
Novel Imaging Methodologies for

Improved Study and Diagnosis of

Sensorineural Hearing Loss

Citation
Iyer, Janani.  2021.  Novel Imaging Methodologies for Improved Study and Diagnosis of
Sensorineural Hearing Loss.  Doctoral dissertation, Harvard University Graduate School of
Arts and Sciences.

Link
https://nrs.harvard.edu/URN-3:HUL.INSTREPOS:37368167

Terms of use
This article was downloaded from Harvard University’s DASH repository, and is made
available under the terms and conditions applicable to Other Posted Material (LAA), as set
forth at
https://harvardwiki.atlassian.net/wiki/external/NGY5NDE4ZjgzNTc5NDQzMGIzZWZhMGFlOWI2M2EwYTg

Accessibility
https://accessibility.huit.harvard.edu/digital-accessibility-policy

Share Your Story
The Harvard community has made this article openly available.
Please share how this access benefits you. Submit a story

https://dash.harvard.edu/submit-story?publicationId=d0115324-3183-4239-88a8-fb4d1f00c689


https://na2.documents.adobe.com/verifier?tx=CBJCHBCAABAA2fqucP13RxdPz2hjSMZGbSvpeY5N4eBQ
https://na2.documents.adobe.com/verifier?tx=CBJCHBCAABAA2fqucP13RxdPz2hjSMZGbSvpeY5N4eBQ
https://na2.documents.adobe.com/verifier?tx=CBJCHBCAABAA2fqucP13RxdPz2hjSMZGbSvpeY5N4eBQ
https://adobecancelledaccountschannel.na2.documents.adobe.com/verifier?tx=CBJCHBCAABAA2fqucP13RxdPz2hjSMZGbSvpeY5N4eBQ


!
!

!"#$%&'()*+,*&-$./"0"%"*+$1&2"3&'(43"#$0&5.607&),0&8+)*,"1+1&"2&5$,1"3+,$63)%&9$)3+,*&:"11&

&

!

"!#$%%&'()($*+!,'&%&+(&#!

-.!

/)+)+$!01!2.&'!

!

(*!

34&!5$6$%$*+!*7!8&#$9):!09$&+9&%!

!

$+!,)'($):!7;:7$::<&+(!*7!(4&!'&=;$'&<&+(%!

7*'!(4&!#&>'&&!*7!

5*9(*'!*7!?4$:*%*,4.!

$+!(4&!%;-@&9(!*7!

0,&&94!)+#!A&)'$+>!B$*%9$&+9&!)+#!3&94+*:*>.!

!

A)'6)'#!C+$6&'%$(.!

D)<-'$#>&E!8)%%)94;%&((%!

F&-';)'.!GHGI!

! !



!
!

!

!

!

!

!

!

!

!

J!/)+)+$!01!2.&'!

"::!'$>4(%!'&%&'6&#1! !



!!!"
!

5$%%&'()($*+!"#6$%*'%K!L*+%()+($+)!81!0()+M*6$9!N!O;$::&'<*!/1!3&)'+&.!!!!! ! /)+)+$!01!2.&'!

!

P*6&:!2<)>$+>!8&(4*#*:*>$&%!7*'!2<,'*6&#!0(;#.!)+#!5$)>+*%$%!*7!0&+%*'$+&;'):!A&)'$+>!Q*%%!
!

"#$%&'(%!

0&+%*'$+&;'):!4&)'$+>!:*%%!$%!(4&!<*%(!9*<<*+!%&+%*'.!#&7$9$(!$+!(4&!R*':#1!5&%,$(&!$(%!

R$#&%,'&)#!,'&6):&+9&E!#$)>+*%($9%!)+#!(4&'),&;($9%!7*'!4&)'$+>!:*%%!'&<)$+!:$<$(&#!$+!,)'(!#;&!(*!(4&!

:)9M!*7!)+!&77&9($6&!9:$+$9):!$<)>$+>!(&94+*:*>.!7*'!6$%;):$S$+>!-$*<)'M&'%!*7!%&+%*'$+&;'):!4&)'$+>!:*%%!$+!

4;<)+%1!T&%;:(%!7'*<!&U,&'$<&+(%!9*+#;9(&#!$+!)+$<):!<*#&:%!*7!4&)'$+>!:*%%!)+#!4;<)+!9)#)6&'$9!

$++&'!&)'!%,&9$<&+%!%;>>&%(!(4)(!(4$%!(.,&!*7!4&)'$+>!:*%%!$%!94)')9(&'$S&#!-.!#)<)>&!(*!(4&!9*94:&)!V!

(4&!%<)::E!%+)$:W%4),&#!%&+%*'.!*'>)+!(4)(!7)9$:$()(&%!4&)'$+>!V!)+#!$+!,)'($9;:)'!(*!(4&!9*94:&)X%!%&+%*'.!

&,$(4&:$;<E!R4$94!9*<,'$%&%!)!<*%)$9!*7!%&+%*'.!9&::%!)+#!+&'6&!7$-&'%!(4)(!'&:).!)9*;%($9!$+7*'<)($*+!

7'*<!*;'!&+6$'*+<&+(%!(*!*;'!-')$+%1!34&%&!7$+#$+>%!)'&!.&(!(*!-&!9*+7$'<&#!$+!:$6$+>!4;<)+%E!4*R&6&'E!

#;&!(*!(4&!4;<)+!9*94:&)X%!%<)::!%$S&E!9*<,:&U!(4'&&W#$<&+%$*+):!9*+7$>;')($*+E!7')>$:$(.E!)+#!#&&,!

&+9)%&<&+(!$+!#&+%&!-*+&E!R4$94!'&+#&'!$(!$+)99&%%$-:&!6$)!9*+6&+($*+):!9:$+$9):!$<)>$+>!(&94+$=;&%!

%;94!)%!9*<,;(&#!(*<*>'),4.!)+#!<)>+&($9!'&%*+)+9&!$<)>$+>1!Y;'!$+)-$:$(.!(*!6$%;):$S&!(4&%&!%&+%*'.!

%(';9(;'&%E!)+#!$<,*'()+(:.E!(4&!%,&9$7$9!<*',4*:*>$9):!)+#!,4.%$*:*>$9):!(')+%7*'<)($*+%!(4)(!$+#;9&!

4&)'$+>!$<,)$'<&+(E!4)%!,'&9:;#&#!,&'%*+):$S&#!)+#!<&)+$+>7;:!#$)>+*%$%!*7!%&+%*'$+&;'):!4&)'$+>!:*%%!

$+!,)($&+(%E!)+#!4)%!%:*R&#!(4&'),.!#&6&:*,<&+(1!34&!,'&%&+(!#$%%&'()($*+!$+('*#;9&%!(R*!+*6&:!$<)>$+>!

(&94+*:*>$&%!(4)(!)'&!,'*<$%$+>!7*'!9:$+$9):!(')+%:)($*+!)+#!$++&'!&)'!),,:$9)($*+%E!)+#!#&<*+%(')(&%!(4&$'!

&77$9)9.!7*'!6$%;):$S$+>!(4&!<$9'*+W%9):&!%(';9(;'&%!(4)(!)'&!$<,:$9)(&#!$+!%&+%*'$+&;'):!4&)'$+>!:*%%!$+!

4;<)+%1!34&!7$'%(E!%.+94'*('*+!')#$)($*+!,4)%&!9*+(')%(!$<)>$+>E!:&6&')>&%!(4&!,&+&(')($*+!,*R&'!)+#!

'&%*:6$+>!9),)-$:$(.!*7!%.+94'*('*+W7)9$:$()(&#!ZW').!$<)>$+>!(*!&+)-:&!9&::;:)'W:&6&:!$<)>$+>!*7!(4&!

9*94:&)X%!$+(&'$*'!(4'*;>4!$(%!#&+%&!-*+.!%4&::!+,&1+.6E!R$(4*;(!9*+(')%(!&+4)+9&<&+(!*'!-*+&!

#&9):9$7$9)($*+1!34&!%&9*+#E!<$9'*W*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.E!$%!)!4$>4W'&%*:;($*+E!<$+$<)::.W$+6)%$6&!

$+(&'7&'*<&('$9!$<)>$+>!(&94+$=;&!(4)(!9)+!-&!$+(&'7)9&#!R$(4!%;-W<$::$<&(&'W#$)<&(&'!&+#*%9*,&%!(*!

)99&%%!(4&!9*94:&)X%!$+(&'+):!:;<$+)!7*'!<$9'*+W%9):&!$<)>$+>1!3*>&(4&'E!(4&!'&%;:(%!,'&%&+(&#!4&'&$+!

<*($6)(&!7;'(4&'!$+6&%($>)($*+!$+(*!(4&!;($:$(.!*7!4$>4W'&%*:;($*+!ZW').W!)+#!*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.W



!#"
!

-)%&#!$<)>$+>!(&94+$=;&%!7*'!$<,'*6$+>!-*(4!(4&!%(;#.!)+#!9:$+$9):!#$)>+*%$%!*7!%&+%*'$+&;'):!4&)'$+>!

:*%%!$+!4;<)+%1!

! !



#"
!

)'#*+!,-!.,/%+/%$!

.0"1)23!45!67)389:.)687!;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;![TTYT\!BYYL8"TL!PY3!5[F2P[51!

.0"1)23!<5!=6>:"?6@67A!)02!B9!.C)8"3.06)2.):32!8D!)02!0:E"7!.8.0?2"!67!"7!
67)".)!)2E183"?!F872!:>67A!>C7.038)387!3"96")687!10">2!.87)3">)!6E"A67A
!;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;!4G!

.0"1)23!B5!E6.38H81)6."?!.802327.2!)8E8A3"10C!8D!)02!E"EE"?6"7!.8.0?2"!;;;;!BI!

.0"1)23!I;!2798>.816.!E6.38H81)6."?!.802327.2!)8E8A3"10C!8D!)02!0:E"7!
.8.0?2"!;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;!JB!

.0"1)23!K5!.87.?:>687>!;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;;!LG!
!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



#!"
!

"(M/,N*+OPQ+/%$!

2!)<!#&&,:.!>')(&7;:!(*!(4&!7*::*R$+>!$+#$6$#;):%!)+#!$+%($(;($*+%K!

2&R!0'-%+&E!7*'!(&)94$+>!<&!>')($(;#&!)+#!M$+#+&%%1!

1$S(T+!?,UVE!7*'!(&)94$+>!<&!$+#&,&+#&+9&1!

.T'&*V+!?V#+&Q'/E!7*'!%4*R$+>!<&!4*R!(*!(')+%:)(&!9:&)'!(4$+M$+>!$+(*!9:&)'!9*<<;+$9)($*+1!

9'/!1,**+SE!7*'!'&<$+#$+>!<&!R4)(!<)((&'%1!

)V/'!>%'/M,RV(E!7*'!4&'!;+R)6&'$+>!(';%(!$+!<.!,*(&+($):1!!

A'&S!)+'&/+SE!7*'!%4*R$+>!<&!4*R!(*!:&)#!)+#!$+%,$'&!*(4&'%1!

)T+!:;>;!9+W'&%Q+/%!,-!9+W'&%Q+/%!,-!9+-+/$+E!(4&!7'%V,/'*!6/$%V%U%+$!,-!0+'*%TE!)+#!(4&!"Q+*V'!

1+'#,OS!D,U/O'%V,/E!7*'!$+6&%($+>!$+!<&!)+#!<.!R*'M1!

A)'6)'#X%!1&,P&'Q!V/!>W++(T!'/O!0+'&V/P!FV,$(V+/(+!'/O!)+(T/,*,PS!)+#!(4&!2'%,/!1+'#,OS!

?'#,&'%,&V+$X!7*'!>$6$+>!<&!)!9*<<;+$(.1!

?UM'$!?'/O+PP+&X!FVN+V!CV/E!)+#!D'/P!0,U!7*'!(4&$'!<&+(*'%4$,!)+#!,)($&+9&1!!

>&++*'M$TQV!Y,*'R+//UE!>UP'/O'!>&++/'%TE!3,/'!>VOOVZUVE!FV**!.TU&(TE!E'&PV+!"*+['/O&,E!FV**!

A'/\E!)+#!3,##V+!>,W+&E!7*'!(&)94$+>!<&!)'(E!9;:(;'&E!&<,)(4.E!)+#!'&%,&9(1!

F,#!],S(+E!7*'!(&)94$+>!<&!#$%9$,:$+&!)+#!(4&!6):;&!*7!4)'#!R*'M1!

0'&UTV&,!6/,U+E!7*'!'&%(*'$+>!<.!4&):(41!

"//V+!?++!)+#!E'&M!>U(VUE!7*'!>'*R$+>!R$(4!<&1!

?U$V'!@'V%$+R'E!9'/V+*!YU&P'/,RE!YVQ!7,V[E!)+#!]+$$V('!>'P+&$E!7*'!-&:$&6$+>!$+!<&1!

F*'V$+!3,#+&%E!7*'!;+#&'%()+#$+>1!

0'&V!6S+&E!7*'!4$%!9*<,)+$*+%4$,!)+#!7*'!%&(($+>!)+!&U)<,:&1!

>T'V*'['!)+#!=V['S!6S+&E!7*'!)::!*7!(4&!)-*6&1!

!

!

!

!

!

! !



"
!

.0"1)23!4;!67)389:.)687! !



$"
!

34&!,&'$,4&'):!);#$(*'.!%.%(&<!$%!&U(')*'#$+)'.!$+!$(%!)-$:$(.!(*!9*::&9(E!(')+%7*'<E!)+#!'&:).!

)9*;%($9!$+7*'<)($*+!7'*<!*;'!&+6$'*+<&+(%!(*!*;'!-')$+%1!2(!)99*<,:$%4&%!(4&%&!7&)(%!-.!9*+6&'($+>!

%*;+#!,'&%%;'&!R)6&%E!(4'*;>4!)!%&'$&%!*7!(')+%7*'<)($*+%E!$+(*!&:&9('$9):!%$>+):%!(4)(!)'&!#&9*#&#!-.!(4&!

);#$(*'.!+&'6&!)+#!$+(&','&(&#!-.!(4&!-')$+1!]4&+!)!%*;+#!,'&%%;'&!R)6&!&+(&'%!(4&!&U(&'+):!);#$(*'.!

9)+):!^DVPU&+!4;4_E!$(!$%!)<,:$7$&#!)+#!7;++&:&#!(*R)'#!(4&!(.<,)+$9!<&<-')+&1!34&!(.<,)+$9!<&<-')+&!

6$-')(&%!$+!'&%,*+%&E!)+#!$(%!$+('$9)(&!,)((&'+!*7!6$-')($*+%!$%!(4&+!(')+%<$((&#!(4'*;>4!(4&!%<)::!<$##:&!&)'!

*%%$9:&%!V!7$'%(!(4&!<)::&;%!)+#!(4&!$+9;%E!)+#!7$+)::.!(4&!%(),&%E!R4$94!(4;<,%!$+!)99*'#)+9&!R$(4!(4$%!

,)((&'+!*7!6$-')($*+%!*+!(4&!*6):!R$+#*R!*7!(4&!7:;$#W7$::&#!;";/%$)!V!(4&!-*+&W&+9)%&#E!%+)$:W%4),&#!

);#$(*'.!%&+%*'.!*'>)+!^DVPU&+!4;<_1!34&!9*94:&)!$%!*+:.!)!9&+($<&(&'!)9'*%%!$(%!-)%&E!`Wa!9&+($<&(&'%!

7'*<!-)%&!(*!),&UE!)+#!b`!<$::$<&(&'%!$+!:&+>(4!E!-;(!R4)(!$(!:)9M%!$+!%()(;'&!$(!<)M&%!;,!7*'!$+!

%$>+$7$9)+9&1!]4&+!(4&!%(),&%!6$-')(&%!)>)$+%(!(4&!9*94:&)X%!*6):!R$+#*RE!$(%!<*6&<&+(!#$%,:)9&%!(4&!

9*94:&)X%!$+(&'+):!7:;$#%E!%&+#$+>!)!(')6&:$+>!R)6&!(4'*;>4!(4&!-)%$:)'!<&<-')+&E!R4$94!%&,)')(&%!(R*!*7!

(4&!9*94:&)X%!(4'&&!7:;$#W7$::&#!94)<-&'%E!)+#!(4)(!$%!<)U$<)::.!#&7:&9(&#!)(!#$77&'&+(!:*9)($*+%!):*+>!$(%!

:&+>(4!$+!9*''&%,*+#&+9&!R$(4!(4&!$+9*<$+>!%*;+#X%!7'&=;&+9.1!0$(($+>!)(*,!(4&!-)%$:)'!<&<-')+&!$%!(4&!

"3*),&"2&<"3.+!V!)!(&%%&::)($*+!*7!);#$(*'.!+&'6&!7$-&'%!)+#!%&+%*'.!4)$'!9&::%E!(4&!:)((&'!*7!R4$94E!R4&+!

#$%,:)9&#!R$(4!(4&!-)%$:)'!<&<-')+&!$+!'&%,*+%&!(*!)+!$+9*<$+>!%*;+#E!&U94)+>&!$*+%!R$(4!(4&!7:;$#%!(4)(!

-)(4&!(4&<E!7)9$:$()($+>!<&94)+*&:&9('$9):!(')+%#;9($*+1!34&!'&%;:($+>!&:&9('$9):!%$>+):%!)'&!'&:).&#!6$)!

+&'6&!7$-&'%!(*!(4&!);#$(*'.!+&'6&E!)+#!;:($<)(&:.!;,!(4&!)%9&+#$+>!);#$(*'.!,)(4R).!(*!(4&!-')$+1!34&!

*'>)+!*7!D*'($X%!9*+%($(;&+(!9&::%!)+#!+&'6&!7$-&'%!)'&!)'')+>&#!(*+*(*,$9)::.E!<;94!:$M&!(4&!M&.%!*+!)!

,$)+*E!)+#!'&%,*+#!;+$=;&:.!(*!%,&9$7$9!7'&=;&+9.!$+,;(%1!0(';9(;'&%!)(!(4&!9*94:&)X%!-)%&!'&%,*+#!(*!

4$>4&'!7'&=;&+9$&%E!)+#!%(';9(;'&%!)(!$(%!),&U!'&%,*+#$+>!(*!:*R&'!7'&=;&+9$&%1"!!

"!<):7;+9($*+!$+!(4$%!%&'$&%!*7!,'&9$%&:.!*'94&%(')(&#!&6&+(%!'&%;:(%!$+!&$(4&'!*'!-*(4!*7!(R*!

9)(&>*'$&%!*7!4&)'$+>!:*%%1!<",06;.+#$!4&)'$+>!:*%%&%!)'&!94)')9(&'$S&#!-.!#)<)>&!(*!(4&!*;(&'!)+#c*'!

<$##:&!&)'!,*'($*+%!*7!(4&!,&'$,4&'):!);#$(*'.!%.%(&<!^DVPU&+!4;4_1!34&%&!(.,&%!*7!4&)'$+>!:*%%&%!9)+!

'&%;:(!7'*<!)!9*+#$($*+!)%!%$<,:&!)%!)!-;$:#W;,!*7!9&';<&+!$+!(4&!);#$(*'.!9)+):E!(*!)%!9*<,:&U!)%!

(.<,)+$9!<&<-')+&!';,(;'&!*'!*%%$9;:)'!7')9(;'&!*'!7;%$*+1!D*+#;9($6&!4&)'$+>!:*%%&%!)'&!(.,$9)::.!&)%$:.!

('&)(&#!$+!(4&!9:$+$9E!6$)E!7*'!&U)<,:&E!9:&)+$+>E!7:;$#!#')$+)>&E!*'!%;'>&'.1!34&!,)($&+(X%!4&)'$+>!$%!(.,$9)::.!

<*%(:.!*'!&+($'&:.!'&%(*'&#!,*%(W,'*9&#;'&1!



%"
!

!

!

!"#$%&'()()&5;/$().+;&"2&./$&4$3+4/$3)%&)60+."37&171.$(=&1/">+,*&./$&"6.$3=&(+00%$=&),0&+,,$3&$)3&

1.36;.63)%&;"(4",$,.1?!&

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



&"
!

!

!"#$%&'()*)&@+A&5;/$().+;&"2&./$&/6(),&;";/%$)?&8)1/$0&%+,$&+,0+;).$1&;3"11B1$;.+",&)%",*&>/+;/&./$&

03)>+,*1&+,&4),$%1&,&),0&-&)3$&0$4+;.$0?&@,A&5;/$().+;&"2&)&(+0B("0+"%)3&;3"11B1$;.+",&./3"6*/&./$&

;";/%$)=&1/">+,*&./$&%";).+",&),0&"3+$,.).+",&"2&./$&"3*),&"2&<"3.+?&@-A&C""($0B+,&1;/$().+;&"2&./$&D"E$0&

3$*+",&+,&4),$%&<=&1/">+,*&./$&1$,1"37&),0&1644"3.+,*&;$%%1&),0&)60+."37&,$3#$&2+D$31&./).&;"(43+1$&./$&

"3*),&"2&<"3.+?"&

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



'"
!

B.!9*+(')%(=&1$,1"3+,$63)%!4&)'$+>!:*%%&%!^0PAQ%_!'&%;:(!7'*<!#)<)>&!(*!(4&!9*94:&)1!0PAQ!$%!

(.,$9)::.!9);%&#!-.!)>$+>E!*6&'&U,*%;'&!(*!+*$%&!*'!*(*(*U$9!#';>%E!*'!>&+&($9!<;()($*+1!0(;#$&%!

9*+#;9(&#!$+!)+$<):!<*#&:%!)+#!9)#)6&'$9!4;<)+!(&<,*'):!-*+&!%,&9$<&+%!%;>>&%(!(4)(!0PAQ!9)+!-&!

94)')9(&'$S&#!-.!#)<)>&!(*!%&+%*'.!)+#!%;,,*'($+>!9&::%!)+#!);#$(*'.!+&'6&!7$-&'%!9*<,'$%$+>!(4&!*'>)+!

*7!D*'($1!5&%,$(&!*6&'!)!9&+(;'.!*7!);#$(*'.!'&%&)'94!)+#!>'*;+#-'&)M$+>!)#6)+9&%!$+!-$*(&94+*:*>.E!

0PAQ!'&<)$+%!$+9;')-:&E!$''&6&'%$-:&E!)+#!&U('&<&:.!94)::&+>$+>!(*!('&)(1!2+#&&#E!('&)(<&+(%!7*'!4&)'$+>!

:*%%!(*#).!)'&!:$<$(&#!(*!4&)'$+>!)$#%!)+#!9*94:&)'!$<,:)+(%E!+&$(4&'!*7!R4$94!9*<&%!9:*%&!(*!'&,:$9)($+>!

(4&!9*94:&)X%!#.+)<$9!')+>&!*'!'&%*:6$+>!9),)-$:$(.1!

3'&)(<&+(%!7*'!0PAQ!'&<)$+!:$<$(&#!$+!,)'(!#;&!(*!(4&!7)9(!(4)(!#$)>+*%($9!(&%(%!7*'!4&)'$+>!:*%%!

)'&!$+9),)-:&!*7!&:;9$#)($+>!(4&!,)(4*:*>.!;+#&':.$+>!4&)'$+>!:*%%!$+!4;<)+%1!34&!>*:#!%()+#)'#!(&%(!7*'!

&6):;)($+>!4;<)+!4&)'$+>!)-$:$(.!'&<)$+%!,;'&!(*+&!);#$*<&('.!V!)!<&('$9!(4)(!'&,*'(%!(4&!:&6&:!)(!R4$94!)!

(*+&!*7!)!,)'($9;:)'!7'&=;&+9.!+&&#%!(*!-&!,:).&#!$+!*'#&'!7*'!(4&!,)($&+(!(*!4&)'!$(E!7*'!)!'&:&6)+(!')+>&!*7!

7'&=;&+9$&%1!?;'&!(*+&!);#$*<&('.!'&<)$+%!(4&!%()+#)'#!7*'!)%%&%%$+>!4&)'$+>!)-$:$(.!#&%,$(&!9*<,&::$+>!

&6$#&+9&!(4)(!(4$%!<&('$9!$%!%;-@&9($6&E!$+9*+%$%(&+(!R$(4$+!)+#!)9'*%%!,)($&+(%E!;+'&:$)-:&!$+!9&'()$+!,)($&+(!

,*,;:)($*+%E!)+#!$+%&+%$($6&!(*!9&'()$+!9'$($9):!;+#&':.$+>!,)(4*:*>$&%!(4)(!)'&!+*R!M+*R+!(*!#$%';,(!

4&)'$+>!:*+>!-&7*'&!(4&.!)'&!#&(&9()-:&!6$)!);#$*<&('.1#$%$&!34&'&!$%!(4;%!)!9:&)'!9:$+$9):!+&&#!7*'!)+!

*-@&9($6&!#$)>+*%($9!(**:!(4)(!&+)-:&%!)+!);#$*:*>$%(!*'!*(*:*>$%(!(*!$#&+($7.!(4&!%,&9$7$9!%*;'9&!*7!)!

,)($&+(X%!4&)'$+>!:*%%E!)+#!;:($<)(&:.!'&:)(&!)!,)($&+(X%!&U,&'$&+9&!*7!4&)'$+>!:*%%!(*!(4&!9*''&%,*+#$+>!

;+#&':.$+>!,)(4*:*>.1!0;94!)!(**:!R*;:#!)::*R!;%!(*!&%()-:$%4!-$*<)'M&'%!*7!4;<)+!0PAQE!R4$94!R*;:#!

+*(!*+:.!&+)-:&!,&'%*+):$S&#!)+#!)99;')(&!#$)>+*%$%!)+#!(4&'),.!'&9*<<&+#)($*+!7*'!,)($&+(%E!-;(!R*;:#!

):%*!#')<)($9)::.!$+9'&)%&!(4&!')(&!)(!R4$94!+*6&:!(4&'),&;($9%!7*'!0PAQ!)'&!#&6&:*,&#!)+#!(&%(&#!$+!

4;<)+%1!

A$%(*'$9)::.E!(4&!)#6&+(!*7!+*6&:!$<)>$+>!(&94+*:*>$&%!(4)(!)'&!%)7&!7*'!;%&!$+!4;<)+%!4)%!

'&6*:;($*+$S&#!(4&!R).!(4)(!#$%&)%&%!)'&!#$)>+*%&#!)+#!('&)(&#1!34&!#$%9*6&'.!*7!ZW').%!$+!(4&!:)(&!IdHH%!

'&6*:;($*+$S&#!(4&!%9'&&+$+>E!#$)>+*%$%E!)+#!<*+$(*'$+>!*7!#$%&)%&E!^&%,&9$)::.!(4*%&!$+6*:6$+>!%M&:&():!

7')9(;'&!*'!-'&)M)>&_E!)+#!$(%!,'&#&9&%%*'E!9*<,;(&#!(*<*>'),4.E!$%!+*R!'*;($+&:.!;%&#!$+!(4&!9:$+$9!(*!

'&+#&'!&+($'&!*'>)+%!$+!4$>4!'&%*:;($*+!)+#!$+!(4'&&!#$<&+%$*+%1!C:(')%*;+#E!7$'%(!;%&#!9:$+$9)::.!$+!(4&!<$#W

IeHH%E!9*+($+;&%!(*!-&!(4&!>*:#!%()+#)'#!7*'!<*+$(*'$+>!,'&>+)+9$&%E!)+#!<)>+&($9!'&%*+)+9&!$<)>$+>E!



("
!

7$'%(!9*+#;9(&#!$+!)!:$6&!4;<)+!$+!IeaaE!$%!(4&!9;''&+(!%()+#)'#!*7!9)'&!7*'!#$)>+*%$+>!)+#!<*+$(*'$+>!%*7(!

($%%;&!:&%$*+%!%;94!)%!(4*%&!(4)(!*99;'!$+!(4&!-')$+1!8*'&!'&9&+(:.E!*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.E!

$+6&+(&#!$+!(4&!&)':.!IeeH%E!4)%!#')<)($9)::.!$<,'*6&#!#$)>+*%($9%!$+!*,4(4):<*:*>.!)+#!#&'<)(*:*>.E!

)+#!$+!$(%!&+#*%9*,$9!$(&')($*+%!$%!-&9*<$+>!<*'&!9*<<*+!$+!>)%('*&+(&'*:*>$9):!)+#!9)'#$*6)%9;:)'!

),,:$9)($*+%1!34&%&!$<)>$+>!(&94+$=;&%!'&:.!*+!$+4&'&+(:.!#$77&'&+(!<&94)+$%<%!7*'!$<)>&!)9=;$%$($*+E!-;(!

%4)'&!(4&$'!)-$:$(.!(*!7)9$:$()(&!<&)+$+>7;:!6$%;):$S)($*+!*7!'&<*(&!'&>$*+%!*7!(4&!-*#.X%!$+(&'$*'1!!

0;94!)!9:$+$9):!$<)>$+>!(**:E!$7!9),)-:&!*7!)99&%%$+>!(4&!9*94:&)X%!$+(&'$*'E!R*;:#!%$<$:)':.!

'&6*:;($*+$S&!#$)>+*%($9%!$+!*(*:)'.+>*:*>.1!2(!R*;:#!)::*R!,4.%$9$)+%!)+#!'&%&)'94&'%!(*!+*(!*+:.!#$'&9(:.!

'&:)(&!,&'9&$6&#!4&)'$+>!$<,)$'<&+(!(*!$(%!%,&9$7$9!-$*:*>$9):!*'$>$+!$+!4;<)+%!7*'!(4&!7$'%(!($<&!&6&'E!-;(!$(!

R*;:#!):%*!)::*R!#$'&9(!6$%;):$S)($*+!*7!(4&!&77&9(%!*7!+&R:.!#&6&:*,&#!#';>%!)+#!>&+&!(4&'),$&%!7*'!

4&)'$+>!:*%%!*+!$+(')9*94:&)'!<*',4*:*>.!$+!,)($&+(%1!A*R&6&'E!(4&!4;<)+!9*94:&)!4)%!4$%(*'$9)::.!

&6)#&#!)((&<,(%!)(!9:$+$9):!$<)>$+>!#;&!(*!$(%!%<)::!%$S&E!7')>$:$(.E!9*<,:&U!b5!9*+7$>;')($*+E!)+#!#&&,!

&+9)%&<&+(!R$(4$+!(4&!#&+%&!,&('*;%!(&<,*'):!-*+&1!2+#&&#E!&6&+!4$>4W'&%*:;($*+!9*<,;(&#!(*<*>'),4.!

^D3_!)+#!II1`3!<)>+&($9!'&%*+)+9&!$<)>$+>!^8T2_!)'&!$+9),)-:&!*7!,&+&(')($+>!(4'*;>4!(4&!9*94:&)X%!

#&+%&!*($9!9),%;:&!)+#!,'*6$#$+>!(4&!<$9'*+W%9):&!'&%*:;($*+!(4)(!$%!'&=;$'&#!7*'!6$%;):$S$+>!(4&!*'>)+!*7!

D*'($X%!9.(*)'94$(&9(;'&E!:$<$($+>!(4&$'!#$)>+*%($9!;($:$(.!(*!$#&+($7$9)($*+!*7!>'*%%!)+)(*<$9):!#&7&9(%!$+!(4&!

9*94:&)X%!&U(&'$*'1'$(!2<,*'()+(:.E!(4&!6)%(!<)@*'$(.!*7!0PAQ!$%!9);%&#!-.!#)<)>&!(*!(4&!9*94:&)X%!#&:$9)(&!

$+(&'+):!%(';9(;'&%E!')(4&'!(4)+!$(%!-*+.!&U(&'$*'1!D3!)+#!8T2!):%*!*7(&+!'&=;$'&!9*+(')%(!&+4)+9&<&+(!6$)!

$*#$+&!*'!>)#*:$+$;<!$+@&9($*+!'&%,&9($6&:.!(*!)94$&6&!4$>4!9*+(')%(!$+!%*7(!($%%;&($!)E!)##$+>!)!:).&'!*7!

,*(&+($):!9*<,:$9)($*+!(*!(4&%&!#$)>+*%($9!,'*9&#;'&%1!!

34;%E!):(&'+)($6&!)+#c*'!$<,'*6&#!9:)%%&%!*7!9:$+$9):!$<)>$+>!(&94+*:*>$&%!)'&!+&9&%%)'.!7*'!

,'*6$#$+>!%)7&E!<&)+$+>7;:E!)+#!*-@&9($6&!#$)>+*%$%!*7!0PAQ!$+!,)($&+(%1!3*!(4$%!&+#E!(4&!,'&%&+(!

#$%%&'()($*+!#&<*+%(')(&%!(4&!;($:$(.!*7!(R*!+*6&:!$<)>$+>!(&94+$=;&%!(4)(!)'&!,'*<$%$+>!7*'!),,:$9)($*+%!$+!

9:$+$9):!*(*:)'.+>*:*>.1!.T'W%+&!<!$+('*#;9&%!%.+94'*('*+!')#$)($*+!,4)%&!9*+(')%(!$<)>$+>E!)+!ZW').W

-)%&#!$<)>$+>!<&(4*#!(4)(!:&6&')>&%!(4&!9),)-$:$(.!*7!%.+94'*('*+!,)'($9:&!)99&:&')(*'%!(*!>&+&')(&!4$>4!

&+&'>.!ZW').%!7*'!,&+&(')($*+!(4'*;>4!#&+%&!-*+&!)+#!'&%*:;($*+!*7!#&:$9)(&!%*7(!($%%;&!%(';9(;'&%1!

.T'W%+&!B!$+('*#;9&%!<$9'*W*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.E!)!4$>4W'&%*:;($*+!,'&#&9&%%*'!(*!%()+#)'#!

*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.!(4)(!*77&'%!+*(!*+:.!$<,'*6&#!'&%*:;($*+!-;(!):%*!$+9'&)%&#!#&,(4!*7!7*9;%1!



)"
!

.T'W%+&!I!#&%9'$-&%!)!(&94+$=;&!7*'!$+(&'7)9$+>!7:&U$-:&E!<$+$)(;'&!&+#*%9*,&%!R$(4!)!<$9'*W*,($9):!

9*4&'&+9&!(*<*>'),4.!$<)>$+>!%.%(&<!7*'!7;(;'&!$+(')9*94:&)'!$+6&%($>)($*+!$+!4;<)+!,)($&+(%1!34&!

#$%%&'()($*+!9*+9:;#&%!R$(4!$<,:$9)($*+%!*7!)+#!,'*,*%&#!7;(;'&!#$'&9($*+%!*7!(4&!&+9:*%&#!R*'M!^.T'W%+&!

K_1!

!

!

!
! !



*"
!

.T'W%+&!4!3+-+&+/(+$!

!

I1! T)%MW"+#&'%&+!AE!Q$;!]E!['$U*+![E!L$++&7*'%!"E!?7)::&'!LE!094'*((WF$%94&'!"E!O:;&9M&'(!T1!

A;<)+!9*94:&)K!)+)(*<$9):!94)')9(&'$%($9%!)+#!(4&$'!'&:&6)+9&!7*'!9*94:&)'!$<,:)+()($*+1!34&!

"+)(*<$9):!T&9*'#E!Ge`^II_E!IaeIWIdII!^GHIG_1!

!

G1! ?$9M:&%!/Y1!"+!$+('*#;9($*+!(*!(4&!,4.%$*:*>.!*7!4&)'$+>1!"9)#&<$9!?'&%%!2+9E!P&R!f*'ME!Pf!

^IedG_1!

!

b1! 5$&7&+-)M&'E!/O1!34&!&)'1!4((,Kcc,'*@&9(%19-&1)-19)c5$&7&+-)M&'cB$*:*>.cB$*!]&-%$(&!

F$+):c+*(&%c+&'6*;%g%.%(&<ceg(4&g&)'14(<:!^GHIb_!

!

b1! D'&)(&#!;%$+>!B$*'&+#&'19*<!^GHGH_1!

!

h1! Q)+#&>>&'!Q5E!?%):($%!5E!0()+M*6$9!L81!A;<)+!);#$*<&('$9!(4'&%4*:#%!#*!+*(!,'&#$9(!%,&9$7$9!

9&::;:)'!#)<)>&!$+!(4&!$++&'!&)'1!A&)'$+>!T&%&)'94!bb`E!dbWeb!^GHIi_1!

!

`1! L&<,&'!"T1!?'$<)'.!9)'&!4&)'$+>!%9'&&+$+>!$%!*7!:$<$(&#!;($:$(.1!34&!/*;'+):!*7!?&#$)('$9%E!

I``^b_E!hhdWhhe!^GHHe_1!!

!

i1! Q$-&'<)+!8DE!L;@)R)!0O1!D*94:&)'!%.+),(*,)(4.!$+!)9=;$'&#!%&+%*'$+&;'):!4&)'$+>!:*%%K!

<)+$7&%()($*+%!)+#!<&94)+$%<%1!A&)'$+>!T&%&)'94!bheE!IbdWIha!^GHIa_1!

!

a1! 0&++)'*>:;!QE!B)@$+!851!D:)%%$7$9)($*+!)+#!9;''&+(!<)+)>&<&+(!*7!$++&'!&)'!<):7*'<)($*+%1!

B):M)+!8&#$9):!/*;'+):E!bh^`_E!beaWhII!^GHIa_1!

!

d1! 34.:;'!50E!/)9*-%!T[E!O*!/QE!3*>)!"]E!P$,)'M*!/L1!C:(')W4$>4W7$&:#!<)>+&($9!'&%*+)+9&!

$<)>$+>!*7!(4&!4;<)+!$++&'!&)'!)(!II1a!(&%:)1!Y(*:*>.!)+#!P&;'*(*:*>.E!bdE!IbbWIbd!^GHIi_1!



+"
!

!

e1! "%94*77!"/E!D)():)+*!DE!L$'94$+!8"E!L'$U!8E!":-'&94(!31!Q*R!')#$)($*+!#*%&!$+!9*<,;(&#!

(*<*>'),4.K!(4&!'*:&!*7!$*#$+&1!34&!B'$($%4!2+%($(;(&!*7!T)#$*:*>.E!eH^IHai_!^GHIa_1!



"
!

.0"1)23!<5!=V$U'*V\V/P!%T+!B9!(S%,'&(TV%+(%U&+!,-!%T+!TUQ'/!(,(T*+'!V/!'/!V/%'(%!%+QW,&'*!#,/+!

U$V/P!$S/(T&,%&,/!&'OV'%V,/!WT'$+!(,/%&'$%!VQ'PV/P!!

! !



,,"
!

'7$3=&F5=&C/6=&!=&G)1+%"#=&5=&:)0)H=&9-=&I*3)>)%=&5J=&5.),H"#+;=&J-?&K+16)%+L+,*&./$&M8&

;7.")3;/+.$;.63$1&"2&./$&/6(),&;";/%$)&+,&),&+,.);.&.$(4"3)%&D",$&61+,*&17,;/3".3",&3)0+).+",&

4/)1$&;",.3)1.&+()*+,*?&N+"($0+;)%&O4.+;1&PE43$11&Q@RA=&MSTSBMSUS&@VWXRA?&&

!
j$%;):$S$+>!(4&!b5!D.(*)'94$(&9(;'&!*7!(4&!A;<)+!D*94:&)!$+!)+!2+()9(!3&<,*'):!B*+&!C%$+>!0.+94'*('*+!

T)#$)($*+!?4)%&!D*+(')%(!2<)>$+>!

!

/)+)+$!01!2.&'E!$"$*!P$+>!k4;E+!0&'>&$!O)%$:*6E+!A)+$7!81!Q)#)ME#$%$&$'!0;<$(!L1!">')R):E#$%$&$'!L*+%()+($+)!81!

0()+M*6$9!$"$*,-

!

![)(*+W?&)-*#.!Q)-*')(*'$&%!)+#!5&,)'(<&+(!*7!Y(*:)'.+>*:*>.E!8)%%)94;%&((%![.&!)+#![)'E!Ghb!

D4)':&%!0(E!B*%(*+E!8"E!C0"--

"5&,)'(<&+(!*7!Y(*:)'.+>*:*>.E!A)'6)'#!8&#$9):!094**:E!G`!04)((;9M!0(E!B*%(*+E!8"E!C0"--

*?'*>')<!$+!0,&&94!)+#!A&)'$+>!B$*%9$&+9&!)+#!3&94+*:*>.E!A)'6)'#!C+$6&'%$(.!O')#;)(&!094**:!*7!

"'(%!)+#!09$&+9&%E!Ib`H!8)%%)94;%&((%!"6&E!D)<-'$#>&E!8"E!C0"!!

+D)+)#$)+!Q$>4(!0*;'9&!2+91E!0)%M)(**+E!0)%M)(94&R)+E!D)+)#)!!

#5&,)'(<&+(!*7!Y(*:)'.+>*:*>.WA&)#!)+#!P&9M!0;'>&'.E!]&%(&'+!C+$6&'%$(.E!Q*+#*+E!Y+()'$*E!D)+)#)!

%B$*<&#$9):![+>$+&&'$+>!O')#;)(&!?'*>')<E!]&%(&'+!C+$6&'%$(.E!Q*+#*+E!Y+()'$*E!D)+)#)!

&5&,)'(<&+(!*7!8&#$9):!B$*,4.%$9%E!]&%(&'+!C+$6&'%$(.E!Q*+#*+E!Y+()'$*E!D)+)#)!

'5&,)'(<&+(!*7![:&9('$9):!)+#!D*<,;(&'![+>$+&&'$+>E!]&%(&'+!C+$6&'%$(.E!Q*+#*+E!Y+()'$*E!D)+)#)!

lD*''&%,*+#$+>!);(4*'K!M*+%()+($+)g%()+M*6$9m<&&$14)'6)'#1&#;!

!

"#$%&'(%!

34&!>*:#!%()+#)'#!<&(4*#!7*'!6$%;):$S$+>!(4&!,)(4*:*>$&%!;+#&':.$+>!4;<)+!%&+%*'$+&;'):!4&)'$+>!

:*%%!4)%!'&<)$+&#!,*%(W<*'(&<!4$%(*:*>.!7*'!*6&'!IG`!.&)'%E!#&%,$(&!)R)'&+&%%!(4)(!4$%(*:*>$9):!

,'&,)')($*+!$+#;9&%!%&6&'&!)'($7)9(%!$+!-$*:*>$9):!($%%;&1!A$%(*'$9)::.E!(4&!(')+%$($*+!7'*<!,*%(W<*'(&<!

)%%&%%<&+(!(*!9:$+$9):!&6):;)($*+!$+!:$6$+>!4;<)+%!(4'*;>4!+*+W$+6)%$6&!-$*<&#$9):!$<)>$+>!4)%!

'&6*:;($*+$S&#!#$)>+*%$%!)+#!('&)(<&+(!*7!#$%&)%&n!4*R&6&'E!$++*6)($*+!$+!+*+W$+6)%$6&!(&94+$=;&%!7*'!



,$"
!

9&::;:)'W:&6&:!$+(')9*94:&)'!$<)>$+>!$+!4;<)+%!4)%!-&&+!#$77$9;:(!#;&!(*!(4&!9*94:&)X%!<$9'*+W%9):&!%<)::!

%$S&E!9*<,:&U!b5!9*+7$>;')($*+E!7')>$:$(.E!)+#!#&&,!&+9)%&<&+(!R$(4$+!-*+&1!A&'&!R&!$+6&%($>)(&!(4&!

)-$:$(.!*7!%.+94'*('*+!')#$)($*+W7)9$:$()(&#!ZW').!)-%*',($*+!)+#!,4)%&!9*+(')%(!$<)>$+>!(*!&+)-:&!

6$%;):$S)($*+!*7!%&+%*'.!9&::%!)+#!+&'6&!7$-&'%!$+!(4&!9*94:&)X%!%&+%*'.!&,$(4&:$;<!+,&1+.6!$+!b5!$+()9(E!+*+W

#&9):9$7$&#E!;+%()$+&#!4;<)+!(&<,*'):!-*+&%1!Y;'!7$+#$+>%!%4*R!(4)(!(4$%!$<)>$+>!(&94+$=;&!'&%*:6&%!(4&!

-*+&W&+9)%&#!%&+%*'.!&,$(4&:$;<X%!9.(*)'94$(&9(;'&!R$(4!;+,'&9&#&+(&#!:&6&:%!*7!9&::;:)'!#&()$:E!)+#!$%!

9),)-:&!*7!#$%($+>;$%4$+>!-&(R&&+!4&):(4.!)+#!#)<)>&#!&,$(4&:$;<!)(!(4&!9&::;:)'!:&6&:1!!34&%&!#)()!

%;>>&%(!(4)(!%.+94'*('*+!')#$)($*+!,4)%&!9*+(')%(!$<)>$+>!4)%!(4&!,*(&+($):!(*!'&,:)9&!4$%(*:*>.!)%!)!>*:#!

%()+#)'#!7*'!&6):;)($+>!$+(')9*94:&)'!%(';9(;'):!$+(&>'$(.E!)+#!<*($6)(&!7;'(4&'!*,($<$S)($*+!7*'!(')+%:)($*+!

(*!(4&!9:$+$91!!

!

6/%&,OU(%V,/!

0&+%*'$+&;'):!4&)'$+>!:*%%!$%!(4&!<*%(!9*<<*+!%&+%*'.!#&7$9$(!$+!(4&!R*':#!E!-;(!(4&!<&94)+$%<%!

;+#&':.$+>!(4&!,'*>'&%%$*+!*7!0PAQ!$+!(4&!4;<)+!$++&'!&)'!'&<)$+!;+M+*R+!)+#!(4&'&!$%!+*!9;'&1!34$%!

6*$#!$+!*;'!;+#&'%()+#$+>!*7!(4&!4;<)+!,&'$,4&'):!);#$(*'.!%.%(&<!&U$%(%!$+!,)'(!#;&!(*!(4&!:)9M!*7!)!

<&(4*#!&+)-:$+>!+,&#+#"!*'!&6&+!+,&1+.6!6$%;):$S)($*+!*7!(4&!#&:$9)(&!<*%)$9!*7!<$9'*+W%9):&!9&::%!)+#!

);#$(*'.!+&'6&!7$-&'%!(4)(!7)9$:$()(&!4&)'$+>!7'*<!R$(4$+!(4&!9*94:&)K!(4&!($+.E!%+)$:W%4),&#!*'>)+!(4)(!:$&%!

#&&,:.!+&%(:&#!R$(4$+!(4&!#&+%&%(!-*+&!$+!(4&!4;<)+!-*#.E!(4&!,&('*;%!(&<,*'):!-*+&X%!*($9!9),%;:&!

^DVPU&+!<;4_1!2+#&&#E!(4&!9*94:&)X%!%<)::!%$S&E!7')>$:$(.E!9*<,:&U!b5!9*+7$>;')($*+E!)+#!#&&,!&+9)%&<&+(!

R$(4$+!-*+&!4)6&!,'&9:;#&#!6$%;):$S)($*+!*7!$(%!$+(&'$*'!)(!9&::;:)'W:&6&:!'&%*:;($*+!$+!(4&!$+()9(!4;<)+!

(&<,*'):!7*'!(4&!&+($'&(.!*7!(4&!);#$(*'.!'&%&)'94!7$&:#X%!&U$%(&+9&1!!

8&(4*#%!7*'!$<)>$+>!(4&!9*94:&)!$+!:$6$+>!4;<)+%!(*#).!)'&!:$<$(&#!(*!9*<,;(&#!(*<*>'),4.!^D3_!

)+#!<)>+&($9!'&%*+)+9&!$<)>$+>!^8T2_1!0()+#)'#!9:$+$9):!D3!)+#!8T2!%.%(&<%!(.,$9)::.!)77*'#!'&%*:;($*+!

9),)-$:$($&%!$+!(4&!H1`<<!')+>&"$*!V!*6&'!(R*!*'#&'%!*7!<)>+$(;#&!:*R&'!(4)+!R4)(!$%!+&9&%%)'.!7*'!

'&%*:6$+>!#$)>+*%($9)::.W'&:&6)+(!#&()$:!$+!(4&!9*94:&)X%!%&+%*'.!&,$(4&:$;<!^(4&!*'>)+!*7!D*'($_1!34;%E!D3!

)+#!8T2!)'&!;%&#!,'$<)'$:.!(*!#&(&9(!>'*%%!)+)(*<$9):!)+*<):$&%!$+!(4&!9*94:&)!^&1>1!)-+*'<)::.!%<)::!*'!

#&7*'<&#!9*94:&)'!-*+&!*'!<$%%$+>!);#$(*'.!+&'6&_+$#1!8*'&!)#6)+9&#!9:$+$9):!D3!^&1>1!9*+&!-&)<E!

<;:($%:$9&E!7:)(W,)+&:!6*:;<&_!)+#!8T2!^4$%(*:*>.E!b5!7:;$#!)((&+;)($*+!$+6&'%$*+!'&9*6&'.E!)+#!9*+%(';9($6&!



,%"
!

$+(&'7&'&+9&!$+!%(&)#.!%()(&_!%.%(&<%!'&%*:6&!#*R+!(*!aH%!)+#!bHH!<$9'*+%&E!'&%,&9($6&:.n!(4&%&!%.%(&<%!

)77*'#!-&((&'!6$%;):$S)($*+!*7!(4&!')#$;%!*7!9;'6)(;'&!)+#!$++&'!#$)<&(&'!*7!(4&!9*94:&)'!:;<&+!)%!$(!%,$'):%!

(*R)'#!$(%!),&UE!)+#!)'&!(4;%!;%&7;:!7*'!%;'>$9):!,:)++$+>!)+#!)%%&%%$+>!#&,(4!)+#!=;):$(.!*7!9*94:&)'!

$<,:)+(!&:&9('*#&!)'').!$+%&'($*+1!A*R&6&'E!(4&!'&%*:6$+>!,*R&'!)+#!,&+&(')($*+!#&,(4!)77*'#&#!)'&!%($::!

$+%;77$9$&+(!7*'!6$%;):$S$+>!(4&!%$+>:&W<$9'*+!%9):&!9&::%!)+#!);#$(*'.!+&'6&!7$-&'%!(4)(!)'&!M+*R+!7'*<!

%(;#$&%!$+!)+$<):!<*#&:%!(*!-&!4&)6$:.!$<,:$9)(&#!$+!0PAQ1!2<,*'()+(:.E!)94$&6$+>!&6&+!(4&!

)7*'&<&+($*+&#!&U(&+(!*7!6$%;):$S)($*+!*7(&+!'&=;$'&%!$+@&9($+>!(4&!,)($&+(!$+(')6&+*;%:.!R$(4!9*+(')%(W

&+4)+9$+>!)>&+(%!^&1>1!$*#$+&!7*'!D3E!>)#*:$+$;<!7*'!8T2_1!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!!



,&"
!

!

!"#$%&'*)()&-+;3"B<Y&+()*$&"2&./$&/6(),&/$)0=&#+3.6)%%7&1$;.+",$0&./3"6*/&./$&.$(4"3)%&D",$&."&3$#$)%&

./$&"6.$3=&(+00%$=&),0&+,,$3&$)3&4"3.+",1&"2&./$&4$3+4/$3)%&)60+."37&171.$(?&Y/$&;";/%$)&@!AZ1&14+3)%&1/)4$&

),0&0$$4&$,;)1$($,.&>+./+,&D",$&)3$&)443$;+).$0?&[&\&)63+;%$&@"6.$3&$)3A]&"&\&()%%$61=&2+31.&"2&./$&./3$$&

(+00%$&$)3&"11+;%$1?&5;)%$&\&V?T;(?&

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



,'"
!

5;&!(*!(4&!$'*+$9)::.!%+)$:W:$M&!,)9&!)(!R4$94!)#6)+9&%!$+!$<)>$+>!(&94+$=;&%!7*'!+*+$+6)%$6&!

4;<)+!$+(')9*94:&)'!&6):;)($*+!4)6&!*99;''&#E!(4&!>*:#!%()+#)'#!<&(4*#!7*'!)%%&%%$+>!(4&!%(';9(;'):!

$+(&>'$(.!*7!(4&!4;<)+!*'>)+!*7!D*'($!)+#!$(%!)%%*9$)($*+!R$(4!4&)'$+>!)-$:$(.!4)%!'&<)$+&#!4"1.B("3.$(!

(&<,*'):!-*+&!4$%(*:*>.!7*'!*6&'!IG`!.&)'%'!^DVP;!<;<"_1!34$%!(&94+$=;&!$+6*:6&%!4)'6&%($+>!(4&!(&<,*'):!

-*+&!)(!,)($&+(!);(*,%.E!)+#!%;-%&=;&+(:.!7$U$+>E!#&9):9$7.$+>E!#&4.#')($+>E!<)+;)::.!%&9($*+$+>E!%()$+$+>E!

)+#!<*;+($+>!(4&!%,&9$<&+%!*+!>:)%%!%:$#&%!7*'!:$>4(!<$9'*%9*,$9!&6):;)($*+(1!34$%!<&(4*#!$%!9';#&!7*'!

%&6&'):!'&)%*+%K!4^!$(!$+('*#;9&%!)'($7)9(%!(*!(4&!($%%;&!)(!&6&'.!%()>&!$+!,'*9&%%$+>E!:$<$($+>!(4&!

&6):;)(*'X%!)-$:$(.!(*!#$%($+>;$%4!-&(R&&+!($%%;&!#)<)>&#!#;&!(*!4$%(*:*>$9):!,'&,)')($*+!6&'%;%!

,)(4*:*>.!).!"n!<^!$(!$%!&U('&<&:.!:)-*'$*;%!)+#!($<&W9*+%;<$+>E!'&=;$'$+>!<*+(4%!(*!.&)'%!*7!,'&,)')($*+!

-&7*'&!)+):.%$%!$%!,*%%$-:&n!)+#!B^!$(!'&#;9&%!(4&!:&6&:!*7!%(;#.!,*%%$-:&!(*!R4)(!$%!6$%$-:&!):*+>!)!%$+>:&!

*'$&+()($*+!,:)+&!^b5!'&9*+%(';9($*+!*7!<$9'*W#$%%&9(&#E!%()$+&#!(&<,*'):!-*+&!%&9($*+%!4)%!-&&+!

)((&<,(&#!$+!(4&!,)%(E!-;(!$%!):%*!&U('&<&:.!:)-*'!$+(&+%$6&E!)+#!'&=;$'&%!&U,&+%$6&!&=;$,<&+(!*$!+_1!

34&%&!$%%;&%!)'&!9*<,*;+#&#!-.!,'*7*;+#!'&9&+(!&6$#&+9&!7'*<!'&W)+):.%&%!*7!4&<)(*U.:$+!)+#!&*%$+!

^AN[_W%()$+&#!9*94:&)'!%&9($*+%!7'*<!%&6&'):!,)($&+(%!%;>>&%($+>!(4)(!(4$%!<&(4*#!*7!9*94:&)'!)+):.%$%E!

R4$94!4)%!#*<$+)(&#!(4&!7$&:#!%$+9&!$(%!+)%9&+9&E!4)%!'&%;:(&#!$+!%$>+$7$9)+(!;+#&'&%($<)($*+!*7!(4&!

)<*;+(!*7!9&::;:)'!#)<)>&!)+#!4)%!(4;%!:&#!(*!$+)99;')(&!9*+9:;%$*+%!'&>)'#$+>!)%%*9$)($*+%!-&(R&&+!

&U(&+(!)+#!:*9)($*+!*7!$+(')9*94:&)'!,)(4*:*>.!)+#!4&)'$+>!)-$:$(.!$+!(4&!9*''&%,*+#$+>!,)($&+(!#1!34;%E!

(4&'&!$%!)+!&+*'<*;%!;+<&(!+&&#!7*'!)!+*+W#&%(';9($6&!(&94+$=;&!(4)(!)::*R%!9:$+$9$)+%!)+#!'&%&)'94&'%!

(*!6$%;):$S&!(4&!%(';9(;'):!$+(&>'$(.!*7!(4&!*'>)+!*7!D*'($!)(!(4&!9&::;:)'!:&6&:!)+#!&%()-:$%4!)99;')(&!

9*''&:)($*+%!-&(R&&+!:*9)($*+!)+#!#&>'&&!*7!#)<)>&!)+#!9*94:&)'!7;+9($*+n!%;94!)!<&(4*#!R*;:#!

'&6*:;($*+$S&!(4&!R).!R&!#$)>+*%&E!('&)(E!)+#!%(;#.!0PAQ1!!

T&9&+(!$++*6)($*+%!$+!ZW').!$<)>$+>!,'*<$%&!(*!.$&:#!+&R!<&(4*#%!7*'!$+(')9*94:&)'!#$)>+*%($9!

&6):;)($*+!(4)(!R*;:#!)##'&%%!(4&!)7*'&<&+($*+&#!+&&#1!34&!9*94:&)!4)%!4$%(*'$9)::.!'&%$%(&#!ZW').W

-)%&#!(&94+$=;&%!%;94!)%!D3!^DVP;!<;<F_!)+#!$(%!4$>4&'!'&%*:;($*+!%;99&%%*'E!<$9'*W9*<,;(&#!

(*<*>'),4.!^oD3n!DVP;!<;<._E!-&9);%&!*7!(4&!4$>4:.!ZW').W)-%*'-&+(!,&('*;%!-*+&!&+9)%$+>!$(%!$+(&'$*'1!

A*R&6&'E!'&9&+(!4)'+&%%$+>!*7!%.+94'*('*+!')#$)($*+!^0T_E!R4$94!,'*6$#&%!9*4&'&+(E!9*::$<)(&#!ZW').%!

R$(4!4$>4!,4*(*+!7:;U!)+#!%;-<$9'*+!%*;'9&!%()-$:$(.E!4)%!&+)-:&#!%$>+$7$9)+(:.!#&&,&'!,&+&(')($*+!(4'*;>4!

-*+&!)+#!(4;%!;:(')W4$>4!'&%*:;($*+!$<)>$+>!*7!(4&!*'>)+!*7!D*'($!%."!1!34&!'&9&+(!$+(&>')($*+!*7!,4)%&!



,("
!

9*+(')%(!$<)>$+>!^?D2_!R$(4!0TW7)9$:$()(&#!ZW').!$<)>$+>!&+)-:&%!&+4)+9&#!%*7(!($%%;&!9*+(')%(!$+!()+#&<!

R$(4!%('*+>!)-%*',($*+!9*+(')%(!$+!-*+&!-.!'^!(')+%7*'<$+>!(4&!%)<,:&W$+#;9&#!,4)%&!%4$7(!$+(*!#&(&9()-:&!

6)'$)($*+%!$+!ZW').!$+(&+%$(.E!)+#!#^!&+4)+9$+>!9*+(')%(!)(!-*;+#)'$&%!-&(R&&+!$+#$6$#;):!%(';9(;'&%!R$(4$+!

(4&!7$&:#!*7!6$&R1!0(;#$&%!$<,:&<&+($+>!%.+94'*('*+!')#$)($*+!,4)%&!9*+(')%(!$<)>$+>!^0TW?D2_!4)6&!

#&<*+%(')(&#!(4$%!(&94+$=;&X%!)-$:$(.!(*!'&6&):!(4&!*'>)+!*7!D*'($X%!9.(*)'94$(&9(;'&!+,&1+.6!$+!

;+,'&9&#&+(&#!:&6&:%!*7!#&()$:n!%(';9(;'&%!%;94!)%!(4&!-)%$:)'!<&<-')+&E!%,$'):!:$>)<&+(!)+#!%('$)!

6)%9;:)'$%E!%,$'):!>)+>:$*+!9&::!-*#$&%!)+#!+&'6&!7$-&'%E!)+#!T&$%%+&'X%!<&<-')+&!4)6&!-&&+!'&%*:6&#!

#&%,$(&!-&$+>!$<)>&#!+,&1+.6!$+!(4&!(&<,*'):!-*+&!^DVP;!<;<9_!%."!1!!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



,)"
!

!

!"#)'*)*)&@+A&-+0B("0+"%)3&1$;.+",&"2&),&9^PB1.)+,$0&/6(),&;";/%$)?&_+#$&;";/%$)3&/)%2B.63,1=&

;"33$14",0+,*&."&./$&V&`&;";/%$)3&.63,1&+,&./$&/6(),&;";/%$)=&)3$&1$$,&14+3)%+,*&)3"6,0&./$&("0+"%61&

@-O8A=&./$&D",7&.36,H&./).&;",.)+,1&14+3)%&*),*%+",&,$63",)%&;$%%&D"0+$1&),0&)E",1&.3)#$%+,*&."&),0&23"(&

./$&)60+."37&,$3#$&@I!A?&Y/$&D)1+%)3&($(D3),$&@[A&),0&a$+11,$3Z1&($(D3),$&@!A&0$2+,$&./$&D"6,0)3+$1&

D$.>$$,&./$&;";/%$)Z1&./3$$&2%6+0B2+%%$0&%6(+,)b&1;)%)&.7(4),+&@5YA=&1;)%)&($0+)&@5-A=&),0&1;)%)&#$1.+D6%+&

@5KA?&Y/$&%).$3)%&>)%%&@"A&)..);/$1&./$&D)1+%)3&($(D3),$&."&./$&;";/%$)Z1&"11$"61&1/$%%=&./$&".+;&;)416%$?&

5.),0)30&<Y&@,A=&c<Y&@-A=&),0&5aBd<'&@.A&+()*$1&"2&#+3.6)%&(+0B("0+"%)3&1$;.+",&./3"6*/&)&/6(),&

;";/%$)&+,&1+.6&)3$&)%1"&1/">,?&Y/$&0+22$3$,;$1&+,&#+16)%+L)D+%+.7&"2&+,.3);";/%$)3&1.36;.63$1&);3"11&./$&

./3$$&eB3)7BD)1$0&+()*+,*&("0)%+.+$1&)3$&03)().+;?&I%%&1;)%$1&\&V((?&

!

!

!



,*"
!

]4$:&!(4&%&!%(;#$&%!)'&!,'*<$%$+>E!<*%(!4)6&!'&:$&#!*+!%)<,:&!#&9):9$7$9)($*+!)+#!%()$+$+>!(*!

%$>+$7$9)+(:.!&+4)+9&!9*+(')%(!'."!E!)+#!<)+.!*7!(4&!&U,&'$<&+(%!R&'&!,&'7*'<&#!$+!)+$<):!9*94:&)&")$"!1!

"+!$<,'&%%$6&!)<*;+(!*7!%(';9(;'):!#&()$:!4)%!-&&+!,'&6$*;%:.!'&%*:6&#!$+!%)<,:&%!(4)(!R&'&!7$U&#!)+#!

#&4.#')(&#!*+:.!%$!&E!-;(!(4&%&!#)()!R&'&!+*(!,'&,)'&#!*'!,'&%&+(&#!$+!R).%!(4)(!7)9$:$()(&!&)%.!#&(&9($*+!

*7!$+(')9*94:&)'!%&+%*'$+&;'):!,)(4*:*>$&%!*'!9*<,)'$%*+!R$(4!4$%(*:*>.!%.!'$-")$-"!1!

A&'&E!R&!#&<*+%(')(&!(4&!,*R&'!*7!0TW?D2!9*<-$+&#!R$(4!)!+*6&:!$<)>&!)+):.%$%!(&94+$=;&!(*!

,'*6$#&!,'*7*;+#:.!#&()$:&#!b5!$<)>&%!*7!(4&!+*+W#&9):9$7$&#E!;+%()$+&#!4;<)+!9*94:&)X%!$+(&'$*'!+,&1+.61!

Y;'!*-@&9($6&%!R&'&!(*!#&<*+%(')(&!'^!0TW?D2X%!)-$:$(.!(*!#$%($+>;$%4!-&(R&&+!#)<)>&#!)+#!4&):(4.!

*'>)+!*7!D*'($!($%%;&E!)+#!#^!(4&!<$+$<):!&77&9(!*7!%)<,:&!#&4.#')($*+!*+!$<)>&!=;):$(.1!34&%&!#)()!

#&<*+%(')(&!0TW?D2X%!,*(&+($):!(*!)99&:&')(&!(4&!#$%9*6&'.!*7!(4&!<$9'*%(';9(;'):!-)%$%!*7!4;<)+!

#&)7+&%%!-.!&+)-:$+>!'),$#E!(4*'*;>4!)%%&%%<&+(!*7!$+()9(E!+*+W#&9):9$7$&#E!;+%()$+&#!4;<)+!(&<,*'):!

-*+&!%,&9$<&+%1!

!

E'%+&V'*$!'/O!Q+%T,O$!

/0&1"2&3'0%&04%45"63'

A;<)+!(&<,*'):!-*+&%!R&'&!4)'6&%(&#!)(!);(*,%.!7'*<!,)($&+(!#*+*'%1!?*%(W&U(')9($*+E!

%,&9$<&+%!R&'&!,'*9&%%&#!7*'!$<)>$+>!$+!*+&!*7!(R*!R).%K!

I_!"!7'&%4!%,&9$<&+!R)%!7$U&#!$+!IHp!7*'<):$+!7*'!G!R&&M%!)+#!(4&!%;''*;+#$+>!,&('*;%!-*+&!R)%!#'$::&#!

(*!&U,*%&!(4&!'*;+#!)+#!*6):!R$+#*R%1!?*%(W7$U)($*+E!)!%*7(!(;-&!*7!'*;>4:.!(4&!%)<&!7:&U$-$:$(.!)%!)!

9*94:&)'!$<,:)+(!&:&9('*#&!)'').!^*;(&'!#$)<&(&'!q!`dHo<_!R)%!'&,&)(&#:.!$+%&'(&#!$+(*!%9):)!(.<,)+$!(*!

)!#&,(4!*7!'*;>4:.!IH<<!(*!<$<$9!$+%&'($*+!(');<)1!

G_!34'&&!7'&%4W7'*S&+!%,&9$<&+%!R&'&!9.:$+#'$9)::.!('$<<&#!(*!)!#$)<&(&'!*7!hH<<!)+#!:&+>(4!*7!iH<<!

)'*;+#!(4&!9*94:&)E!)+#!R&'&!7$U&#!$+!)!hFIO!^b1ap!7*'<):#&4.#&!r!Ip!>:;()'):#&4.#&!$+!,4*%,4)(&!

-;77&'_!-)(4!7*'!`!#).%1!34&!%)<,:&%!R&'&!'$+%&#!(R$9&!$+!#*;-:&!#$%($::&#!R)(&'E!)+#!%;-%&=;&+(:.!

#&4.#')(&#!)99*'#$+>!(*!)+!&$>4(W%()>&!&(4)+*:!%&'$&%!^`HpE!iHpE!aHpE!dHpE!eHpE!e`pE!IHHpE!)+#!

IHHp_E!R4&'&!$+!&)94!%()>&!(4&!%)<,:&%!R&'&!%;-<&'>&#!$+!bHH<Q!*7!%*:;($*+!7*'!bH!<$+;(&%1!



,+"
!

P*!)##$($*+):!,'*9&%%$+>!^&1>1!#&9):9$7$9)($*+E!%()$+$+>E!%&9($*+$+>_!R)%!,&'7*'<&#!*+!)+.!

%,&9$<&+%1!34&!8)%%)94;%&((%![.&!)+#![)'!A;<)+!0(;#$&%!D*<<$((&&!)+#!]&%(&'+!C+$6&'%$(.!

,&'<$((&#!;%&!*7!(4&%&!%,&9$<&+%!7*'!'&%&)'94!,;',*%&%1!

'

/789-:'"24#&'41;$"<"5"63'

34&!0TW?D2!(&94+$=;&!$<,:&<&+(&#!$+!(4&%&!&U,&'$<&+(%!^0T!9*<-$+&#!R$(4!,'*,)>)($*+W-)%&#!

?D2_!4)%!-&&+!,'&6$*;%:.!#&%9'$-&#!%$!&1!!

2+!-'$&7E!%,&9$<&+%!R&'&!%9)++&#!;%$+>!(4&!B$*<&#$9):!2<)>$+>!)+#!34&'),.!^B823_!H`25WG!

-&)<:$+&!)(!(4&!D)+)#$)+!Q$>4(!0*;'9&!2+91!$+!0)%M)(**+E!0LE!D)+)#)1!34&!0T!-&)<!$%!,'*#;9&#!-.!)!

%;,&'9*+#;9($+>!R$>>:&'!%*;'9&""!)+#!$%!7$:(&'&#!;%$+>!)!<*+*94'*<)(*'E!.$&:#$+>!)+!&+&'>.!-)+#R$#(4!*7!

s[c[!t!IH.*!*6&'!)!bHWI`H!M&j!')+>&1!0)<,:&%!R&'&!$<)>&#!)(!hH!M&jn!(4&!,4*(*+!7:;U!#&:$6&'&#!(*!(4&!

$<)>$+>!%()($*+!)(!(4$%!&+&'>.!$%!)-*;(!`uIH!)!,4*(c%&9c<<"1!34&!$<)>$+>!%()($*+E!:*9)(&#!`d!<&(&'%!7'*<!

(4&!%*;'9&E!9*<,'$%&%!)!<*(*'$S&#!%()>&!)+#!)+!ZW').!#&(&9(*'!(4)(!9*+%$%(%!*7!)!IH!v<W(4$9M!O)#*U!

%9$+($::)(*'!%9'&&+!)+#!)!()+#&<!*-@&9($6&!%.%(&<!(4)(!'&:).%!)!:;<$+&%9&+9&!$<)>&!(*!)!94)'>&W9*;,:&#!

#&6$9&!9)<&')!^DebHHWIGhE!A)<)<)(%;!?4*(*+$9%E!04$S;*M)E!/),)+_!R$(4*;(!<)>+$7$9)($*+1!34&!$<)>$+>!

7$&:#!*7!6$&R!$%!biud1i!<<"!)+#!&77&9($6&!,$U&:!%$S&!$%!eue!o<"1!34&!#$%()+9&!-&(R&&+!(4&!%)<,:&!)+#!

#&(&9(*'!$%!G!<&(&'%1!!

F*'!4$>4W'&%*:;($*+!(*<*>'),4.E!bHHH!)+>;:)'!,'*@&9($*+%!R&'&!)9=;$'&#!*6&'!IdHw!*7!%)<,:&!

'*()($*+1!"9=;$%$($*+!($<&!,&'!x6$&Ry!R)%!'*;>4:.!bH!<$+;(&%n!<;:($,:&!6$&R%!R&'&!)9=;$'&#!$7!(4&!'&>$*+!*7!

$+(&'&%(!&U9&&#&#!(4&!6&'($9):!%$S&!*7!(4&!ZW').!-&)<!^d1i!<<_1!!

'

=>0&%"2&354?'<&5$0'43@'"24#&'434?A<"<'

5;'$+>!0TW?D2E!%,&9$<&+%!R&'&!7$'<:.!7$U&#!(*!(4&!<*(*'$S&#!%)<,:&!%()>&!$+!(4&!$<)>$+>!%()($*+1!

34&!)9=;$%$($*+!7$&:#!*7!6$&R!R)%!*,($<$S&#!7*'!$<)>$+>!(4&!9*94:&)!R$(4$+!(4&!(&<,*'):!-*+&!(4'*;>4!7$+&!

)#@;%(<&+(!*7!(4&!%)<,:&X%!,*%$($*+!$+!ZE!fE!)+#!k!#$'&9($*+%1!!

0TW?D2!$<)>&%!R&'&!'&9*+%(';9(&#!$+!PT&9*+!^B';M&'!8$9'*D3E!L*+($94E!B&:>$;<_!)+#!(4&!

'&%;:($+>!G5!>').%9):&!$<)>&%!R&'&!9*+6&'(&#!$+(*!()>>&#!$<)>&!7$:&!7*'<)(!^1($7_1!]4&+!<;:($,:&!6$&R%!

R&'&!)9=;$'&#!7*'!)!%$+>:&!%,&9$<&+E!G5!$<)>&%!R&'&!%($(94&#!(*>&(4&'!):*+>!(4&!LW)U$%!;%$+>!F$@$"*1!G5!



$-"
!

$<)>&!%()9M%!R&'&!(4&+!$<,*'(&#!$+(*!Y%$'$Z!^?$U<&*!0"TQE!B&'+&UE!0R$(S&':)+#_E!)!%*7(R)'&!,'*>')<!

'*;($+&:.!;%&#!-.!<&#$9):!,')9($($*+&'%!(*!6$%;):$S&!9:$+$9):!D3!)+#!8T2!$<)>&%1!8;:($,:)+)'!'&9*+%(';9($*+!

)+#!6*:;<&('$9!'&+#&'$+>!R&'&!,&'7*'<&#!$+!Y%$'$Z!(*!6$%;):$S&!(4&!0TW?D2!$<)>&%!$+!b5E!>&+&')(&!

<)U$<;<!$+(&+%$(.!,'*@&9($*+%E!'*()(&E!&+:)'>&E!)+#!9'*,!(4&!$<)>&%E!%&(!$<)>&!*,)9$(.E!)+#!>&+&')(&!

%9):&!-)'!<&)%;'&<&+(%1!2<)>&!-'$>4(+&%%!)+#!9*+(')%(!R&'&!)#@;%(&#!)+#!%94&<)($9%!R&'&!#')R+!$+!

"#*-&!?4*(*%4*,!^"#*-&E!2+91E!0)+!/*%&E!D"_1!b5!6*:;<&('$9!0TW?D2!x7:.W(4'*;>4y!6$#&*%!^IH!7')<&%!,&'!

%&9*+#_!R&'&!'&+#&'&#!;%$+>!)+!&+#*%9*,.!,&'%,&9($6&!$+!Y%$'$Z1!

!

3+$U*%$!'/O!9V$(U$$V,/!

j$'(;):!%&9($*+$+>!*7!(4&!b5!$+()9(!4;<)+!(&<,*'):!-*+&!'&6&):%!<$9'*+W%9):&!9.(*)'94$(&9(;'&!

R$(4$+!(4&!9*94:&)!$+!;+,'&9&#&+(&#!:&6&:%!*7!#&()$:!^DVP;!<;B_1!8$#W<*#$*:)'!6$'(;):!%&9($*+%!(4'*;>4!

#&4.#')(&#!^DVP;!<;B"_!)+#!+*+W#&4.#')(&#!^DVP;!<;BF_!%,&9$<&+%!)'&!($:(&#!$+!b5!(*R)'#!(4&!6$&R&'!(*!

'&6&):!-*(4!%;'7)9&!)+#!9'*%%W%&9($*+):!6$&R%!*7!(4&!*'>)+!*7!D*'($!$+!)!%$+>:&!$<)>&1!34&!(4'&&!'*R%!*7!

*;(&'!4)$'!9&::%!)+#!%$+>:&!'*R!*7!$++&'!4)$'!9&::%!)'&!9:&)':.!6$%;):$S&#!$+!(4&$'!7)+W%4),&#!,)((&'+!)%!(4&.!

%,$'):!(*R)'#!(4&!9*94:&)'!),&UE!)%!)'&!(4&!'&>$*+!*7!%;,,*'($+>!9&::%!)+#!(4&!%,$'):!:$<-;%1!09):)!

(.<,)+$E!(4&!$+(')9*94:&)'!:;<&+!(4'*;>4!R4$94!&:&9('*#&!)'').%!)'&!$+%&'(&#!#;'$+>!9*94:&)'!

$<,:)+()($*+E!$%!R&::W#&7$+&#1!34&!(4'&&!(';+M%!*7!(4&!6&%($-;:*9*94:&)'!+&'6&E!$+#$6$#;):!%,$'):!>)+>:$*+!

+&'6&!7$-&'!-;+#:&%E!)+#!-')+94&%!*7!(4&!9*<<*+!9*94:&)'!-:**#!6&%%&:%!)+#!:)-.'$+(4$+&!)'(&'.!)'&!

%('$M$+>!$+!(4&!-)%):!'&>$*+!*7!(4&!<*#$*:;%!^DVP;!<;B"E!DVP;!<;IE!=V$U'*V\'%V,/!4_n!%,$'):!>)+>:$*+!+&'6&!

7$-&'%!)'&!):%*!%&&+!(')6&:$+>!(4'*;>4!(4&!*%%&*;%!%,$'):!:)<$+)!(*!R4&'&!(4&.!%.+),%&!)(!$++&'!)+#!*;(&'!

4)$'!9&::%!^DVP;!<;B"_1!T*%&+(4):X%!9)+):E!(4&!(;++&:!(4)(!9*+()$+%!%,$'):!>)+>:$*+!+&;'*+!9&::!-*#$&%E!$%!

):%*!6$%;):$S&#1!!

!

!

!

!

!

!



$,"
!

!

!

!

!

!"#)'*)B)&@+A&-+0B("0+"%)3&M8&#+3.6)%&;3"11B1$;.+",&./3"6*/&./$&0$/703).$0&/6(),&;";/%$)?&Y/3$$&3">1&"2&

"6.$3&/)+3&;$%%1&@3$0&0".1A=&3">&"2&+,,$3&/)+3&;$%%1&@D%6$&0".1A=&3$*+",&"2&./$&14+3)%&%+*)($,.&),0&1.3+)&

#)1;6%)3+1&@4+,H&0".A=&),0&a"1$,./)%Z1&;),)%&@"3),*$&0".A&)3$&;%$)3%7&#+16)%+L$0?&',0+#+06)%&D6,0%$1&"2&

14+3)%&*),*%+",&,$63",)%&2+D$31&@*3$$,&)33">A&),0&./$&)60+."37&,$3#$&.36,H&@*3$$,&"6.%+,$A&)3$&)%1"&



$$"
!

#+16)%+L$0?&@,A&-+0B("0+"%)3&M8&#+3.6)%&;3"11B1$;.+",&./3"6*/&./$&,",B0$/703).$0&/6(),&;";/%$)=&

+%%61.3).+,*&./).&1+(+%)3&#+16)%+L).+",&+1&);/+$#$0&./3"6*/&0$/703).+",&),0&2+E).+",&>+./"6.&0$/703).+",?&N"./&

1;)%$1&\&X((?&&

!

!"#)'*)C)&5.+%%&+()*$1&;"33$14",0+,*&."&.>"&1$f6$,.+)%&.+($&4"+,.1&+,&)&#+3.6)%&$,0"1;"4+;&#+0$"&"2&./$&

+,.$3,)%&)60+."37&($).61&@K+16)%+L).+",&XA=&/+*/%+*/.+,*&./$&./3$$&.36,H1&"2&./$&#$1.+D6%";";/%$)3&,$3#$&@+]&

>/+.$&)33">1A=&),0&D6,0%$1&"2&,$3#$&2+D$3&)E",1&),0&D3),;/$1&"2&./$&;"((",&;";/%$)3&#$11$%1&),0&

%)D73+,./+,$&)3.$37&@,]&>/+.$&)33">1A?&&

!

!

!

!
!
!
!
!
!
!
!
!



$%"
!

]4&+!9*<,)'$+>!6$%;):$S)($*+!=;):$(.!$+!#&4.#')(&#!^DVP;!<;B"_!6&'%;%!+*+W#&4.#')(&#!^DVP;!

<;BF_!(&<,*'):!-*+&!%,&9$<&+%E!$(!$%!&6$#&+(!(4)(!#&4.#')($*+!.$&:#%!%:$>4(:.!-&((&'!'&%;:(%n!(4$%!$%!

9*+%$%(&+(!R$(4!,'&6$*;%!R*'M!#&<*+%(')($+>!(4)(!#&4.#')($*+!$<,'*6&%!%*7(W($%%;&!9*+(')%(!$+!)-%*',($*+W

-)%&#!oD3!$<)>$+>!'1!A*R&6&'E!'&>$*+%E!)+#!$+!%*<&!9)%&%!$+#$6$#;):!%(';9(;'&%E!*7!'&:&6)+9&!(*!0PAQ!

)'&!%($::!6$%;):$S&#!$+!(4&!+*+W#&4.#')(&#!%,&9$<&+E!<*($6)($+>!7;'(4&'!*,($<$S)($*+!*7!0TW?D2!$<)>$+>!

,)')<&(&'%!(*!)::*R!7*'!<)$+(&+)+9&!*7!)%!<;94!%,&9$<&+!,;'$(.!)%!,*%%$-:&1!!

j$'(;):!R4*:&!<*;+(%!,'*6$#$+>!)!9:&)'!%;'7)9&!6$&R!*7!(4&!*'>)+!*7!D*'($!R&'&!,'&,)'&#!-.!

%&9($*+$+>!):*+>!)!,:)+&!,)')::&:!(*!(4&!*'>)+!*7!D*'($!^DVP;!<;K_1!34&!7;::!9.(*)'94$(&9(;'&!*7!(4&!*'>)+!*7!

D*'($!$%!6$%;):$S&#!$+!(4$%!6$'(;):!9'*%%W%&9($*+E!7'*<!(4&!<*#$*:)'!9*'&!(*!(4&!'&>$*+!*7!*;(&'!%;,,*'($+>!

9&::%!)+#!(4&!:)(&'):!R)::1!34$%!6$&R$+>!*'$&+()($*+!$+!9*<-$+)($*+!R$(4!(4&!)<*;+(!*7!6$%$-:&!9&::;:)'W:&6&:!

#&()$:!$%!$<,*%%$-:&!(*!)94$&6&!&6&+!(4'*;>4!b5!'&9*+%(';9($*+!*7!4$%(*:*>$9):!<$9'*W%&9($*+%!*7!(4&!4;<)+!

(&<,*'):!-*+&E!)%!%:$9&!(4$9M+&%%!:$<$(%!'&%*:;($*+!$+!(4&!LW#$<&+%$*+!*1!34&%&!#)()!%;,,*'(!*;'!<&(4*#!

)%!(4&!7$'%(E!(*!*;'!M+*R:&#>&E!(*!7)9$:$()(&!9&::;:)'W:&6&:!6$%;):$S)($*+!*7!(4&!9*94:&)!):*+>!)+!$+7$+$(&!

+;<-&'!*7!9'*%%W%&9($*+):!,:)+&%!$+!(4&!;+%()$+&#E!+*+W#&9):9$7$&#E!b5!$+()9(!4;<)+!(&<,*'):!-*+&1!

!

!

!

!

!
!



$&"
!

!

!"#)'*)D)&M8&#+3.6)%&>/"%$&("6,.&1$;.+",&3$#$)%+,*&)&1632);$&#+$>&"2&./$&"3*),&"2&<"3.+&+,&1+.6&+,&./$&

.$(4"3)%&D",$&61+,*&5aBd<'?&Y/$&;"(4%$E&;7.")3;/+.$;.63$&"2&./$&"3*),&"2&<"3.+=&+,;%60+,*&./$&./3$$&3">1&

"2&"6.$3&/)+3&;$%%1&@3$0&0".1A=&1+,*%$&3">&"2&+,,$3&4+%%)3&;$%%1&@7$%%">&0".A=&1+,*%$&3">&"2&+,,$3&/)+3&;$%%1&@D%6$&

0".A=&14+3)%&%+(D61&@4+,H&6,0$3%+,$A=&),0&2),&"2&)60+."37&,$3#$&2+D$3&D6,0%$1&@*3$$,&6,0$3%+,$A&+1&;%$)3%7&

#+16)%+L$0?&5;)%$&\&X((?&

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



$'"
!

5$77&'&+(!*'>)+!*7!D*'($!'&>$*+%!R&'&!6$'(;)::.!%&9($*+&#!(*!$::;%(')(&!(4&!#&>'&&%!)+#!(.,&%!*7!

,)(4*:*>.!(4)(!0TW?D2!$%!9),)-:&!*7!#&(&9($+>!^DVP;!<;J_1!DVPU&+!<;J"!%4*R%!4&):(4.!*'>)+!*7!D*'($!($%%;&E!

6$'(;)::.!%&9($*+&#!7'*<!(4&!;,,&'!-)%):W(*W<$##:&!(;'+n!)%!$+!,'&6$*;%!7$>;'&%E!'*R%!*7!4)$'!9&::%!)+#!

%;,,*'($+>!9&::%!)+#!+&'6&!7$-&'!-;+#:&%!)'&!9:&)':.!6$%;):$S&#1!!

DVPU&+!<;JF!%4*R%!(4&!4**M!'&>$*+!*7!*+&!9*94:&)'!%,&9$<&+E!R4&'&!#)<)>&!<)+$7&%(%!)%!)!

#)'M!'&>$*+!9*6&'$+>!R4)(!R)%!<&)%;'&#!(*!-&!)!:&+>(4!*7!'*;>4:.!b1`<<1!34&!&+($'&!:&+>(4!*7!(4&!*'>)+!

*7!D*'($!R)%!<&)%;'&#!$+!(4$%!%,&9$<&+!)+#!)!<*#$7$&#!O'&&+R**#!7;+9($*+"+$"#!R)%!),,:$&#!(*!&%($<)(&!

(4&!7'&=;&+9.!')+>&!9*''&%,*+#$+>!(*!(4&!'&>$*+!*7!#)<)>&1!34&!#)<)>&#!-)+#!%,)+%!7'&=;&+9$&%!(*!

'*;>4:.!(4&!IbMAS!'&>$*+!*7!(4&!9*94:&)1!O$6&+!(4&!+)(;'):!,'*>'&%%$*+!*7!9&::;:)'!#)<)>&!6$%$-:&!$+!(4&!

($%%;&!<*',4*:*>.E!(4&!&:#&':.!)>&!*7!(4&!(&<,*'):!-*+&!#*+*'E!)+#!(4&!(.,$9):!9:$+$9):!,'&%&+()($*+!*7!

)>&W'&:)(&#!4&)'$+>!:*%%E!*'!,'&%-.9;%$%E!R&!4.,*(4&%$S&!(4)(!(4$%!#)<)>&!$%!94)')9(&'$%($9!*7!)+!&)':.!

%()>&!*7!,'&%-.9;%$%1!DVPU&+!<;J.!%4*R%!(4&!4**M!'&>$*+!7'*<!(4&!%,&9$<&+!(4)(!;+#&'R&+(!%$<;:)(&#!

$+%&'($*+!(');<)1!D*<,:&(&!,&'7*')($*+!)+#!%&6&'&!($%%;&!#)<)>&!$+!(4&!-)%$:)'!<&<-')+&!)+#!:)(&'):!

R)::!R&'&!%&&+!$+!(4&!0TW?D2!%9)+!*7!(4$%!%,&9$<&+!^DVP;!<;J._1!DVPU&+!<;J!#&<*+%(')(&%!0TW?D2X%!

)-$:$(.!(*!#$%($+>;$%4!)9'*%%!6)'.$+>!#&>'&&%!*7!($%%;&!4&):(4c#)<)>&!)(!(4&!9&::;:)'!:&6&:!$+!(4&!b5!$+()9(!

4;<)+!(&<,*'):!-*+&1!

"+!&+#*%9*,$9!x7:.W(4'*;>4y!6$#&*!R)%!9'&)(&#!(*!&+)-:&!6$%;):$S)($*+!*7!(4&!9*94:&)X%!$+(&'$*'!

7'*<!R$(4$+!(4&!9*94:&)!)+#!$+!b5!^DVP;!<;_X!=V$U'*V\'%V,/!<_1!34$%!<&(4*#!*7!6$%;):$S)($*+!<*($6)(&%!(4&!

#&6&:*,<&+(!*7!$+%(';9($*+):!(**:%!(4)(!4&:,!(4&!6$&R&'!7;::.!;+#&'%()+#!)+#!),,'&9$)(&!(4&!9*94:&)X%!

9*<,:&U!b5!>&*<&('.!)+#!$+(&'+):!9&::;:)'!%(';9(;'&1!

!

!

!

!

!

!

!

!



$("
!

!

!"#)'*)E)&K+3.6)%&>/"%$&("6,.1&"2&./3$$&3$*+",1&"2&./$&/6(),&"3*),&"2&<"3.+=&+%%61.3).+,*&5aBd<'Z1&)D+%+.7&."&

0+1.+,*6+1/&D$.>$$,&/$)%./7&@+A&),0&0)()*$0&@,F'-A&.+116$?&@+A&5aBd<'&#+3.6)%&>/"%$&("6,.&1$;.+",$0&

23"(&./$&644$3&D)1)%B."B(+00%$&.63,]&+,0+#+06)%&3">1&"2&/)+3&;$%%1&),0&./$&2),&"2&)60+."37&,$3#$&2+D$31&)3$&

;%$)3%7&#+1+D%$?&@,A&5aBd<'&#+3.6)%&>/"%$&("6,.&1$;.+",$0&23"(&./$&D)1$]&/74"./$1+L$0&3$*+",&"2&

43$1D7;61+1&+1&"6.%+,$0&+,&*3$$,?&@-A&5aBd<'&#+3.6)%&>/"%$&("6,.&1$;.+",$0&23"(&./$&D)1$&"2&)&;";/%$)3&

14$;+($,&>/+;/&/)0&6,0$3*",$&1+(6%).$0&+,1$3.+",&.3)6()&@4+,H&"6.%+,$A?&I%%&1;)%$1&\&X((?&

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

!



$)"
!

!

!"#)'*)G)&5.+%%&+()*$1&);f6+3$0&).&./3$$&0+22$3$,.&.+($&4"+,.1&@I=&N=&<A&+,&),&$,0"1;"4+;&g2%7B./3"6*/h&#+0$"&

@K+16)%+L).+",&VA&)%%">+,*&./$&#+$>$3&."&2%7&+,."&1;)%)&#$1.+D6%+&."&#+$>&./$&;";/%$)Z1&+,.$3+"3&+,&M8&23"(&

>+./+,?&&

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



$*"
!

2+!*+&!%,&9$<&+E!(4&!&+($'&!$++&'!&)'!$+9:;#$+>!6&%($-;:)'!^-):)+9&_!*'>)+%!)+#!(4&!9*94:&)!R)%!

$<)>&#!)9'*%%!(4'&&!#$77&'&+(!6$&R%!$+!*'#&'!(*!)%%&%%!0TW?D2X%!)-$:$(.!(*!'&%*:6&!(4&!6&%($-;:)'!%.%(&<X%!

%&+%*'.!&,$(4&:$)1!DVPU&+!<;L!%4*R%!)!b5!6*:;<&('$9!'&9*+%(';9($*+!*7!(4&!'&>$*+!*7!(4&!(&<,*'):!-*+&!

9*+()$+$+>!(4&!6&%($-;:)'!*'>)+%n!(4&!%()9M!R)%!6$'(;)::.!%&9($*+&#!):*+>!%&6&'):!,:)+&%!(*!%4*R!9'*%%W

%&9($*+%!(4'*;>4!<;:($,:&!%(';9(;'&%!)(!*+9&E!$+9:;#$+>!(4&!)<,;::)&!*7!(4&!%;,&'$*'!)+#!,*%(&'$*'!

%&<$9$'9;:)'!9)+):%!)+#!(4&$'!$+(&'+):!9'$%()&!)<,;::)'$%E!)+#!(4&!;('$9;:)'!<)9;:)1!34&!%;,&'$*'!

%&<$9$'9;:)'!9)+):!^00D_!$%!):%*!%('$M$+>!$+!(4$%!*'$&+()($*+!^DVP;!<;L._E!)+#!)!9*''&%,*+#$+>!7:.W(4'*;>4!

6$#&*!^j$%;):$S)($*+!b_!4$>4:$>4(%!(4&!:*9)($*+!)+#!*'$&+()($*+!*7!(4&!00D!)+#!(4'&&!,'*U$<):!%&+%*'.!

&,$(4&:$)1!D&::;:)'W:&6&:!%(';9(;'):!#&()$:!R)%!+*(!6$%$-:&!$+!(4&!6&%($-;:)'!&,$(4&:$)n!R&!4.,*(4&%$S&!(4)(!(4$%!

$%!-&9);%&!'^!(4&!9&::%!4&'&!)'&!%;''*;+#&#!-.!)!>&:)($+*;%!9;,;:)!(4)(!<).!4)6&!)77&9(&#!ZW').!

,&+&(')($*+!(*!(4&%&!9&::%E!#^!(4&!%&+%*'.!&,$(4&:$;<!$(%&:7!$%!%$>+$7$9)+(:.!<*'&!;+$7*'<!$+!$(%!9&::;:)'!

*'>)+$S)($*+!(4)+!(4&!9*94:&)X%!*'>)+!*7!D*'($E!)+#!(4;%!,4)%&!9*+(')%(W<&#$)(&#!&#>&!&+4)+9&<&+(!

&77&9(%!R&'&!+*(!)%!%('*+>!7*'!(4&%&!%(';9(;'&%E!*'!(^!(4&!&,$(4&:$;<!4)#!%$<,:.!#&(&'$*')(&#!*6&'!($<&!*'!

(4'*;>4!7$U)($*+1!34&!#$%9*6&'.!(4)(!0TW?D2!'&%*:6&%!(4&!4;<)+!6&%($-;:)'!%.%(&<X%!%&+%*'.!&,$(4&:$)!+,&

1+.6!)+#!R$(4*;(!)+.!%,&9$<&+!<)+$,;:)($*+!)%$#&!7'*<!7$U)($*+!;+:*9M%!#**'%!(*!&+($'&!7$&:#%!*7!%(;#.!(4)(!

)'&!+*(!,*%%$-:&!(*!&U,:*'&!R$(4!(*#).X%!4$%(*:*>$9):!<&(4*#%1!F)::%!)'&!(4&!:&)#$+>!9);%&!*7!#&)(4!$+!(4&!

&:#&':.!)+#!)'&!*7(&+!9);%&#!-.!6&%($-;:)'!#.%7;+9($*+E!.&(!&U('&<&:.!:$((:&!$%!M+*R+!)-*;(!(4&!94)+>&%!$+!

6&%($-;:)'!*'>)+!<*',4*:*>.!(4)(!)'&!)%%*9$)(&#!R$(4!%.<,(*<%!*7!(4&!6)'$&(.!*7!6&%($-;:)'!#$%*'#&'%!(4)(!

,&*,:&!9*<<*+:.!&U,&'$&+9&1!

!

!

!



$+"
!

!

DVP;!<;L;!b5!6*:;<&('$9!)+):.%$%!*7!(4&!6&%($-;:)'!*'>)+%!$+!4;<)+!(&<,*'):!-*+&1!^"_!B*+&!R)%!6$'(;)::.!

%&9($*+&#!):*+>!%&6&'):!,:)+&%!(*!'&6&):!(R*!*7!(4&!6&%($-;:)'!%.%(&<X%!%&+%*'.!&,$(4&:$)1!"!%94&<)($9!

*'$&+($+>!(4&!'&)#&'!(*!(4&%&!%(';9(;'&%!$%!$+!,)+&:!^F^1!j!q!6&%($-;:&n!8!q!;('$9;:)'!<)9;:)n!D!q!9*94:&)n!

Y]!q!*6):!R$+#*Rn!T]!q!'*;+#!R$+#*Rn!D"!q!9'$%()!)<,;::)'$%!^,*%(&'$*'!)<,;::)_1!^._!0($::!$<)>&!

4$>4:$>4($+>!(4&!6&%($-;:)'!%(';9(;'&%!%&&+!$+!j$%;):$S)($*+!bn!(4&!-:)9M!)''*R!$+#$9)(&%!(4&!,*%$($*+!)+#!

*'$&+()($*+!*7!(4&!%;,&'$*'!%&<$9$'9;:)'!9)+):n!#*;-:&!R4$(&!)%(&'$%M%!<)'M!(4&!;('$9;:)'!<)9;:)n!%$+>:&!

R4$(&!)%(&'$%M!<)'M%!(4&!9'$%()!)<,;::)'$%!*7!(4&!,*%(&'$*'!)<,;::)n!%$+>:&!-:)9M!)%(&'$%M!<)'M%!(4&!9'$%()!

)<,;::)'$%!*7!(4&!%;,&'$*'!)<,;::)1!!09):&%!q!H1`<<1!!

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

!



%-"
!

.,/(*U$V,/$!

Y;'!#)()!#&<*+%(')(&!(4)(!%.+94'*('*+!')#$)($*+!ZW').!$<)>$+>!$+!9*<-$+)($*+!R$(4!,4)%&!

#&(&9($*+!):>*'$(4<%!7*'!&#>&!&+4)+9&<&+(!&+)-:&%!6$%;):$S)($*+!*7!(4&!9*94:&)X%!*'>)+!*7!D*'($!)(!

9&::;:)'!:&6&:!'&%*:;($*+!$+!(4&!b5!$+()9(E!;+%()$+&#E!+*+W#&9):9$7$&#!4;<)+!(&<,*'):!-*+&1!34&!<&(4*#!*7!

$<)>$+>!)+#!)+):.%$%!#&%9'$-&#!4&'&!4)%!(4&!,*(&+($):!(*!'&6*:;($*+$S&!)+#!)99&:&')(&!(4&!%(;#.!)+#!

#$)>+*%$%!*7!4;<)+!$++&'!,)(4*:*>$&%E!)%!$(!,'*<$%&%!(*!'&,:)9&!(')#$($*+):!4$%(*:*>$9!%&9($*+$+>!)+#!

%()$+$+>!)%!(4&!>*:#!%()+#)'#!<&(4*#!7*'!4;<)+!*'>)+!*7!D*'($!&6):;)($*+!)+#!#$%&)%&!#$)>+*%$%1!F;(;'&!

R*'M!%4*;:#!)$<!(*!'^!7;'(4&'!*,($<$S&!0TW?D2!,)')<&(&'%!7*'!$+(')9*94:&)'!&6):;)($*+!)+#!6&%($-;:)'!

*'>)+!)%%&%%<&+(E!)+#!#^!$#&+($7.!R).%!(*!<$+$<$S&!')#$)($*+!&+&'>.!%*!(4)(!(4$%!(&94+*:*>.!9)+!-&!

(')+%:)(&#!(*!(4&!9:$+$91!

!

DU/OV/P!

34$%!R*'M!R)%!%;,,*'(&#!-.!P2A!>')+(!THI5DHI`dGh!^L1810_E!(4&!P)+9.!0).:&%!5).!F*;+#)($*+!

^L18101_E!(4&!Q);&'!3$++$(;%!T&%&)'94!D&+(&'!^L18101_E!(4&!5&,)'(<&+(!*7!5&7&+%&!P)($*+):!5&7&+%&!

09$&+9&!)+#![+>$+&&'$+>!O')#;)(&!F&::*R%4$,!^/1012_E!(4&!D)+)#)!F*;+#)($*+!7*'!2++*6)($*+E!(4&!P)(;'):!

09$&+9&%!)+#![+>$+&&'$+>!T&%&)'94!D*;+9$:!*7!D)+)#)E!(4&!P)(;'):!T&%&)'94!D*;+9$:!D)+)#)E!(4&!

D)+)#$)+!2+%($(;(&%!*7!A&):(4!T&%&)'94E!(4&!>*6&'+<&+(!*7!0)%M)(94&R)+E!]&%(&'+![9*+*<$9!

5$6&'%$7$9)($*+!D)+)#)E!)+#!(4&!C+$6&'%$(.!*7!0)%M)(94&R)+!^B823E!D)+)#$)+!Q$>4(!0*;'9&E!2+91_!^P1k1E!

01O1E!01L1"1E!A181Q_1!!

!

"(M/,N*+OP+Q+/%$!

34&!);(4*'%!(4)+M!/&++$7&'!YX8)::&.!)(!(4&!8)%%)94;%&((%![.&!)+#![)'!Y(*,)(4*:*>.!Q)-*')(*'.!

7*'!,'*6$#$+>!4$%(*:*>.!%:$#&%E!)+#!L)()'$+)!B*@M*6$9!7*'!'&6$&R$+>!(4&!'&:&6)+(!:$(&')(;'&1!

!

9V$(*,$U&+$!

34&!);(4*'%!#&9:)'&!(4)(!(4&'&!)'&!+*!9*+7:$9(%!*7!$+(&'&%(!)%%*9$)(&#!R$(4!(4$%!R*'M1!

!

!



%,"
!

!
.T'W%+&!<!3+-+&+/(+$!

!

IH1! ]*':#!A&):(4!Y'>)+$S)($*+!F)9(!04&&(E!x5&)7+&%%!)+#!4&)'$+>!:*%%Ey!^]*':#!A&):(4!

Y'>)+$S)($*+E!GHIa_E!4((,KccRRR1R4*1$+(c<&#$)9&+('&c7)9(%4&&(%c7%bHHc&+c!

!

II1! 51!":$!)+#!"1!F1!D4)(S$$*)++*;E!N)1+;&5;+$,;$1&+,&!6;%$)3&-$0+;+,$E!^0,'$+>&'Wj&':)>!

A&$#&:-&'>!5*'#'&94(E!GHII_1!

!

IG1! 01!O1!P&M*::)!)+#!"1!0)')%(&E!<)30+);&<Y=&dPY=&),0&-a&^]$:&.WB:)9MR&::E!]&%(!0;%%&UE!GHIH_1!

!

Ib1! T1!01!k1!f$$+E!?1!A1!3)+>E!)+#!31!f1!3)+E!xT&6$&R!*7!9*+>&+$():!$++&'!&)'!)-+*'<):$($&%!*+!D3!

(&<,*'):!-*+&Ey!B'1!/1!T)#$*:!LI^IHH`_E!d`eWdib!^GHII_1!

!

Ih1! D1!Q$;E!Z1!B;E!F1!];E!O1!Z$+>E!xC+$:)(&'):!);#$(*'.!+&;'*,)(4.!9);%&#!-.!9*94:&)'!+&'6&!

#&7$9$&+9.Ey!2+(1!/1!Y(*:)'.+>*:1!<G4<!^GHIG_1!

!

I`1! 81!01!?&)':E!"1!T*.E!D1!/1!Q$<-E!xA$>4W'&%*:;($*+!%&9*+#)'.!'&9*+%(';9($*+%!R$(4!(4&!;%&!*7!7:)(!

,)+&:!D3!$+!(4&!9:$+$9):!)%%&%%<&+(!*7!,)($&+(%!R$(4!9*94:&)'!$<,:)+(%Ey!"<1!/1!P&;'*')#$*:1!

BK^i_E!IGHGWIGHd!^GHIb_1!!

!

Ii1! 01!Q1!6)+![><*+#E!F1!j$%%&'E!)+#!]1!O'*:<)+E!x[U!6$6*!)+#!$+!6$6*!$<)>$+>!*7!(4&!$++&'!&)'!)(!a!

(&%:)!8T2Ey!Y(*:1!P&;'*(*:1!BK^h_E!aG`WaGe!^GHIh_1!!

!

Ia1! "1!?*:$(S&'E!Y/$&I,)."(+;)%&),0&9+1."%"*+;)%&8+11$;.+",&"2&./$&96(),&',,$3&P)3b&+,&./$&!"3()%&

),0&8+1$)1$0&<",0+.+",&^B)$::$z'&E!3$+#)::!)+#!D*UE!IdeG_1!

!

Id1! 01!P1!8&'94)+(!)+#!/1!B1!P)#*:E!5;/6H,$;/.Z1&d)./"%"*7&"2&./$&P)3&^Q&)!)+#!F&-$>&'E!8):6&'+E!

Ieeb_1!



%$"
!

Ie1! 81!"1!B'*R+E!T1!B1!T&&#E!)+#!T1!]1!A&+'.E!x[77&9(%!*7!#&4.#')($*+!<&#$;<%!)+#!(&<,&')(;'&!*+!

(*():!#&4.#')($*+!($<&!)+#!($%%;&!%4'$+M)>&Ey!/1!2+(1!0*91!?:)%($+)($*+1!BBE!GdWbb!^GHHG_1!

!

GH1! "1!01!B';+%94R$>!)+#!"1!P1!0):(E!xF$U)($*+W$+#;9&#!%4'$+M)>&!*7!T&$%%+&'X%!<&<-')+&!)+#!$(%!

,*(&+($):!$+7:;&+9&!*+!(4&!)%%&%%<&+(!*7!&+#*:.<,4!6*:;<&Ey!A&)'1!T&%1!44I^IWG_E!iGWid!

^Ieea_1!

!

GI1! 01!D4)((&'@&&E!x"'(&7)9(%!$+!4$%(*,)(4*:*>.Ey!/1!Y'):!8)U$::*7)91!?)(4*:1!4L^0;,,:!I_E!0IIIW0IIi!

^GHIh_1!

!

GG1! 01!F1!Q$E!31!f1!k4)+>E!)+#!k1!81!])+>E!x"+!),,'*)94!7*'!,'&9$%&!(4'&&W#$<&+%$*+):!<*#&:$+>!*7!

(4&!4;<)+!$++&'!&)'Ey!/1!Y(*'4$+*:)'.+>*:1!T&:)(1!0,&91!JLE!bHGWGIH!^GHHi_1!

!

Gb1! 31!T1!T);E!]1!]{'7&:E!31!Q&+)'SE!)+#!Y1!8)@#)+$E!x34'&&W#$<&+%$*+):!4$%(*:*>$9):!%,&9$<&+!

,'&,)')($*+!7*'!)99;')(&!$<)>$+>!)+#!%,)($):!'&9*+%(';9($*+!*7!(4&!<$##:&!)+#!$++&'!&)'Ey!2+(1!/1!

D"T0E!LE!hdIW`He!^GHIb_1!

!

Gh1! 81!D1!Q$-&'<)+E!x34&!);#$(*'.!+&'6&!$+!,'*7*;+#:.!#&)7!&)'%Ey!,'&%&+(&#!)(!(4&!"%%*9$)($*+!7*'!

T&%&)'94!$+!Y(*:)'.+>*:*>.E!0)+!5$&>*E!D"E!C0"E!eWIh!F&-1!GHId1!

!

G`1! 81![:7)'+)R)+.E!01!T1!":)<E!01!"1!T*4)+E!P1!k4;E!01!L1!">')R):E!A1!81!Q)#)ME!x8$9'*WD3!6&'%;%!

%.+94'*('*+!')#$)($*+!,4)%&!9*+(')%(!$<)>$+>!*7!4;<)+!9*94:&)Ey!/1!8$9'*%91WYU7*'#1!<JK^b_E!

bheWb`a!^GHIa_1!

!

Gi1! T1!]1!L*94E!81![:7)'+)R)+.E!P1!k4;E!A1!81!Q)#)ME!)+#!01!L1!">')R):E!x[6):;)($*+!*7!9*94:&)'!

#;9(!:&+>(4!9*<,;()($*+%!;%$+>!%.+94'*('*+!')#$)($*+!,4)%&W9*+(')%(!$<)>$+>Ey!Y(*:1!P&;'*(*:1!

BLE!&eGW&ee!^GHIa_1!



%%"
!

Ga1! "1!Q)'&$#)E!F1!B&9M<)++E!"1!094'*((WF$%94&'E!T1!O:;&9M&'(E!]1!F'&.%$+>&'E!)+#!B1!8{::&'E!xA$>4W

'&%*:;($*+!ZW').!(*<*>'),4.!*7!(4&!4;<)+!$++&'!&)'K!%.+94'*('*+!')#$)($*+W-)%&#!%(;#.!*7!+&'6&!

7$-'&!-;+#:&%E!<&<-')+&%E!)+#!>)+>:$*+!9&::Ey!/1!8$9'*%91WYU7*'#1!<BI^I_E!e`WIHG!^GHHe_1!!!

!

Gd1! C1!j*>&:E!xP&R!),,'*)94!7*'!b5!$<)>$+>!)+#!>&*<&('.!<*#&:$+>!*7!(4&!4;<)+!$++&'!&)'Ey!YTQ1!

J4E!G`eWGia!^Ieee_1!!

!

Ge1! D1!T);E!81!A;)+>E!]1!L1!Q&&E!)+#!D1!?1!T$94(&'E!x|;)+($()($6&!ZW').!(*<*>'),4.!*7!(4&!<*;%&!

9*94:&)Ey!?Q*0!Y+&E!_^h_E!&bb`id!^GHIG_1!

!

bH1! D1!?1!T$94(&'E!A1!f*;+>E!01!j1!T$94(&'E!j1!0<$(4WB'*+%(&$+E!01!T1!0(*9ME!Z1!Z$)*E!D1!0*'$)+*E!)+#!

51!01!]4$(:*+E!xF:;6)%()($+!,'*(&9(%!9*94:&)&!7'*<!#)<)>&!-.!4$>4W:&6&:!+*$%&Ey!09$1!T&,1!

L^bHbb_E!^GHId_1!

!

bI1! 31!]1!].%*M$+%M$E!51!D4),<)+E!O1!"#)<%E!81!T&+$&'E!T1!0;*'(($E!)+#!]1!34*<:$+%*+E!

xB&)<:$+&%!*7!(4&!-$*<&#$9):!$<)>$+>!)+#!(4&'),.!7)9$:$(.!)(!(4&!D)+)#$)+!:$>4(!%*;'9&!V!,)'(!bEy!

P;9:1!2+%(';<1!8&(4*#%!?4.%1!T&%1!"!__KE!IWh!^GHI`_1!

!

bG1! /1!094$+#&:$+E!21!"'>)+#)WD)''&')%E![1!F'$%&E!j1!L).+$>E!81!Q*+>)$'E!31!?$&(S%94E!01!?'&$-$%94E!D1!

T;&#&+E!01!0)):7&:#EB1!094<$#E!/1!f1!3$+&6&SE!51!/1!]4$(&E!j1!A)'(&+%(&$+E!L1![:$9&$'$E!?1!

3*<)+9)ME!)+#!"1!D)'#*+)E!xF$@$K!)+!*,&+W%*;'9&!,:)(7*'<!7*'!-$*:*>$9):W$<)>&!)+):.%$%Ey!P)(1!

8&(4*#%!`E!iaiWidG!^GHIG_1!!

!

bb1! 51!51!O'&&+R**#E!x";#$(*'.!<)%M$+>!)+#!(4&!9'$($9):!-)+#1!/1!"9*;%(1!0*91!"<1!BBE!hdhW`HG!

^IeiI)_1!

!

bh1! 51!51!O'&&+R**#E!xD'$($9):!-)+#R$#(4!)+#!(4&!7'&=;&+9.!9**'#$+)(&%!*7!(4&!-)%$:)'!<&<-')+&Ey!

/1!"9*;%(1!0*91!"<1!BBE!IbhhWIb`i!^IeiI-_1!



"
!

.0"1)23!B5!EV(&,H,W%V('*!(,T+&+/(+!%,Q,P&'WTS!,-!%T+!Q'QQ'*V'/!(,(T*+'!

! !



%'"
!

'7$3=&F5=&N)..1=&5I=&</6=&JJ=&5)/+,=&-'=&:$6,*=&9-=&Y$)3,$7=&GF=&5.),H"#+;=&J-?&&-+;3"B"4.+;)%&

;"/$3$,;$&."("*3)4/7&"2&./$&()(()%+),&;";/%$)?&5;+$,.+2+;&a$4"3.1&U@MMVRRA=&XBXW&@VWXUA?&&

!
!

8$9'*W*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.!*7!(4&!<)<<):$)+!9*94:&)!

-

/)+)+$!01!2.&'E!$"$*$/-!04&::&.!"1!B)((%E!$"$0$/!L&+>.&4!L1!D4;E+$#!8&4<&(!21!0)4$+!$"!A;$!8$+!Q&;+>+$#!

O;$::&'<*!/1!3&)'+&.E!85E!?45+$#1,!L*+%()+($+)!0()+M*6$9E!85E!?45!$"$*1,!

!

!-[)(*+W?&)-*#.!Q)-*')(*'$&%!)+#!5&,)'(<&+(!*7!Y(*:)'.+>*:*>.E!8)%%)94;%&((%![.&!)+#![)'!2+7$'<)'.E!

Ghb!D4)':&%!0(E!B*%(*+E!8"E!C0"!

"-5&,)'(<&+(!*7!Y(*:)'.+>*:*>.E!A)'6)'#!8&#$9):!094**:E!G`!04)((;9M!0(E!B*%(*+E!8"E!C0"!

*-?'*>')<!$+!0,&&94!)+#!A&)'$+>!B$*%9$&+9&!)+#!3&94+*:*>.E!A)'6)'#!C+$6&'%$(.!O')#;)(&!094**:!*7!

"'(%!)+#!09$&+9&%E!Ib`H!8)%%)94;%&((%!"6&E!D)<-'$#>&E!8"E!C0"!

+-]&::<)+!D&+(&'!7*'!?4*(*<&#$9$+&E!8)%%)94;%&((%!O&+&'):!A*%,$():E!`H!B:*%%*<!0(E!B*%(*+E!8"E!C0"!

#-5&,)'(<&+(!*7!?)(4*:*>.E!A)'6)'#!8&#$9):!094**:E!G`!04)((;9M!0(E!B*%(*+E!8"E!C0"!

0-?'&%&+(!)##'&%%K!"+):.%$%!O'*;,E!2+91E!A&):(4![9*+*<$9%!)+#!Y;(9*<&%!T&%&)'94E!III!A;+($+>(*+!

"6&E!Ih23!7:**'E!B*%(*+E!8"E!C0"!

!

rD*W7$'%(!);(4*'%E!9*+('$-;(&#!&=;)::.!

}D*W%&+$*'!);(4*'%E!@*$+(:.!%;,&'6$%&#!(4&!R*'M!

!

"#$%&'(%!

34&!<)<<):$)+!9*94:&)!4)%!4$%(*'$9)::.!'&%$%(&#!)((&<,(%!)(!4$>4W'&%*:;($*+E!+*+W$+6)%$6&!

$<)>$+>!#;&!(*!$(%!%<)::!%$S&E!9*<,:&U!(4'&&W#$<&+%$*+):!%(';9(;'&E!)+#!&<-&##&#!:*9)($*+!R$(4$+!(4&!

(&<,*'):!-*+&1!"%!)!'&%;:(E!:$((:&!$%!M+*R+!)-*;(!(4&!'&:)($*+%4$,!-&(R&&+!)+!$+#$6$#;):X%!9*94:&)'!

,)(4*:*>.!)+#!4&)'$+>!7;+9($*+E!)+#!*(*:*>$%(%!<;%(!'&:.!*+!,4.%$*:*>$9):!(&%($+>!)+#!$<)>$+>!<&(4*#%!

(4)(!*77&'!:$<$(&#!'&%*:;($*+!(*!*-()$+!$+7*'<)($*+!)-*;(!(4&!$++&'!&)'!,'$*'!(*!,&'7*'<$+>!%;'>&'.1!8$9'*W

*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.!^vYD3_!$%!)!+*+W$+6)%$6&E!:*RW9*4&'&+9&!$+(&'7&'*<&('$9!$<)>$+>!



%("
!

(&94+$=;&!9),)-:&!*7!'&%*:6$+>!9&::;:)'W:&6&:!)+)(*<$9!%(';9(;'&%1!3*!#&(&'<$+&!R4&(4&'!vYD3!$%!9),)-:&!

*7!'&%*:6$+>!<)<<):$)+!$+(')9*94:&)'!)+)(*<.E!7$U&#!>;$+&)!,$>!$++&'!&)'%!R&'&!$<)>&#!)%!R4*:&!

(&<,*'):!-*+&%!R$(4!9*94:&)!+,&1+.61!"+)(*<$9):!%(';9(;'&%!%;94!)%!(4&!(;++&:!*7!D*'($E!%,)9&!*7!P;&:E!

<*#$*:;%E!%9):)&E!)+#!9&::!>'*;,$+>%!R&'&!6$%;):$S&#E!$+!)##$($*+!(*!$+#$6$#;):!9&::!(.,&%!%;94!)%!+&;'*+):!

7$-&'%E!4)$'!9&::%E!)+#!%;,,*'($+>!9&::%1!j$%;):$S)($*+!*7!(4&%&!%(';9(;'&%E!6$)!6*:;<&('$9)::.W'&9*+%(';9(&#!

$<)>&!%()9M%!)+#!&+#*%9*,$9!,&'%,&9($6&!6$#&*%E!'&,'&%&+(%!)+!$<,'*6&<&+(!*6&'!,'&6$*;%!&77*'(%!;%$+>!

9*+6&+($*+):!YD31!34&%&!)'&!(4&!7$'%(!vYD3!$<)>&%!*7!<)<<):$)+!9*94:&)'!)+)(*<.E!)+#!(4&.!

#&<*+%(')(&!vYD3X%!,*(&+($):!;($:$(.!)%!)+!$<)>$+>!(**:!$+!*(*:*>.!'&%&)'941!!

!

6/%&,OU(%V,/!

F&R!('&)(<&+(%!7*'!4;<)+!4&)'$+>!:*%%!&U$%(E!:)'>&:.!-&9);%&!(4&!'&:)($*+%4$,!-&(R&&+!)+!

$+#$6$#;):!,)($&+(X%!9*94:&)'!,)(4*:*>.!)+#!(4&$'!#&>'&&!*7!4&)'$+>!:*%%!$%!,**':.!;+#&'%(**#1!"!:)'>&!

*-%()9:&!(*!)94$&6$+>!(4$%!;+#&'%()+#$+>!$%!(4&!$+)-$:$(.!(*!,&'7*'<!+*+$+6)%$6&!$<)>$+>!*+!,)($&+(%X!$++&'!

&)'%!)(!)!'&%*:;($*+!%;77$9$&+(!(*!)%%&%%!,*(&+($):!,4.%$*:*>$9):!9*+('$-;($*+%!(*!4&)'$+>!$<,)$'<&+(1!

A&)'$+>!:*%%!9)+!'&%;:(!7'*<!,4.%$*:*>$9):!#)<)>&!(*!(4&!%&+%*'.!4)$'!9&::%!)+#!%,$'):!>)+>:$*+E!

<):7*'<)($*+!*7!*'!#)<)>&!(*!)'&)%!+&9&%%)'.!7*'!%*;+#!9*+#;9($*+!(4'*;>4!-*+&E!*'!)!<$U(;'&!*7!(4&%&!

,)(4*:*>$&%!E!A*R&6&'E!9*+6&+($*+):!9:$+$9):!$<)>$+>!<&(4*#%E!%;94!)%!<)>+&($9!'&%*+)+9&!$<)>$+>!

^8T2_!)+#!9*<,;(&#!(*<*>'),4.!^D3_E!)'&!:$<$(&#!$+!%,)($):!'&%*:;($*+!(*!),,'*U$<)(&:.!I!<<!)+#!H1`WI!

<<E!'&%,&9($6&:."$*1!D*+%&=;&+(:.E!(4&%&!<*#):$($&%!9)+!*+:.!#&(&9(!>'*%%!)-+*'<):$($&%E!%;94!)%!

,'*7*;+#!<):7*'<)($*+%!$+!(4&!-*+.!)+)(*<.!*7!(4&!9*94:&)1!8T2!)+#!D3!)'&!:)'>&:.!$+%&+%$($6&!(*!

$+(')9*94:&)'!#&7&9(%!(4)(!7)::!-&+&)(4!(4$%!#&(&9($*+!')+>&E!%;94!)%!<$%%$+>!)+#!#)<)>&#!9&::%!R$(4$+!(4&!

9*94:&)X%!%&+%*'.!&,$(4&:$;<E!(4&!*'>)+!*7!D*'($+1!!

34&!*'>)+!*7!D*'($!$%!)!4&(&'*>&+&*;%!<)('$U!*7!%&+%*'.!)+#!+*+W%&+%*'.!&,$(4&:$):!9&::%!(4)(!

9*+('$-;(&!(*!-*(4!(4&!,&'9&,($*+!)+#!7$+&W(;+$+>!*7!7'&=;&+9$&%!R$(4$+!(4&!')+>&!*7!<)<<):$)+!4&)'$+>#1!

0;,,*'($+>!9&::%E!%;94!)%!,$::)'E!5&$(&'%E!)+#!A&+%&+X%!9&::%E!,'*6$#&!%(';9(;'):!)+#!<*:&9;:)'!%;,,*'(!(*!

(4&!%&+%*'.!4)$'!9&::%1!A)$'!9&::%!)'&!*'>)+$S&#!)%!)!%$+>:&!'*R!*7!$++&'!4)$'!9&::%!^2AD_E!R4$94!'&9&$6&!eHp!

)77&'&+(!$++&'6)($*+E!)+#!(4'&&!'*R%!*7!*;(&'!4)$'!9&::%!^YAD_E!R4$94!'&9&$6&!eHp!&77&'&+(!$++&'6)($*+1!

34&!$++&'!4)$'!9&::%!(')+%#;9&!%*;+#!6$)!<&94)+$9):!%4&)'$+>!7*'9&%!$<,)'(&#!-.!(4&!-)%$:)'!<&<-')+&X%!



%)"
!

6$-')($*+!)+#!(4&!9&::%X!,'*(';#$+>!)9($+!%(&'&*9$:$)1!0(&'&*9$:$)!#&7:&9($*+!,'*<,(%!+&;'*(')+%<$((&'!'&:&)%&!

$+(*!(4&!,*%(W%.+),($9!%,)9&!+&)'!%,$'):!>)+>:$*+!+&;'$(&%E!>&+&')($+>!&:&9('$9):!%$>+):%!$+!'&%,*+%&!(*!

7'&=;&+9.W%,&9$7$9!%($<;:)($*+!(4)(!$%!%&+(!(*!-')$+%(&<!)+#!9*'($9):!,'*9&%%$+>!'&>$*+%1!34&!9*94:&)!

9*+()$+%!*(4&'!%*7(!($%%;&!<$9'*%(';9(;'&%!(4)(!)'&!9'$($9):!7*'!4&)'$+>K!T&$%%+&'X%!<&<-')+&E!R4$94!%&'6&%!

)%!)!#$77;%$*+!-)''$&'!%&,)')($+>!(4&!9*+(&+(%!*7!(R*!*7!(4&!9*94:&)X%!7:;$#W7$::&#!9)6$($&%n!(4&!(&9(*'$):!

<&<-')+&E!R4$94!9*+()9(%!4)$'!9&::%X!%(&'&*9$:$)!#;'$+>!%*;+#!(')+%#;9($*+n!(4&!%('$)!6)%9;:)'$%!$+!(4&!

%,$'):!:$>)<&+(E!R4$94!<)$+()$+%!$*+$9!>')#$&+(%!*7!&+#*9*94:&)'!7:;$#%!)+#!,'*6$#&%!)!-:**#!-)''$&'n!)+#!

(4&!+&;'$(&%!*7!(4&!%,$'):!>)+>:$*+E!R4$94!7*'<!*+&!-')+94!*7!(4&!);#$(*'.!+&'6&E!)+#!&U(&+#!-*(4!')#$)::.!

)+#!#$)>*+)::.!):*+>!(4&!%&+%*'.!&,$(4&:$;<%1!34&%&!%(';9(;'&%!7)::!-&+&)(4!(4&!#&(&9($*+!:$<$(%!*7!-*(4!

8T2!)+#!D31!

Y,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.!^YD3_!$%!)!+*+W9*+()9(E!9'*%%W%&9($*+):!$<)>$+>!(&94+$=;&!(4)(!

),,:$&%!:*R!9*4&'&+9&!$+(&'7&'*<&('.!(*!$<)>&!*,)=;&!%;-%;'7)9&!%(';9(;'&%!R$(4!)!'&%*:;($*+!(.,$9)::.!

7'*<!IHWI`!o<!$+!)U$):!)+#!bHWhH!v<!$+!(')+%6&'%&!,:)+&%&$'1!5;'$+>!YD3!$<)>$+>E!$+7')'&#!:)%&'!:$>4(!$%!

-)9M%9)((&'&#!-.!<$9'*%(';9(;'):!7&)(;'&%!R$(4$+!)!%(';9(;'&!*'!*'>)+!*7!$+(&'&%(1!34&!#$<&+%$*+%!*7!(4&%&!

7&)(;'&%!9)+!-&!#&(&'<$+&#!-.!),,:.$+>!:*R!9*4&'&+9&!$+(&'7&'*<&('.E!R4$94!&+)-:&%!(4&!-)9M%9)((&'&#!

%)<,:&!:$>4(!(*!-&!'&%*:6&#!$+!#&,(41!YD3!$%!94)')9(&'$S&#!-.!4$>4!#&(&9($*+!%&+%$($6$(.E!)%!%<)::!)%!IH.!)!

*7!(4&!$+9$#&+(!*,($9):!,*R&''E!)+#!)!,&+&(')($*+!#&,(4!*7!IWb!<<E!#&,&+#$+>!*+!($%%;&!(.,&&1!YD3!$%!

'*;($+&:.!;%&#!$+!9:$+$9):!*,4(4):<*:*>.!(*!$<)>&!(4&!'&($+)!)+#!9*'+&)($!)!)+#!$+!#&'<)(*:*>.!!$!"E!)+#!

4)%!,'&6$*;%:.!-&&+!;%&#!7*'!9&::;:)'!)+#!%;-<$9'*<&(&'!$<)>$+>!*.!#1!2+(')9*94:&)'!<*',4*:*>.!)+#!

<&94)+$9%!4)6&!):%*!-&&+!*-%&'6&#!R$(4!YD3!$+!'*#&+(!<*#&:%E!R$(4!)U$):!)+#!:)(&'):!'&%*:;($*+!')+>$+>!

7'*<!IHWGH!o<!%.")E!$E&#+#"!%$!&$!(!)+#!+,&#+#"!*$!'$")1!YD3!4)%!&+)-:&#!(4&!$#&+($7$9)($*+!*7!:)'>&'!%(';9(;'&%!

$+9:;#$+>!T&$%%+&'X%!<&<-')+&!%.")E!(4&!-)%$:)'!%.")!)+#!(&9(*'$):!<&<-')+&%!'.")E!(4&!%,$'):!:$>)<&+(!&E!(4&!

(4'&&!%9):)&!*7!(4&!9*94:&)!%$!'$")E!)+#!(4&!'&>$*+!*7!(4&!%&+%*'.!&,$(4&:$;<!'.")E!$+!)##$($*+!(*!%,)9&%!

-&(R&&+!6)'$*;%!%(';9(;'&%!%;94!)%!(4&!#&<)'9)($*+!-&(R&&+!(4&!*%%&*;%!)+#!<&<-')+*;%!:)-.'$+(4%!&E!

(4&!(;++&:!*7!D*'($!(E!)+#!%,)9&%!-&(R&&+!'&>$*+%!*7!$++&'!)+#!*;(&'!4)$'!9&::%!(E!$E&#+#"!%$!&$!(!)+#!+,&

#+#"!'$")1!D*94:&)'!<&94)+$9%!)+#!<&)%;'&<&+(%!*7!(4&!<*($*+!)+#!#$%,:)9&<&+(!*7!$+(')9*94:&)'!

%(';9(;'&%!$+!'&%,*+%&!(*!7'&=;&+9.W%,&9$7$9!);#$(*'.!%($<;:)($*+!4)6&!):%*!-&&+!%(;#$&#!R$(4!YD3!$E&

#+#""!$""!)+#!+,&#+#"")?!A*R&6&'E!%$<$:)'!(*!(')#$($*+):!$<)>$+>!<&(4*#*:*>.E!(4&%&!%(;#$&%!4)6&!-&&+!



%*"
!

:$<$(&#!-.!YD3X%!'&%*:;($*+!(4'&%4*:#E!)+#!4)6&!+*(!-&&+!9),)-:&!*7!'&%*:6$+>!%<)::&'!)+)(*<$9):!

7&)(;'&%!$+9:;#$+>!(4&!<)@*'!(4&'),&;($9!()'>&(%!$+!4&)'$+>!:*%%!%;94!)%!$++&'!)+#!*;(&'!4)$'!9&::%E!

%;,,*'($+>!9&::%E!)+#!+&'6&!7$-&'%1!!

3*!$<,'*6&!(4&!%,)($):!'&%*:;($*+!*7!9*+6&+($*+):!YD3E!R&!$+('*#;9&#!)!%;99&%%*'!9)::&#!<$9'*W

*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.!^oYD3_!)+#!#&<*+%(')(&#!$(%!)-$:$(.!(*!'&%*:6&!$+#$6$#;):!&+#*(4&:$):!9&::%E!

:&;M*9.(&%E!:.<,4*9.(&%E!)+#!<*+*9.(&%!$+!4;<)+!9)#)6&'!9*'*+)'.!)'(&'$&%E!)(!)!'&%*:;($*+!*7!G!o<!U!G!

o<!U!I!o<!^UE!.E!S_"*1!oYD3!4)%!<*'&!'&9&+(:.!-&&+!;($:$S&#!(*!#&(&9(!94*:&%(&'*:!9'.%():%!R$(4$+!

<)9'*,4)>&%!$+!)(4&'*%9:&'*%$%"+E!(*!6$%;):$S&!7;+9($*+):!)+)(*<.E!$+9:;#$+>!$+#$6$#;):!-&)($+>!9$:$)!

$+6*:6&#!$+!<;9*9$:$)'.!9:&)')+9&!)+#!(')+%,*'(!$+!)$'R).!&,$(4&:$;<"#$"%E!)+#!(*!'&%*:6&!9&::;:)'!#&()$:%!$+!

S&-')7$%4!:)'6)&!+,&#+#""&?!oYD3!(&94+*:*>.!<).!):%*!-&!%;$()-:&!(*!'&%*:6&!9*94:&)'!<$9'*)+)(*<.!)(!)!

9&::;:)'!:&6&:1!34;%E!(4$%!%(;#.X%!*-@&9($6&!R)%!(*!#&(&'<$+&!R4&(4&'!oYD3!R)%!9),)-:&!*7!'&%*:6$+>!<)@*'!

)+#!<$9'*W)+)(*<$9):!%(';9(;'&%!R$(4$+!(4&!<)<<):$)+!$++&'!&)'E!)+#!(*!>&+&')(&!(4&!7$'%(!oYD3!$<)>&%!

*7!7$U&#!>;$+&)!,$>!$+(')9*94:&)'!)+)(*<.!+,&1+.61!!

!

3+$U*%$!

DVPU&+!B;4"H.!#&,$9(%!9'*%%W%&9($*+%!*7!)!>;$+&)!,$>!9*94:&)!9;(!):*+>!$(%!:*+>$(;#$+):!)U$%E!)+#!

%()$+&#!R$(4!4&<)(*U.:$+!)+#!&*%$+!^AN[_!(*!4$>4:$>4(!9&::;:)'!%(';9(;'&%1!DVPU&+!B;4"!%4*R%!d!9*94:&)'!

4):7W(;'+!9'*%%!%&9($*+%E!9*''&%,*+#$+>!(*!(4&!7*;'!9*94:&)'!(;'+%E!%,$'):$+>!)'*;+#!(4&!-*+.E!+&;'*+W7$::&#!

9*'&E!(4&!<*#$*:;%!^8_1!34&!-)%$:)'!<&<-')+&!^B8_!)+#!T&$%%+&'X%!<&<-')+&!^T8_!#&:$+&)(&!(4&!

9*94:&)X%!(4'&&!7:;$#W7$::&#!94)<-&'%K!%9):)!(.<,)+$!^03_E!%9):)!<&#$)!^08_!)+#!%9):)!6&%($-;:$!^0j_1!34&!

-*+.!*($9!9),%;:&!%;''*;+#$+>!(4&!9*94:&)'!($%%;&!$%!%()$+&#!,;',:&1!DVPU&+!B;4F!S**<%!$+!*+!(4&!%$+>:&!

4):7W(;'+!^-*U&#!$+!-:;&!$+!DVPU&+!B;4_E!)+#!DVPU&+!B;4.!S**<%!$+!*+!(4&!'&>$*+!-*U&#!$+!'&#!$+!DVPU&+!

B;4FX!#&,$9($+>!(4&!%&+%*'.!9&::%!^$++&'!)+#!*;(&'!4)$'!9&::%_!)+#!+*+W%&+%*'.!9&::%!^$+9:;#$+>!$++&'!)+#!

*;(&'!,$::)'!9&::%_!*7!(4&!*'>)+!*7!D*'($E!)%!R&::!)%!*(4&'!%;,,*'($+>!9&::%!)+#!(4&!(&9(*'$):!<&<-')+&1!!



%+"
!

!

!"#$%&'B)()'H"1%6#%40I<'6J'4'<&15"63&@'#$"3&4'0"#'161I?&4)&K+L&<3"11B1$;.+",&"2&)&*6+,$)&4+*&;";/%$)=&

1.)+,$0&>+./&9^P=&),0&;6.&)%",*&+.1&%",*+.60+,)%&)E+1?&-b&("0+"%61?&N-b&D)1+%)3&($(D3),$]&a-b&a$+11,$3Z1&

($(D3),$=&5Yb&1;)%)&.7(4),+]&5-b&1;)%)&($0+)]&5Kb&1;)%)&#$1.+D6%+?&-)*,+2+;).+",&\&Ve]&5;)%$&\&X&((?&

K,L&I&1+,*%$&/)%2B.63,&"2&./$&*6+,$)&4+*&;";/%$)=&3$43$1$,.+,*&./$&3$*+",&D"E$0&+,&D%6$&+,&!"#$%&'(+?&

-)*,+2+;).+",&\&XWe]&5;)%$&\&VWW&i(?&K-L&C""($0B+,&#+$>&"2&./$&"3*),&"2&<"3.+&@D"E$0&+,&3$0&+,&!"#$%&'

(,A?&<"%"3$0&)33">1&4"+,.&."&14$;+2+;&;$%%&.74$1b&+,,$3&@3$0A&),0&"6.$3&@D%6$A&/)+3&;$%%1=&+,,$3&@*3$$,A&),0&

"6.$3&@"3),*$A&4+%%)3&;$%%1=&),0&,$63",)%&2+D$31&@.63f6"+1$A=&>/+;/&.3)#$%&./3"6*/&./$&.6,,$%&"2&<"3.+&@Y<A&

),0&14);$&"2&!6$%&@5!A?&d+,H&)33">1b&1644"3.+,*&;$%%1]&4634%$&)33">b&.$;."3+)%&($(D3),$?&-)*,+2+;).+",&\&

XWe]&5;)%$&\&VWW&i(?&&

!

!

!

!

!

!



&-"
!

[U9$%&#!>;$+&)!,$>!(&<,*'):!-*+&%!R&'&!$<)>&#!R$(4!vYD3!6$)!)!H1`WI!<<!#$)<&(&'!

9*94:&*%(*<.!$+!(4&!*($9!9),%;:&E!9*''&%,*+#$+>!(*!&$(4&'!)_!(4&!'&>$*+!*7!(4&!%&9*+#!*7!(4&!7*;'!9*94:&)'!

(;'+%E!&U,*%$+>!(4&!)'&)!7'*<!(4&!(*,!*7!(4&!(4$'#!(;'+!(*!(4&!(*,!*7!(4&!%&9*+#!(;'+E!:)(&')::.E!*'!-_!(4&!

),&U1!vYD3!,&'<$((&#!$<)>$+>!$+!I!<<!U!I!<<!)+#!`HH!v<!U!`HH!v<!7$&:#%!*7!6$&R1!T)R!$<)>&%!*7!(4&!

9*94:&)X%!),$9):!(;'+!)'&!%4*R+!$+!DVPU&+!B;<1!DVPU&+!B;<"!'&6&):%!(4&!'&>$*+!*7!$++&'!4)$'!9&::%!)+#!$++&'!

,$::)'!9&::%E!)!'*R!*7!*;(&'!,$::)'!9&::%!^Y?D%_E!)+#!(4'&&!'*R%!*7!YAD%1!34&!#)'M!%,)9&!-&(R&&+!(4&!Y?D%!

)+#!YAD%!$%!(4&!%,)9&!*7!P;&:n!(4&!#)'M!%,)9&!-&(R&&+!(4&!Y?D%!)+#!(4&!$++&'!,$::)'!9&::%!$%!(4&!(;++&:!

*7!D*'($1!DVPU&+!B;<F!%4*R%!)!%$+>:&!,:)+&!$<)>&!*7!(4&!'&>$*+!R4&'&!*;(&'!4)$'!9&::%!'&%$#&!V!$+#$6$#;):!

*;(&'!4)$'!9&::%!)'&!$#&+($7$)-:&1!F*'!'&7&'&+9&!)+#!*'$&+()($*+E!DVPU&+$!B;<.!)+#!B;<9!%4*R!

$<<;+*4$%(*94&<$9)::.!:)-&:&#!9&::%!)+#!+&;'*+):!,'*9&%%&%!$+!(4&!>;$+&)!,$>!*'>)+!*7!D*'($1!!!

"7(&'!,&'7*'<$+>!)!6*:;<&('$9!'&9*+%(';9($*+!*7!(4&!')R!G5!%9)+%E!+&;'*+):!7$-&'!-;+#:&%!-&9)<&!

6$%$-:&!)(!%&6&'):!:&6&:%!R$(4$+!(4&!(;++&:!*7!D*'($!)+#!%,)9&!*7!P;&:!):*+>!(4&!:&+>(4!*7!(4&!$<)>&#!($%%;&!

^DVPU&+!B;B_1!5;&!(*!(4&$'!:*9)($*+!)+#!')#$):!(')@&9(*'.!)9'*%%!(4&!(;++&:!*7!D*'($!)+#!%,)9&!*7!P;&:!^(4&!

&+#*:.<,4W7$::&#!&,$(4&:$):!:;<&+%!%$(;)(&#!-&(R&&+!(4&!$++&'!)+#!*;(&'!,$::)'!9&::%!)+#!(4&!*;(&'!,$::)'!)+#!

4)$'!9&::%E!'&%,&9($6&:._E!(4&%&!+&'6&!7$-&'!-;+#:&%!)'&!4.,*(4&%$S&#!(*!-&!%.+),($9)::.!9*++&9(&#!(*!*;(&'!

4)$'!9&::%1!!



&,"
!

"

!"#$%&'B)*)'MN-O'"24#&<'43@'"22$36I"<561I&2"14??A8<54"3&@'%&#"63<'6J'<&3<6%A'43@'<$006%5"3#'

1&??'%6P<'P"5I"3'5I&'#$"3&4'0"#'6%#43'6J'-6%5"'K+L'5+,*%$&V8&+()*$&23"(&)&iO<Y&+()*+,*&1.);H=&

0$4+;.+,*&./$&3$*+",1&"2&./$&+,,$3&4+%%)3&;$%%1&),0&+,,$3&/)+3&;$%%1&@3$0&)33">A=&"6.$3&4+%%)3&;$%%1&@"3),*$&

)33">A=&),0&M&3">1&"2&"6.$3&/)+3&;$%%1&@D%6$&)33">1A?&Y/$&1;/$().+;&+,&./$&."4&3+*/.B/),0&;"3,$3&1/">1&./$&

"3+$,.).+",&"2&./$&4%),$&@4+,HA&)%",*&>/+;/&./$&+()*$&>)1&1$;.+",$0&3$%).+#$&."&./$&"3+$,.).+",&"2&./$&

;";/%$)?&5;)%$&\&XWW&i(?&K,L&5+,*%$&V8&+()*$&0$4+;.+,*&+,0+#+06)%&"6.$3&/)+3&;$%%1&@$E)(4%$1&+,0+;).$0&

>+./&D%6$&)33">1A?&5;)%$&\&TW&i(?&&K-L''((6,"/+1.";/$(+;)%%7B1.)+,$0&*6+,$)&4+*&"3*),&"2&<"3.+&>/"%$&

("6,.=&;"33$14",0+,*&."&./$&"3+$,.).+",&43$1$,.$0&+,&!"#$%&'B)*+?&<7."1H$%$.)%&);.+,&>+./+,&/)+3&;$%%1&),0&

1644"3.+,*&;$%%1&+1&%)D$%$0&>+./&3/"0)(+,$&4/)%%"0+,&@3$0A=&,$63",)%&43";$11$1&)3$&%)D$%$0&>+./&

,$63"2+%)($,.B9&&@*3$$,A=&),0&;$%%&,6;%$+&)3$&%)D$%$0&>+./&9"$;/1.&1.)+,&@D%6$A?&5;)%$&\&TW&i(?&K.L&

C""($0B+,&#+$>&"2&+((6,"/+1.";/$(+;)%%7B1.)+,$0&*6+,$)&4+*&"3*),&"2&<"3.+&0$4+;.+,*&./$&"3+$,.).+",&

43$1$,.$0&+,&!"#$%&'B)*,?&<"%"3&;",#$,.+",&)1&+,&!"#$%&'B)*-?&5;)%$&\&VT&i(?&



&$"
!

"

!"#$%&'B)B)'MN-O'"24#&'6J'3&%Q&'J"R&%'R$3@?&<'5%4Q&%<"3#'5I&'5$33&?'6J'-6%5"'43@'<041&'6J'S$&?'56'

"33&%Q45&'6$5&%'I4"%'1&??<'KDTT'M2'>'DTT'M2L)&@+L&K"%6($.3+;&3$;",1.36;.+",&"2&()E+(6(B43"j$;.$0&

iO<Y&+()*$&1.);H=&0$4+;.+,*&D6,0%$1&"2&,$3#$&2+D$31&.3)#$31+,*&./$&"3*),&"2&<"3.+&.">)301&./$&"6.$3&/)+3&

;$%%&3$*+",?&Y/$&1;/$().+;&+,&./$&."4&3+*/.B/),0&;"3,$3&1/">1&./$&"3+$,.).+",&"2&./$&#+3.6)%&1$;.+",+,*&

4%),$?&5;)%$&\&XTW&i(?&&@,L&5;/$().+;&3$43$1$,.).+",&"2&./$&(+;3"),)."(7&+,&./$&."4&4),$%=&>+./&D6,0%$1&

"2&,$3#$&2+D$31&@!_A&;3"11+,*&./$&.6,,$%&"2&<"3.+&@Y<A&),0k"3&./$&14);$&"2&!6$%&@5!A?&Od<&\&"6.$3&4+%%)3&

;$%%1?&5;)%$&\&XTW&i(?&K-L&_"3&3$2$3$,;$=&)&;",2";)%&%)1$3&1;),,+,*&(+;3"1;"47&+()*$&"2&./$&*6+,$)&4+*&

"3*),&"2&<"3.+?&a/"0)(+,$&4/)%%"+0+,&@3$0A&()3H1&1644"3.+,*&;$%%1&@5<A=&),0&"6.$3&),0&+,,$3&4+%%)3&;$%%1&

@Od<&),0&'d<=&3$14$;.+#$%7A=&9"$;/1.&1.)+,&@D%6$A&()3H1&;$%%&,6;%$+=&),0&,$63"2+%)($,.B9&@*3$$,A&()3H1&

,$63",)%&2+D$31?&5;)%$&\&TW&i(?&



&%"
!

=V$U'*V\'%V,/$!4'!)+#!4#!)::*R!(4&!6$&R&'!(*!6$'(;)::.!x7:.!(4'*;>4y!(4&!%,)9&!*7!P;&:!)+#!(;++&:!

*7!D*'($E!'&%,&9($6&:.E!$+!6*:;<&('$9!'&9*+%(';9($*+%!*7!(R*!vYD3!$<)>$+>!%()9M%!*7!(4&!>;$+&)!,$>!*'>)+!*7!

D*'($1!34&!*'$&+()($*+!6$%;):$S&#!4&'&!$%!(4&!%)<&!)%!(4*%&!#&,$9(&#!$+!DVPU&+$!B;4"H.1!2+!=V$U'*V\'%V,/!

4'E!-;+#:&%!*7!+&;'*+):!7$-&'%!)'&!*-%&'6&#!(')6&'%$+>!(4&!-)%):!'&>$*+!*7!(4&!%,)9&!*7!P;&:!^:)-&:&#!%($::!

$<)>&!%4*R+!$+!DVPU&+!B;I"_1!2+!=V$U'*V\'%V,/!4#E!)!%$+>:&!-;+#:&!*7!+&;'*+):!7$-&'%!$%!*-%&'6&#!

9'*%%$+>!(4&!9&+('):!'&>$*+!*7!(4&!(;++&:!*7!D*'($!^:)-&:&#!%($::!$<)>&!%4*R+!$+!DVPU&+!B;IF_1!]&!

4.,*(4&%$S&!(4)(!(4$%!$%!)!7)%9$9:&!*7!<&#$):!*:$6*9*94:&)'!&77&'&+(!+&'6&!7$-&'%E!-)%&#!*+!$(%!')#$):!

(')@&9(*'.!)+#!:*9)($*+!R$(4$+!(4&!(;++&:1"'!"!#$77&'&+(!+&'6&!7$-&'!-;+#:&!$%!*-%&'6&#!(')6&:$+>!

:*+>$(;#$+)::.!):*+>!(4&!<&#$):!R)::!*7!(4&!(;++&:!*7!D*'($!7*'!(4&!:&+>(4!*7!(4&!'&9*+%(';9(&#!($%%;&!%&9($*+1!

34&!:*+>$(;#$+):!(')@&9(*'.!)+#!%,&9$7$9!:*9)($*+!*7!(4$%!-;+#:&!)'&!94)')9(&'$%($9!*7!(4&!(;++&:!%,$'):!-;+#:&!

^30B_E!)!<)%%!*7!,'$<)'$:.!:)(&'):!*:$6*9*94:&)'!+&'6&!7$-&'%1!34&!30B!$%!):%*!6$%;):$S&#!$+!9'*%%W%&9($*+!$+!

DVPU&+$!B;K"H.E!R4$94!#$%,:).!$(%!,'&9$%&!:*9)($*+!$+!(4'&&!G5!*'$&+()($*+%1!Y;'!$+(&','&()($*+!'&>)'#$+>!

(4&!(;++&:!%,$'):!-;+#:&!)+#!(;++&:W9'*%%$+>!-;+#:&!*7!<&#$):!&77&'&+(!7$-&'%!)'&!9*+%$%(&+(!R$(4!,'&6$*;%:.!

'&,*'(&#!)'-*'$S)($*+!,)((&'+%!*7!&77&'&+(!7$-&'%!$+!(4&!9)(!9*94:&)1"($*)!



&&"
!

!

!"#$%&'B)C'K560L'43@'U"<$4?"V45"63'('KQ"@&6'<5"??<'6J'U"<$4?"V45"63'(4'W?&J5X'43@'U"<$4?"V45"63'(R'W%"#I5X'

<I6P3'"3'R65562'4<'Q"@&6'0?41&I6?@&%<L)'K+L'I&%)D$%$0=&;"%"3+L$0&1.+%%&23"(&)&M8&#"%6($.3+;&

3$;",1.36;.+",&"2&)&iO<Y&+()*$&1.);H&@U"<$4?"V45"63'(4A=&g2%7+,*&./3"6*/h&./$&14);$&"2&!6$%&@5!A=&

1/">+,*&D6,0%$1&"2&,$3#$&2+D$31&@!_=&D%6$A&;3"11+,*&./$&D)1)%&3$*+",&"2&./$&5!?&@,A'I&%)D$%$0=&;"%"3+L$0&

1.+%%&23"(&)&M8&#"%6($.3+;&3$;",1.36;.+",&"2&)&iO<Y&+()*$&1.);H&@U"<$4?"V45"63'(RA=&g2%7+,*&./3"6*/h&./$&

.6,,$%&"2&<"3.+&@Y<A=&1/">+,*&)&1+,*%$&D6,0%$&"2&($0+)%&$22$3$,.&,$3#$&2+D$31&;3"11+,*&./$&;$,.3)%&3$*+",&"2&

./$&Y<=&),0&./$&.6,,$%&14+3)%&D6,0%$&@Y5N=&7$%%">A&36,,+,*&)%",*&./$&.6,,$%Z1&($0+)%&>)%%?&U"<$4?"V45"63'

(Y'P,0"1;"47&4$314$;.+#$&#+0$"1&"2&3$;",1.36;.$0&iO<Y&+()*$1&"2&./$&14);$&"2&!6$%&@%$2.]&U"<$4?"V45"63'

(4A&),0&.6,,$%&"2&<"3.+&@3+*/.]&U"<$4?"V45"63'(RA=&>/+;/&3$#$)%&1$#$3)%&D6,0%$1&"2&,$3#$&2+D$31&.3)#$31+,*&

3)0+)%%7&.">)301&./$&"6.$3&/)+3&;$%%&3$*+",?&<"(4"1$0&"2&VWW&23)($1=&;)4.63$0&).&XT&241]&TWW&i(&E&TWW&i(&

2+$%0&"2&#+$>?&



&'"
!

"

!"#$%&'B)D)'OP68@"2&3<"634?'MN-O'"24#&<'6J'5I&'5$33&?'<0"%4?'R$3@?&'KO/,L'KDTT'M2'>'DTT'M2L'

P"5I"3'5I&'#$"3&4'0"#'6%#43'6J'-6%5"F'"3'5I%&&'0&%<0&15"Q&<)'l$%%">&;3"11&/)+31&+,&@+L&@;3"11B1$;.+",&"2&

./$&"3*),&"2&<"3.+&),0&.>"&2%6+0&%6($,1=&1$4)3).$0&D7&)&4+%%)3&;$%%A&),0&@,A&@%""H+,*&0">,&23"(&)D"#$&./$&

"3*),&"2&<"3.+A&+,0+;).$&./$&Y5NZ1&@($0+)%&1$;.+",=&1/">,&+,&@-LA&14$;+2+;&4"1+.+",&)%",*&./$&($0+)%&>)%%&"2&

./$&.6,,$%&"2&<"3.+?&Y/$&1;/$().+;1&+,&./$&."4&3+*/.B/),0&;"3,$3&"2&$);/&4),$%&1/">&./$&"3+$,.).+",&"2&./$&

V8&4%),$&0$4+;.$0=&3$14$;.+#$%7?&5;)%$&\&XWW&i(?'

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



&("
!

"!6*:;<&('$9!'&9*+%(';9($*+!*7!(4&!$<)>&#!%&9($*+!*7!(4&!>;$+&)!,$>!*'>)+!*7!D*'($!6$&R&#!$+!

9'*%%W%&9($*+!'&6&):&#!#$%9&'+)-:&!$+#$6$#;):!9&::!(.,&%!+,&1+.6&^DVPU&+!B;J_1!2+!(4$%!$<)>&E!(4&!%9):)&!

(.<,)+$!)+#!<&#$)!)'&!9:&)':.!6$%;):$S&#E!%&,)')(&#!-.!(4&!-)%$:)'!<&<-')+&!)+#!(4&!*'>)+!*7!D*'($!)(*,!

$(1!Y(4&'!$#&+($7$)-:&!%(';9(;'&%!$+9:;#&!(4&!-*+.!<*#$*:;%!^8Y5_!)+#!(4&!%,$'):!:$<-;%!^0Qn!<&#$):!)+#!

<&#$*W),$9):!(*!(4&!-)%$:)'!<&<-')+&E!'&%,&9($6&:._E!$++&'!)+#!*;(&'!,$::)'!9&::%!^2?D!)+#!Y?DE!

'&%,&9($6&:._E!*;(&'!4)$'!9&::%!^YAD_E!(4&!(;++&:!*7!D*'($!^3D_E!)+#!%,)9&!*7!P;&:!^0Pn!$+7&'$*'!)+#!<&#$):!

(*!(4&!*;(&'!4)$'!9&::%_1!34&!$++&'!4)$'!9&::%!)'&!<&#$):!(*!(4&!(;++&:!*7!D*'($n!(4&$'!&<-&##&#!:*9)($*+!#$#!

+*(!,&'<$(!6$%;):$S)($*+!4&'&1!B;+#:&%!*7!+&'6&!7$-&'%!^PF_!R&'&!*-%&'6&#!(')6&:$+>!7'*<!R$(4$+!(4&!%,$'):!

:)<$+)!)9'*%%!(4&!%,)9&!*7!P;&:!^0P_!(*!(4&!'&>$*+!*7!(4&!*;(&'!4)$'!9&::%1!!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



&)"
!

!

!"#$%&'B)E)'U6?$2&5%"14??A'%&163<5%$15&@'MN-O'"24#&'KDTT'M2'>'DTT'M2L'43@'<1I&245"1'6J'5I&'

#$"3&4'0"#'6%#43'6J'-6%5"'"3'<"5$)&@+L&K"%6($.3+;&3$;",1.36;.+",&"2&iO<YB#+16)%+L$0&1$,1"37&),0&,",B

1$,1"37&;$%%1&"2&./$&"3*),&"2&<"3.+&23"(&./$&V#$BM%$&.63,&"2&./$&;";/%$)?&@,L&5;/$().+;&%)D$%+,*&1.36;.63$1&

#+16)%+L$0&+,&./$&%$2.&4),$%=&16;/&)1&"6.$3&/)+3&;$%%1&@O9<A=&D6,0%$1&"2&,$3#$&2+D$31&@!_A=&),0&+,,$3&),0&

"6.$3&4+%%)3&;$%%1&@'d<&),0&Od<=&3$14$;.+#$%7A?&-O8&\&("0+"%61]&5:&\&14+3)%&%+(D61]&'9<&\&+,,$3&/)+3&;$%%]&

Y<&\&.6,,$%&"2&<"3.+]&5!&\&14);$&"2&!6$%?&N"./&1;)%$1&\&XWW&i(?&

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



&*"
!

9V$(U$$V,/!

2+!,'&%&+($+>!(4&!7$'%(E!(*!*;'!M+*R:&#>&E!vYD3!$<)>&%!*7!(4&!<)<<):$)+!9*94:&)E!(4$%!'&,*'(!

,'*6$#&%!&6$#&+9&!*7!vYD3X%!;($:$(.!)%!)!4$>4W'&%*:;($*+!$+(')9*94:&)'!$<)>$+>!(**:1!Y;'!vYD3!$<)>$+>!

%.%(&<!'&%*:6&#!9&::;:)'!)+)(*<.!$+!(4&!>;$+&)!,$>!*'>)+!*7!D*'($E!$+9:;#$+>!+&'6&!7$-&'!-;+#:&%E!R4$94!

4)6&!&:;#&#!9*+6&+($*+):!9:$+$9):!$<)>$+>!<&(4*#%!(4;%!7)'1!2<,*'()+(:.E!'&%;:(%!*7!(4&!,'&%&+(!%(;#.!):%*!

'&6&):!(4)(!4$>4!'&%*:;($*+!$%!+*(!(4&!%*:&!9'$(&'$*+!7*'!)94$&6$+>!$+7*'<)($6&!$<)>&%n!$+#&&#E!*;'!#)()!

%;>>&%(!(4)(!vYD3!'&%*:6&%!%*<&!*7!(4&!*'>)+!*7!D*'($X%!)+)(*<$9):!)+#!9&::;:)'!7&)(;'&%E!%;94!)%!

:;<&+%!)+#!-;+#:&%!*7!+&;'$(&%E!<*'&!'&)#$:.!(4)+!*(4&'!%(';9(;'&%!(4)(!)'&!<*'&!#&&,:.!&<-&##&#!$+!(4&!

%&+%*'.!&,$(4&:$;<E!%;94!)%!$++&'!4)$'!9&::%1!34;%E!$(!$%!&6$#&+(!(4)(!7)9(*'%!%;94!)%!%)<,:&!9*+(')%(!)+#!

%,&9M:&!+*$%&E!$+!)##$($*+!(*!'&%*:;($*+E!)'&!$<,*'()+(!9*+%$#&')($*+!7*'!7;(;'&!$<,'*6&<&+(%!*+!(4$%!

(&94+*:*>.*!1!!

A&)'$+>!:*%%!$%!(4&!<*%(!9*<<*+!%&+%*'.!#&7$9$(!$+!(4&!R*':#*"!)+#!(4&!<*%(!9*<<*+!#$%)-$:$(.!$+!

(4&!C+$(&#!0()(&%**!B&9);%&!<)<<):$)+!9*94:&)'!4)$'!9&::%!)+#!+&;'*+%!#*!+*(!%,*+()+&*;%:.!

'&>&+&')(&E!4&)'$+>!:*%%!$%!,&'<)+&+(!)+#!$''&6&'%$-:&!$+!(4&!6)%(!<)@*'$(.!*7!9)%&%1!"!%$>+$7$9)+(!-)''$&'!

(*!#&6&:*,$+>!*(*:*>$9!(4&'),$&%!$%!)!:$<$(&#!;+#&'%()+#$+>!*7!4*R!9*94:&)'!,)(4*:*>.!'&:)(&%!(*!(4&!

#&>'&&!)+#!(.,&!*7!4&)'$+>!:*%%*+1!34&!9*94:&)!'&<)$+%!)!x-:)9M!-*Uy!$+!:$6$+>!%;-@&9(%E!9:*%&#!(*!#$'&9(!*'!

9*+6&+($*+):!$<)>$+>!#;&!(*!$(%!&<-&##&#!:*9)($*+E!7')>$:$(.E!)+#!9*<,:&U!%(';9(;'&1!Y;'!M+*R:&#>&!*7!

9*94:&)'!,4.%$*:*>.!)+#!<*',4*:*>.!(*#).!(4;%!9*<&%!,'$<)'$:.!7'*<!,*%(W<*'(&<!)+):.%&%!*7!4;<)+!

(&<,*'):!-*+&%!)+#!&U,&'$<&+(%!;%$+>!)+$<):!<*#&:%E!R4$94!4)6&!'&6&):&#!<)+.!,4.%$*:*>$9):!%*;'9&%!

*7!4&)'$+>!$<,)$'<&+(K!%&+%*'.!4)$'!9&::!:*%%!*'!#)<)>&*#$*%n!#)<)>&!(*!%(&'&*9$:$)!#;&!(*!+*$%&!*6&'W

&U,*%;'&*&n!<):7*'<)($*+%!*7!(4&!(&9(*'$):!<&<-')+&*'n!:*%%!*7!);#$(*'.!+&'6&!7$-&'%!)+#!%,$'):!>)+>:$*+!

+&;'*+%*(n!)+#!)('*,4.!*7!(4&!%('$)!6)%9;:)'$%+)1!!

P;<&'*;%!%(;#$&%!4)6&!+*(&#!(4&!6):;&!*7!(')#$($*+):!YD3!$<)>$+>!7*'!(4&!9*94:&)!%."!$+!.+*n!

4*R&6&'E!(4&!$<,'*6&<&+(%!(4)(!vYD3!)77*'#%!*6&'!YD3!$+!'&%*:;($*+!)+#!#&,(4W*7W7*9;%!^5YF_!<)M&!$(!

-&((&'W%;$(&#!7*'!$<)>$+>!(4&!9*94:&)1!34&!)+)(*<$9):!;+#;:)($*+%!$+!(4&!9*94:&)!'&=;$'&!4$>4!5YF!(*!

%$<;:()+&*;%:.!9),(;'&!,&)M%!)+#!6)::&.%n!YD3X%!%4*'(&'!5YF!<).!-&!'&%,*+%$-:&!7*'!:$<$($+>!&)':$&'!

%(;#$&%!(*!`WIH!v<!'&%*:;($*+1!]&!4)6&!,'&6$*;%:.!'&,*'(&#!9*+9;''&+(!>)$+%!$+!5YF!)+#!'&%*:;($*+!$+!

vYD3!)+#!&%()-:$%4&#!(4&!;($:$(.!*7!(4$%!&+4)+9&#!,&'7*'<)+9&!$+!9)'#$*6)%9;:)'"*!)+#!)$'R).!$<)>$+>!



&+"
!

),,:$9)($*+%++1!D*<,)'&#!(*!*(4&'!9*+6&+($*+):!$<)>$+>E!(4&!)#6)+()>&%!*7!vYD3!$+9:;#&!(4)(!$(!I_!9)+!-&!

9*+#;9(&#!*+!(4&!-&+94(*,E!G_!'&=;$'&%!+*!9*+(')%(!)>&+(E!b_!9)+!$<)>&!R4*:&!%(';9(;'&%!R$(4$+!$(%!

#&(&9($*+!7$&:#!+&)'W$+%()+()+&*;%:.E!)+#!h_!&<,:*.%!,'$<)'$:.!$+7')'&#!)+#!+&)'W$+7')'&#!:$>4(!%*;'9&%E!

(4&*'&($9)::.!%)7&'!(4)+!4$>4&'W&+&'>.!^:*R&'!R)6&:&+>(4_!:)%&'!&U,*%;'&+#1!]4$:&!%$>+$7$9)+(!#&6&:*,<&+(!

$%!'&=;$'&#!-&7*'&!(4$%!(&94+*:*>.!9)+!-&!&<,:*.&#!(*!)%%&%%!9*94:&)'!$+(&>'$(.!$+!:$6$+>!4;<)+%E!(4&!

,'&%&+(!%(;#.!#&<*+%(')(&%!vYD3X%!,*(&+($):!(*!$<)>&!(4$%!*'>)+!)+#!<*($6)(&%!7;'(4&'!<$+$)(;'$S)($*+!*7!

vYD3!(&94+*:*>.1!]&!4)6&!'&9&+(:.!'&,*'(&#!,'*>'&%%!$+!(4&!#&6&:*,<&+(!*7!<$+$)(;'$S&#!vYD3!

$+%(';<&+()($*+!7*'!+,&#+#"!),,:$9)($*+%+%$+&!)+#!$+!4;<)+!9*94:&)'!&+#*%9*,.!6$)!(4&!&U(&'+):!);#$(*'.!

9)+):+'1!A*R&6&'E!(4&!)#),()($*+!*7!*;'!$<)>$+>!9*+7$>;')($*+!(*!(4&!9*+%(')$+(%!*7!(4&!%<)::!%$S&!)+#!

&<-&##&#!:*9)($*+!*7!(4&!4;<)+!9*94:&)!'&<)$+%!)!%$>+$7$9)+(!(&94+$9):!94)::&+>&1!!

D:$+$9):!'&):$S)($*+!*7!vYD3!9*94:&)'!$<)>$+>!7)9&%!%$>+$7$9)+(!%;'>$9):!)+#!&+>$+&&'$+>!4;'#:&%n!

4*R&6&'E!),,:$9)($*+%!7*'!*(*:)'.+>*:*>.!'&%&)'94!$+!)+$<):%!<).!-&!<*'&!$<<&#$)(&:.!'&):$S&#1!2+!

9*+(&<,*')'.!%(;#$&%!&<,:*.$+>!)+$<):!<*#&:%!*7!4&)'$+>!$<,)$'<&+(E!(4&!(&94+$=;&%!<*%(!9*<<*+:.!

;%&#!(*!#&(&9(!)+#!6$%;):$S&!94)+>&%!$+!9*94:&)'!<*',4*:*>.!$+9:;#&!9*+7*9):!)+#!(R*W,4*(*+!

<$9'*%9*,.!$+!()+#&<!R$(4!4$%(*:*>.!)+#!$<<;+*4$%(*94&<$%('.1!34&%&!(&94+$=;&%!)'&!),,:$&#!,*%(W

<*'(&<E!)+#!-*(4!%,&9$<&+!,'&,)')($*+!)+#!$<)>$+>!$(%&:7!<).!-&!&U('&<&:.!($<&W9*+%;<$+>1!"+!

$<)>$+>!(&94+$=;&!%;94!)%!vYD3E!9),)-:&!*7!'&%*:6$+>!9*94:&)'!<$9'*)+)(*<.!$+!&U,&'$<&+():!)+$<):%!

)%!>&+&($9!<*#&:%!*7!4;<)+!4&)'$+>!:*%%E!9*;:#!,*(&+($)::.!-&!)#),(&#!7*'!+,&#+#"!:*+>$(;#$+):!)+):.%$%!*7!

9*94:&)'!)+)(*<.!$+!4&):(4.!)+#!,)(4*:*>$9):!%()(&%1!?*(&+($):!+,&#+#"!),,:$9)($*+%!$+!)+$<):%!$+9:;#&!

<*+$(*'$+>!,4.%$*:*>$9):!94)+>&%!'&%;:($+>!7'*<!>&+&($9!<;()($*+%!)%%*9$)(&#!R$(4!,'*>'&%%$6&!4&)'$+>!

:*%%E!7)9$:$()($+>!%;'>$9):!>;$#)+9&!R4&+!)#6)+9$+>!(4&'),.W#&:$6&'$+>!,'*-&%E!()'>&($+>!#$%($+9(!

$+(')9*94:&)'!%,)9&%!*'!7'&=;&+9.W%,&9$7$9!:*9)($*+%!(4'*;>4!+)''*R!9)6$($&%!$+!(4&!&)'+(E!)%%&%%$+>!)+#!

<&)%;'$+>!6$-')($*+!$+!(4&!*'>)+!*7!D*'($!,'$*'!(*!)+#!,*%(!&U,*%;'&!(*!+*$%&!*'!'&>&+&')($6&!(4&'),$&%#)E!

)+#!)9=;$'$+>!)+!$<,'*6&#!;+#&'%()+#$+>!*7!(4&!+)(;'):!,'*>'&%%$*+!*7!)>&W'&:)(&#!4&)'$+>!:*%%1!F;(;'&!

#$'&9($*+%!*7!(4$%!R*'M!$+9:;#&!9*+#;9($+>!+,&#+#"!vYD3!&U,&'$<&+(%!$+!>;$+&)!,$>%E!(*!#&(&'<$+&!*,($<):!

%;'>$9):!),,'*)94&%!)+#!(4&!$+%(';<&+()($*+X%!,&'7*'<)+9&!$+!)!:$6$+>!%;-@&9(1!!

34&!,'&%&+(!R*'M!$%!%;-@&9(!(*!%&6&'):!:$<$()($*+%E!+)<&:.!(4)(!(4&!#&%9'$-&#!&U,&'$<&+(%!R&'&!

9*+#;9(&#!$+!)+!)+$<):!<*#&:!)+#!R$(4$+!4&):(4.E!+*'<):!9*94:&)&n!(4&!%,&9$<&+%!;%&#!R&'&!&U9$%&#E!



'-"
!

,)'($)::.!#$%%&9(&#E!)+#!7$U&#!7*'!&)%&!*7!<)+$,;:)($*+n!)+#!)!%<)::!+;<-&'!*7!9*94:&)&!^a_!R&'&!

&U)<$+&#1!P*+&(4&:&%%E!(4&%&!7$+#$+>%!'&,'&%&+(!)+!$<,*'()+(!$+9'&<&+():!)#6)+9&!'&>)'#$+>!vYD3X%!

)-$:$(.!(*!,&'7*'<!9&::;:)'W:&6&:!$<)>$+>!*7!(4&!<)<<):$)+!9*94:&)E!R4$94!R&!4*,&!R$::!)99&:&')(&!(4&!

(&94+*:*>.X%!$<,'*6&<&+(!)+#!9;%(*<$S)($*+!7*'!-'*)#&'!),,:$9)($*+%1!!

!

.,/(*U$V,/$!

2++*6)($*+!*7!$<)>$+>!%.%(&<%!9),)-:&!*7!'&%*:6$+>!<)<<):$)+!<$##:&!)+#!$++&'!&)'!)+)(*<.!$%!

&%%&+($):!7*'!;+#&'%()+#$+>!(4&!:$+M!-&(R&&+!*(*,)(4*:*>.!)+#!4&)'$+>!7;+9($*+1!vYD3E!%4*R+!4&'&!(*!-&!

9),)-:&!*7!'&%*:6$+>!<$9'*)+)(*<.!$+!(4&!<)<<):$)+!9*94:&)E!)77*'#%!(4&!'&%*:;($*+!)+#!%,&&#!

+&9&%%)'.!(*!-&!9*+%$#&'&#!)!,'*<$%$+>!9)+#$#)(&!7*'!*(*:*>$9!$<)>$+>!#&6&:*,<&+(n!4*R&6&'E!%$>+$7$9)+(!

,'*>'&%%!'&<)$+%!(*!-&!<)#&1!F;(;'&!&77*'(%!%4*;:#!)$<!(*!$<,'*6&!vYD3X%!'&%*:;($*+!)+#!,&+&(')($*+!

#&,(4E!#&(&'<$+&!R4&(4&'!%$<$:)'!$<)>$+>!'&%;:(%!9)+!-&!'&,'*#;9&#!$+!:$6$+>!)+$<):!%;-@&9(%E!)+#!#&7$+&!

(4&!:$<$(%!*7!(4&!$+%(';<&+()($*+!)+#!%;'>$9):!),,'*)94&%!(*!,&'<$(!*,($<):!$<)>$+>!)99&%%1!

!

E+%T,O!

+3"24?<''

34&!>;$+&)!,$>!$%!)!R&::W%(;#$&#!)+$<):!<*#&:!(4)(!$%!9*<<*+:.!;%&#!$+!(')+%:)($*+):!'&%&)'94!

%(;#$&%!*+!4&)'$+>!)+#!4&)'$+>!:*%%!-&9);%&!$(%!7'&=;&+9.!%&+%$($6$(.!)+#!%;%9&,($-$:$(.!(*!*(*(*U$9!

<&#$9)($*+%!)'&!%$<$:)'!(*!(4)(!$+!4;<)+%#!.#+E!)+#!$(%!&+($'&!9*94:&)!$%!%;'>$9)::.!)99&%%$-:&1!":-$+*!)#;:(!

<):&!>;$+&)!,$>%!*7!),,'*U$<)(&:.!hHH!>')<%!R&'&!;%&#!$+!(4$%!%(;#.!^a!9*94:&)&!R&'&!$<)>&#_1!34&!

2+%($(;($*+):!"+$<):!D)'&!)+#!C%&!D*<<$((&&!^2"DCD_!*7!8)%%)94;%&((%![.&!)+#![)'!2+7$'<)'.!^8[[2_!

),,'*6&#!)::!&U,&'$<&+():!,'*(*9*:%!7*'!(4$%!%(;#.E!)+#!)::!,'*9&#;'&%!R&'&!9)''$&#!*;(!$+!)99*'#)+9&!R$(4!

),,'*6&#!$+%($(;($*+):!>;$#&:$+&%!*7!(4&!2"DCD1!O;$+&)!,$>%!R&'&!<)$+()$+&#!)(!8[[2X%!)+$<):!9)'&!

7)9$:$(.!$+!B*%(*+E!8"1!

'

'

'

'



',"
!

:3<5%$2&3545"63'43@'"24#&'16??&15"63'

34&!%.%(&<!R)%!)!9;%(*<$S&#E!%,&9('):W#*<)$+!YD3!^05WYD3_!$+%(';<&+(!R$(4!$<,'*6&<&+(%!(*!

%()+#)'#!YD3!(4)(!.$&:#!4$>4&'!'&%*:;($*+!$+!:)(&'):!)+#!)U$):!#$'&9($*+%1!34&!$+%(';<&+()($*+!:).*;(!4)%!

-&&+!,'&6$*;%:.!#&%9'$-&#"*!)+#!$%!$::;%(')(&#!$+!DVPU&+!B;41!'

2+!-'$&7E!)!9$'9;:)'!*-%9;')($*+!R)%!9'&)(&#!$+!(4&!%)<,:&!-&)<!,)(4!(*!&+4)+9&!)U$):!#&,(4W*7W

7*9;%!^5YF_!)+#!7$&:#W*7W6$&RE!<)$+()$+$+>!)+!&U(&+#&#!5YF!*7!),,'*U$<)(&:.!bHH!o<!R$(4!)!+;<&'$9):!

),&'(;'&!*7!H1IG1!!34&!'&%;:($+>!:)(&'):!'&%*:;($*+!R)%!G!o<1"*!34&!4$>4!)U$):!'&%*:;($*+!*7!I!o<!R)%!

#&'$6&#!7'*<!)!4$>4!-)+#R$#(4!9;%(*<!YD3!%,&9('*<&(&'E!%,)++$+>!i`HWe`H!+<!9*<-$+&#!R$(4!)+!;:(')W

-'*)#-)+#!%;,&'9*+($+;;<!:)%&'!%*;'9&!^PL3!?4*(*+$9%E!B$'M&'*#E!5&+<)'M_1!!

34&!*,($9):!,*R&'!)(!(4&!%)<,:&!R)%!:&%%!(4)+!I`!<]1!3')+%6&'%&!^UE!._!%9)++$+>!)9'*%%!(4&!

%)<,:&!R)%!,&'7*'<&#!;%$+>!%*7(R)'&W9*+('*::&#!>):6)+*<&(&'!%9)++$+>!<*(*'%!^34*':)-%E!P&R(*+E!P/_n!

(4&!%)<&!%*7(R)'&!R)%!;%&#!(*!%$<;:()+&*;%:.!)9=;$'&!%,&9('):!#)()!(4'*;>4!(4&!%,&9('*<&(&'!9)<&')1!

2<)>&%!9*<,'$%$+>!`IG!"W:$+&%!R&'&!)9=;$'&#!)(!hH!7')<&%!,&'!%&9*+#!^7,%_E!R$(4!&)94!7')<&!%,)++$+>!

&$(4&'!`HH!o<!*'!I!<<!$+!:)(&'):!%,)9&1!!34'&&W#$<&+%$*+):!^b5_!6*:;<&%!R&'&!)9=;$'&#!-.!%9)++$+>!

*6&'!)!%=;)'&!'&>$*+!%,)++$+>!&$(4&'!`HH!U!`HH!o<!*'!I!U!I!<<1!"!:)'>&!R*'M$+>!#$%()+9&!^G`!<<_E!

#&7$+&#!)%!(4&!#$%()+9&!-&(R&&+!(4&!*-@&9($6&!:&+%!)+#!(4&!7*9):!,:)+&E!R)%!94*%&+!(*!)::*R!7:&U$-:&!

,*%$($*+$+>!*7!%,&9$<&+%!*+!(4&!%)<,:&!%()>&1!D'*%%W%&9($*+):!)+#!b5!$<)>&%!)'&!#$%,:).&#!;%$+>!

:*>)'$(4<$9E!:*>)'$(4<$9!$+6&'%&E!*'!:$+&)'!>').%9):&!:**M;,!()-:&%E!R4$94!#&,$9(!:$=;$#W7$::&#!'&>$*+%!^&1>1!

(4&!%9):)&_!)%!#)'ME!)+#!4$>4:.W%9)((&'$+>!'&>$*+%!^&1>1!-*+&!)+#!($%%;&_!)%!:$>4(1!

'



'$"
!

!

!"#$%&'B)()'MN-O'"3<5%$2&3545"63)'5;/$().+;&0+)*3)(&"2&iO<Y&171.$(?&564$3;",.+,66(&%)1$3&@5<:A&

4">$3&+1&0+3$;.$0&D7&;"%%+().+,*&),0&2";61+,*&%$,1$1&@:A&./3"6*/&1+,*%$&("0$&2+D$3&@5-_A?&O6.46.&%+*/.&

23"(&5-_&+1&;"%%+().$0&),0&4)11$0&./3"6*/&),&)4"0+L+,*&(+33"3&@I-A=&3$16%.+,*&+,&)&;+3;6%)3&"D1;63).+",&

"2&./$&.3),1(+..$0&%+*/.=&>/+;/&+1&1.$$3$0&D7&)&*)%#),"($.$3&(+33"3&@G-A&./3"6*/&),&"Dj$;.+#$&%$,1&",."&

./$&1)(4%$?&:+*/.&3$2%$;.$0&D7&./$&I-&+1&2";61$0&",."&)&3$2$3$,;$&(+33"3&@a-A=&),0&./$&3$2$3$,;$&%$,1&),0&

(+33"3&)11$(D%7&;),&D$&.3),1%).$0&+,&6,+1",&."&)0j61.&./$&3$2$3$,;$&4)./&%$,*./?&N);HB1;)..$3$0&%+*/.&23"(&

./$&1)(4%$&+1&3$B+,.$*3).$0&).&./$&5-_&>+./&%+*/.&3$2%$;.$0&D7&./$&a-?&Y/$&3$.63,&%+*/.&+1&;"%%+().$0&),0&

0+3$;.$0&D7&./$&D$)(B14%+..$3&@N5A&.">)301&)&0+223);.+",&*3).+,*&@GA?&Y/$&14$;.3)%%7&0+14$31$0&%+*/.&+1&./$,&

2";61$0&",."&)&%+,$&1;),&;)($3)&@:5<A=&>/+;/&"6.46.1&3)>&14$;.3"*3)(1&./3"6*/&)&<)($3):+,H&@<:A&

+,.$32);$&."&),&+()*$&);f6+1+.+",&D")30&@'-ImA&+,1.)%%$0&+,&)&d<?&Y/$&d<&)%1"&;",.3"%1&1;),,+,*&./3"6*/&

)&0).)&);f6+1+.+",&;)30&@8ImA=&>/+;/&43"06;$1&),&),)%"*&"6.46.&@IOA&#"%.)*$&1+*,)%&./).&;",.3"%1&./$&G-?'

'



'%"
!

/0&1"2&3'0%61&<<"3#'43@'MN-O'"24#"3#'

O;$+&)!,$>!(&<,*'):!-*+&%!R&'&!&U(')9(&#!7*::*R$+>!&;(4)+)%$)!^$+('),&'$(*+&):!$+@&9($*+!*7!F)():W

?:;%!0*:;($*+!~H1I!<QcM>n!j*'(&94!?4)'<)9&;($9):%E!5&)'-*'+E!82�_!)+#!#&9),$()($*+1!3&<,*'):!-*+&%!

R&'&!#$%%&9(&#!$+!9*:#!hp!,)')7*'<):#&4.#&!^?F"_!^#$:;(&#!$+!?4*%,4)(&!B;77&'!0):$+&!~?B0�_!(*!&U,*%&!

(4&!9*94:&)X%!$+(&'$*'!(*!7$U)($6&!-.!*,&+$+>!(4&!),$9):!*($9!9),%;:&!)+#!,;+9(;'$+>!(4&!'*;+#!)+#!*6):!

R$+#*R!<&<-')+&%!R$(4!7*'9&,%1!",,'*U$<)(&:.!I!<:!*7!9*:#!hp!?F"!R)%!%:*R:.!$+7;%&#!$+(*!(4&!),$9):!

4*:&!;+($:!$(!7:*R&#!*;(!*7!(4&!*6):!)+#!'*;+#!R$+#*R%1!34&!(&<,*'):!-*+&%!R&'&!$<<&'%&#!$+!9*:#!hp!

?F"!$+!?B0!7*'!hWd!4*;'%!*+!)!%4)M&'1!0&6&+!%,&9$<&+%!R&'&!7;'(4&'!#$%%&9(&#!$+!?B0!(*!'&<*6&!%*<&!

*7!(4&!*($9!9),%;:&E!&U,*%$+>!)!%&9($*+!*'!(4&!&+($'&!9*94:&)1!0,&9$<&+%!R&'&!%(*'&#!)(!ha!D!$+!?B0!,'$*'!

(*!vYD3!$<)>$+>1!3R*!)##$($*+):!%,&9$<&+%!R&'&!,:)9&#!$+!H1IG8![53"!7*'!(R*!R&&M%!(*!#&9):9$7.!(4&!

*($9!9),%;:&!7*'!R4*:&!<*;+(!,'&,)')($*+!)+#!$<<;+*%()$+$+>!^%&&!%&9($*+!Ä2<<;+*4$%(*94&<$%('.X!

-&:*R_1!

!

MN-O'"24#"3#'43@'"24#&'434?A<"<'

5;'$+>!vYD3!$<)>$+>E!%,&9$<&+%!R&'&!'&<*6&#!7'*<!(4&!?B0!)+#!,*%$($*+&#!-&+&)(4!(4&!vYD3!

:)%&'!),&'(;'&!$+!)!#'.!,:)%($9!9;:(;'&!#$%41!34&!$<)>$+>!),,)')(;%!R)%!)#@;%(&#!$+!ZE!fE!)+#!k!#$'&9($*+%!

(*!)94$&6&!*,($<):!7*9;%1!!

T)R!#)()!R&'&!9*+6&'(&#!$+(*!()>>&#!$<)>&!7$:&!7*'<)(!^1($7_!%()9M%!;%$+>!%()+#)'#!05WYD3!

,'*9&%%$+>!'*;($+&%##!)+#!(4&+!$<,*'(&#!$+(*!Y%$'$Z!^?$U<&*!0"TQE!B&'+&UE!0R$(S&':)+#_E!)!%*7(R)'&!

,'*>')<!'*;($+&:.!;%&#!(*!)+):.S&!9:$+$9):!D3!)+#!8T2!$<)>&%1!Y%$'$Z!R)%!;%&#!(*!'&9*+%(';9(!

^<;:($,:)+)'!'&9*+%(';9($*+!)+#!6*:;<&('$9!'&+#&'$+>_!(4&!vYD3!$<)>&%!$+!b5E!>&+&')(&!<)U$<;<!

$+(&+%$(.!,'*@&9($*+%E!'*()(&E!&+:)'>&E!)+#!9'*,!(4&!$<)>&%E!%&(!$<)>&!*,)9$(.E!)+#!>&+&')(&!%9):&!-)'!

<&)%;'&<&+(%1!!2<)>&%!R&'&!:)-&:&#E!%(';9(;'&%!R&'&!9*:*'$S&#!R$(4!)!,)'($)::.!(')+%,)'&+(!-';%4!^7*'!

&)%&!*7!6$%;):$S)($*+_E!)+#!%9):&!-)'%!R&'&!(')9&#!$+!?4*(*%4*,!^"#*-&E!2+91E!0)+!/*%&E!D"_1!b5!

6*:;<&('$9!vYD3!$<)>&%!R&'&!9*+%(';9(&#!;%$+>!)+!&+#*%9*,.!,&'%,&9($6&!$+!Y%$'$Z!(*!9'&)(&!x7:.W

(4'*;>4y!6$#&*%!^I`!7,%_!'&6&):$+>!$+(')9*94:&)'!%(';9(;'&%1!!

'

'



'&"
!

Z4&2456>A?"3[&6<"3'KZ\=L'I"<56?6#A''

"+$<):!&;(4)+)%$)!)+#!%,&9$<&+!&U(')9($*+!)+#!7$U)($*+!7*::*R&#!(4&!,'*(*9*:!#&%9'$-&#!)-*6&1!

F*'!AN[!%()$+$+>E!>;$+&)!,$>!9*94:&)&!R&'&!,&'7;%&#!R$(4!IHp!7*'<):$+!)+#!#&9):9$7$&#!$+!H1Ga8![53"!

7*'!G`!#).%1!0,&9$<&+%!R&'&!(4&+!#&4.#')(&#!$+!&(4)+*:!)+#!&<-&##&#!$+!9&::*$#$+!^I1`p!9&::*$#$+!7*'!I!

R&&ME!bp!7*'!G!R&&M%E!ip!7*'!b!R&&M%E!IGp!7*'!b!R&&M%_1!A)'#&+&#!&)'%!R&'&!<*;+(&#!*+!)!7$-&'!-:*9M!

7*'!%&9($*+$+>!R$(4!)!%:$#$+>!<$9'*(*<&1!34&!%&9($*+%!R&'&!<*;+(&#!*+!>:)%%!%:$#&%E!%()$+&#!R$(4!AN[E!

)+#!,'&%&'6&#!$+!dHp!):9*4*:1!2<)>$+>!*7!(4&%&!%&9($*+&#!%,&9$<&+%!R)%!9*+#;9(&#!R$(4!)+!Y:.<,;%!

BAG!<$9'*%9*,&!^Y:.<,;%E!3*M.*E!/),)+_!)(!GZ!)+#!IHZ!<)>+$7$9)($*+%!7*'!DVPU&+$!B;<"!)+#!B;<FE!

'&%,&9($6&:.1!DVPU&+!B;<F!R)%!9'*,,&#!;%$+>!"#*-&!?4*(*%4*,!D0`1I!^"#*-&E!2+91E!0)+!/*%&E!D"_!(*!

4$>4:$>4(!9&::;:)'!#&()$:!^DVPU&+!B;<._1!

'

:22$36I"<561I&2"<5%A'43@'163J614?'"24#"3#'

O;$+&)!,$>!9*94:&)&!R&'&!&U(')9(&#E!7$U&#E!)+#!#&9):9$7$&#!)%!#&%9'$-&#!)-*6&1!C+#&'!)!

%(&'&*<$9'*%9*,&E!(4&!#&9):9$7$&#!*($9!9),%;:&!R)%!,&&:&#!)R).!7'*<!(4&!9*94:&)E!)+#!(4&!h!(;'+%!*7!(4&!

9*94:&)!R&'&!%&9($*+&#!$+(*!d!,$&9&%1![)94!,$&9&!R)%!7;'(4&'!<$9'*#$%%&9(&#!(*!'&6&):!(4&!*'>)+!*7!D*'($1!

34&!%,$'):!:$>)<&+(E!%('$)!6)%9;:)'$%E!)+#!(&9(*'$):!)+#!T&$%%+&'X%!<&<-')+&%!R&'&!'&<*6&#1!

' "7(&'!-&$+>!'$+%&#!$+!?B0!7*'!I`!<$+;(&%E!9*94:&)'!%&9($*+%!R&'&!-:*9M&#!R$(4!`p!P*'<):!A*'%&!

0&';<!^PA0n!0$><)W":#'$94E!0(1!Q*;$%E!8Y_!$+!Ip!3'$(*+!ZWIHH!^2+(&>')!D4&<$9):E!L&+(E!]"_E!)+#!R&'&!

,:)9&#!*+!)!%4)M&'!7*'!bH!<$+;(&%!)(!'**<!(&<,&')(;'&1!0&9($*+%!R&'&!$+9;-)(&#!R$(4!)!,'$<)'.!)+($-*#.!

)>)$+%(!+&;'*7$:)<&+(WA!^,*:.9:*+):!94$9M&+n!"B``beE!Q*(!}GaHI`abn![85!8$::$,*'&E!3&<&9;:)E!D"_!

*6&'+$>4(1!"7(&'!'$+%$+>!7*'!I`!<$+;(&%!$+!?B0E!(4&!($%%;&!R)%!$+9;-)(&#!$+!)!%&9*+#)'.!)+($-*#.!

^":&U)F:;*'!hdd!>*)(!)+($W94$9M&+!2>OE!"WIIHbeE!Q*(!}dedGben!34&'<*F$%4&'!09$&+($7$9E!2+91E!]):(4)<E!

8"_!#$:;(&#!$+!Ip!PA0!R$(4!H1hp!3'$(*+!ZWIHH!7*'!eH!<$+;(&%!$+!9*<-$+)($*+!R$(4!IKGHH!'4*#)<$+&!

,4)::*$#$+!^34&'<*F$%4&'!09$&+($7$9E!]):(4)<E!8"_1!F$+)::.E!(4&!($%%;&!R)%!,:)9&#!$+!A*&94%(!%()$+!bbbhG!

^Q$7&!3&94+*:*>$&%E!Pfn!I!+8!$+!?B0_E!)+#!R)%4&#!7*'!I`!<$+;(&%!$+!?B0!)+#!-'$&7:.!$+!#$%($::&#!R)(&'1!

0()$+&#!($%%;&!R)%!<*;+(&#!;+#&'!9*6&'%:$,%!*+!>:)%%!%:$#&%!R$(4!j&9()%4$&:#!<*;+($+>!<&#$)!^j&9(*'!

Q)-*')(*'$&%E!D"E!}AWIHHH_1!



''"
!

D*94:&)'!R4*:&!<*;+(%!R&'&!$<)>&#!R$(4!GHZ!^?:)+",*94'*<)(E!*$:!$<<&'%$*+E!P"qH1an!

}AIQOcHGn!Q&$9)E!]&(S:)'E!O&'<)+._!)+#!ibZ!^?:)+",*94'*<)(E!*$:!$<<&'%$*+E!P"qI1bE!}`HiIehn!Q&$9)E!

]&(S:)'E!O&'<)+._!Q&$9)!*-@&9($6&%E!;%$+>!)!Q&$9)!3D0!0?`!:)%&'W%9)++$+>!9*+7*9):!<$9'*%9*,&1!2<)>&%!

^IHGh!U!IHGh!,$U&:%_!R&'&!9*::&9(&#!$+!SW%()9M%!)+#!<)%M&#!)%!<)U$<;<!$+(&+%$(.!,'*@&9($*+!$<)>&%!$+!

(4&!Q&$9)!%*7(R)'&1!34&!7$+):!$<)>&%!R&'&!9'*,,&#!)+#!%9):&!-)'%!R&'&!'&(')9&#!$+!?4*(*%4*,!D0`1I1!

!

"(M/,N*+OP+Q+/%$!

34$%!R*'M!R)%!%;,,*'(&#!-.!(4&!B&'()'&::$!F*;+#)($*+!^L18101_E!(4&!].%%!D&+(&'!O&+&6)!

^L18101_E!5&,)'(<&+(!*7!5&7&+%&!>')+(!]dIZ]AWI`WIWHhaG!^L18101_E!(4&!P)+9.!0).:&%!5).!F*;+#)($*+!

^L18101_E!(4&!Q);&'!3$++$(;%!T&%&)'94!D&+(&'!^L18101_E!)+#!(4&!8OA!T&%&)'94!094*:)'%!,'*>')<!

^O1/131_1!34&!);(4*'%!(4)+M!5'1!81!D4)':&%!Q$-&'<)+!7*'!$+%$>4(7;:!9*<<&+(%!*+!(4&!#)()!)+#!<)+;%9'$,(E!

5'1!3)M&%4$!F;@$()!7*'!,'*6$#$+>!(4&!>;$+&)!,$>!(&<,*'):!-*+&%E!)+#!/&++$7&'!YX8)::&.!)(!(4&!

8)%%)94;%&((%![.&!)+#![)'!Y(*,)(4*:*>.!Q)-*')(*'.!7*'!,'*6$#$+>!4$%(*:*>.!%:$#&%1!!

!

"U%T,&!OV$(*,$U&+$!

! 34&!);(4*'%!4)6&!+*!9*<,&($+>!$+(&'&%(%!(*!#&9:)'&1!

!

"U%T,&!(,/%&V#U%V,/$!

! L1810!)+#!O1/131!9*+9&$6&#!*7!)+#!%;,&'6$%&#!(4&!R*'M1!L1810E!O1/131E!01"1B1E!L1L1D!)+#!/10121!

#&%$>+&#!(4&!&U,&'$<&+(%1!/10121E!01"1B1E!L1L1D1E!81210E!)+#!A181Q1!,&'7*'<&#!(4&!&U,&'$<&+(%1!/10121E!

01"1B1E!L1L1D1E!81210E!L18101E!)+#!O1/131!)+):.S&#!#)()1!01"1B1E!/10121E!)+#!L18101!R'*(&!(4&!<)+;%9'$,(1!

"::!);(4*'%!9'$($9)::.!&#$(&#!(4&!<)+;%9'$,(!)+#!),,'*6&#!(4&!7$+):!6&'%$*+1!

!

!

!

!

!

!



'("
!

.T'W%+&!B!3+-+&+/(+$!

!

I1! 3.,&%!*7!A&)'$+>!Q*%%1!!^D&+(&'!7*'!5$%&)%&!D*+('*:!)+#!?'&6&+($*+E!P)($*+):!D&+(&'!*+!B$'(4!

5&7&9(%!)+#!5&6&:*,<&+():!5$%)-$:$($&%E!GHI`_1!

!

G1! 5*;')>4.E!"1)1D1E!"1!F1!B)%$9!09$&+9&%!*7!P;9:&)'!8&#$9$+&E!^0,'$+>&'Wj&':)>!A&$#&:-&'>!

5*'#'&94(E!GHII_1!

!

b1! P&M*::)E!01O1E!)+#!0)')%(&E!"1!1!$+!D)'#$)9!D3E!?[3E!)+#!8T!^&#1!5$:%$S$)+E!j1E!)+#!?*4*%(E!O1!

81_!bHIWbbb!^]$:&.WB:)9MR&::E!]&%(!0;%%&UE!GHIH_1!

!

h1! 6)+!#&'!/)>(E!81"1E!&(!):1!j$%;):$S)($*+!*7!4;<)+!$++&'!&)'!)+)(*<.!R$(4!4$>4W'&%*:;($*+!8T!

$<)>$+>!)(!a3K!$+$($):!9:$+$9):!)%%&%%<&+(1!"/PT1!"<&'$9)+!@*;'+):!*7!+&;'*')#$*:*>.!biE!badWbdb!^GHI`_1!

!

`1! T),4)&:E!f1!N!":(%94;:&'E!T1"1!0(';9(;'&!)+#!$++&'6)($*+!*7!(4&!9*94:&)1!B')$+!'&%&)'94!-;::&($+!

iHE!beaWhGG!^GHHb_1!

!

i1! ?$9M:&%E!/1Y1!"+!2+('*#;9($*+!(*!(4&!?4.%$*:*>.!*7!A&)'$+>E!^"9)#&<$9!?'&%%!2+91E!Q*+#*+E!IedG_1!

!

a1! F;@$<*(*E!/1O1E!?$('$%E!D1E!B*,,)'(E!01"1!N!B'&S$+%M$E!81[1!Y,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.K!)+!

&<&'>$+>!(&94+*:*>.!7*'!-$*<&#$9):!$<)>$+>!)+#!*,($9):!-$*,%.1!P&*,:)%$)!GE!eWG`!^GHHH_1!

!

d1! A;)+>E!51E!&(!):1!Y,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.1!09$&+9&!G`hE!IIadWIIdI!^IeeI_1!

!

e1! 0,)$#&E!T1F1E!L*$S;<$E!A1!N!?*SS*+$E!81D1![+4)+9&#!#&,(4!$<)>$+>!%,&9('):W#*<)$+!*,($9):!

9*4&'&+9&!(*<*>'),4.1!"<&'$9)+!@*;'+):!*7!*,4(4):<*:*>.!IhiE!heiW`HH!^GHHd_1!

!



')"
!

IH1! 04)4E!01C1E!&(!):1![+4)+9&#!#&,(4!$<)>$+>!*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.!*7!94*'*$#):!+&6;%!$+!

IHh!9)%&%1!Y,4(4):<*:*>.!IIeE!IHiiWIHaG!^GHIG_1!

!

II1! 8*>&+%&+E!81E!34')+&E!Q1E!/*'>&+%&+E!3181E!"+#&'%&+E!?1[1!N!/&<&9E!O1B1!YD3!$<)>$+>!*7!%M$+!

9)+9&'!)+#!*(4&'!#&'<)(*:*>$9):!#$%&)%&%1!/*;'+):!*7!-$*,4*(*+$9%!GE!hhGWh`I!^GHHe_1!

!

IG1! ?$&'9&E!81D1E!0(')%%R$<<&'E!/1E!?)'ME!B1A1E!D&+%&E!B1!N!#&!B*&'E!/1F1!"#6)+9&%!$+!*,($9):!

9*4&'&+9&!(*<*>'),4.!$<)>$+>!7*'!#&'<)(*:*>.1!34&!/*;'+):!*7!$+6&%($>)($6&!#&'<)(*:*>.!IGbE!h`dWhib!

^GHHh_1!

!

Ib1! B*,,)'(E!01"1E!&(!):1!2+!6$6*!9&::;:)'!*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.!$<)>$+>1!P)(;'&!<&#$9$+&!hE!

diIWdi`!^Ieed_1!

!

Ih1! ?*6)S).E!B1E!&(!):1!0;-<$9'*<&(&'!)U$):!'&%*:;($*+!*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.1!Y,($9%!:&((&'%!

GaE!IdHHWIdHG!^GHHG_1!

!

I`1! Q&$(>&-E!T1"1E!j$::$>&'E!81E!B)94<)++E!"1A1E!0(&$+<)++E!Q1!N!Q)%%&'E!31![U(&+#&#!7*9;%!#&,(4!7*'!

F*;'$&'!#*<)$+!*,($9):!9*4&'&+9&!<$9'*%9*,.1!Y,($9%!:&((&'%!bIE!Gh`HWGh`G!^GHHi_1!

!

Ii1! ]*+>E!B1/1E!#&!B*&'E!/1F1E!?)'ME!B1A1E!D4&+E!k1!N!P&:%*+E!/101!Y,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.!*7!

(4&!')(!9*94:&)1!/*;'+):!*7!-$*<&#$9):!*,($9%!`E!biaWbaH!^GHHH_1!

!

Ia1! ]*+>E!B1/1E!&(!):1!2<)>$+>!(4&!$+(&'+):!%(';9(;'&!*7!(4&!')(!9*94:&)!;%$+>!*,($9):!9*4&'&+9&!

(*<*>'),4.!)(!H1dGa!<$9'*<!)+#!I1b!<$9'*<1!Y(*:)'.+>*:*>.WW4&)#!)+#!+&9M!%;'>&'.!K!*77$9$):!@*;'+):!*7!

"<&'$9)+!"9)#&<.!*7!Y(*:)'.+>*:*>.WA&)#!)+#!P&9M!0;'>&'.!IbHE!bbhWbbd!^GHHh_1!

!



'*"
!

Id1! Q$+E!/1E!0()&9M&'E!A1!N!/)7'$E!8101!Y,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.!$<)>$+>!*7!(4&!$++&'!&)'K!)!

7&)%$-$:$(.!%(;#.!R$(4!$<,:$9)($*+%!7*'!9*94:&)'!$<,:)+()($*+1!34&!"++):%!*7!*(*:*>.E!'4$+*:*>.E!)+#!

:)'.+>*:*>.!IIaE!bhIWbhi!^GHHd_1!

!

Ie1! O)*E!0101E!&(!):1!|;)+($()($6&!$<)>$+>!*7!9*94:&)'!%*7(!($%%;&%!$+!R$:#W(.,&!)+#!4&)'$+>W$<,)$'&#!

(')+%>&+$9!<$9&!-.!%,&9('):!#*<)$+!*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.1!Y,($9%!&U,'&%%!IeE!I`hI`WI`hGd!

^GHII_1!

!

GH1! 0;-4)%4E!A181E!&(!):1!j*:;<&('$9!$+!6$6*!$<)>$+>!*7!$+(')9*94:&)'!<$9'*%(';9(;'&%!$+!<$9&!-.!4$>4W

%,&&#!%,&9('):!#*<)$+!*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.1!/*;'+):!*7!-$*<&#$9):!*,($9%!I`E!HbiHGh!^GHIH_1!

!

GI1! ])+>E!T1L1!N!P;(()::E!"1Q1!?4)%&W%&+%$($6&!*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.!$<)>$+>!*7!(4&!($%%;&!

<*($*+!R$(4$+!(4&!*'>)+!*7!D*'($!)(!)!%;-+)+*<&(&'!%9):&K!)!,'&:$<$+)'.!%(;#.1!/*;'+):!*7!-$*<&#$9):!

*,($9%!I`E!H`iHH`!^GHIH_1!

!

GG1! A*+>E!0101!N!F'&&<)+E!5181!5*,,:&'!*,($9):!9*4&'&+9&!<$9'*%9*,.!7*'!%(;#$&%!*7!9*94:&)'!

<&94)+$9%1!/*;'+):!*7!-$*<&#$9):!*,($9%!IIE!H`hHIh!^GHHi_1!

!

Gb1! Q$;E!Q1E!&(!):1!2<)>$+>!(4&!%;-9&::;:)'!%(';9(;'&!*7!4;<)+!9*'*+)'.!)(4&'*%9:&'*%$%!;%$+>!<$9'*W

*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.1!P)(;'&!<&#$9$+&!IaE!IHIHWIHIh!^GHII_1!

!

Gh1! L)%4$R)>$E!81E!&(!):1!F&)%$-$:$(.!*7!(4&!)%%&%%<&+(!*7!94*:&%(&'*:!9'.%():%!$+!4;<)+!<)9'*,4)>&%!

;%$+>!<$9'*!*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.1!?:*0!*+&!eE!&IHGiie!^GHIh_1!

!

G`1! Q$;E!Q1E!&(!):1!8&(4*#!7*'!=;)+($()($6&!%(;#.!*7!)$'R).!7;+9($*+):!<$9'*)+)(*<.!;%$+>!<$9'*W*,($9):!

9*4&'&+9&!(*<*>'),4.1!?:*0!*+&!dE!&`hhab!^GHIb_1!

!



'+"
!

Gi1! Q$;E!Q1E!&(!):1!"+!);(*'&>;:)(*'.!<&94)+$%<!>*6&'+$+>!<;9*9$:$)'.!(')+%,*'(!$%!%&+%$($6&!(*!<;9;%!

:*)#1!"<&'$9)+!@*;'+):!*7!'&%,$')(*'.!9&::!)+#!<*:&9;:)'!-$*:*>.!`IE!hd`Wheb!^GHIh_1!

!

Ga1! D;$E!51E!&(!):1!5;):!%,&9('*<&(&'!%.%(&<!R$(4!%,&9('):!9*<,*;+#$+>!7*'!IW<;<!*,($9):!9*4&'&+9&!

(*<*>'),4.!$+!6$6*1!Y,($9%!:&((&'%!beE!iaGaWiabH!^GHIh_1!

!

Gd1! B'*R+E!81D1!8*',4*:*>.!*7!:)-&:&#!&77&'&+(!7$-&'%!$+!(4&!>;$+&)!,$>!9*94:&)1!34&!/*;'+):!*7!

9*<,)')($6&!+&;'*:*>.!GiHE!iH`WiId!^Ieda_1!

!

Ge1! 5;++E!T1"1!?45!(4&%$%E!A)'6)'#!C+$6&'%$(.!^Iea`_1!

!

bH1! Q$-&'<)+E!81D1![77&'&+(!%.+),%&%!$+!(4&!$++&'!4)$'!9&::!)'&)!*7!(4&!9)(!9*94:&)K!)+!&:&9('*+!

<$9'*%9*,$9!%(;#.!*7!%&'$):!%&9($*+%1!A&)'!T&%!bE!IdeWGHh!^IedH_1!

!

bI1! f;)+E!]1E!&(!):1!Y,($<):!*,&')($*+):!9*+#$($*+%!7*'!%;,&'9*+($+;;<W-)%&#!;:(')4$>4W'&%*:;($*+!

&+#*%9*,$9!YD3!$<)>$+>1!Y,($9%!:&((&'%!hIE!G`HWG`b!^GHIi_1!

!

bG1! Y$%4$E!P1!N!094)94(E!/1![<&'>$+>!('&)(<&+(%!7*'!+*$%&W$+#;9&#!4&)'$+>!:*%%1![U,&'(!Y,$+![<&'>!

5';>%!IiE!Gb`WGh`!^GHII_1!

!

bb1! f)+>E!A1E!k4)*E!B1E!|$;'*+>E!f1E!Q$;E!f1!N!A;E!A1!O4*%($+>!,4&+*<&+)!$+!%$+>:&!,4*(*+!9*;+($+>!

$<)>&'%!R$(4!j&'+$&'!)+*#&1!T&6!09$!2+%(';<!dGE!HGbIIH!^GHII_1!

!

bh1! Q)+#&>>&'E!Q151E!?%):($%E!51!N!0()+M*6$9E!L181!A;<)+!);#$*<&('$9!(4'&%4*:#%!#*!+*(!,'&#$9(!

%,&9$7$9!9&::;:)'!#)<)>&!$+!(4&!$++&'!&)'1!A&)'!T&%!bb`E!dbWeb!^GHIi_1!

!

b`1! 094;M+&94(E!A1F1!F;'(4&'!Y-%&'6)($*+%!*+!(4&!?)(4*:*>.!*7!?'&%-.9;%$%1!"'94$6&%!*7!

*(*:)'.+>*:*>.!dHE!bieWbdG!^Ieih_1!



(-"
!

bi1! 094;M+&94(E!A1F1!N!O)9&ME!81T1!D*94:&)'!,)(4*:*>.!$+!,'&%-.9;%$%1!34&!"++):%!*7!*(*:*>.E!

'4$+*:*>.E!)+#!:)'.+>*:*>.!IHGE!IWIi!^Ieeb_1!

!

ba1! 3*++#*'7E!/1!"9;(&!9*94:&)'!#$%*'#&'%K!(4&!9*<-$+)($*+!*7!4&)'$+>!:*%%E!'&9';$(<&+(E!,**'!%,&&94!

#$%9'$<$+)($*+E!)+#!($++$(;%1!34&!"++):%!*7!*(*:*>.E!'4$+*:*>.E!)+#!:)'.+>*:*>.!deE!b`bWb`d!^IedH_1!

!

bd1! ]$+(&'E!A1E!&(!):1!5&)7+&%%!$+!3T-&()!<;()+(%!$%!9);%&#!-.!<):7*'<)($*+!*7!(4&!(&9(*'$):!

<&<-')+&1!34&!/*;'+):!*7!+&;'*%9$&+9&!K!(4&!*77$9$):!@*;'+):!*7!(4&!0*9$&(.!7*'!P&;'*%9$&+9&!GeE!G`dIW

G`da!^GHHe_1!

!

be1! L;@)R)E!01O1!N!Q$-&'<)+E!81D1!0.+),(*,)(4.!$+!(4&!+*$%&W&U,*%&#!)+#!)>$+>!9*94:&)K!?'$<)'.!

+&;'):!#&>&+&')($*+!$+!)9=;$'&#!%&+%*'$+&;'):!4&)'$+>!:*%%1!A&)'!T&%!bbHE!IeIWIee!^GHI`_1!

!

hH1! 094;M+&94(E!A1F1E!&(!):1!"('*,4.!*7!(4&!%('$)!6)%9;:)'$%E!)!9*<<*+!9);%&!7*'!4&)'$+>!:*%%1!34&!

Q)'.+>*%9*,&!dhE!IaaaWIdGI!^Ieah_1!

!

hI1! D4&+E!F1E!&(!):1!2+!6$6*!$<)>$+>!)+#!:*RW9*4&'&+9&!$+(&'7&'*<&('.!*7!*'>)+!*7!D*'($!6$-')($*+1!

/*;'+):!*7!-$*<&#$9):!*,($9%!IGE!HGIHHi!^GHHa_1!

!

hG1! D4&+E!F1E!&(!):1!"!#$77&'&+($)::.!)<,:$7$&#!<*($*+!$+!(4&!&)'!7*'!+&)'W(4'&%4*:#!%*;+#!#&(&9($*+1!P)(!

P&;'*%9$!IhE!aaHWaah!^GHII_1!

!

hb1! D4*;#4;'.E!P1E!&(!):1!Q*R!9*4&'&+9&!$+(&'7&'*<&('.!*7!(4&!9*94:&)'!,)'($($*+1!A&)'!T&%!GGHE!IWe!

^GHHi_1!

!

hh1! B$'M&(E!01[1E!&(!):1!"!7;+9($*+):!)+)(*<$9!#&7&9(!*7!(4&!9.%($9!7$-'*%$%!)$'R).1!"<!/!T&%,$'!D'$(!D)'&!

8&#!IeHE!hGIWhbG!^GHIh_1!



(,"
!

h`1! ?*9*9ME!O181E!&(!):1!A$>4W'&%*:;($*+!$+!6$6*!$<)>$+>!*7!'&>$<&%!*7!:)%&'!#)<)>&!(*!(4&!,'$<)(&!

'&($+)1!/*;'+):!*7!*,4(4):<*:*>.!GHIhE!`Iid`h!^GHIh_1!

!

hi1! f$+E!B1E!&(!):1!oYD3!$<)>$+>!;%$+>!#&,(4!*7!7*9;%!&U(&+%$*+!-.!%&:7W$<)>$+>!R)6&7'*+(!#$6$%$*+!$+!

)!9*<<*+W,)(4!7$-&'!*,($9!,'*-&1!Y,($9%!&U,'&%%!GhE!````W``ih!^GHIi_1!

!

ha1! D4;E!L1L1E!&(!):1!2+!6$6*!$<)>$+>!*7!)$'R).!9$:$)!)+#!<;9;%!9:&)')+9&!R$(4!<$9'*W*,($9):!9*4&'&+9&!

(*<*>'),4.1!B$*<&#1!Y,(1![U,'&%%!aE!GhehWG`H`!^GHIi_1!

!

hd1! F;@$()E!31E!&(!):1!0;'>$9):!"+)(*<.!*7!(4&!A;<)+!T*;+#!]$+#*R!T&>$*+K!2<,:$9)($*+!7*'!D*94:&)'!

[+#*%9*,.!34'*;>4!(4&![U(&'+):!";#$(*'.!D)+):1!Y(*:*>.!N!+&;'*(*:*>.K!*77$9$):!,;-:$9)($*+!*7!(4&!

"<&'$9)+!Y(*:*>$9):!0*9$&(.E!"<&'$9)+!P&;'*(*:*>.!0*9$&(.!~)+#�![;'*,&)+!"9)#&<.!*7!Y(*:*>.!)+#!

P&;'*(*:*>.!^GHIi_1!

!

he1! A)>4,)+)4$E!81E!O:)#%(*+&E!81B1E!k4;E!Z1E!F'$%$+)E!T151!N!B*'M4*:#&'E!51"1!P*+$+6)%$6&!

(&94+$=;&!7*'!<*+$(*'$+>!#';>!(')+%,*'(!(4'*;>4!(4&!<;'$+&!9*94:&)!;%$+>!<$9'*W9*<,;(&#!(*<*>'),4.1!

"++):%!*7!-$*<&#$9):!&+>$+&&'$+>!hIE!GIbHWGIhG!^GHIb_1!

!

`H1! O)*E!0101E!&(!):1!2+!6$6*!6$-'*<&('.!$+%$#&!(4&!),&U!*7!(4&!<*;%&!9*94:&)!;%$+>!%,&9('):!#*<)$+!

*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.1!B$*<&#1!Y,(1![U,'&%%!hE!GbHWGhH!^GHIb_1!

!

`I1! 2S;<$M)R)E!81E!&(!):1!";#$(*'.!4)$'!9&::!'&,:)9&<&+(!)+#!4&)'$+>!$<,'*6&<&+(!-.!"(*4I!>&+&!

(4&'),.!$+!#&)7!<)<<):%1!P)(;'&!<&#$9$+&!IIE!GaIWGai!^GHH`_1!

!

`G1! F;'+&%%E!51P1!N!A)9M+&.E!D181!D'*%%W:$+M%!-&(R&&+!%(&'&*9$:$)!$+!(4&!>;$+&)!,$>!9*94:&)1!A&)'!

T&%!IdE!IaaWIdd!^Ied`_1!

!



($"
!

`b1! 34*<,%*+E!"1D1E!&(!):1!2+7')'&#!+&;'):!%($<;:)($*+!7)$:%!(*!&6*M&!+&;'):!)9($6$(.!$+!(4&!#&)7!>;$+&)!

,$>!9*94:&)1!A&)'!T&%!bGhE!hiW`b!^GHI`_1!

!

`h1! f)<)+*E!31E!A$>;94$E!A1E!C&+*E!31E!P)M)>)R)E!31!N!8*'$S*+*E!31!~3'$):!*7!8$9'*!D3!09)++&'!

0Lf0D"PIIai!7*'!(4&!2<)>$+>!*7!(4&!O;$+&)!?$>!D*94:&)!$+!6$6*�1!P$4*+!/$-$$+M*M)!O)MM)$!M)$4*!IIeE!

IGeWIbb!^GHIi_1!

!

``1! ]*@(M*R%M$E!81E!&(!):1!C:(')4$>4W'&%*:;($*+E!4$>4W%,&&#E!F*;'$&'!#*<)$+!*,($9):!9*4&'&+9&!

(*<*>'),4.!)+#!<&(4*#%!7*'!#$%,&'%$*+!9*<,&+%)($*+1!Y,($9%!&U,'&%%!IGE!GhHhWGhGG!^GHHh_1



"
!

.T'W%+&!I;!2/O,$(,WV(!EV(&,H,W%V('*!.,T+&+/(+!),Q,P&'WTS!,-!%T+!0UQ'/!.,(T*+'!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



(&"
!

'7$3=&F5=&l+,=&N=&5.),H"#+;=&J-=&Y$)3,$7=&GF?&P,0"(+;3"1;"47&"2&./$&/6(),&;";/%$)&61+,*&)&(+;3"B

"4.+;)%&;"/$3$,;$&."("*3)4/7&;)./$.$3?&:+*/.b&5;+$,;$&),0&I44%+;).+",1&:$..$31?&',&43$4?&&

!
[+#*<$9'*%9*,.!*7!(4&!A;<)+!D*94:&)!;%$+>!)!8$9'*WY,($9):!D*4&'&+9&!3*<*>'),4.!D)(4&(&'!

!

/)+)+$!01!2.&'E!$"$*$+$#$,!B$R&$!f$+E+$#$,!L*+%()+($+)!81!0()+M*6$9E!$"$*$/!O;$::&'<*!/1!3&)'+&.+$#$/-

!

![)(*+W?&)-*#.!Q)-*')(*'$&%!)+#!5&,)'(<&+(!*7!Y(*:)'.+>*:*>.!V!A&)#!)+#!P&9M!0;'>&'.E!

8)%%)94;%&((%![.&!)+#![)'E!Ghb!D4)':&%!0(E!B*%(*+E!8"E!C0"--

"5&,)'(<&+(!*7!Y(*:)'.+>*:*>.!V!A&)#!)+#!P&9M!0;'>&'.E!A)'6)'#!8&#$9):!094**:E!G`!04)((;9M!0(E!

B*%(*+E!8"E!C0"--

*?'*>')<!$+!0,&&94!)+#!A&)'$+>!B$*%9$&+9&!)+#!3&94+*:*>.E!A)'6)'#!C+$6&'%$(.!O')#;)(&!094**:!*7!

"'(%!)+#!09$&+9&%E!Ib`H!8)%%)94;%&((%!"6&E!D)<-'$#>&E!8"E!C0"!!

+]&::<)+!D&+(&'!7*'!?4*(*<&#$9$+&E!8)%%)94;%&((%!O&+&'):!A*%,$():E!B*%(*+E!8"E!C0"!

#5&,)'(<&+(!*7!?)(4*:*>.E!8)%%)94;%&((%!O&+&'):!A*%,$():E!B*%(*+E!8"E!C0"!

,$/34&%&!);(4*'%!9*+('$-;(&#!&=;)::.!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



('"
!

0&+%*'$+&;'):!4&)'$+>!:*%%!^0PAQ_!$%!*+&!*7!(4&!<*%(!,'*7*;+#!,;-:$9!4&):(4!9*+9&'+%!*7!(4&!

<*#&'+!&')E!)77&9($+>!hii!<$::$*+!,&*,:&!(*#).E!)+#!,'*@&9(&#!(*!)77&9(!eHH!<$::$*+!-.!(4&!.&)'!GH`H!1!

5&%,$(&!$(%!R$#&%,'&)#!,'&6):&+9&!)+#!#&-$:$()($+>!&77&9(%!*+!=;):$(.!*7!:$7&!)+#!9*>+$($*+"E!0PAQ!'&<)$+%!

$+9;')-:&!$+!4;<)+%E!#;&!$+!,)'(!(*!(4&!+*+%,&9$7$9!)+#!$+!%*<&!9)%&%!;+'&:$)-:&!#$)>+*%($9!(**:%!(4)(!

'&<)$+!(4&!>*:#!%()+#)'#!<&(4*#%!7*'!)%%&%%$+>!)!,)($&+(X%!)-$:$(.!(*!4&)'*1!"#6)+9&%!$+!-*(4!#$)>+*%($9%!

)+#!(4&'),&;($9%!7*'!0PAQ!4)6&!-&&+!$<,&#&#!-.!(4&!4;<)+!9*94:&)X%!$+)99&%%$-$:$(.!7*'!+,&#+#"!$<)>$+>E!

'&%;:($+>!7'*<!$(%!&U('&<&:.!%<)::!%$S&E!9*+6*:;(&#!9*$:&#!9*+7$>;')($*+E!7')>$:$(.E!)+#!#&&,!&+9)%&<&+(!$+!

#&+%&!-*+&1!A&'&E!R&!#&6&:*,!)+#!#&<*+%(')(&!(4&!)-$:$(.!*7!)!%;-W<$::$<&(&'W#$)<&(&'E!7:&U$-:&!

&+#*%9*,$9!,'*-&!$+(&'7)9&#!R$(4!)!<$9'*W*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.!^µYD3_!$<)>$+>!%.%(&<!(*!

&+)-:&!<$9'*+W%9):&!$<)>$+>!*7!(4&!$++&'!&)'X%!%&+%*'.!&,$(4&:$;<!$+!9)#)6&'$9!4;<)+!$++&'!&)'%1!!

]4&+!)!%*;+#!,'&%%;'&!R)6&!&+(&'%!(4&!&)'!9)+):!)+#!$+(&')9(%!R$(4!(4&!<$##:&!&)'X%!*%%$9;:)'!

94)$+!*7!-*+&%E!$(!(')+%7*'<%!$+(*!)!9*<,:&U!)+#!4$>4:.!%*,4$%($9)(&#!,)((&'+!*7!<&94)+$9):!6$-')($*+%!(4)(!

$%!;:($<)(&:.!#&(&9(&#E!(')+%#;9&#E!)+#!#&:$6&'&#!(*!(4&!);#$(*'.!+&'6&!-.!(4&!9*94:&)E!(4&!%&+%*'.!*'>)+!

(4)(!7)9$:$()(&%!4&)'$+>!^DVPU&+!I;4_1!34&!9*94:&)X%!%&+%*'.!&,$(4&:$;<E!(4&!*'>)+!*7!D*'($E!9*<,'$%&%!)!

<*%)$9!*7!<$9'*+W%$S&#!9&::%!)+#!+&'6&!7$-&'%!(4)(!%&:&9($6&:.!'&%,*+#!(*!#$77&'&+(!%*;+#!7'&=;&+9$&%!

-)%&#!*+!(4&$'!:*9)($*+!):*+>!(4&!:&+>(4!*7!(4&!%,$'):$+>!&,$(4&:$;<1!0(;#$&%!9*+#;9(&#!$+!)+$<):!<*#&:%!

)+#!4$%(*:*>$9)::.W,'&,)'&#!,*%(W<*'(&<!4;<)+!9*94:&)'!%,&9$<&+%!%;>>&%(!(4)(!)>&WE!#';>WE!)+#!+*$%&W

$+#;9&#!0PAQ!)'&!9);%&#!-.!#)<)>&!(*!(4&!*'>)+!*7!D*'($X%!9*<,*%$(&!%(';9(;'&%+$#n!(4&%&!%(';9(;'&%!)'&!

(4;%!(4&!()'>&(%!7*'!#&6&:*,$+>!#';>!)+#!>&+&!(4&'),$&%!7*'!0PAQ+1!

!

!

!

!

!

!

!

!



(("
!

!

DVPU&+!I;4;!j$'(;):!<$#W<*#$*:)'!9'*%%W%&9($*+!(4'*;>4!)!4;<)+!9*94:&)!$<)>&#!;%$+>!%.+94'*('*+!

')#$)($*+!,4)%&!9*+(')%(!$<)>$+>!^0TW?D2_1!34&!:*9)($*+!)+#!*'$&+()($*+!*7!(4&!*'>)+!*7!D*'($!)'&!

$+#$9)(&#!R$(4!(4&!'&#!)''*R1!!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



()"
!

D:$+$9):!$<)>$+>!(&94+$=;&%!7*'!4;<)+!9*94:&)'!&6):;)($*+!4)6&!4$%(*'$9)::.!7)$:&#!)(!'&%*:6$+>!(4&!

)7*'&<&+($*+&#!9&::%!)+#!+&'6&!7$-&'%!(4)(!)'&!$<,:$9)(&#!$+!0PAQ1!0,&9$7$9)::.E!4$>4W'&%*:;($*+!9*<,;(&#!

(*<*>'),4.!^D3_!)+#!<)>+&($9!'&%*+)+9&!$<)>$+>!^8T2_!)'&!$+9),)-:&!*7!,'*6$#$+>!9&::;:)'W:&6&:!

$+7*'<)($*+!)-*;(!(4&!*'>)+!*7!D*'($X%!$+(&>'$(.!$+!4&)'$+>W$<,)$'&#!,)($&+(%E!,'&9:;#$+>!*-@&9($6&!#$)>+*%$%!

*7!(4&!,)(4*:*>$9!9);%&%!*7!4&)'$+>!:*%%1!2+!)##$($*+E!(4&!:)9M!*7!)!9:$+$9):!$+(')9*94:&)'!$<)>$+>!(&94+$=;&!

,'&6&+(%!*(*:*>$%(%!7'*<!,*%$($*+$+>!&:&9('*#&!)'').%!#;'$+>!9*94:&)'!$<,:)+()($*+!R$(4!%,&9$7$9$(.!)+#!

9*+%$%(&+9.n!$+#&&#E!-:$+#!&:&9('*#&!)'').!$+%&'($*+!<).!$+!,)'(!&U,:)$+!(4&!4$>4!6)'$)-$:$(.!$+!4&)'$+>!

*;(9*<&%!7*'!9*94:&)'!$<,:)+(!,)($&+(%%$&1!

3*!)##'&%%!(4&%&!9:$+$9):!+&&#%E!R&!#&6&:*,&#!)!%;-W<$::$<&(&'!#$)<&(&'E!7:&U$-:&!

&+#*<$9'*%9*,$9!,'*-&E!$+(&'7)9&#!$(!R$(4!)!%.%(&<!(4)(!,&'7*'<%!µYD3!$<)>$+>!R$(4!<$9'*+W%9):&!

'&%*:;($*+E!)+#!(&%(&#!$(%!)-$:$(.!(*!$<)>&!(4&!*'>)+!*7!D*'($!7'*<!R$(4$+!(4&!9*94:&)!$+!$+()9(!9)#)6&'$9!

4;<)+!(&<,*'):!-*+&!%,&9$<&+%1!µYD3!$%!)!4$>4W'&%*:;($*+!#&%9&+#)+(!*7!*,($9):!9*4&'&+9&!

(*<*>'),4.!^YD3_E!)!9'*%%W%&9($*+):!$<)>$+>!(&94+$=;&!(4)(!>&+&')(&%!(R*W!)+#!(4'&&W#$<&+%$*+):!

$<)>&%!-.!<&)%;'$+>!,'*,&'($&%!*7!(4&!-)9MW%9)((&'&#!*'!-)9MW'&7:&9(&#!:$>4(!7'*<!#$77&'&+(!#&,(4%!R$(4$+!

)!-$*:*>$9):!($%%;&1!YD3!4)%!)94$&6&#!'&9&+(!)((&+($*+!)+#!,*,;:)'$(.!7*'!$(%!#$6&'%&!')+>&!*7!9:$+$9):!

),,:$9)($*+%'$($!)E!)+#!$(!$%!,)'($9;:)':.!R&::W%;$(&#!7*'!$+(')9*94:&)'!$<)>$+>!-&9);%&!*7!$(%!<$+$<)::.!

$+6)%$6&!+)(;'&E!$(%!)-$:$(.!(*!)77*'#!<$9'*+W%9):&!'&%*:;($*+E!)+#!(4&!&)%&!R$(4!R4$94!$(!9)+!-&!$+(&'7)9&#!

R$(4!&+#*%9*,&%!(*!)99&%%!(4&!-*#.X%!$+(&'$*'!)1!34&!,'&%&+(!&77*'(!R)%!$+%,$'&#!-.!*;'!>'*;,X%!

#&<*+%(')($*+%!*7!µYD3X%!)-$:$(.!(*!'^!&+)-:&!6$%;):$S)($*+!*7!$+#$6$#;):!9&::%!)+#!+&'6&!7$-&'%!$+!(4&!

>;$+&)!,$>!*'>)+!*7!D*'($!+,&1+.6!!E!#^!#$%($+>;$%4!-&(R&&+!4&):(4.!)+#!+*$%&W#)<)>&#!<*;%&!*'>)+!*7!

D*'($!+,&1+.6&^DVPU&+!I;<_E!)+#!(^!)::*R!&U(&+#&#!#&,(4W*7W7*9;%E!<$9'*+W%9):&!$<)>$+>!R4&+!$+(&'7)9&#!

R$(4!%;-<$::$<&(&'W#$)<&(&'E!7:&U$-:&!&+#*%9*,&%!"1!!

!

!

!

!

!



(*"
!

DVPU&+!I;<;!8*;%&!*'>)+%!*7!D*'($!$<)>&#!;%$+>!-&+94(*,!µYD31!^"_!Y'>)+!*7!D*'($!#$%%&9(&#!7'*<!(4&!

-)%):!9*94:&)'!(;'+!*7!)!4&):(4.!<*;%&1!?;',:&!q!%,$'):!:$<-;%n!'&#!q!(&9(*'$):!<&<-')+&n!?$+M!q!

%;,,*'($+>!9&::%n!-:;&!q!$++&'!4)$'!9&::n!*')+>&!q!*;(&'!4)$'!9&::%n!>'&&+!q!(;++&:!*7!D*'($1!^B_!Y'>)+!*7!D*'($!

#$%%&9(&#!7'*<!(4&!-)%):!9*94:&)'!(;'+!*7!)!<*;%&!(4)(!R)%!&U,*%&#!dWIiMAS!*9()6&!-)+#!+*$%&!)(!

IIi#B!0?Q!7*'!G!4*;'%1!F:)(!&,$(4&:$;<!<*',4*:*>.!$%!<)'M&#!R$(4!)!>'&&+!-')9M&(1!09):&%!q!IHHµ<1!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



(+"
!

Y;'!%,&9('):!#*<)$+!µYD3!%.%(&<!)94$&6&%!)+!)U$):!'&%*:;($*+!*7!),,'*U$<)(&:.!Iµ<!"$!*1!"!

%;,&'9*+($+;;<!:)%&'!%*;'9&!#$'&9(%!+&)'W$+7')'&#!:$>4(!(*!)!-&)<%,:$((&'E!R4$94!'&7:&9(%!IHp!*7!(4&!

$+9$#&+(!:$>4(!(4'*;>4!)!9*<<*+W,)(4!7$-&'!*,($9!,'*-&!^#&%9'$-&#!-&:*R_!)+#!;:($<)(&:.!(*!(4&!($%%;&n!:$>4(!

'&7:&9(&#!7'*<!(4&!($%%;&!$%!$+(&'7&'&#!R$(4!'&7&'&+9&!:$>4(!(*!>&+&')(&!)+!$+(&'7&'*>')<!)+#!$%!9*;,:&#!$+(*!

)!9;%(*<W<)#&!%,&9('*<&(&'!^DVPU&+!I;B"_1!"!#&,(4W'&%*:6&#!$<)>&!$%!'&9*+%(';9(&#!;%$+>!%()+#)'#!

YD3!$<)>&!'&9*+%(';9($*+!(&94+$=;&%1!34$%!%.%(&<!$%!$+(&'7)9&#!R$(4!)!%&:7W$<)>$+>!R)6&7'*+(!#$6$%$*+!

*,($9):!,'*-&!*!(4)(!'^!)94$&6&%!($>4(E!,&',&+#$9;:)'!7*9;%$+>!6$)!)!OT2P!:&+%W<$''*'!9*<,:&U!^DVPU&+!

I;BF^E!)+#!#^!&U(&+#%!(4&!$<)>$+>!#&,(4W*7W7*9;%!6$)!(4&!)##$($*+!*7!)!9.:$+#'$9):!R)6&>;$#&!^$+!(4$%!9)%&!

)!<;:($<*#&!7$-&'!&:&<&+(_!,*%$($*+&#!-&7*'&!(4&!7*9;%$+>!:&+%!^DVPU&+!I;BF_1!34&!)##$($*+!*7!(4&!

9.:$+#'$9):!R)6&>;$#&!'&%;:(%!$+!(4&!,'*,)>)($*+!*7!<;:($,:&!9*W)U$)::.!7*9;%&#!,%&;#*WB&%%&:!7$&:#%!

^DVPU&+!I;B._1!Q$>4(!-)9MW'&7:&9(&#!7'*<!(4&!#$%():!%;'7)9&!*7!(4&!OT2P!:&+%!R)%!:&6&')>&#!7*'!'&7&'&+9&!

$+!'&):$S$+>!)!9*<<*+W,)(4!$+(&'7&'*<&('.!%.%(&<!9*+7$>;')($*+1!T&%*:;($*+!R)%!94)')9(&'$S&#!-.!

9):9;:)($+>!(4&!7;::!R$#(4%!)(!4):7!<)U$<)!^F]A8_!*7!(4&!,*$+(!%,'&)#!7;+9($*+%!*7!)!+)+*,)'($9:&!,4)+(*<!

)(!#$77&'&+(!#$%()+9&%!7'*<!(4&!,'*-&X%!*;(&'!%4&)(4!^DVPU&+$!I;B9_1!!

D$'9;<7&'&+($):!9'*%%W%&9($*+):!$<)>&%!)'&!)9=;$'&#!6$)!)!4&:$9):!%9)++$+>!<&94)+$%<1!34&!

,'*-&!$%!%,;+!$+%$#&!)!(')+%,)'&+(!%4&)(4!%;94!(4)(!(4&!:$>4(E!&<$((&#!,&',&+#$9;:)'!(*!(4&!,'*-&X%!:*+>!

)U$%E!$%!#$'&9(&#!$+!)!9$'9;:)'!,)((&'+1!"+!*,($9):!'*()'.!@;+9($*+!9*;,:&%!:$>4(!7'*<!(4&!7$U&#!*,($9):!7$-&'!

&<&'>$+>!7'*<!(4&!µYD3!%.%(&<!(*!(4&!,'*-&X%!'*()($+>!*,($9):!7$-&'E!)+#!(4&!,'*-&X%!*,($9):!7$-&'!$%!7$U&#!

$+%$#&!)!#'$6&%4)7(!(4)(!#&:$6&'%!(4&!(*'=;&!(*!(4&!#$%():!&+#!*7!(4&!,'*-&1!34&!'*()'.!@;+9($*+!R)%!<*;+(&#!

*+(*!)!,;::-)9M!%()>&!(4)(!,'*6$#&%!)U$):!(')+%:)($*+1!5;'$+>!&U,&'$<&+(%E!)!<$9'*<)+$,;:)(*'!R)%!;%&#!(*!

$+%&'(!(4&!,'*-&!(4'*;>4!(4&!9*94:&)X%!'*;+#!R$+#*R!)+#!$+(*!%9):)!(.<,)+$E!7*::*R$+>!(4&!$+%&'($*+!

,'*9&#;'&!(4)(!$%!'*;($+&!7*'!&:&9('*#&!)'').!$+%&'($*+!#;'$+>!9*94:&)'!$<,:)+()($*+n!'&):W($<&!$<)>$+>!R)%!

;%&#!(*!:*9)(&!(4&!-)%$:)'!<&<-')+&!)+#!*'>)+!*7!D*'($!#;'$+>!$+%&'($*+1!

!

!

!

!

!



)-"
!

!

!

DVPU&+!I;B;!b"^!094&<)($9!#&,$9($+>!(4&!&:&<&+(%!9*<,'$%$+>!(4&!µYD3!%.%(&<!(4)(!$%!$+(&'7)9&#!R$(4!)+!

&+#*<$9'*%9*,&!7*'!$+(')9*94:&)'!$<)>$+>1!58!q!#$94'*$9!<$''*'n!00F!q!%,&9('):!%4),$+>!7$:(&'n!B0!q!

-&)<%,:$((&'n!?B!q!,;::-)9M!%()>&n!T/!q!'*()'.!@;+9($*+n!0D!q!%;,&'9*+($+;;<!:)%&'n!8!q!<$''*'n!O!q!

#$77')9($*+!>')($+>n!Q0D!q!:$+&!%9)+!9)<&')n!8D!q!<*(*'!9*+('*::&'n!28"|!q!$<)>&!)9=;$%$($*+!-*)'#n!?D!q!

,&'%*+):!9*<,;(&'n!23!q!$%*:)($*+!(')+%7*'<&'1!*!bF^!094&<)($9!#&,$9($*+!*7!(4&!µYD3!,'*-&1!D8!q!

9.:$+#'$9):!<$''*'n!OT2P!q!>')#&#!'&7')9($6&!$+#&U!:&+%n!88F!q!<;:($<*#&!7$-&'n!08F!q!%$+>:&!<*#&!7$-&'1!

b.^!?:*(!%4*R$+>!%.%(&<!)+#!,'*-&X%!)U$):!)+#!(')+%6&'%&!'&%*:;($*+E!<&)%;'&#!)%!(4&!7;::!R$#(4!)(!4):7!

<)U$<;<!^F]A8_!*7!,*$+(!%,'&)#!7;+9($*+%!)%!)!7;+9($*+!*7!#$%()+9&!7'*<!(4&!,'*-&X%!*;(&'!%4&)(41!b9^!

F)'W7$&:#!-&)<!*;(,;(!,'*7$:&%!$+!(4&!(')+%6&'%&!,:)+&!7*'!O);%%$)+!^:&7(_!6%1!,%&;#*WB&%%&:!^'$>4(_!

-&)<%1!"!09):&%!q!I9<1!!

!

!

!

!

!

!

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

4.5

5.0

200 400 600 800

F
W

H
M

 (
!

m
)

Distance from sheath ( ! m)

Axial

Transverse

! !

" !

# !

SMF!MMF!Spacer!GRIN !CM!

$ !



),"
!

34&!9;''&+(!,'*-&!#&%$>+!7)9$:$()(&#!$+%&'($*+!#&,(4%!;,!(*!d<<!6$)!(4&!'*;+#!R$+#*RE!

9*''&%,*+#$+>!(*!'*;>4:.!(4&!IbMAS!7'&=;&+9.!'&>$*+!+E!$+!(4'&&!$+()9(!4;<)+!(&<,*'):!-*+&!%,&9$<&+%!

(4)(!R&'&!#'$::&#!(*!&U,*%&!(4&!'*;+#!R$+#*R!<&<-')+&1!D'*%%W%&9($*+):!$<)>&%!)9=;$'&#!7'*<!R$(4$+!

%9):)!(.<,)+$!'&6&):!(4$%!:;<&+X%!-*;+#)'$&%!$+!#&()$:!^DVPU&+!I;I_1!34&!*'>)+!*7!D*'($!R)%!9:&)':.!

6$%;):$S&#E!)+#!$+!%*<&!9)%&%E!9:&)'!#$%($+9($*+%!-&(R&&+!#)<)>&#!)+#!$+()9(!*'>)+!*7!D*'($!R&'&!

#&(&9(&#!^DVPU&+!I;K_1!!2+!4.,*(4&%$S&#!4&):(4.!*'>)+!*7!D*'($!'&>$*+%E!<&94)+*%&+%*'.!4)$'!9&::%!)+#!(4&!

(;++&:!*7!D*'($!R&'&!9:&)':.!$#&+($7$)-:&E!$+!)##$($*+!(*!(4&!%,$'):!:$<-;%!)+#!(4&!(&9(*'$):!)+#!T&$%%+&'X%!

<&<-')+&%!^DVPU&+!I;K"_n!-.!9*+(')%(E!7:)(!&,$(4&:$;<!<*',4*:*>.!R)%!6$%;):$S&#!$+!(4&!4**M!'&>$*+!*7!

%*<&!%,&9$<&+%E!%;>>&%($+>!*'>)+!*7!D*'($!#&(&'$*')($*+!)+#!9*''&%,*+#$+>!4$>4!7'&=;&+9.!4&)'$+>!:*%%!

$+!(4&%&!$+#$6$#;):%!^DVPU&+!I;KF^1!"%!&U,&9(&#E!4$>4&%(!:&6&:%!*7!YD3!%$>+):!R&'&!6$%;):$S&#!$+!(4&!

'&>$*+%!*7!(4&!*%%&*;%!%,$'):!:)<$+)!)+#!-*+&W&+9)%&#!:)(&'):!R)::1!!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



)$"
!

!

DVPU&+!I;I1!F*;'!9$'9;:)'$S&#!µYD3!$<)>&%!*7!(4&!4;<)+!9*94:&)X%!$+(&'$*'E!)9=;$'&#!;%$+>!)+!

$+(')9*94:&)'!µYD3!&+#*%9*,&1!34&!G5!$<)>&%!#&,$9(&#!$+!,)+&:%!"W5!R&'&!)9=;$'&#!)(!%&=;&+($)::.!

$+9'&)%$+>!#$%()+9&%!7'*<!(4&!'*;+#!R$+#*R1!34&!'&#!)''*R!$+!&)94!,)+&:!$+#$9)(&%!(4&!:*9)($*+!*7!(4&!

*'>)+!*7!D*'($1!34&!>'&&+!)''*R!$+!,)+&:!5!$+#$9)(&%!(4&!;,,&'!-*;+#)'.!*7!%9):)!6&%($-;:$1!"::!%9):&%!q!

`Hµ<1!

!

!

!



)%"
!

!

DVPU&+!I;K;!D$'9;:)'$S&#!µYD3!$<)>&%!*7!(4&!4;<)+!9*94:&)X%!$+(&'$*'E!)9=;$'&#!;%$+>!)!µYD3!

&+#*<$9'*%9*,&!$+%&'(&#!(4'*;>4!(4&!'*;+#!R$+#*R!)+#!,*%$($*+&#!R$(4$+!%9):)!(.<,)+$1!^"_!T&>$*+!*7!

$+()9(!*'>)+!*7!D*'($E!9:&)':.!%4*R$+>!(4&!'&>$*+!*7!4)$'!9&::%E!(4&!%,$'):!:$<-;%E!)+#!(4&!(&9(*'$):!)+#!

T&$%%+&'X%!<&<-')+&%1!?)+&:!^B_!%4*R%!)!4$%(*:*>$9):!%&9($*+!)9=;$'&#!7'*<!)!4&):(4.!'&>$*+!*7!4;<)+!

*'>)+!*7!D*'($!#1!^D_!A.,*(4&%$S&#!'&>$*+!*7!#)<)>&#!*'>)+!*7!D*'($!$+!(4&!4**M!'&>$*+!*7!)!4;<)+!

9*94:&)E!%4*R$+>!7:)(!&,$(4&:$;<!<*',4*:*>.1!?)+&:!^5_!%4*R%!)!4$%(*:*>$9):!%&9($*+!)9=;$'&#!7'*<!)!

#)<)>&#!'&>$*+!*7!4;<)+!*'>)+!*7!D*'($!#1!"::!%9):&%!q!`Hµ<1!!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



)&"
!

34&!,'&%&+(!$<)>&%!)'&!(4&!7$'%(E!(*!*;'!M+*R:&#>&E!vYD3W-)%&#!$<)>&%!*7!(4&!*'>)+!*7!D*'($!

)9=;$'&#!R$(4!)+!$<)>$+>!,'*-&!$+%&'(&#!$+(*!%9):)!(.<,)+$!6$)!)!'*;+#!R$+#*R!),,'*)941!?'&6$*;%!

)((&<,(%!)(!$+(')9*94:&)'!&+#*%9*,.!4)6&!-&&+!:$<$(&#!,'&#*<$+)+(:.!(*!:)'>&E!'$>$#!&+#*%9*,&%!(4)(!)'&!

$+9),)-:&!*7!)99&%%$+>!%(';9(;'&%!)(!#&,(4%!-&.*+#!)!7&R!<$::$<&(&'%!7'*<!(4&!'*;+#!R$+#*R!%E!*'!4)6&!

'&=;$'&#!#'$::$+>!9*94:&*%(*<$&%!7*'!$+%&'($*+1!0&6&'):!%(;#$&%!*+!9*94:&)'!$<,:)+(!&:&9('*#&!)'').!

$+%&'($*+!(&94+$=;&!4)6&!%4*R+!(4)(!)!'*;+#!R$+#*R!),,'*)94!$%!(.,$9)::.!%$>+$7$9)+(:.!:&%%!$+6)%$6&!(4)+!

)!9*94:&*%(*<.!),,'*)941!Q$+!&(!):1!,'&6$*;%:.!,&'7*'<&#!$+(')9*94:&)'!YD3!&+#*%9*,.!$+!9)#)6&'$9!

4;<)+!(&<,*'):!-*+&!%,&9$<&+%!)+#!#&<*+%(')(&#!$(%!)-$:$(.!(*!'&6&):!%9):)!(.<,)+$X%!-*;+#)'$&%E!

$+9:;#$+>!(4&!-)%$:)'!<&<-')+&!&n!4*R&6&'E!(4&!);(4*'%!4)#!(*!,&'7*'<!)+!&U(&+#&#!9*94:&*%(*<.!(*!

)9=;$'&!(4&%&!$<)>&%E!)+#!(4&!$<)>&!'&%*:;($*+!R)%!:$<$(&#!(*!IHWIGµ<1!B.!9*+(')%(E!R&!R&'&!)-:&!(*!

#&<*+%(')(&!;,!(*!Gµ<W%9):&!'&%*:;($*+!$<)>$+>!6$)!)!<$+$<)::.W$+6)%$6&!'*;+#!R$+#*R!),,'*)94E!)+#!

R&'&!)-:&!(*!%&&!%(';9(;'):!#&()$:!*7!#$)>+*%($9!'&:&6)+9&!7*'!0PAQ!$+!(4&!*'>)+!*7!D*'($!'&>$*+1!

34&!,'&%&+(!'&%;:(%!<*($6)(&!7;'(4&'!*,($<$S)($*+!*7!µYD3!&+#*<$9'*%9*,.!7*'!$++&'!&)'!

),,:$9)($*+%1!34&!,'$<)'.!:$<$()($*+%!*7!(4&!,'&%&+(!#&%$>+!$+9:;#&!(4&!,'*-&X%!'$>$#!:&+>(4!^),,'*U$<)(&:.!

b<<_E!R4$94!:$<$(%!$+%&'($*+!#&,(4E!)+#!(4&!4&:$9):!%9)++$+>!,)')#$><E!R4$94E!#;&!(*!(4&!4;<)+!9*94:&)X%!

&U('&<&:.!($>4(!')#$;%!*7!9;'6)(;'&E!*7(&+!9);%&%!+*+;+$7*'<!'*()($*+):!#$%(*'($*+!^PCT5_W$+#;9&#!$<)>&!

)'($7)9(%!'1!F;(;'&!$(&')($*+%!*7!(4$%!#&%$>+!%4*;:#!)$<!(*!)##'&%%!(4&%&!:$<$()($*+%E!$+!)##$($*+!(*!7;'(4&'!

$<,'*6$+>!'&%*:;($*+!)+#!#&,(4W*7W7*9;%!(*!&+)-:&!<*'&!%&+%$($6&!#&(&9($*+!*7!9&::;:)'W:&6&:!$+(')9*94:&)'!

,)(4*:*>$&%1!27!%;99&%%7;:E!(4&!#&6&:*,<&+(!*7!%;94!)+!$<)>$+>!(**:!R*;:#!'&6*:;($*+$S&!(4&!%(;#.!)+#!

9:$+$9):!('&)(<&+(!*7!0PAQE!)%!$(!R*;:#!)::*RE!7*'!(4&!7$'%(!($<&E!'^!#$'&9(!)%%*9$)($*+!-&(R&&+!$++&'!&)'!

,)(4*:*>.!)+#!4&)'$+>!)-$:$(.!$+!)!>$6&+!,)($&+(E!)+#!(4;%!<*'&!,&'%*+):$S&#!)+#!&($*:*>.W%,&9$7$9!

('&)(<&+(!'&9*<<&+#)($*+%E!)+#!#^!'&):W($<&!$+6&%($>)($*+!*7!%9):)!(.<,)+$!7*'!%;'>$9):!>;$#)+9&!#;'$+>!

9*94:&)'!$<,:)+()($*+1!2+!)##$($*+E!$(!R*;:#!)::*R!'&%&)'94&'%!(*!)99;')(&:.!&6):;)(&!,)($&+(!9)+#$#)9.!7*'!

>&+&!(4&'),.!('$):%!-)%&#!*+!(4&!$+(&>'$(.!*7!(4&$'!%&+%*'.!&,$(4&:$)!(E!)+#!()'>&(!#';>W-)%&#!0PAQ!

(4&'),$&%!(*!%,&9$7$9!'&>$*+%!$+!(4&!$++&'!&)'!)+#!#$'&9(:.!6$%;):$S&!(4&!&77&9(%!*7!)#<$+$%(')($*+1!34&!

,'&%&+(!'&%;:(%!%4*;:#!$+%,$'&!4*,&!7*'!,)($&+(%!%;77&'$+>!7'*<!0PAQn!(4$%!(&94+*:*>$9):!$++*6)($*+!4)%!(4&!

,*(&+($):!(*!#')<)($9)::.!):(&'!(4&!9*;'%&!*7!(4&'),.!#&6&:*,<&+(!7*'!4;<)+!0PAQE!)+#!R$::!$+&6$()-:.!

$+9'&)%&!(4&!%,&&#!)+#!$<,'*6&!(4&!=;):$(.!*7!'&%&)'94!*+!7;(;'&!9;'&%1!



)'"
!

E+%T,O!

/0&1"2&3'0%&04%45"63'

F*;'!(&<,*'):!-*+&%!R&'&!4)'6&%(&#!7'*<!7'&%4!4;<)+!9)#)6&'%1!"!9.:$+#'$9):!%)R!R)%!;%&#!(*!

'&<*6&!(4&!,*'($*+!*7!(4&!%M;::!9*+()$+$+>!(4&!,&('*;%!(&<,*'):!-*+&1!0,&9$<&+%!R&'&!7$U&#!$+!IHp!

7*'<):$+!7*'!(R*!R&&M%E!)+#!R&'&!%;-%&=;&+(:.!#'$::&#!(*!&U,*%&!(4&!'*;+#!)+#!*6):!R$+#*R%1!34&!-*+.!

'*;+#!R$+#*R!+$94&!R)%!#'$::&#!)R).!)%!+&9&%%)'.!(*!)::*R!7;::!&U,*%;'&!*7!(4&!'*;+#!R$+#*R!'&>$*+!7*'!

,'*-&!$+%&'($*+E!)+#!(4&!'*;+#!R$+#*R!<&<-')+&!R)%!,;+9(;'&#!(*!,'*6$#&!)!9:&)'!,)(4!7*'!(4&!,'*-&1!

'

=3@62"1%6<160&'@&<"#3'43@'J4R%"145"63'

34&!,'&%&+(!%&:7W$<)>$+>!R)6&7'*+(!#$6$%$*+!vYD3!,'*-&!*!9*<,'$%&%!)!%$+>:&!<*#&!7$-&'!

^ibHA?E!34*':)-%E!P&R(*+E!P/E!C0"_E!)!%<)::!%&><&+(!*7!<;:($<*#&!7$-&'!^FOH`HCO"E!34*':)-%E!

P&R(*+E!P/E!C0"_E!)!%,)9&'!^F3hHHC83E!34*':)-%E!P&R(*+E!P/E!C0"_E!)!OT2P!:&+%!^ihW`GIE![#<;+#!

Y,($9%E!B)''$+>(*+E!P/E!C0"_E!)+#!)!%<)::!9;%(*<W<)#&!<$''*'!^DVPU&+$!I;<F_!R4$94!#$'&9(&#!(4&!:$>4(!$+!

)!#$'&9($*+!+&)':.!,&',&+#$9;:)'!(*!(4&!,'*-&X%!:*+>!)U$%1!34&!%$+>:&!<*#&!7$-&'E!<;:($<*#&!7$-&'E!)+#!

%,)9&'!9*<,*+&+(%!R&'&!#$'&9(:.!%,:$9&#!;%$+>!)!:)%&'!7;%$*+!%,:$9&'!^Qk8WIHHE!"FQE!5;+9)+E!0DE!C0"_1!

34&!%<)::!%&><&+(!*7!<;:($<*#&!7$-&'!%&'6&%!)%!)!R)6&>;$#&!R4$94!>&+&')(&%!<;:($,:&!,'*,)>)($*+!

<*#&%!)+#!(4&'&-.!$<,'*6&%!(4&!%.%(&<X%!#&,(4!*7!7*9;%!R4$:&!<)$+()$+$+>!4$>4!:)(&'):!'&%*:;($*+!*1!34&!

:$>4(!'&7:&9(&#!7'*<!(4&!#$%():!%;'7)9&!*7!(4&!OT2P!:&+%!R)%!:&6&')>&#!)%!'&7&'&+9&!$+!'&):$S$+>!)!9*<<*+W

,)(4!$+(&'7&'*<&('.!%.%(&<!9*+7$>;')($*+1!

'

/1433"3#'

34&!vYD3!,'*-&!R)%!4*;%&#!R$(4$+!)!#'$6&%4)7(!^3&';<*!D*',*')($*+E!3*M.*E!/),)+_1!A&:$9):!

%9)++$+>!R)%!)94$&6&#!-.!9*;,:$+>!(4&!,'*-&X%!,'*U$<):!&+#!(*!)!9;%(*<W<)#&!-'*)#W-)+#R$#(4!*,($9):!

'*()'.!@;+9($*+!R4$94!%,;+!(4&!#'$6&%4)7(!)+#!(4&!*,($9%!$+%$#&E!(4&'&-.!%9)++$+>!(4&!-&)<!$+!)!9$'9;:)'!

,)((&'+1!34&!'*()'.!@;+9($*+!R)%!<*;+(&#!*+(*!)!,;::-)9M!%()>&!7*'!)U$):!(')+%:)($*+1!34&!'*()'.!@;+9($*+!

%,&&#!)+#!%.%(&<!7')<&!')(&!R&'&!<)(94&#!)(!'*;>4:.!IaAS1!

:24#"3#'<A<5&2'43@'434?A<"<'



)("
!

34&!,'&%&+(!%,&9('):!#*<)$+!vYD3!$<)>$+>!%.%(&<!4)%!-&&+!,'&6$*;%:.!#&%9'$-&#!$+!#&()$:!"!

^DVPU&+!I;<"_1!2+!-'$&7E!:$>4(!7'*<!)!%;,&'9*+($+;;<!:)%&'!^0;,&'L![U('&<&![ZTWI`E!PL3!?4*(*+$9%E!

5&+<)'M_!9&+(&'&#!)(!dHH+<!$%!,)%%&#!(4'*;>4!)!#$94'*$9!<$''*'!)+#!%,&9('):!%4),$+>!7$:(&'!)+#!$%!(4&+!

#$'&9(&#!(*R)'#!)!-&)<%,:$((&'!(4)(!%&+#%!IHp!*7!(4&!:$>4(!(*!(4&!%)<,:&1!Q$>4(!-)9M%9)((&'&#!7'*<!(4&!

%)<,:&!)+#!'&7&'&+9&!$%!'&9*<-$+&#!)+#!>;$#&#!(*!)!%,&9('*<&(&'!#&(&9($*+!<*#;:&!9*<,'$%$+>!)!

(&:&%9*,&!%.%(&<E!>')($+>E!7*9;%$+>!:&+%!%&(E!)+#!)!:$+&!%9)+!9)<&')!^B)%:&'!0?QdIeGE!B)%:&'!"OE!

"4'&+%-;'>!O&'<)+._1!0()+#)'#!YD3!$<)>&!'&9*+%(';9($*+!<&(4*#%")!R&'&!;%&#!(*!>&+&')(&!#&,(4W

'&%*:6&#!$<)>&%!7'*<!(4&!$+(&'7&'*>')<1!34&!%.%(&<!4)%!)+!)U$):!,*$+(!%,'&)#!7;+9($*+!R$(4!7;::!R$#(4!)(!

4):7!<)U$<;<!*7!G1`v<!$+!R)(&'!^DVPU&+!I;B9_E!)+#!)!%&+%$($6$(.!*7!eH#B1!34&!,*R&'!*;(,;(!)(!(4&!%)<,:&!

R)%!'*;>4:.!Id<]1!

!

"(M/,N*+OP+Q+/%$5!

34$%!R*'M!R)%!7;+#&#!-.!(4&!P)($*+):!5&7&+%&!09$&+9&!)+#![+>$+&&'$+>!O')#;)(&!F&::*R%4$,!

^/02_!)+#!]).j&9(*'!0,*+%*'&#!T&%&)'94!">'&&<&+(!^BfE!L80E!O/3_1!34&!);(4*'%!(4)+M!k4*+>:$&!?$)*!

)+#!8)%*+!094&::&+-&'>!7*'!(&94+$9):!)%%$%()+9&1!

!

"U%T,&!(,/%&V#U%V,/$5!

Bf!)+#!O/3!#&%$>+&#!(4&!$<)>$+>!%.%(&<!)+#!,'*-&1!/02!7)-'$9)(&#!(4&!,'*-&%!)+#!,'&,)'&#!(4&!

4;<)+!(&<,*'):!-*+&!%,&9$<&+%1!/02!)+#!Bf!,&'7*'<&#!(4&!&U,&'$<&+(%1!/02!)+):.S&#!(4&!'&%;:(%!)+#!

R'*(&!(4&!<)+;%9'$,(1!O/3!)+#!L80!9*+9&$6&#!)+#!:&#!(4&!,'*@&9(1!"::!);(4*'%!&#$(&#!(4&!<)+;%9'$,(1!

!

!

!

!

!

!

!

!



))"
!

.T'W%+&!I!3+-+&+/(+$!

!

I1!! ]*':#!A&):(4!Y'>)+$S)($*+!F)9(!04&&(E!x5&)7+&%%!)+#!4&)'$+>!:*%%Ey!^]*':#!A&):(4!Y'>)+$S)($*+E!

GHGH_E!4((,KccRRR1R4*1$+(c<&#$)9&+('&c7)9(%4&&(%c7%bHHc&+c1!

!

G1! T;(4&'7*'#!BTE!B'&R%(&'!LE!O*:;-!/0E!L$<!"AE!T**%&!0?1!0&+%)($*+!)+#!,%.94$)('.K!:$+M$+>!)>&W

'&:)(&#!4&)'$+>!:*%%!(*!:)(&W:$7&!#&,'&%%$*+!)+#!9*>+$($6&!#&9:$+&1!"<&'$9)+!/*;'+):!*7!?%.94$)('.!Ia`^b_E!

GI`WGGh!^GHId_1!!

!

b1! Q$-&'<)+!DQE!L;@)R)!0O1!D*94:&)'!%.+),(*,)(4.!$+!)9=;$'&#!%&+%*'$+&;'):!4&)'$+>!:*%%K!

<)+$7&%()($*+%!)+#!<&94)+$%<%1!A&)'$+>!T&%&)'94!bheE!IbdWIha!^GHIa_1!!

!

h1! L;@)R)!0OE!Q$-&'<)+!8D1!3')+%:)($+>!)+$<):!<*#&:%!(*!4;<)+!(4&'),&;($9%!$+!+*$%&W$+#;9&#!

)+#!)>&W'&:)(&#!4&)'$+>!:*%%1!A&)'$+>!T&%&)'94!baaE!hhW`G!^GHIe_1!!

!

`1! L'*%!D/E!0(&.>&'!?01!"<$+*>:.9*%$#&W!)+#!9$%,:)($+W$+#;9&#!*(*(*U$9$(.K!<&94)+$%<%!)+#!

*(*,'*(&9($6&!%(')(&>$&%1!D*:#!0,'$+>!A)'-*'!?&'%,&9($6&%!$+!8&#$9$+&E!e^II_!^GHIe_1!!

!

i1! ])++)!OBE!P*-:&!/AE!O$77*'#!T/E!5$&('$94!80E!0R&&+&.!"5E!k4)+>!5E!5)R)+(!B8E!T$6)%!"E!

Q)-)#$&!TF1!2<,)9(!*7!$+(')%9):)'!&:&9('*#&!:*9)($*+!&:&9('*#&!(.,&E!)+#!)+>;:)'!$+%&'($*+!#&,(4!*+!

'&%$#;):!4&)'$+>!$+!9*94:&)'!$<,:)+(!,)($&+(%1!Y(*:*>.!)+#!P&;'*(*:*>.E!bi^d_E!IbhbWIbhd!^GHI`_1!!

!

a1! F$+:&.!DDE!A*:#&+!T"E!A*:#&+!QLE!]4$($+>!BTE!D4*:&!T"E!P&&:.!O/E!A;::)'!3[E!0M$++&'!8]1!

T*:&!*7!&:&9('*#&!,:)9&<&+(!)%!)!9*+('$-;(*'!(*!6)'$)-$:$(.!$+!9*94:&)'!$<,:)+(!*;(9*<&%1!Y(*:*>.!)+#!

P&;'*(*:*>.E!Ge^a_E!eGHWeGd!^GHHd_1!

!

d1! ])+>!/E!f)+>!ZE!B*,,)'(!0"1!T&6$&R!*7!*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.!$+!*+9*:*>.1!/*;'+):!*7!

B$*<&#$9):!Y,($9%E!GG^IG_!^GHIa_1!



)*"
!

!

e1! A)>)>!"8E!O)*!00E!/$)!fE!A;)+>!51!Y,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.!)+>$*>'),4.K!(&94+$9):!

,'$+9$,:&%!)+#!9:$+$9):!),,:$9)($*+%!$+!*,4(4):<*:*>.1!3)$R)+!/*;'+):!*7!Y,4(4):<*:*>.E!a^b_K!II`WIGe!

^GHIa_1!

!

IH1! O*')!8/E!0;(&'!8/E!3&)'+&.!O/E!Q$!Z$+>#&1![+#*%9*,$9!*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.K!

(&94+*:*>$&%!)+#!9:$+$9):!),,:$9)($*+%!^GHIa_1!

!

II1! 2.&'!/0E!B)((%!0"E!D4;!LLE!0)4$+!82E!Q&;+>!A8E!3&)'+&.!O/E!0()+M*6$9!L81!8$9'*W*,($9):!

9*4&'&+9&!(*<*>'),4.!*7!(4&!<)<<):$)+!9*94:&)1!09$&+($7$9!T&,*'(%E!iE!^GHIi_1!

!

IG1! f$+!BE!A.;+!DE!O)'#&9M$!/"E!3&)'+&.!O/1![U(&+#&#!#&,(4!*7!7*9;%!7*'!9*4&'&+9&W-)%&#!9&::;:)'!

$<)>$+>1!Y,($9)E!h^d_E!e`eWei`!^GHIa_1!

!

Ib1! f$+!BE!?$)*!kE!P$%4$.)<)!LE!A.;+!DE!O)'#&9M$!/"E!8);%M),7!"E!/)77&'!F"E!3&)'+&.!O/1!b5!

9&::;:)'W'&%*:;($*+!$<)>$+>!$+!)'(&'$&%!;%$+>!7&RW<*#&!$+(&'7&'*<&('.1!Q$>4(!09$&+9&!)+#!",,:$9)($*+%E!dE!

GHIe1!

!

Ih1! O'&&+R**#!551!"!9*94:&)'!7'&=;&+9.W,*%$($*+!7;+9($*+!7*'!%&6&'):!%,&9$&%ÅGe!.&)'%!:)(&'1!

/*;'+):!*7!(4&!"9*;%($9):!0*9$&(.!*7!"<&'$9)E!daE!G`eGWGiH`!^IeeH_1!

!

I`1! 8&'94)+(!0PE!P)#*:!/B!/'1!094;M+&94(X%!,)(4*:*>.!*7!(4&!&)'E!(4$'#!&#$($*+1!?8?AWC0"E!GHIH1!

!

Ii1! D4*:&!T"1![+#*%9*,$9!6$&R!*7!(4&!%9):)!(.<,)+$1!Y(*:*>.!)+#!+&;'*(*:*>.E!bi^b_E!&eaWed!^GHI`_1!

!

Ia1! Q$+!/E!0()&9M&'!AE!/)7'$!01!Y,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.!$<)>$+>!*7!(4&!$++&'!&)'K!)!7&)%$-$:$(.!

%(;#.!R$(4!$<,:$9)($*+%!7*'!9*94:&)'!$<,:)+()($*+1!"++):%!*7!Y(*:*>.E!T4$+*:*>.!)+#!Q)'.+>*:*>.E!IIa^`_E!

bhIWbhi!^GHHd_1!



)+"
!

!

Id1! "4%&+!YYE!Q&&!AE!O$)9*<&::$!8OE!])+>!kE!Q$)+>!LE!3%)$!3E!?*(%)$#!BE!8)%4$<*!AE!F;@$<*(*!/O1!

D*''&9($*+!*7!'*()($*+):!#$%(*'($*+!7*'!9)(4&(&'W-)%&#!&+!7)9&!YD3!)+#!YD3!)+>$*>'),4.1!Y,($9%!Q&((&'%E!

be^GH_E!`eabW`eaiE!^GHIh_1!

!

Ie1! 2S;<$M)R)!8E!B)((%!0"E!8$.)S)R)!3E!0R$#&'%M$!5QE!T),4)&:!f1!T&%,*+%&!*7!(4&!7:)(!9*94:&)'!

&,$(4&:$;<!(*!7*'9&#!&U,'&%%$*+!*7!"(*4I1!A&)'$+>!T&%&)'94E!GhH^IWG_E!`GW`iE!^GHHd_1!

!

GH1! ]*@(M*R%M$!8E!B)@')%S&R%M$!3E!O*'9S.+%M)!2E!3)'>*R%M$!?E!L*R):9S.M!"E!])%$:&R%M$!]E!

T)#S&R$9S!D1!Y,4(4):<$9!$<)>$+>!-.!%,&9(')!*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.1!"<&'$9)+!/*;'+):!*7!

Y,(4):<*:*>.E!Ibd^b_E!hIGWhIe!^GHHh_1



"
!

.T'W%+&!K5!.,/(*U$V,/$!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



*,"
!

! 34&!R*'M!,'&%&+(&#!4&'&$+!#&<*+%(')(&%!(4&!,*(&+($):!*7!(R*!+*6&:!$<)>$+>!(&94+*:*>$&%!7*'!

7;(;'&!9:$+$9):!(')+%:)($*+!$+!*(*:)'.+>*:*>.K!%.+94'*('*+!')#$)($*+!,4)%&!9*+(')%(!$<)>$+>!^0T?D2_E!)+#!

<$9'*W*,($9):!9*4&'&+9&!(*<*>'),4.!^vYD3_1!2+!(4&!%&9($*+%!(4)(!7*::*RE!2!%;<<)'$S&!:$<$()($*+%!)+#!

7;(;'&!#$'&9($*+%!7*'!-*(4!*7!(4&%&!(&94+*:*>$&%1!

!

/A31I%65%63'%4@"45"63'0I4<&'1635%4<5'"24#"3#'J6%'@"4#36<"<'6J'/SZ]'

! 34&!,'&%&+(!#)()!'&6&):!(4)(!0T?D2!$%!9),)-:&!*7!'&%*:6$+>!9&::;:)'W:&6&:!#&()$:!*7!#$)>+*%($9!

'&:&6)+9&!$+!(4&!4;<)+!9*94:&)!)+#!6&%($-;:)'!*'>)+%!R$(4*;(!'&=;$'$+>!,4.%$9):!%&9($*+$+>!*'!%()$+$+>!*7!

(4&!'&%,&9($6&!%&+%*'.!&,$(4&:$)1!34&%&!)'&!9*<,&::$+>!'&%;:(%!-&9);%&!(4&'&!$%!,'&%&+(:.!+*!*(4&'!

<&(4*#!(4)(!)::*R%!6$%;):$S)($*+!*7!(4&%&!%&+%*'.!&,$(4&:$)!+,&1+.6!V!(4)(!$%E!$+!(4&$'!+)(;'):!b5!

9*+7$>;')($*+%E!)+#!R$(4*;(!#&9):9$7.$+>!*'!'&<*6$+>!):(*>&(4&'!(4&!#&+%&!,&('*;%!(&<,*'):!-*+&!(4)(!

&+9),%;:)(&%!(4&<1!2+#&&#E!&6&+!R4&+!(4&!$++&'!&)'X%!-*+.!%4&::!$%!#&9):9$7$&#!)+#!$(%!%&+%*'.!&,$(4&:$)!

)'&!<$9'*#$%%&9(&#!7*'!'&%&)'94!,;',*%&%E!(4&!($%%;&!<;%(!%;-%&=;&+(:.!-&!%()$+&#!$+!*'#&'!(*!)94$&6&!

%;77$9$&+(!9*+(')%(!7*'!<$9'*%9*,$9!$+6&%($>)($*+1!0T?D2E!-.!9*+(')%(E!*77&'%!9&::;:)'W:&6&:!#&()$:!R$(4*;(!)+.!

)##&#!9*+(')%(W&+4)+9$+>!)>&+(1!F$+)::.E!0T?D2!)(!$(%!9*'&!'&:$&%!*+!)+!$<)>$+>!<&(4*#!(4)(!4)%!-&&+!

;%&!(*!#$)>+*%&!4;<)+!#$%&)%&!7*'!*6&'!)!9&+(;'.!V!+)<&:.E!ZW').!$<)>$+>1!34&!)-$:$(.!(*!6$%;):$S&!(4&!

-$*:*>$9):!;+#&',$++$+>%!*7!+*(!*+:.!0PAQ!-;(!):%*!*(4&'!#&-$:$()($+>!<):)#$&%!*7!(4&!$++&'!&)'!%;94!)%!

8&+$z'&X%!#$%&)%&!R*;:#!$+&6$()-:.!:&)#!(*!6)%(!$<,'*6&<&+(%!$+!#$)>+*%($9%!)+#!(4&'),&;($9%!7*'!(4&%&!

9*+#$($*+%E!)+#!R*;:#!)::*R!;%!(*!&%()-:$%4!%,&9$7$9!()'>&(%!7*'!7;(;'&!('&)(<&+(%!7*'!(4&%&!9*+#$($*+%1!!!

5&%,$(&!$(%!,'*<$%&E!0T?D2!,*%&%!%&6&'):!94)::&+>&%!(4)(!<;%(!-&!)##'&%%&#!,'$*'!(*!$(%!9:$+$9):!

(')+%:)($*+1!34&!<*%(!),,)'&+(!$%!(4)(!0T?D2!,'&%&+(:.!'&=;$'&%!)!,)'($9:&!)99&:&')(*'E!(.,$9)::.!(4&!%$S&!*7!

)!7**(-)::!%()#$;<!*'!:)'>&'E!)+#!)!:)'>&!#$%()+9&!-&(R&&+!(4&!ZW').!%*;'9&!)+#!(4&!%)<,:&!^`H!<&(&'%!*'!

<*'&_!$+!*'#&'!(*!)94$&6&!(4&!&+&'>.!:&6&:%!+&9&%%)'.!(*!)9=;$'&!(4&!4$>4!'&%*:;($*+E!4$>4!9*+(')%(!$<)>&%!

,'&%&+(&#!4&'&1!D:&)':.E!'&=;&%($+>!(4)(!)::!4*%,$():%!$+6&%(!<*+&.!)+#!'&):!&%()(&!$+!-;$:#$+>!%;94!)'&+)%!

$%!&+($'&:.!$+7&)%$-:&1!A*R&6&'E!(4&!)#6&+(!*7!,*'()-:&!9:$+$9):!ZW').!)+#!D3!%9)++&'%!$+%,$'&%!4*,&!(4)(!

7;'(4&'!'&%&)'94!&77*'(%!R$::!&6&+(;)::.!7)9$:$()(&!ZW').!%9)++$+>!9),)-$:$($&%!(4)(!)'&!%$<$:)'!(*!*'!-&((&'!

(4)+!R4)(!$%!)94$&6)-:&!6$)!0T?D21!2+!7)9(E!k&$%%!4)%!):'&)#.!$+6&+(&#!)!<$9'*%9*,.!%.%(&<!(4)(!7$(%!

9*<7*'()-:.!$+%$#&!%()+#)'#!:)-*')(*'$&%!)+#!)94$&6&%!(4&!%)<&!'&%*:;($*+!)+#!9*+(')%(!)%!(4)(!)94$&6&#!



*$"
!

6$)!%.+94'*('*+!,)'($9:&!)99&:&')(*'%1!!2+!)##$($*+E!*+>*$+>!&77*'(%!(*!$<,'*6&!ZW').!%*;'9&!)+#!#&(&9($*+!

<)(&'$):%!$+!)##$($*+!(*!$<,'*6&#!):>*'$(4<%!7*'!,4)%&!9*+(')%(!)+#!MW&#>&!#&(&9($*+!$+!D3"!%;>>&%(!(4)(!

D3!(&94+*:*>.!<).!$(%&:7!$<,'*6&!)(!)!>'&)(&'!')(&!(4)+!0T!(&94+*:*>.E!*-6$)($+>!(4&!+&&#!(*!,&'7*'<!

0T?D2!%,&9$7$9)::.!$+!<*'&!9*<,)9(!&+6$'*+<&+(%1!O$6&+!ZW').!$<)>$+>X%!R$#&%,'&)#!,'&6):&+9&!)+#!

#&<*+%(')(&#!&77$9)9.!7*'!<&#$9):!$<)>$+>!,;',*%&%E!$(!$%!*+:.!)!<)((&'!*7!($<&!-&7*'&!%$+>:&W<$9'*+!

'&%*:;($*+E!4$>4!9*+(')%(!$<)>$+>!*7!(4&!9*94:&)!)+#!$(%!+&$>4-*'$+>!%(';9(;'&%!$%!9),)-:&!6$)!ZW').W-)%&#!

(&94+*:*>.1!34&!'&%;:(%!,'&%&+(&#!4&'&!'&6&):!(4)(!%;94!)#6)+9&%!$+!ZW').!$<)>$+>!<).!&+)-:&!$<)>$+>!

*7!(4&!*'>)+!*7!D*'($!)(!(4&!9&::;:)'W:&6&:!(4'*;>4!(4&!%M;::E!'&6*:;($*+$S$+>!#$)>+*%($9%!)+#!(4&'),&;($9%!7*'!

0PAQ1!

! "+*(4&'!%$>+$7$9)+(!:$<$()($*+!*7!0T?D2!$%!(4&!)<*;+(!*7!ZW').!')#$)($*+!'&=;$'&#!(*!)94$&6&!(4&!

9*''&%,*+#$+>!4$>4!'&%*:;($*+E!4$>4!9*+(')%(!$<)>&%1!0,&9$7$9)::.E!(4&!)<*;+(!*7!')#$)($*+!&U,*%;'&!(4)(!

(4&!%)<,:&!&U,&'$&+9&#!$+!(4&!&U,&'$<&+(%!,'&%&+(&#!4&'&!$%!<)+.!($<&%!>'&)(&'!(4)+!R4)(!$%!9;''&+(:.!

)99&,()-:&!7*'!9:$+$9):!;%&E!,'&9:;#$+>!$<<&#$)(&!(')+%:)($*+1!A*R&6&'E!(4&'&!4)%!-&&+!)+!*+>*$+>!&77*'(!

(*!'&#;9&!(4&!)<*;+(!*7!')#$)($*+!)+#!&U,*%;'&!($<&!'&=;$'&#!(*!)9=;$'&!ZW').!$<)>&%!R$(4*;(!%)9'$7$9$+>!

'&%*:;($*+!%$+9&!(4&!(&94+*:*>.X%!+)%9&+9&1!F*'!&U)<,:&E!)!D3!%9)+!(4)(!GH!.&)'%!)>*!(**M!;,!(*!GH!

<$+;(&%!(*!)9=;$'&!9)+!-&!9*::&9(&#!(*#).!$+!IWG!%&9*+#%1*!2+!)##$($*+E!)#6)+9&#!$<)>&!'&9*+%(';9($*+!

(&94+$=;&%!)+#!$<,'*6&#!#&(&9(*'!%&+%$($6$(.!4)6&!'&#;9&#!(4&!)<*;+(!*7!')#$)($*+!'&=;$'&#!7*'!D3!

%9)++$+>!-.!*6&'!dHp!$+!(4&!:)%(!IH!.&)'%!):*+&1+!Q)-'$&(!&(!):1!#&<*+%(')(&#!$+!GHId!(4)(!(4&.!)'&!)-:&!(*!

)94$&6&!%$<$:)'!'&%*:;($*+!R$(4!:*R&'!')#$)($*+!#*%&!$+!(4&!$++&'!&)'!%,&9$7$9)::.!$+!0T!9*<,)'&#!(*!D3!

$<)>&%!*7!(4&!(&<,*'):!-*+&!$+!:$6$+>!4;<)+%E!:&6&')>$+>!)#6)+9&#!)9=;$%$($*+!)+#!'&9*+%(';9($*+!

<&(4*#%!(*!*,($<$S&!'&%*:;($*+!R$(4!<$+$<):!')#$)($*+!&U,*%;'&1#!34&.!)9=;$'&#!(4&$'!$<)>&%!;%$+>!)!%:$9&!

(4$9M+&%%!*7!G<<!^%$>+$7$9)+(:.!:)'>&'!(4)+!R4)(!$%!'&=;$'&#!7*'!4$>4!'&%*:;($*+!$<)>$+>!*7!(4&!9*94:&)_E!%*!

$(!'&<)$+%!(*!-&!%&&+!R4&(4&'!*'!+*(!%$<$:)'!')#$)($*+!#*%&%!9)+!-&!;%&#!(*!)94$&6&!<;94!4$>4&'!

'&%*:;($*+!$<)>&%!*7!(4&!9*94:&)!%,&9$7$9)::.1!0;94!)#6)+9&%!)+#!(4&!'),$#!,)9&!)(!R4$94!(4&.!4)6&!

*99;''&#!$+%,$'&!4*,&!(4)(!(4$%!(&94+*:*>.!R$::!&6&+(;)::.!-&!9),)-:&!*7!'&%*:6$+>!$+(')9*94:&)'!,)(4*:*>.!

(4'*;>4!-*+&!$+!)!<)++&'!(4)(!$%!%)7&!&+*;>4!7*'!;%&!$+!:$6$+>!4;<)+%1!]$(4!7;'(4&'!*,($<$S)($*+!*7!

9*+('*::)-:&!,)')<&(&'%!%;94!)%!&+&'>.!:&6&:!)+#!%)<,:&W#&(&9(*'!#$%()+9&!%,&9$7$9)::.!7*'!$++&'!&)'!

),,:$9)($*+%E!$+!)##$($*+!(*!&U,:*')($*+!*7!R4&(4&'!*'!+*(!(4&'&!<$>4(!-&!%)7&!<&(4*#%!7*'!$+('*#;9$+>!



*%"
!

9*+(')%(W&+4)+9$+>!)>&+(%!$+(*!(4&!*'>)+!*7!D*'($!^(*!<$+$<$S&!(4&!)<*;+(!*7!')#$)($*+!'&=;$'&#!(*!'&%*:6&!

%(';9(;'&%!&+9),%;:)(&#!$+!-*+&_E!0T?D2!^)+#!ZW').W-)%&#!$<)>$+>!(&94+$=;&%!<*'&!-'*)#:._!,'*<$%&%!

(*!-&!)+!&U9&::&+(!9)+#$#)(&!7*'!)!#$)>+*%($9!(**:!7*'!0PAQ!(4)(!)::*R%!;%!(*!&%()-:$%4!-$*<)'M&'%!7*'!(4&!

#$%&)%&!)+#!(4;%!(4&'),&;($9!()'>&(%1!

!

!

H"1%68605"14?'16I&%&31&'5626#%40IA'"24#"3#'J6%'@"4#36<"<'6J'/SZ]'

34&!'&%;:(%!,'&%&+(&#!4&'&$+!#&<*+%(')(&!vYD3X%!;($:$(.!7*'!&+)-:$+>!$<)>$+>!*7!$+(')9*94:&)'!

%(';9(;'&%!'&:&6)+(!(*!0PAQ!+,&1+.61!0,&9$7$9)::.E!vYD3!7)9$:$()(&%!9:&)'!6$%;):$S)($*+!+*(!*+:.!*7!%&+%*'.!

4)$'!9&::%E!%;,,*'($+>!9&::%E!)+#!(4&!-'*)#!9.(*)'94$(&9(;'&!*7!(4&!*'>)+!*7!D*'($E!-;(!):%*!$+#$6$#;):!

-;+#:&%!*7!);#$(*'.!+&'6&!7$-&'%!(4)(!$++&'6)(&!(4&!<&94)+*%&+%*'.!$++&'!)+#!*;(&'!4)$'!9&::%!(4)(!

7)9$:$()(&!4&)'$+>1!O$6&+!'&9&+(!&6$#&+9&!(4)(!(4&!);#$(*'.!+&'6&!7$-&'%!)'&!<*'&!6;:+&')-:&!(*!$+%;:(!)+#!

#&<*+%(')(&!,4.%$9):!#&%(';9($*+!,'$*'!(*!4)$'!9&::%E%!)+#!(4&!7)9(%!(4)(!'^!(4&%&!+&'6&!7$-&'%!)'&!&U('&<&:.!

%<)::!)+#!+*(*'$*;%:.!#$77$9;:(!(*!$%*:)(&!)+#!(')9ME!)+#!#^!+*!9*+(')%(!&+4)+9&'!*'!%()$+!R)%!+&&#&#!(*!

'&%*:6&!(4&<E!(4&!:)((&'!7$+#$+>!$%!,)'($9;:)':.!'&<)'M)-:&!)+#!$+%,$'&%!4*,&!7*'!(4$%!(&94+*:*>.!(*!9'$($9)::.!

$+7*'<!;%!)-*;(!(4&!,'*>'&%%$*+!*7!4&)'$+>!:*%%!)+#!4*R!(*!#&6&:*,!()'>&(&#!(4&'),$&%1!34&!7)9(!(4)(!

vYD3!$<)>$+>!%.%(&<%!)'&!&)%$:.!$+(&'7)9&#!R$(4!<$+$)(;'&E!7:&U$-:&!&+#*%9*,&%E!)%!#&<*+%(')(&#E!

<)M&%!(4&!(&94+$=;&!,)'($9;:)':.!R&::W%;$(&#!+*(!*+:.!7*'!$+6&%($>)($*+!*7!-$*<)'M&'%!*7!0PAQE!-;(!):%*!7*'!

%;'>$9):!>;$#)+9&n!$+#&&#E!*;'!>'*;,!$%!):'&)#.!#&6&:*,$+>!)!9*94:&)'!$<,:)+(!&:&9('*#&!)'').!R$(4!)+!

$+(&>')(&#!vYD3!,'*-&!(*!)::*R!%,&9$7$9!,:)9&<&+(!*7!)'').%!#;'$+>!9*94:&)'!$<,:)+()($*+1!?'*6$#$+>!

+&;'*W*(*:*>$%(%!R$(4!6$%;):!>;$#)+9&!#;'$+>!9*94:&)'!$<,:)+(!%;'>&'$&%!R*;:#!<$+$<$S&!(4&!94)+9&%!*7!

,**'!&:&9('*#&!,:)9&<&+(E!;:($<)(&:.!$<,'*6$+>!*;(9*<&%E!)+#!)::*R$+>!;%!(*!-&((&'!;+#&'%()+#!(4&!

%*;'9&%!*7!6)'$)-$:$(.!$+!*;(9*<&%!)9'*%%!,)($&+(%1&!YD3!$%!):'&)#.!;%&#!R$#&:.!$+!9:$+$9):!%&(($+>%E!$(%!

%)7&(.!4)6$+>!-&&+!9*+7$'<&#!)9'*%%!%&6&'):!*'>)+!%.%(&<%E!)+#!vYD3!$<)>$+>!%.%(&<%!)'&!&)%$:.!

(')+%,*'(&#!7'*<!(4&!-&+94(*,!(*!9*<,)9(!9)'(%!(4)(!9)+!-&!R4&&:&#!%)7&:.!(4'*;>4!4*%,$():%!)+#!(4)(!

*99;,.!<$+$<):!%,)9&!$+!(4&!%;'>$9):!*,&')($+>!'**<1!0;94!,)')<&(&'%!)+#!94)')9(&'$%($9%!<)M&!vYD3!)!

%('*+>!9)+#$#)(&!7*'!9:$+$9):!(')+%:)($*+E!)+#!%,&9$7$9)::.!7*'!*(*:*>$9!),,:$9)($*+%1!



*&"
!

A*R&6&'E!$+(')9*94:&)'!vYD3!&+#*%9*,.!#*&%!,*%&!)!%$>+$7$9)+(!:$<$()($*+K!$(%!'&=;$'&<&+(!7*'!

$+6)%$6&!%;'>&'.1!0,&9$7$9)::.E!vYD3!R*;:#!:$M&:.!'&=;$'&!(4&!%)<&!,*%(&'$*'!(.<,)+*(*<.!%;'>$9):!

),,'*)94!)+#!$+%&'($*+!(&94+$=;&!9;''&+(:.!$<,:&<&+(&#!7*'!9*94:&)'!$<,:)+()($*+1!]4$:&!(4$%!%;'>&'.!$%!

&77&9($6&E!$(%!$+6)%$6&+&%%!'&%('$9(%!(4&!,*,;:)($*+!*7!4&)'$+>W$<,)$'&#!$+#$6$#;):%!R4*!)'&!&+9*;')>&#!(*!

;+#&'>*!(4$%!,'*9&#;'&!(*!(4*%&!R4*!):'&)#.!4)6&!%&6&'&!4&)'$+>!:*%%E!<)M$+>!)!#$)>+*%($9!&6):;)($*+!)(!

(4&!'&%,&9($6&!%()>&!<$+$<)::.!;%&7;:!^&%,&9$)::.!R4&+!(4&'&!$%!+*!9;'&_1!34;%E!$(!R*;:#!-&!;+)99&,()-:&!

(*!,&'7*'<!(4$%!%;'>&'.!,;'&:.!7*'!#$)>+*%($9!,;',*%&%E!$1&1E!$+!,)($&+(%!R4*!4)6&!<$:#!0PAQ!)+#!R4*!

R*;:#!+*(!*(4&'R$%&!+&&#!(*!;+#&'>*!$+6)%$6&!%;'>&'.!7*'!9*94:&)'!)99&%%E!'$%M$+>!:*%$+>!&6&+!<*'&!*7!

(4&$'!4&)'$+>!*'!%;77&'$+>!7'*<!)+.!*7!(4&!*(4&'!,*(&+($):!9*<,:$9)($*+%!$+4&'&+(!(*!(4$%!%;'>&'.1!3*!(4$%!

&+#E!*;'!>'*;,!$%!9;''&+(:.!#&6&:*,$+>!)+#!7)-'$9)($+>!vYD3!&+#*%9*,&%!(4)(!)'&!`HHWiHHv<!$+!#$)<&(&'E!

R$(4!'$>$#!*,($9%!:&%%!(4)+!`HHv<!$+!:&+>(4E!)+#!)%!7:&U$-:&!)%!(4&!%*7(E!%$:$9*+&W&+9)%&#!9*94:&)'!$<,:)+(!

&:&9('*#&!)'').%!(4)(!)'&!'*;($+&:.!$<,:)+(&#!(*#).E!:&6&')>$+>!+*6&:!7)-'$9)($*+!(&94+$=;&%!%;94!)%!b5W

,'$+($+>!*7!*,($9):!9*<,*+&+(%!)+#!:&+%&%!')(4&'!(4)+!7)-'$9)($+>!(4&<!-.!4)+#1!0;94!(&94+$=;&%!<).!

.$&:#!)!#&6$9&!(4)(!9)+!)99&%%!(4&!9*94:&)!6$)!(4&!&U(&'+):!);#$(*'.!9)+):!)+#!(4&!<$##:&!&)'E!&:$<$+)($+>!

(4&!+&&#!7*'!$+6)%$6&!%;'>&'.1!34&!(.<,)+$9!<&<-')+&!$%!'*;($+&:.!:$7(&#!*'!>&+(:.!,;+9(;'&#!7*'!('&)($+>!

<$##:&!&)'!9*+#$($*+%!%;94!)%!*($($%!<&#$)E!)+#!$(!$%!M+*R+!(*!'&9*6&'!'&<)'M)-:.!R&::!7'*<!%;94!

#$%';,($*+1!34;%E!)!%<)::E!7:&U$-:&!&+#*%9*,&!(4)(!,'*6$#&%!6$%;):!>;$#)+9&!)%!$(!(')6&'%&%!(4&!&U(&'+):!

);#$(*'.!9)+):E!,)%%&%!(4'*;>4!*'!;+#&'!(4&!(.<,)+$9!<&<-')+&E!)+#!;:($<)(&:.!'&)94&%!(4&!9*94:&)X%!

'*;+#!R$+#*R!7*'!%;-%&=;&+(!$+%&'($*+!$+(*!%9):)!(.<,)+$!R*;:#!;:($<)(&:.!-&!)!<;94!%)7&'!(**:!(4)+!*+&!

(4)(!'&=;$'&%!)!,*%(&'$*'!(.<,)+*(*<.!%;'>$9):!),,'*)941!]4$:&!(4&!7$'%(!vYD3!$+(')9*94:&)'!

&+#*<$9'*%9*,&%!R$::!:$M&:.!-&!$+(&>')(&#!R$(4!9*94:&)'!$<,:)+(!&:&9('*#&!)'').%!7*'!$+(')9*94:&)'!

$+6&%($>)($*+E!*;'!>*):!$%!(*!#&%$>+!)!(**:!(4)(!9)+!)99&%%!(4&!9*94:&)!6$)!(4&!&U(&'+):!);#$(*'.!9)+):!)%!

#&%9'$-&#!)-*6&E!)%!%;94!)!(**:!R*;:#!)::*R!;%!(*!#$)>+*%&!)+#!&%()-:$%4!9);%&%!*7!#$%&)%&!<;94!&)':$&'!

$+!(4&!#$%&)%&!,'*>'&%%$*+E!&+)-:$+>!,&'%*+):$S&#!$+(&'6&+($*+!)(!),,'*,'$)(&!($<&%1!

2!4*,&!(4)(!(4$%!R*'M!$+%,$'&%!4*,&!7*'!)!7;(;'&!R4&'&!)!,)($&+(!%(';>>:$+>!R$(4!4&)'$+>!:*%%!6$%$(%!

(4&$'!*(*:*>$%(E!)+#E!)7(&'!)!%4*'(!)+#!%)7&!$<)>$+>!%&%%$*+E!$%!(*:#!R4)(!%,&9$7$9)::.!$%!9);%$+>!(4&$'!

$<,)$'<&+(E!4*R!(*!%(*,!$(E!)+#!$#&)::.E!4*R!(*!'&6&'%&!$(1!2!4)6&!:&)'+&#!*6&'!(4&!9*;'%&!*7!&+>)>$+>!$+!

(4&!,'&%&+(!R*'M!(4)(!*+&!*7!(4&!<*%(!%&'$*;%!$<,&#$<&+(%!(*!%9$&+($7$9!,'*>'&%%!)+#!(&94+*:*>$9):!



*'"
!

$++*6)($*+!$%!)!:)9M!*7!-&:$&7!$+!(4&!,*%%$-$:$(.!*7!,'*>'&%%E!&%,&9$)::.!$+!(4*%&!$+!(4*%&!R4*!4)6&!(4&!

<*+&.!)+#!,*R&'!(*!%;,,*'(!'&:&6)+(!&77*'(%1!2!4*,&!(4)(!(4'*;>4!<.!#$%%&'()($*+E!2!4)6&!9*+('$-;(&#!$+!)!

%<)::!R).!(*!)+!*+>*$+>!&77*'(!(*!9*<<;+$9)(&!(4)(E!(4'*;>4!9'&)($6$(.!)+#!$+(&'#$%9$,:$+)'.!9*::)-*')($*+E!

+.&+1&4"11+D%$!(*!#&6&:*,!$<)>$+>!<&(4*#%!(4)(!9)+!$<)>&!$+(')9*94:&)'!%(';9(;'&%!$+!:$6$+>!4;<)+%!)+#!

,'*6$#&!6$%;):!>;$#)+9&!#;'$+>!$++&'!&)'!%;'>&'.E!)+#!(4)(!%;94!#&6&:*,<&+(%!)'&!R&::!;+#&'!R).!)+#!)'&!

,'*<$%$+>1!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



*("
!

.T'W%+&!K!3+-+&+/(+$!

!

I1!! B$#*:)!?E!8*'>)+!LE!]$::+&'!8E!F&4'$+>&'!"E!"::+&'!0E!?')#&!FE!?7&$77&'!FE!"94(&'4*:#!L1!

",,:$9)($*+!*7!%&+%$($6&E!4$>4W'&%*:;($*+!$<)>$+>!>)(!)!9*<<&'9$):!:)-W-)%&#!ZW').!<$9'*WD3!%.%(&<!;%$+>!

,'*,)>)($*+W-)%&#!,4)%&!'&('$&6):1!/*;'+):!*7!8$9'*%9*,.!Gii^G_E!GIIWGGH!^GHIa_1!!

!

G1! D'*(*+!QD?E!8*'>)+!L0E!?)>)+$+!58E!L&''!Q3E!])::)9&!8/E!D'*%%:&.!L/E!8$::&'!0QE!f)>$!PE!

C&%;>$!LE!A**,&'!0BE!L$(94&+!8/1!2+!%$(;!,4)%&!9*+(')%(!ZW').!-')$+!D31!09$&+($7$9!T&,*'(%!d^IIhIG_!

^GHId_1!

!

b1! A):7!)!D&+(;'.!$+!D3K!A*R!D*<,;(&#!3*<*>'),4.!A)%![6*:6&#1!4((,%KccRRR1$%9(1*'>c9*<,;(&#W

(*<*>'),4.W-:*>cGHIacGcIHc4):7W)W9&+(;'.W$+W9(W4*RW9*<,;(&#W(*<*>'),4.W4)%W&6*:6&#1!Q)%(!)99&%%&#!

/)+;)'.!IdE!GHGH1!^GHIi_1!

!

h1!! Q$;!]E!5$+>!ZE!L*+>!BE!F)+!BE!D4&+!Q1!T&#;9$+>!(4&!')#$)($*+!#*%&!R$(4!(4&!)#),($6&!%()($%($9):!

$(&')($6&!'&9*+%(';9($*+!(&94+$=;&!7*'!94&%(!D3!$+!)#;:(%K!)!,)')<&(&'!%(;#.1!D4$+&%&!8&#$9):!/*;'+):E!

IGa^a_E!IGdhWIGdd!^GHIh_1!

!

`1! Q)-'$&(!AE!P&<*S!DE!T&+$&'!8E!B&'M6&+%!?E!B'*94)'#!3E!D)%%)>+&!TE![::&);<&!AE![%(&6&!FE!

j&''.!DE!B):*%%*!/E!"#)<!/FE!B';+![1!0$>+$7$9)+(!#*%&!'&#;9($*+!;%$+>!%.+94'*('*+!')#$)($*+!9*<,;(&#!

(*<*>'),4.K!7$'%(!9:$+$9):!9)%&!)+#!),,:$9)($*+!(*!4$>4!'&%*:;($*+!D3!%9)+%1!09$&+($7$9!T&,*'(%!d^IGheI_!

^GHId_1!!

!

i1! Q$-&'<)+!8DE!L;@)R)!0O1!D*94:&)'!%.+),(*,)(4.!$+!)9=;$'&#!%&+%*'$+&;'):!4&)'$+>!:*%%K!

<)+$7&%()($*+%!)+#!<&94)+$%<%1!A&)'$+>!T&%&)'94!bheE!IbdWIha!^GHIa_1!

!

!

!


