and co-educational education
	Academic Faculties
	Pastoral Care Management
	Administration
	University Foundation Studies
	Early Childhood Learning Centre
	Staff Management
	Pupil Management
	Communication and publication
	Alumni
	Community facilities
	Transport Systems
	International Programmes
	International Education Bridges - Sister Schools
	Community Affiliations
	Educative role in the community
	Community service
	Religious Life
	Gifted and Talented Programmes and Remedial Programmes
	Summary
	Conclusions



