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Birentenario de la muerte de Antonio Ricardos
y G arrillo de Albornoz

(Barbastro, 12 de Septiembre de 1727
Madrid, 13 de Marzo de 1794)

Para conmemorar este acontecimiento, la ‘Revista Somontano ha
dedicado el contenido de su mimero g al s. XVIII en el Somontano y
en particular al General ‘Ricardos.

En la figura de ‘Ricardos, como militar brillante y fombre culto
¢ lustrado, en su condicién de barbastrense, rememoramos
también a toda una generacién de grandes hombres que dio el
s. XVIII aragonés, protagonistas de su tiempo, desde el Conde de
Aranda al mismo Goya. Y con ellos, de manera muy especial a
aquellos que por nacimiento o estancia dejaron su huella en el
Somontano: ‘Félix y ‘Jos¢ Nicolds de Azara, Pedro Maria Ri,
Agustin Abbad y Lasierra... Muchos de ellos vinculados al
importante motor que fue la Real Sociedad ‘Econémica Aragonesa
de Amigos del Pais. “Todos tuvieron en comiin su cardcter de
destacados profesionales en sus respectivos campos y sobre todo su
compromiso con la cultura y el progreso. ‘En definitiva, una época
en que las ideas de la Ilustracién arraigaron intensamente en
diversas capas sociales incidiendo notablemente en el avance
cultural y la modernizacion de su entorno.

M. Nieves Juste Arruga

‘Directora de la ‘Revista Somontano



El General Ricardos.

Retrato pintado por Goya. Museo del Prado.






ANTONIO RICARDOS CARRILLO DE ALBORNOZ

Vicente ZUERAS TORRENS*

ASCENDENCIA FAMILIAR

El General D. Antonio Ricardos y Carrillo de Albornoz, nacioé en Barbastro el 12 de
septiembre de 1727. Fue descendiente por ambas lineas, masculina y femenina de
familias ilustres,

Sin pretender escribir aqui nota detallada de su genealogia, conviene saber, por lo
menos, algunos rasgos generales de sus nobles ascendientes mis inmediatos.

Su abuelo paterno D. Diego Richards, nacio en la quinta Brambertey, condado de
Susex, en Inglaterra. Mantuvo por tres anos 30 hombres de infanteria, contribuyendo
con aquella fuerza a la defensa y plantacion de la provincia de Ultonia, por cuyos
servicios el Rey Carlos II le otorgd el titulo de Baronet firmandolo en Londres el 8 de
enero de 1683.

Viudo de D.* Ana Popley, casé en segundas nupcias con la viuda de D. Juan
Garcia de la Yedra, D.* Beatriz Rodriguez de Herrera, natural de la ciudad de Cidiz.
Avecindado en la isla gaditana y naturalizado en Espana, cambio su apellido «Richeards
por el castellanizado Ricardos.

Fue intérprete de Su Majestad en la armada del mar Océano. De este su segundo
matrimonio tuvo varios hijos y entre ellos a D. Felipe Nicolds que naci6 en Cadiz el 17
de febrero de 1689. Este fué el padre de nuestro General Ricardos.

Si ilustre era el abuelo paterno de Ricardos, mas lo fue su abuelo materno D. José

Carrillo de Albornoz, Capitan General del Ejército, Conde-Duque de Montemar y
Gobernador de Barcelona.

* Graduado Social. Diplomado en Genealogia Herildica y Derecho Nobiliario. Diplomado por
el Département expérimental d etude de la Civilisation Frangaise; Université de Paris-Sorbonne».,
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El General Ricardos.
Cuadro instalado en el Salon de Sesiones de la Casa Consistorial de Barbastro.
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Nacio en Sevilla; casd en primeras nupcias siendo Capitin de Caballeria, con
D.* Isabel Francisca Antich, natural v vecina de Barcelona. Tuvieron dos hijas D.* Leonor
y D.* Maria.

Caso D. Felipe Ricardos Rodriguez de Herrera el 4 de junio de 1722, en Barcelona,
con D.* Leonor Carrillo de Albornoz y Antich, natural de dicha ciudad. Era Sargento
Mayor del Regimiento de Caballeria de Malta v no tenia mas bienes de fortuna que su
paga de Teniente Coronel; ni su mujer llevo dote alguno.

NACIMIENTO

El citado Regimiento llegd a guarnecer la ciudad de Barbastro en los primeros
meses de 1727, al mando de D. Felipe Ricardos. El matrimonio tenia una hija, Antonia
Engracia, que caso posteriormente con el Marqués de Tablantes.

El 12 de septiembre de ese mismo ano nacid su segundo hijo, Antonio
Buenaventura, quien luego pasaria a la Historia entre otros muchos méritos, como
héroe del Rosellon. Este, residio durante mas de cuatro anos en esta ciudad periodo de
tiempo en que su padre estuvo de guarnicion, por lo que no puede atribuirse a esta
familia «estar de paso- a una residencia tan prolongada, que les depar6 el crear fuertes
vinculos.

= J Y. %

D. Juan José Carrillo de Albornoz.
Duque de Montemar, abuelo materno del
General Ricardos,
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Prueba de ello es el nacimiento en Barbastro de las dos hermanas posteriores del
General, Antonia Clara y Antonia Inés, y el haber sido colocadas por sus padres en el
convento de Capuchinas el dia 24 de junio de 1730, cuando éste contaba tres anos de
edad. Profesaron en el convento; la mayor de ellas sobrevivio pocos anos, pero la
menor que murio en edad avanzada fue abadesa repetidas veces.

Tanto D. Felipe Ricardos como su esposa fueron grandes benefactores del
convento. También la oficialidad del Regimiento contribuyé con sus donativos, y los
soldados con trabajos de explanacion y cimientos.

La partida de bautismo de nuestro biografiado que es la que aparece en todos los
expedientes relativos a é€l, dice asi:

Fn 12 de septiembre del ario mil setecientos veintisiete, Yo el Dr. D. Juan Falceto,
Capellan Mayor, guardando en todo la forma del Ritual Romano, bautice un nino que
nacio el mismo dia, bijo de D. Felipe Nicolds Ricardos, Sargento Mayor del Regimiento de
Caballeria de Malta, y de D.? Leonor Carrillo de Albornoz, conyuges, le pusieron
nombres, Antonio Buenaventura, Pedro de Alcantara, Benito, Ramon, José, Rdfael,
Mariano; fueron sus padrinos D. Diego Ricardos, tio del bautizado, y Maria Lucia
Almudevar-.

Casa donde nacié el general Ricardos en Barbastro
Dibujo del natural por F. Laluente, fotograbado de Thomas.

Publicado en la Revista La Campana de Huesca, nimero del 13 de marzo de 1894,
dedicado a Ricardos.
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Esta partida se halla en el archivo de la Catedral de Barbastro, libro 14, folio 25.

Con referencia al empadronamiento eclesiastico del ano 1727, D. Felipe Ricardos
cumplié con el precepto Pascual en su domicilio de la calle Mayor —hoy Argensola— n.® 39,
actualmente n.? 26, y es donde naci6 su hijo D. Antonio Ricardos.

Este palacio de estilo renacentista aragonés, presenta a la vista caracter senorial y
es notable su rico alero artesonado. Es tenido en opinion muy generalizada que aqui
también nacieron los hermanos Argensola.

SEVILLA Y CADIZ DISPUTAN A BARBASTRO LA CUNA DE RICARDOS

Parece ley comun a los grandes hombres que aparezca dudoso el punto de su
nacimiento, confusion debida al interés que mueve a los pueblos por recabar para si, la
honra de contarles entre sus hijos.

Sevilla y Cadiz disputaron a Barbastro la cuna de nuestro General. Respecto a
Sevilla, solo hace esta afirmacion, desprovista de pruebas el «Diccionario Universal- de
D. Nicoldas Maria Serrano publicado en Madrid en el ano 1881,

Casa donde naci6 el General Ricardos. Casa donde nacio el General Ricardos.
Barbastro. Barbastro. En primer término, a la derecha, la
iglesia de San Bartolomé, demolida en 1937.
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En «-Memorias para la biografia y bibliografia de la isla de Cadiz», escritas por
D. Nicolas Maria de Cambiazo y Perdes, impresas en Madrid en 1829, se defiende la
naturaleza gaditana del General Ricardos presentando alli la copia de la partida de
bautismo de un hermano de éste, que aparece con los nombres de Antonio Ramon vy
con la fecha de nacimiento en 28 de junio de 1732.

En su expediente para ingreso en la Orden Militar de Santiago, siendo ya Ricardos
Mariscal de Campo, en marzo de 1768, deponen doce testigos, amigos antiguos de la
familia, declarando todos ellos que tendria unos cuarenta anos y que nacio en la ciudad
de Barbastro. El primero de estos testigos es D. Antonio Manso, Teniente General y
Caballero de la Orden de Santiago. En el citado expediente obra una copia legalizada
de la partida de bautismo antes copiada.

SE DESPEJA EL ERROR

La confusion sobre su cuna esta totalmente aclarada. Quien nacid en Cadiz fue un
hermano menor, Antonio Ramoén el 28 de junio de 1732 y fallecido en la misma ciudad
en enero de 1734, seglin consta en la partida de enterramiento.

Escalera de la casa natal del General
Ricardos. (Actualmente demolida en la
rehabilitacion del edificio).

Casa natal del General Ricardos.,
(Oleo de Francisco Zucras).
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Lo que sorprendio al Sr. Cambiazo fue la igualdad del nombre «Antonios, que no le
parecia verosimil por no ser costumbre que se pusiera como primero a dos hermanos;
pero esta dificultad deja de serlo al punto que se advierte, que D. Felipe y su esposa
tenian una especial devocion a San Antonio de Padua; de lo que resulto que todos sus
hijos llevaron en primer término este nombre; singularidad que se advierte al notar sus
nombres que fueron:

Antonia Engracia, que caso con el Marqués de Tablantes.

Antonio Buenaventura, el General.

Antonia Clara, monja Capuchina en Barbastro.

Antonia Inés, monja Capuchina en Barbastro.

Antonio Ramon, que fallecio siendo nino, cuya copia de partida de inhumacion es
la siguiente:

«n Cadiz 16 de enero de 1734, se entervo por la tarde, en San Francisco, con oficio
de honras enteras, a D. Antonio Ramon Ricardos Carrillo de Albornoz, de edad de ano y
medio, natural de esta ciudad, bijo del Teniente Coronel de Caballeria Espaiiola D.
Felipe Ricardos y de D.* Leonor Carrillo de Albornoz. Vivia en la calle de las Comedias,
en casa D. Juan Nicolds Ricardos. —Licenciado D. Antonio Manuel Vazquez de Vera-.

RECALCITRANTES EN EL SIGLO XX

Pese a que en su momento quedo demostrado hasta la evidencia que nuestro
biografiado nacié en Barbastro, el semanario Domingo de fecha 30 de junio de 1940,
publictd un articulo firmado por el periodista D. Luis Arminan, en el que atribuia a Cadiz
la ciudad natal.

D. Juan Juseu Blanc, a la sazon Alcalde de Barbastro, en atenta carta de fecha 1 de
julio le replicd con razonados argumentos: el citado periodista no le contesto
directamente, sino que en el nimero siguiente de Domingo publicod una carta abierta
bajo el titulo «Al Sr. Alcalde de Barbastro-; no rectificd su afirmacion sino que siguio
citando a nuestro General como gaditano ilustre.

En 1955 el poeta y dramaturgo D. José Maria Pemin, gaditano de nacimiento, en
un articulo del semanario madrileno Blanco y Negro dedicado a Ciadiz, mencionaba a
nuestro ilustre paisano como hijo de esa ciudad andaluza, de cuyo error le saco el
prestigioso publicista zaragozano D. José Maria Zaldivar «£l Vigia de la Torre Nueva-
quien reivindica la cuna de Ricardos para Barbastro.

El ilustre Académico caballerosamente rectificd la patria chica del héroe del
Rosellon en las pidginas del diario madrileno ABC, en cuyo articulo titulado
-Rectificacion y localismo- explico la causa de su error, con estas palabras refiriéndose a
D. Nicolds Maria de Cambiazo: -ncluye al General Ricardos en su libro Hijos ilustres de
cadiz'. Este libro bien acreditado generalmente ha arrastrado en el ervor. no ya a mi
modesto articulo periodistico, sino al Ayuntamiento gaditano que entre los letreros de
oro que evocan d los gaditanos ilustres, luce en sus paredes el nombre del General
Ricardos-. Suponemos que después de tantos anos nuestro ilustre paisano ya no figura
en las paredes de ese Ayuntamiento. Han tenido tiempo mis que suficiente de subsanar
su equivocacion.
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SU INFANCIA Y JUVENTUD

Como los padres de Ricardos no contaban durante los primeros anos de éste, con
recursos suficientes para satisfacer con el debido decoro los gastos que la educacion y
demas necesidades de la vida exigian a sus hijos, hubieron de aceptar el auxilio que les
presto D. Juan Nicolds Ricardos, hermano paterno de D. Felipe. Por cuyo motivo
nuestro biografiado se crié en casa de su tio en Cadiz, quien le costed la educacion y
di6 por avo a un sacerdote.

En el «Elogio del General Ricardos- escribe el abate Hervis: «Un preceptor de
latinidad y las lecciones piadosas de sus padres, fueron los tinicos recursos de su
educacion; hubiera quedado sin dude confundido con los demds bombres de su clase, si
un humilde criado, cuya instruccion le hacia digno de mejor suerte no le hubiera
inspirado el buen gusto en la lectura y ensenado el idioma ilaliano-. Y mas adelante
anade: «No ba cumplido todavia catorce anos, cuando sin mas instruccion que la historia
y algunos principios de matemdticas, pasa a [ltalia al lado de su padre, militar
consumado que le debia ensenar los primeros rudimentos précticos del arte de la guerra-.

Sin embargo, atin cuando Ricardos vistio el uniforme de Capitin de Caballeria a los
14 anos de edad, permanecio en casa de su tio y no se incorpord al Regimiento del que
era Coronel su padre, hasta pasados dos o tres anos.

En las guerras que Espana sostuvo para dar en Italia un trono al Infante D. Felipe,
se distinguid Ricardos como Capitan del Regimiento de Caballeria de Malta en muchos
combates, cuando por sus pocos anos apenas tenia fuerza para sostener las armas.

Como era de familia noble, y los oficiales lo eran en su mayor parte por libre
eleccion del Rey, no es de extranar que tan joven fuera promovido a Capitan, teniendo
en cuenta los distinguidos servicios de su padre.

Pronto demostro que merecia el grado y en la campana de Ttalia, se distinguio en
la batalla de Plasencia en 1746 y en los sangrientos combates a orillas del Tedone.
Como premio a su valor e inteligencia, al ascender su padre, le dio el Rey el empleo de
Coronel; tenia entonces veinte anos.

La paz firmada en Aquisgrin en 1748, restituye el reposo a Europa; nuestros
ejércitos vuelven victoriosos. La tactica del gran Federico 11 de Prusia fue objeto
predilecto de sus estudios militares.

RICARDOS, EL HOMBRE

La guerra con Portugal en 1762 vuelve a alterar la tranquilidad de Espana; Ricardos
va a ella al frente de su Regimiento a desempenar comisiones dificiles y muy delicadas
que le valieron la estimacion de su Rey quien le elevo al empleo de Brigadier.

Paso a Ordn, y en una salida recibio una grave contusion, que ella y sus proezas le
valieron ser Mariscal de Campo el 3 de abril de 1763,

El 4 de septiembre de 1764 salio de Cadiz para Veracruz, comisionado para el
arreglo del sistema militar de Nueva Espana. No finalizada atn esta importante mision
se le traslada a los Pirineos en 1768 para demarcar los limites con Francia.
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En 1770 fue promovido a Teniente General, teniendo 43 anos de edad. Estuvo con
O'Reilly en la desgraciada expedicion de Argel. Esta, se malogré por las noticias
facilitadas por Francia a los moros a pesar del Pacto de Familia.

VICTIMA DE LA ENVIDIA, LA RUTINA Y LA INDOLENCIA

En el autillo que tuvo lugar en el ano 1778, a consecuencia de ciertas declaraciones
del Arcediano D. Felipe Samaniego, quedaron comprometidos casi todos los eruditos y
hombres ilustrados de la Corte que se distinguian por profesar las ideas mas liberales de
aquella época, formando Ricardos al lado de Aranda, Moltalvo, Masones de Lima,
Campomanes, Floridablanca, O'Reilly, Lacy, Ricla y Almodovar, contra todos los cuales
se formo proceso v quedod sin consecuencias visibles, porque la debilidad de pruebas
contuvo a los jueces.

Fue nombrado inspector del Arma de Caballeria el ano 1773. La inspeccion en la
paz equivale al generalato en la guerra. Ricardos desenvuelve los grandes
conocimientos adquiridos por muchos anos de experiencia y de estudio: y anadiendo a
sus propias observaciones los principios tedricos de su insigne abuelo Montemar,
intenta poner la Caballeria en el estado de fuerza de que es susceptible,

Como suele ocurrir con los innovadores, y mas si tienen talento, Ricardos tuvo que
luchar contra la envidia, la rutina y la indolencia. El ilustre militar traté de convencer a
sus adversarios de que la reforma era necesaria y ademds no implicaba aumento en los
gastos; al fin los murmuradores reconocieron su competencia e incorruptible desinterés,
y tras penosos esfuerzos consiguio del Rey el decreto de creacion del Colegio Militar de
Caballeria de Ocana.

Trabajador incansable, ademis de la Inspeccion de Caballeria, colabord en la
creacion de la Compania de Filipinas. Buen economista, refutaba con su fina satira los
sofismas de los explotadores del monopolio y pedia la franquicia del puerto de Manila.

Creada en aquella época la Real Sociedad de Amigos del Pais, cuya finalidad era
fomentar la produccion y la cultura, el General Ricardos fue de los primeros que se
alistaron en ella, y colaboré intensamente en cuestiones de legislacion.

En los altimos anos del reinado de Carlos I, siendo Ministro ¢l Conde de
Floridablanca, se formo un partido politico que por estar constituido en su mayor parte
por prohombres aragoneses se le dio el nombre de Partido Aragonés. Su jefe, el Conde
de Aranda. Ricardos, hombre culto, imbuido del espiritu ilustrado del siglo XVIII, estuvo
en cierto modo vinculado.

La creacion de la Junta de Estado y el decreto de honores militares, asi como otras
muchas medidas de gobierno tomadas por Floridablanca, fueron acertadamente
impugnadas por Aranda y sus partidarios, valiéndose de la mis punzante sitira para
herir el orgullo desmedido del Primer Ministro. La fabula titulada «El Raposor vy gran
numero de libelos que corrieron por Madrid irrité sobremanera al autoritario
Floridablanca, que orden6 una dispersion de los implicados principales, mandando de
cuartel a Pamplona al Marqués de Rubi, comisionado al Conde de O'Reilly para hacer
un reconocimiento de las costas de Galicia, y haciendo salir a su cunado D. Luis de las
Casas para su Gobierno de Oran.
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A D. Antonio Ricardos, a quien también se supuso autor de alguno de aquellos
escritos por hacerlo sospechar la natural elegancia y la claridad propias del estilo
literario que en ellos resplandecia, se le di6 el mando de la provincia de Guiptzcoa,
cohonestando asi su separacion de la Corte y de la Inspeccion. En el otono de 1788
salia Ricardos para su nuevo destino dejando en Madrid a su esposa y a sus amigos.

CAMINO HACIA LA CORTE Y LA GUERRA DE LA CONVENCION

Un mando importantisimo dado a Ricardos a pesar de su poca o ninguna influencia
y larga separacion de la Corte, durante su apartado gobierno, revelan el acreditado
talento militar y dotes de estratega que Godoy, ya Ministro de Carlos 1V, se apresurd a
reconocer y es nombrado para mandar el principal de nuestros ejércitos.

La breve estancia de Ricardos en la Corte hace indisoluble este vinculo de
confianza y de gratitud. Ya en Barcelona es nombrado Capitin General de Cataluna,
Gobernador del Principado, en cuya condicion tomo el mando del ejército para invadir
el Rosellon.

Esta campana contra la Convencion merece otro articulo aparte. Aqui nos
limitamos a considerar que fue Ricardos uno de los Generales mis notables de su
época. La Francia revolucionaria le opuso diez generales en jefe: Servin, De la
Houliere, Champron, Grandpré, Defiers, Puget de Barbantane, D'Aoust, Dagobert,
Turreau y Doppet, vigilados, auxiliados y excitados por el espiritu revolucionario de
algunos Convencionales.

Todos fueron vencidos por Ricardos. El diputado Fabre pago con su vida su tenaz
empeno en combatirlos. Uno de aquellos generales se suicid6, dos fueron a parar a la
guillotina, de la que libro a otro el nuevo Thermidor; los restantes fueron reemplazados
voluntaria o forzosamente en vista de lo infructuoso de sus esfuerzos, de la torpeza de
sus operaciones o lo decisivo de sus reveses.

SU FALLECIMIENTO EN MADRID

A primeros de 1794 marcho a la Corte para entrevistarse con Godoy; alli fallece
casi repentinamente de pulmonia a los 66 anos de edad el 13 de marzo del mismo ano.

Muerto Ricardos, que era el hombre del dia, llegd, como suele suceder en tales
casos la hora de los elogios, y asi en la Gaceta de Madrid del 25 de marzo de 1794 se
publicaba una resena biogrifica del General, en la que se dice que su muerte produjo
general sentimiento. Hablando de sus cualidades decia, que reuniendo las de los
grandes capitanes, fue tan valeroso en los combates como generoso y humano en la
victoria.

Fue Ricardos, prescindiendo de todo apasionamiento, un hombre excepcional, de
gran talento, actividad infatigable y caricter entero. Amante del soldado, llego a
conseguir su confianza y su carino.

Si grande fue nuestro General como militar no lo fue menos como hombre bueno
y honrado. Prodigo hasta tocar los extremos del abandono, siempre se hallaba
endeudado, porque siempre excedio su esplendidez natural a su fortuna.
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Era tan desinteresado y dadivoso que su mismo padre, que se sentia orgulloso de
sus bellas prendas de caricter y de inteligencia, al hacer testamento le dejo
usufructuario de sus bienes, pero no le entrega el capital, temeroso de que lo prodigase
€n poco tiempo.

Carlos IV por Real Decreto de 30 de marzo de 1794, premié los servicios del
General Ricardos con la Gran Cruz de Carlos 111, con el empleo de Capitin General y el
Condado de Trouillas, cuyo titulo recayo en su esposa D.* Francisca Davila.

Dos retratos de €l existen pintados por su amigo el aragonés D. Francisco de Goya;
uno esti expuesto en el Museo del Prado, y otro se conserva en una coleccion
particular.

El cuartel de guarnicion militar de esta ciudad lleva el nombre de Ricardos. Madrid,
Zaragoza y Barbastro tienen dedicadas calles a tan egregia figura.

BARBASTRO CONMEMORO EL CENTENARIO DE SU MUERTE

Iniciativa

En el «Centro del Ejéercito y de la Armada- de Madrid, se impartio el dia 13 de
marzo de 1893, por el Doctor en Medicina y Cirugia D. Francisco Lopez Cerezo vy
Andreu, una conferencia bajo el titulo £l General Ricardos y la Camparia del Rosellon-,
en la que trato extensamente los hechos relevantes de tan ilustre militar.

Al propio tiempo el director del periodico local La Paz D. Vicente Grau Artal,
Secretario del Ayuntamiento concertd con D. Pablo Gravisaco Paul, Procurador Sindico
de la misma Corporacion y otros amigos suyos, excitar la opinion de sus convecinos en
el sentido de que esta ciudad se dispusiera a conmemorar en marzo de 1894 el
Centenario de la muerte de Ricardos.

Iniciada la propaganda el 10 de junio, el 31 del siguiente mes, se dirigio una
instancia con mas de 350 firmas de todas las clases sociales al Municipio de Barbastro
que literalmente dice asi: «Excma. Corporacion —El Centro del Ejército y de la Armacda,
asociacion por muchos conceptos ilustre, dio el 13 del pasado marzo una importante
conferencia acerca de ‘El General Ricardos y la Campana del Rosellon’, desarrollada
cumplidamente por el Dr. D. Francisco Lopez Cerezo y Andreu, quien tuvo la atencion
de anunciarla asi al Sr. Alcalde de Barbastro, invitando a la ciudad por si tenia a
bien asociarse a la idea de conmemorar el primer centenario de la muerte del genio
militar nacido en nuestro suelo y de cuya estimacion y valor da prueba entre otras, el
lugar preferente que ocupa su retrato en vuestro M. I. Consejo, lugar que es el primero
a la derecha del Jefe del Estado. senalado por el Magnifico Cabildo Municipal
representante de una generdacion extinguida que nada tiene gque ver con el
apasionamiento e impresionabilidad que gratuitamente pudieran algunos suponer en
los recurrentes».

La prensa de Zaragoza puso sus columnas al servicio de tan noble causa y El
Diario de Zaragoza, El Diario de Avisos, La Espana llustrada, El Pilar, El Aragones, El
Diario del Pueblo, La Alianza Aragonesa y La Derecha, rivalizaron en celo que después
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Portada del folleto publicado en 1894, en el primer Centenario de la muerte del General Ricardos.
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fue secundado por El Diario de Huesca, La Cronica; El Pirineo Aragoneés de Jaca, La
Correspondencia de Espaiia y otras publicaciones.

No paran en esto las adhesiones al embrionario proyecto y en Zaragoza fue
objeto de preferencias tan notables, cual la de ocuparse de ¢€l, la Junta Magna de
Invitados por la Seccion de Ciencias Historicas del Ateneo Cientifico Literario, Artistico
de Zaragoza, en la que el Coronel de Ingenieros, don Honorato de Saleta, muy
entusiasta de esta idea se ofrecio a desarrollar un tema durante la celebracion del
Centenario.

Busto del General Ricardos, del escultor Ramon Elias, realizado en 1893, Desfilo con el grupo 3,
en la procesion civica. Ubicado en el Salon de Sesiones de la Casa Consistorial de Barbastro.



24 VICENTE ZUERAS TORRENS

Estandarte que tomo parte en la procesion civica, con el grupo 10.

Un numeroso grupo de barbastrenses residentes en otras poblaciones,
diseminados por las diferentes regiones de Espana, remitieron al Ayuntamiento la
siguiente instancia: Excma. Municipalidad — Hora es ya de que, cesando iniciativas
menos autorizadas y de mds limitados alcances, la representacion legal de la ciudad de
Barbastro acoja benévola una idea llamada para abrirse paso sin obstdaculos que no
nazcan de la falta de amor patrio, y para ello. llegado es el tiempo de que la Comision
del Ayuntamiento entre en funciones del cometido que se le confirio, teniendo en

cuenta que no se trata ni puede tratarse de que Barbastro por el mero becho de haberle
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cabido la bonra de ser la Cuna del Gran Ricardos, baya de cargar sobre si el empeno
de conmemorar dignamente y por si solo a tan esclarecido magnate prez de nuestro
suelo, honra de la provincia de Huesca, gloria de la region aragonesa, lumbrera de
Espana y contradiccion de la Francia, que por serlo, a todos de comiin concierto
corresponde la debida participacion en el cumplimiento de tan sagrado deber cual es el
de honrar a los que fueron grandes en la bistoria, para estimulo de las generaciones
venideras.

Ricardos fue todo un cumplido caballero, cristiano, buen hijo, buen vasallo, buen
ciudadano, excelente amo, amigo berdico, igualmente capaz de sobresalir en el
Ministerio y en el Senado, al frente de una provincia como la de los Ejércitos,
magndanimo, incorruptible y solo amable del bien y de la gloria.

Deudores son pues, a pagar el tributo merecido a su memoria las clases todas de la
sociedad, y ancho campo se ofrecera en ello a la Excma. Corporacion Municipal, si
atenta al fomento de los intereses morales y materiales de la ciudad que tan dignamente
administra, se decide a responder al llamamiento que bacen la ilustracion y el
patriotismo que corresponde ostentar a una ciudad como la de Barbastro por tantos
conceptos ilustre.

Asi lo esperan los recurrentes, ofreciendo su adbesion y ayuda en pro de la idea que
va expuestar.

Lapida conmemorativa. Se coloco en la fachada de la casa natal de Ricardos, en marzo de 1894,
Actuglmente estd instalada en el vestibulo.
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Calle del General Ricardos. Principios de siglo.

EARBASTRO. Calle del General Ricardos

Calle del General Ricardos. Ano 1930,
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ORGANIZACION

El dia 7 de agosto la Corporacion Municipal acordd prestar su concurso a la
celebracion del Centenario; el dia 14 pasa la instancia a informe de una Comision
Especial de la que se nombrd Ponente a D. Vicente Grau, Secretario del Ayuntamiento;
se celebrod sesion el dia 24 con asistencia y representacion de todas las clases sociales
de esta ciudad, bajo la presidencia del Alcalde, donde se acordd nombrar una Comision
Directiva integrada por quince personas, quien a su vez debia designar las demas
Comisiones Ejecutivas, las cuales debian desarrollar una labor especifica.

Comenz6 sus trabajos la Comision Directiva el dia 27 del citado mes, quedando
constituida de la manera siguiente:
Presidente: Federico Luengo. Coronel Jefe de la Zona Militar.

Vicepresidente: José Laplana. Gobernador Ecclo. Sede Vacante.

Ponentes: Vicente Grau. Abogado v Secretario del Ayuntamiento.
Juan Juseu Blanc. Abogado.

Secretario: José Coronas Buil. Capitan de Infanteria de esta Zona.

Vocales: Mariano Espanol Lucas. Propietario.

Florencio Ballarin. Juez de 1.7 Instancia.

3. BARBASTRO. — &
de Artilleria. Vista gi

Acuartelamiento General Ricardos. Ano 1930,
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Huesca 13 de Marzo de 1804
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DEDICADO A CONMEMORAR EL PRIMER CENTENARIO DEL FALLECDMIENTO DEL GENERAL RICARDOS

Excmo. Sr. D. Antfonio Ricardos Carrillo de
CAPITAN GENERAL DE EJERCITO
+ Fallocld 13 Marzo 1704

Albornoz

Portada de la Revista La Campana de Huesca

, 1894,




Vocales:
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Mariano Naval. Presidente de la Diputacion Provincial.

Simon Laclaustra. Notario,

Pablo Gravisaco. Comerciante. Procurador Sindico del Ayuntamiento.

José Bardina. Industrial.

Constancio Artero. Comerciante.

Telesforo Lasala. Funcionario del Ayuntamiento.
Candido Baselga. Abogado.

Antonio Palomino. Contador Municipal.

Una vez nombrada la Comision Directiva procediéo en sus reuniones a la

designacion de Comisiones Ejecutivas quedando constituidas de la manera siguiente.

COMISION DE PROPAGANDA

Presidente:
Vicepresidente:

Ponentes:

sSecretario;
Vocales:

Manuel Casasnovas. Abogado y Fiscal Municipal.

Francisco Armisén. Abogado y Juez Municipal.

Conrado Castellon. Farmacéutico.
Salvador Lloréns. Redactor de La Defensa.
Germdn Moncliis.

Casimiro Zabay

Simon forddn

Saturio Munoz

Jestis Corrales

Antonio Collado

Manuel Gallifa

Francisco Ballabriga

Enrigue Porta

Manuel Ferraz

Cipriano Olivera

Saturnino Lafarga

Mariarno Mur

Demetrio Curco

Arturo Santamanria

Marcelino Fernandez

COMISION DE HONRAS Y HONORES

Presidente:
Vicepresidente:
Ponentes:

Secretario:

Vocales:

Alfredo Sevil. Dedn de la S. 1. Catedral.
Mariano Riazuelo.

Manuel Sesé. Canonigo de la S. 1. Catedral.
Leon Fernandez de la Vega
Conrado Sevil

Jose Palacin
P. Rosendo Casasnovas. Benedictino.
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Vocales: Ramon Riera. Misionero del Corazon de Maria.

Vicente Abizanda. Capellin.

Hipolito Arcas. Capellan.

Francisco Armisen. Militar.

Francisco Claver

Pablo Sanchez

Joseé Bielsa

Francisco Gascon

Victorian Tena

Fausto Corrales. Beneficiado de la S. . Catedral.

COMISION DE MONUMENTO

Presidente: Manuel Samper

Vicepresidente: Santiago Gomez

Ponentes: José Otto Molina
Mavriano Lacambra

Secretario: Ienacio Valle

Vocales: Mariano Romero

Manuel Loliumo

Antonio Franco Soldevilla
Emifio Mora

Ramaon Vilomara
Manuel Garrido

Vicente Baselga

Justo Puyol

Alejo Grau

Escoldastico Mdarro

COMISION DE FESTEJOS

Presidente: José Mananet

Vicepresidente: Vicente Garcia Lopez

Ponentes: lgnacio Camps

Francisco Samper Monzon
Secretario: Fidencio Sese
Vocales: Eustaquio Herrero

Amando Camps
Antonio Morerds
Félix Cagigos
Jacinto Buisan
José Bellosta
Alberto Conchillos
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Vocales: Tomas Komero
Calixto Martinez
Santiago Falceto
Manuel Ricol
Juan Manuel Agiieras
Manuel Franco
Rafael Embarbe
Juein Lacau
Cirilo Butil
José Serban
Manuel Gistain
Clemente Barrio
Angel Navearro
Baldomero Almalille
Francisco Bielsa
Rafael Jordan

COMISION DE RECEPCION

Presidente: Gregorio Sabiin
Vicepresidente: Pedro Baselga
Ponentes: Vicente Martinez
Juan Jose Esteban
Secretario: Mateo Abadia
Vocales: lenacio Laborda
Faustino Conchillos
Enrigue Conchillos
Francisco Falceto
Enrigue de Antonio
Antonio Benedet
Mariano Marro

COMISION DE INSCRIPCION

Presidente: Maximino Lafita

Vicepresidente: Cirilo Latorre

Ponentes: Enaltero Sambecit
Francisco Aniquino

Secretario: Pedro Huguet

Vocales: Eduardo Duran
Angel Malo

Angel Valle
Vicente Plana

31
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Vocales: Diego Buil
Dionisio Fos
Marcelino Cortes
Luis Sambecat
Domingo Sanz
Matias Moncliis
Jacinio Pere
Felipe Argente
Juan Gimeénez

COMISION DE INTERVENCION Y CUENTAS

Presidente: P. Casimiro Gil. Rector de las Escuelas Pias.
Vicepresidente: Mariano Molina

Ponentes: Pedro Aznar
Acacio Puig

Contador: Benito Peré

Depositario: Manuel Gomez

Interventores:  lonacio Pala
Simon Cancer

Secretario: Modesto Mediano

PRESIDENTES HONORARIOS

De la Junta General

Juan Lacome. Comandante del Crucero Alfonso XII.
José Lopez Dominguez. Ministro de la Guerra.

Juan de la Pezuela. Capitan General.

Francisco de Paula Benavides. Arzobispo de Zaragoza.

De la Directiva

Marcelo de Azcdrraga. Teniente General.
Jaime Cardono. Provicario General Castrense.
Enrigue Bargés. Capitan General de Aragon.

De la de Propaganda
Francisco Lopez Cerezo. Doctor en Medicina y Cirugia.
Conrado Solsona
Arturo Zancada

De la de Honras y Honores

José Salamero. Prelado Doméstico de Su Santidad.
Fernando O'lavolor. General y Senador.
Francisco Javier Higuera y Sastre. Marqués de Arlanza y Senador del Reino.
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De Monumento

Lorenzo Alvarez Capra. Diputado a Cortes.
José Gomez de Arteche. General.

Vicente Alda. Obispo de Huesca.

Antonio Cascajales. Arzobispo de Valladolid.

De la de Festejos

Estanislao de Antonio
Angel Castro
Félix Martin Berganza. Gobernador Civil de Huesca.

De la de Recepcion

Nicolas Santos de Olto. Abogado.
Pedro Escudero

TRABAJOS PREPARATORIOS

La Junta Directiva instalo sus oficinas el dia 1.2 de octubre en la calle Argensola n.? 35
y dio comienzo a sus tareas comunicando los nombramientos antes citados.

Ocupada la atencion de Espana con los acontecimientos de Melilla y con la guerra
en perspectiva, se creyo prudente suspender los trabajos de organizacion del
Centenario mientras durasen las circunstancias de gravedad que revestia el problema
bélico. De aqui que reunidos el 29 de octubre, acordaron la suspension de los trabajos
hasta que terminase la expresada lucha, bien fuera por la via diplomatica, o bien por
medio de las armas.

Llevada a feliz término la campana de Africa creyo la Comision Directiva llegado el
momento de convocar la Junta General, que se reunio en nimero de ochenta y siete en
el salon de sesiones de la Casa Consistorial el 16 de enero de 1894 acordindose en
primer término iniciar los trabajos de propaganda, y que teniendo en cuenta el escaso
tiempo que media hasta el 13 de marzo del mismo ano, se desista de la constitucion de
Juntas Locales fuera de Barbastro, ademas de que mediando la circunstancia de
coincidir la fecha del Centenario con la Semana de Pasion, no podria darse gran
extension a los festejos; debia Barbastro fiar el éxito a sus propias fuerzas, reservando
las iniciativas de las Juntas de otras poblaciones para cuando se lleve a efecto el
proyecto de levantar la estatua proyectada.

Se acordo solemnizar el Centenario con los actos siguientes,

1.2 Dar una comida extraordinaria a las familias necesitadas y donativos en
metilico a la Casa de Amparo y Hospital.

2.2 Proponer al Ayuntamiento que para dicho dia dedique una de las calles de la
poblacion con el nombre del General Ricardos.

3.2 Colocar una lapida conmemorativa en la casa donde nacio el General,

:.4‘.\.
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Salir en procesion civica a descubrir dicha lipida después de haber cantado un
solemne Te Deum en la Catedral.
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5.2 Celebrar un certamen literario.
0.2 Celebrar exequias en sufragio del alma del invicto festejado.

A partir de este dia la Comision Directiva vuelve a su tarea y comunica al pablico
los acuerdos tomados, por medio de una hoja circular y a los Presidentes Honorarios se
les da cuenta en carta fechada el 23 de enero.

Acto seguido pone en prictica todos sus medios de accion al objeto de preparar lo
necesario para que los referidos acuerdos tengan el cumplimiento debido. Invita a que
remitan premios para el certamen a S.M. la Reina Regente D.* Maria Cristina de
Habsburgo, a S.A.R. la Infanta Isabel, a los Presidentes Honorarios y a varias
Corporaciones, solicitando del Ministro de la Guerra, ordene que para mayor esplendor
del Centenario y poder tributar honores a las personas que corresponda, venga una
Compania con bandera y musica, cuya peticion es acogida favorablemente.

Al mismo tiempo la Comision de Honras y Honores hace que circule el programa
para el Certamen Literario, y la de Propaganda invita a las publicaciones periodicas de
mayor circulacion que contribuyan a su conocimiento.

La Comision de Suscripcion comienza sus trabajos en union de la Comision
Directiva, alcanzando sin grandes esfuerzos la suma de 5.482 pesetas con 65 céntimos,
segln consta en las cuentas y notas presentadas a la Junta General.

CONMEMORACION DEL CENTENARIO

Dia 12 de Marzo

La poblacion en virtud de sus esfuerzos y de las severisimas ordenes dictadas por
el Alcalde, presenta un aspecto de inusitada limpieza poco comun en poblaciones de
caracter eminentemente agricola como es Barbastro; aparecen los balcones adornados
con colgaduras y engalanados muchos puntos y Centros de Recreo, sobresaliendo un
artistico arco colocado a la entrada de la calle del Rio Ancho —designada para tomar al
dia siguiente el nombre del General Ricardos— asi como también la fachada de la casa
donde nacio el invicto General, mostrando los habitantes de esta ciudad la alegria
consiguiente por la visita de los ilustres huéspedes que debian llegar a las doce de la
manana, hora en que un inmenso gentio salié a recibirlos a la estacion del ferrocarril,
donde se hallaban todas las Autoridades con numerosa representacion, Junta
Organizadora del Centenario, que de su seno habia comisionado una representacion
que salio a la estacion de Selgua, acompanada del Dr. Lopez Cerezo iniciador de la idea
del Centenario, haciendo poco menos que imposible el transito por los andenes y
avenidas de la estacion.

El repique de campanas y disparo de cohetes anuncian la llegada del tren, del que
descienden D. Enrique Bargés, Capitin General de Aragon; su Ayudante el Teniente
Coronel D. Lorenzo Vidal con el Coronel de Estado Mayor D. Tomas Monteverde; el
Obispo Auxiliar de Zaragoza D. José Supervia con sus familiares y el P. Escolapio Jos¢
Sin; el Rector de la Universidad de Zaragoza D. Antonio Hernidndez Fajarnés con el
Secretario de la misma; el Gobernador Civil de la Provincia D. Félix Martin Berganza; el
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Alcalde de Huesca D. Luis Lopez Allu¢; el Coronel del Regimiento de Infanteria de
Gerona D. Angel Alonso; una Compania con bandera y musica del citado Regimiento;
corresponsales de varios periodicos y muchas personas de reconocida importancia que
no es facil enumerar.

Hechas las presentaciones de rabrica y dada la bienvenida por el Alcalde y demas
Autoridades, se pusieron en marcha para entrar en la poblacion, constituyendo su
llegada un verdadero acontecimiento, siendo causa de las demostraciones de atencion y
respeto de que fueron objeto por parte del vecindario los citados huéspedes hasta que
se instalaron en el alojamiento que se les tenia preparado.

Por la noche se iluminé la ciudad de manera sorprendente, distinguiéndose el
Coso vy casa del General Ricardos, resplandecientes, por los numerosos focos eléctricos
caprichosamente instalados.

De nueve a once de la noche hubo recepcion en los salones de la casa de D. Candido
Baselga, sita en Coso, 37, donde se hospedo el Capitin General amenizando el acto la
banda de musica del Regimiento Gerona; en los diversos puntos en que se hospedaban
los demas invitados se daban en su honor, serenatas por distintas bandas de musica de
esta ciudad.

Dia 13

Antes del amanecer hubo llamada para el Rosario de la Aurora que recorrio las
calles a continuacion. A las siete, diana por la banda de musica militar.

A las diez de la manana se reunen en la Catedral las Autoridades y Corporaciones,
concurriendo la ciudad en masa y gran nimero de habitantes de la comarca para
escuchar el solemne Te Deum del maestro Eslava, interpretado por profesores que al
efecto vinieron de Zaragoza, en el que oficio de Pontifical el Obispo Auxiliar de
Zaragoza.

Terminado este acto se organizo en la Plaza del Palacio un cortejo civico que
guardo el orden siguiente:

1.2 Marchaban en cabeza los gigantes y enanos.

2.% Coraceros montados abriendo el paso.

3.2 Representacion de la Casa Amparo.

4.2 Alumnos externos de las Escuelas Pias que iban cantando un himno a Ricardos,
letra del Padre Catalan, Misionero del Corazéon de Maria, compuesto y dirigido
por el profesor local D. Francisco Gascon.

\
oy

Gran carroza de Artes y Oficios con sus atributos y busto del General a la que
seguian innumerables grupos de artesanos. !

6.2 Banda de musica de Barbastro.

1. El busto, trabajado en yeso, es obra del escultor Ramon Elias. Esta expuesto en el salon de
sesiones de la Casa Consistorial, juntamente con el de Bartolomé Leonardo de Argensola. Le
fueron encargados en 1893,
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7.2 Alumnos internos de las Escuelas Pias, acompanados por sus profesores y
ostentando un estandarte alusivo a la festividad.,

8.2 Gremio de cereros y confiteros con su artistico estandarte.

9.2 Cuerpo de redaccion de la Prensa Local con sus correspondientes pendones.
102 Gremio de comerciantes con su estandarte.?

11.2 Representacion del Noviciado de los PP. Misioneros del Corazon de Maria.
12.2 Alumnos del Seminario Conciliar con sus profesores.

13.2 Numerosa representacion de la Camara Agricola del Alto Aragon.

14.% Representacion de los Ayuntamientos de este partido judicial.

15.2 Clero, espléndidamente representado.

16.2 Corporacion judicial.

17.2 Corporaciones militares.

18. Junta General Organizadora con un valioso estandarte.

19.2 Cabildo Catedral con su macero.

20.2 Corporacion Municipal con todos los dependientes del ramo, luciendo la historica
bandera de Barbastro, portandola D. Pablo Gravisaco, Procurador Sindico del
Ayuntamiento, uno de los defensores mas entusiastas de las glorias de Ricardos.

[
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Presidencia, compuesta por el Capitin General de Aragon, el Gobernador Civil
de la Provincia, el Alcalde de Barbastro y el Obispo Auxiliar de Zaragoza.

22.2 Piquete con bandera y musica.

Siguieron la marcha por la calle de los Hornos, hacia el Convento de la Religiosas
Capuchinas, en el que, atendiendo haber sido protegido éste por los padres del
militar Ricardos y reposando los restos de dos de sus hermanas que formaron parte
de la Comunidad, se les tributd el recuerdo de cantarse en su iglesia un solemne
responso.

El cortejo civico continud su marcha por las calles de las Carreteras, Coso, Monzon,
Santa Lucia, San Hipolito y Argensola, hasta llegar a la casa donde nacio el celebrado
General, en cuya fachada fue descubierta una lipida conmemorativa; en este acto del
Alcalde D. José Mananet Piniés pronuncio un discurso alusivo a la festividad.

Acto seguido continué la marcha el cortejo hasta la Plaza de la Constitucion. Despues
de oir un nuevo discurso del Presidente de la Diputacion Provincial. . Mariano Naval y
otro pronunciado por el Dr. Francisco Lopez Cerezo se dio por terminado el acto.

Después marcharon algunas de las Autoridades y parte de la Junta del Centenario a
la Casa Amparo para distribuir una comida extraordinaria, tomando parte principal en
este obsequio la Camara Agricola.

2. Este estandarte se guarda en el archivo municipal. Confeccionado en terciopelo granate y
bordado en oro el emblema profesional del comercio y de la industria.



()($) 1$ 1 )' ”$&&) &),()4

*HK E: M:K=> E: WNGM: =>E >GMxGKBH L>%MKBIGEVH] *HK
*:L>H =>E HLH =HG=> AN;H K><MB<K|KG: EEL IJNMHKBE: =
G"F>KH BFIHKM:GM> => |>KLHG:L => >LM: IH;E:<B]G JN>
@:L:C:=:L F>GBR] >E :<MH E: ;:GKHGE ,>@BFB>GMH
[;=+6/7 3=/;+;38

.NOH EN@:K : E:L H<AH => E: GH<KAH EBE M3dBEHH 4>K
H:C>MH IHK LN IKHIB>M:KBH I'NGMBCGCH KPOKKAB RNEBLGF==B
JN> E: %NGM: >GMK>@] :E <BM:BHMK>¥HK =>EE:L*RH3IB,>®@=

..GMH >E O>LM[;NEH <HFH E: L:E::LK><M8MQ;: 3GNNXGMEB KHM:
A:;[: LB=H >PIK>L:F>GM> >G@:E:G:=H

G >E |I:E<H => E: IK>LB=>G<B: SCM:EG=>EK:@BRBUGE'>H;>
BOBE => E: *KHOBG<B: >E E<:E=> => K;sDMKHK:@HR);B:
"H;>KG:=HK <E>LBULMB<H => >LM> @B]<BLBEk:E=>>=0: <#IE>L<:

E MKB;NG:E <:EB?B<:=HK => EHE MXKNCHLG |K>=<INAGM :=H LI
IK>?>K>G<B: >G >E >L<>G:KBH ®& >LMGMHGBGLMBKGIBG H>RH

,><MHK => E: /GBO>KLB=:= => 4:K:@HR: <HFH BKBEKB="BEM
* E:L UG<>K :F;HL L<HE:IBHL "HKCB@GIHKEHO:ELM>C]G
L>E@: ""GN>E -:FI>K Q ""GN>E :b<dKCGHOKBHKHFHM> E

'>FHKB: =>E >KM:F>G |IHK BG=B<:=BEG%WNKE =H JINB>®& MK H<:
I>KMNK: => EHL IEB>@HL JIJN> <HGOMBEBEB-HLEHE GHE;KMNMHX
<HFIHLB<BHG>L IK>FB:=:L Q K>LNBEMKKHGG L>KHEHMB LGN <IBJ G

E ,O0=H * '":GN>E "]F>R : <NQH MK?23CH38 MBMN/E 8=H4 + 6
?/7-3.8KI>L>GM:=H 1:K: >E IKBF>K M>F: L> :=CE=B=BGE |
,>@>GM> JN> <HGLBLMB] >G WNG:'ENCBBEX>=B<B]G =>

&BGH "HGRUE>R GL]M>EBL<RO5=JHFIBEBKBG3+ ./ 58<
/< 5+ 9:>/,+ 6D< 2/:68<+ ./5 9+=:38=3<6&>+BJ8<E9MK/>5I
K>@:E:=H IHK %N:G &:<HF> <HBLUBEM>EGMS <G GHEUIN >E MM

I>=>KB<H *:KK>GH EE>LM>KKNQ=«KHFHLBIBEHG =><
2/-28<HMMNOH >E IK>FBH K>@:EH =>E )|BULIM>=>GBENG L>PNOI
IE:M: Q M:R: :KM[LMB<HL LM: LI K=HL> G MEKHIGBQB HIGHL L >

*>=KH E:O>K => N>GH <NQH MK>EN3IK>L>GMIN> IMB>
E>FL ;+1H7 /< 158;3+ H <=<tGR] >E IK>FBH => NG >C>
W92;9>C531 45 B3A9G>ASB:-ALLTHKS5B5SBBXINM:<B]G *KHOBG<

(BKHEUL => )MMH <NQHVOSVEKA+ OH, MBMMNKZEH+GIM:=H |:K:
>E M>F: =~ F>K><B] >E IK>FBH =>HKBIKMIiAMWKH HK&HHK>GRH
IKH <HGLBLM>GM> >G NG: >LMBME>E> @K:G=>L =BF>GL

GMHGBH "BE EO:KH <NQ8<«<BPFIHE8<B]S/ 287;+7 + <><
2H7;+7</ + <F 68408&M >E IK>FBH K>@:E:=H IHK »EE:"H;>
*KHOBG<B: JN> >K: NG: IENF: => IE>N>GM]> | MK QFE WM XF:



0% (. 4/, - .),.S(-

%WN:G , *LMKH <MN@H2MK:-&H8 -868 => -3/58 73 3<=i
3<=8;37M\M |IK>FB:=H <HG E: >LM:MN: => ;KHG:<> HPK @K:G
KRH;BLIH => 0:EE:=HEB=

""KB:GH :L:LGHO:L -:GR <NQ: <HFIH:BIB4G=8B8G06 3.1 €
?3-/;>6 ;/1>+ 08;=/< 0+-=3<6>7= 37 71/®58;8+>8\W ?/
IK>FB:=: <HG >E K>@:EH =>E K=>@HR:KRH@BULBHM=>GM:X >G
=> F:K?BE LMHL =HL MK:;:CHLELM>3K>L>6M:KHG |:K: >

3 *SE>@K[G &:<:L: K:<NQL$*HRIHBBXB3&3/7=3+ 989:
IK>L>GM:=: [:K: >E M>F: e ?N>GEIWBE®BH==><H GH>EKGSGH=HK <
=> >LM: B]<>LBL <HGLBLM>GM> >G NG: IENF: => |IE:M:

&HL M>F:L e Q EE e IN>=:KHG = L8rKIMHB<@®@HEGELKALI
GM"F>KH => <BG<N>GM: Q <N:MKH>K:LOGMW>GkBIHKG:EHIL M I:
e e e Q " GH ?N>KHG <HGLBHEKSKEBHL -<KE>QHKHGR E
E:L <HFIHLB<BHG>L IK>FB:=:L E :<MH HK3INHANGBRBKHB @BE
1 K;:LMK>GL> !'K:G<BL<H ":L<]G

F+

HFH >G >E =[: :GM>KBHK E: FALB<: =>EBpP@BFBEINBI]C
BGM>KIK>M:G=H NG: =B:G: E:L =B>R =HEHE<HFEESGRHK B|G
E:L >P>JNB:L <HG :LBLM>G<B: => MH=:L E:L NMHKB=E=>L
<MH

&: G:0O> => E: B@E>LB: L> A:EE:;: <HFM>MBE><GNHEMKK E
FBLF: L> =>LM:<:;: NG :KM[LMB<HCM”"ENEB KSHGEBN®& NBEH H:F:(
$G?:GM>K]: 0B<>GM> ":K<[: &]I>R

)?B<B] => *HGMB?B<:E >E );BLIKG<RB] NNG>KHK:<B] GK HESN\L B C
<:GM:G=H E:L @EHKB:L => ,B<:KNHI=H>RE*G:L<KE: IBBEE =>
>G NGB]G <HG E:L => :K;:LMKH >C><NM] E: FBI?E =G= K&J
=>LINXL >E K>LIHGLH => LE:O: :¥KMHNEM:BEHH ILNK >GM>E
K>OBLMB] >LIE>G=B=>R M:E JN> =B?[<BEF>GM> L> ;HKK
IK>L>G<B:KHG

G >E FBLFH =[: E: HKIHK:<B]G 'NGB<BNXLH;+>UNBNMHKDB
I>KLHG:L GHM:;E>L => E: <BN=:= <HGGNSE; IGENG M—> E H FiB<N
/IGB]G ?HW4: &5ABMH >G E: <:EE» 'HGR]G

*HK E: GH<A> E: %NGM: =>E >GM>G:KBH H; MHRNBT:=HC(
F>G<BHG:=:L =UG=HL> IHK M>KFBG:kKHMKENM: 2E>MNR®HE: 4HK
=> FALB<: FBEBM:K

F+

E:L MK>L => E: M:K=> AHK: ==LB¥EGMK>IGK>E&: >E EBN> !/
K>@K>L:K E:L I>KLHG:EB=:=>L BG4B=<=H>LBNIGKBE:EBHG G:
>LM:<B]G =>E ?>KKH<:KKBE L> A:EE:;:G BGO:=B=HL IHK



()($) .8 ,)- ,,%&&) & ), ()4

F:GB?>LM:K NG :?><MNHLH L:EN=H => =MkL>=B=1:KM BHKHPBFEC
IKHKKNFIB] >G O[MHK>L Q :<E:F:€PHG>*>FHLMK:QO>RNIJN>L>H
K>IBMB>L>G E: OBLBM: <N:G=H L> BG:N@NK:K: E: >LM:M
:<HFI:\:=HL IHK E:L NMHKB=:=>L A-DM@N: >LM:<B]G =

#" )" T" #' (#'

E =[: L> K>NGB] E: %NGM: )KELBBRG=BK: =>E HEEEIFX> >
HGLBLMHKB:E Q NG: O>R <:F;BG>L BENMRNILK>?BOBI<{B K H\NBHIL
l:K: MH=HL EHL JN> A:;[:G <HGMKB;NB=H :E F:QHKABRHE>
>PM>GLBOH : E:L -H<B>=:=>L [E>#¥BEBI<BI>M*LEU>QEHRE-KK -1
M:G <NFIEB=:F>GM> EE>0:KHG LNE<HBHMBEH-<HG LEGNEGKMN
SEX<MKB<HL JN> M:G IH=>KHL:F$GW> EE:F>KHE8CEEBM>G<BB

->@NB=:F>GM> IHK >E >IHLBM:KBH-BH "ESNSMENK]F=R E>L <
JN> ?N>KHG :IKH;:=:L IHK NG:GBFBNL=<KBFBK®:G=HIH:L <HC
JN> L> BGOBKMB>KHG >G EHL EKH?NKKBEIEL =@ : LIMK > E: | :GINIGM
UF:K: @K[<HE: =>E EMH K:@]G Q HMK:L GMB=:=>L

HG >LMH L> =B>KHG |IHK =BLN>EM:L E:LN=B21T>KAGBREL:
BGM>@K:=: E: %WNGM: Q >E E<:E=> E>0:GM] E: L>LB]G

E L>F:G:KBHL BH<HEGMKB;NQ] : E: =B?NLB]G =>H >BM>G:K
F:KRH => >L> FBLFH :\H NG G~AF>KH HMPBWFKKtKHB®@ BKB H: I<K:
<>GMK:=: IHK NG K>MK:MH =>E ">G>K:E

# "( - (& ' H# '$)G"’

G L> <NFIEB] >E =HL<B>GM HB K BG<EN SGM F BGEOHHK L= >
,B<:K=HL <NQ: ?><A: GH ?N> <HGF>FHK:=: H?B<B:EF>GM:
K><HK=:KHG E: >?>FXKB=>L L[] EB<GCMBL>&.ENHRKIN; => II
‘K;:LMKH NG =H<NF>GM:=HW KIM[XINEGA ¥ B MDE14AB 1MBH{FAT=ES
GN>LMKH BENLMK> I1:BL:GH

..F;:BXG E: IENF: => %H:IN[G *B>=Ksz2BM:<>GN<BRIEH\HL
K;:LMKH :IHKM] LN @K:GH => :K>GXE <H H>IMBBEEF<K<B]E
MK:;:CH BGM>K>L:GM¥; ;:B4b AE; NI9BIGAHEBX>F:.G:KBHAEH £ 4B
Al7>=KB

&: IK>GL: R:K:@HR:G: >G E: I>KLHWEHLX>B |8 ;EB<BLML> A
<HG >E MK:;:CH WKBB=BPMB<{®31A4>B =139N 5= >GAEI1BC.
IlU@BG:L5A%2;4> 45 AE/N==> L>IMB>F;K>

3 IHK "EMBFH >E I>KBH=BLM: E?HBHH=4:1LN>MK ; <l
5=5A1l; (931A4>B 5= 5; 4>B395=C>RB538D3DbH3E<HCHKBENAB
E: =B?NLB]G => M:G ABLM]KB<:  R>@QARBAG;;4E 4B:KBH¥&M> 4
=> ;KBE <NQH KM[<NEH IMWXLPE3MD :EAIESBEBBXH=BLFH =>
->F:G: NEMNK:E :K;:LMK>GL> >G LN 2 =B<B]G



KB< ' (

$GM>GM:KX GH =NIEB<:K E:L >P<>E>GM>L <HGB2>KH X
>E BENLMK> @>G>K:E GMHGBH ,B<:K=HL >&:>KF*%GMKH
5=5A1,; (931A4>B G ;1 31<?1M1 45;1(3>B54IN51 G>385647%
<1AH> 45 3>= <>C9E> 45, 5=C5(9BA %A >3Bb& EFHS
ABLMHKB:=HK>L I!K:G<BL<H &]I>R >K>RH Q >E ">G>K:E
K>LI><MBO:F>GM> =NK:GM> E:L <>E>;K:<BHOWIEE>=BEHIKNE
>G Q => LN ?:EE><BFB>GMH :E :\H LB@NB>GM> *H
>G?H<:KX >LM> >LMN=BH >G EHL "EMBFHL =[:E>6NMHL®
>G<HGMK:=HL >G EHL :K<ABOHL => "'=KB=

>SLINXL => LNL @EHKBHL:L <HGJNBLM:L >G E: <:FlI:\
<:IBMUG @>G>K:E =>E CXK<BMH GMHGBH ,B<:K=HL =>|
.:M:EE: => .KNBEE:L >G E: LBNMNBXBEG ;BEMKIKBE@&xEB4 : E
E:L FN<A:L ;:C:L LN?KB=:L >G >E ?KXCMNPK>IHK EHE:INPKM>
LM:=H ""QHK Q LHEB<BM:K FUL :QN=XHPFsIMEBEO: GBM NE<BH:
MKHI:L ,B<:K=HL L> MK:LE:=] : "'HKBH:.G>HHL\HKBF>K<K>
JN> |I>KLHG:EF>GM> [H=K[: H;M>G>K EH JN> IXE =KG>EHLK
*BKBG>HL

.K>L =BLMBGMHL HGL>CHL => LM:HKM> I<tbK>; KsKH,GE L
=HG=> L> >G?H<] E: =>EB<:=: LBMNHkKBIEKBSEHICXKKHBMH: *
@>G>K:E ,B<:K=HL >G >E ,>:E -BBBHK=HGLXSTHN>R>EE;K:=
?>:K>KH => >G >E *:E:<BH X>LBR=BGN>RHEKLME ;K*Q :KE
:LBLM>G<B: => MH=HL LNL FBGBLMKHH BGXNEBEHQHGHH) >E==
<HG=> => K:G=: JNB>G :<MN:;: <HFH *»KMBXBA>KH@&GILKC
@>G>K:E ,B<:K=HL >E @>G>K:E G>GCMBEE]|XK >E <MGN>
,B<:K=HL :;KB] E: L>LB]G >PIHGBBEGH E&:>EKPMB&MEBME |,
IE:GM>L 1:K: E:L ?NMNK:L <:FI:\:IO>R5 I:IM=EHIN%E M&G:OB>KGH
HGL>CH MNOH EN@:K >E => F:KRHHkKHEB LEHLL B NMGEIE:



"H=HQ E>Q] NG: K>E:<B]G =>E NL<BWMWMBK:G=E: PEMKKB>@B:
=> LM:=H E =[: => >L> FBLFH BXL HBK>EM> MH<:M=Kk K:
FN<A:L ;:C:L LN?KB=:L >GMK> LNLGABEBFAGM=>;B>G? PKE >=:
JN> : E:L ;:E:L ?K:G<>L:L -B>G=HEMWIBW: PIH:BNMB3G IHK ">E
:GM> E: HKM> =HG=> BG?HKF]>G EHLO¥BROBEG>BMNMN:<B]G

(:=: FUL <HG<ENBK >LM> "EMBFH HKGGECEHR=>3BLM—="L 1B
I>LH => LNL L>L>GM: Q L>BL :\HL HFN#AHLQ=K>@BEHLD 20MB(C
<:L: >G "'=KB= >G E: <:EE> E<:EULBHMN=: MPGBMWE E[:'BGB

#:<B>G=: |IHK E: >GMK:=: =>E <MM:EHHEM>E: 2N>KK[L =>E -HE
<HG NG: :@N=: INEFHG[: Q =UG=HbE=:xN>GMK=@]LNH?K[O
M>LM:F>GMH E >L<KB;:GH => E: &KEH GELPAGEH =6 3XK>G>
=H<NF>GMH K>O>E: IJN> =>C:;: : LN >LIHL: IK:G<BL<: ":l

E;HKGHR <HFH LN "GB<: Q NGBOXH M >AFK3AANK>LBQPGIN:=>
GHF;K:K : "H=HQ <HFH LN :E;:<>:

,B<:K=HL A:;[: <HGMK:[=H F:MKBFHGBH L@HKNMMW:F=GCM> >k
,>:E ;:=[: => -:G $E=>?HGLH <HG QN #KBHEF: ABGF 5> EHL IK|[C
LMNKB:L @K:G=> => LI:\: => IKBEHK: =<NEJN>L ABCHEGM>F:K (
<HG=> => HKK>I|:EF: E?HGLH 0>K=N@H => :LMBEEH

EHL =HL =[:L => M>LM:K Q =>CNKA"GRK: >A4 Kb =>KHFHNKB]
I>KLHG:C> >GMK> E:L <BG<H Q L>BIL>6 E: MEE> E<GEUN A
IK>GL: F:=KBE>\: => E: XIH<: ;B>G>INXKs>LRKKGL>IN®HRM: =
>LMBF: <HFH M:F;BXG EH =>FN>LMIHLIN+<BN>EBERK H =l> :
@>GB:E IBGMHK :K:@HGXL K>MK:M]: =+ ED35G1 4@ #BMNR F4

=> F:KRH =>

W E9BC1 45; 1395AC> G 135?C1338BN=2L 1345RBHBE 35%1G45
9<?>AC1=C5 G E1A91 3><9B9N= ;B538BIEDB=) #5 =]
1C1;DM1 G 5; <1=4> 5= :565 485 S51KABGC>6A5=CHBS
3>=691=H1 45; B>25A1=> <5A5319N>B9ZEYHD5AA58BB 54
?>C5=391B 25;975A1=C5B G 10= 1E9HBN <9B<&BAB>RASI
7TD5AA1 3D1=C> ;> ?5A<9CL1 ;1 ePDBBAHG 43A3B9GCGHOA3E
45 BD35B>B 45 D=1 31<?1M1 7;>A9%8BB31; @405 5AB G
3>=BC9CDG5= ;>B 7A1=45B 31?9C1l=x<bK55682 £3=129133
3><> 75=5A>B> G 8D<1=> 5= ;1 E93C>A91X

E MB>FIH => LN ?:EE><BHBCGAPH#R>WCNICA 4B BNRIM®M 1 \H
"GB<:F>GM> A:;[:G MK>L <:IBM:G>L @>G>K:E>L >G >E C
K:G=: >E =NJN> => KBEE]G Q >HE>KHiBH . B<@tGHL>H Q NC
*H<H :GM>L => FHKBK :KEHL $0 <HG<>:=BB]G:EKI®R G>KEE ,B:
)K=>G => :KEHL $$% :=>FUL => LNE:GM=KBH'BBEBO@K >=I>H - >(
&HL <N:MKH M>LMB@HL JN> ?BKF:KHG VLGB >GCHVG< . BGE K?H
<HF:G=:GM> >G C>?> =>E ,HL>EE]G <HG=> EBPE: HE]&] G>
&:KK>UM>@NB >E IK[G<BI> => KHBP Q:KIKBEEKGBMEMHL<BDKI
=> E: <:Fl:\:



&)- n&.$')- 1 - &"(,&,% ,)-

E @>G>K:E ,B<:K=HL "K:;:=H

*>=KH *:;EH ;:K<: => HE>:
<HG=> => K:G=:
**'E:<BH => ,BH?K[H ->@HOB:






&)- n&.$")- |- & " (,&.,% ,)-

&: F:\:G: LB@NB>GM> => E: FN>KNMN>KRHE I@>>G@>K>EK] >6> K
>E LHG:=H HGL>CH => LM:=H =HG=>"HKIKR: IHK KGRHKH&GM :
=BK><<B]G => E: @N>KK: >G I[IK&INIG&BH =>N #HHB $RKRKH
<K>>K JN> <HGH<B>G=H EHL >LM&EMKSPHLFEHRHK :@&@H @BLUISM.: =,
Q K:G=: M:E O>R XLM> L> >G<HENMEKHIG:E GIHIG >H M:EH><BF
FB@H :<:><B=H F>GHL => O>BGM> AHK:L :GM>L

E:L GN>0> Q F>=B: => E: F:\:G: .EBE=DUE=HK:L: FHKMNF
?XK>MKH =>E =B?NGMH @>G>KIEEKBGHBIXGAHE> BHKL GA HxKH
K>@BFB>GMHL => E: @N:KGB<B]GQ &N >FPMBNEKH?LSE><KEBL;!
=B>R >G E: *:KKHJNB: => -:G &NBL G?ILINEG>L=>=>E:HGMKK:
E;>KMH &: OBN=: <HLM>] >E GB<{AH>=0>EEBG<BQ GNBINMHKE:E
91A9> 45 #1>FA94

W&A9<5A1<5=C5 921 D= 312> G 3DALIAD> B5 ;451498985
1 (5G =1

= B57D941 921= 4>B ?54A5A>B @E545B13:M4#55B=@D5G
5; B1IA75=C> <1G>A 45 ;1 &;1H1 45; ARN= 3JAAADD
(5679<95=C> 45 ;1B \A45=5B G 5; C5§=9586G383>ABESIHA
<>=Cl4>B 3>= 5B?141 5= <1=> BIbLGIIB®DHS>BA4L4514ABAZIB<
;1B ><D=94145B (5;979>B1B <5=4®3496bB C>; 3545k
75bE121= B59B 75=5A1;58B @D5 6D XAAX b KB >4% 5 9A5]1
Al=39B3> /1H1=1 'DBC> *K;;5H31G5B>B5B3M<AS5B <
#>=C5;5N= G ">A5=H> >:><1 5B?DKB 921;5:&3bPK11 =4
@D5 B57DL1 ;1 3><9C9E1 35AAJ=4>;575; @O9<957#K >1
97:;5B91 B5 6>>A<N 5= 21C1;;1 1?7>10Bl 34< 221 MAD18BE
Al=145A>B @D5 5BC121= G1 6>Ax34>B 3DBCA>Q@IDLM
49381B 3><?1ML1B <JB 1AA921 45 XI1=CI1D9B B5: =A%
'D71A 3>AA5B?>=495=C5 ?1A1 4BD&>5> K OODPH6ERAKI BB
5= ;1 31B1 45; 496D=C> 75=5A171 8130 %5=41CA D411l 4%,B3
5= ;1 97:;5B91 @D5 <1=41 5; 31?79CB=45BB1AZAB7B5 8C
1 ;1 5;5E139N=G 1; 41A C95AA5,; 1D3B44JEEGAA>=B%; 89F%
3>AA5B?>=495=C5B 45B31A7141B;45>A4M=325B1& D5 ?AE

E <HG=> => :FIHF:G>L ?N> BG?HKF:EH <HK>RHQB: [2H 3>
JNB>G : LN O>R EH <HFNGB<] :E ,>Q

HG >E ?:EE><BFB>GMH LN :GMB&EANHKFHB @HE QM=B B> G+
E>C:G=KH ) ,>BEEQ ?N> GHF;K:=H [:K: LN<PIE¥%KE> EHLF:G
*BKBG>HL L> FBLFH =[: =>E GHEX HB<GMWMHL EGCGMBN@] LN
FBLFH >L<KB;:GH 3XO>G>L >G ?JINPKIN=B>|>BKEQH®@KK EF
I>KLHG:E>L => LN =B?NGMH >LIHLH >GIFHE LHLEEE]G
=>L:?HKMNG:=:F>GM> >LMH GH ?BEH@LBNEB] QE N> ) >> F
KNM: A:<B: EHL *BKBG>HL >G >HGNMEH EF;:GxM>@ HQ=>GM>K
=> E:L @K:=:L =>E :EM:K => E: I'KKHNNBLM> =>G>WNEGH<<EB=:
?:EE><BFB>GMH => ) ,>BEEQ E: K>LIHGL:;BEB=:= => K><}



,B<:K=HL >G >E ?K>GM> ?N> >GBNK@  :EHLHEKBGHIIK>HE @ >
'QN=:GM> => <:FIH >E <HKHG>E =KBUG %U<HF> Q ,B<:K=H

IK:G<BL<: "K[: =>;B] => L>K NG: IQKEHSO: R>MB<KNHNEHL:I
<N>GM:L <HFH L> <HFIKN>;: <HG NG EGNGE€HH4 5 K+AxBEH >
=> F:KRH :0BL:G=H : MH=:L E:L IGKLKIGBMHL> M NOB=LbE
;B>G>L => LN F:KB=H IK>L>GM:KEHL I:K: LN K>LHEN<B]G

NK:GM> LN F:MKBFHGBH <HG ,B<:KEFHNMBIEBRI1GHH: >EH GIW
=B?NGMH IKBF>K F:KB=H <HG=>LH =PN>HKKEINKRL: =>HK?EEE:
=>E ">G>K:E ,B<:K=HL :KEHL $0 I=GEHKN:HGBN>KNMBBRBR:I
IKBF>K >LIHLH Q E> <HG<>=B] >E BEMNEH>&6> AAHHI+HK L=>=B
OB<MHKB: <HGMK: EHL ?K:G<>L>L BGEM>K=E>:QMPMBHE;KHF>
ABLMHKB:=HK "]JF>R KM><A> LH;K> >LM: ;:M:EE:

W&>A ;1B ?A>?>A39>=5B @D5 CODE2APE AQDB ¥AASANDNB
45 ;>B 1?;9314>B 1; 1AC5 45 ;1 7TD5AABR @DS5B?RAAD, I>=
5653C> 497=> 45 ?1B1A 1 ;1 ?>BESARAMINIAIBZ2E 45> €
?1A1 5; 75=5A1l; @D5 49A979NA&>571B>GABR1IB1@MASC; 1=
3><>65;9H

NK:GM> @K:G I:KM> => E: <:Fl:\: =>E ,HL>EE]G LN
I>KF:G><B>G=H <>K<: =>E <:FIH >>K>MBEB] =PHK:BEHLIN> E:
BGLB@GB:L => E: )K=>G => :F:L (K[EXINBbk: E: ,>BG: '

&: OBN=: =BH LN IKHIBH M>LM:F>GMH >E => H<MN;l
>L<KB;:GH Q :E GH M>G>K =>L<>G>»B>&MN>GBx<Ct] & H¥GBON
LH;KBGH (B<HEUL KEO:K>R => HKBERNXL <HG=> => .HKK>|

EE: <HGMBGN] K>LB=B>G=H >G E: NBIGM>MBKHE FM>EHBt
EHL <UEB=HL =[:L => E: IKBF:O>K:-BEMMBHKzGH KxGCHNER,>:EK

=>L=> >LM> ,>:E -BMBH E: BKGB>BR] NG6: KNBMRE:E =E;:
F:KB=H >E >GMHG<>L IK[G<BI> => E>¢E>H =H =BFQKBHAB;K>E L}
LN >LIHWHLIB <JF9<1B <9;9C1A5B ?>;LA9BREB><69=FBNBUOB
M:K=> "H=HQ E> <HGM>LM] LH;K> LIENLIKB®IBBIL K> KHG 2B==6
IHK >E FBGBLMKH => "N>KK: SL:?MKMNB:=HEFKGWVM>KF<G>HE>J
A:LM: GN>LMKHL =[:L

&: >LIHL: => >LM> @QEHKBHLH @=G>KN& #FNGBGIK=FNQ,;>®: G
LN MB>FIH G ?N> GHF;K:=: IKMLB=>GM::Ll=>=>E E%NK<B:
<HG]FB<: "MKBM>GL> => FB@HL M>E >GMK>NKBIHEN<&G:L -}
>PBLM>GM>L >G LI:\: Q >G /EMK>FEK "EBXMEBMNMNLG[:?NG:

‘F:L E @>G>K:E ,B<:K=HL :=>FUl BHU:LHBBHINGNG=:=HK
-H<B>=:= >SLINXL => LN ?:EE><BFB>BMW®WHDNG 'LKIMB3t R>=%1
?N> >G<:K@:=H => IK>|:K:K NG: <HG?>KBENBMK>NEH&®&BHK: bl
,B<:K=HL [1:K: LN IK>L>GM:<B]G >E => L>WNBGM;K>> =E

""MKBM>GL> LBM: <HFH MH=:0[: AHQ® BGOBEE>G>GE&: EXE:RKK
&NC:G>L



&)- n&.$)- 1 - & " (,&.$ ,)-

NGJIJN> :G=:ENR: => G:<BFB>GMH GrXcH>R=UEK@BEEEL FHKE
MB>KK:L :K:@HG>L:L HG >E MB>FIH =>C] >E *:E:<BH =>
K>LB=>G<B: : :E:M:QN= ?:EE><BG6GEHKXEL E> *ELRI: <BN=:= >
>G>KH => =>LINXL => A:;>K >GMK>@:=H LN M>LM:F>C
HKMXL B<AH =H<NF>GMH ?N> K>@ BE>MK=KHB =>6> E :: bBI<BKeH
#NK:\: Q -:E:R:K

E MB>FIH =>E |IKBF>K >GM>G:KBH =>E MWKEBE > &B:RABSKGNEH
>PBLM[: NG IKHQ><MH => MK:LEH=sk [ENLBKBMBL =>E:GB&MB
**GM>]G => #HF;K>L XE>;K>L => MH<A: >G '":=KB= NGJ
>G<HGMK:;:G >G NG: LBMN:<B]G K& H>M>KIBKEBKH;: UBIG EFK]:
EH<:EBR:K EHL K>LMHL =>E @>6>KEEK:OH 1MN>=XLMBH A>[L>K
>G NGB?HKF> FBEBM:K => <:IBMUG @>G>K:E <HG LNL <H
B=>GMB?B<:KE> IHK LNL F>=:EBMK:LHE:4dH; M\ HLBNQA.M> |>KH
E: <:EE> '"HGM>K: ?N> =>LMKNB=: >G

-BKO: >LM: I>JN>\: ! IHKM:<B]G >G:LBEENLMEHK G:GI:EH<4HK F
>LITKBMN <:LMK>GL> Q E: @K:G O:E[: => >LM> BENLMK>
<HGF>FHK:MBOH =>E ;B<>GM>G:KBH => LN ?:EE><BFB>GMH






&)-

n&.$")-






&)-

n&.$')-






&)-

N&.$')-



#- - #& (& (#° " & & & #'

""GN>E ", | "I .-

E <HGF>FHK:K >G >E I|IK>L>GM> \BM>G: KB H >=@® NE.=HAN% K
@>G>K:E GMHGBH ,B<:K=HL >AB << KE =M G1 LH K M'NESH
>LM> BENLMK> > BENLMK:=#H>KBHBMVMAKASK;(EBE>GIl=<B8RHAD=6
EH L:EN=] =>L=> NG LHG>MH |:MOBEIMBI<MN ::EGXaHKBYHB=H %N
KKB:R: E<:GR:KU ,B<:K=HL >E AHOWKBE=>:4:LHK LE:;KBEE:C
L>KOB<BHL FBEBM:K>L =>GMKH Q ?NBKB]G>=>_I1FB>HHK LN
F:MKBM>GL> ,>:E -H<B>=:= => FB@HPEFBE=%[(HE=> @: >EE:|I
=> -:G &NBL => 4:K:@HR: IN>L <NEMEO®] E:?N+>LPBOBHE:=
FALB<: Q LH;K> MH=H IHK A:;>K LB=(p «KHIBK=M:+H [KSKM KHN
IBGMHK>L Q @K:;:=HK>L

BK><MHK ">G>K:E => *MKBFHGBH"#BEM}EB=<H KB®N® :<B]G

"90=M,= 9 <€47.,=,6? @0 &4&@0™: ,>:E ':=kB-= MH F

. >=B<B]G E LHG>MH =B<> :L]

" $ %



&t

s 6 2080<,6 /98 &8%8:1849p$ der, %/Q =

IHMHM><: =>E 'NL>H =>E *K:=H



")3 3 &)-, ., .)- & " (, & ,%$ ,)-

HIB: :G]GBF: =>E K>MK:

M H ‘E B<:K=HL &B>GR®I N=BE
IHMHMBIBO6G6 >

K E>
6, %9.40/,/ =:,N96,

K H<F
/



&L L -

,>MK:MH =>E @>G>K:E ,B<:K=HL :MKB;NB=H<F"HQOBEB>GRH
<HE><<B]G => EHL F:KJN>L>L => '"HMBEE: 0:E>G<BG: =>



&, -

,>MK:MH =>E @>G>K:E ,B<:K=HL @K:;:216 BHK IBEGM:+5» MHE>KH Q> @
@N:?N>KM> P <F #:<B:



")3 3 &)- , ., .)- & " (, & ,$ ,)-

&: -H<B>=:= => FB@HL =>E *:[L ES =>EB<] =6 LEIMB:B]t
NG I:G>@[KB<H ?"G>;K> JN> L>KYGMHEBA:=H <IBG: >RV

L /5 /@-/5/7:F<368 </G8’ $ noonam #
" ) |$N n # " # |C|| $ # A ./5 |’37_39+.8

A +=+5>G+ [7/;+5 |7 '"/0/ ./I5 @E;-3=8 ./5.88</I55H7
7 ] #+7=3+18 +7 :>B ./ 5+ "/+5 A :B8<371>8B/F.8/

" # | O# ./ +.:3. /7 5+>F=+ ./ .l
#1=316,;1 ./ 98; /5 <8-38 ./ 716/;8 8</@ +;=F7/B [/;
& IN;EB<:<B]G BG<EN[: :=>FUL NG EBRBMIENHD K> :E+H=RH

=>E @>G>K:E ,B<:K=HL <HIB:=H:=HE"HQ> EG IAtLB<IB/GML>=:
ABRH NGH => EHL F>CHK>L @K:;:KHKEHGXLEEXIHE>MEE >K

@K:;:=HK => UF:K: Q >LI><B:EBR: =M HBIK>MK<HEHK &NBL FBK>
=BL>\HL => IHKM:=W 583 EBH@PX:;:KU Q >G A:<>K K>MK:MI
,B<:K=HL JN> BGM>KIK>M] <HG RB+HXEB=\==BEKABBM==HLINH FI
INGMH => OBO>R: Q NG KB<MNL => LHGKBL: BGM>EB@>GM>

&: <:=>FB: => (H;E>L Q >EE:L KMaLKAa@HRG &KBL==3HK
YK=>G => => ;KBE => MNOH NL,BKBEHKIH > G- B, KHL
=>;B] L>K GHF;K:=H :<:=XFB<H >G CNEBH =>

(H >L => >PMK:\:K JN> : LN ?:EE>dBFBSGMH BJ]G Ex:KXEB
>LM: ;K>0> GHM: GH5<K@EG® B #; 7=8738 "3-+;.8< +93:
./ 58< "/+5/< @E;-3=8< A .#5 '/&8/BEPHVI,3-8 ./68<=;H
/5 1;+7./ 6E;3=8 ./ /<=] 37<317/ 1438 3.-/13&>A 17+8/[/-
8->9+-387/< </ -8695+-F+ ./ -87=/@=+; + 5+ -«>63+
5>-/< A -871;+=>5D7.8</ ./ 5+ 3698;=+7-3+ ./ /<=] [|<=
9:81:/<8< 9:H<9/:;8< A 1=35/<M

G E: $FIK>GM: => -:G<A: BFIK>LHK =>> EB@HE =HEB®™§fL= 's=KB=
'HKF:MH D <F C>FIE:K Q @K:;:=H IK>LM:=H®1711H K3 >E~>pB;EB (3B &+

03:/ 53, 0:0<>9<49 /0 2<,-,19=, 049 ®L Oxp 1 O=¢
NEMNK: 1/;839 /21k/ BrAare 4= <O>>G &OIQ>@|_M =9 kmM> )3

G e GHOB>F;K> =B<B>F; K> Il

2<94< /@AT9< F<’7$0 6 /074 /0O 9-604=B %"
,=,19 B =% K<@@1|$08126>K>L MBIH®@KU?B<HILL M >KBEHB KB
L><K>M:KBH JN> ?2N> => E: => G &NBHB<<HEM<: BE@>GEMK:E ,B<:K
g@:E>K[: ABLM]KB<: => E:L @KZG=>1=_>PB@1NKZ|NG=J>N>EZ>G<Z>E &B ;K
,2LHEN<BHG>L => E: WNGM: *KMB<NE:X &&NBE: =<E>FBz>>&€NEBH =>
GHF;K: : EHL GN>OHL :<:=XFB<HL GHH >HE@ kG >IGNEK>Bs* HEEHL | :
>F::K@H >G >E FNQ IHLM>KBHK EBXKB<HLOBLMKH.EE*HG&>1 L[ IJN>
:NGIJN> LBG K>?>K>G<B: : E: ?><A: >B IN=XHB<HKoHF &K==>R<l}t

'BiEBHM><:KBH => E: <:=>FB: => -:G"REBUE>RG#0EGUEM>R E: @ >
A::>KF> ?:<BEBM:=H >LM> =:MH =>E :K<ABOH
g(HMB<B: => EHL -- $G=BOB=NHL => EE><B=HhB: GRE:R: dO> 6,

/074, /10 6,= 9-60=_ <>08 06>M>02E9 (0)8%*,
:<0749= 20 /4=><4-2B@nB:8>6 e/ 025B8==>9>4Q=H



")3 3 &)-, ., .)- & " (, & ,% ,)-

*>KH :FXG => >LMHL M>LMBFHGBHL>BFX>HL?NMMNKHHM
IKHIHK<BHG:K EHL :K<ABOHL I ;EB<HL Q IKBO:=HL >E
IHLM>KB=:= IHK ?B@NK:K >G E: Kb NMEKKMHE>EHBEKREHGCHK>L IE
"HQ: BGF>=B:M:F>GM> =>LINXL => LINN® KBRH>G%>KBP1=LBG (
M>FI>K:F>GMH :KM[LMB<H

OB=>GM>F>GM> LN K>MK:MH =>E 'NL>H =>E *K:=H >
G:MNK:EB=:= => >PIK>LB]G Q IK>ILBGKBL: K> :KIK'HQ>KL>@"G
E: BGO>LMB@:=HK: => E: #BLI:GBx -H<IBAMQ =$E:=FK. sH C

>G JN> E> ?N> <HG<>=B=: &: JE<ENxX>:KBHE: $$5L:<: CN
;:G=: I>KH JN> =>C:K[: L]JEH >FI>R:=H Q GH EH M>KFBG
>G?>KF>=:= Q IKH;:;E>F>GM> EH A BRHG<IBGMEHK ON=LN>M:EE

-BG >F;:K@H E: F:QHK[: => EHL BGO>LMB@:=HK>L IKH
IKIPBF: : EHL :<HGM><BFB>GMHIK :FBEBM:K>K HHEH@ HGBLM:
,B<:K=HL L =><BK JN> >G >IHMMNAOHNINMH >KEIKGMIKEMWM >GM
=> MK:L LN K>@K>LH => E: <QFIE\: = HENHLEEEBFB>GM
F:KRH =>E :\H LB@NB>GM> 3 IB>[®PBF:JE> NAGMHLRNUK>I® K >
<:FlI:\: F>CHK IN>L >GMK> HMKHL'HQGM KX >E JK>MKAPH>TB @ M
>GMHK<A:=HL =HK:=HL >G >E ?>K[6 < G@>EBKHEIHKELMN>KHKG ]
IE:R: => . KNBEE>L Q >E GH F>GH1><MMBE> K>3 KW K GENBLKM >
,B<:K=HL <HG NG L:GH <HEHK FHK>GHWI >FB>GB/OMI] 3S8>MEHGH
<HFH L>\:E => A:;>K EE>0:=H FN<AH INB>MH AHN>EHF;KBKXG >
LBG =N=: => LN K><B>GM> <:FIl:\HIKBEBMB =K LO=KEGHIL>EE

> >LM> FH=H [I:K: >E K>MK:MH @K:G=NG ><G\]&G FI-*0O EKNE
<HE><<B]G => EHL F:KJN>L>L => 'HMBEE: >GEBXxMSL
A>K>=>KHL => E: ?:FBEB: =>E @>G>K:ENGB<2K<AL =>E>C<HG
IHLM>KBHK BG<ENLH IH=K[: MK:M:KLHE <H¥ H GK K >M&> VbiH IL-
I:KMBK L>@"G XE =>E L>GM:=H

&: <HFIHLB<B]G => :F;HL K>MK:MHL «+HMBUEHNQI X>EH@H B
>G EHL :\HL LB@NB>GM>L MK:IGLANH@ KHL> =>GC?2BKK=HE >LMK
IHL>L =>E FH=>EH JN> EN>@H :IHEGMBG®N: <BBME HLHON > <B#¥: K

G >E =>E 'NL>H =>E *K:=H EH K>IKGL:BME]|G>EMK=HH >£
M>K<BHL Q A:LM: E:L KH=BEEHFIHKBIMEXML :QBBMF=LH<<HG
=>E BK><MHK => E: <:=>FB: => -:G KEHL =>HMIP®PB<HG ,.

IK:G<BL<H > 3HNG@ 'NL>NF P <F <HG >E
&:KKB:M>@NB .>GB>GM> ">G>K:E => &GP :GNMEXL: "NM:B=B:GUII
P <F LH;K> MH=H IHK E: fHIC >NE:G> :EBE<BGM> ":K]:

sL:=HK: H9-<0 06 <0><, >9 /06 2680 <, 6H$>4VI[G</

=> E: ,>!E <:=>FB: => >EE:L KM>L => -:GKB¥K&: G=H>LBIlk> =>

.>16929 /06 ?=@69 /06 "<,/9
C 9-<, 14.>50<4., |Oueved.boa=b6R: =0BHKe27<9

(H@N>K ,BRRHEB =BMHK>L "K<>EHG:



&, -

Q &:=K]G => "N>0:K: F:KIJNXL =>=HHW: @ KB =BFBVHK E: :
-:G B>@H 'EB?HKGB: !'BG> KMP "'EExXIkKQ M:F;BXG <HG:
<HG E:L <KN<>L => -:GMB:@H QIEXGHB=%$$%) H LNHNGF & E=> LI
IK:G<BL<H :Q>N 'NL>H =>E *K:=H P <F

'B>GMK:L JN> >E K>MK:MH L>=>GWPAN=SLMEK:K=HIH+tH BEI
>G >E 'NL>H =>E *K:=H L> <HGH<> FNQ ;B>MXK:[NCKB+*}
BGO>LMB@:<B]G => $L:=HK: ,HL><QLB: MHB=HL VBH M : = HMINHKB
LBG >F;:K@H >E => <N>KIH >GM>KH SIGENGAI:KB=H HP.AB!}

Q Q :I>G:L A: F>K><B=H <HF/>GIW KBHNL> HHL >N> E>
%HLX #>KGUG=>R [:R >G JN> H1B KPF.C HK>LN GH MK ME
<HE><<BHG>L L>OBEE:G:L :NGJN> K>LI><MHN=G: LNKBI;MHKE
%HQ: I>KH ?B:;E> >G LN HIBGB]G Q O:E>GMMH => E:F
PIHLB<B]G => G E: ?B<A: < M:EH@KU?B<: =HL=KB;:
,B<:K=HL IKH<>=>GM> => E: <HE><<B]Q®OBNOBEE:GE=6<BGE:

L 31>;:+ ./ =+6+G8 7+=>:+45 -87 5+< 93/:7+< 7+&B+
93/B+ ./ +;:=355/:F+ &3<=/ >7308:6/ ./ +93=D#3+1B+5¢

+7.+ A 95+-+ ./ 5+ /7 .|l +:;58< 87.8 ./ 9+3<+4/M
L +-3.8 7=8738 "3-+;.8< A +:3558 ./ 5,8;78B//7
</9=3/6,;/ ./ <> -+::;/;+ 6353=+; ->56B 7 >B3H BHH< ? B?
"8</55H7 /5 .F+ 1 </9=3/6,;/ ./ 86 /;*83/"3-4+3/8«
78 </ 5/ -87-/.3H 5+ :./7 .| +:58< 2+K=8A>KI82+/55-
3698<3,353=+.8 9+;+ 937=+; 2+<=+ 0CF¥bS/-/5.&382>377=H
./ 6+;B8 ./ /5 ;/=;+=8 </ 937=+;F+ -87 +7=/;38

I<9>E< ./5 | 787?23/6,;/ +7=/:38; |7 :>/548F<sh/ bl 5
1>/::+ -8703:6+7.8 =+5 <>9>/<=8 /B =#/-B<EI1TZ#8+-4F.
/=;+=8 /5 [7/;+5 8,=/73.8 98; 5+ €8-=8;3+ ./ $;>355/<

.F;BXG <HG >LM> K>MK:MH => :IKKEMH IK>E>@ MGG K GE
IHL> H IK>L>GM:<B]G HMKHL IHLMHKBIHK:>EHE>JNN>H H=> GE
K>EF>GM> >L => "HQ: L>KOBK[:!]|EBFRGKKHGHE]|®@Bk:FKk G
=>E =NJN> => E;: %HLX KEO:K>R =®»K:HHE>=H 'NL>MH =>KF
JN> EH K>IK>L>GM] : LNL ‘\HL >G >E>@:GM=:UHING: <
I:KMBMNK: => #:Q=G >G E:L F:GHLIBR:GHH=—CHNIGMH , KNG ®BHE

LN :?B<B]G FNLB<:E *H<HL :\HLGHLI'NMXQL >EG=>E @BG>K
IKKNMB: 'NL>H =>E *K:=H IKBEL>GH¥E |:KIENB=HL => >C
>E NGB?HKF> Q >GMHK<A:=HL =t ? &£&[6B{HG =>E >G? ;| B:<:KQ
IHL> => <KNR:K E:L IB>KG:L <:ER>=3><H®:B=>X0NUBI<=:kKE :

'MHL <:M:EH@KU?B<HL MHFs7Ht>=> @amKe =97364hyeB 9-<
<,8.4= . BvHKB:E ¥NO>GMN= :K<>EHG:

<@J 3?;1;23F K/QB, 08 C9/0<0@4@@, G4F:E:,608;dhEE:

“193:ak: 23 1027173216929 [0 6, A:9=4.40849</8.
., 4> 64és/ :L1jc =>E N>G ,>MBKH |



BG@E>L: K>I>MBKU "HQ: >G >E=>G+BDX%GHBXH=K>ME& MH G XE K
F:KINXL => -:G =KBUG *:FIEHG: 'NL>H =P (:O<KK:

GMK:G=H Q: >G E: O:EHK:<B]G KMHIMBEHL=> L MNHHB KEBML
<HBG<B=>G >G :IK><B:K IHK >G<B¥FIK=>BMzHL>GMINEH EB}MLI
:N=:<B: => LN LH;KB: <HFIHLB<B]G :G#E NG >?B6=K@HL <MK
IK>L>G<B: E: ?B@NK: => B<:K=HLKGIEH @:FRNE KKBIBK>=> E
M>K<BHI>EH LH;K> E: JN> ;KBEE:GA<HIBE=>GIKIKBHG>E QHEC
>G >E <A:E><H Q I:GM:E]G => :GM=XE > IBRK=HH=QEL {BBHE]G
;Ki:RHL E: IBGMNK: ?HKF: <N>KIH ™M#+ ¥EH EFEURGXK®BI:EB:
,B<:K=HL <HG >E KB<MNL <HG<*>GHW KGMP> >E& IBGCGMMK =N dB5N
JN>=> NG M:GMH >GO:K:=H Q >GCNMH

(H H;LM:GM> E@NGHL BGO>LMB@:=HRELKBG=Hs>>K0O>=t+
>GMK> E: => E: <:;>R: F>=B:GM>BNG: OBGB8>KM: RULEEMXc«<
=B;NC:=: Q =>M:EE:=: => E: IBGMNK: IINGHEH KFPI:INLMOB>K
L>\:E] E: IHLB;BEB=:= => E: BGMHKO=>EKAIMBBGM=>=HMK:QF:G B
JN> LB L> <HGM>FIE: =>M>GB=:F>GM> >E K>MK:MH L>
>P:<M:F>GM> L[ IN>L E: MX<GBK:<MMNKXKEMMBX::;B>KMQ: L> =
FH=H AHFH@XG>H IHK <:LB MH=:L E:L I[:KM>L =>E <N:=K
=BLI:KB=:= => >C><N<B]G IB<M]KBKXG >E@BNLIOH MB@K=HE>@&}
>G =N=: >G E: .NM>GMB<B=:= =>E <N:=KH

*K><BL:F>GM> >L: OBO>R: Q ?K>tx=xNB<:HK=HL 2RPK>EBPDGE
=>LM:<:KHG M:GMH LN OBN=: HFH:GM>EB'@HH® IKHM><MHK

ic732 23 192 M, [0 9B, :{B- ,h<ddc>L )k@:R I
>P=BK><MHK =>E 'NL>H =>E *K:=HKBKZHN/I>LK>|K>@IM>L[=>£E @>61> K % 4B <6k
.,-0C, 148M=47 708>08§06 L£08/>0 (9/8 @6 4<08
9><9= :,=,50= =0N,6,8 =@46/0-A+¥0€E €§,=7,89
., <>0 /06 .?70<:9 69= 2, 918804= B’O@B(DC) D<6.40 8
48>0<@08.408 /06 >,660<

Bse@ak 1/E3? <,8.4=.9 *OeH®B ,z: HK | B<> >G

<:M:EH@KU?B<: JN> >E <N:=KH IKH<H€5>M7->Q BN=BEHN: IKHEB>M:KBH >K
*>=KH I>KGUG=>R NKUG

E BGO>LMB@:=HK ;KBMUGB<H "EHGEBQCGSBICKD >EM;®@BH =EE<K>M}

F:KB=H JN> E: OBN=: => ,B<:K=HL E> A:<> "?39E:0x2kM7:59BsH

/L.,/, 10 69= ,:<4.39=c $0>5,>95Ee:L KM>L => -:G !
' =KB= I > K>IKH=N<>G HIlG <AHEKKL:F:NGIJN> >LM> :K
BGO>LMB@:=HK =N=: =>E EN@:K == G MRBRFB>KGNHMKH HB<WK=BR 318G >F;
>LM:L FBLF:L IU@BG:L :INGM: E@ "GI>KMHGMHQKULB<B<BIG=HL *HK >
HKB@>G BKE:G=XL => LN I:=K> Q JN> HG=>N>EHH G MAFKKEH?NEK< NG <

@>G>K:E E L>KOB<BH =>E GN>OH K>QL#¥= >SUIMK>4dAEBKI>E:<B]G =>|
;i K<>EHGXL => '"HGM>F:K <HG E: FHG:KIJNJPIEB<EHK[L: HKKHSG>FIEH >E
M:G O>KL:EE>L<H =>E K>MK:MH FBMREWKB<H=><HFN HABE:G:&>HGHK
E;HKGHR F:=K> =>E @>G>K:E ,B<:K=BL>BEINHGO>GMEHL>=ECOE 2 "' IN<
=> K;:LMKH Q =>E JN> L> H?K><>NeBOI:G:Q G\HM: ?BIG/MMHBEK:?[: >GCG >E
=H<NF>GM:E



&t -

PBLM>G =HL <:KM:L =>L<N;B>K® :tEIHK<ABOGHIK>GHK>E>:
JN> LHG =>?BGBMBO:L I:K: <HGH<>XKHE=>ABNMIMH KIBI:> =2N>L NBX
"HQ:

I>G:L MK:GL<NKKB=H NG F>L =>E ?:EE><BFB>GWMH =>
IK:G<BL<: "'K[: UOBE: E> >GOB:sHKHHFKKE® "HF+HBD MH K>
F:KB=H :<HFIl:\:=H => NG: ;K>0> <:KM:L>@NK>KHE&NM><BHEK> #
K>A:;BEBM:=H IHE[MB<:F>GM> NGHLHK\HL <GING><>LEB]G: =BK
HG=>L: => .KNBEE>L ,>:E )K=>G => => F:KRH =>

L[ L> =BKB@|[: : :GN>E "H=HQ =NJN> => E<N=B:

L3 /<=36+.8 A 9:;36/; 6318 #/ :>+738 ++BH8 & 78 6>.
1 58 9:/</7=] :>] |<=+:;D <3/69:;/ /7 <> 6/68;83KF .B +<3F7 8]
-868 -87<>/58 5/ ;/163=8 + & <> :[/=;+58B8 [[P/: 2+ 8A+3
=:;+<5+.+; 78 <85+6/7=/ <>< 0+--387/< <378 A+H7 @B+ <73
98.:D & A4+ ] |7-87=:;+; =8.8 58 6Dk BB763A=6D< |,
6/;/-3.+ 5/ <>98 37<93;+; 98; & 87<E;?/</l & A -8
9:>/?+ ./ 5+ :>/ 9;80/<+ + & <> ?/;.+./;+ +631+
,+7-+ +;F+ D735

(H F>GHL >FH<BHG:=: ?N> E: BGF>=BHIQ: KELIN>=>M: ;KB

Q LBG@NE:K LN IKHI]JLBMH =>MK:BH:KK><HBE:K=HE KX:

CNGMH <HG >E LNQH >G NG FBLFH <NEFHKIH NS : KAI&=H>GN
=> @H;B>KGH

L3 -87<=+7=/ +631+ 5 +56+ 73 =3/7/ 031>;5+73
6/68;3+ /=/;73B+ <>< ?3;=>./< 8 2+,;D :>3/7 6/48; 2+
>/ 8A+ /7 /5 ;/=;+=8 ./ 63 +6318 5 +>=83BA7=8B35 ¥ =
/5 +56+ 9/:8 -:;/+ % :>/ |7 :>3]/7 78 6%/<,85;+/E h<=8/
-87</;?+;E +631+ 6F+ 98; =/<=36873&%8-0>63<8A8 A/
?/:.+./:8 +:E 78 <H58 /<=/ +9:/638 <378 :>/ ,9x/++E ./
-893+:58 A -87 /5 6F8 2+-/; >7 53|78 [?/-38&/://P-3 <«
>/ /7 |5 9>/<=8 :>/] [<-;3,8 5+< =>,/ =8.«%+53& 78-2¢%

&<@3HI <BM > E: FBL4=8>NQH:K — 08 OE
1 <9, 0/08>O— /0 6 8>42%>59)60|¢ 40/8)/@ ~ ,8?0
G e | L FNQ BGM>K>L GM> E=>EBOMIGKK:: E—>B<KI<>:M-KL'MIK>A

>LM: BGO>LMB@:=HK: >LINXL => LHK KN@BN=H >G:GN>E "H=HQ ?H
=> LN BFIHKM:GM> <HE><<B]G => H;K:LL=><HIGNI>;: SCGOIKBHLL<NN=>KHL

A:LM: F:KRH => >G JN> ?N> <HE?BL=<>FEHLCNXNMIH <E8G ?N> =>0
<HG=>L: => ABG<A]G >LIHL: => "H=HQMNG@NQ>G?:FBEIBE:EBH => H:
'"HGM> G EH :=JNBKB] IHK IGB:M:LF>EKBHEPH <BHKH !>KGUCG

ABCH => EHL F:KJN>L>L => *>K:E>bQQ => EHEHL@]JOBS®:F>GM> <HG
<N:=KHL => "HQ: :E 'NL>H =>E *K:=H HPHK MM>G@NGKBH = HENQ Q =>0
E: <HG=>L: => ABG<A]G >E <N:=KH *HGUGIKN.EHBBK?>HKBHXK BRJINB>
<HG E:L BGB<B:E>L Q >G<BF: =H;BEB:KBNG: <HKHGBM: G



"Y3 3 &)-, ., .)- & "(,&.,% ,)-

28;+< A 9>/.8 +</1>;+; + % -87 63 ?//<t=/:=3/6888>F9
9+5+,;+ 8-38<+ 8 </9+;+.+ ./ 58 898;==888 .+#% "d A4 8A
->695363/7=8 ./ 7>/<=;+< B3B3 H+-387/B .+.8 /59;/638 A
?/1:5/ |7 5+ ?23.+ /[=/;7+

>F./</] +631+ 6F+ -;E+6/ <> 6D< ?/;.+./:8 A :>/.8 ./ !
+7>/5 ./ 8.8AM

(H <HGH<>FHL A:LM: :AHK: =H<NF>GMH H M>LNGFHGB
>SGMK:\:;E> =>E K>MK:MH => <N>KIH>EG®E>KEHK:EG,B<FKAaAHL =«
XLM> L>=>GM> JN> I:L] : E: <HE><<B]G => "H{4BQE>HX L
IK>LM:=H F>GHL :M>G<B]G Q L> A E<>HMBEB|GB U=BNINE>GM M|
NG K>MK:MH JN> A:;K[: M>GB=H <HFEMFHH>EH >E :GM>KBHK

-BG >F;:K@H E: ?BLHGHF[: => ,BMK+HGH GHEGKB K> MKE
>E F:QHK IK>L>GM: IHK >C>FIEH> BEBMI>;BBHKEB @ XK F:>6BIK
FBK:=: >L :E@H FUL L>L@:=: Q >BIKE EKHGCENG KHLMKE: MB
;'LM:GM> FUL K>CNO>G><B=H

*HK >E <HGMK:KBH >E ;NLMH Q >E NGB?”HK:FBBEBM>
?HMH@K:?[:L B=XGMB<HL :NGJN> >G >E => <:FIl:\:EJN>=:
=>E@:=>R => ,B<:K=HL > BG<ENLH E: X>RHKIHIHKEB]®G: =+
'E:K@:=HL Q >LMK><AHL (H <HGMKB;N®> # FUN<PB® NK:
A:;>KEH A><AH IHL:K :<H=:=H CNGMH : M:G >GHKF>Q<:\]G
"E@H IHLMBR:

>PI>GL:L => EH UJN> E: =H<NF>GKBOB¥H L=*N>K=<ABBOKNM: K
=[: EHL =>M:EE>L >PIK>L:=HL 6BI|@:0HKLW>GC KEMWMKIBI;N "HQ
[:K><>G :INGM:K : NG: H;K: => M<BEGK>PNG CGHL.: BEGMNE Q QG =: (
<N:=KH =>L=> >E ?HG=H => I'BLA>AQLMNKBOBKENEH<I\KM> =:
=> ,B<:K=HL : GH L>K JN> L> MKIMKK: (BGNBK H;K: =>

(H =>C: => L>K EE:F:MBOH L>\:E:K IJN=HGILB=>KG M H
<HMBR:=H >GMHG<>L E> IN=B>K: A:<>K >G M:G IH<HL F
,B<:K=HL >E L>@NG=] => @K:G M:F:NH<HEBIEMBGRXKBG.
IN=EB>KHG |:@:KL>

*HK "EMBFH A:Q JN> K><HK=:K JN> >PBLM>G OEKBHL
,B<:K=HL *HK >C>FIEH >E => E: ING=:<B]G N=B®EL EE=F:N
ESAB&ENE L>=>GM> =>E 'NL>H =>E *K:=H JNI> N:G@GA:K ?:O3B> K
I >KH JN> >G :F;HL <:LHL >GMB>G=>G MU<BM:F>GM> <HF
->GM>G:<A EH A:;[: =:=H : <HGH<>K "MKBBIE QXK =IK®& H
I>KLHG:EF>GM> Q =>LINXL => A:;>K OBLMH K><B>GM>F>(

(:K<BLH ->cmMEB<pa= 48L/4>,= /0-6,>e4)8>72<,s 0=
) 8 S T)& 2/,-$)( - ':=KB= G e 22$$ = => F:KRH £ Q NG:
SP<>E>GM> ?HMHMBIB: => #:NLL>K Q '>G>M : MH=: IU@BG:



&Lt

K>LM:NK:<B]G =>E *K:=H <K>H JN> L> MK:M: => NG <F
FBLF:L =BF>GLBHG>L JN> >E K>MK:MH => B<:IKRKHIL >>EP B\B
HKB@BG:E FNQ ?BGH ?N> K>>GM>E:=H AGNGHIL® KGI|BGM

E: 'KM> BG?>KBHK BRJIJNB>K=: .:F;BXG KABBNGIHHLSIKBEC
=> ,B<:K=HL >G E: 1:EM>KL KM ":EE>KQ =%:=HKWMBHRHK:
HGLB=>KEBNGBIN=> NMBEBR:K <HG IKHIB>=:= >LM> <HG<:

L?> K>?B>K> : NG: H;K: => "HQ:

$G" # )" ( #"# &R #

$2 ,omey)

l+:=3.+ ./ ,+>=3<68 ./ 7=8738 "3-+;.8<
A389E> 9>35B1=> 45 1A21BCA> 9=3> "92/
1 DA1 45 ;<1B 45 ;1 ?1AA>@D91 45 ;1 )
1C54A1; C><>

5E F:K@>G¥=9> D5=1E5=CDA1l 5C3 (931A4>B

= 4>35 45 B5C95<2A5 45; 1M> <B95E%50%3 9%;= G\>B
ID1= 1:;35C> 12?5;;J= #1G>A 7D1Al4U54>ABCDA>4>
A><1=> 21DC93K D= =9M> @D5 =138N =5; <9B<:
&85:;9?7?5 $93>:JB (931A4>B )1A795EC>#LG>A 4!
121;;5AL1 45 #1;C1 G 45 1 "5>=>8>28BDB5B 45

"5 ?DB95A>= =><2A5B =C>=9> D5=JI=R5I=ACIDA1l &
5=9C> (1<N= 1>B5?8 (1?815; #A®93B>= D5A>:
957> (931A4>B CL> 45; 21DCO9H14A G #1AL1 "D3L1



"¥3 3 &)- ., ., .)- & " (, & ,$ ,)-

" " T

HG FHMBOH => EHL :<MHL <HGF>RHEMPBROKBH=-=E |E>@MGC
@>G>K:E GMHGBH ,B<:K=HL K LBIKH  $$8%2 L>=KK>]:k
K>LM:NK:<B]G =>E K>MK:MH LW |JExK>LHH > &B3+GHRK KKBEEH
JN> L> >G<HGMK:;: >G >E <HGO*GMHIN<ABLCEILNENK:K5>L HE KH

>;B=H :E F:E >LM:=H => E: IBGMNK: Q =>E ?KU@BE F
K>EB@BHL:L EH A:;[:G MK:LE:=:RHL GNEBR@BHHL G FPMKK. HB>
"EMH => E: B@E>LB: =HG=> L> A:EE:;: :KKBG<HG:=H *H
MHM:EF>GM> =>L<HGH<B=H [|:K: EHLLN:K>PIBMLK>GI<H.. GHHH:=
-NI>KBHK: => E: HFENGB=:=

&E>0:;: <HE@:=: =>E F:K<H E: LB@NB>6®>BWGK..4+K B b< K]
G>@KH LH;K> I:I>E I>@:=H : Nd: M:;EBM: JN> K>R: L

1 # " n nn 1] ) #
(% ! #$ # % & $

! % # n # $ n n 1 # n | $ N
" $ " n # ( % # $ " # " C #

E EB>GRH ?N> MK:LE:=:=H >G BPE>R>SKLMHNKH => ZEKM@HR
K>:EBR] NG: >PM>GL: Q FBGN<BHIBGKENMINK <B|&>IBMAE . .=
HKB@BG:E >LMN<:=H EBFIB>RK:K>K&GBR@HK <B|CGHEHIBEGC
F:K<H =HK:=H HO:E:=H :E BGM>KB}HEM : : M. . E <PB@ NK: AQEEK><N
?N>K: >G <NQ: I'KM> BG?>KBHRH EAE>Gx<GC:=Bl==6 MGB\>B<:=H

&: K>LM:NK:<B]G A: LB=H ?BG:G<®VMH K >N<:=BKM F>NE
E: BINM:<B]G ">G>K:E => K:@]G

E =[: => F:KRH => Q <HFH <IMHPBKBG<HEL:E <A =
<HGF>FHK:<B]G =>E ;B<>GM>G:KBH @>6>K:EE>E8:KBHEM H1 N-C
IK>L>GM:<B]G I";EB<: >G E: B@E>LB: =>E HGO>GMH:. =>
<HFNGB=:= => K>EB@BHL:L

-> MK:M: => NG K>MK:MH => FUL => FXx<F#FBH JNN>KPHK>=E>G

H\: &>HGHK >G >=:= CNO>GBE EH JN> I[I>KFBM> LNIHG>
K>MK:MH => LHEM>K: H IKHF>MBOBLM: =HN<}IEHIKBK>K:: CN
KHLMKH Q OBO>R: => E: FBK:=: LBGH 4HRBNY +|:KkB<> 8K>*+M|

IN>L EE>0: >G E: F:GH BRJIJNB>K=: NG :K<H FB>AMWK:L J
=>EB<:=:F>GM> >G |IKBF>K IE:GH N&: P.EE>ERLBJGK: KbMHKB
JEBFIH <EULB<H ABC: => 4>NL Q A>KF:G:&>HGHKEEHG EMN<:
=> LN I>BG:=H NG: CHQ: >G ?HKF: => F>=B: ENG: LJ[F;H
GH<MNKG:

4,<49 /06 s69 <,208
6 <?7C,/9 s$5,298L=



&t -

, >MK:MH => H\: &>HGHK :KKBEEH => E;HKGHR F:=K> =KBL@ >6K:KHE]GB
IHMH % :N=>0OBEE:



"y3 3 &)-, ., . )- & " (,&.,% ,)-

-> =>L<HGH<> >E :NMHK =>E K>MK:MH I>SKH: 3 KH>GE>F
K<>EHG: => =HG=> >K: G:MNKHL>XMG=FKENABXL: => HGM>
<:L] <HG >E FBEBM:K @:=BM:GH BGE '=EBI|>> @BEEFB>IGIMHH 2
HFH K>MK:MH => LHEM>K: MNOH JN> L>K IBGM:=H :GWNVN
IKBFH@XGBMH GMHGBH

N:G=H LNL A>KF:G:L E:K: > $GX:G?NEKHEGCBG @M BHL=:L:IN<
K;:LMKH ?NG=:= IHK LNL I:=KHGLBOB>KH K KB84KHG <H
=HM> >E K>MK:MH => E: F:=K>E ABIEMHKB : =HK@NE>GBHW LMB<|
O>R GH :E<:GR:KHG LBJNB>K: : <HGH<MHKEKL LAMNBEM>=LG WM
IKBF>K:L =X<:=:L =>E LB@EH 2$%L=E3B:.GCMB=KIHIG: HNE>GH L> F
B=>GMB=:= => E: K>MK:M:=

L NG K>MK:MH L>G<BEEH => =>LB@M: B->CHK N> JIGH LM
l:L:=HK LH;K> >E I>EH JN> E:L F:GHL Q >E ;NLMWI1 ;>>E
<9C>:N738>XL> INLH => FH=: : <HFB>GRHL =>E LB@EH 2
<HKM>L:GHL => O0>KL:EE>L Q =>lLE=GH;E=R >CGK:IKEE=tL XE>@
FH=>EHL Q :MKB;NMHL EHL => =BBGBiK=>K>IGBHXEF ALG M >K
B:G: IHK L>K K>LI><MBO:F>GMX) E>LEEBHIKNG=H=:FHKK: L>K
;B>G => <N>KIH >GM>KH Q ;:LM>GM 2 HKB-@WHK :EU+> FKdHBELMH Q
K><:M:=H Q ;B>G <>\B=H <HFH&>HGHIK OBI{BEBEEH.: -CHG>KGHR

4=>9<4, /|0 6, 7?B 89-69>B97B
JO0=.<4°. 408 2092<114OeBA=srOsch: -7 0. =7 ek O ..

Il (KK >LM> >KN=BMH :NMHK>Q@Lx=EXNXB @HH\:; 8&>,I—LGVHK =>FUL =
A><AH NG =HG:MBOH => >S>L<N=HL ¥ GINPOCHE KEBEE@BFrEBMEMHK =>

F:G=:;: LN F:KB=H <NQ:L MKHI:L A:;[:GHWMFGBEKIBL <MK:;HCKIL => <HGLMI
<SHGO>GMH _?N> =>LMBG:=H : U=BR >GMK1@% 8E>L0 kKQ =T P<aAB<
345.,= ;20 O8M 9N 7OMO0 = 6/, (K 8/@04784%&
969.0 :9< :9 7.809 8 6, .6, <N, 8 /0?0 "
70=0= 6, :?20 =0 <4 080’8& 849 DBTD+40> .9
08 /0 B9@407-<0 /0 - = 30X P40 F: 9B AF 10
9-=0<@,8>0= /0 =2 48=0>481?>%03Q>4'0 85 9Q9®5 0 =



T I #& - ) &&

%NEBH ,).) -&"',)

E LB@EH 20%$%$% <HF>GR] >G 'K:GEBHGEHB<NG>LBHN ;EB]
LBMN:<B]G L> ?N> :@K:0:G=H |I:NE:MBBGEBHGM>GRB;EEM: AE <®k
=>LIBE?:KKH >G E: <HGLMKN<<B]G Q>E:GHM>GCBEBEBGHMBIL=KB
>LI:GMHL: : FBEEHG>L => ?K:G<HNIH GE<HGMXGRKM>GHEBEQ E
?N>KHG <K>:G=H NG <EBF: => H=BH >G E: F:L: E ,>Q
IH=>K>L ><E:K:;: E: @N>KK: BHRHN>EMHR : 1BN\C<:IKB<AH -N
>K: E>Q >G MH=HL EHL ]K=>G>LN>EMKN.@BEFE>8G=>0BEHKE:BFK: B

&: EM: GH:E>R: >LM:;: EB:;K> =>:'BFIN>LMHPEK ->E=XN\3<@H
FUL =>L>G?K>G:=H LM:;: TKH?NG=NEIJBIM > K= kBt FIIBIK : NNG: K
>MBJIJN>M: E IN>;EH EE:GH >LM:;: ?HKFHHKH K ?K: BGCGH>G
FBEEHG>L ;NK@N>L>L <HF>K<B:G&GM>KMEL;KHEHK>M<FXEBZ
I:KMB<BI:;: => E: MKBLM> LN>KM>X =EMH EH>KHK . TGTKKHE:=H IHEk
;:=>L K><ENM:=HL >GMK> E: GH'E>KRH >XL M >KG6E L< B> K MKHB NG. M E
IK>L>G<B: => :E@NGHL >G >E =HIEFE>GRJ>GCHKO *KH>E ENG <H=B H
E FBLFH OHEM:BK> :=FBK:;: 'E 4B BNHK>CHNKHK IONLBxH:= LBC

LM> >LM:=H ABRH LNK@BK E: K>:<<B]@[: &HLGC>EE<BHKHI
>LITKBMN <KBLMB:GH :NMXGMBMIH=HM *>KHG L>E?RNBG<K>G=F
:GMB<KBLMB:GH JN> ?N> |K>1:K:G=H E: @K:G K>OHEN<B]G

&: GH;E>R: GH LNIH O>K >E =BENBHKH>QN&NB* 208$<BG:;;I
I>KLHG: BG<:I:R => MHF:K =><BLBHG>L CNLMKL:EHK[:=: GME}
BKK>LIHGL:;E> JN> E> EE>0] : E: @NBEEHMBG:

G L> <HGOH<:G EHL LM:=HL G>G>K:IEX>?HKFKIHIF> B(
EB;>KM:= >M< [|:K: MH=HL EHL <BN=>HGHIL <HIEB>B@KRKHX>E
JK@:GBLM: => E: - $ :M>=K:E =>B<HK; {WMKK>LIHGXE>GM>

<:=>FB: => (H;E>L Q >EE:L KM>L => -:G ZNBHK==>4 K: @HKRE BEKK:LMK>(



/&$) ,).) -



( $m( )y, 3 "1,

>P:<>K;:G EHL >LI[KBMNL LM:EM>EBKE>0HENXBPE>G G<H HI
M>KKHK :CH E: <N<ABEE: => E> @ NBHEHMBCGE <:=G BFPBBEXKIH
FN>K> @NBEEHMBG:=H &NBL 20%$E=> HGEIKWBBE=RB & : IKHQ:.~G

H<MN;K> =>E FBLFH :\H >L @QNBEEHWB-EGB>M: ABG:\HKF> L
BGNG=: IK:G<B: E => CNEBHJN> A:;[HLBEHB>KMKN> O>R >G<
Q CNR@:=H >L @NBEEHMBG:=H EX*KBBG:L >k>G@GHRKHKK : ¥ > KBl
‘F:HL <HGMBG>GM>L 3 <:F:B:KHXE: F:K<A: => E: ABLMH

E ">G>K:E ,B<:K=HL [:KMB=:KBH => >L:LIRBH>ELFKEGHD:
LI:\: &:L B=>:L >K:G NG: <HL: SHEHN<PNMEXBHLFHMKOH:EB]
:<NL:<BHG>L O>KMB=:L <HGMK: XE

& >C><N<B]G => &NBL 20$ Q "K[: GMHGEGBOM KAH KNG K® F
M>FHK Q IK>H<NI:<B]G JN> E: K>OHBKW<{BIE +>EIKHIG® BLG>G \

&L THM>G<B:L E:KF:=:L =><E:K:GOB.GXB}&K: NLEBIKBHG $G (
IEHE:G=: *KNLB: Q LI:\: BGO:=>G (k. BRMKHG<EK B :GMB
&:L ?N>KR:L K>OHEN<BHG:KB:L PMKB<BPE>IG: IF.E>.K&EMNLB:LFH
EHL BGO:LHK>L Q =>LMKHR:G E: BGLNKK><<B]G BGM>KBHK

E ">G>K:E ,B<:K=HL A:;[: LB=H GHF;K:=H IBMUG ">G>
>G<:K@:=H => BGO:=BK >E ,HL>EE]G ?K:G<XL [/G: <:FlI:\:
IXK=B=:L &:L ?N>KR:L ?K:G<>L:L E:L&F:@K:G O@®HOHKB: =>
F>K><> >E M[MNEH => HG=> =>E HIBLFHGGEHFOB<MHEBB8:K=> L
<HGJNBLM:L => *HKM 0>G=K>L -:GM@KK:FH : QR H{E E BN;K/B F:
B=>: => <HGLNEM:K NG IKHQ><MHHBUL :FLEKRA:=>"HKB&<B F
BG>LI>K:=:F>GM> >E => F:KRH => <>L:&6 G HK>L=x<BBRH? K14
IKHO><A] >E FHF>GMH Q K><HGJNBLGI@ : SR :M>KKB MHKIBH > I8
M:F;BXG IHK >E LNK

T" #& - ) &&

L GHKF:E JN> EHL @K:G=>L A><AHL :ABKM]KB]H L=>=H3 K|
:KM[LMB<:L => =BO>KL: [G=HE> &BMPKKB K BL L : KIN\LEBBM > E ML
<BG>F:MH@KU?B<:L >M<

&: ?B@NK: =>E ">G>K:E ,B<:K=HL EE]BE: BEEKKK] =NE&: , @LK>
FNLB<:E &: RAMKRNZEN= 45 1<>A G I4\6: PDHAARX E: F>CHK R
<:M:E:G: E M>PMH >L H;K: => MNEBL'HH=>@BHPLEX:O[K >L<|
F:>LMKH ,:?:>E ""KM[G>R O0:EEL QHGL&M'F=KHIHIENKBIHIE>L

E - K@NF>GMH >LMU :F;B>GM:=H NGBJBE <EBI<>+t> HG:>ABH
=> :FHK ,HF:GMB<BLFH <HF"G >G >IK>@®*%G=BHGAMNLB<BENG E FI
>L :L>LBG:=H IHK HMKH CHO>G JUJN> B@N:EFEFENK> > #£KHM
<]FB<H BFIK>L<BG=B;E> >G MH=: R KRPN2?BE>KE8¥: LHEK=<BHL
<:M:EUG :F;B>GM:<B]G B=>HE]|®@BBHG>XE:L BHFH XPIGKHEB]G
(H IH=>FHL HEOB=:K JN> >E ">G>K:E ,B<:K=HL MNOH IKH
LBFI:M[: A:<B: :E@NG:L B=>:L K>GHO:=HK:L



%/&$) ,).) - &',

&: R:KRN>E: ?N> >LMK>G:=: >G KE>BHWGKH>E[OHEB =XBE
-N M[MNEH HKW@®BGBE ;24K4>B 45 ;>64MBHGK>L "H;>KG:=HK
K<>EHG: ">G>K:E *KBFH => ,BOMKNEBHQ) EBH GXNENB]] *HKM$ E
XPBMH ?N> >PMK:HK=BG:KBH -> <HBBEMBGMHL> IM>1MIGH/AL: K=
<:M:E:G: GM>L => M>KFBG:K NGMHHWL;[z>K>IKOEx=>L H
BFIHKM:GM> => E: R:KRN>E: L> IN>=> K>L:EMBK>HNIN>E
GHKF:EF>GM> L> K>L>KO: [:K: >E @ XG> KHN H IKLX:[1.BHB <H
K>IK>L>GM:<B]G =2=RBXKRNAL: 1<>AAGC UBDFHAK2IK>L>GM:=: >C
H<:LBHG>L &: "EMBF: O>R >G >E :\HB=H @K:RHKRQ>E=BAM:
-:EO:M GMK> E:L ?B@NK:L JN> BHMALG<AFHAHH B [@DNKK: BN : K]
KK>K:L 0B<>GM> -:K=BG>KH BGM>KKOBBBRGEH )XHNX.M]G
=> :K<>EHG: ;:CH E: =BK><<B]G BWNKIL>LKL;U =X=BIM M: E M:>
=H;E> =BLIHLB<B]G >G <:M:EUG Q <:LM>EE:GH ?:<BEBWN
FHGM:C> IHK >E K>LMH => LI:\:

NK:GM> >E :\H L> A:G <>E>;KOHKBHAL :KMHMKHH GBFH
->@NG=H >GM>G:KBH => E: FN>KM> E>E “>GBPKKEH,B<: KKHL
ABLMHKB: =>E N:KM>E ">G>K:E ,B<OKEHL=KEB=E JN® BHH>
<>E>;K:;: LN .>K<>K >GM>G:KBH G EPMK>GEKMH EE: HEE =>
BGM>KIK>M:KHG >E ?BA:E3ISN=TFT4 R KRNAK/@G@5 <NDH AAHMBOH
?N> |IK>LB=B=H IHK :EMHL F:G=HL FBEBM:K>LKQ:L:NK>HXLB-H
MNOB>KHG H<:LB]G => <HGH<>K :EKMEMNK:NG: »1KWM>HsK: B



1$ H &#' T"
#lg#' T" )" #&! & - # oL ( & '
G& (# #'$ & " #' #& "( N

,:F]G "I$,) &,, T"

" (o

E F>L => =B<B>F;K> => "KEHL=%0 WWIN\;>ME:LKHGHN>KN
LN I:=K> :KEHL $$%$ Q A>K>=: :=>FUL => NG IBHG<HXL K
>LM:;E>L NG >?B<:R -><K>M:KBH => LM:=H %HLX 'H\
IEHKB=::E:G<:

G CNGBH => L> BGB<B: E: ,>OHENQB&GBIBIK:ZN$>IMBRG

<>|M:K E:L <HG=B<BHG>L BFIN>LMBHLIHEHEH&NKEXH EINN4B HK
HGLMBMN<B]G JN> :;HE[: >E GMB@NH ,X@BF>G Q ?HKF
&>@BLE:MBO:

&HL :<HGM><BFB>GMHL => IK:G<BE[®Ex<: >PMAMBHK ELI:'
M>GLB]G >GMK> "'=KB= Q *:K[L LN;HAHK NHLEF>GQ\KHL>:&:LM>F:
:GM> E:L GN>0O:L B=>:L >F:G:=:L 6x>H: >OWEEG<B]EB®&:=:L : N

IEHKB=:;E:G<: >LM:;E><¥B3>M@ NEE BFl=® EL ADKRKGM>K: ?K:G<
>OBM:K E: >GMK:=: >G LI:\: => EHL GN>OHL FH=HL => |
BGMK:GLB@>GM> Q IK>=BLIN>LMHH&HGMKINMHEH EHE?&BEGE
?K:G<>L:L L> AB<B>KHG BGLHLK >6®;EKE HLH $IN>GH ?EBK@]K H
LNLMBMNBK : 'EHKB=:;E:G<: IHK *MEKH *HGH> =K<K=G=: JN>
LB=H >F;:C:=HK >G *:K[L Q M>G[: FN<AM>LK>NKBI@BH > &
'FBLM:= <HG ?BE]JLH?HL Q IHE[MBKIHE<XEE GN>OH KX@BF>G

K:G=: :NGJN> >G>FB@H => E: ,>OHEN<BEBM!K:GKHR> >k
IKi:@FUMB<H Q K>:EBLM: <HGH<>BNKK=>LEAHEG?OKSBHIKBI+{:9K
=> E: #:<B>G=: *";EB<: |:K: F:GM>G>K NG CXKABMH >XK (
I:KMB=:KBH => NG: G>NMK:EB=:= KF:=:

G 'K:G<B: FB>GMK:L M:GMH EH><8HEM ><B KB EGMRNB=:>
&NBL 20$ <HG LN ?:FBEB: K:=B<FEBR] &G HKEOHENKEIB:L<#> G



‘'m( "/$, ) & ,, T"

EHL FHMBG>L IHINE:K>L MH=HL >BIKMHLKAG=<=AHN> AE < [@ON BK
>LM:K IK]JPBF: IHK EH JN> >E = BG=BAB>XINK>G><:LH =>
IK:G<B: E: F>CHK >LMK:M>@Bl':[Il>O><B:G#> IB&O'"NBK'R€EH: |
:NGJIJN> L>@N[: F:GM>GB>G=H E:=M>LBL => E: G>NMK:EB=:

E => L>IMB>F;K> L> <HGLMBMN{QG<BGG!K:EBEBG:E: HO
'E ,>Q Q EH <HG=>G] : E: OQNBBPBMBG =>&: KIBE[MB[: 1?7K:<
=> GHOB>F;K> => >E ,>Q KKEHLNS$VMBEMNB®ER I: " GlI

NG IHE[MB<H CHO>G => B=>:L GN>OOBKINHG: E:LM=>G['EZHK E
K:G=:

"H=HQ BGM>GM] L:EO:K E: OB=::EBEB,;>Q>XKt GNCL BIGAMB
=> >G>KH => &NBL 20% ?N> @ RBKEHEHH EB GHGO 9Gx<B ]G =( <
E: ,>I";EB<: !K:G<>L: =><E:K] E: @N>KK: : LI:\: HL L>
K:GCN>R 'KEHL $0 :<>IM:;: >E=kP>PMH @NSHKK:=>EE : K.&O>C
=> >L> FBLFH F>L

& & #' $&#- ( '$ H

><E:K:=: E: @N>KK: L> BGB<B] E:<8IBIH\:K>JNBL MB ]| KB
G>M:F>GM> [HINE:K K><H@BXG=HL> :;NG=:GM>L =HG:M
OHENGM:KBHL 1:K: ?HKF:K I:KM> =>E CXK<BMH

&HL IE:G>L => E: <:Fl:\: ?N>KHG IKHQk<&aV ,BHLK+tHK >H
JN>EE: XIH<: >K: :IBMUG ">G>K:E => :M:EN\:

E IE:G => ,B<:K=HL <HGLBLM[: RFHGEGHK> A MKNIK QK : &=>N
N>KIH => CXK<BMH : <:=: NG: =PBEBEFBHBGEH QKExB8MH H
F:G=:= IHK >E IKHIBH ,B<:K=HL Q <HGLMBMNB=H [IHK
<HF>GR:K[: E: H?>GLBO: BGO:=B>GHH *BKBIG>HE]|<<BE>GNV
C([:0:KKH <HG AHF;K>L =BKB@BAHLAHHK B @ O[GMBEK>C
>L: RHG: Q IHK ?BG >E CXK<BMH => EHL *BKBEG>HL
LHE=:=HL ;:CH E:L ]K=>G>L => R>HEBR: € @NIG<BHG>L =>
EHL HMKHL =HL CXK<BMHL Q ==>BB®BBGB: K@ HGXLI:LH

E ">G>K:E ,B<:K=HL A:;[: G:<B=H >GABGHLWKEH -2 >GI
=>E ,>@BFB>GMH => :;:EE>K[: => "'EM: EE> "®@NRKGBXB]«E
I:M>KGH ?N> NG )?B<B:E => E: "KBG@ >G:BKEGCGE&PEHL .EE>F
,B<A:K=L <NQH :I>EEB=H L> <:LMEEEN>ERH POVB&GH=MN>
:KKBEEH => E;HKGHR NIJN> => '"HGM>F:K

N:G=H LN [|:=K> ?N> =>LMBG:=H <HGBLN:K>@ BHBE &BJ1 K
"N>KK: => -N<>LB]G <HGMK: NLMKBE> >6E@BtOHG ,B<BRHK
?:FBEB: 1:K: ?HKF:KL> EE[] >LMB>BHBENF IGB=G=H_ > N<:=F

>G >E KM> 'BEBM:K K><B;B>G=H> EHMUG\HLM{M NEK: =+ (
K><HGH<BFB>GMH : EHL FXKBMHL =BINXLIEKxA].K$M:EH
I:KMB<BI:K >G E: <:Fl:\: <HG >E ,>@BFB>GM+HHG=>LN NO+
'IK>G=BR:C> FUL >?><MBOH Q HBEBWBKHL>G E:L MU<MB<:L



& T & ,)- &&m(

>KFBG:=: E: <:Fl:\: => $M:EB: >G HKBG>GHF>EK:sH@BFB>
EE>K[: => ""EM: E =>C:K LN [£K>GLH QK®@H:KHKL <HG
OHEOB] : LI:\: G [:KMB<BI:MXG HHK@N®@KK: GHBK LNL FX
<:Fl:\: >L :L<>G=B=H : KB@:=B>KL BGUOB I =BIOINBHENMBK >G
=> k?KB<: LB>G=H A>KB=H >G >EC<HFGM> =b )KILGOBEN > MFE

@K:=H => "'KBL<:E => :FIH /G !\HLMBGOGNXLO:K:EKNR>|:K: K>F
>E CXK<BMH => (N>O: LI:\:

3: => ON>EM: >G LlI:\: >G >SL KHFEEAHESGEI > MEHE>K]:
?N> =>LMBG:=H : "NBI*"R<H: =HGE> I>KFGGINB]>A: EE:F:

"=z=KB= Q GHF;K:=H :IBMUG ">G>K:BVM:EBN: CERKIXBMBHK+> => >L:
‘\H

G& (# # S &"H H& "(

><E:K:=: E: @N>KK: : E: HGO>G<H]G XL UR@ZMNBNGHIH ,BHL
IHG> E ?K>GM> =>E CXK<BMH=> EN\H. MB&B.GEHLB®BBGHEM >

70+7=/:F+ .| F7/+

70+7=/;F+ 31/:+

OHENGM:KBHL => :M:EN\:
OHENGM:KBHL => .:KK:@HG:
OHENGM:KBHL => ">KHG:



‘'m( "/$,) & ,, T"

$G?2:GM>K[: => &[G>: LI:
,C@E:F>GMHL =>

Q
KE;NF =>E CXK<BMH Q E
KF:=: => "BFXG>R Q
"HGRUE>R

70+7=/;F+ .] "I</;?+
N:MKH ;:M:EEHG>L => "K:G:=>KHIB:@>LR:=HK>L *KHOBG<
->BL ;:M:EEHG>L => 'BEB<B:L IKHOBG<B:E>L
+,+55/;F+ ./ B5F7/+
, e => :K::BG>KHL ,>:BEBKN:=KHG>L
, e =>E *K[G<BI>
, =>E $G?:GM>

>L<N:=KHG>L
>SL<N:=KHG>1

, e => HK;]G >L<N:=KHG>L
, e =>E E@:K:> >L<N:=KHG>L
, e => E:MK:O: >L<N:=KHG>L
, e => -:GMB:@H >SL<N:=KHG>L
, e => '"HGM>L:

>L<N:=KHG>L



& T & ,)- &&m(

$G?:GM>K|[: &B@>K: LI:\HE
, L >C@E:F>GMHL =>

Q
KkE;NF =>E CXK<BMH Q E:
KF:=: => "BFXG>R Q
"HGRUE>R

+,+55/:F+ 31/:;+
, e => R:=HK>L OHENGM:KBHL => LI:\:

;+187/<
, € => *:O[: >L<N:=KHG>L
, € => OBEE:OB<BH:RL<N:=KHG>L
, e => -::@NGMH >L<N:=KHG>L
: => (NF:G<B: >L<N:=KHG>L
, +=> &NLBM:GB: >L<N:=KHG>L
,=355/;F+

71/73/:8<



‘'m( "/$,) & ,, T"

I:MBEE:L
&:L =BOBL:L I:K: EHL
, "8'S (L) )& * 0/ &.
,>BG: E:G<: ,HC:
*K[G<BI> 'HK: =: 'HK:=:
-;HQ: (>@K: (>@K:
-HKB: E:G<: '"HK:=:
]K=H;: ,HC: ,HC:
->0OBEE: (>@K: (>@K:
"K:G:=: GM>:=: GM>:=:
0:E>G<B: ,HC: ,HC:
""EEHK<: ,HC: ,HC:
NK@HL 'HK: =: 'HK:=:
'NK<B: E:G<: SE>LM>
(:O0:KK: >E>LM> >E>LM>
#B;>KGB: ,HC: ,HC:
PMK>F:=NK: GM>:= GM>:=
'UE: @: GM>:= GM>:=
-:BGM ":EE ,HC: ,HC:
&HL ,>@BFB>GMHL => "/, $ - ,

)t #&! T -t & ()"

G 'E BGB<B:KL> E: @N>KK: E: $(!' (. ,NG N&IB?HKF
=> <:Fl:\: => <HEHK 1|:K=H ?HKF:=H IHK <:L:<: <HXM:
,>@BFB>GMH >G LHE:I:L ON>EM:L ;H<:F:G@:L Q <N>E
:JN>EEHL JN> EHL EE>0:;:G :GM>KBHKF>GM> LB>G=H
I:K: MH=HL ANI: H <A:E><H ;E:G<H <:ER]G I1:K=H Q
K>=HG=H <HG >E :E: BRIJNB>K=: E>0:GM:=: <HG >L<:K:
IK>LBEE: =>E <HEHK =>E ;HM]G Q NG: <BESMBDPKH KHEHX
E: IK>LBEE: HFH IK>G=: => :;KB@H EE>0:;:G NG IHGK<
<N>EEH KHCH :LBFBLFH L> E>L =BH NG: F:GM: |:K=: JN:
FH<ABE: => IB>E => <::K: E :LI><MH ?[LB<H =>E LHE
=>L:1:K><B>KHG EHL ;N<E>L Q >E >FIHEO:=H =>E I|I>EH

=B?>K>GN>LB>NBBEBAHAMHL >K:G E

/| &&) ). m(

,HCH HK:=H
'HK:=H *E:M>:=H
(>@KH *E:-M>:=H
'"HK:=H *E:M>:=H
'"HK:=H HK:=H

,HCH HK:=H
O>K=> HK:=H
GM>:=H *E:M>:=H
GM>:=H HK:=H
E:G<H *E:M>:=H

SE>LMPK:=H
,HCH *E:M>:=H
O>K=> *E:M>:=H

,HCH *E:M>:=H
GM>:=H *E:M>:=H
,HCH *E:M>:=H

& -

LI:\HE:L Q O:EHG

NGB?HKF> A:;BMN:E JN> <HGLBLM[:<BHG <N>EE HRNIEN MANWK:L

E:F:K>L

&:L

KHC: >G EHL

EE>0:;:G EHL

L>@NB=HL

&:L '$&$ $ - *,)08($ & -
<HGLBLM>GM> >G <:L:<:
y,HM]G =HK:=H -HF;K>KH

'E:G<HL >G E:
NL:;:G LHF;K>KH

IKBF>KHL B::
E:F:K>L <HEH<:=z=HL >G E:

<:L:<:

Q <ANIZERBGGRMNEXL&HLKMN
<:G=BE:=H MK@®KHE&KGBHKHIGCXaHKHK :Q=EHEE

=B?>K>G<B:L >GMK> EHL >LI'\BEMI: @ EGLIND>EHG>I
KB;>M>®@NG&6=HG>@KH bIG EHHL
<:L:<ANH> MIK=>H
FB>GMK:L JN> EHL GHHHGGL=HHL>EGE+Q:<G QxxA

EE>0:;:G NGBRHKWEH=BI@ NE:HEL | ;: M:
‘RNE <BGEGINKHKHL LHENI:LQQ<<H
<:G=BE: =B LO/F®KH <sH&GBREH|)G

=>



& T & ,)- &&m(

&: $(' (., &%$", B;: NGB?HKF:=: => FPAWK:IUB?=K=: ,>@BFB
>E °~ => OHENGM:KBHL => M:ENX:GEBD:sH LHHFGKXXKHE]G :F:
IHFI]G KHCH <:L:JNBEE: <HKM:II:KE@QONHEB® :<N>EHHH LGE@ KH
I:\N>EH => L>=: G>@K: Q E: <ANI> CE@®@H=<IEREEG<KtEBLM:=H
E @:F;>MH >LI><B> => ;KB@H <:PHMX*H<HKHEHKQ<>(RBRH <H(
KHC: ?:C: => >LM:F;K> :RNE BEKHGEBI>ME:BG:=E>=KHKCH HI

&HL ,>@BFB>GMHL OHENGM:KBHL BHL..XK:'®@HBG :QENKENG!
>E FBLFH NGB?HKF> LBFBE:K :EB?>K>G«B:EGYHL>KH>=XLM>
=> <N>EEH LHE:I:L Q ON>EM:L 3INXPM> GHEFHK BB>GBEBEHM: =+
E: <ANI: G O>R => IHE:BG:L => 4AN/KB<EEXD:EGKK>AB: L

G <N:GMH : E: && I &lI( >E NBBMHKPEFS «<HIGK: => <
=B?>K>GM> L>@"G >E ,>@BFB>GMH <HG <N>EHEH =B6Q0BEM
I:KMB<NE:K L>@”~"G >E <N:=KH LB@NB>GM>

, "$'$ () - /| &&) 0/ &. 3 -)& * ). m(
*K[G<BI> RNE ,HCHL *E:M>:=H
$G?:GM> RNE E:G<HL HK:=H
HK;]G RNE ,HCHL *E:M>:=H
E@:K;> ,HC: F:KBEEHL *E:M>:=H
E:MK:O: E:G<: ,HCHL *E:M>:=H
-:GMB:@H RNE ,HCHL *E:M>:=H
'"HGM>L: E.G<: RNE>L *E:M>:=H

&:L <ANI:L Q EHL <:ERHG>L >K:G MGMBXBLEEKO:MB=HKLI:L
<HEHK => E:L <:L:<:L E MKB<H&GGEHK=>K B EGEE.@4HE <HHE HaX: E]>
>L<:K:I>E: KHC:

E ,>@BFB>GMH *K[G<BI> Q >E $G7?;EN<HIE>CG: EG E:F:K: L

&HL :K:;BG>KHL ,>:E>L <K>:=HL >X3HKF> KHHKM <:G: NGB <
KHC:L LHE:I:L ON>EM:L Q <N>EHH ORNNVEMHG HM3 GLE]B>>€EH
<:ER]G :GM>:=HL

,>LI><MH : E: && ,I &$" , EHL :R:XBK*L =0HEINGM B ;:C
NGB?HKF:=HL <HG <:L:<: O>K=> <HG @N>HBEH KHEHL OB SHN
>E <N>EEH ;H<:F:G@:L Q LHE:I: OA.EBEGKH>K=>GHKBBHKC
<HG @:E]G ;HM]G Q IK>LBEE: ;E:G<HE: KHE:M>:=HL L

&HL =K:@HG>L L> <:K:<M>KBR:;:B: |HEHEJYO: G=H: <HEFHKBE =1
<ANI: <:ER]JG Q ON>EM:L <HFH LbBBOHB<GMX >E <N:=KH

, "$'8 (L) #I* &4m( 0/ &. ). m(
*10[: F:KBEE: F:KBEEH ,HC: *E:M>:=H
OBEE:OB<BH|HC: ,HCH ,HC: HK:=H
-:@NGMH 0>K=> 0>K=> 0>K=> *E:M>:=H
(NF:G<B: RNE RNE RNE HK:=H

&NLBM:GB: F:KBEE: F:KBEEH (>@K: *E:M>:=H



‘'m( "/$,) &,, T"

/IGB?HKF>L => :;:EE>K][: >LI:\HE: =>
KE;NF =>E HG=> => "N:JNB

-HF;K>KH MKB<HKGBH ,>IKH=N<<B]GXK#=BMHMBEBRHEH>IGHK >E
HE><<B]G "NBK:H



& T & ,)- &&m(

HMHG>L FBEBM:K>L >LI:\HE>L "N:K=B:L ¥>EBHA3bEL
"N:K=B:L LI:\HE>L E:;:K=>KHL $GBR>GM>K[: = &[G>: $G?2:GM:
Q 'BEB<B:L *KHOBG<B:E>L Q i EE>BKPKHL KMBEBGK]:

HE><<B]G "NBK:H



J ,'m( "/$,) & ,, T"

IKi:@F>GMHL =>E >L<N=H => :K;:LMKHUGN>NBHIME;: ;>G=bK: HKHG>E
OHENGM:KBHL => :K;:LMKH JN> L>H<HXHA >ERK<BMBHBE>AL=KB=

(H EE>O:;:G <HEE:K[G >G E: <:L:<: Q > 2LKHWKH HkK:
<N;K><:;>R:L EE>0:;:G I'K: @:E: NG @HKKKH&MHENF> OB ¥E
KHC:L EE>0:G=H NG: ?KHGM:E>K=z>=>KE:IMF&G <HIG:>E >L<N=

E ,>@BFB>GMH => *:0[: EE>0:;: E:F:K>L EE=G<HI@ NG
HMHG>L : :F;HL E:=HL => E: FBLF:

&: ,.$&& ,1 > $(" ($ ,)- O>LM[:G NGBPHKHSIL BBL@MNEM>L >(
<:ER]JG :RNE <HG <N>EEH VLHE:ILL ON>EM:L Q <ANI: KHC:

&: =B?>K>G<B: >GMK> >EEHL >K:>EKN>>KEG HMKG=QLEH @
I:K: E: KMBEE>K[: Q IE:M>:=HL MMGHE3>&KHL |:K: EHL $G@

E LHF;K>KH >K: NG MKB<HKGBH G@® H HESGL >Q <:=KH K&
>E KF:

G <N:GMH : E:L ( ,-Q -.( ,.- E[:$@0rGWHK=> &[G>:
&B@>K: Q *KHOBG<B:E M>G[: =GILLBG&=K:LEEHK =: MHKEHG >E
=>E *KBF>K :M:EE]G => <:=: ,>@BHBEGMHK.D>{>G<BEEFHUL

LM:L ;:G=>K:L >K:G => M:?>MUG E=GHKBE =>P:IKHFBFRY=M
>G LNL UG@NEHL >E >L<N=H I|IKHIBH =>E ,>@BFE>GNH[::
<HBG<B=BK <HG >E => E: BN=:= H;"KHEBGHE;K=EIJNE N



& T & ,)- &&m(

JN> >G >E <>GMKH => E: :G=>K: @KK8GCGE=NZBI@QINKG: :ENG KF:
=> :KEHL $0 >G E:L L>G<BEENGEHKNWR>=EPEHXK@E\>KHC:

&:L MKHI:L => E: :L: ,>:E L> KL@{LG>KHBKEIKIBQBHE>@BE& NG
IHK <HFI:\[: :NGJN> >G <:Fl:\: NL:;:G M]JEHB]GHLGIHKL "N:K:
>LI:\HE:L E: HKHG>E: >K: FHK:=: =b>HKH=<HX BNBAH>]G >G |
NG <:LMBEEH >G E: HMK: FB>X&NM&:LE JBI«:LE4HIGGGEBEIESN=H
<>GMKH LNC>MH IHK =HL E>HG>L Q LHK>PMK>HAHL=>LMK
K>F:M:=HL => <HKHG:L G E:L "NHKEBGLEL:BKH @B+t XBMB<: : E
>LI:\HE:L FB>GMK:L JN> E:L L>G<BEBHBE\H IKK&H =<+HEGFBHEHH :RI

&: KMBEE>K][: NL:;: HKHG>E: EXG<: <@ A >GIKBEEMHLRNMB
>PMK>FHL
&: ;:EE>K[: NMBEBR:;: >LM:.G=KM>KKN:=KEHL >6HNG E:=

=>E ,>@BFB>GMH >G >E HMKH LB>GHHK :KEBMNQEPRPXGCMx: EE
E:G<H H :RNE

&HL K:@HG>L NL:;:G @NBHG>L <:KFHL[INIGMXAKHABGKIHIL >C

B = AW

1
\Y
m

>E ,HL>EE]G



‘'m( "/$,) & ,, T"

#II 1 G 1 n !$ H &#I Tll

G XLM: <:Fl:\: A:Q JN> =BLMBG@WPBK =HL IRKBBPXK=B?>>K>
JN> >L => H?>GLBO: Q H<NI:<B]G 3IHK\HEMY>» E>E>@NG=B M+
=> K>IEB>@N> Q H<NI:<B]G ?KiG#HEL: => M>KKBMHKBH

&: IKBF>K: ?:L> ?N> =BKB@B=: IHKE,B{:K=H4> Q;KBE >R ]
-:BGM &:NK>GM => >K=X IN>EHH2EK: G)AU K 8NB kKBGO B3>+
HGO>G<B]G LHEB<BM] :QN=: : ,B<:K=HL=@:E:GWBEUGELI
IKH;E>F:L )<NI:=H -:BGM &:NK>GM E:L MKHI:L >LI:\HE:L
M>KKBMHKBH ?K:G<XL EE>@:G=RKAGIKML: KBXE> £PR>OHKR:>
IK>L>GM:KHG ;:M:EE: Q L> K>MBK:KHG A:<B: >K>M

,B<:K=HL <HG LNL MKHI:L L> IK>I>GMKBEGQ MK>M NG:L
<HF:;:M> L> :IH=>K:KHG => E: OBEE: BERLNEELISAHB<GHEE?K:
>L: OBEE: L> :<:GMHG] E: O:G@N:K=B: =DIEK:.CXKEBK> M-H |
?N>KR:L FB>GMK:L EHL ?K:G<>UBI@ G>G>G<>KK:;:G >G *>K

F>=B:=HL => F:QH >E ,HL>EE]G >IHWNI1: U KHKB € IF & G *:
I>KH LN <:IBM:E *>KIB@G:G I>KF:GEBf:&6G FEGGHLEK>|KF>



& T & ,)- &&m(

">SG>K:E > I!E>KL :QN=:= IHK >E LUMELRK'EG>@HE>KMK:G<>L>
:0:G<> BFI:K:;E> => ,B<:K=HL ?H&MB?RHG: > MHBGNA <K K<
*>KIB@G:G <HG >E H;C>MH => =>M>G>K : EHL >LI:\HE>L

E F>L => F:QH => >L> :!\H => ? N BH.IL H< Bl:HE Ik >EHA =) NE
CXK<BMH >LI:\HE GH IH=[: F:GBBHKKHRR,BH:K=HILISIKKO>G L
A:<B: *>KIB@G:G EH JN> ?N> IKHOXAK=>?PHKR:K>EIE>KE:R:L
=> HEEBHNK> *HKM 0>G=K>L SEE>@:K=> Q HMK:L

,B<:K=HL BGM>GM] >G O:KB:L H<FHBEBGBE GMH<MMNHAH : BB
>G JN> :0:GR] A:<B: .ANBK IK]PBFH : E: :IBM:E I>KH I
>F;:KK:=HL E> AB<B>KHG =>LBLMBRB][:EN=>XLRAHHIGEME>: =BNBK
?K:G<>L>L E F:G=H => :@H;>KM >XKRHGE R><BFBEM:KH?H:L =
<HEH<:G=H :KMBEE>K[: >GMK> "L >N Q "L HGM>

&HL >LI:\HE>L L:EB>KHG => >K>M >E => F:QH Q 1I:L
=BKB@B>KHG A:<B: E: OBEE: =>EE{HMBEE:K A:KB:=>ANBK E
OBLM: => .KHNBEE:L ,B<:K=HL K>KEB8GH4BJEHE M>B®EBBFBHG MHL
>G >E <:FIH => "L >N IHK EH JIJN>=HKENG]}] :HNNJIO>GR:K: I}
=>K><A: >G HK=>G => ;"M:EE: Q:L>3ANBMRNBEGMK>IGNE> <HENF(

BRINB>K=: IHQ:K[: : E: :KMBEBWKK[:UN?>K:t8MN]:LNIL ;?K:G<>
HGM>
E => F:=KN@:=: <HF>GR] >E ?N>@HI:KMBLEE>EKH<NHEK

O:KB:L AHK:L E <>L:K EHL =BLIB<HK=H%+ HKACNBEE>KNIJN> =
JN> :M:<:L> IHK E: =>K><A: FB>GMKEH AMN<[:EIHK;:EEBRJNB:

<:\HG>L ?K:G<>L>L =BLI:K:KHG : ;H<:C:KKH <HGMEK>KEHL
>LI:\HE>L Q <HGLB@NB>KHG =>M>G>K QMK : O E<>;: ERK]> KM
=>M>GB=: IHK >E ?N>@H :KMBBEH=KHLMKBEHBNBGZK =2 N HR 1N =
=>L@N:KG><B=: EH JIJN> IKHO><A]> E><HENFGL:KK>EO:BRNK A

"L >N :IH=>KUG=HL> => E:L ;:M>K[:L ?K:G<>L:L

OB<MHKBHLHL EHL >LI:\HE>L EHL*2KiB8@G.. X3 Q > Bk> KI-BHL Kt
<HG LNL AHF;K>L : &> HNEHN [:K: =>L<:GL:K

E O>K:GH => EH =>=B<] ,B<:M=IHLB<8H&G L HIHB=KU G =F
O:KB:L *E:R:L ?N>KM>L Q :LMBEHHNIIBK>EBKHNGMBHG2N>K)
E>L :BGL *K:ML => 'HEE] Q &: @:KXBEMdHGHB @NN\BBM £ H=x€& K
*E:R:L => *>KIB@G:G HNEEBHNK> Q >EE>@:K==:LE:L <
<]FH=:F>GM> IHK ,B<:K=HL =>L=> LN ;:L> >G &> HNEHN

L[ >G CNGBH EHL >LI:\HE>L EHEMBRKHG E: ~ENRE =>IBMNE
>L> F>L &HL ?K:G<>L>L :M>FHKBR:=HLHILHK>EK*N&BBKIHG
HK@:GBR:K NG: =>?>GL: <HGCNGM: >G *>KIB@G:G KH=>:
MKBG<A>K:=H Q ?HKMB?B<:=H E INE=#GB|EBG:KHG :FIH

,B<:K=HL =><B=B] EE>@:=H >E FHF>GMH => MHF:K *>K
<HGJNBLM:K HNEEBHNK> -:GM GEHAX> Q? KHKM] >G5+ KWL B GNM > C
K>O>L>L GH =>L:GBF:KHG :E ">G>K=B &bI:HHNEEHMHHN <O:EGR4 A:<E
H<NIUG=HEH Q LHF>MB>G=H MH=HLIHEHKUEHEHL = KdGGWM*®



‘'m( "/$,) &,, T"

:GH<A>L <HG EH JN> M>G[: >E <:FBG6IHH =PI X=BNMHB]|&:<BE
,CEN:KM> =>?>GLBOH :GM>L => *>KIB@G:G ,B'=G=HKLE >*%(
.KHNBEE:L

E => CNEBH E:L MKHI:L >LI:\HE:L L> LBNMBEEKRPE>GA
FIH => E: /GB]G &HL ?K:G<>L>L OB>G=H EHIN:KHGB MB
IN>SLMHL :O:GR:=HL >E => E: =>KBE<BRX»GBIKEXL>G>E ;=BM:C
<>GMKH >G >E FBLFH :FIH => E: /GB]G

,B<:K=HL HK@:GBR] : LNL MKHI:L >G <B@&E&HHKJHENHMX®
BG?:GM>K[: /G: <HENFG: => <:;:EBKKRKAL>Q LBMNMK:E: E:
JN>=:G=H E: BG?:GM>K|[: >G >E < GMKH:. :&XKMBEENK):=>L=:\H
>E ;HF;:K=>H <HGMK: E:L IHLB<BHG>L ?K:G<>L:L LB>G=
'KMBEE>K][: ?K:G<>L: => > IE>KDEEHKHEMWBEES & HHEN K>GM=>N
F>=BH=[: ,B<:K=HL OB>G=H E: B&NMBHEB=:GH=x<HGIl>@BI[I1G
- KMBEE>K][: >G>FB@: HK=>G]EMK}:L> K>MBK:K: E: :KMBE

> IE>KL OB>G=H JIJN> EHL :KMBEEGKHIOBLING EL M>< K=
LN I>KL><N<B]G <>K<: => :GH<A>L >E =>LMkK:FZIGMH
;:EE>K[: >LI:\HE: E: <N:E E>L BEBN@®] ;HKFRN @B KLGH
IHLM>KBHKF>GM> ?N>KHG =>L:EHC\HHEL IHK E: BG?:GM>K]:

>L:1:K><B=H >E I>EB@KH EHL >LI:XHEBLONPGNBEBN:KEH
> IE>KL HK=>G] : LNL MKHI:L JN> PDHIECRBR*»KRHE >L: M, B<KK=H
JN> EHL >G>FB@HL L:E[:G => LNL IHLB<BHG>L LNLI>G:
:EE>K[: JN> <:K@:L>

&: ;:EE>K[: <:K@] >G =HL <HENFG:E>@>NGIRAN>E<HGME
=> E: BRINB>K=: <HGLB@NB] :;KEBEKEBR&@<A: CG>EMKHMERE:D:K
'KMBEE>K[: <HGMBGN:G=H IHLMAMWBHXFIAGM>GENGUKEKH®:
JN> E>L BFI>=[: >E |:LH IHK EHHINR=>BGN=>IGH . K@G® ; KkMK
F:GBH;K: >LI:\HE: HK=>G] : LN <:;:EEEK[L €BG»NK>kHA!
IKH=N<BXG=HL> NG @K:G <AHJN>

IBG:EF>GM> MK:L O:KB:L AHK:L #F+ ISHK>MBK]<:=E:;LGIH
IKBFBMBO:L GH A:;B>G=H >L> =[B6BLO>G<>=HK>L GB O0>G

.>KFBG:=H >E <HF;:M> ,B<:K=HL GH L> =>L:GBF] Q :I
MK:;:CHL => :MKBG<A>K:FB>GMH >G BEINFLMH> GHoM>E|
MHF:K *>KIB@G:G

G :@HLMH ,B<:K=HL <HGLHEB=] LN>MLB<«BF]G&=1H ;K* >E
'BEE:L $EE> LNK .>M Q OBEESMKMGMWBF: KHEKMF:LN>INELMH
IE>KL JN> ?N> LNLMBMNB=H IHK *N@>KM

E => @HLMH EHL >LI:\HE>L <KNRG =E HKGXER>E:l
A:<BXG=HL> =N>\HL => E: HKBEE&: GRRNBGKH =>EFK[H HKBE
>E H;C>MBOH ?BG:E >K: Q: *>KIB@GEFGLQ>EB<KKHL HbKK>I
E: !IBM:E =>;[:G >EBFBG:K MH=:O[:GH@NE&HIL AINMUEB=NHEH
=>?>GL:L => *>QK>LMHKM>L :E GHKM> => *>KIB@G:G



& T & ,)- &&m(

.K:L MHF:K E:L ;:M>K[:L ?K:G<>L:LQ=>E)KEX%t® 0Q>I1MB&kM;IC
<HENFG:L >LI:\HE:L <KNR:KHG >E =>M QFIH> =*HE=>EKKHBHKM:
0>KG>M N>\HL => MH=HL >LMHL INGMKMHL P2KIB@BE:C IBKF
?K:G<>L>L GH L> =B>KHG IHK O>GKBEHE>Q3AGLIK>I:K:KHG

E => L>IMB>F;K> E:L MKHI:L >MHRHE AE <ING LB N>Q>KC
A:;[: LB=H ?HKMB?B<:=H IHK EHIN>AKILIG<>L>IL> /GNGMHR <HFB:
' HF;:K=>:K *>KIB@G:G I>KH EHL R&:GK>E>LL KBEBRNKHSPINE
>LI:\HE>L => 0>KG>M H;EB@UG=HEHL : K>MBK:KL> : *>Ql
?K:G<>L>L IHK LN OB<MHKB: L>K#BHB@>GFxHB MK :K=>QK>L M
=NKH <HF;:M> <HG OB<MHKB: GN>@B@GCMERK: SId>\HEPN>: K>
*HGM>BEE:<

LMBFNE:=H IHK E:L =>KKHM:L >LI:\HE:L Q <HGH<>=HK
"@H;>KM =><B=B] L>@NBK :M:<:B8=B=H,BNIK-MHLHQL=BOGOBMK>L
F:K<A] <HGMK: EHL >LI:\HE>L

,B<:K=HL JN> L>@N][: E:L >OHEN<B®G>lL =>L+E>LNGKH MH
BFI:KMB] E:L ]JK=>G>L HIHKMNG:L E:L <HENFG:L ?K:G<>L
=>M>GB=:L IHK EHL >LI:\HE>L Q K @HHK>KM BGWXGM |LBS#.E=H
IHK >E ?N>@H => E: :KMBEE>K[:EBRI:ZHE E:LGMI>R <IHENFG:L
,B<:K=HL HK=>G] <:K@:K : E: HEEE>KHLE?K<B<ELKK A:<BXG:
=>LHK=>G

(H H;LM:GM> E: OB<MHKB: => B<:K=HN>IGH: @N>>KH}M
<HGMBGN:F>GM> :F>G:R:;: >E :FIH => *HGM>BEE:< Q >E
K>MBK:KL> : &> HNEHN

E =[: => H<MN;K> EHL ?K:G<>L3BPKM:2NCHKE KK >HNHHNF
L =>LINXL EH BGM>GM:KHG => GIN>O0HKKBMG=HL GB\@O:F>L
JN>L K>:EBR:=HL EHL =[:L LB@GEBHGM>BFINIBIBBEBI>:=0 =>
<:K=HL EHL ?K:G<>L>L :;:G=HG:KHG LNL BGM>GMHL

G GHOB>F;K> ,B<:K=HL K>:EBR] NGH;,EHB@M KGHN>>CGGEBGM 3
?K:G<>L>L : K>?N@B:KL> >G *>KIB@G\8 ,Bx:KEMBFH> F3¥H=>|
OBEE:EHG@N> -:BGM ">GBL Q &HKKKIRINN>EB&KKHHM?2E=8<>IE>L
=> :GQNEL <HG EH JIJN> M>KFBG:;<xHG OBF«MHKB:L I:K: E:L I
,B<:K=HL Q L> :?KHGM:;: >E GN>OH<MBRHG sNSGHL*>KHK L
<:[=: => *>KIB@G:G Q E: MHM:E GI<NI:<B]G =>E ,HL>EE]

-BG >F;:K@H >E =>L>GE:<> GH L>K[: M:E IN>L >E C
K>?N>KRHL :E <HGMK:KBH JN>GLEM IBM>FRIC MPN>NEG>GMsEHH L
=> AHF;K>L Q F:M>KB:E => @N>XKF>EMIN>EEEDBE<KMHKBE ?K:(
>PINELB]G => EHL >LI:\HE>L > BG<ENLH <HG E: I>G>MK:
M>KKBMHKBH >LI:\HE MHF:G=H B@N>Q:LH:E GKBOB> K KKH==:

=
M
, B

?BKFUG=HL> >E => CNEBH => JN> HHGIR Z2BG L EE>@ N>KK:
*>KH MH=H >LMH GH EH O>K[: QHB=<:KHBMUGN>G*tK > <
IK>FBH : LN XPBMH >G E: <:Fl:\: =H : ""=KBF “<N=BN:K <HGLI

[:K: >PIHG>K E: LBMN:<B]G => E:LMMX#H:>G LH:\HHEKM > NG: IN
:<:;] <HG XE >E =[: => F:KRH => \HLE: >=:= =



, 'm( "/$,) & ,, T"

# & S

"73A< /;F<@D$4.,'.<‘-k9=:G
LM:=H ":QHK >cMkK:E De,xXkNyr 08 69= "4<4809=G 1.

'"'=KB= = ->KOB<BH #BLM]KB<H 'BEBM:K

<:23 23 o9<:/2D) 4:>9<4, '<2|84, /0 6,: :<.,7Ng:6<l,E{@ 8

K<ABOH ">G>k:E =>DBAcO/(408>0 /06 080<,6 $4.,</9
7:3:3F e <:rio3r 1:dPHOB6-27 /06 BHL<eSLPO-8B BgeLMkaH, €

>G => NG KE;NF BGX=BMH =>

"N[:L => 'HK:LM>KHL Q LM:=HL 'BEBM:K>L => Q



(&# #' (#! #' $#& #' '$ H# G& (#

&NBL -), () '/4k-

$& ' (T

&: >C><N<B]G >G E: @NBEEHMBG2G6SEIKHFXFNCGH!K: & <BI:\:&I
@H;>KG:=H IHK :KEHL $0 FB>F;KH HX;EG FBILE: BP°GEBEBG:<B|]
L> =N=] >G :F>G:R:K LWKB:BP=GE>3K:N=XL:

LM: L> :=>E:GM] >G =><E:K:KGHL BEQ @N>KMKH>EQ &% K:
<HG HMK: =><E:K:<B]G LBFBE:K >E =>E FBLFH F>L

&: "N>KK: L> =>L:KKHEE] >G =HL <:HIG=B>E&M> d EHKRK>
>LI:\HE: Q E: d : E: <HGMK:H?>GEBO: MMNKOB=KH:G EN(
MK>L ?K>GM>L IBK>G:B<HL )<EBEEGM:E >GMK:E Q ,HL>

E 0%$%$ ?BG:EBR] E: "N>KK: ¢HRG=B: ?BKE>:=>IN> LN
I:K: LI:\: NG: =>KKHM: :NGJN> AHGHKKBMHQ==EK: ,>B "H=HQ
W&AL=397?5 45 ;1 &1HX

EH E:K@H => >LM: L:G@ KB >G MK <B8N\GH/LB M3+ : KNG L MEKHHLL
NG: L>KB> => ;:G=>K:L M>LMB@G*tL=A>KMEB<LLM: GM>E KB
OHQ : BGM>GM:K L:<:K =>E HEOB=H M:GMHO@KWI®&: EG=HE
<KHGHE]@B<:F>GM> >G =HL @KNHEL =HHKEKFUIHG=B>GCM>Q :
Q =>GMKH => <:=: NGH >G EHL MK>L ?K>GM>L >PBLM>GM>L

'$ H

#/-=8; ./5 "8</55H7
)I>K] >G >LM> L><MHK >E >CXK<BMH <HI:OHK==>>K:N >N\

> E: LH<B:<B]G => FB@HL => E: #BLMHKB=>BEEPBKHEH@[E: LI:\H



&I$- -), () '14k-

)?>GLBOH <HFIN>LMH IHK AL ;:CH >E F:G=H?BGE
IKBG<BI:E >K: E: MHF: => *>KIB@ &:G ABKMHXKIEBML 4HGY>@N
EH@K:KL> -> EH@QK:KHG MHF:K =>GG=>K;B<IJWN=>HLIHKNHKH"
<HFH H?K>G=: : E: B@E>LB: => MH<A:

*><1 45 )19=C "1DA5=C .K:L I>G>MK:K >G !K:G<B: IHK
HEE => E:L *:KKBL:L >E e &Bl2=>IBIE M >&: NNKSEONM: HIKMIL : G =
=> EHL HG>L => OHENGM:KBHL => ;:KG>®:1>KL :L[ <HFH

1?79CD;139N= 45; DS5ACS5 45 5;B71M%NGBH L> BGB<
=> >SEE>@:K=> <E:O0> =>E IN>KMHBMNE}PHLMARN:IQGBEB]G
>E HKHG>E N;HBL KNE> Q <HFIN>M®@WHK =>[4&BG>HK) EH
OHENGM:KBHL(:GM>L Q e => ">KL G GN>LMKH\HB>=*K JN>
IKBLBHG>KHL Q E: V.BEBE>K> £>EM>L

1C1l;;1 45 *AD9;;1B !IN>->LM: E: F:QHK OB<MHKB: => ||
LNINLH >E M[MNEH => ":KIJNXL # KMNBEE:L ->KMNBB&+G

SLM:G=:KM> : E:L ?N>KR:L ?K:G&@&H;*KM:G=:=:L IHK

E >LM:G=:KM> ?N> MHF:=H |IHK >E=>H ,@¥MW> =F[KSKH

OBEE:OB<BHL: IHK EH JUJN> L> E> ;D<=GEB] 0$:K@>GMH IHI

,><HGLMKN<<B]G => E: ;:G=>K: MHF:=: E ]G =>E E ,@MR ;EKGG< XL
GA"F>KHL Q E>MK:L =HK:=HL E:NK>E>L O>K=>L Q KHF;HL MKKB<MHHK>L



S)P)- ) ). ), &)- - T)& - & %S, %)) & )0 ($m( !, (

"K:;:=H => E: ;:M:EE: => .KNBEE:L

G <N:GMH : E:L ;:G=>K:L NG: =% >EE]G I3CM>CE<{: @M|
&[G>: JIJN> <:IBMNB®,9%EKBM :&GHEHMK: I>KM>G><B] : NG: => E
NGB=:=>L ,@MHL => &[G>: + =3 QHEMNMGM:KBH]LG=> ">KL
OHENGM:KBHL => ":K= M:F;BXG <HF>NB]L>G PHIMJIN<*<B}GL:EO

339N= 45; -L> =[: > E ,@MH => :R:=HK>L OHEMGM:KB
>GMK> :GQNEL Q LIHEB: >SUM TE= &ML o E: <:;:EE>K
><21C5 45 B?>;91 ->-MHF:KHG :G=>K:L => >EE:L

-.;>FHL :=>FUL JUJN> NG: => >EE:L "MNBE=MHF=. 4HKEEBEEKL: =>
-:GMB:@H %N:G &]I>R

)19=C G5AA5>; E <:=>M> "K:G:=>KH =>E ,@MH=>LI:\:
.HE>=H MHF] G=>K:

><21C5 45 ,9;;5;>=75 45B #>&UBMKHI:L => ,B<:K=HL M
IHK NG: BOBLB]G :NPBEB:K IHM'MNZAIKCHIAL L LABEM, KBG=7A5 E
(>31 G ,9,;;5;>=7D5 45B #>=CB 456554 %45AR>A ;IBDBLR>?)b

21=45A1 ?5AC5=5395=C5 1, INGS5 4DA>=85 46 BD 4H,; °
>?75A139>=5B 812;1 45 21=45/1@3B5 BH<#5C5<114dD5H=95BC1
>CA1l 21=45A1 @D5 5= A51;941496BR55 551840953 ;46L LWAS
#1A@DKB 45 1BCA9;;>X

*><1 45 1=GD:B -G E: MHF: => >LM> BFIHKM:GM> IN>
L> MHF:KHG :G=>K:L



&I1$- -), () '14k-

#/-=8: ./ 58< 13:37/8< [7=:;+5/<
)I>K] >G >LM: RHG: >E i CWHKEBMH7NERBSEF=HHIHK *f
-:G@KH *K[G<BI> => :LM>EE !'K:G<HEHQ <HGAL:;: <HG M:G
-N ?BG >K: <>KK:K EHL IN>KMHLQIBK26E=<HKL E= ELRHC
=> K>FI [GL: -:;B\UGB@H Q %:<:
.G LHEH L> MHF] ;:G=>K: JN> ?N> >GOB:=: :E ,>Q
=3DABI9N= 1; ;25A7D5 A>DBB5KXEBR],>LM: BG<NKLB
=> -:EE>GM Q >G >EE: >E .>GB>GM> ;%GHbLWIADXKE®bB AB<!

) G <D381B 3>B1B 45 ;1B @D5 ®5=2PRBWGELA N: ;M >WADIK:
A5<9CON 1 ) # X



Y- ) )= %), &) -*T)& - & %S, $.) & )0 ($m( !, (

#/-=8; ./ 58< 13;37/8< --3./7=+5/<

HKK>LIHG=B] >LM> L><MHK E (O:EKKLBMBI|EESH:=H =
IHK 0O>GMNK: :GH Q <HG NG: ?N>KR.BEs >K: EALl=>-RHEBIB @
?K:G<>L>L >G >E :EMH B=:LH:

&GH@K:KHG MHF:K #>G=:Q: 10 I>KH ?N>KHG K></{
BKBHM” >LM:;BEBRUG=HL> :EE[ >E ?K>GM>

G >LM> L><MHK GH L> EH@K] MHF:K GBG@"G MKH?>H

+69+G+ ./5 +:3,/

&>CHL => E: *>G[GLNE: >G >E :KBXG LE @KNKHHNCxKHGNM
=B>KHG EN@:K : E: MHF: => ;:G=>K:L

)1=C> ><9=7> , E , @©OMH :GM:;KB: =>L=> E: BI=: LI
EHL ?K:G<>L>L =>E K>=N<MH => %WN:G<'XGENKRG=HGMMH HH
e ]G => *>MKBHM:L => 'HKAB;.G:¥XHH&>LN ;:G2BKB:E>L Q |

<HG LN HF:G=:GM> & M>0OBEE> e

G E: FBLF: BLE: I>KH >G <BK<NGKM2B=BMIHF*G [EBG:G<EF
e ]G =>E ,@MH => &[G>: G e

E =B;NCH => :F;:L L> <HGL>KO: H&GNG: EH&GIKM: ==EE -2K
#BLM]KB<H 'BEBM:K



&I1$- -), () '14k-

'$ H

IN> XLM: G>@:MBO: I:'K: GN>LMKBRIGMEIXKEBMHIUGESHEHL
E: MHF: => :G=>K:L

339N= 45 (9E1B G LNL HI>K:<BHG>L |:K: =>L:EHC:

=>E :FIKH=]G >E '":KBL<:E => :FIH %WNH 6] '8 @KN E=6B @
:G=>K:L ?K:G<>L:L

&D9735A4)] , G ?><A: >P:<M: LBG =>M>KFBG:K >E
>LI:\HE>L MHF] G=>K: ?K:G<>L:
#" ) T

> EHL MKH?>HL MHF:=HL >G >HM: CNKKEBMHLK FGN >+

EH ?N>KHG IHK E:L MKHI:L F:B=B<LKHHL > ">B 3K <MHK
&:F>GM:;E>F>GM> GB NGH LHEH >M>EENMLMKG LEER®@ :: H A
EUFBG:L Q NG: =>L<KBI<B]G

-> MK:M: => E:L =HL >LM:Fl:L =>=B<:MH<A:EJNOBK@QHG:\
>LM:L E[G>:L Q => NG =B;NCH IKHIB>HGL=KE@:=HG=6 >HH¢

#BLM]KB<H 'BEBM:K ":=KB= Q JN=GK>KKbMEBM=E:>GHLGMH
>G *HK HMKH E:=H >G >E MUBH@HoH® XE:-MHExA<BNG
K<>EHG: L> <BM: WWBDE1L >SF164A1 ?5AC5=5395=C5 1

45 E>;D=C1A9>B 45 ;1 (5E>;D38Nl=> A1W3STEB5 @ DG ?5AC
;>B 1;D<=>B 45 ;1 B3D5;1 &>;9CK3=931X

>L=> EN>@H GH IN=H I>KM>G><>K : =B<A: >L|<N>E:
:G=>K: IKHIB: A:LM: I>KH M:FIH&K UMN =<AH E H3d:M B G
IN>L A:<B: ?N> =BLN>EM: E: <HE>S>K<BNGKML><HKKBE

>GMHG<>L IHK >LM> MKH?>H



b)) ) *), &) - T)& - & WS, $.) & )0 ($m( !, (

$GII
(&# # (H# $H& # &"'' # '$SH#

+AAD7=5 , -HG :IK>L:=HL H?B<B:E>L KHESEHL
L @MH => &[G>: &>]G

&5GA5BC>AC5B E ">G>K:E  HNLM MHF] ::G=>K:G Q
>LM: :<<B]G <HF;:MB>KHG E:L LB@EB®>@M*H NBBXK:=P:l=NK|G
S @MH  ]K=H;: + ]G &B@>KH OHENGMEBHMAMH> =K<KE®BC

*:O[: LNL ;:G=>K:L ?N>KHG >GOB:2KLG<EL: HEE>>G<B]JAHK NG
=>E ">G>K:E

E I'K><>K >E >LM:G=KM> => *Q[.:GMB@GEHKMEB=2>H NNL|
=>L=> E: <:Fl:\: => $M:EB: <HGLNKOC: KE@Q@®MHcM-EG L

>:9DA5b5 , G E: <:IBMNE:<B]G => >LM: |IE:R=tK:L>R=B
?N>KHG :IK>L:=HL AHF;K>L I>KM>G><B>GM>=:L EHL
LI:\HE:L ]G => %:XG T Q + =» =}K=NHK@HL Q => mK:

'BEBM:K>L &B@>KH => .KK:@HG:K: HG>L'NK&B'NQ=:E=C (:O
>GMKH => E: =>L@K:<B: ?N> IHWBSEONE: MNBPHEF-EX IHK
,>:EBLM:L ?K:G<>L>L

&>AC ,5=4A58B -> MHF:KHG O:KB:L ;:G=>K:L :E |:EA<>K
=> HEEBNK> ?N>KHG IK>L>GM: W5 IHHKKICHK2XB<B:E>L :GM>

5B1:0 , E E +=> #"L:K>L MHF] :G=>K:L

,1::5 45 1HC1= ,.HF:G :G=>K:L :E |I:K><>K : EHL

?7K:G<>\W4h ;>B &9A9=5x8B ?N>KHG :GBIJNBE:=HL >M> E>E>?
B=:LH:

)19=C "1DA5=C 45 #D71 E @MH T o=> #/MNL:K>L MHF]
'E I:K><>K =>E ,@MH LI:\:

D9?0OH3>1 ,"", ""E <:IBMUG => "K:G:=>KHL &:F:KJN> |
HGO>G<B]G :G=>K:L MHF:=:L >G"NEBL"RI{HK:<BHG>:LM>L E:
‘RM:G Q: <HF>GM:=:L Q E:L HMK:L FBHHKBE=[>G =HGH> >HEF
<:IBMNE] >E ]G => 4:FHK: ELMMBHIFG =>0$%$ ->pG =HG=> <

>E ]G E +=> .HE>=H Q >E + =>IR>BM>B@ KE;BMHFG =—HG=>
<!IBMNE:KHG AHF;K>L

,9::1=>E1 - tHF:G ;:G=>K:L =>E ,@MH &>]G : EN> LH
HGO>G<B]G

E <HFI:K:K >E G"F>KH => MKH?>HL HMMHKH=HGIHKANGHN> M>G>K >
JN> <:=: :M:EE]G >LI:\HE M>GJ: BN>KEHL PBCGMXLELEL M>G[:G LHEH
M:GMH >G NG: =>KKHM: LBFBE:K |:KL =HLG EHH=>KINBEG"F>KH =H;
:G=>K:L



&I$- -), () '14k-

97D5A1B - pPpL<HGH<>FHL >E GA"F>KH >P:<MH => N
E: K>G=B<B]G => M:G BFIHKM:GM> IE:R: GMK> >KHHLL
, @MHL >PMK:GC>KHL :E L>KOB<BH => LI:\: JN> I>L>
A:;[:G =>IHLBM:=H :EE[ LNL <:C:L => @N>KK: A:EEXPKSL:E
L>@NK:L

E $$9% E:NL>M IK>L>GM] WE: 2 HEOAGKKB]|&B ? 11
?>ACD7D5B1B G 5; ?2125;;N= @D5 >G49M21<B2RASLM7DG/
MH=HL EHL MKH?>HL MHF:=HL >GLEHNK*BWBG>HL )<<B=>GM

,ODA71A1 - & L>FB KB@:=: MHF] :G=>K:L

(>B1B ' IBMNE:G AHF;K>L I>KH E B&><SK>EHL L

"1A1=71 , .HF:G <:\HG>L Q :G=>K: =>E  @MH *k
#* )T

LMHL MKH?>HL ?N>KHG IHLM>KBHKF>GM> HFBE>Q:=HL:EI
E: B@E>LB: => EHL $GOUEB=HL LB>&GHH BG<>EGEBL=HIN:>
I>KF:G><B=H H<NEMHL >G E: <:M>=K:EMRNGIKHNK LAHEE>=
K>LM:NK:<BHG>L IHK >E :KIJNBM><MH OBHEE>M E> > < |
=HG=> |I>KF:G><B>KHG A:LM: ?><A: >G E: JN> I:L:
*KJ[L >G =HG=> AHQ <HGMBG":G K>L@N:K=:=> B:GOBNIM:
I";EB<H

-HG LNL K>?>K>G<B:L E:L GA"F>KHL Q >K:Q=t>
HFI:\[: => E:L ,>:E>L "=:L >LI:\HE:L Q =>NEG@ MWHKHG>E:GS
GH B=>GMB?B<:=H



"H( ' O$ & )" (# & #H&& # '$ H#

)& " ( & *# ) T" &
""KB:GH ' $(.)
>L=> X >E IKH<>LH K>OHEBI@BIEHGNKB HF: KK AG <X Ik3G
&:L =>F:G=:L IHE[MB<:L L> K:=B<;BEBR:GHEQMBRBI®@ > LHEB:E:
FUL IKH?NG=HL N:G=H >E => M=KFB=HK<:Q] sH ;ENIBBEHKHK?>

,>OHEN<B]G <HF>GR] E: ?:L> => K><>LB]G >G ;NN=EERLE
<:F;BHL JN> >K:G :LNFB;E>L I:<[?BK:FXON>=PHE ELH<B>=:=

& >M:l: => E: HGO>G<B]G <HFB>B|: IHHBEEK BGSH NKK><K
=> &:L F:L:L I'KBLBG:L ?HKF:KHRGENG: QHERSKAH 1:K:E:
<HFI:KMBKU >E IH=>K <HG E: L:KHE>: CGGHM] >EHKBIN-H =[: E:
=> E: FHG:KJNJ[: Q E: <HGOH<:MHKBE =@ B\NG .| HKKGIONTK< B)|&BH N

&: HGO>G<B]G :;KB] LNL L>LBHG>L=>E =k EPIMBXFNKEB:
. HEB] E: FHG:KJNJ[: Q >E IKH<E:F] BEH ,=xHGEBG: (E I6NE
>C><N<B]G => &NBL 20%$ >G?K>GM]L: &@HBK HEBEKHIL @ GCM<=IE;\ (
K>Q I>KH E: IK>LB]G C:<H;BG: AHBRHE IJN=>?NGKKBHC><NM: LI
LNINLH E: =><E:K:<B]G => @N>KKKK=z=> #HEGGB: : I$IG@E:MEHL
BM:EB:GHL -> ?HKF] >GMHG<>L,:B=*KBF>KHKHEEBEBM>>KK: &
NKHI: K>LNEM] ?:0OHK:;E> : E: HGO>>XBIKBHG:GC G>G=BH>MK:M::=
<HG *KNLB: Q LI:\: >G I>KH:  E:<@E>NKMKBG MBG&ND E: M>KI

BEHB " & H) #'&

IEHKB=:;E:G<: >LM:;: I>KMNK;:=H IHKROHEN<BVGLF&: ==>&
>P<ENLBO: => EHL I>KB]=B<HILGM2BI<R:ER<NE: B GLEAPIB<B>*:\|
[:L:;: >G 'K:G<B: (NF>KHLHL I>KBHEBxMHLR K G<KML >GMK:K
O>K:GH => *HK K>:E>L ]K=>G>L =Q => => =>> HKBWNF; K

‘:M>=KUMB<H => $GLMBMNMH *K>LB=>EGM> BEBM>HBEFBLBi&6KG<BHG



.80 $(.)

IEHKB=:;E:G<: =BH BGLMKN<<BHG>L:L EGLEH?BKBIEMbE K=k
IN>KMHL F:K[MBFHWCI>H1BN%2B 5BC1<?1B ?175,5B 9<BAS5B:
121=93>B G @D1;,@D95A1 >CA1533B1IB145B B tKBOM KD B>3 D
E:L =N:G:L Q ?N>L>G K>FBMB=HL IHKL>EKHM :KBK> <M : HNG M|
MB>FIH 'EHKB=:;E:G<: LHEB<BMB<B]GQN=: => E: $GJNBL

E => CNEBH => >E BGINB:RB=IOKE®HG K&€EH KNG E
=> #:<B>G=: &>K>G: EH H<NKKB=H NG: JBINEEHIHKMIN*KB:

W"D57> @D5 5= J49H B5 CDE> ;£ 45C0A3¢BA5 FIDE5B=;
7>H> @D5 <1=965BC1A>= ;>B 6A31=35B5BDG 5EPbAH!
=>E5414 5B?1A39K=4>;1 ?>A C>39ROCIN1AA@5B;SBCY92LAD
9<?A5B>B G <1=DB3A9C>B @D5 A3382BL=-6AA5IBHB=1CS
;1 1<>A87./ 2>,8 .F+ :>/ 3698;=H /5 -8,;;/8 :>373/7=¢

HG E: IN;EB<:<B]G =>E =B<MH => ?> => ?><AEHL =>
?K:G<>L>L K>LB=>GM>L >G E: *>G[GLNE:KQGEHN x@BBGNN
K>O>E: >E BGIJNBLB=HK : IKHI]JLBMH => U=BR

w 5B?DKB 45 ;1 ?D2;93139N= 45 ;>B?34E30CIHE A% B
7>295A=> ?1A1 @D5 => 5=CA571B3I=<BAYBCBB 4>=UBAE
;1 7A5B5=391 45 BDB 4D5M>B B3AI13BALADTARAB>B3 E
3>=E5AB139>=5B G 1;121=H1B 45 49381B =>E541458B

LM> M>PMH K>LNF> E:L F>=B=:L INBSLM:NMHEK BE:Kk<A: 3H
?K>GM> : E: IKHI:@:G=: K>OHEN<BKIG>KB: HK¥HEMKBHEGH>EH
LN<>LHL >PM>KBHK>L E <]GLNG: =>CK:64dBLMGGE<K<=EHL
>G >G>KH =>

W)5 81 ?A>89294> ;1 5=CA141 5-13BCL1M15BEAQ=45B1
?702;93>B 7A1214>B 5 9<?A5B>BR53>BB 1245,;51@>8>B 5"
B>B?538>B>B G 3D1=4> 5=3D5=CA¥X 5B>B ?1?5,;5B ;>I

&: HIBGB]G I EB<: >LI:\HE: O: >OHENBBN&KB]CH =A: <BL

<:=: O>R F:QHK LM: :INGM: IKBG<BI:EF>GM> :EE@H;B>K
=>GNG<B: E: BFI>KB<B: => :E@QNGH{> (B> LLHEHIL=HELEGDBDI
EHL ?N>KHL IKHOBG<B:E>L B G4BENDHKYE >@ 9CGI>KNMH ,BG

<K[MB<:L G O:KB:L <:KM:L IKBO?HKFBEM>K<NIM<BHGI>L |
NG: >E :NMHK >PIK>L: LN LHLI><KAL :=H B\GMAK BBHG K> G
=> HEEBNK> >G HMK: L> E> KSGKHKA:\:EB >GKHKBIMES.FAB9 >
&5A?9MI= => ?9=Cl= =9 812;1= <8 ;>C€3>B 3715458 ;5B<>1E
3><> 45 >CA1B NG3M>KS5BK :NMHK =><E:K: JN> GHE}GBR<=G =

) &&

&: "N>KK: <HGMK: E: HGO>G<B]G FUL <HGH:
,HL>EE]G MNOH MK>L ?K>GM>. @HGRLLOH>G: @:MKEHU G E

&HL >?><MBOHL =>E >CXK<BMH >LI:\HE EEX*@®EK[=HL
=>L@EHL:=HL =>E LB@NB>GM> FH=H ,B<:K=HLEAG]KMENL: =
E:L ]JK=>G>L => :LM>EE !K:G<H >IX=kG»|G=> :KHBG >E *:



O.-*, I( #8-),% & ),,) -*T)& I, (. & , 0)&/ $m( !, ( -

Q ] FBEB<B:GHL G >E ?H>GM>MIK>EEH B GBIKEBGBF
OHENGM:KBHL => K:@]G EHL OHERGMWHKHHG => #NGLI<M KH
"EMBFW EH5C1 45 #2BEA94X%X CNGBH => =B<>

W;:; 1GD=C1<95=C> 45 1A21BCA> BB 3IBBE2h345A11 BEBBC
@D5 81 45 C5=5A 5; 21C1;;N= @D PA61=C5RAD 190 bA1;1;
3DG> 3D5A?> 81 ?D5BC> 35A31 4B BD8&O<OBIRBA11D>BAXD
B>2A5?A5BC 81295=4> 3>=CA92D%4> 415 S5IBACB5B5IABEGR9>7
5A> 7A5<9>B G E1A9>B ?1AC93D;,)DASB:.53BKC1& B5;;A9B8C
<1G>A 17A14> 5BC5 A1B7> 45 1<>A G H5;>X

E =]: => F:KRH => >L =><EIK:G<B: BIK>KK>K >C><
&NRlbs E @>G>K:E GMHGBH ,B<:K=HL BGB<B: E>EXK«BM|
>LI:\HE ?K:GJN>: KUIB=:F>GM> >E .>€AL QN>KMZIM =@ EEKI®@
SLINXL => E: FN>KM> => B<:K=HL E <HG=%® 3>>BEEGB]G
>E F:G=H => E:L HI>K:<BHG>L

>LM: RHG: => E: @N>KK: I>KM>GXJ:BFEL LF =K L" GBI<ML E
E: =FBGBLMK:<B]G FBEBM:K >LI:\HHE®@ :=FL:>GLMUG :KM=H =
=> IK:GIJNB<B: 'BEBM:K Q >LMUG >HME&IIKBF>K: FHEHK<B K@
:E :\H => E: JN> L> <HGH<>G O FHHBIH P >l<-N KL <GB ME L\ F
>G <:FlI:F>GMHL FBEBM:K>L <HFH "L >N *HF>EE:L &:
L>@NG=: L> <HGH<> NG "GB<H LH;R¥>L<KBIWEE BXA:=HQ>(
=BKB@B=H : :K<>EHG:

H& S
L e e = =:,N, B 6, $0@peB2.468eHs:,8.0=,G
.. .« D, ?20<<, /0 =:, N, .98>s<.ctm $0@967?.4
e a e D =:,N, B 6, $0@ 9etnBe4O8kéH6 =4269 )(
.+ +a. D ,<;?20="9=>,60= =k28960= /7?7 )(

T ) et o&( #& D"<0146,>G'|6|'4$ :K<,>N|'936,G



& Lo (# L " & '(&#
#1og g

JH=KB@H & - .'$T)
“"GN>E -$'m( ,+/,)

IKHI]LBMH =>E ;B<>GM>G:KBH =E E: FBIMKMBH=>E>GC0>|
,B<:K=HL H<NKKB=: >E =[: =>BEFKIRHNt> L>KBBGB8x BGO>L
>G EHL :K<ABOHL FNGB<BI:E Q =BBN=L=GE: M>E =K ELBKNMLMK
NG BGM>GMH => K><HGLMKNBK E: OB=:FB>EG:M?2: FBE BN >B
=>L>GOHEOB] GMHGBH >G LN GB\>R

#>FHL >G<HGMK:=H IH<HL =H<NF>GMHL>>B KEHILMIN>G M> |
FB>F:KHL => E: ?:FBEB: "E@NGHL => >EEHL FNQ <HGHc<
BGM>KO>G<B]G >G E: <HGLMKN<<BABG=EE >xXMGOXGMH ;BH I
?K><N>GM>L E:L F>G<BHG>L : BHOMHABEBM:KML -EH> @ @HB B
=><>GBH =>E LB@EH 20%$%% : KEKMKH CMHEGBHN>*AEEBI>
MNOH >E =>LM:<:=H K:G@H => -:K@>GMH ":QHK

(HL A: I:K><B=H HIHKMNGH MK:MKK EMAHKEHF>GQMWKHGI>MEN
=> EHL FBEBM:K>L : :K;:LMKH kE<B4BHG&GEGHEHXtG=NGNHBEGMH
W5B@D14A>= 45 31E1;;5AL1 3><2DBECEM>AKBHIEIZBE: L3 >JN?
IK>L>G<B: LNL<BM] >G E: <BN=:=

&: GHMB<B: H?B<B:E => E: EEH@=~==HBIGRPN>BM GH<HEHL>G
IHK NG: <:KM: =>E :IBMUG ">G>KNE 2Nb=E>4=K: @B RE: LU>LB]G
'‘'NGB<BI:E =>E =][: => >G>KH => A:BGHN<xHELG AGM>KBF
FBEBM:K>L >G E: <BN=:= XLM: <:K><[: => <NKXKXMBR>L Q
<HFNGF>GM> >G =BO>KLHL >=B?B<IBHLGHLG=H <HIMBHIL> L* ;K>
IK>L>G<B: => EHL LHE=:=HL =>;BLCH>NGK=>f>K:RE HG<>L>

'B>F;KHL =>E $GLMBMNMH => $GO>tMR@KBHS(SL <B>GBM[?B<:L

PIK>L:FHL GN>LMKH :@K:=><BFB>GMH : "'KBKBH )BBE>OBGBMIBR: G =
IHK LN :QN=: BG>LMBF:;E>



) . 8") & - . '$T) (& -$"'m( )

<HGM>LM:K : >LM: <:KM: E>@:CGl=zK: JEHGKENL[: IENI@ &KH A

IKHI]LBMH Q EHL JN> <HG :GMBKRBBKB=L> 1A%;[06GQ:G=NMNB
=N>\HL &: <:KM: L> >GOJ[: IHK NG&IKHHBIMN>LMK @HR:K=: >C(
GN>0O: K>NGB]G =>E =[: >L =><BKLBEMG: NO\>K=tBB=R: B>
JN> L> IHG> >G >E :LNGMH L> ExB]|SGK:@IB?B8<x.GHFNEBBEE
FBEBM:K>L

L IK><BLH IN>L =BLIHG>K EHLKEHOGQFBEGMHEK>ICK: £BI
>LI:<BHL L>KU <HGO>GB>GM> A>,BEBUMIK K=N=BUNNLB}G =
K>?E>C: >E =>L:<N>K=H -> A:;[:! B\l AH 54> BEHT K>REID4
NGH => EHL <HKK>@B=HK>L %YHESIAEEHBKNGIH ><G1 GBE A&
L> >IW¥:5A395=4> ;1 5=B5M1=H1 G S54LPDAIB3IGN=-AUKYPILAY 3
IKHIHG> H<NI:K HMKHL EH<:E>L=:=3=xN>GB® BEHCEHHL LHC
EN@:K>L =>LI>K=B@:=HL IHK MH=: E: <BN=:= EH JN> =
IKH;E>F:L Q =B?B<NEM:=>L :E HG<>CH <HFH EN>@H L>
"K:G>KHL =>E F:KJNXL => O0>EE>LINK PHGL>[E >HL HBLHMKH®:\

W1=38BNKL => IK:G<BL<H '>=BG: >G H: <HHEK> W@ 5 L6 DHG
&54A> S5EHCX@K:G>KHL =>E 'HGM> => *BX=5: x<HNG:>EH
JN> >K: => "3 KB>E => KHFBG>LHAHL *UNBE:EHK:BHK >E

G EHL :\HL JN> LB@N>G >E FNGBEBNBHE =& ;>> HHG =X
EHL :KK>@EHL JN> <HGMBGN:F>GM> =>;>G A:<>KL> >G >E

HG <B>KM: ?K><N>G<B: >G E: %M MBERABKXBREKES M
@:LMHL A:LM: OJN> >FIB>R: : I>GL:KL> >G E: <HGOEGRBR>C
IKHIBHL E => ?7>;KWKkH E€5=39N= 1 ;>B 7A1E5B ?5A:D9
39D414 G 1 ;>B E539=>B 5= ;>B 16@AP?75A5B 4405 INP BX
W3>=E5=95=391 =>C12;5 1 ;1 3AD@ D4 AC ESBO2ARNSKEX 1
<HFIK: :> E: <:L: => #>:HM => E: LNKOQ: OBFHHCINB>GN
<HFI:\[: Q >G E: JN> L> <:E<NE: GN>H;XK:<B>G=HKH[:E®NMK@
FUL E IK><BH >G JN> L> O:EHK:<BG<NE>GM: =>=KBsBM*+HMH
>L M:E E: IKBL: >G M>KFBG:K >H:<LKGMH=BG>KH =><8N>EJ!

EHL ;B>G>L => E: <BN=:= >G JN> L>>R;MHGE=[:KHEULFUL: KK
GN>0: K>NGB]G L> :<N>K=: K>IBEHB>GHGOBE.GBBIG<B?2]KINN L
<BN=:= Q O><BGHL '=JNBKBK NGHL LHELK>EHGS&=>E IH=
<HGLMKNBKL> |:K: E;>K@:K : =HL H MK>L <HFI:\[:L =>

<HGLMKN<<B]G A:G => L:<:KL> =>E;[LMNMHK >QHIK>INBH
JN> >L G><>L:KBH =>KKB;:K [:K: >EEH

3: M>G>FHL IN>L : E: <BN=:= [KHIB>NM: KB <HG& RGHL<IB
<HGLMKNBK IHK IKBF>K: O>R >GBHK;:LWHKIB : =G HILK>=B\P:B N\
MH=H >LH K>JNB>K> =BLIHG>K =>G28GC=GIUKB GLBIBIH 1= HE;H
=> <HGMKB;N<B]G Q :EBF>GMHL [I*SKH E<NMGR:® FI:N> LEHH LI |
=>LMBG:=HL Q >L G><>L:KBH ;NL<:K GN>O4N2?K=>GCMHEBx<*
HG<>CH ,>:E JN> :NMHKB<> : K>IEKMBRNK=EHLQ @H MHWM B &}
=><B=:G LB L> =>;>G <HLM>:K IHK MH=BEINHILMB ><BGH



, "$'$ () & | v ey) )'S (4)- & -$"&) 20%$%$$

<HGMKB;N<B]G H LHE:F>GM> |IHKLEHE JBENHCHBMHNGOMH;EB @ H
IK>LBHG: >G MH=:L I:KM>L MK:MN>=H:K><xHREL> @NBXK? E4B F
K;:LMKH >L =><BK >E K>I:KMH =BNHif @ FTBHMHIKMBMK> G

L> I0@: : NG :@>GM> |:K: JN> :<M"G OBMM:>> HGK>CHN>LM:
L> :<N>K=: :<N=BK >G NG F>FHKB:E<BEEMQ iB=8HGEMKEBK E
Q K>I:KMBK EHL @:LMHL E $GKMMBENE=x<GING> VHE | KBENK<HGI!
l:@:K EHL JN> MB>G>G E: H;EB@:<B]G => :EHC:K

,>LN>EMH >E >GHCHLH :LNGMH E4>GHEXBHG>>@BGEBIXG
BGM>K<:F;BHL => I>MB<BHG>L Q M@®H+><HFB>GMHLN EEBW> K
- K@>GMH ":QHK =>E ,>@BFB>GMH =>>AHEHMBI>LBMK=ML =*:=k
?NMNKH ?:FHLH @>G>K:E >G OBIAMG => J®INBEHL ULNHE +tK+HBH
IHK GH A:;>K <H<BG: >G EHL <NGRWVGB-HEB=BE: d>BEBLH |[:K
NG: >G E: <:L: <HEBG=:GM> <NQH =N>\H L> IK>La:;:
<HFNGB<:<B]G >GMK> <N:KM>E QHIANGB=H<BG:H<KMWNEREH <
LHEB<BM: >E :KK>@EH => E: HE&E> =>MB: SELBEHREXG => E.:
JN> EHL <:;:EEHL >G<N>GMK:G =B?B<NEM:=>L |:K: LN;BK
KK>@E:KE:

G HMK:L H<:LBHG>L L> >E>0:G I|IKHM>VHL IB®>>RQBFB>(
<BN=:= Q >G EHL <:FIHL EHL FBBWHM:K>L E =><B=>@HKkKB
HKHGWE= 1C5=39N= 1 ;>B 41M>B @D5 8SIOGWEB ;>B9B8>54214
8125AB5 ?1BB14> E1A9>B A531D5 B3 ;B9AE:=53=5R1LAB @
?1A1 3>=C5=5A 1 ;>B B>;414>B 45 B1;9A 1 ;1B E9M1BX

G =>?BGBMBO: MH=:L E:L MKBOB:EB>:G>L:EEB>G=H B
=H<NF>GMHL

*HK :<MN:K <HFH NGH => EHL IKHM:@HKGBLMA>EBBI|>:KB>F
GHL I:K><> BGM>K>L:GM> K>L>\:K >E=0B:ENGBB IIBH KKkt
'HGR]G I|:K: IK>L>GM:K LNL K>LI>VHL (IKBGBBIWBG L >>K@HLM

&N<:L LIBG]E: >K: >E ! IBMKG . =HICKE R @] Q I:L:G
OB:C> IHK '"HGR]G [:K><> HIHKMNSH:KE:LENKEB8MBRB>GEMB ><BC
. L:EN=:KEH -> ?HKF: NG: <HFBLB]G IK>EBKB=E IBHN> Gt
A:;[:FHL OBLMH IK>H<NI:=H IHK F:GG>6>KBNE:=L<&>EHHEBLB]
‘QN=: 'E ,>@BFB>GMH 1:K: >E ;N>® XPBMMBO:FE>GMLEBL F
:<HFI:\:G A:LM: '"HGR]G W1BG<ERNMH=4>;5B 81BC1 ;1 &bB141
=> LNIHG>K JUJN> E: <:M>@HK][: LHHB<HG>E ;BABK=HI>E<:HG=>
'"HGM>F:K Q ">G>K:E[LBFH => EHL kKCXKkBEBEH. =>H\E;KIGER
>G FN<AH E:L <HL:L E K>LNEM:=H >L => EH FUN>2>EBR
WBD<1<5=C5 5=C5A14> 45 ;> <D38> @@\V31250;B813>/5CHLE
<D38> 7DBC> G A5?5CY3RN<>4BNZALBMHBX?:OHK>L => E: <B
LH;K> MH=H >G >E ;N>G MK:MH E:=#HGIEMWKNRBBB® :K>L<R:F
MH=H >EEH >G E: K>NGB]G =>E L=><@HKMH @EK:>>r<>K\H M
<:K@HL FBEBM:K>L =>E ,>@BFBXGMHN=*HEMK>GB]|X;.GMF;K:
LN GHF;K> Q :I>EEB=HLWGREBS8F>GMAALHGC=> L> =>=N<> Jl
I:I1>E =>;B] L>K K>E>0:GM>



) %) & - L '$T) (& -$'m( )

E HMKH :LNGMH >G >E JN> >E ,H®B¥BIXGWHOMIEBH MN G
<HGLMKN<<B]G =>E GN>OH <HGO>GMH => E:L :IN<ABG:L

&L ,>EB@BHL:L :INABG:L >LMUBKHK=E*GM>L >G>KHK;AG
E: I>IJN>\>R =>E <HGO>GMH L> =>x<xBNG @KGIGEBKBI<BEB]|G !
=> E: <BN=:= >G NG EN@:K =>IJNHIH@G>X[>LBKRH@HEE:K:K Q

&: ?:F: => L:GMB=:= => E:L K>EB@BHL:L A:<> JN> Mt}
<HGMKB;NBK <HG EBFHLG:L Q MK>; MH+:U:KE:L>EHKM :xBHOW»
E: FUL <HGLB=>K:;E> E: => H\: &>HGHK :KKBHIEH *%>EB
,B<:K=HL JN> |HK EHL :\HL >G JNGMHK >=B?B<HKHEG <HGOE
=> “"EM: ->\:E: &]I>R (HOH: JN> HEH&&HGMKBGNHQL]J<HG
LBGH JN> >L<KB;B] : O:KBHL :KRH;BLIHL> HHEIMKB ; NQPK : G

E => :;KBE => <HFB>GR:G=E. LOHHKMH G&>FE :\H LB@
IHG> E: IKBF>K: IB>=K: => E: B@BLBN>>G: NG GKKSIVHK :E
>E HG<>CH

K: >E H;BLIH >G >L> :\H "KEHLBH:-MUG> (El:KHEH <2 <|
IKBF>K: IB>=K: HK=>G: <HEH<:K NG LBMB:E =>G.KEHEH@®
<>K>FHGB: (H :=OB>KM> => G:=: EH H&6<>NCH >HNH; BIAM >E&:

L>GM:=H =><B=> GH L>K F>GHL @ >GG&Bi:K: KU PE= ER>NGOM: A\B
FH=H JN> <N:G=H >E H;BLIH L> LBEHEGWM>KEH AH): GHEKKPELB-=

<;C3;A< 23 /I=B167;/@

TS . #r# & 4:>9<4, /:&<>Eﬁ@;,:><9
3 GH >G <HFH =B<> &]I>R (HOH: )I <BM |



LS () & (=) )8 (4)- & -$"&) 20888

&: ?NG<B]G <HFB>GR: <HG NG: IKH<>LB]G LHE>FG> J
EE>@:=HL :E EN@:K MH=H >E FNG=H IHG> ;N>G <NB=:=
FBLFH MB>FIH G >E &B;KH => ">LMBL => E: <BNAWG=>
5<?5HN ;1 6D=39N= 5; )>A %29B7?> (3>x<A6E>A&5 @D 13545 &3
>29B?> B5 ;521=C121 ?A13C9312D41™ <BB<>» <9IBSHA>@06G1
B5=C121X

G E: IB>=K: JN> MWS=<HEH<§A5=C5 45 5;;1 5B3A9CGA13>= "
5; =><2A5 45 =D5BCA> )B<> & ,5=5493GA5SKEDS<S5BBAANES:
<9B<1 6>A<1 5; =><2A5 45 $CA> GAM>)S <5BBRT 4 D9IHBCG
6A5=C5 5; =><2A5 45; )>A %29B?> = * A@Bl1 4Ax1B>=G 5AD
#1:C1 45=CA> ;1 5=CA1M1 45 4381457 B541AB5 D BI5H053
#>=541B G 3A5> ;1B <9B<1B 9=B3 A0 2AXBAHPBB 529 &5 AIH1IAA]
?7954A1 3>= >CA1 @D5 81EL1 853@P?B31IADRAEL 45 BBROAE B5A
6D=41<C> 45 4381 7;5B91 X

E K>@K>LH => E: <HFBMBO: >EH:QNIEBM:FB>GEBMH;BLI4B=>
<:M>=K:E Q ON>EO>G FNQ >G?:=:=BEAHKIIN\> >H=> 1) ; BLIHG>LM: K
Q >GOB] LN LBMB:E Q LB >E <HG<GHHKGH > [=MUEH INN>G M H
LB>GM: >E H;BLIH Q EHL K>@B=HK>L => IB>

E HMKH FHMBOH => JN>C: ?N> >E JN> B3 <B>KKNFG 3
""EM: Q GH >E >L<N=H => E: <BN=:= LM LIKBOIHLE IK=3BEG
<HGM>LM: JN> ?N> NG =>L<NB=H >E HEOB=G&GH>E:MBkRBRH:
;) LHENWHL B1C9B61339N= @D5 B5 @D %¥5> 31B\>7GL ABI3GMH<

E: KNR => “EM: L> :E>@: JN> >K: MH AINGHM:GMH K> @BF
IHK E: <HGLMKN<<B]G =>E <HGO>GMH E <HGHNCM AGH
@D95= B5 B5M1;N 5= 4381 6J2AQ0B2 85=5"9B8>B=CR 1R4;:®>
9=35B1=C5 6D5 1 "5>=>A 1AA9;#>=84<l1M55 #D/HA 4%
&85;9?5 (931A4>B, BI9&5=388> (579<95=C> G C5=7> ?>A
8125A B94> BD 1?;93139N= G BA1¥39Q@DB81B5>2B29BA1> (
39<95=C>8B X

*>L> : >L> =>L<HGM>GMH >E =@ : W@GEr b OM EB5LG @ NtKA>].
5: 3><?1<C> 45 ;1 &A>35B9N=9@&BbAE16DB54 1> 55A;1163_A M
31?7D389=1BX

G >E F:MKBFHGBH ,B<:K=HL LCEG=H>>GKELMBN=x>
<HGO>GMH => :IN<ABG:L JN> M:GMHB=B?B&:KkHGMKB ;NBE H.
H\: "“K[: E:K: => F>L>L => >=:= HMLS$GXKBRHE K>LM:GM>|
BGLM:E:G <HG E: F:=K> >G U=BRI: #F)BSR>LMKHNBK:O>LMB (
<B>KK: E: => :K::LMKH

-B< >G &B;KH => ">LMBL | GH&IHKRH GHPEH<HFH >G



$")

"$T)

"/ & -$'m(

L



, "' (L) & (. -.)) )'$ (4)- & -%$"&) 20%$%%



) %) & - . '8T) (& -$'m( L)

$G"
= ;1 39D414 45 1A21BCA> 1 >=FH5-C5B E5A=CEGCGB5BE

1E95=4>B5 ;594> ?>A 5; J)A 1E11;3A3 )AAABTRACIB=1

1E9B1 E5=4AJ= 1 5BC1 39D414 39:=3BALB%<?1M@ DR MG5 ;
3>A41A>= B5 5B3A921 1 BD 5FI139BRB1A58%5=CI545 D IAC
?2C> @5 ;>B @5 1=C5B 812L1 57B5338182 8DABCLADBDBM>
45<1B @5 B5 C95=5 5=C5=494>

$G"
= ;1 39D414 45 1A2> 1 ES9=C5 G958BC4 4B THIALHE BC

5; 27A5B5=C5 GD=C1<95=C> B5<®B2915D yAC14A R~
3>=B945A139N= 45 @D5 5; )A > 5= 18 PALG ABLBOCFH4 9
31AC1 @5 B5 ;5 812L1 5B3A9GH4=85=B>»ARAD9>>A@ 38 A B
>AAS57A 1E9B1=4> @5 812L1 45 HOEAA>E BB C3939D 4314
1E1;;5A91 3DG1 31AC1 B5 ;5GN ?14AB5@ 5> S8==-EB=-B%BC:
)SAE939> 45 BD #74 "5G41 3>=6>A<53BAB8413>5RCB5 "4
&1AC5 45 E>C>B 45 ;>B ))B 1E1;;5ABB A%¥46B G33A4PA=7
@D1AC5;5B ? 4381B CA>?1B 544 ;>3 3A145A5B#43 @ID 58D
5= 5; >B> 5= 5; 45 Al=3> #H54BB¥>5=1B G156 41 31B
&54A> 52>C O5F35?C> 5; )A = 1>BB28BCPB<BA @D BD
A1=5A>B 45 ;1 39D414 ?>A @D18CAI>BBYABLB 5455;B3D 5;
5=B5M1=H1 G 54D3139N= 45 ?A9<5A@B "BEA1B83&>BA 1Al
C><5= ;1 31B1 45; #1A@D5B 4538>5BC2B 451 =6N3B 45;
&95414 3>= ;1 31B1 45 1; ;14> @595%5B 45 12A95; 45; 1/

$G"

;1 39D414 45 1A21BCA> 1 495H %3 $3B38C>B5EBH2-ACHAG ?

1C5=39N= 1 ;>B 7A1E5B ?5A:D9397>B3PUABC B KHDB G-
1A@D9;5A5B 45 ;>B @D1AC5;5B G A52EA=B5438 %1 ;=BG125
G E539=>B 5; C5=5A @D1AC5;5B ?A>?9>B 31B% 24655288 =@
45 @D1ACS5; ?1A1 D=1 3><?1ML5D ?BY9ADDAZDI AL 394328
45 @D5 5;6D=4> ?D545 E1;5A 39558-GC%2E5 43B3@ LAC 5B 3D 43>
B5 3><?A5 481 31B1 G BD ?A5393 BT,k 45 @B15@IBLS
B51= <1B ?A>=C>B G B5 3><?7>=71A434];, 4%l B11B? AP 14A81>1 B3|

$G" *
= ;1 39D414 45 1A21BCA> 1 @D9=35BHABE5:@5B E59E

Cb5< = 1C5=39N= 1 @D5 3141 471BG>B135 =>8BF A5
3><?>BCDA1 45 ;>B @D1AC5;5B G ® D5BBE; BI5=C>B ADH1 41
>CA>B 45 ;>B 5653C>B 45 ;1 3>=COB2C3OBN2>?A £ 1= ;BEiBC
E1BC1=?>A ;> @D5 5BCJ= 45BC9=114>B=C53>AA1lA>D5SB%>5
?5C939N= 5= 5; >=B5:> 1 69= 45 @BS93B>RA6BEDBCARSE 33
;1 39D414 G &1AC94> G @D1=4> =>1B@ B5 G311 AAS> BICB3
3><> ;1 (51; >=CA92D39N= > B>;>D9%A?2:B1@D5:45235=C>I



&NBL E?HGLH , ,4) ", |
“K[: *BE:K &),S( ., -) , -

COC (TE #

E K>BG:=H => :KEHL $0 <HKK> [IK>G#H>L:E:Q,0H EKBKBE]|NEG
IHE[MB<:L E> H;EB@:KHG : MHFGIO3&MBEH! KHEGMK: EG #>7>
FHG:KJN[: @:E: Q : I>L:K => EHHL>II-PKEKRHBUEKPEEBR:=LI:\HE
&NBL 20% ?N> =><:IBM:=H >E => G>KH =>

HFH <HGL><N>G<B: => E:L @>LMBNGBK:KE:EBK: =EL OBK:
K>Q ?K:G<XL E: HGO>G<B]G !KKG<>Lil:¥>=E:K]=EBE:"@RBHK=>
LN O>R LI:\: ABRH EH IKHIBH BH FH=*H":KRH =>E F

(B >E K>Q GB LN ?:OHKBMH "H=HQ@ GNKKIBID &:IFxSIM =>> [EMC
JN> L> I>K=B] Q =BH EN@:K : NGE:IMKBE>%> <MIG:MK=BKkB;B .
>G?K>GM:KHG : $G@E:M>KK: Q KB=N=MRBRF: BGBMBUG«B]GL*HK
G:IHE>]GB<:L => E: I>G[GLNE: >G

& EE>@:=: => EHL HK;HG>L :E MKHIGHH>NG\HE>AK@R:GBR:
>CXK<BMH F>CHKUG=HEH => ?HKE: IHNM Y G+ BEE>CIXEK@ BIE HG®@

E BGB<BH => E: ,>OHEN<B]G !K:GK>EGIKH=NC}H NGK:G>: H
F>=B=:L MHF:=:L ?N> NF>GM:K >E >CXK<BMH Q FY%x <HC
$G?:GM>K][: => &[G>: Q &B@>K: XLM: "EMBF: L> HK@:GB
F:GBH;K:K => ?HKF: FUL U@BE

&B<>G<B:=H >G '>=B<BG: Q BKN@I:
&B<>G<B:=: >G ">H@K:?[: > #BLMHKB:



&I$- &UY)(-) , ., 4) ", L *$& , &),S( ., -)

G )SMN;K> => =:=H >E IXLBFBIMHLI): =& £>B¢: {BAHG=:
HG=> => K:G=: LN@BKB] F:GM>G>K NG: G>NMK:EB=:=
=>?>GLBOH >G EHL *BKBG>HL Q GHGxKBAH:F>GN> L>G<HIG
FNQ =B?[<BE E: >GMK:=: =>E >CHXKFRBKHG?E:GC<XEBE H>I1> H
:<:LH ?N>L> IK><BLH L> FHOBEBR:K[:G I:BL:GHL :KF:=

/IG: O>R =><E:K:=: E: @N>KK: > GBBLMKFH:EH>PIB:@NG
E: <K>:<B]G => EHL ;:M:EEHG>L => OHENGM:KBHH £» >EK
,>@BFB>GMH => mK=>G>L 'BEBMHOBEBR:MB>GIBHINBENEK MHL

&: =><E:K:<B]G => @N>KK: ?N> :<H@BN?HGBK:@]G <HG

&HL ,>@BFB>GMHL => OHENGM:KB4HBU:EN>B HEG E> 72K R=
Ki@HGXL *:K: F:G=:K >E >CXK<BHK:HEH GE K"K 2B > : (FHF =>
'>K]=> *K[G<BI> => LM>E?K:G<B=H N> INGINCHKEBMH

=>
=> LHE=:=HL G”"F>KH FNQ K>=NMINB=> £=RHBHG:FIEB?>G=



) L& T, &)- *$,$( )-

E >CXK<BMH => K:@]G >LM:;: B®BEBLER>@\B¥ B>HXNFHAH =P
'NK<B: 4:K:@HR: K:@]G Q *KBG<>t> @ >=BKID:BGN:IGKEHK{>@B
'‘BEB<B:L *KHOBG<B:E>L : >LM:IG H®OBEL==> OGHENGNNEGBK L JNM
>G EHL IN>;EHL IK]PBFHL :E *BHMBKGVM4+KBiN8 GRO>EK H> BGIFBL
=> LNL F:G=HL I>KH IHK >E <HGGMNBHLEKH;HL:;:G => >

E >CXK<BMH >LI:\HE M>GJ[: FNQ IH=B «KBIKHKIB IBNL LHH;EE Mt
F:G=:= IHK >E ">G>K:E ,B<:K=HL > HM=ENBOB:;: EBEGGMK:
>SCXK<BMH => K:@]G :<MN:K[: => :KIKHH =K :EC0KK <BO I NGO
G><>LB=:=>L *HK >E <HGMK:KBHN=>EM>GKK KKMHB LNKHG <X G HLL|
<:Fl:\: FNQ <HG<K>MHL IHK EH JNBGKHLI<MMK . EHL WBIG|[:
>GMK:K IHK >E 0:EE> => KUG IHK:®*H;BEHXK>K>KI;:UMKH Q 'H!
>G NG: L>@NG=: <:Fl:\: =BKB@BKI==K GKQMHEKB:K:KHGH >E ,>(
?:0HK:;E> LM> IE:G => <:Fl:\: I>K[HMH =NG > EE WIB >IFHHK > E: <I
:K;:LMKH JN> IHK HMK: [:KM> <:K><[: => =>R@&GIL :+> QO 1gH
=>?>GLBOH : E: *N>KM: => -:G !K:G<BL<H

t#> . T" & T" ( T" & "(&#

3: >G >E F>L => ->IMB>F;K> => =>EGNHGEG<B: £ &K=6>LB=
EE>0:K MKHI:L :E *BKBG>H LBG NG IE2G<HGS<KPNK:IKBHSG L<
@N>KK:



&1$- &)(-) , ,4) ", " *$& , &),S( ., -)

G IKBG<BIBH L> =>;[:G => <K>:K ZHKFECXKI<BMM: EBC(
LHLI><A:L >G !'K:G<B: [|I>KH EHL IK>I:K:MBOHL FBEBM:K
I:L:KHG =>L:1>K<B;B=HL :E >G>FB@H

*HK ,>:E )K=>G => => I>;K>KH => L> <HE&ORE:
>G@:G<A> => OHENGM:KBHL FHRHN>GHHOG >I<k1L K:BH® KB&NLU
BG=NLMKB: >PBFBXG=HEHL => E: M:EE: K>@E:F>GM:KB:

E K>ENM:FB>GMH => LHE=:=HL KB>FLKE>NZN;> PHEH|B3H
E>0O:L OHENGM:KB:L K><ENM:L <HG KNSENWMK=HKX=BHIKH?:
<HGL>@N[:G JN> EHL C]O>G>L ?BNKH> <BGMK:MHL LHK B
E: E>O: ?HKRHL: >GMK> O:@HL Q E>GHNBGM: 3INPHKHXEMB

MH=HL EHL FHRHL >G >=:= FBEBMNGH]EH <>=:B&GBEKHHKEH
EN@:K : NG @K:G =>L<HGM>GMH
K;:LMKH EE>@] >E => 1>, K>EBRE<BHIG=%&: =BEHEHPBHBR

JN> L> BG<EN[: =HL H FUL O:<:GIM>LKI@GK>GMBKBQE :(HLE JI
<HGO>GB>GM>L [|:K: >OBM:K E: BGO:PE]GHKK>G&BEHKIH®!
@K>FBHL Q =>FUL O><BGHL JN>: INBABXKKNG : BHBIEMLKEKHHAIRK
IH=K[:G MHF:K >E GHF;K> => E: <BNK:=E <MBKRFGHHIN}EH KF:
IK>LM:G=H >E L>KOB<BH

E :EBLM:FB>GMH <HF>GR] >E HFBG@HHKA>I{K;KEKH I
=>E N:KM]G =>E GMK>FNKH HFH >G >E K>LMH => K
GNF>KHL: &HL @K>FBHL <HE:;HK:KHGKM>GZHK EB @>KGE> K:H5U
LNL F:G<>;HL : :EBLM:KL> H?K><BXGWMKHEPL >E & LN<HGB=EBH:
'E K>@K>LH => E: @N>KK: LB ?BHKFEAHG I&dBKMKGSGL VM G\B:MJI
QNGM:FB>GMH &HL @K>FBHL JN> H?K><B>KHG >LM> ;=
I>E:BK>L R:I:M>KHL <:KIBGM>KHL Q L:LMK>L

E :IBMUG ">G>K:E K>FBMB] O:KB:L <:KM:L ®©GGBEI :H
"EBLM:FB>GMH :=N<B>G=H >E FHH ©>EHLECQRHKLHN |IIN>EHI

&: ?HKF:EBR:<B]G => EHL :EBLM:EB>GHWRH IGM>?>K MNK K>
I>SEEUG ":QHK Q >E (HM:KBH *:L<N:E K>LIH <HGMBGN
IHLM>KBHK>L =UG=HE>L NG ?NIE=EBBEORENMNGM<KKBMIN<A>K: : <:

&: ?HKF:<B]G => <HFI:\[:L LN>EM:EEN>=T><HIGRBKAIKK:NG
=>E HG=> E:G@> >G E: IJN> =B<>CINx<XHLINGE;KHG >EHGK:|
<]JFH=H Q JN> L> E>L LH<HKK: <HG*KX>LB%L |=G CGOHHEQ®B >t=
. E: @>GM> |:K: JN> L> :EBLM> >G EHL ,>@BFB>GMHL
K:;:LMK>GL>L >G <HG<K>MH |'KBNE:=>@BGFB>GNMIEB=>E:"

*:K: ?:<BEBM:K >E EBLM:FB>GMGHL>=F>KFEBHB] N> IEEHL
E: F:KBG: > BG<ENLH L> BG=NEM]Q RB@BMBDODH L=3HKKHJ!
>M< JN> L> :INGM:L>G IHK L>BL N H<AH :\HL

*HK ) =>E => "KRH => L6 <> :REEHHKWIEE]> "H
BN=:= => :K;:LMKH EH IJN> IKH=NCH >G E: <BN=:= @
=>LIE:R:KHG : :K;:LMKH EHL :IBM:EBSL )K>EE;:REBJ@H =>

I:K: HK@:GBR:K >E F>G<BHG:=H :M:EE]G



L) G &, &)- *$,%( )-

'$ H

/IG: O>R =><E:K:=: E: @N>KK: EHL BPEB&B>MBD: M:IMFE <K& &H
KBE >E O:EE> => KUG E *K[GHR>Gp . ENMSCEABRMEGHL )K>E
Q :E E?XK>R ;:G<XGL JUJN> <HG MK>L <HARIMKH ERN>EMGL : <
I:LH : EHL ?K:G<>L>L :E O:EE> =>CXHKBMHHQOMGEHGUE:G=:=
">SG>K:E ,B<:K=HL E FBLFH L> =>LIE:KJH=XH®&Z>N#K>U<K: >0
>GMK:=: =>E >G>FB@H I|:L:G=H IBEKH <HGLB®H @HLE=E6LG;:M
"N:K=B:L

G E: FBLBO: => :LM>E?K:G<H :E HKK>@B=HK => :K;
AHF;K>L 1:K: EHL F>G<BHG:=HL :IBMIKGHEHB<IHKGEH GN |:K: I
=HL<B>GMHL FHRHL H <:L:=HL I:KAHKE>K>3EEHK : EA ;KBE
M:F;BXG : EHL FHRHL => EHL IN>;EHLA:INGMLBHH IKXHA:R:=
IKBG<BIBH IHK >E :IBMUG -:A"G M>BEBLRKEKHIME>FHEHP<|[L E
JN> L> :IKH;:L> >E IKHQ><MH =>E =PEMU@BPFB=>GME>RG?:G
=> E<>@: I|:K: ?HKF:K NG N>KIH => :R>®HHKGM : OH BENHEM A
GHF:K> => E: <BN=:= |:K: =>?>GEML [E:;: THMNSEGMWKSKH <MHIGMK: |
>G MB>FIH => [|:R

,><HGLMKN<<B]G :IKHPBF:=: =>E NGBRHKF>E=>MEHE]GHENGMN ;;KBMKH >
B;,NCH =>E :NMHK



&I1$%- &)(-) , ,4) " ., | Ll *$&, &),S( ., -)

*:K: <NFIEBF>GM:K >LM: HK=>G >E HGKH@B=-HAK<IN;EB=}
=> JN> :IKH;:;: >E IKHQ><MH =xHG=NM<EHEG =HGEEO:K
I>KI>MN: >E GHF;K> => E: <BN=:AHGBHKINBE{MI KB :: KENIQM KH

E :EBLM:FB>GMH [:K: >E M:EE|G=HGABRH >EHE:;IHE<>
>K: >E JN> B;: : F:G=:KEH =:G=H, O<G:=HIBIEM:FHL => 1:G
>P<>IMH LB >G MB>FIH => |:R L> K>MBKL;:: >NGONE N@EB\Q K
=BL?KNM:G=H =>E ?N>KH FBEBM:K Q .:GMB@ _>=:=

LM> FHF>GMH IH=>FHL <HGLB=>K:KEW: KHHEH=>EEB GBXBF
EH LN<>LBOH : >LMHL OHENGM:KBHW 1HS5EHL4B>68HB8HMAGEKU
OHENGM:KBHL => E<>@:

E :EBLM:FB>GMH ?N> GNF>KHLH Q L> <MK;RB>KHKGOB LI\
LB>G=H <HG=N<B=HL >LMHL OHEMBH:KBKL:KB:GH HFb
I:L:G=H IHK >G:;:KK> Q 'HGM:\:G:

-N >GMK:=: >G <HF;:M> E: <HGH<>FHL IHKQWGM<EFBMG NI
K;:LMKH >E => :KBE IHK E<>SFANGBG&: EE>1IN> EBPE:KH>K
:M:IJN> : OB>EE: I:L:G IHK HK=>G>2>Gszs>M>ERK:G&KHL: => 0B>/|
I:BL:GHL OHENGM:KBHL => E: <HEMYH LN ><ENG: HMKHK; :OHE N
>K:G IHK IK>@]G I ;EB<H

IKBF>KHL => ""QH :LM>E?K:G<HN>OBL] : EE <@ W-DIHNE 5 X
Q <HG O:KB:L NGB=:=>L JN> L> ;NL<:L> :EHC:FB>GMH |
1:EHG:L Q >E ,>@BFB>GMH => $G?:GM>K[: K:@]G

E => ""QH >E >CXK<BMH => K:@JWBE=BAHHGFU+> FB\H
EHL OHENGM:KBHL => E<>@: JN¥:DKS |I:BL.GHMWK=E> <HF
&: <BN=:= ?N> ?>EB<BM:=: IHK BL=KBEBMH"NHKK>E 'Bt&BLN

K>?BKB>G=H E: L:MBL?:<<B]G K>:E IHBK>GMH: KNGB €B| <EBNG::
K><N>K=: JN> O>K[: <HG LNFH :@K:=H JN> M:F;BXG L>
OHENGM:KBHL => K:@]G JN> M:FEGBKA MXG[)?B<KBBH>D:KHK <
IHK EH JN> L> OHEOB] : <HGOH<:K : :EMHL FKRHK>EM:WK.bME
->KOB<BH

. F;BXG LM>E?K:G<H ?>EB<BMN=:EIN®BA={=z IHHKM:=H)
JN> [I>=[: JN> E<>@: Q )K>EE L> ABNSBH>GHLKxxB =bL HHK
Q IHK "EMBFH ?N>L>G OBLMB>E=HM:EEjJJG OHENGM:KBHL =>

E LB@NB>GM> LH;K>L:EMH EH MNOHYENGEN=6E JNKBE!
K;:LMKH GHMB<B:L O>K;:E>L =>3%==> IK.BPHGGIKQXE&=sN>SKK . G-
B>EL: QWIN®19B1=1:5 B5 921 A5CRBAQNASMSBFB3>GIMHEL: OB L]
'E @H;>KG:=HK => '"HGR]G Q : E:L ®OWMIABEEB:Q =B "KM=H:1:K:
I:LHL => E:L ;:K<:L Q IHG>K : AHE:KNG::KF:=HL >G <

G H: +B/=+ ./ +.;3FME => %NGBH => IHG> JUJN> =>KELMBN-=L
EBLM:KHG >G >E :M:EE]JG <:LB L>L>GM: AHF;K>L



L) G &, &)- *$,8( )-

F:BXG L> F:G=:KHG O>K>=:L : EHEH IINK: EIHN> 22N> H:IGMEKF
I:BL:GHL Q JN> >LMNOB>L>G =BLIN>LMHL : L:EBK

-> =BH :OBLH : )K>EE Q E<>@: GIE> {BN=G<HIOWMK=>GBGF>
=BLINLB>KHG : L:EBK 1:K: B>ELIBABGE&HL OHENGW:KB8AHL Q
'E@"G LHE=:=H BGM>EB@>GM> NMNW<ABI@NBGSLE: A]EBHK=HQ <E!

..F;HK =>E :M:EE]G => :K;:LMKH >®8]G =>E><dHMHMM K&HKI< M:F;HK>L H
@N>KK: >K:G NG <BEBG=KH => F:=>KPMEKKHiHLHKGF:NK=G:IL => ;><>
LNC>M:L IHK NG:L :;K:R:=>K:L => HG QLEB]GC <N>@ NEH:;E> <
&: <:C: LB>FIK> >LM:;: IBGM:=: >G :RNEKKQBEBGLENEKHM>GGMMSB <:LH :
<BN= > K;:LMKH



&I$- &HY)(-) , ,4) " | Ll *$&, &),S( ., -)

.F;BXG =>L=> >G:LJN> EE>@:KHG GHMB<B:L IK>H<NI:
KB@:=B>K ":KB:GH $;U\>R BG?HKF:;MK>E FBH ZkK:GH3itLH
E<>@: JN> LN;B>L> >G LN :IHQHOBLLHEBMBNBXGN>>EBI> *

LN <HFI:\[: E =[: => %WNGBH EHL OHENGMKBHL = *EK>GE
INLB>KHG >G F:K<A: A:<B: B>EL:

/IG: O>R Il:L:=H >E I>EB@KH >E =[: => %WNGBH >E
LN IKBF>K: K>OBLM: >G E: <BN=:= => #N>L<: ?HKF:G=H

=> >L<N;KB=HK>L <HG NG: ?N>KR: FGKXLOB>MNG=H>I
HF:G=:GM> B>@H => E<>@: Q >E -:K@>GHMH /GQHKR
<HG<ENB=H >E :<MH I:KMB>KHG 1:K: <N;KBK O:KBHL INGM
Q B>EL:

?BG:E>L => %NGBH >E :M:EE]G BGMEKXEBMH+KBB NKG:G
JN> L]JEH LN?KB>KHG >E >PMK:O[H => NG LHE=:=

#:LM: >E F>L => )<MN;K> E: LBMN:EB]GI2KHF:GIMBEPHKHG =
F>L :LM>E?K:G<H IB=B] <HG NK@>*X<Bx<>QNE=:AQ;[:IN>MEH:I=H
=> >G:LJN>

-> IN;EB<] NG ;:G=H NK@>GM> E INGMHA: K> EBE:GAGL | =:
NK@>G<B: => E: LBMN:<B]G I>kKIBEMA>I>KK=:BUMMB}H E:E®@LM:
L> HIM] IHK :OBL:K : EHL *KBHK:>U0N=>> LHHELO 2IGM-BHEG K IKH;

L> IK>L>GM:KHG EHL *KBHK>L <88R KEAHHIK>Q <BFBGHL
HF:L L> INLH >G F:K<A: <HG [:KM> =EHIEEHBLM E K> LMK
JN>K>K L:EBK Q L> HK@:GBR] NG MNFNEMH EMGW2?2>HA <
<D:5A5B 389B<>B1B G 75=E5?M5BXRA5E9HRBMH JN> L> LNL
A:LM: >E =[: LB@NB>GM> BG<ENLHN> AABRG KXEX®KHL:KN>
=>L:KF:=HL

&:L GHMB<B:L JN> L>@N[:GC EE>@:GaNQ="ELK¥* . CMNe=LJINE F
KBLM];:E "K:<B: >L<KB;[: :E HKK>@B=HK => :K;:LMKH
I:BL:GHL :KF:=HL Q: JN> >E :M:JN> QKB>EE:G >G:LIJN>

E =[: => )XMN;K> >K: >E E<:BEE=> <BFNGB<>E EN>HKK>(
K;:LMKH JUJN> E: @>GM> ANJ[: == IBSELSNFBANS>EE<I>@[ Q LI
IHK >E F>=BH FUL <HGO>GB>GM>

. F;BXG "K:NL >E =[: => J)<MN; K> LMKEB<BHQH £X: :KG:LJ

E QNGM:FB>GMH => :K;:LMKH LE®@ KBDRBBNBR@K >NEB H:@*HLk
=> OHENGM:KBHL IHLB;E> F:G=:GEHML O>K>FEHOBEBIR:KN>NG
<:=: <:L: >G E: JN> AN:B>K: FULLM: ABGIEMH <HM>HIKBEKHG EI
O:KBHL <:G]GB@HL Q O:KBHL <NKKHFHN X>PB@K>KHE &BIXGB
395=C> 39=3D5=CINS TN=ICBBX<HGOHQ:=HL IHK ":KB:GH
LIEN@: : >G:LJN> NG: O>R HK@:GRR>1BIOHLG ?NBKHG:LEE
EBLM:=HL >G EHL IN>;EHL LNF:G=H FULN>KHG AKF;KHL
?NLBE>L Q ;:QHG>M:L



) L& T, &)- *$,$( )-

&HL ?K:G<>L>L A:;;[:G :M:<:=H >E =[: LIHPEr<¥MHNL K>G<H:GRH!
B>EL: <HFH =BLMK:<<B]G Q >E =[: >@EH>6BKBVKHGE GHGL>
<HF;:M> IKBG<BI:E Q JN> >K: E: :<<B]GE»PHK KE: JN:I|BNGKH
'"HGR]G IN>KHG O>G<B=HL EHL 2KR:8x=>HPL :E MB>K®:K>

.K:L >LM: OB<MHKB: :LM>E?K:G<H >L<KB;B] =>L=> >(
HKK>@B=HK => K;:LMKH :@K:=><BXG=PEM :=GEG HEHKM B M N -
<NFIEB] E: <BN=:= LNL :OBLHL >G=HG=:K I:BL:GHL :KF

/G: O>R JN> EE>@] >E ?K[H Q EIHGB>@>>&XKK]B BHL =N >K: ¢
LNL <N:KM>E>L => BGOB>KGH Q >E :M:EEJBN=»>= :K&LNG
IKBG<BIBH K>I:KMB=HL >G <:L:L => O><BGHL Q IHLM>KBH
IKHO><A:G=H >LM> FHF>GMH I|:K: <HFIE>M:K LNL <HFI:\
OHENGM:KBHL Q M>KFBG:K => NGB?HKF:KL>

5 H

&: <:Fl:\: L> BGB<B] :E F>CHK:K>E MBBFOH Q K>MBK:K

E >CXK<BMH => K:@]G MNOH JNMH IBQOKK KHG ¥MHHF HE : B CS
=:=: LN <K[MB<: LBMN:<B]G >G >LMRHK::EB\IN;EB<: =E K>>FIE
>CXK<BMH <HG OHENGM:KBHL 1K N>EKKMBARH KIENH GA
IXK=B=:L => E: <:Fl:\: =>E :\H :GM>KBHK :QN=UG=HL> <F
F:E>:GM>L

E :M:EE]G => :K;:LMKH >G >E GBE:EE>KKBE& ENG=> |I>KF
A:LM: >E F>L => %NGBH FBM:= =>KHQHKBHK INGHK=EG: JN
OHENGM:KBHL => :K;:LMKH 1:L>GKHL>K NG N>KIH &B@>

'=H >E @K:0> IKH;E>F: IJN> M>G[]GCHE KiCXNKBBWHLN: ;KC
IH=>K =>7?>G=>K E: ?KHGM>K: IMMEE?K: GIH IKMKBM>ENG:=>
l:K: EBLM:K : FHRHL >GMK> Q '\HL <H® NE& IKX =
<HG<>GMKUG=HEHL >G :K;:LMKH Q 'HGR]G

> EHL F>G<BHG:=HL ‘E I:KMBHKK>LIHG={MXH EBH
JN> =>;[:G LHKM>:KL> Q JNBGM:Ki G ;EBL<NNBKMHJINE &NIH
MH<] E :M:EE]JG => :K;:LMKH EHENBNKKBHLG=[:G

E => "'QH >E N=BMHK => "N>KK: %HLXBFEBHGMHIHEG
HKK>@B=HK => :K;:LMKH JN> [1KG=x?PkId =X BEGOVUBBKX: G:=
JN> EHL IKHIBHL A:;BM:GM>L |:K><BHBKNBE I-MKING<BJG "GB<
F:G>CH => E:L :KF:L I>GLUG=HL> >G>ER&HKEFRSM K HEHM B G
IHLM>KBHKF>GM> [:K: ?:<BEBM:XKBEENEHLPERKMB>GBH>E>>GNV
>G :K;:LMKH >K;>@:E 'HGR]G HH®GR>Q:<N=sBBEMS EHL )?B-«
=[:L L>\:E:=HL MK:L EH <N:E ENL FEHRHL OHEO>KUG : L

G B<B>F ;K> => M>G[: >E MMEH]G =OHEMNMGM:KBHL => E: <BN=:=



&I$- &HY)(-) , ., 4) ", Ll *%&, &),S( ., -)

,.F]G )K>EE <HFNGB<] : E: <BN=:= : F>=B:=HbE A>[%WNC
K><B;B=H => :LM>E?K:G<H [:K: <HGLHEB=:K Q :KK>@E:I
'HGM:\: => E: BN=:= => :K;:LMKH ;:CH >® EFBLJFW> FXHIH =E

;M:EEHG>L => $G?:GM>K[: => MKHI:L EW®@=K:I=D5E1 >TCA
3>=@D5 ;1 795414 45 )D #1:5BC14;8B BA5<196 4 A<BIIB3B Ni5
1C1;;N=DM: <:KM: LNIHG> >E BGB<BH =>E :M:EE]G <H
>CXK<BMH

&: <BN=:= :@K:=><B=: K>FBMB] NG: IHKM>=BHN =>E> LNMIN
E<N=B: >G E: JN> LHEB<BM:;: *HLNMM:EEBQ s>GE>KBN=:=

G EHL F>L>L => %NGBH Q %NEBH EBIN>XHGEEE®@L: KB GA
=>L=> >E O0:EE> => KUG =:=: E: <KOMB<BMBMN.I<xBHJ& =MHE
LHEB<BM:K >E :IHQH => OHEBIFEBWGHEHL => BHi:; KKK X@a
<HGLB@NB>G=H K><A:R:K >E :M:JN>

G >LMHL FHF>GMHL >E :M:EE]G => K;:I>MXH:L> BAGE
OBEE:L Q >G >E F>L => @HLMH >GMK] >G HHG >¢{N:MK%
<HFI:\[:L

&: <:FlI:\: => ?N> G>?:LM: [:K: EELL:IQFL]EH I>\GI >E ~’
<>GMK:E : =NK:L I>G:L L> <HGL>@N{LG?K>GA>R>K EH
:IHQUG=HL> >G EHL I:BL:GHL

G >E F>L => )<MN;K> ON>EO> LM>ERK:G3IN>: LI>=8BK>K
IN>KMHL :<N=:G => EHL I'BL:GHLMKEBLM :>HK5L ; K&K >:K:K:
IHG@:G : E:L ]K=>G>L =>E NJIN> =G=HKK.TBBG&. . EBIN>E<N:FI:\:

LNL <:L:L =>0OHEOB>G=H >E :KMK>@MH IJN> L> E>L >G

G B<B>F;K> L> ! IEMB<];E3B5B 75=>E5B5B G 45<JB 2D
@D5 E5=41= ?>A 31;;5B 31B1B 8DS5AC1B G 31<?>BX

&E>@:=H >E BGOB>KGH >E :MIEENG =N:KK>>EMKHE @ GENML

$H

K:L E: =>L:LMKHL: <:Fl:\: :GM>KBHK <>KB:K EKHENGSKRN >
KF:L >LI:\HE:L I>KH <:GL:=HL EHL =HL I:[L>L => E: @N
- @HM:=H Q: => M:GMHL BFIN>LMHUBE>:?BKF] E> %R EBH

E <HF>GR:K E: <:Fl:\: >G ":KRH =:=:L KBBE:UXK+KB=>

->@"G >E K>@E:F>GMH => => %NBGBEMH> => $GE.GMOBFE &
<HFIN>LMH IHK NG HF:G=:GM> NG -*K®&pPskWHHL ':QBM:G>L ->@
IBM:G>L *KBF>K QN=:GM> *KBF>KEEHE>GBGBMGM>L ->@>@NG=H

*KBF>KHL -N;M>GB>GM>L ->@NG=HIEENGM>G BBIGNMC>IG H '"'>LMKF
.F;HK ":QHK - :K@>GMHL *KBF>KHL L -:K@FGHIKMHL ->@ NGHIH *KBF >
cHL L>@NG=HL -HE=:=HL



L) G &, &)- *$,8( )-

>CXK<BMH L> =><B=> JUJN> EHL IN>NGHLAHKHGMKB>NQ:<
<BG<N>GM: Q => GH A:<>KL> L[ L> IKH<>=G KJH KMNHGM K
JNBGM:L BG<ENQ>G=H : EHL >P>GMHL >P<>IMH EHL GF
M:E ?HKF: JN> E |:KMB=H => K;:LMKH E> KIHHKKEAIHE
NPBEBH => => E>O0:

E >CXK<BMH => K:@]G <HGM:;: <HG F>GNHE=: <HIG
@N:KGB<BHG>L >G >G:LJN> OBE:EESWMBxHIG -BBE:XGM.HK
K:@_ XL #><AH GL] %:<: #N>L<: Q "K:NL

E :M:EE]G >G >E F>L => ;KBE M>Q[:<N:EBPHE=:<HEI:\f>
>LM:;:G => @N:KGB<B]G >G EHL IN>KMHL

> GN>OH L> IB=> E: <HE:;HK:<B]G => EHE BBL:GBMUG
">SG>K:E IB=> : EHL <HKK>@B=HKSL &> | BIFBM1G (E: BGIEMK NI
:GM>KBHK >GMK> Q ‘'\HL <HGMEKL IN><HSGMNG=H < EHL
- EHL ABCHL ~"GB<HL => OBN=: [I'KLHH=>KBG&?:B8FGKH >GC >
JN> >E >CXK<BMH MNOB>L> JN> IBXKKH: K <EB>BWM&: H
I>KF:G><>K[:G >G LNL <:L:L

G >E F>L => ""QH >E :M:EE]G =>GC K;:kKBKH: K=<B?B|KF: |
E:L ;:G=>K:L Q >G >E F>L => %WNGBH I:L] : 4:Ki:@HR:

/IG: O>R ?BKF:=: E: 'R >G >E F>L => %B\MEWBG "*G>KBEB
HKK>@B=HK => :K;:LMKH JN> F:G7kb*% :KK:NHL <HAAHK:<B]G
Q , O E =[:

HG<ENB=: E: @N>KK: L> =>L:KFR:sHEHIQ <HOBE=: FHOIBEB
EB<>G<B:KHG EHL OHENGM:KBHKH=>H<NNGEH]Q N> INKLMML
=>E :M:EE]G =>E ">G>K:E => E:QHBINMG>> tHK>BH IJN> >G
=> )<MN;K> I|:L: K>OBLM: <HG IE:R:L

E :M:EE]G I>KF:G><B] >G E: <BN=:= A:LM: >BG IN>>I|
L> E> HK=>G: JN> L> IHG@: >G <:FBGH A:<B: PMK>F:=|
'K::LMKH

E :M:EE]G => E: <BN=:= I'KMB<BMKUM>E>FENHAFEH E€:FTN>K
E:L (:K:GC:L <HGMK: *HKMN@:E >G G>KHE %EGHOMXK=BM
<HGMK: *HKMN@:E >G >G E: *28xBK:=>»*=B: $G=>1>G=

>G E:L @N>KK:L => BG=>1>G=>G<B>GM=KPBG GQ kG <RING<KK
GN>0OH <HGMK: *HKMN@:E >G > & KEMIB < Bl KEK@-N : EKFEEBANI>L
=> LB@EH >G K>@K>L: : #BLBGEHGE6XKBL: 3: <HF;>MM> LI

BGM>KOB>G> >G E: <:Fl:\: =BE"BMBEB>GHB{GXEM: @N>KK:
MHF:KU |:KM>

E :M:EE]G A: LN?KB=H =B?>K>GMBHG>PMBG4BMBPBL LQ *EK
?BG:E>L =>E :\H <N:G=H HLM>GM:;: >E GHF; K> => :
K:;:LMKH G~ Q >LM:G=H => OMKEBE|G NGKMKEXtMK>E
,B<:K=HL
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&HL NGB?HKF>L => E: XIH<: L> <I1IKM&HMBKBR ACGH GNI HK BH kK
BG<HFH=B=:= Q >E =B?[<BE F:GMNCGCBEBKB>GMH |HK MEK=H>BGH
?K:G<XL Q IKNLB:GH

E <HF>GR:K >LM: @N>KK: L> BFIRQLA: ¥ IEEBGMB = XNIGEF G |
>G >E *BKBG>H L> LNIKBF> E: PHIN<s: >HIIHEHO = <IHBEHK |:K:
E: <ANI: Q >E <:ER]JG FUL ?U<BHEI MJ]> >XGC FNSMKLK<:LHL =>E ;I
A:LM: FBM:= => FNLEH => [|:\H G>BHKGIBH <HFKB>E B HFKK > K }
<HG >E :E: E>O0:GM:=: IHG<AH @I'IK=H IK>EB>6 K KXKHHEB=H
<HG NG: K>=><BEE:

**K: E:L <HFI:\[:L LN>EM:L L> =FBREH MK:QtH IKHEHK<BH(
"GB<:F>GM> >E KF:F>GMH JN>KB>MBIH Z=xBEBMBKL<HE NHAW
G"F>KH => OHENGM:KBHL

,>?>K>GM> : EHL OHENGM:KBHLB=== KJEHMB&HLLA: NEEBTH:IKF
?HKF: 1:K<B:E ->@""G >E &B;KH =>>E>INGBL? HKFE:>KBN=<ANI:
l:K=HL <HEE:K[G Q ON>EM: >G<:KG:.<HEH®& <A.:E><H => >L

G =>1>G=>G<B: => EHL :NMHK>L <HGIBNENWHHI=:MHUN>EP
>C>FIEH >E HG=> => EHG:K= K>?B>K> >G LN H;K>RIN>
<HFIE>M:=: E: NGB?HKFB=:= =>E HM:EMBL G>FUOG<PHGE:=HL
NG: ?:C: => >LM:F;K> :RNE : E: :K:@HG>L: F>=BOLM;E:G<:
K>=><BEE: => L>=: G>@K: [:K: >SBE@KEHH=0Q NS=I1:INGEMA:<GK NC
<N>EEH &HL )?B<B:E>L EE>0:KAMNl:<:L:<: >G EN@:K =>

LMHL NGB?HKF>L ?N>KHG <HLM>HtH+>=EE <BHNG=H => *KH
<HGL>KOUG=HL> LHEH =HL K><B]HIG=NGH <HLWVMBEHE <HKHKF
IHK NG BFIHKM> => EB;K:L ON>E=HMKH #B&>KHtL<:K:I:
<HLM:KHG EB;K:L LN>E=HLE =BBMBIGWMIBOININ>KE>L BFI}
EHL OHENGM:KBHL I:K: =B?>K>2<BHHLEHL => EHL <BOBE>L

->@"G K>?B>K>G :E@NGHL => EHL ONHMEHNKGML: K<BHHELL NBH : 51
K:@]G NMBEBR:KHG =NK:GM> MHE> B:K=H1:\E >HGNGB2HKEH
=>L<KB;> |:K: >E :\H MK:L EE ERONB>GCBE>NGB?HKF> <
<N>EEH >L<E:OBG: Q ON>EM: KHCzHKHG>@EEPA<E:CGBA: : KK
<:ER]JG I:K=H <N>EEH LHE:I: Q ON>HIIMQ >FHMK&:=E: & &E
R:I:MHL <HG A>;BEE: <HK;:M[G <HG A>;BEE: IHK @KMKUL
LHF;K>KH K>=HG=H <HG :E: E>O0:EMa=EK3=KHIKE>QE@<HI:
=> EB>GRH Q <HKK>:C> => :GM>

*:K: EHL )?B<B:E>L <:L:<: E:K@: :RNE <QNBEM: >GHKGE: =
<:ER]G Q <A:E><H ;E:G<HL F>=BHH;HNN[GMG=>HD KH Q LHF;K>K
E :KF:F>GMH >GMK>@:=H : >LMHL OHBEMG&MIKBHLG>2NLE

<ABLI: <HG EE:0> => FBIJN>E>M> =<HG ;'@HG=>M<BB\B>H =>
AHC: => NG: EHG@BMN= => FF>E&KFH GG@A@BMBE= MHME EM :
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FF Q NMBEBR:;: NG <:KMN<AKRL2XHB=E #HIEG BXE: L> I
?NG=: => E: ;:QHG>M: Q NG: <:G:G:

E HKK>@BFB>GMH => :K;:LMKH >BP>IHG?:E> =HL . KEFE
NGH >LM:;: >G K;:LMKH Q >E @QNXBEH &£EWL<X&MEKE>LGCM >E |
>E <:LMBEEH => 'HGR]G : <:K@HE>=X[NG )?B<B:E => :KMB

-::>FHL JN> >G >E :\H A:;[: >L<:L>R => :KF:L Q:
‘LM>E?K:G<H K>FBMB] =>L=> %:<:<>EM: E> HKMN@B=NIG:=>
I:K: JN> AB<B>L> NG: K>E:<B]G =>KBIL >¥*KEKHIKMB=H:KQMBN N
I:K: >F;:K@:KE:L LBGH 1:K: IKH<>=>HKHL ZXMEKBKIHEAB=6M>L
<:LH => NK@>G<B:

/IG: O>R ?BKF:=: E: 'R L> =BH HKX>GIN>EBMGMK>@EHE>A3 E
JN> L> E>L A:;[:G K>I:KMB=H HK&IGMBY (L2BGHEXB=>
[:LBOB=:= <HG IJN> :E@NGHL IN>;HKE>>GLIHG=B>KHG : E:

/IG: O>R >GMK>@:=:L E:L F>G<BHG:£EBMHKE>LE>E>>EK;>I]
"'>LMKH KF>KH HL<HEE: K>OBL] E:L KRt BEHABRHL ING:?
O:EHKUG=HEHL I:K: LN K>I:K:<B]G O>K :IXG=B<> +

# 1 "(# (&HS

->@"G E:L ,>:E>L )K=>G:GR:L => :KEHLHESM>E:LHEK>:
K><B;BK >G EHL IN>;EHL IHK EHR JNW>®@H:,Q :E: IENH G:=
E: @>GM> >LM: H;EB@:<B]G LNIHS[E:NOGN:E>B.GM>x<GW@;:: £B;
IH=:

G E:L <BN=:=>L <HG @N:KGB<B]G ?BC:MAL;[:GHKKMFE
FHGNF>GM:E>L |I>KH LBG E:L FUL E[BB6B<4HG=B<BHG>L A

K;:LMKH :E GH M>G>K @N:KGBxB{8:RBEE>GAH ABLING]|:
=> I>;K>KH => :GM> E: LBMNL*BPBAK>;XKEBK>1:1JN& E:L
S>KK>N [1K: <N:KM>E>L Q: JN> A:;[: MVHNKAHE: IANHOG M+ ER
MKHI:L

G KBE => EE>@: : E: <BN=: MEEZ?K[{G<BIx<HG |:KN
MKHI:L Q :GM> E: :NL>G<B: => sNXNMXE> LHE=KHLKMB] <:
)?B<B:E>L >G E:L <:L:L => G]GB@HE>KEXKP&EGMHIGHLB>G
GMHGBH -HE=>0OBEE: >E >G<:K@:=H =>E :EHC:FB>GMH

*HLM>KBHKF>GM> L> <HG<ENQ>KAHEGLEQ: HNGL>G6>EEHKIBN
MKHI:L =NK:GM> MH=: E: @N>KK:L &N>IKBF>KHIC:KEB=>=G
W@D1EE5AB<B>KHG Q: >G >E F>L => ?BEHG>>E ,>@BEM
HK;]G Q >E ,>@BFB>GMH => $G?.:GMVEKEHG>®@]|CE<BG?=EM
"EHC:=: >G <:L: !>KK:G=H Q E: <HLBE=>K[: >G <:L: &:

&: <:F: L> <HFIHG=K][: => =HL ;:GJRBEBHA C*KK@)KGH MG <HE<A
=HL LU;:G:L Q NG: F:GM:



L) G &, &)- *$,8$( )-

IKBF>KHL =>E F>L => "':QH >E *KGEHBOHEOB]LMEE XBN:
K;:LMKH <HG LN N:KM>E ">G>K:E'NQKEBIL M:EHEHG>Q =N:K
1:EHG:L :EHCUG=HL> MH=:L >LM:L NGB=:=>L >G EHL <N:kK
FNGB<BI:EB=:=

&: "N:K=B: => *K>0>G<B]G JIJN> BGHEKBGF>EBEMKGM>L1L LML
E: => HKRUG E: =>E :K]G => &>MHL: H E: => HKOBGH

B@N:EF>GM> :E <N:KM>E >E => ""QH =>
E ?BG:E => E: <:Fl:\: => >E Gx@E>K>EB=DMHEEKK LNL <
=> BGOB>KGH >G E: <BN=:= => H;:UMKHEHG:KHEINN:KM>E '

. HMK:L NGB=:=>L <HFH E:L "N:K=EE]G:EBHG:K;HMEH :Q:EHL
GH >K:G LN?B<B>GM>L L> =BLINLH FWE +><NGM>IG = LEL J
LN?KBK :EHC:FB>GMH Q LB XLMA> NAHKPIN> EXG 4N 2BR<E>MHV> 1L
JN> E>L <HKK>LIHG=>

&HL IKH;E>F:L JN> L> =>;B>KHG => <K>:K >G E: <BN=
=>M>KFBG:KHG JN> E: FNGB<BI'EBHE>XR: KG>KH>62:K >G A:
>E <HGO>GMH => -:GMH HFBG@H: =>KHAP=L MK F H>XHNKK M>EE

NK:GM> MH=H >E :\H ?N>KHGKIHLEGEHBRAKK>KNMEM NG
>SCXK<BMH => K:@]G BG<ENLH I:L] NG: NGEBx<A:;?2K<BSE>EH
>LI:\HE>L <HGMK: E: HGO>G<B]G FKLG=>L:BQBPW>K>GLEHEB<I
)?B<B:E>L :<HFH=H |:K: LNL <:;:NEHIKNG;,>BE<N>KRBFB>IGMH ¢

..GM: >K: E: MKHI: :(<:GMHG:=: >GCGHE>kBN=:=GIKH =>?B
QNGM:FB>GMH L> OBH H;EB@:=HE >EMBEBR:KB4+HEHM ENLKKM=
Q : K>I:KMBK ;HE>MHL => :EHCIFB>GMH >GMK> EHL O><BGH

/IG: O>R ?BKF:=: E: 'R LHEH K>@K?>»BRGKE>L E> <BNMB=>F;
M:EE]JG => :K;:LMKH

(&

=B?>K>G<B: => EH JN> H<NKK[: EG>HMYHH L>C XM x=xBM[H
>LF>KH : EHL LHE=:=HL >G?>KFHL H A>KB=HL >G <HF;:M>

:=H JN> EHL AHLIBM:E>L FBEBMBK>HLAIHKG>EB~>H) UNKKB G
EHL >G?>KFHL H A>KB=HL FBEBM:K>L >K:G :M>G=B=HL >
NGB=:=>L FBEBM:K>L E: L:GB=:= BkKML:Q <BK®AB:GHLFXHKF::
=B?>K>GM>L <HE>@BHL => F>=B<dBXCGC=[QGEE@®:EA>6HM < L HE K
=> EHL IN>;EHL IHK EHL JN> |:L:;:G

G :K;:LMKH ?N> >E -:GMH #HLIBMM: aN<[GCXENEBUEG]|Q@ B-
MNOH JN> :M>G=>K : EHL >G?>KBMK HBEB UNK P3G NNKBIEN A : ;BM N

E <HFB>GRH => E: L>@NG=: <:Fl:\: >G >E ANJIH =NG::KE

LHEB<BMN= |:K: NMBEBR:K >E #HLM-MIBMX -FBEBMEB UK> KHk
NG: L:E: I:K: EHL >G?>KFHL IH;K>L => E: <BN=:=
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G >E F>L => ->IMB>F;K> >E HGMK:EHKIBM: EE:K>HBKMB|
F>FHKB:E :E QNGM:FB>GMH IHK >EMHN=H IKEMAHGIHB M E > Kk
<HG NG: <:l:<B=:= MHM:E => >GP>KFHN> :9>FM2GF>G EBG (
E MB>FIH JN> L> |IH=K[:G NMBEBERKBEA=<:ILKL EHLE>G?>KF
=> E: <BN=:=

LM: IKHIN>LM: ?N> =>G>@:=: H;EB@:G=H H KIHKHBM: E>
<BOBE>L Q FBEBM:K>L [I>KH L[ JN> L> =B>KHG ]K=>G>
G<HFB>G=: N HMK:L IHK LB >K:HLKHKEKEIL [:K: >G?>KF

(H A:Q =:MHL <HG<K>MHL LH;K> >E G "F>KGEB>HXG®C K¥L+
<:Fl:\:L EHL "GB<HL =:MHL <HG EHL IJN& IKBEMKFHH E> K&
>G >E IJN> <HFH <HGL><N>G<B: => EHL <HF,LMEE.+tHE'!
FB>GMK:L JN> IHK >G?>KF>=:= ?K[H Q IKBOEHBHGHENGKI>}
K::LMKH

$H( T #'T!

&: LBMN:<B]G => E: #:<B>G=: ,>:EBEHKJIJE>F208 M :>E> | NBKE
MNOH JUJN> I:@:K EHL @:LMHL => E: @N>KK:

G NG IKBG<BIBH AN;H :;NG=:G<B: &> >HGIMBGHE MKH
MNOH JN> K><NKKBK : EHL >FIEKEEMBMHL Q : EHL O:E>L K

-> <:E<NE: JN> EHL =HG:MBOHL: I=x<HEHSB[GLNEKB<=G:IE
<B>GMH <N:K>GM: FBEEHG>L => K>:E>L => O>EE]G

&:L K>@BHG>L IBK>G:B<:L LHIHKM:KHG E:L <:EKHB=:=
OHENGM:KBHL Q MNOB>KHG JN>=>EIKHEGEH 3 >SHE MEKGHKIQ ILK: :
A:LM: >E FHF>GMH >G JN> >K:G =bMMBGI=HR"EHKWGE,6 HBGI
I>; K>KH =>

&H JN> LNINLH ><HG]FB<:F>GM> : E:L<BHNIFHEBsE> :K>: KMK
LB GHL :M>G>FHL : EH JN> K>?B=KE>BMBKASID=ONLMBES5
?2171A (E 1; 4L1X

BO>KLHL I:@HL =>E :\H

KK>@EH =>E <:FBGH => "K:NL EB;K:L LN>E=HL =BG>KHL
=NKHL >GMK>@:=HL : E<>@: >E => %NGBH
=NKHL >GMK>@:=HL : '":KB:GH HBPHENGMEKBKHKkHE&E EHE> %NGB}
, O IJN> EE>0] E<>@: : E: .HBRHKEK[: => %XKG@BH Q =NK't
l:@H => LH;K>IK>LM =>L=> E +=> %NGBH
EB;K:L LN>E=HL |I:@:=HL : >GK:KKHGPHK=BE:U:G JN> E>L =B:
OHENGM:KBHL : LN I:LH IHK >E IN>;EH
EB;K:L => *KX Q <HG=N<<B]G =xNHBEGM=KBHKIMN ;KX :L
, O 1:K: EHL OHENGM:KBHL : >&X>3*JN> >E => )<MN
, O 1:K: >E I:@H => EHL I:BL:GHL ==> 3&MINJK>
G LHEH A:Q NG: >GMK>@: =>:M:EE]OG >EK: =B !>;K>KH
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->@"G >E &B;KH => <M:L => SH<RNBEMI[EB>6MH KRHG C
AHK:L : <HF>K<B:GM>L @K>FBHL <:;BE=H HPKHEHEFNGB:
E:;K:=HK>L IKBG<BI:E>L Q : I:KMB<NE:K>L |:K: LHEB<BM:

JN>=:G=H >PBFB=HL => <HGMKB;NBK EHL JN> Q: A:@¢[:G H
"EBLM:=H E>QXG=HL> >G >LM: K*BIGBGGC "NG>K<EKMG =BE JN
>SPAHKM:;: : <HGMKB;NBK /GHL H?K>3dB <KIE®I KE; N1B] G HF HM
=> |>GL:KEH OHEOB>G=H : >G<MG MHG KI1LN> H?><4BENEB>GN
O>K :IXG=B<> +

E QNGM:FB>GMH <HG >E *|LBMH:L:I>@E IGKNM>Q=»K :1K>LM
Q >E K>LMH => EHL :NPBEBHL -& GHHKKI|KXHRH@QK QWK <x<B
EM:HC: >E => "'KRH => L B >GKHE DL M KIBIKK FXKB BILM : |
<HGLMKNQXG=HL> I1K: @N:K=:K EHMK<INEEXO>SINGONx:ELM:;:G
=>E HKK>@B=HK =>E HF:G=_GMX=@B=HK:EEEG QNE&MNB>GM

= FHOBEBR:<B]G => |:BL:GHL JNMN>LE @KKIENSHFANLB 0>
=> LHE=:=HL A:LM: JN> EE>@:;: >E *KX =>E ,>Q

#N;H @K:MB?B<:<BHG>L >LI><B:E>L <HFH E: => L>BL
:<HFI:\] :E -:GM[LBFH -:<K:F>GMH >E =[: =>E HKINL

*>KH GH MH=H ?N>KHG @:LMHL FBEBM:K>L@ =BWKE < VFHNLQ
BFIHKM:GM>L M:E>L <HFH >E KK>I@EH<N>KMBE>H>CGME>L: @H ::
JN> A:<[:G ;:@:C>K[:L I:K: >E >GXKEBMHEHL EHK =BHAGH>L:GI
E: <BN=:= Q LNL IN>GM>L =>EQ>IONXK +BHWMIK>EAHKMBEE>K]:

98:=+-3H7 ./5 +,35.8 ./ +:,+<=:8

=>FUL => E: <HE:;HK:<B]G ><HG]FB<: =>E <:;BE=H >G
OHENGM:KBHL AN;H HMK: L>KB> =b =PH KM B BGPPHKM<E GBF B
>C>FIEH EHL , O K>FBMB=HL GE%NHEH => E<NBEB@K>L:
>LHK>K[: =>E CXK<BMH >G 4:K:@HR: H EHL , O
$GM>G=>GM> => 4:K:@HR: :K: PIOKMB?BB&>KHIEBNR> 2N> K>F
NG -:K@>GMH Q =HL LHE=:=HL =HE :M:EE]G => :K;:LMK

G >E :\H >E :K=>G:E => .HE=BHK3>IHHEB<BMNM: E: ®RN>KK
>GMK>@N>G E:L :EA:C:L GH IK>EBLBLIHK=>E:KNEMKHQ > C
7= Q &:LB>KK: BGM>KIK>M] >LMI1:KK>0B MHKFH: IBIBN>RK:G
EH IJN> HK=>G] K><H@>K EHL H;C>M@L HEMK\N E MHHK =>>K> G H
>PIN>LMHL LB>G=H K>FBMB=HLKHE: :M>=K:E => :K;:LM

FBM:= =>E F>L => %WNEBH >L <N:G=+GMNK FEE BHG=I5 XAKIB
MK:GL?HKF: >G =BG>KH E: IE:M: LH;K:GM> NG: F:R: @K
<:G=>E:;KHL JN> ?N> M:L:=: IHK NGBIKIM>KH NH==HL>G =BG:

#& " $U #

&: EE>@:=: => E:L MKHI:L : IN>,KH.L NG <BNFfIKSIGLBHEN :EN
=> E: OB=: I";EB<:
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G E: <BN=:= => :K::LMKH <HG FHMBOH =>HIIEKHALS>(
?N>KHG =B<M:G=H NG:L GHKF:L Nl KL>B®M>6MIKH;EBFKL>L

&: IKBF>K: GHKF: IJN> >G<HGMK:FHIK>L==>E F>IHK>E)<dMh
F:G=: BENFBG:K E:L <:EE>L => E: <BN=kK MKHI>E AG <RA:HF{
*HLM>KBHKF>GM> L> IKHAB;BK[L HNEE H: MXH: EOGIM> E> E
:B>G L> IKHAB;[: :;K>0:K : E:L <:;:EE>K[:L <HG -:KG: >G
=>;B>G=H => A:<>KEH >G >E K]J[H

&: IKHPBFB=:= : E: <BN=:= =>E |INMBEOHXQGE B> CB-M NOER>X :;:
I>KF:G>GM> =>E JN> >E QNGM:FB>@MM s HGEMNL GRMIGEHG MFBEE

-BG >F;:K@H >E A><AH FUL LB@GBEM<:HB-OH->& IEHEBKNE
MNFNEMH JN> L> IKH=NCH <HG FHMB®KW =GMNG: FHQ.BEBR:
=> :GM> E: BGFBG>GM> >GMK:=: => E#Ht 2GGAEAIN>>LL
<HG<>GMK] >G E: *E:R: =>E QNGM:FBNGMHK. HMK:  EBIMZ:C
FNQ =BLIN>LMHL : L:EBK >GMKE: R:QWMH LEKBE>KHG>KEHG:L
&B;KH => <M:L =>E QNGM:FB>GMHWULEB ?AEBPBX; 5=BLLGNHEIE
BG<K>I:KHG : EHL OHENGM:KBHL I1:K: JN> GH =>C:XN& E:
=>@>G>K] >G NG MNFNEMH JIN> KB MK:L]BER NBEBG M:> A x®I:JN:
L> A:;[:G <:EF:=H *HK HMK: [IKMX=G] QBN&GGM @ B> G MB>E>L
I>KLHG:L <ABLFHL:L I:K: >G<:K<>E:KE:L <HFH >L<:KFB>G
OB@BE:G<B: IHK E: GH<A>

G >E :\H LB@NB>KHG =B<MUGFHLL > <G H LIHKKB > C=>F I(
=B<M:=: >E => I>:K>KH JIJN> |'KKBEZF:K:GEBBRHK E:FB@HL L>
L:EB=:L Q ;:MB=:L @>G>K:E>L >GMBH=>5BEEKN>GM>1=>N >8>
%NEBH IHK E: JN> L> :=O>KM[: :KE:OINEPNGHKE: LHKEMXX L1GI:E
?N>GM>L GBVPNAGMHOC1A ;>B 5F35B>B 45 ;>B B>;414>BX

?BG:E>L => %NEBH <HFH <HGL><N>G<B: >=GHM>I=EB@G&
IK:G<BL<H IHK >E <HGMBGNH I:LHQ=F> KMKCHIA K> FPHEOHK X}
HK=>G: JN> <KN<>G >E K[H <>K<::=pC 2ZK>GIMDO :LE =>K>@:=H

/IG: O>R M>KFBG:=: E: @N>KK: >G =B F>L =¥ ->IBNBUE6;K>
HK=>G] JN> LB E@"G )?B<B:E >LI:xHBE <«KBIRBHGEKRKHE&G M K
>L<HEM:=H IHK =HL [:BL:GHL :KF:3H> AHM:IKNPEEGM:KHG
">SG>K:E

#"( ! "(#' ' H #'

/I GH => EHL :<HGM><BFB>GMHL JN> :K;:LMKH OBOB]
"N>KK: => EHL *BKBG>HL ?N> E:HBBF>KE OBABWE JND>DMKE?
<BN-=:=

LM:G=H :LM>E?K:G<H >G E: <BN=z=G=H>LMN>CXK tBMaH: G’B\
=>E I>EB@KH JN> <HKK]J[: >E O0:EBHK=3:KMPG =>> EBIG O? KBEE >
JNX L> INLH BGF>=B:M:F>GM> >G ¥BHN<A:x EE>@KGEMKHE>E
KBE =>
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GM>K:=: E: <BN=:= => E: BGFBG>GM> K<B>MaH: = K@ H G t
QNGM:FB>GMH <HFBLBHG] : EHL K>@B=HK>L %:KL>IN>H<]
L:EB>K:G : K><B;BKEH NL:G=H 1:K);BEIEHH >=<H&<ASBN=E 1K
K><B;BKE> Q E: <HFBMBO: EE>@HGE>IN=xBH . EHE:=xBLIH

&: <BN=:= E> >GOB] NG: >F;:C:= EHKIN?>>KB«BHMGKEBH JN>
FNQ :@K:=><B=H Q JN> L> =:;: IHK L:EN=:=

HG XE L> =>LIE:R:;: LN >CXK<BMEHJIJE>K @N>=BEEB @@L G=[HL
>LM:;: ?HKF:=H IHK EHL :M:EEHGHE:E>Q"N:EKEHB:lIL WHHL ,>@I
=> K:@]G 4:K:@HR: 'NK<B: Q I'KG>B\BIH>LHBI:¥> 6HMENGM:K
#N>L<:

-> =B<M] NG ;:G=H I1:K: :EHC:K : E:L MKHILK:<BGG>®X:K::
-:GM[LBFH -:<K:F>GMH IHK E: ?>=BE<B=Q=(N>LBMKH:KF\HK

&: OBLBM: ?N> FNQ ;K>0> Q: JN® >IEMz[: >GL'M>NECKHKGBM
F:GB?B>LMH JN> : >LM:L MKHI:L EGL ;;¢«<HR):\§:LB>&@W.LM);BLI
K;:LMKH EE>0:G=H O[O>K>L Q:L>O\WB«BHAGEE:; B:>MKHI?KI

JMKH :<HGM><BFB>GMH >G E: OB8=L>=>=>3 <BN>@ BANBK>E
-:FI>K Q '>KK>K Q E: MHF: => |IHLEKbB®|BE=HKE GHHQAM[GKAHF:
HKK>@B=HK >E><MH => K;:LMKHGIKNB:>H>LB6 >@MK=HFk
IK>L>GM] LNL M[MNEHL IB=B>G=H H<NI:K E: <BN=:= Q <H
<HG<>=B=H MK:L EH <N:E L> F:G=]H: kBH@AB=HK ><:| BMIN B-:H=
""KB:GH => HF:L Q *>=KH L>E@: : ;NL<:KEH : :€C:;: HKRLU
<HFI:\UG=HEH A:LM: E: -:E: ' IBMNE:K::>G =HGK>LMH =
QNGM:FB>GMH

/IG: O>R JN> AN;H >GMK:=H MHF:KHE>QH-EHLMHB>EMHHQ:
=>E GN>OH HKK>@B=HK MK:L EHL <NECNKN=E=LLBIG3+SKGRB
E>Q>L =>E GN>OH @H;B>KGH EHLBQABEHQ =B OKMHG=>CEEB
HG<>I<B]G => "K[: -:GM[LBF: : <BPGMWMEKG W:|<BAG 45 ;E>'DBC
[:L:G=H : H<NI:K >E LBMBH <HFHN:BKK>@BRHK >®MKLKEH EH1
F:QHK Q HK=BG:KBHL >GMK>@ UGEH+> K+ N> KO HHL >ICGB 1G\

*>KH >E :<MH FUL ;KBEE:GM> IHKE:P;>XxE=B&E8BG >2N>ELBG:¢€
=>E :M:EE]G => E: <BN=:= JN> LH EE>0] : <:;H >G ":Q

&: LHEB<BMN= => ;>G=B<B]G =>KHG®I > ; 2G3K : L BEENEBILBG > :
)JK>EE %>7?> =>E :M:EE]JG Q >E HHM>@B=HKBE>=HE=><HEN=:NVN
‘K;:LMKH <HKKB>G=H E: <BN=:HQ BHL ®:EMHE HHG BHG:=
<HGM>LM] >E :;BE=H JN> L> <>EMMIKI[E xHG<MMH=>EG:ELHE>F

?N>L> IHLB;E> >E =HFBG@H =[: => ":QH
E =[: :GM>KBHK :E :<MH : E: AHK: E+ E:L.REN¥BES:<BING
:<N=B] E: :IBEE: => .:F:KBM> : E:L BGFI>KB:MB\BHB&>LNE

BGLMKNF>GMHL "EM>KG:G=H >E MHJIN> => <:F|:GEHL=>
<HGO>GMHL > BENFBGUG=HL> <HFH >K:  MEBEMNF ;B>E:E:<MN
I:KMB<NE:K>L



&I$- &H)(-) , ., 4) ", L *$& , &),S( ., -)

E =[: '<N=B>KHG : E: :M>=K:E:3H[GHKKH@BHHEK \:=1H
EHL ,>@B=HK>L %HL>? 'SE<AHK => H4«MN]; . BHHKINBG GKR:
HF:L Q *>=KH L>E@: EHL BINM:=HL 9N ;G ]G MBI&BWH =:
-[G=B<H !'K:G<BL<H ,HF>H Q >E -><kbEM MBH:G=HKH. B=HIMH
. G<HL

E :EM:K F:QHK => E: :M>=K:E >LM::E: IEHMG = H ENKB B!
=> |IKBF>K: <E:L> IK>L>GM:G=H NB LINPWYKIL BEF>@E& B<+B>GC
=> E: :M>=K:E

.K:L >E H?B<BH I|:L] >E :;BE=H :@ »BLBPKHE: SNLK:EE>(C
=> *HGMB?B<:E Q MK:L HK:K ;Kp@QHF>EM=HIL>H :E LBMB:E

..F;BXG EE>@] ,.F]G )K>EE HF:G=:GM> =>EE<>MREE]
-:K@>GMH "QHK HMKHL )?B<B:E>L Q =HEHL=>»M=>KIN>=b
L:<KBLM[: F:QHK =UG=HE> NG: :E W®BHRB=HKGO HNHK: AE
l:@:=H E: <BN=:=

E HKK>@B=HK Q >E ,>@B=HK ><:GH=ABEBS>KHIZG=>KGME
GHF;K> => E: <BN=:= :E HF:G=:GMHKQ=-E -:KMOEBNMH ' @K:=>
>GMK>@: >E HF:G=:GM> >G GHF:K> => -N ":C>LM:=

&HL =HL )?B<B:E>L L> IKHPBF:KBK®WGEHE> JJREIH:LNBG=I
JN> ABRH : <HGMBGN:<B]G >GMHGUG=HNF Q>7BNEBEBR-GMH
<HG NG: FBL: <:GM:=:

NK:GM> E: FBL: =HL :=>M>L MNGQGBKKHG=E:L>G G=E¥K E: GH
KBG=B>KHG :E :ER:K E: #HLMB: Q >E UEBR <HGL:@K:=H

>L=> >E <HKH :E IK>L;BM>KBH L> <HHHEH3XB KHBG .+ @<HLL I/
FUL BFIHKM:GM>L => E: <BN=:= GEB2N=*HMH G&H {HGANKKGCBL
IN>K: => EHL ;:G<HL >G E:L GNC3KHE:M>KAEH:;Q IXELSIGM>
E: <BN=:=

&: <:IBEE: =>E :M:EE]JG <HG LNL Q:CHGKRQHCHE:EfHENF &:
,-F]G

E ?BG:EBR:K >E :<MH >E <N>KIH =>BPRPBHB:E>KE<HKGO® =
<BN=:=:GHL : NG K>?K>L<H >G E: IHL:=.:HBGHEGHE :&HIC
?N>KHG <HLM>:=HL IHK >E :;BE=H >B&KHHL><XBLMHG>E <
JN> |I:@] >E :M:EE]G

HG ;:LM:GM> K>MK:LH W 1INSERB<USEFHIARAX=> %NGBH
JN> E: <BN=:= => K;:LMKH A:;[: <HILMEB:EH: G+ N> RI>NG. F; I
M:EE]G => E: <BN=:= JN> A:;[:HENGMW:#<-BHKLLBK: XOLM> =}

E <HLM> => E:LQ;>G+t>K>L <HLM] : E: sBN=JN> L:EB>KHG =>E
*KHIBHL &: <HFBLB]G : E: JN> L> EBM>»B<>K@NCHM=BKB@B=: IHK
'>S@BGH -N:M>GB>GM> :@K>@:=H :E <N>KIH



) & T, &)- *$,$( )-

NG ,>:E => O>EE]G => LH;K>IKXLM : EH JN> <HE:;HX] >E
I:KMB<NE:K>L IHK EH JN> >E ,>Q=6BHLMHGKA3HED H: GHK:E KWK
=:G=H E:L @K:<B:L >G LN ,>:E (KkKPGI:K: LN L:MBL?:

#:Q HMKHL :<HGM><BFB>GMHL F>GCGH IMK:>EEGE=GNM:EHG
LN BFIHKM:G<B: >G E: OB=: <HMB=B:G: => EHL ;:K;:LMK:
- 'NG=:GM> <HKK>LIHG=>G<B: JN> EF:eBMWOH =NK:EME>CMMH=: |
<HG E: HKM> >G E: JN> L> BG?HHNFB<H>E ANENGHK RHN > Kt
>E HKK>@BFB>GMH <HG E: BGM=>2GC<BJBEZHS@AKED #MLEB4X
L:MBL?:<<B]G => E: <BN=:= LM: > <HKGM>LANMN:=KHG G BGHFKK:
“"C>LM:= :@K:=><B>G=H LN GH;;EFPR:>D EB@EWK=KBIBKHGIIH<:L
MNOB>KHG E: L:MBL?:<<B]JG =%<{\L> K>?E>C:=:L >G E:

IN> A:;BMN:E >G >LM> [>K[H=H EX* KHQKW¥BOALBFEHER:DHKC
<:LHL HK=>G:=:L =>L=> "'=KB= >G<HMKHHMBOHGMUG>LLOB<
>CXK<BMH >LI:\HE Q => EHL OHENGM:KBHL => E: <BN=:=

E QNGM:FB>GMH LHLMNOH NG: ?ENB=: <HKK>KHH&=>G"
?>EB<BMUG=HE> M:GMH >G LN GHE&HBEGMH <SMHEN\:: KB-MUC
=B?>K>GM>L OB<MHKB:L H;M>GB+3EEB|& E<:KNIL\:IJN>ELBHFIk
<HGM>LM:=:L IHK >E ">G>K:E Q =xHEGH<BPFB:GMHG[:LNGA>KF
-NI>KBHK: =>E HGO>GMH => E: . KBN8BABGH> E:L F:=K>L

&:L <:KM:L =>E ">G>K:E ,B<:K=HLG>K:IGM ®WE::KBH=>L B>G&EBNE
JN> >G >LMHL FHF>GMHL A: =>L:I:K><B=H



&I$- &UHY)(-) , ,4) ", Ll *$& , &),S( ., -)

,>E:<B]G => OHENGM:KBHL =>E *:KMB=H A> JNK=19HK
<HGLM:G<B:

I><A: =>

(HF; K> "EBLM:FB>GMH .B>K3B=:=
#>KK>KH %>K]GBFH -:K@>GMH "M:EE]G
-:GR =N:K=H | 1G
4:1:M>K GMHGBH . H 1G
**EHF>K: N@>GBH :;H $%$% [: LN>EM: ]G
;BR:G=: ":GN>E $$% [: LN>EM: ]G
G@E:=: 'K:G<BL<H
'BE> $LB=KH 1G
'E]G %HL>? 2 1G
K: "KM[G 1G
>S@N>K[: @NLM[G
>K=BX ,:F]G 2 1G
>K=BX 'B@N>E 2 1G
>KG:K=H GMHGBH 2 1G
E><N: 'B@N>E ‘\H [: LN>EM: ]G
HG>M *HEBG:KBH 1G
NBE %N:G 1G
NBE LM>0:G => ;BR:G=:
F;K: 3I]lEBMH 1G
:FIH ":KB:GH 2%$$ 1G
FIH=:KO> HFBG@H $$S$ ‘\H [: LN>EM: ]G
:LM>EE:GH ":GN>E 2% 1G
'LMKH @NLMI[G
:OH %HL>? 1G
‘R<:KK: %N:G 2% 1G
>SK>RN>E: %H:IN[G $$3 ‘\H [: LN>EM:
HF:L '":KB:GH 1G
HL<NCN>E: &N<:L => $\$HL \HL [: LN>EM:
HMX %N:G ‘\H [: LN>EM:
ABG>LMK: GMHGBH $$% [: LN>EM: ]G
L<:E: GMHGBH
IHKM
INLM>K 0:E>KH \H [: LN>EM:
"L ":KB:GH

"IK<XL ":KB:GH $$% \H [: LN>EM:



=) &, &)- *$,$( )-
I>S<A: =>
(HF;K> "EBLM:FB>GNMHFIH /IGB=:=

":KNR % HL>? ‘\H [: LN>EM: ]G
"NBEE>G ,:F]G
"HK@: %HL>? $$$ :\H [: LN>EM:
&:?N>GM> :KMAHEHFX
&:F;BLMHL ":;KB>E $$$:\H [: LN>EM:
&:K: $0
&B<HL
&BGXL ":GN>E
&]I>R
&E:G:L '":K<H
“"MA>H %NEBUG 2% 1G
""R:
'>C[:L ":GN>E 1G
'>SE>K GMHGBH => \HL SPHL
'HK: => &BR:G: OB<MHKBUG \$S S [: LN>EM:
'"HKM> >E => E: ,:?:>E>M:
(:R>GM: %HL>? 2%% 1G
*yEHL %H:IJN[G
**EHF>K: % HL>? MH=: E: @N>KK: 1G
**GH ,:F]G 2% 1G
*>G: GMHGBH
*>K: ":KB:GH 2% 1G
*>K>R %HL>? 1G
*BGM:=H GMHGBH 2%:\H [: LN>EM: ]G
*NQ => *N>QH 0B<>GM>
,ENQ .AHF:L $$9 ‘\H [: LN>EM:
,.LH *:;EH \HL 'E >CXK<BMH
,HF>KH &HK>GRH 1G
,N>=: %N:G %HL>? $2 1G
-:E:L % HL>?
-:E:L %N:G GMHGBH $SH [: LN>EM: ]G
-:GMB:L NLMH=BH ‘\H [: LN>EM: ]G
-:"GCN:G 2% 1G
-:"G GMHGBH ?:EE><B=H >E =[: ‘\H [: LN>EM: ]G
->K>G: *>=KH
-HE>K % HL>? => &:EN>G@:
-HE>K -:E;:=HK 2% ]G



&I$- &) , , 4) ", Ll *$& , &),S( ., -)

,>E:<B]G => <HE><MBOHL Q I:KMB<NE:K>L JINN?KABR<R>K
@:LMHL => E: "N>KK: => EHL *BKBG>HL

(HF;K> GMB=:= .B>FIH
. GD=C1<95=C>
E -K ><:GH ,>:E => O>EE]G =[: NG :\H
E -K G=K>N &B;K:L C:JN>L:L
E -K -HE=>OBEE:, O NG :\H
E -K HF:L "EBLM:=H Q => GH BK I:@:K][: , O =[:E
E -K L>E@: , O  =[: NG :\H
E -K -[G=B<H E: <HGMKB;N<B]G F>L
E -K &HL<>KM>E>I=H;E> => E: <HGMKB;N<B]G HRK>€>LH
I:K: :EBLM:KL>
 129:;4> G ;>B 1=N=3®73B NG :\H =BH =NK
F>L>L
 JA %29B?> JN> IHKM:K[: :E@H => EHL B>RFHL Q E:
. J)D?5A9>A 45 ) ,9FBG5L JIJN> Q: MB>G> <EXKB@HL ?K:G
0 1?5::)= #1G>A 45 3,;BDA> NG :GH
">B #K493>8B
%HL>? "K:<B: MB>G> NG ABCH :EBLM:=H
%N:G *B:G>EE.: *M: F>L IHK :\H => @N>KK:
%HL>? ;:= *M: F>L IHK :\H => @N>KK:
%N:G Q 'K:G<BL<H &:IE:G: *M: F>LHK :\H => @N>KK:
%H:IJN[G :K=:P[ *M: F>L IHK :\H => @N>KK:
GMHGBH Q %H:IJN[G .HKK>GM> *M:IHKL\H => @N>KK:
""GN>E ,BO>K: *M: F>L NG :\H
'‘B@N>E "K[G *M: F>L NG :\H

HFBG@H ,HF>H *M:
%H:JN[G KHMH ;HMB<:KBH *M: K :\H => @N>KK:
?7?A>3DA14>A5B

&:MHKK?> EB;K:L
K<:BG> EB;K:L LN>E=HL
KK>K: , O
LIEN@: B@N:E : LN <HGMKB;N<B]G
IXEBP -:GR B@N:E : LN <HGMKB;N<B]G
&HK>GRH (HO@NBK®@N:E : LN <HGMKB;N<B]G
">B 2>714>8B E: <HGMKB;N<B]G JN> |:@:G IHKLBNL BGN

">B B3A921=>B
**L<N:E K>LIH E: <HGMKB;N<B]G JN> @] >G EB;k



) L& T, &)- *$,$( )-

B(HFHK> 8:GMB::: B E>FIH
">B A5<9>B
)><2A5A5K>B *M: F>L <:=: NGH
&:1C5A>B
GMHGBH 'NKBEEH, O F>L NG :\H
IK:G<BL<H E:L<H , O F>L NG :\H
ISEBI> :R<:KK: , O F>L NG :\H
IK:G<BL<H &:AN>KMO F>L NG :\H
#15BCA>B pPIKBGAS5B *M: F>L <:=: NGH NG :\H
DAC94>A5B , O F>L Q :IHKM:K[:G LN>E:

#15BCA>B 1;45A5A>B

E *KBHK 'B@N>E :K>G:L

E -><K>M:KBH %HL>? I'NK> , O =HL :\HL LB =NK: E: @
#15BCA>B ;1A9658H MB>G>G ?HG=HL Q <>=>G >E M:GMH =
&A9>A 45 /1?1 C5A>BNKHL F>L
#15BCA>B ;?1A71CEB>8BL F>L

&5;19A5B LN>E=HL =BG>={HL :\HL
Q &B;K:L =>E ?HG=H => E: H?K:=[:

5A5A>B , O => NG: O>R LB A:Q @N>KK:

%HL>? E:G<H , O F>L
1A?9=C5A>B INLB>KHG : NG F:GkHBB¥:<HFH
&1AC93D;1A5B

ISEBI> :EE>C: , O NG :\H

K@ :L *M: F>L NG :\H

*'EH !'>KK:R =NKH F>L

-:EO:=HK &:0>KGBM:L F>L
"K>@HKBH *N>GM>M:

%HL>? ->GR *M:
%N:G BG>MH , O NG :\H
IK:G<BL<H 'HKFB@, B>L NG :\H
%HL>? -:GR *M:L NG :\H
%HGUL -B>KK: *M:L F>L NG :\H
%HL>? *XK>R K>M|BKH F>L :\HL LB =NK: E: @N>1}
%HL>? HLM: E: FBM:= => LN <HGMKB;N<B]G EB;K:L

E>P:G=KH '>G=NIB>G> NG ABCH :EBLM:=H

%H:IJN[G #N:KM><HFH LN |:=K> EB;K:L LN>E=HL

@NLM[G E:G< <HFH LN <HGMKB;N<B]G

&:<:F;K: HGR: => HKH IHK GH BK

E -K EM:HC: , O =[:

G E: L>LB]G =>E QNGM:FB>GMH =>E =[> <HBFP>GWRHIN>
K><H@>KL> MH=H EH H?K><B=H, (E >CXE<BMH IINIHG=K]:



&I$- &!')(-) , ,4) " Ll *$&
$ n
* )" ) # *
. LMKBEEH
N>KIH =>E IB> => @:MH
‘RHE>M:
'N>EE> =>E K:LMKBEEH
)[=H
*E:-MBG:
. HKGBEEH [I>=K>KH
*K><BHL JN> =BH >E ':>LMKH

>GMK>@:=HL >G EHL

/G
/1G:
/G
/1G:
/1G:
/1G:

/1G:

&)!S( L ')

+NBC:=: LNI>KBHK
":MBEEH

"N:K=:FHGM>

+NBC:=: BG?>KBHK

'\]G =>E ?NLBE

GBEE: =>E IHKM:?NLBE
N>EEH => E: <NE:M:

KF>KH I%N : & > IGKM K GEBHHL PN

,>:E>L EF:€E3>GBN=>==KMEBHE =IK[: =>
<:C: , O
<:\]G => ?NLBE , O
=BLI:K:=HK , O
IJN>M:
MHKGBEEH |I>=K>KH , O
GN>R
EE:O> >GM>K: => ?NLBE , O
O:BG: => ;:QHG>M: <HG <HGM>K: Q ;HM]G
CQHG>M: , O
JNBC:=: , O
MHKGBEEH =>E: EE:O> O

FN>EE> K>:E



D I A (U &)- *$,$( )-

# & S

>kk>k >cerbes 98/0 /0 <,8/, B 06 1<08>6,,6,298I

4 : K:@HR:

>kk>k >cersSEe2 08 ,8>0 6, $O0M@D66? >4 @8 B; B0 =5> E:

'BEHLH?[: Q &>MK:L => 4:K:@HR:
c-kxL Nke{E79<4 .6 34=>0<4.9 0=x5:N96 4=>9<4,
ykF:><A>:1>kk>k >cerBes 98/0 [Dk.-&HRB/,
":GN>E 'HK>GH EHB?AM1 3>=CAl ;1 (5E>;D39N=sAMLRBEB1
%HLX "JF>R => kmd=mE>9<4 080<,6 /0 =:=kh $048,/9
H:i>KkMH 1>keuc=8r?,06 /0 4=>9<4, yH =45 MNuke=4269 )(

He=> => enc: =>9<4, 9<2184., /O 6660<M,= /®=/81
/06 05L<.4>9 :0<7,808>0 3,=>, 06 /M,

4'G ) " # %96/,/9='d@f@2=:,N,
->koB<BH #BLM]KB<H <ZeBM 1B 45 ;>B &9A9=5>B 1 69=1;5B«45; B97

& *#'

A389E> #D=9397?1; 45 1A21BCA>
&B;KH => ">LMBL => E: BN=:=
&B;KHL => <M:L => Q
O0>K>=:L =>

A389E> 9>35B1=> 45 1A21BCA>
&B;:KH => ">LMBL
&B:KH => IU;KB<:



"(&# ) T P") * $ "( Q -
#& T " ) & '(&#

% , )- #
% % ($.)

IN>GM>L NMBEBR:=:L Q F:K<H <KHGHE]@B<H
$GMKH=N<<B]G
&: A:<B>G=: FNGB<BI:E Q >E >G=>N=:FB>GMH &HL
HG<HK=B: =>

&: GN>0: :=FBGBLMK:<B]G FNGBIKIBI:8 B XN O L MKINK<AVIIN K
&: GN>0O: ?BL<:EB=:= Q LNL ?HKF:L

> BMULBC>B 45=~D5AA1%¥[=931 >=CM2D39N=X

E G<:;>R:FB>GMH => E: L.BEP&<BWXK: ?HKF: =>

&: H<NI:<B]G =WE=CBBMHBR5=B9;9>BX
HG<ENLB]G

)y"( - & # &KH'HT #

&:L ?N>GM>L NMBEBR:=:L A:G LE=H:LUIBK< FBEAKEIEHL FNGE
<HKK>@BFB>GMH => :K;:LMKH Q@HGINEBGB<BILE>GE>>E: KBNAB:=
<M:L 'NGB<BI:E>L -> <HGL>K&XIHPK=@2 EEHLMHHL=BLI>Q
I>KH E: L>KB> <HFB>GR: : >LM:KKEHGPEBMG=> <:LB IBGBGN
A:LM: E: @N>KK: => $G=>I1>G=>G<BH >G >E IKK[BFGMMMK:;:
E-:@NG:L
0>K>=:L HE><<B]G => <:KM:LMHG=XG<B: E>B:BEBEH -
N=B>G<B: Q =>E FBLFH HKK>@B=HKES$G<PENE®G>G@HW:GNHDEU!

&B<>G<B:=HL >G #BLMHKB:



% o, Y- # % % ($.)

>GOB:=HL =>L=> "'=KB= <HFH E:!L=$KHIB:LNBGEB8B:MBIO +>E |,
**KMB=H -> <HGL>KO:G =>L=> >L =><BK =>L=> JN
:=FBGBLMK:<B]G *K>L>GM:G :E@ING:BEM®NGMB <AL <BXG>H "~
=X<:=: => EHL

> ?HKF: :NPBEB:K A>FHL <HGLNEWGBH>KI[LLM:;E:L
<HG=N<<BHG>L => FX=B<HL Q L A ELEKAB<A>BEN
LHG BGBGM>KKNFIB=:L =>L=> M>Q :ENoMNMBEMBAB ABRPBGE3 6.
=H<NF>GM:<B]G =BO>KL:

F:BXG => ?HKF: :NPBEB:K L> A:ABGILNEM KA BIMK HI BK -
'K;:LMKH >G >E JN> W:@&D9H® DEH+9GAMEXI>KFBM>G =:K <N
>SOHEN<B]G => E: IH:E:<B]G

E F:K<H <KHGHE]@B<H >E>@B=H x=xHFkKKMH A#iG3H KB S Gl >
ABLM]KB<H NG F:K<H <HGO>G<BHG:E :=HIM:=H IHKJN>
MK:;:CH K <N>GM: =>E BFI:<MHE>E.EGNBCMKMBEIN<EBFG= >
>SLMN=B:=: HFB>GR: <HG >E G:<BFBGBIMMHK =<BE: ENGB<BEIE
M>KFBG: <HG >E E[FBM> FUL H FGGBH>KBCNLHK>?HKIE <HE
E: L:E >G >E :@HLMH => >L> :\H #BE+EENVEBEMBE:; sHb1EBN0
?BL<:EB=:= <HGOBKMB>G=H NG BGLMKNF>GMH => @N>K
G><>LB=:=>L FBEBM:K>L >QVOG5<?BB<#BBEHKBLF: E[G>: J
W]=931 3>=CABEBDBYNKESLI><MH : EHL $FIN>LMHL > @N>K
.>KFBG:;: >E I>K[H=H FBEBM:K IIEBI=FHK [AABGB LMWMIKGMBOH :I
<HL:L GH L> =>LEB@:KHG C:WAL25GAHEBNM>  EBIGHtFBGBLM¥
<:LMK>GL>L Q E: IK>L>G<B: => MKHI:L <HGMBGN:KHG

4E5ACS5=8021LB@G:MNK:L K>?>K>GM>L :E K<ABOH 'NGB
MHF:KL> <HG IK><:N<B]G L> MK:M: 6}GB6: ?HBEEKXB]|BG=x}
Q : O><>L BG<HKK><M: &: K>HK@:GBR:<B]G JN> :<MN:E
<E:LB?B<: E:L <:C:L I>KH GH ?HEB: >LMKB<M:F>GM> AI
MH=HL EHL E>@:CHL <HFH LBG ?HEB:K I>KH A>FHL <HI
1:K><[: IHK LN NMBEB=:= I>L> : MH=H <HRH NG MBIB&MXK
BGO>LMB@:=HK JN> L>K[: IK>?>KB;EdHK> E@LN K:X?2> K>
<KHGHE]@B<:L ?U<BEF>GM> O>KB?B#M;E>HNGB<BE E>LH =:

"(&# ) T"

%2:5C9E>B 45; CAl121:> )>= ;>B B97D95=C5B

#:<>K NG: O:EHK:<B]G GH L]EH KN NGHHM <NNBBEB M.:B/3EB
=> E: GN>0O: Q =>LNL:=: ?BL<:EBE:=HBGHGI>NKM=G MK >EHH E:
<HFH >G >E FNGB<BIBH ;:K;:LMK>>»XMBF:BIN>MBB NBB 35 MWK N\G:L
LN ?HKF: > BG<ENLH >G LN >LI[KBMN LB@QNBKkHG|BEBG=L
MK:=B<BHG:E>L Q H<NI:G=H >E [ISMXIN=> E* BKB]&GHIEH>L]
>LMN=B:K>FHL E:L K>LBLM>G<BHEM:6NMH<HBGMKM:E: <&INHO L
>G LNL =BO>KL:L ?HKF:L =>L=> >EKKHNIGLMWH E>@FHM[G :FEF}



INGM:K <N:E >K: E: LBMN:<B]&;:#MK>CANGB&BME FHF>
JN> L> BGMKH=NC>KHG E:L GN>@A:kB?>GEcE b E@BANTE=L Q NG=: (

?XKK>:F>GM> <HGMKHE:=: =>L=>FH [#H=>N <>FHKIK:E>LO0>K X<
L>KU O[<MBF: M:F;BXG F>=B:GMPBEGM[EMBE:I=BG>»KHGM<HG
, > E #:<B>G=: => E: IK>LB]G ?BL<:E

K <N>GM: => E:L MK:GL?HKF:<BHG>L JN> <HGOB>F¥
Ki@HGXL >G NG K>@BFB>GMH <HBHKNELMB |JHE @ HPE KK Q@H
SE>@B=HL =>L=> "'=KB= Q E: =BBFKBENIGIUB<EB]GM+H>E>IGKMK> L
=> <NFIEBK E:L ]JK=>G>L >F:G:=:L => E: FHG&:KI\N>G=8BE M
HKK>@B=HK Q LNL =>;>K>L <HG >E O><BG=:KBH

K NG: :M>G<B]G >LI><B:E : INMEEKIBL>LEBM:=: BE#
W5BC1€B8<BPG<K>M:F>GM> =>E <:LH => BMHKBH=A:LNMHIBH H
LBKOB] : E: ,>:E #:<B>G=: |[:K: F:GMEb BE@X >INHF>GCMIKNINLH
IK>LB]G ?BL<:E .:F;BXG L> >L;WRXYCHAKHR@KNMERID:=NK:G!
MK:L E: "N>KK: => -N<>LB]G Q E:L 2P . <E<@HG=>3ALNE:=HHL>MK|
>P<>IMH >G >E E]@B<H I:KXGM>LBL>6> E: @N>KK: <HG :M:

9:8@36+-3H7 + <3=>+4+-3H7 ./ 5+ /:;3>>#.59 /b B+
-/ 7=>:3+ '3<3< ./681;:D03-+< A 985+:3B+-3H7 <8-3+5

G >E I>K[H=H JN> MK:GL<NKK> => : E: <BN-=:
BGF>KL: >G NG: => E:L <KBLBL =>FH@ KBWLMKKB: | >HKB
IKH::;E>F>GM> LHEH <HFI:K:;E> : E:L <:NL:=:L IHK2D%$$ @K:
Q: =>L<KBM:L IHK -:E:L NLXGL *>KH >CGEILHMHKMIG=E>I<:
K>MKH<>LH =>FH@KU?B<H GH L>KU >G?>KKHF BCE@NG: =1
E:L <KBLBL :@K[<HE:L JN> :RHM:KHZ0 $E C:<BFB CBWDkH E=xH |
@K:O0>L <KBLBL => LN;LBLM>G<B:L >G E: 'KF&dB:\HHGM>F
&NBL 2$0 JN> =B?B<NEM:K[:G :E I|:[L ":EEHNEKKSHGMBIGEN>KB]
E:L =B?B<NEM:=>L :\:=B=:L IHK E: @®&N=>KK>KMKN kKN BK I
=>L]K=>G>L >LM: E> L>@NBKJ[: NG: IKx<LBKG: XBHHENBG N
LH:K> E: >LI:E=: => EHL O><BGHL JN> 1>G:L KPBNdIKEB:=H
M>G=K[:G JN> EBF>GM:K <HG LNL F>KF:=HL >KUKBHL E
,>@ B: O>UFHL LN<BGM:F>GM> <N:E ?N> >E <HFIHKM:FB>
<HGM>PMH

&HL <HFB>GRHL => E: <>GMNKB:=%HIGMBGNKKHE] GE = M| IE@

<HF>GR:=: : ?BG:E>L =>E LB@EH HKMEBGM><HEBMH bB:M:
F:GM>G[:G >LM:;E>L &: <KBLBL L> =><E:K] >G L:\H >
IKBF>KHL >L?N>KRHL =>0:LM:=HK>E :\H: <KBILBLK>@ B[LMKE: C
[:KMB=:L =>?NG<BHG>L >E :\H >SE GAFGCKMNM:BL =>

_H=HL EHL =:MHL =>FH@KU?B<HL I{NBE~48c 2Le 64 -84 C
LB@G:MNK: IK><BL: IN>L >LM> :K<ABOM:EH@:EB]GG ?:L> => K>



% ., )-# % % ($ .)

=>?NG<B]G =>E CHO>G LB@EH @BLME:E:E>?HNG <BHG>G MK
EM:L >G <HG =>?NG<BHG>I@ >&:FGOWMEB=P34>KBFE®B
<:K:<M>K[LMB<: K><NI>K:<B]G >G

&HL GBO>E>L => FHKM:EB=:= L> AH=OWMMBXG=G L>ENG:=BDN >
=>FH@KU?B<: >G 'NGIN> => F>GHKKLHA: @GBMN2NG<EBH
>SE>0:G : G F;:L <KBLBL EHL L:E=HL =OHIH @<tHG? B
<K><BFB>GMH O>@>M:MBOH => >Q >G:K: A:<>xXGHL N
=> E: ?N>KR: => >LM:L <KBLBL =GNMB@ICUEB <<} >LI3<B:ER>
B=>:L &: IKBF>K: JN> E: :EMNK: G>E G6BB=E > =>78<IBH
GB <HG E: @K:0> <KBLBL :@K[<HE: => GB <HG E: °
>P<>|<BHG:EF>GM> @K:0> <HGLMBMN@EG=HKELBRUE>EHKBH
<N:EBM:MBO:F>GM> <HFH <N:GMBMA>\GBO:F>EM>BN=BXAHb}
M>K<BH FUL => >?><MBOHL ANF:GHIL Q:INM3G M>=BN I=>X BEHKB:
LB@EH &: L>@NG=: B=>: IJN> =>PN=LMK> GEHLLHKEBL EL @G|
<HGMBGN:=H => E:L =B?B<NEM K>k NJib KE < E]SG MBAMNGE K+? E< :
GH L> MH<:G EHL GBO>E>L =>FH@KU?BGHL. = E: =R<A=LM>
L> H;L>KO:G LB@GHL <E:KHL => >LM> =3kM>FNKBR=KIFH @K
20$%9% LM: E>GMBMN= |:K: K><H;K:K HEMBMUMMH <BG<EHLE
IKH@K>LHL => EHL :\HL IHLM>KBHEKHIL IJN> >E INELHG=>FH
K><NI>K: <:LB => BGF>=B:MH

*HK "EMBFH Q I|:K: A:<>KGHL NG: B3N> :GH.L LHKBPBR~=F
<HGM:FHL <HG EHL =:MHL :IHKM:=HL IBIKHE:=HG=N<QB]G =
..GMH >G E: NG: <HFH >G E: HMK: >G<HGMK:FHL F>NH IE:
=> L Q => >LMHL E: @K:G F:QHK[MKE;MK\<BF @1 HUIA X&
:NG=:GM> L>KU => L >G F;HL <:\WHB35=F5=GHEXIIN}: @}
>E GA"F>KH => <HGMKB;NQ>GM>L =BLFPBGNQMKHAADBRB
9=C5A<549KB% >L<:LHL >G NG: LH<B>=:W =<CR7{DW>KRKME
I>KH "G L> >LMK><A:G FWMI3I@TEBEEGSE :KINE:L> >G<N>GMK
=> F>K<:=>K>L > BG?:GRHG>L => E: <BMNx<HG]ABKXKEGMZBV

E ?EN<MN:<B]G >L GHKF:E >G @KUB<HRkBSE42 2-F1$L 24 7 (

> 1iL: => Q G:<B=HL >G GXB=HL >G Q G:<B=HL :

*:K: >EEH 0>K GN>IMKHOKMEQemd , /0 >0=-8m&p8>c=>¢ OHE
E: ,>OBLM: -HFHGM:GH -

16:D.98/?..408. AO: Fdihd 9= MBO: => EHL O><BGHL =:
IHKD . ?,<>980E & <:EE>L 1:K: LN :M>G<B]G ENSBR&BMM[>GNG]GF!
FNGB<BI:E H;EB@:MHKB: IHK EH JNxB:GHL <HF BKBEBL =HHL 06 >EE: L

l:@H => <:=: O><BGH IHK E: <HG=N<&BEG: E:@KBJIKHRHK=BHK:=: NGH
M:L:<B]G => NG |I:@H F[GBFH L OBHM=:L LQ HMKH FWPRUG E:L E
=>LIKHIHK<BHG>L >G E:L JN> >E FUL KBKIHK«<®@}&U: L NGKBJIJNGRI JN>
LBKO> => K:=BH@K:?[: => E: LBMN:<B]G O><BG3E ->GBG&<N>GMK:G >G

HG<K>M:F>GM> >G l:@:G F>GHLG>G L NG GMK> Q
EH A:<>G NG Q NG K>LI><MBO:F>GM>

GMK> Q L 1'@:G NG Q NG K>GI><MBO:F>GM>



IKBOBE>@B:=: G LNF: NG: LH<BP=K{fLMBx<KBR:E: XIKt<: Q

LBG =N=: EHL FUL =X;BE>L LN?KBRBGGNEM : =B MY [=3JNE=LEHL

WAS2E>5X:L :IHKM:<BHG>L : E: <HG=NkxBd%;>=> JN> M:E F>:

?N> MHF:=: IHK >E FNGB<BIBH I|:X> NEGBOBHKEEB]G>G:NI>KBF

<:LMB@:=: IHK E: @N>KK: Q E: RBHK:EBGM>>IG F:GMWOH E:

=> =H<> LN>E=HL [:K: E: F:QHK[: HKKE;IC N2 HL L KEHMHUL |
[:KMBK => L E: M:L: FUPBRE>: 1@:KLL> K>::C

DS - ") 1 (#
# & H - # # HE&

:=H JN> E:L :K<:L FNGB<BI:E>L =G ;b KWMG EHIEKMK>Q@KI}
?BL<:E ;B>G ;:CH E: ?HKF: => [CBVEBBFHL ©BE®&®M:K>L NM>IGUL><B
MKHI:L <HGLMKN<<B]G => <N:KM>E>L >M< 'B>GEH>=8B
<:GMB=:=>L :=>N=:=:L IHK EHL O><B\HIL MIKBL <HB<>*MH #=%B
O>:FHL <HG JUJN> K><NKLHL <HGM: Q. <N:EKRNXBH N NGB KKHEE!}

E QNGM:FB>GMH => :K;:LMKH <HGM:;: >G >E LB@EF
IKHIB>=:=>L Q =>K><AHL

1:8938< ./ $;+7<08;6+-3H7

'HEBGHL A:KBG>KHL => E: <BNF+FBEHG>=GG>EBEBGH Q
<>BM>

LMHL IKHIBHL >K:G :=FBGBLMK:=HBN=BK>KM:Fk&MBKIHk
IHK E: %NGM: => >GL:EBLM:L &L K>RS?BKBHIHUNBG®HIHK<I
BN=:= I>L> : MH=H GH IHL>[: >EHEB:GGHHERBLEM[E BG :K
FHEBGHL ><E>LBULMB<HL Q NGHOBGBIM#H &HLMFHEBVGEHH F=
>K:G IKHINEL:=HL IHK E:L :@N:L B=E KHK ExKHK>XHEG=Nx -:G
-> BG<EN[:G <HG E:L <:KGB<>KJ[:l=PEBGBE MKIKBNBEL=> E:

:MUG =>E *N>QH Q FHEBGH MMEMHKHK:KEK>BN=HL<H
E: HG<HK=B: -> >FIE>:;:G I:K: E: <HGMH&<@|GH®:U:\HL BG<
>E <:I[MNERB95=5B B9C9>BX

MUG => E: -HELHG: Q <:\:L:=H KNBGHMH GHL#HGL
KK>G=:KL> >G MH=H >E |I>K[H=H >LMN=B:=H

*HRHL => AB>EH H GB>0> & <EILMNERGC<BENB=HP<LBHE (
FHGHIHEBHL => F>K<:=H I>L> : L>K BING=:IKHHRH[IHKG NP EENL
=>K><AH => E: O>GM: => AB>EHNQR>GXK>IGB>FIKxH%xH MBKIB >
;>G>?B<BHLH CNGMH <HG >E =>E EFN=]

-HG K>LI><MBO:F>GM> NG Q NG G GE>NEHL JINPG BG?:GRUI
FB>GMK:L JN> >E |IHK<>GM:C> => >:MHILH > COWKBGHL @EH:>E Q
F>K<:=>K>L :@K>FB:=HL LHG LB>MHL MOHK=IBI=>EEHIC MEBLNQ>GM>L

< Q &>@ L ? 2%%



% , )-# % % ($ .)

*HK "EMBFH E: BN=:= IHL>> NG AHEGH EX:MBE;K® NIMK
O><BGHL Q EHL =>K><AHL => KB>@H >L<3NNB<HFI:EMG< <l
H?K:=[: =>E K>@:GH => - ":K<HL JN> >L JIJNB>GER>KB:;> (
FNEM:L : :>G>?B<BH => E: :<>JNB:

3/7/< <3=38< A 9:893/.+./< 376>/,5/<

K[: H =>A>L: <:KGB<>K: |'K: =2 BRLHBN=E @NG:=HLM:
<:KGB<>KJ:L

"K:G>KH :EMH Q =>I]LBMH ;:CH -HG £HLKBEPIKHG>
=>LANLH >L <>=B=H >G . E:LE:L<NGEMKN<IB]Kk: => NG
L>@NG=H L> :EF:<>G: >E MKBO@QH:KKNE:EL>BK==NKK>LKHLI E:
EH<:E>L <HF:G=:L

FIHL =>E <:LMBEEH ">G>K:BHPONK< B|G<NE WHEB FN
#B>K;:L => -EIK>@HG: -> KKBPGEGBHHK NG FHG
"K:GC: => - 'B@N>E -><N>LBKNE:KSLFAGQHL |:KM

ISKK>G:E => -MH HFBG@H =HFQ O6B\:MWHG *HERG@
MK>N=H

HL F>LHG>L -> :KKB>G=:G EL=PHSGHAHEBH =L &z >B
HL MHKK>L &BFHLG: . F;BXG :KK>G=:=:L
B><BLB>M> <:L:L >=B=:L : MK>N=H
=>FUL => E:L <:L:L <HFNG>L HELBEMAIKIBBM: E: =UK &>9
E: :M>=K:E Q E: KNBGHL: <:L: => FBL>KB<HK=B:
[;1-28< </G8;3+5/<

>K><AH => *KBFB<B: => -:G +N[BGH Q@ G>IBxxMHK N> E(+
LHG I[:K=BG:L KNK:E>L LMHL =>K><AHL L> :KKB>G=:G

>K><AH : NG: I><A: => L \H =G REBWN=->\HK[H
>K><AH => BG<HKIHK:<B]G E R EE>6 BHKGB®EEHL
>K><AH : NG: I><A: => L \HK{8 =NKE>.®MN=>H

86>7/< ./ 5+ -3>.+.
*KH:::E>F>GM> K>|:KMB=HL >G LN>KM>L

+,-+ <8,;/ /5 ;F8 37-+

E FHGHIHEBH => I:LH =>E K[H Q E:=bPHE>HBFG = <HF]:k
<HG E: OBEE: => THGR -> :KK>G=:;: : :N>G |IK><BH

[:/1-28< .| [I</1>/:F+ A >+:.3+ ./ 87=/ >.3-3+5

87898538< ./ .3<=;3,>-3H7 A ./;/-28< <8,;/ I5 6/;-
:KGB<>K[:L F:M:=>KH Q M:;MN{f>6 MMH<3B GHL HICEBIBH L



=> :=FBGBLMK:<BHG>L Q: JN> IHK EH IKH=N<MBOH => E
=BK><M:F>GM> ;B>G IHK >E FNGEHKBB: E>E>KHKAH HG<:
?N> >E "EMBFH :E JN> K>GNG<B|OE<BBWN == EGMHGKHK=8: >C
L><N>LMKH >?><MBOH => EHL ;B>GH LMKX>CH:. :BN=C===GE: <>L
<:KGB<>KJ[:L =:=H JN> >E :QNGM:FBLOMH: X+ CGNGI<B:KBLPE
IK>0OB: K>>LMBINE:<B]G => E: HKBHKK=B: NLE =HKKK>IGK:KHG

=> GN>OHL :<N>K=HL E:L <HG=B<®M% 3I>\?R>=KH G HXL MK B<H/G
E FHGHIHEBH => O>GM: => <:KG>LMHG:.[E:E.BRN=L4>BBx=ENf>
F:QHK >P<>IMH <>K=H :NGJN> L[ <xHHMHREBEGH<HM:GMH L:E:=F}

,>= => |>L<:=H ?K>L<H Q L:E:=H:=%HK:=lHK=BG[H Q C.
.H=: >LI><B> => |>L<:=H => F:K H NFH=0>GEBAK>IGLE:>B E:L
Q K>= <HKK>LIHG=B>GM> LMHL HPKA<AHL=IH> KK>G=:;:G

>K><AHL => [|>L:C> => |IKH=N<MHL FHGHIHEBH =>

F>=B=: Q LBL: E EFN=[] E: <HRBRRGNK[:KKH HK=>E: :BM>
LNI>KOBL: I>LHL Q F>=B=:L Q NLNFRNNMNBEGE® \RHEB=G= E
IKH=N<MHL E: <HKK>=WERB9BHXK<BE: NGS;:=: E: :KKH;: LH;K> >

MBR]G LH;K> >E <:K;]G Q E>\:
'"HGHIHEBHL F>GHK>L :@N:K=B>GM> >LMBWK<HE =
<5=D41XF;BXG L> :KKB>G=:G
>K><AHL => !>KB:L *E:G<:L . BMHBPHMX:@A3AN>LMHL =>
:G=>E>K: -> KKB>G=:G
&:L 1:G:=>K[:L =>L:l1:K><>G <HFH FHGHIHEB3B <MIG. <B:;] G N:
"GB<H <:F;BH >G E:L ?N>GM>L =% E: #:<B>G=: FNGB<BI:

|7<+5/<

> E: OBEE: => Q>K;> => L =>QK=>GM: 8RKE=[: => *:
I[ILMHE L => K>GM: :GN:E

AHK: ;B>G &: BN=:= LHEH NLN?KN<MN] >LMBG<EBHLBO> -

L> A:;[: LNL<KBMH >GMK> EHKPN=<=QLIBNBLMK>NG: <HG<
<N:E >LMHL : MK:OXL => NG: %NGM;.:G> HGBSBOMKIK>Q NLN
MH=HL EHL ;B>G>L Q =>K><AHL #KH+G<MBAOHI>MH E=> BENsKBE
=> E:L I>GLBHG>L BFI:@:=:L Q ENBK E: f#K=E:<GG«>EB=:=
@N>KK: Q EHL IKH;E>F:L LNL<BMQ=HL HKKIEKBPBLRBEBM=K >
<:G<>E: E: <HG<HK=B: Q Il:L: : NLNZHWN<MN<SKAH NIB ;BB>G> G><:
=>L:LMKHLH I:K: E: #:<B>G=: FNGBHKI>EEHQ:<B\S A>LMNE: HG<

GH LHEH GH L> <N;KBKUG IME:LBH@ GBHL>L EGIBKIN x<>G L
WBO9=5E4B5XH<:L E K>SLNEM:=H >L JNM> AGEFNEMBIEBN=HL =>;
>E FNGB<BIBH <>=>K : NG: GN>O::\{dHGJIHK=B> IKEKGBOBKAMA:L
K><B;B>G=H : <:F;BH NG: [:K<: LNMWI1I>&X5<HBEBBXEMHI N=> =>;>}
:?KHGM:K EHL :IK>FBHL =>E >CXK<BMH Q E: ,>:E #:<B>G=

=>FUL E: @>LMB]G FNGB<BI:E =>EB|JoXK X ILKHsBE®BMB<:
IHK E: LBMN:<B]G => <KBLBL JN> Q> >PEBE8=ENLBOGME&>JN>



% . )-# % % ($ .)

AN>EE: >G E: ?BL<:EB=:= G >BE ENAB:KBIBH>I1B>KM:
<BN=:= : IK><BHL :L>JNB;E>L L LQ >3 >E :;:LMH => M

& @>LMB]G => E: <HG<HK=B: L> HIC>I>G> K>GEHDO: :kBJ€
FBLF: IHK I:KM> => E: CNGM: =>MKGGEBCMGBH>=K>MKHQ
A:LM: JN> :GM> E: G>@:MBO: =>BEM:IBN==B=--HL N&BIE B >
K>GHO:<B]G L><N>LMK:G=H EHL ;BHG=1l HALEBHBID>KHE:2E H
FNGB<BIBH Q E: G>@:MBO: => E:=BNG&NMB¥X> > Q1 EBENM EH
<HG E: <BN=:= EE>0:G : >LM: : MPKK: NG<KHMMGIKH £> I
@>G>K:E => IKH=N<MHL &: M>I=M:E==>E ;HBN==GUKEBIHG>
IK><BHL <HGMK: EH =B<M:=H IHR:>LM:;HEH &NBPHEGEN<IBYGEEE
BGM>KO>G<B]G =>E "H;>KG:=HK "KG*KKKB|E IPKBGH;.Q EKN

NG: GN>0: <HG<HK=B: >G E => FLQH;E><>LNG:\HC N
K>GHO:<B]G <HFIN>LM: IHK EHL IKMKNKFERBKXE>L=>x<>EHLEBM
BN=:= &: :KMNC: =>E NE: >B EMKHBIHEBMX.E=> 4:K: @I

[:KMB<NE:K>L Q =HL K>@B=HK>BN#{HK IXE LPNOVB<8NBM KHK:.:<HC(
-> =>E:GM> =BG>KH 1'1K: IH@&KLEC>BAN=7ID5AA1X
-> :NF>GMMWE ;BHE=C>BX

-> |IKHKKH@N> E: <HG<HK=B: IHK GH FUL => ) ‘\H
-> K>1:K>G EHL :RN=>L : <N>GM: => E: <HG<HK=B:

-> <HGLB@N> NG NPAGWS H>+HKH :GN:E : E: BN=:= =>
JN> EHL :RN=>L L>:G K>[:K:=HL*HKK BEHL<H&SGEHEBBRMLL> LNL
‘\HL Q MH=: =>N=: K>E:MBO: : |I>WBE€BHGEL #fBEBGI=K>1> &XH
K>LIHGL:;BEB=:= >P<ENLBO: => EA:KBN=IJKN> BMIHKNMNMBFH <

EHW1;9<54dCG>BHMFIKHF>M:G >G <N;KBK EHL: :NMHIGMKB ;Kx<B]GC
>G<:;>R:FB>GMH => E: L:E Q >E MBEMHK FBEBBHK =>O/N>EMFt
#:<B>G=: L> ABRH <HG NG K>MK:}tK NMGEIINB<BNGHIK><NB(
FNGB<BI:E E:K@H MB>FIH E <HFMCHFBAGK B> & PHE: KB CGE:|
FBEBM:K>L =:=H >G LHEH O>RAIKBESIGC<NMBOH=PFHK@HLN
G >LM: ?><A: L> =>0ON>EO> : E:MBEN=:= E(d @ :L MHKH <>KM :

=> [:K: >E :::LMH >PMK:HK=BGXWBB== BKHIR: & ,EL
IE:M: Q JEL F»GMNeHHLs =>

(H O:FHL : >GMK:K :JN[ >G E: @ >¢{WBQG KL <B:] G NG ME: =H
Q: JN> EHL :0:K>L ><HG]FB<HL => HB<RF>@M>ME]SG AN > KH
=> E: ?BL<:EB=:= :E >LM:K >P>GM: E: <HG<HK=B: IHK <N
:JN>EE: <NQHL IKH;E>F:L LHEO>GMGB <BIB+k M-IFEB MB G=IB <

< Q &>@ L ? $0 Q 0%$%
<M  QMH L ?
&>@ <M  QMH L ? 0%

98/410H<|Q8:> &G<>KMB?B<:<B]G HKB@BG:E =*:R>MKMI(
<HGM:=HK IKBG<BI:E => >LM> K>BGBH==>- 'K:@]G Q >CXK<B



E: <HG<HK=B: >G LN @>LMB]G =+HGMHK4HN > K>>HKGH>H=AN>GE
<N:G=H L> A:<> >?><MBO: E: @>LMB]GLQ;KNMH|IMNOH: @ >
EHL ;B>G>L FNGB<BI:E>L =>=B<tGMHLEHLE <:N=:E>L LH;K:GT
'E I:@H => I>GLBHG>L &: F:QHK I:KM> M>GEHE>;>Eb?BE &+
W14<9=9BCAHBEBGHBX <:KGB<>K[:L Q MB>G=3K[BNHM LNF:KHC
&HL =>K><AHL :EFN=[ :KKH;: IHRB@NBAERKHEHFRPOMW:G-HH

K>LMH L> K>I:KMB] >GMK> KKIB>»N=HIL Q¢ sBN&63L KBEMMHL M

") L& T N8 ") Fr #H&D S & %
(&) O0&

*HK E: :IEB<:<B]G => EHL =><K>MMK:=B<{RHQC:E HLBIM >¥*:
SE>@B=HL IHK IKH<>=BFB>GMH BGIHKNEEMHKSBHE B L < LINVL ME
HKK>@B=HK Q K>@B=HK>L G GN>LMK: BBGF>=BLM>F*1BN\
=>LINXL => >=BM:=: E: GN>0: E>Q>EL[GHF;KMBBEGGMH K>:E <
EHL <:K@HL => K>@B=HK>L AHF;K>E ©SNIOHH, : KX @BF>EB =:NL
O:KB:KUG IH<H : EH E:K@H =>E I>B[HKBG4<BIBHNGRBM5EBI<B
HIM:KUG : F>GN=H E <:K@H :;:G=HG:BRA>KBIG<E E=EK>MK::
HG<>CH K:@HGXL =HG=> <:=: CNK:=H >C>K<>KU NG: ~
K>@B=HK>L LHG B@N:E>L >G ?NG<B]G Q IB>AHBGKEGXB<L
,>@B=HK ><:GH JN> A:KU E:L O>8A3H=>?HENK>B=HM>BQ M=
""QHK=HFH <:K@H JN> LN>E> K><:¥KB#*& NGH E£>KBEHLbkGKNIG(
>K:KBH I";EB<H &HL GHWGA&SLHL5B8>5>0M3N;D<5B ?1AKC® 4BALO
LB@NB>GM>L

""GN>E HKRUG ,>@B=HK ><:GH =€bKxB] ==>
<HFH HKK>@B=HK BGM>KBGH -N <8{GM¥B ANX<B|GCHL EG
>L => L ?K>GM> : NG FUPBFH MKB;NDR> G L <HB&<I
<HG E: => EHL FUPBFHL <HGMKB;NQFENFHL >1>1=> :\HL>E

IK:G<BL<H :EOH C>K<> A:LM: LN FN>KM®@& :>E
FX=B<HL <HG L

YHK@> G=K>H Q LFBK C>K<> A:LM(HLNI:KNxEM>G>}{
<HG=N<<B]G =>

KEHL KHMH (HFBG:=H >E MRBK :[E K=BRNIGNBA !
'EOH -N <:K@H >L IKHIN>LMH IKHGCEBLBH®BIE =G VA> K E

@H;>KG:=HK =>E ,>BGH G K>@KP@:=HLN>IE>LBN==
4:K:@HR:
""GN>E => B>EL: )<NI: LN <:K@H5=F:L <HG=N<<BHC
Q => 1:K><> >GMK> EHL FRGNWBIFHL <HGMKB;NQ>
OB<MHKBUG RJN>KK: C>K<k>6ENG<B: >GA:LM: (N :I
>G E: <HG=N<<B]G => G E: HM: FURBRM=>E: <IN

%>K]GBFH HLLBF -HEH >C>K<> A:LM: F>=B:=HL
F>G<BHG>L



% , )-# % % (% .)

%HL>IA LFBK Q *BE:K>L C>K<3K>x> >G E: <HB=N
=> G E: => IHKM: E: <NHM: FUPBF: =>

GMHGBH => HFUL C>K<> A:LM: JN> >GN ABCGCH
%>K]GBFH L>@"G K:MB?B<:<B]G => !>EBIHG =/<>KB X

L
%HL>IA => #>K>=B: Q LI:\HE C>kk>134><> >G E
<HG=N<<B]G => G E: => PBEM=E: <NHM: FU
'>SE<AHK => -N>EO>L Q E:K:FNGMG:":QJNAHK=>=>KN\>
K>@K>L: >G . E: BN=:= MK:L>@:;<HFH>KOB<NK :EHK
BN=:= => 4:K:@HR: L E: F:QHK ZHKMNG\H==>E: BHK=x

>E GHF;K:FB>GMH => K>@B=HK JN> F:-GMB>G> >G
E GA"F>KH I>KF:G>GM> => K>@B=HK>L BG<ENB=H >E

FB>F;KHL <HG >P<>I1<B]G => >G >E JN>QLHEHG>INK « H
LB>M> E: <:;>R: => MH=HL >HEHK> @B =HX<N>EzMKK >HE<:E-=
<:IBMUG => @N>KK: => E: BN=:= JNB>G6GM: M @ =G K BFHG Kk
<HKK>@B=HK>L => E: BN=:= >G >E I>K[H=H LHG

%WN:G KK>=HG=H (NG<: EE>@ :K>HKNI>KEHE <NK@&HK: -
GHF;K:=H MK:L LN EB;>K:<B]G >G=FHRQH>=>K<>EHIGK>@E

&NBL "]F>R -NUK>R C>K<>HKK¥*® BM H& B30/
E: (N>0O: *E:GM: Q >G NG: <BN=:= XKBPUKNGM>GM: G MK
L LNLMBMNB=H IHK ""GN>E HKRBGM <KB-GH AKKW.@ B =

&NBL :KEHL => KEO:K>R
EHGLH => E=:K:
ISEBI> *:E:?HP '‘N>K> >G >E <:K@H
*>=KH => -:NK:
*>=KH => "K:<B: Q 0:E<:K<>E >L=>
-NK@>G :E@NGHL <HG?EB<MHL >G >E L®SGH =>GCMK>:
HKK>@B=HK Q EHL K>@B=HK>L ¥BGEHBLMXMKE]G LMHL ,9BEH
IKBF>KHL <:;> =>LM:<:K >E JN> >GRKESGM>@B=HKEN>E:GHK (
KEHL => KEO:K>R IHK NG: <N>LMB]G => |IK>>FBG>G<B:L
<HGOH<:K >E :QNGM:FB>GMH .K:L EMK>LEF>N>RB>6&x<B=BE£iNBM:
=><:GH
HG E:L BGLMBMN<BHG>L <>GMK:E>L LHG <HKGI&>L EEF
<HGMKB;N<B]G Q >E :;:LM#>E> MKKU:IFUM:E=E>E:GM> E <>G
GN>0O:L :NMHKB=:=>L L> O>G >G?BXBGM>EKO SGI<B|G<HG tHK
BGLBLM>GM> I>MB<B]G => <N>GM:L : E: BN=:=

E? ! 0>K>=:L
&>@ <M QMH 27?



& $(.)/ $m( & g(/0 *&(.h 3 & 1$- & ), m($ (& $/ o)

*HK EH =>FUL EHL <:K@WA8K3NRHEGCMPBGBLMK:<B]G FNGB
IKBHK => @N:K=:L @N:K=: => FHBEMO>AHGMHIKHEKEMtHKIMKK: C
?BG Q E <:;H E: >LMKN<MNK: BGM>KHG®IBEG ENGCBHBEIHEF[GH;
LN?KB=H :"G <:F;BHL LB@GB?B<:MBIOK.L >EEH> K>EFH% N-GMK">
*KHIBHL => F>=B:=HL => LB@EH @® FULE®»Q>L EKHHEBXMKN:-
QNGM:FB>GMH EB;>K:E =><BFHG]GB<HRQ E:L >P:<<BHG>L =

myx Sy el

E MKBNG?H ;HK;]GB<H >G E: @N>KK:K=>B & N&< X >HI6= K I
IHE[MB<: :=FBGBLMK:MBO: Q PBLKKHG> =EPHIK KZBEGHL =>

-N >PIK>LB]G IHE[MB<: ?N> >E M&KPMBH=% =NK3}LBIFHE =<
NGWS$D5EL & JNSCLKHE[: I:K: LB>FIK> E:L MK:=B&BH3KEGH 2zH
HKHG: -N FUL <HGH<B=: >PIK>MBFE><?BEB>BEMN>=>ENSLGN>
<HGMKB;N<B]G NGBO>KL:E JN> >(X>Ka@][<0 MHFK{C A9R DBHON =

(H ?N> XLM> >E "GB<H <:F;BH JN>BGCGMKHEBOBK[:?BG< >
IK>LB]G =>E GN>OH KX@BF>G FNQ@®@KKEHLL>G:GB?>¥ILMN]=>
HMK:L ?HKF:L => >P:<<B]JG JN> I>L:K[:G >G :E@NGHL <:
<HGMKB;N<B]G LH;K> E:L A:<B>G=H G>»RLEL FAHK <HHBHEKB =:
?N> E: <HGMKB;N<B]G >PMK:HKKERG:XB> =B @HGHL>=H,ER® ]

*>KH GH ?N> E: "GB«<: G BEHL OWKL> HHNL L B LN BHG MM H K
I>SKF:G>GM> |IK>L>G<B: =>E >CXK<BHMHFNGB<RBRKBRHL<NLIN> L
>G <HGMBGN:L [GMBF:L H I>MB<BHE:XL<#ENFGM><BFB=>IGC MM+
M:F;BXG :1:K><>K ?]KFNE:L => >P:<<BlG>BG=BK>8GH @GN\
AHK: <HFH F>=BH => >G@KHL:K EHL >PA:NLMHL <H?K>L
K>?>KBFHL : E: BFIHLB<B]G =>E MH=H L>EH:=GINQOHL KL M:G<

G:EBR:K>FHL >E BFI:<MH => >LM:L ?HKF:L => >P:<<E
HKK>@BFB>GMH => :K;:LMKH =>NBBEMLNIHK?BEBCEB<BEMG J;

A:LM: EHL :\HL Q '\HL >G EHL JN> L> IKH=T
BFIHKM:GM>L E: BG<ENLB]W+C5-8B80CEBERFI=zHN>M> => E:
<HGMKB ;N<WBEG5Q9R9;9HE3VINWIG<H => E: L:E :E I>KHBBWRBK :
EB;K>F>GM> I>MB<BHG>L : E: $GM>GEHP E<BL:E>GNK: B ><>>E
<HGLNFBK

/| 58< L1+<=8< ./ >/::+M ./ +35>-3HP7IEA-+ 87=;

G L>IMB>F;K> => EM:L:KG-MBWM> “‘NGKBEGM=->E ,:
K:@]G >LM:;E><> NG ,>I:KMBFB>GMH =@ :@ :LHKHLE K> GBNM
I:KMB=HL =>E ,>BGH JN> FHGM:G ]G =>>E&N=6HN:E>LO>EF:k

/IG K>LNF>G => => (N>O0:>&E s»6M: 2e«eBGGHO%<BHG >

EHL ><K>MHL
, 10<92,.408 /0 69= 70<9I:NM/<03]G<—>2#®>8_<

G O:KBHL IN>;EHL =>E HKK>@BEFB>(G§M’IHH: =>»IN=%;B=2:L IHK
BFIN>LMH Q IHK >E K>I:KMH => >K><AHLK=>:LE<:;:E:R ' 0>



% , )-# % % ($ .)

K;:LMKH =>:> [:@:K K>:E>L => O>EE]G Q FKL
LNIHG>G EB:;K:L L = KNP KIMBKKEH &MY EHL =BL!I
=>E |:KMB=H *:K: >EEH L> K>:EBR{GNG BONBKI=:EBH:LN>=>
LHIHKM> => E: "GB<: <HGMKB;N<BPG A LMKR:=BBF:£ @ :K
L = => >L:L <:GMB=:=>L NB:K<IKKKkM HMBENKB&[:=> I>LH ¢
IE:M: IHK O><BGH <:GMB=:= JN>MHEB> KMHI> <MB[OG L=BQM&B
CNLM:F>GM> IHLB:E> L>@”"G EHL :MB>G>LK=>EHHIN®*HIGMKB: K
<HKK>LIHG=B>GM>L <:M:LMKHL

LM> FH=>EH <HGMKB;NMBOH I>KF:G><>K[: OB@XGCME
JN> >E *:KMB=H => K;:LMKH =>;> :IH<:K => EHK><BE>E®>
<HKK>LIHG=>K[:G : E: BN=:= *>L> :E :NF>GMH BGH
IHK O><BGH >G =B<B>F;K> => >L> :\H GH NGEB&*BBEG>LKH
O><BG:E>L >L IKH;:;E> UJN> E: IK>L>G<B: => GNF>KHL:L I
‘E FNMBLFH

E :\H MK:>KU @K:G <:GMB=:= KRHIKIEMKE @ B=HXG=F
K;:LMKH :GN®<BA1E45B @DBEHIBXO><BGHL => E: BN=:= AL
JN> EHL K>@B=HK>L L> BGAB;>G & B2>I<M:Ib:KH E:E < HH;KKKG @
JNB>K> <HNKIKEEB3DES5 K5X :;KBE L> =><B=> <:KW@ 5B ?DKHBL 4G
3>B538NX L> >LI>K: FUL ?KN<M[?>K: IN>BE"MBE ?BGH. =
E: BFIHLB;BEB=:= => <H;K:K EHL] K>:E>L JN> EE BN
HKK>@B=HK : MHF:K >E =BG>KH => EHEB?YBEEBE>GM>E:IN
LHIHKM:K <:K@: L>F>C:GM>

&HL :\HL Q L> O>G L:EN=G=HIGMBE:NG=>@HACFHI
IB=B>G=H >E K>;:C> => EH K>I:KMB=H >G N EHGMKE5NSI
K>LIHG=:G :?BKF:MBO:F>GM> : E: IF-RHRHHKEKMEM>L=>QKBOA HE:
=>N=: => E: BN=:= <HG E: ,>:E #:<B>G=:

&HL EBLM:=HL F:GNL<KBMHL >G EHLKMK 4> BLK:KBE?B<HGHKIB>N:
EHL =BO>KLHL IN>;EHL =>E |:KMB=HOAKKk=<bG >GL ?' &:L <M:L Gt
::NG=:GM>L GHMB<B:L => E: HGMKB; KMBJLG =>BMK:RXNXE>=E:L:I<KM>E:K

N=B>G<B: :E FNGB<BIBH ' <M QMH &>@ LE ?$ 2 0 0

G :F;HL K>I:KMHL L> >LMBF:G I|:KK;ELMKBN=:= &G><B.GHL 0>«
>PMK>F:=:F>GM> ;:CH LB EH <HFI:K:FGHL <V EHLF - MKB<NE:=HL >G E
=> FX=B<HL => >SEEH IN>=> =>;>KaL> ENGC:IK>EBO=BBG=:KBH I>KkK
'E >?><MH =B>RF:=HK JN> LH;K> E: HENE:=KBLEUG@IKKB<IB=H=>FH@ K
\HL Q . E:L IJN> LBIGBANBK[:GHEML >?><MHL => E:
<HG=N<<B]G :I:K><> >G ' -:GB=:=BHG>L BGMKB;N<{&>@ <M
?HEB:=H =>L=> >G>KH ?

G >E :\H L> IKH=N<BKU NG>G@NeKMN=<:K><LM[L: => NG: <K
FHKM:EB=:= O0O>K LNIK: EEH L> MK:=N<BKJ[: >G NG >N} H>R*EBEBJGM
F:E>LM:K :GM> E:L >P:<<BHG>L -H;K> E:L <HGWKBQM&BMG>L ' &>@

&> @ <M QMH 27? LQ?  $0



G >E :\H L> K>:EBR: NG: I>MBABGE>EMK>>G>KHE $G |
LHEB<BM: JN> L> A:@: NG GN>OtE G><BA<DISB BIABBKO 43 Nb: K= >
?171A ;>B EEBNBX>>BER:<B]G Q >E K>;:C> LIGEBEBNBGHKGHEt <HI

JN> >G@KHL: =[: : =[: > G:=: LBKO>HK NEMBMUMNFG=<B: :

>G >G>KH => >G CNGBH => KMWH=>0EHLK>3>KMB=H >G
K>;:C>L I>=B=HL IHK E: <BN=:= >GIHK £H;GKK><®G\:RLWMHL K
=>E :\H

G ?>;K>KH => >L> :\H L> >=BM: EBGNENR >&HE MEKHBL NIL<>BH (
WDC5=B9;9>B 31A=X<XHGWKBM®N<LB]IGXIN> @N:K=: E: ?BG:EB-=-
AHK: L[ <HFH NG: "GB<: <HGMKBEANMBGSKKNGEOrKUK>BBIHL FE
?K><N>GM>L >G EHL :\HL :GM>K®HK>bE?0<IMBL.OIBE:NQK>6EM E:
<:LM>EE:G:L *>KH E:L =>N=:L .NHIBINGMX X) KWKDIB=HKI>K Q
IB=> : E: -NI>KBGM>G=>G<B: IJN> > MKAHGEG -B:I<xHGNB.G’
<H;K:GR:L Q E: LBMN:<B]G L> GHBKEEB RN NEBKMHB A ¥*>¢NB <>
GN>OH <:N=:E => F>FHKB:E>L O><B@>IQ =>LK=HCMNINEK>LL
:<>|M:KL>

..E GHKF:EBR:<B]G GH IHG> ?BGLINNL<BMEHHLIKHKEEF:<H
G ?>;K>KH => >E -NI>KBGM>G=>GEMHL 3CHD BABAAS1LI<A>< J B
49=5A> 5= ;1 3>=CA92D39N= 45 >CBA2B 27AIBBC>B? 2 A?11 731DA? A
9<?D5B@RHBXK>@B=HK>L M:<A:G => <:EEFOGBR NMHK x<BEH<BE5C
>L> :\H >E FNGJ[<BI> IXEB¥Y?1B2BLASHBIO>EH3IIMKALXH =>
<HGMKB;N<B]G => >L> :\H E FNGBHBIHB H B G\IHB 1G> L NN KI:KGHM :
EH K>I:KMB=H : VEKDBNZFASTIAHCGB>G=H BG<ENLH >E F:GM>(
L[G=B<H >G '":=KB= <HG LN>E=H => =H;EHG>L :GN:E>L
BGM>K<>=>K >G IKH => NG K>;:C> &: >BNENGBH<AR >BG<
I>MB<B]G =>E $GM>G=>GM> |:K: INBI:\Mf{MA> <G F>BEB?GWNG; L
7TA1l= <9B5A91 45I8B NB56&H BAXG <HF>GR:=H : 1@ K R:IF>L:
=>N=:L :MK:L:=:L <HGMBG”*:G Q >& :\H :"G L> =>;> =>

5 7-+,/B+63/7=8 ./ 5+ #+5 5+ 8=;+ 08;6+ ./ /@+--3

G 1:K><> E: IKBF>K: GHMB<E: :=BEHLKPNKHHL==>E *:K
OBKMN= => NG >G<:;>R:FB>GMH G F:KRHK HEK=>KJNXH
=FBGBLMK:=HK => E:L L:EBG:L =>RHO:EBXNAH=K>KKM>GN> I
'<H@B=H IHK E: BN=:= IJN> L> =>IEGMBGGEE==N<BNGKB =:
L>KOB<BH => LN ":C>LM:= -> K>I:KM>GG>@ PGCGH@>L >€:L,M @l
><:GH : MHF:K GBG@NG: FUL -BG6G=K=BGHB&ME: QHBRKNEB =NK

&>@ <M QMH 22
&>@ <M QMH L ? $0 0 0 0 0 0$%8 0!
0$$% 2 2 2 &: ?HEB:<B]G &HGMB@N: 2>G

SLM:L IU@BG:L L> MK:M: M:F:BXG => EHtH1IKk>FBHHEDEpER B: k81434 0 ¢
EH JN> L> =>:> >GMK>@: KDG><018<—>4|\6H49> G

&> @ <M QMH 27



% , )-# % % ($ .)

>P:<<B]G FBEBM:K : E: JN> >E *KNMBBHHLE:>EEGMGSM¥K>G<B
?N>KM>F>GM> LH;K> >E M>F: A:LMB@G:G LE::\BNE>»=:=>
?2:G>@:L Q <>E>FBG>L => L:E JN> BF¥HKKI=&€> =[:L FU
L> IB=> =>L=> >E K>@BFB>GMH BIB=K=><@IHK Q@.LM>K<HGWNV
Q IHK EHL IKH;E>F:L <K>:=HL IHKNG: >SBEGIMKKH=NNBEs =>> =
?:ELHL => IE:M: => ;:C: E>Q >G :rE=H>BEGHKNBG: AXx QMNGM
O><BGHL :E =>;>K L>K K>MBK:=HLH=>><BK<INE IKBl]G=>G N(
:<HIBH JN> =NIEB<: >E =>E :\H :GWBKBHKX> AEIBIG@ > :k:QH
=> E: BN-=: JN> A:;[: HK=>G:=H K I@HWR[G=LBDBL S5B>58 <3
M>F: => E: L:E AHK: L> MHF:G >FBG>G>i@ LI KNG =BX&>H3 >
'D71A 1 ;1 ?A5C5=BI9INE: ABMN: 9B 4% >GCGO0>G>G: IKHHD K>
=>E :\H EHL K>@B=HK>L L> FNEBLMKE® :B£t3JNR HMHKL> LI
K>I:KMHL :GM> >E =>LBGM>KXL => EHL O><BGHL >G M
<HKK>LIHG=>G LMHL GH L]JEH B@GHK:G LBLMNSFUMB<GF
K><xH@>K : EHL @K:G>KHL FNGBWBBEASWN>EH>L KAL1G>KBBH HI
LBGH IJN> :@H;B:G : EHL FNG[<BINE <H G NGFHKBMSEMBYH
LN>E>G =:KL> <HFH ;N>GHL G ?>KGMH => $;>K&EBK>ON
>G E: BN=:= >PB@> L> E> >GMK>@N>EGBGK=L F>GHNBHAK =E>
3>=BD<941 5= ;>B 1M>8HRABRBG{SEBIGCEBXOB=>GM>F>GM>
=> E:L I>MB<BHG>L <:LMK>GL>LFHHHIHB[:M>3C EBLHMXHN:
EHL O><BGHL 1:K><>G =BLIN>LMHL : '@ INGMH>E> BNGHM
HG<HK=B: <HG EHL >GL:EBLM:L FANGEB=*BIBES>G>FHE ;B>(
=BLIHLB<B]G => A:<>KEH G F:KRH L>IPRPE®A>GHIB: =& Q (
A:LM: ?>:K>KH =W>2:9097184> 1 :>B E539=>B @D5 => 8
A5?1AC>B 1=CR35M56CBBX EE>@: : LN INGMH F@B=HMKHL
%>K]GBFH HFUL <HF>GM: >G >E CN=@KK B5?2>EHND:1€A:
1=41 A5EDS5;C1 5BC1 9D414 G @D5 ®™P 14 GBEAx<PB=-C]
DBDA?14>A5B 45 /G ABROIHIBLX@BM:=HK>L WBODHKRIAY 54 >
E539=>B @D5 => C>HIGGAMBG"1GBI>K> : MH=H EHL K>I:KMH
<:N=:E => F>FHKB:E>L &HL BG?:GRHG>L K><NKK>G :GM
>P<ENB=HL =>E K>I:KMH >G OBKNMNMMN=0=R LEHL | K B®]|&B>@HLH
MHF:K E: L:E I>KLBLMB>G=H >GGE=EN<sN¥MBMNEIEK>=>BE{;BHII
>E =H;E> => EH JN> E> <HKK>LLHB®&+MB&HL GH . FMB>K=2BE> |
GB>@:G : MHF:KE: <HGLB=>KUG=HL> FB>KHKHY)L <BFEH; K
<:G]GB@HL >P>GMHL MH=HL CE&EHIN=B>B]<B;EB@QUYKG2E:>
EHL K>@B=HK>L Q <BM: : =HL => PEEHLGGEGN=&EM2 HRZEI K
CNGBH L> K><NKK> : K>OBL:K E:L £>GB®@:L =HFIKMBEH: NE

SOI

&>@ <M QMH 2 ? ?
&>@ <M QMH 27?2 > K [EB MPN G NE:HFIB OG>\
i LM><>KL> => <:KG> |:@:GYW?>Kk 81)1>kRB5 B5M1:;141<5=C5 :>

?>45A 3><?A1A ;> =535B1M> ?1A1 BD 1;9<5=C>X
&>@ <M QMH ?27? Q



I>SMB<BHG>L => K>;:C> > E: BNFBHKHSMEBGASGEEHN=B BG< |
?>;K>KH => E: BN=: L> ACEE:QG:2B>G<NK>;>EMHF:K E
HKK>@B=HKWHOKB®26339>=5B 5=EH14N>3EBI1XN> EHL K>@B=H
IB=>G GN>OHL K>::C>L >G CNGBH@ WBWHEHQ><B ™HHF: KB EB:Nb &
K>@B=HK>L L> IHG>G :AHK: : E: <L>R> K>, HEH BG<tBNRBREH
=> E:K:FNGM ->\HK => -N>EO>L Q '":KANXLR}G HEKMELGIKEK ?HK
E: BN=:= > BG<]ENF> [:KMB=:KBEBM>E:,>Q>KEBF> =NK>LB]G
" @HLMH >E HKK>@B=HK HIM::INKEA =>KBl1 25AE> 3ZNHKR> 7°E
C>4>B ;>B E539=>B 1 C><1A ;1 Bl BD 2P AS<AA9IDPE B9
3>2A1A;1 1=C5 ;1 <>A>B941h 45>C>»>4>BL;:BFESB94>BG F
MH=:0[: L> =>;> I'KM> =>E <H{BHN=SEH\HEGM=KBEBKMB:
HK=>G: NG GN>OH :<HIBH >E FNGB<BIBH>IMNNG>K: GHIG BB
FBLFH E: I>MB<B]G => NG BGF>=BMHGK>G<B: : E: -NI>KB

G CNEBH => L> <HGLB@N> NG KH:: == GEN@;,H> =>>
K>I:KMB=:L : E: BN=:= => CNGBH := BN+ NMHOKNGGEH-MB €EB :
>G<:;>R:;:G ?2:G>@:L Q <>SE>F[GB:HSLBEG<B=k==RI: NG L]
4. K:@HR: I'K: WOBM7HKA 1= MFGBBGXH >G <N>GM: IJN> >G E:
"G FUL => ?2:G>@:L GH <HGLNFBHLL: GB. |:@: 2L => E :<lI
L> K>;:C: : ?2:G>@:L Q F>=B:

&: LBMN:<B]G JUN> >G GBG@"G FHHK A:;[BEAR=HORGLBIG
L> LHEN<BHG:KU <N:G=H IHKHBX*¥L GN>Q:E:I=BHKLB<BM
[:R => K<> $GM>G=>GM> ">G>KIBPKFBM@HIBEMHH EN@:K>L =
W13>?91AB5 45 ;1 Bl; @&DL5 <sSNRIASFSOMAEXL =BLIHLB<BF
<E:K:F>GM> >LI><B?B<:=:L >G EEHGEN&WO@WSIIPHIABEIBIEBD<?;9.
=535B9414 ?A539B121 ;1 ?AJ3C931 45 PB B BHIDIB DD
1395=41 => ?5A392L1 5; 31D41; G=>B EDBFI2>B>3FPAEANF<
1D<5=C> 45 71BC> 45 <1=C5-B AL B171ARL SB1BH&S5 —CAkL
I:K: E: F>CHK :=FBGBLMK:<B]G => EBx<GWMHH GR: NG BHE;X=:
<:=: I'KMB=H F:GM>GB=H <HG E: <:K@: =>E =HL IHK <E
<HGLB=>K:KL> >LM: F>=B=: F>CHKMIN>GHEHG<ER @QBRB)SG ML
CNLMB<B:L => EHL IN>;EHL <HG=BIIL>GEEHKL;, > FHGHMHEL IKKME
>PI>GL:L FXMH=H >E => EHL K><:NEBx<HKH |>GHHEB . <HG¥HB ; N
5; OC9; G 3>=E5=95=391 @D5 45 5;;> B5 B57DL1X

-> IN>=> ?BKF:K JN> >LM:L FS>WB>A<LNIHGSEEVEX:G<H >(
E[G>: => E:L Q: MHF:=:L <HG E: <HGMKB;N<B]G >G
MK:GL?HKF:K NG: ?BL<:EB=:= B?RB<KuU<NHKK EEFBEBIMKK .CQRLM: L
=> H<NI:<B]G =>E ,>BGH >G EH HKMK@® BFB>GMHHLK =>L > KH

&> @ <M QMH L ? $0 0 $$3 0% 05%3
<M QMH 22 Q
&>@ <M QMH L ? 0 Q $2

&> @ <M QMH 22 Q



% , )-# % % ($.)

'<MBOB=:= @WxRIQHEEE 3R X >G NG: ?BL<:EB=:= NGBHO>K
MB>FIHL => IR Q JN> OBGB>L> : <BKIGkBHGB>@ |SINBG:EHGM
=>L=> LB>FIK> :IHKM:;:G EHL <:LMBKEEBGG L=>E: GB=C: NJN
WA139>=1;IHKI4EXBGLMKNR¥GMB1=>+C A9 2DBMI=X>GM >
<HGMKB;N<B]G ~"GB<: JN> GH L> <HGMB@HEBKI[>LEBEFIHERK
=>LIE>@:=HL >G MH=H >E LB@EHLAB$$B =3 X EHLH: <l B&
=> EHL EN@:K>L L> <HGL>@ NBKBFLEIKQWBK =@ HR.Nb:= K >3 B[k
<HGMK:;:G=H Q =>L<:K@:G=H E: IKBELIB;]EB &N M HKBH K >3 GIK -
O><BGHL

"1 >3D?139N= 45; (59=> WL=C9<1BX G WDC5=B9;9

>L=> A:LM: >E :\H HMK: RHKFC>KE>EEJIJNK>LB]G
HKK>@BFB>GMH >L E: => E:L [GMBIF>LLNEBBMI1KPH>>P B@BN
,B>G >G MKUGLBMH ;B>G :<:GMHG:£AH >GH EHHEOBN®@F Kb L.

<BN=:= => :K;:LMKH L>KU =BLINBMD=<AGQMBLM:=pFPBCHBM. ;F
Q =>LINXL L>KU IE:R: => KF-MXK<A>2RM:=>E?KHG >G
L> HK=>G: : EHL IN>;EHL @N:KG><>K EKL X0OBMNLK=EEL KJk

>G>FB@:L LB GH WBB@BG1U>B BI9=KAL<IKBXMEtXF>GM> =Nk
=B?[<BE>L :\HL <N:G=H L> =:KU NIGMB:<BHG %2 1G MBEBM 3> L
@K:G GA"F>KH => MKHI:L >G E: RHBGH #HBN=FHRK:HHL :NLM
Q >;B] K>BG:K >E <:HIMKHGMWHFHGGKMH=: E:
=>E BG<: JN> >K: K><HKKB=: IHHG K=>FBRELBIG ;l&kK HL: L #ANIKM :
:<M:L FNGB<BI:E>L A:G =>L:I:K><B=H ?KNMH LBGM=R=:
<:LM>EE:GH =>E <HKK>@BFB>GBH=tREGB MB @:G & MGIWN:B MM :
=> E: BN=:= I:KMBK =>E :\H <HEBI>IGR: ®=>KBG?2AHKF:K =>
FBEBM:K>L &: BN=:= => K;:LMKH A:;[: B=>:=FP HKG: H=<M
' LM><>K :E >CXK<BMH :<:GMHG:=H=BHG IMNE MXEH+BGHKH EH
IHK E:L FNEM:L BFIN>LM:L : JNBKGE>G:OBIHG>K: K> GE ExIB M=
<HG<>IMH L> >GMK>@:G :E >CXK<BMEBAXKUM: :|IKBE => C:Jl
NG MHM:E => EB;K:L L EBN==K>*GNMB=H31> EK: NG
W6>=4>X @:LMHL E :\H =><:GM:KU E: LBMN:<B]G A
<:GMB=:=>L H;M>GB=:L => E:L FNEWLL> G>MBA: fcMb@ KH
IHK <B>KMHL IKHIBHL => E: BN=:<:KBEBI>A{LLKQG GMWEBSIHL
W14<9=9BCA2B9®@=6B>H => E: MK[: Q MB>G=LM#bF: <&BM>=B
W1=C5 ;1 9<?>B929;9414 45 8136APB ?2IATBCGPA DB 4D
;>B <9;9CH@6BIX:FHL : <N:GMH FHGM] >LM:<<k@GBE:NGd>KB
LHE:F>GMW ;2TA1<958BB>BNMHL >GMK>@:=HL : EHL H?B<B:
FNGB<BI:E E: BN=:= BGOB>KM> 3G Q >E \HERK@NB>GM>
<:KGB<>KHL =:KUG I|:K: >E <HGLNBEFK:E> ELL @KHIEIB;K:LE
IHK >E "QHK=HFH [:K: K>I:KHL => HHKMWEL QA B@KB>GHM>L

0>K>=:L
&>@ <M QMH 2?7



BG<ENLBO> L> >GMK>@:G <:GMB=EBK:IEKGN>EHK £ E:QHK
<:KG> [:K: >E <HGLNFH => EHL BHKEGHHL "' &\ KE OBKRHKG=M>1
>G F:KRH =>W 1G <D381B <5=>B CA>?1BN>= &B@TG3XE41#%X

>GMHG<>L IHK E: IK>L>@<BED.G=5=1IN>EH:1\d => L> @:LM:
[:KM> => E: :<HLMNF:;K:=: <:GMB=LH :GNHEB: k& >LM> G EE
=BK><M:L HMK:L EB;K:L L >G NG <HG<>IMMH:N=NOHD H

K><ENM:FB>GMH L> HK=>G:KU >G

'B>GMK:L >LM: >K: E: LBMN:<B]G@BFB>GMHMREHI>HN HIKEK L
JN> <HFIHG[:G >E *:KMB=H L> O0>G M:FEBXA M<K H EB®X
:<:GMHG:=H >G :K;:LMKH Q 'HGR]JGNL MXKWBGGILBMH I:KK
E>\: MKB@H <:F:L ~"MBE>L |I'MKHEL:<BMHd=H NKEM> EHL
Q E:L O>K>=:L GHL =:G GHMB<B: >=M @ K: |G KKMGMB+G=> L
B=>:=H IHK E: ,>:E -NI>KBGM>G=MFHB=>LE 4> HEHB @x<IBK G >
IN>;EHL NMBEBR:G=H EHL >G<:;>R:FB>GHMH{>IKKBRA>=xBHG::=
BFIHLBMBO:L L IKH;:;E> JN> K>IMBM@K: O HHHHL >SEEN @ >G> K JN
EBF>GMHL Q "MBE>L <HFH E: HLEB@NEkEB3}B8I=GLMK:LE:£:KEHI
**KMB=H H IE:R:L => :KF:L K ' LMKH&:IHGRVB8<@ HGI>IL FUL <}t
IKH;:;E>F>GM> F:L @K:OHL:L LHGKKIC=b OGWK>GH.L ==> ?MH=|
E:L <HGMBGN:L K>JNBL:L => <:;:EE>K[:L Q ;:@BT[<XIBEE>GHI
IH=K[:G IK>L<BG=BK *HK HMK:GI:EM> . BHG IR > =< NEBFEGM>C
=>E ,>:E <N>K=H |:K: <HG EHL K>FBLHLWMBKEFBGHAS B:{
3>=CA1E9=95A1= 1 <9 >A45= B5AJ=HBM@0975:;4B7 AA7® B 5B:
13D49A B5 ;5 27A539BB1AJ 3>= C>42A%BAB7A < AEBLIM>A
3D<?;95BB5= 3>= 5BG1 <9L>ABE=K: . K>I:KMBK <HGQHEBDM:
NG BFIN>LMH L> MK:M:K> >KKBHR<IH<AIHMIEBE 6. =LB=H :<
MB>FIH :GM>L |:K: >E :EBF>GMH AHKE:L<WNMEHE:L=QLFBSN<B]
>?><MBOHL FBEBM:K>L B;:G : I>K=>KL> &H IKHIBH L> A
<:LM>EE:G:L => :;:=>CH *HK MNI N> M HA 5139 < H gkBt¥= -EB-FAGM H
=> :<HIBH H;EB@:MHKBH =>;>G EBK =>;NHGR{G> : B P<>IOMBIE -
IN>;EHL LB GH LWK>EMH@B5K?26 B5 ;5B 3>2A1AJ 3><> B¢
A539294> ?>A @D5 1BL 3>=E95=5 1; (51; B5AE939>X

&>@ <M  QMH ? &HL =:MHD 6 Ami< <inft4 10: 8 xBuw Ev : -
=> <N:GMB?B<:K NG @K:G GAF>KH => I>UNDN>L L>@=BLAIKBGNME>® IHK E
I:KM> => E:L L>LBHG>L => QNGM:FB>GMHKE-+KMHZ=KK: @HKM B K GL>B GG

EHL :IK>FBHL >GMK>@:=HL =>L=> Q GHM:
<M QMH &>@ ?7? L K><ENM:FB&GMHL K>
=>L:LMKHLHL G LHEH IN>=>G |IB&<H KPARBEB=HILEKL >E>@B=F

BGL:<NE:<B]G Q >LMHL =>:>G L>K EEPd:<4h=44XBaBr:2 2u<td, 7
FHRHL LHEH L> >GO[: NGH JND O <ksO:RHOuN9 /@: 8 @ND-<:9: B

LHLI><A: =>E <>EH => EHL K>@B=HK>L

G >LM> L>GMB=H HIBG:FHIs B@N:E/INS @ B 67?7 .3; 84l
22% ':=KB= |



% , )-# % % ($ .)

G M>HK[: E:L [GMBF:L FBEBM:K>L =>;>K[:GLB\G>K>:<EH
L>KOB<BHL :E >CXK<BMH >G >E5 KbKIBGHKB> EG <H G MHCEHN
>LM:L L> F:GMNOB>KHG IHK E:L IGl><>+B<H&MBE*:G:EHMKHK

<:F:L Q MBE>L L[ >G I:K: NEKMKCHOBX BH&G RPE <G L
E: BN=:= => :K;:LMKH :IHKM:KHGGL :=>Hk: EENKIK JN> :M
BN=:= LM: E>@: GW=H;8MGGMA>?9>B =9 <549>B 81G

8125A B94> <DG 3>A&1 BIN3:=xBB38AXE: GH H;LM:GM> <HI
IKHOBLB]G Q K>I:KHL => <N:KM>E>L >@ MHL>GMKE @M K
I>KF:G>GM>F>GM> :<:GMHG:=:L >G LNL MXBFBGHL EB;EKN
L >G 'FIEB:<B]G => EHL;KN:.KMEBE>Q >G EBM:G LHE
L ..GMH >G :<M:L <HFH >G O>K>E:|L=BBEFBANKE]G <#bF K
HKK>@BFB>GMH >L NG A><AH I1:El:;E> E>L APDGMBIF A
. ':LM><BFB>GMH IKU<MB<:F>GM> :=>L>:K>=N&>GG KNMNMBIG=kK
=> <N:KM>E>L Q :E@NG: > GMK>@: => "MBE>L IH<H @K:OHL

=>FUL =>L=> >E :\H EHL EN@:K>L IB=>G L> E>L
>SPMK:HK=BG:KBHL IK>LM:=HL >G ?HKMHE>: EHCVABPIGIMHLE
OBKMN= => E:L GN>0O:L HK=>G:GRHK><AHK>LKMHK ; MLBIXG&>GB =
EHL ,EL => O>EE]G @:LM:=HL=>G >LMS <HG<I»IIMH: =
K><HGH<B=H >E =>K><AH |IHK E: G GNI¥1KBGMKRGIGBEMRB=H

87-5><3H7

*:K: <HG<ENBK =>;>FHL ?HKFNE XGML ENER@G B®IKG:NDH LU K>
?HKF:L => >P:<<B]G ?KNMH => @N>BE<)LB=£L K>?HKF:L :
*:K: K>LIHG=>K : >LM: <N>LMB]G? ANHKMN: ;. EK:CHGCGMK>E> EH
>OHEN<B]G LN =BLMKB;N<B]JGJQELxHQKN@MWEK >PHsKB]&:

G E: HGMKB;N<B]G IKHIB:F>GM> =A\Bx@x>G&BK OKBHE>KHG:
EN>@H :E >LM:G<:FB>GMH E IKBFSK K>[ZICMIH>EHSG LB ®:.G>= =
@N>KK: >L >PMK:HK=BG:KB:F>GNB>@KHOHLMNMKLBtX<MNKXKBLB®@
>E FBLFH <HG<>IMH >G GMBEB=6B=>GN>KBFEIICEN>O't

L>KU M:G LHEH NG IJNBGMH =pKEHH> K>GCMMB&HL>EHALAHI
L>@NBKUG NG: M]J|GB<: => K>;:CXGHKULIFKHE>I<BLBOI<BELEN
E: <:I:<B=:= <HGMKB;NMBO: =>E O><BGGKBH =bPHSGEHLFIH
W5=3125H24EX "'=KB= LH;K> E: B=>: => K><:N=:K NG: <:
BG<HGO>GB>GM>L JN> GH <:K><BGEBR3KO>E M C N=><PHIH< HB C

G EH K>?>K>GM> : EHL EN@:KKF:=BEGIIKXMB=HEE:>8G?H C
0>K>=:L :\HL <HKK>LIHG=B>GM>L IG> 0OAKEE=IQ:=NG =><K>MH => ":
:LM>E:K IB=B>G=H : EHL EN@:K>L EGHO@GMEHH K&<B;HM=<>K :E >C
?NMNK: K>LMBMN<B]G

23F 23 s7ww<482<0=9= /0 6, 798,<:?M,
74> / /O@@7P(84G, 408 70. 892< 1G5/ /<67@7|96
53:32/9 23 A?<2B117M B3Ci/ 497/@M/9Q$13277M A<;§<, P84

98><4 7640:8(;-><?93908<<2—:,N;53?/ 7Y@ . '7;,7@A3?27< 23

1<;<:KIQ 1173;2/ /2272



) && ( )

I:KM> =N=:FHL JN> ?N>K: FNQ @K:®BEBFG=>E>KXB=KMHKIK>E
LH;K> EHL QNGM:FB>GMHL IKH;:;E>E>GIMMBCGCK|GFg* E]FFHKH
=>E F>FHKB:E <HFH A>FHL OBLMH> 1dXINEHIH K> @Bt EF> G M

AHK: ;B>G &: HGMKB;N<B]G EE>W] EG:\HE =I>HK FHF>B3\\
L> ACEE: BGF>KL: >G NG: <KBLBLIN®@ KLKBKIQ: l=MKkH @K UE2>B<
=> F:E:L <HL><A:L Q NG I>K[H=H @>GBHE E> ANGB=NG==HI}
<!:E:FB=:=>L => E: @N>KK: >G NG: FBHEBM=zk>HI=KL<BHG>LA:LN
*H<HL L>KUG EHL WNPKMHDAAKHA XI>GL>FHL >G >E >7?><MH
NGHL >CXK<BMHL JN> M:E:G B&E&EMIKKGSGCGH xXINEBK>GHK &>6>
=HL E:L E[G>:L => :;:LM><BFB>CGNHNIEK ; <GIF)NKE MANHK . >EEXHHK L

Q <:K>LMJ[: &: BN=:= => K;:LMKH LN?> >GEEH:HKH<KBL
FHKM:EB=:= => E: <>GMNKB: LIEH <HAHK:E*X I1>>EM>kK:NBE
IK><>=>GM> (N>O:L <KBLBL => BNKM:BB=:= .RHM:G EM>GHK
F:E:L <HL><A:L #:LM: >E :\H ISK. 4B |GMEIQ@QNG><N >E KBM

=> F:MKBFHGBHL Q G:<BFB>GMHL:KVBHK => GHKF:EBR:KU

&: IK><BIBM:<B]G >G E: <H;K:GR:B=XGBI N NFW® B-M<IBIAXF ;
E: IH;E:<B]G $@GHK:FHL :E <:K><>K=BbMKHL NQMKHIGKHLL <H
EHL @KNIHL => MKB;NM:<B]G <HG?>H<BKPGEBIHL ? NNKHE> ERL
NMBEBR:KHG |:K: LN <HG?><<B]G MBGOHGHE O MIBIGEANBEHKB:
LH;K> >E JN> =>L=> ?BG:E>L =3E HB@NEWIN2DI &> E . K=xHKGMN <
FX=B<HL => E: BN=:= Q >G <:LHIL 3ABMK: HKN-BB<RB:lE> LH MKN B
>GL:E>L K>I1:K:<B]G => IN>GM>L B KMH§ >GOWABSR >KBIIG FN >X
XE EHL @KNIHL => MKB;NM:<B]G LHG FNQ :FIEBHL

,>LNEM: <NKBHWH=BN2 53+ < ¥=CMH>=> E: L:E >G OBKMN
>LM:G<H IKHOH<'L> M:G :BK:=:L K>LMIBNGEL=>GEM HHHEL <BHC

L>K E:L <:GMB=:=>L : I:1@:K FN<AHBE?>IGHHKKLEINHGEM KBS N<B](
GN>LMKH CNB<BH L> =>;> : MK>E M;<NBHEKKL: MHBRXKKH: JINE
NG IK><BH =:=H Q NG: <:GMB=:= ?BC:=: GH L> &#bL =:

$/?1 2/A<@ 23:<5?1471<@ C37? ?167C< #’77(2@/_‘@<A—’7/D#3’>48 f)L ¢

1<??23@=<;273;A3@ /| 9<@ /L'<@ 17A/2<«<@ 3; @B 9707 P—.,N, (9/@9/2< /
AI:073: 23 9/ =<023F/ 3: /20/@A2@:3< &a'r* . )as 3; @B 9702< p 2 0<<, }
%7?7.0=408 08 /7/§<-F;—>1§9&G 3; @B :31/;<5?2/47/2]
D 4=>9<4, /0 6 1 Ae s /3@)1/@,<<39, —N>3<QG ' B3?A<3@ C7<93
2B?/;A3 9/ 5B3?°7?/ 9< >B3 1<:477?:/; $>@7998@< @ =k? B4 ; D 7'<O B 6
8>410?h6¢0i2272 <472313 B;/ C7T@7M; 23 127@7@ 3; 9/ 7193;17/ 23
>B3 @/9C/;2< 9/@ 27@A/;17/@ 3@ :BE <@B7D3?3/, 9B >@A? < '<:<'A/ < ==

I es R+ 'savs 1 >G LN KMBNEH4 8 =>, .408 /06
*>=zK:E;>L |1 ?BKF: JN> KX@: K]: MlKMKI‘HK<<BHG EF>GM> FL
CHKG:E>KHL $@GHK:FHL LB >LMH H(HNK:K(>><>>G;E;@HLM;I{IB HEB@ :
<HG?><<B]G => @KNIHL ?BL<:E>LM>GLEGMBHH: o >cD 6 —>

> 6|8 >09<M.eBL £0,64/,/G:<> =>E K{>ILKFIVI\I-Q>@>G>NK>@:I»-II
=> <HGMKB N<B]G NGH => EHL :LI><MKH @NLOHKHEBz*BH&GM:LLH;K> :
=><K>M:=H =>E FBLFH Q >E I>LH => E>?K4BINJRELHG ; KNGRL>GHL I|:K>«<
:CNLM:=:L M:F;BXG : GN>LMK: K>:EB=:=



% ., )-# % % ($ .)

<HGMK:;:G=H GB : A:<>KL> >EEHL FBIEFRIGC BHI IHK&EB HIG

IKIPBFHL : E: BN=:= ->@NG=H JN>L:E: LKxIGWB=:+>L>=>LM
<K><[:G GH LB@NB>G=H E:L G><>LB=:=%tBG3b KHIG IB\NGAW
K><'N:'MHKBHL => E: ,>:E #:<B>G=: G M>K<>K EN@:K

<:GMB=:=>L :E CHKG:E>KH Q :E JW>@B8HHHK KON =KEB X-G=KHHX%
IK><BL.,: >E NGH <HFH >E HMKH @:IHK ENIK>LMHBREN?EG
F:HL =>FUL EH =>;B=H IHK E: L:EGM: <HWBGXGHR==>NHL :<
EHL :MK:LHL >G EHL :\HL >KE> NE3 FHPASBEF R H=> E& :J <HC(
HK=BG:KB: O: <>=B>G=H Q <HFB>GR><NGHM<BIS N&H E&]F®N
>SEEH ;:LM:K[: I'K: I[HG>K : E: <BIMNMG :E ;HK=> =>E F

&:L A:<B>G=:L FNGB<BI:E>L LN?KBIKHGEHL FOXx4+B.G MLGNH
GN>0O: ?BL<:EB=:= #>FHL OBLMH NHLKKBMK; NMKHHKBx8K=E
<>GL:EBLM:L =>L=> >E :\H E H;C>3OWBONG=>RNGM:
HGL>KO:=HK>L EN<B>L> >E F:QHK B3ERPAKHEBFrBEGGE=H>E: |H
BN=:= G E: BN=:= :GNE:;: E:A<H&E<HK@BEH ©>LBNL ;B>
=>LMBG:KU :AHK: : I:@:K EHL @:MMHEHE>:\@EN>IKBEK@ N BSKG G >
A:<B>G=: FNGB<BI'E <HGL:@K: KL} @HB=}6EM>@M><BFB>GH}
=>E:GM:K <:GMB=:=>L : E: ,>:E MHBBG2KNGVMNGLBIG#M>G.EB
=> E: <HGMKB,N<B]G O><BG:E ->KQ>WGBC129NeiblE4+BNXGH L
<N:KM>E >G EB;K:L :GN:E>L Q :GM> E: F>CHK LBMN
K>LM:;E>R<:G K>E:<BHG>L <HGGBHLJIJN>GKNEHHIBG IKUKG>E KE
NG: GN>0: <HG<HK=B: >G LBRNBG =K L &: KXMPHBBHER: E:
ENB<B]G => =>N=: >E |:GHK:F: GHKIMKzbHL>& BEHK@:E=> |>(
L:EM:=H => NG: F>=B: => : \HIBH >LMB FN&RKBFUL E
GNG<: => >EBFBG:K LN =>N=:

HG<ENQ>G=H IHK FN<AH JUJN> E: <HGWWKB INBEB B PARANBS!
=BLIHGB;BEB=:= ?BL<:E => EHKILO><RGH+HF B G :<xBVYG;B<BEBR E}
E: <KBLBL :@K[<HE: Q E: @N>KK: ?NS 3PLEHLBEOB=@ <BGg|
LH;K>EE>0:K

=>FUL Q I>L> : LN IK>M>G=BH#H <CKROYOZM3E&N==* M9 JIBGC
<HFIl:\:=: => E: IK>LB]G JN> E F>GHDPO>KM>KJE E\HH<NI:<B
=>E ,>BGH Q => EHL >LM:G<HL KN>>LH=<BF HELF ><GING+ B K=>
'NMXGMB<H BFIN>LMH W ;B26ALENHKIKMH >G

.H=H >EEH LH;K> NG ,>BGH JN> GB FHHEHMNFBK <=E=[> Gl
>LMHL E>L ?N>K:G BFIN>LMHL IBHE #¥MX<KBMBIHGEE FFEKK&EKHG=>

23:1@ 39 @7@A3:/ :B;717=/9 1<:=93A/:3[A8 AP, @a¥P=3 * @B4?7TM -
=27;17=7< B, 4B3?A3 3 7,B@7A/2< 1<(AP29 @8 @A&ANDL) 0,8 =79= /0
7?784.4:49 .,>,61859>2/5:8>0- 067?—4%649 6(.9686><9
/0 6, 3, 408/ 7784 4: 6 564e,833487,:0:8:/06: %
L % - 13216/232 2@ 9 40<89 B ,/7484=><,./4
8>4279 z$h24@708f»€z

3 6316< 9/ :7@:/ 1<;A?70B17M; =B323 3 @B®23/?2@®137<3@ 1<

< 47
CT9TAI?TREILITM && & ' % P, 48><9/7 408 /07639< /> :—>



$)"( )" & # & " G
'Y $ '# $#& HI#" (" #

GMHGBH (0& '-

OB:C:K <HG >E H;C>MBOH => <HGH<>XEKMGN>INt MBPEKIXBE
<K><B>GM> :<>IM:<B]G >G EHL UE®BEHHRUOMNBE>Q>2$2HGB>E
>G <N:EJNB>K XIH<: M:F;BXG OB:EKKBGE*HK IKKRHBGPNEEHF:
ANQ>G=H H LBFIE>F>GM> IHK <NIGBHNKB=:E@NGHG => >BE}l
=> >LM: :<MBOB=:= G><>L:KB: H FHMBO:=: NG>GPGHM G
N:G=H >LM:L GHM:L A:G EE>@:=H>:GGHKEHDMKHL N>NEGIGNE>K |
'E <HGLMBMNBKL> >G =H<NF>GMH => NGMHXPPH<ER® NG LL <
NGH => EHL >L<:LHL M>PMHL =>=1OB:GHHHIMKENE K>XE . EBH@:
EMH K:@]G

%HL>IA K:G>M ?N> NG <NK: ?K:G<XL =B2NBBE>E-MBIH< H |
,>OHEN<B]G JN> MNOB>KHG EN@=kE>GBIGNEH.[R0$$HB G :HEEH<
M>LBMNK: JN> LNIHG[: M>G>K JNH = MHKL>E CGNNGHH>EM <}
H L>K =>IHKM:=H L> F:GMNOH ?BKB>I1:KLNLE NHEBEK E<<BHBKNA

ANQ] : LI:\: JIJN> GH E> IN>=3>: E>€B|k>EBL>K>=N<A LI
LNK => IK:G<B: -N >LM:G<B: >G<HKKB>G+HEEHIB BBB GHL
0:E>G<B: Q (:0O:KK: #HF;K> <NEMHO®:Cx NG ABRHKB>GNB:
=>C] <HGLM:G<B: >G GHM:L JN>@KHK : NGIBEB=ENEM:G =>

&:L <BK<NGLM:G<B:L IJN> KH=>:KHG LN OB=: Q >E UG
>0B=>GM>F>GM> <HG=B<BHG:KHXIEHG:IG>K:L=2HQ>K BH HN(
JN> >LM:;: H;EB@:=H : >LM:K BGF*KKH [:KI>SLHKK=0BEGEK I
BG<ENQ> NG: BG?HKF:<B]G FNQ :NKE<BHKE=LI: &> E>K>GWBIKBK
=> @>GM>L IJN> GHL LHG E>C:G:L HBF>G MBMBIH>IE KE> @N
I:L:=H IJN> EE>0: <E:O>L [:K: >GM>G=>K >E IIK>L>GM>

#BLMHKB:=HK => E: KINBM><MNKH?>3HK EdMH &KB@MBKB*K =>E
/IGBO>KLB=:= => :LMBEE: &: '":G<A:



()(%) (0 &

*KHO>G[: => ?:FBEB: =BLMBG@NB=: IHLAHF;K>GBGLMKN
#:;]: OBOB=H <HG NG GBO>E => OBA:=EMHN> >KE H? A:®< AN
IK>L>GM> MH=H >LMH :QN=: : >GM>G=>K F>CHK E: L>E>

<:EB;K> => LNL :IK><B:<BHG>L Q E: PHKFEL>=COA :=<>IKE>L>FE*
=> OBLB]G => JNB>G >LM:;: A:;;BBR:=HBLMEBEGKBBOHK +=UI0 K
>E => E:L @>GM>L <HG E:L JN> <H&S@EBABKDLIG<IMB OB =>>NC
I:K: JNB>G LIl:\: M:E Q <HFH >E FBHLEMH K>G&MM;.=>G] bG& <>
<HGLB=>K:;E> K>MK:LH EH <N:E MHF>GIHBL:KG=*:KMM>K>E
aLN BG?HKF> <HGLMBMNQ> NG =H<NMFGMMNG INBG GHIK F 1 &
IK><B::E>

-N >PIK>LB]G : O><>L >L <HG?NL: I=KH NG GCBM.GHK M
?:EM:;: NG: ?:<BEB=:= I[:K: E: <HFNGB=<P|IGFEMNB] >L LEN: QI
IK:G<B: OBOBK <HFH IK>=B<:=HK >INVMBR:MHKB>L =2NB] LG KK:
OB=: >G LNL "EMBFHL :\HL -N K>E:MH >0B=>G<B: =HM:

L>GLB;BEB=:= >G E:L =>L<KBI<BHE>&BIHG K= LMHHEGE B G GE MN K

NGIJN> LHG FN<AHL EHL :LI><MHL <B\MHG F=HEH KIHKKG <BE K pIE
=BH :<H@B=: :E F>GHL :IK><B] EHE>IN3BHLE EBGKKHG> LN\ M
=NK:GM> E: I>KF:G>G<B: >G ,H=: =>] 81N ;I XG.E HGH& —H Hk<{NB H
Q =>CUG=HGHL IHK EH M:GMH NG: BG?HKF:<B]G => LN
<:M>@HKJ[: -BG =N=: :E@NG: EE>0:fHGIMHK E> BHKAM>K>HE :F

' HMUGB<: IHK >LH : LN I:LH IHK=>EEXK|B-GWHE] JEHMHK
-N>E> M:F;BXG H;L>KO:K EHL =B?>K>GM>L <NEMBOHL =:
MK:L?HG=H => LNL @NLMHL GH =>C: => A:;>K <B>KML <

F:GM> => E: G:MNK:E>R: I>KH LB@BRF;GK®&®H MEBKAH(
LI><B:EF>GM> :M>KK:=HK: E> KH>>GEM] EKNNWHEs:EB&H =>
$LU;>G: : -:G ""KM[G => ,H=: <N:GHH; <E>@BEHKBEL=:FIH I>}

>E ?HG=H => LN ?HKF: => L>K B=:XK>=>BIENI: @ >E MNIL MHKG E
JN> <HGOBOBK -BG =N=: E> ANpPE>K:F@GN IWE=HK HFBIO B KG B &B
<HG E: <HFH=B=:= JN> >G >E ?HG=H :\HK:

->@"G E: K><HIBE:<B]JG => =:MHL <IHNPH ABGRM: o B:GM KK =N
K>E:MH => K:G>M >GMK> LNL &M>IHK2H|{KBIGFE="B-MKHL -

<]GLNE>L =-N I:=K> ?N> GHM:KBHEEBGPKNM} 4 HENG:Lx:I=C
ABCHL => E: GH;E>R: Q :EM: ;NK@N=>(J] £> <MIENGB>=:= :
>SLM:;: :=L<KBM: >LM: <! I>EE:G[:<IKKD H>=>KINK:K=>E&:NCNR:G

HG :GM>E:<B]JG : LN >PBEBH Q: GXkB[: O8BVMBGB=I1HKINK: |
C@K:=:;: L> >GMK>G:FB>GMH |IK>@BHB «NK=>N>QNE: IOB:C>
LI:\: c I>L:K => <HGLMBMNBK NG: :<MBOB=:= ?HKR:=: (

<HGOBKMB>K: >G NG: >PI>KB>G<B:GHGIKIBINK<FHHEK:=NHFREB
OB:C:K Q =>C:K <HGLM:G<B: => H3kBKIO:4BKIGE>GHQE>PP>KR
OBLB]G =>E ?NMNKH :E GH =>LI>K=BKBHR >EA KIHK MNGB:=}
NK:GM> LN ?HKR:=H >PBEBH IK>TBKB] MGEH>HGEGNB4BKGE : 6> <
=> E:L K>LB=>G<B:L >G JN> IHKHG<EGMWMKKHMHERN>GNB>K
?K:G<>L>L JN> IHK E: FBLF: K:R]G JIJN> XM :GEHKIPG >G L*E
K:@]G M:FIH<H JNBLH BK : E:L BLE:LNMEXEB=Il=>L =HA=HE



/(. - I 0$ % ,) !, (S- ( L)y ), & =) (O)

JN>K[:G >GOB:K =B?>K>G<B: =>NQINMKHLE 4BFBHEKBKMA=B<
|:K><> JN> LB>FIK> =BLINLH => K>dJNKLHN-HKORB& KHK) K>L
JN>=:K K><ENB=H >G EHL INGMHL:EB==>LM , B>=<BEH2@] LNKHF
FNEHL [:K: LN OB:C> : '"HGR]G

G L>IMB>F;K> => <K>Q] IJN> AGCGMH>®@ :OHBE&>KH: LI
IHK EH JIJN> >FIK>G=B] OB:C> => K>@KK1LGK EBE>KH. GG1 > LM
>G<HGMK] : HMKHL =HL <EXKB@HBGMSGM:GBIXGQEHNA:;E GB
GH OB>KHG E:L <HL:L <E:K:L K:R]G IHK\:E: M\ S LGBEGBGBE Sk
M>FHK>L : K:G>M JNB>G M:F;BXG L> OHEOB] : 4:K:@HR:

IN> :E :\H LB@NB>GM> <N:G=H EGH?K>KB>KHGHNG =x:8$%|
. =HG=> L> =BKB@B] >E => @QHKLMBH G >=> >LME> OBGCH JN:
NG:L GHM:L => LN I:LH IHK >E -HNOGMAGIHM: SE,H==>LGHOB>
FBLFH :\H ->@~"G LN M>LMBFHGBH L> >GNBGMMK OBKBI>G: I
:?><M] : E: =N>\: => E: <:L: =HG=> >LM:;: BEHGM>=KAH E
I>KF:G>G<B: >G >LM> LHEBM:KBH HHHNGEMK: > RQ=B=HVKGMK=>] E
MK:L NG: @>LMB]G A><A: |IHK >E {HG]|GB@ H E: @N\BL MIB:EEH =>F
<:G]GB@H >K: LH;KBGH => R:K: IJN> ?N> >F;:.C:=HK: >G
BFIK>LB]G => IJN> >G<HGMK] NG MK>HNBNK EKIN>>GHK BE>C
IB> Q JN> GH |:K><> E> BGM>K>GMBHBS>EMGEHK > G-NIE LPHF>
I:KMB=: >LM:;:G FUL <>K<: =>E >GMPKGEGH GHWMNKGEMKH GI N-E
@>GM>L JN> E> :<H@B>KHG JIJN> <HELB=>> N AQ:K>I<KHN
E:RHL => >LI><B:E :FBLM:=

IBG:EF>GM> IN=H OHEO>K : !K:G<B: >E => H<MN;K>
.HNEHNL> >G LB>G=H <:G|GBRHHEBHM:: E:M>=K:E F>M
& #&& # & " ( ' . & #. & # 'R

GMK> HMK:L => LNL :IHKM:<BHGABRE LGHIH MBKBHG>L KIN<
E: >PBLM>G<B: => NG:L KNM:L MIEBBM\GE XL GHM BBRBN>E K><

> 4:K:@HR: L:EB] : E:L <BG<H %$"E:; MAKK>QIHR: E>E =:
"@HLMH => EH <N:E E> LNIRGbH E>BL ABRNB>GNB:=>L|
AHK:L => <:FBGH EE>@] : & $T( Q $:L,.G=HGH¥K<BFB] MN
JN> I>KGH<M:K >G *)& T$() H;EB@:=H IHK NG: MHKF>GM:

E =[: [:L:KHG IHK && ,I - =>LINMK:E>MK:MKIHGAH NG:
IUK:FH H L:LH Q MK:L NG: ;K>0> IINKHBSG: *E,; 8BRIINB>K=: ,
[:K: EE>@:K : , -.,) - E:L <BG<H => E: M:K=>

EE[ >LMNOH =HL =[:L Q >E MKFBG®H: F:EBN@E=L A:<
G:M> =HG=> :MK:0>L] >E BG<:XiGING:IHKI&0 GLIN: >KFBN

-:G ,HIN> Q */ & -..m EE>@:G=H. :=B>R : E
>SLINXL => <HF>K K>>FIK>G=B] >E <*RERGH) 1:&:G&H |IHFK
,H=: =>;B>KHG L:EBK M:K=> A:<B: - (IN>IK L>,)E>L ABRH =>

G=NOB>KHG <HFH =HL AHK:L IHKIS=HL>GPAMKKBBEFKHGSG MN
>LM: =BLM:G<B: OB>G> : L>K => NG: AHK:



()($) (0 & " -

:KM> =>L KHNM>L =j>M:I>L => Ej LI:@GMU L>\:&: =B:tM:AHB:L>=> <:F



()(3$) (0 &

E A:;>K LB=H <HGLM:M:=: IHK HMKHNENMN<ANMKBEBBHC »>KHK:
GH<A> >G *>K=B@N>K: =HG=> MNQOBMKHG: EN><KB<K *+KE &N
L> IN=B>K: :<HLM:K Q GH F>GHPE cH ABGA MHBEE =BG IN>
LU;:G:L A:;[: LB=H Q: NL:=: IHK dBG<A>GG I QB=ad>K3M>L JN
INE@:L >K:G >E >E>F>GMH OBOH LBOFILKIBIAK><HEN >M : GHI\KH
A:K[:G

(H K>=LNEM] L>K FN<AH F>CHK >E BHBHKHGING E>GIKHKM

,H=: :NGJIJN> >G >L: H<:LB]G GH A:;;E: =<>LEHN>BGIN[<HH L
<H;BCH =NK:GM> MK>L F>L>L <HFHI=2B<k =>KL>KN(E QBI*C=:
>GG>@K><B=: :E >PM>KBHK Q >KHKHHEEANVEHR>&® >> K B>

=B?[<BE >G<HGMK:K MH=:0[: >GC CE@INVGHLU:KB>EGHR: {_H;K><F}
<H<BG:L Q AH@:K>L &: <HGLMKN=<HBJ|GK>NG: IN>EA:;E:L:L
=BLI>KL:L IHK E:L FHGM:\:L

$GM>K>L:GM> K>LNEM: E: =>L<KBHEB] JNPFAK<>G=>E EN
=HG=> L> <HFB>KHG NGHL IHEEHL <HG&GMKHKHR BEN>EMHL>X
?N>GM> : E: JN> <:=: <HF>GL:E LHEKHM> O[NK&H>LHIIHK K
K>LNEM:KHG =>EB<BHLHL

G LN I:LH IHK EHL '"HG>@KHL ABRHKKGHMEB>BKEB?>?B<N@'F
JN> EHL IN>;EHL GH M>G[:G HMKE:UN>EE:L:NFNEHL >G

HFH :GHM:<B]G F:K@BG:E >GMK>L:<:FHL MN=>BAXG>E
K>LI><MH : E: <:M>=K:E => ,H=: <NRH =<KDBI:GLIMWH: >G4EGI
>E :\H

SL:?HKMNG:=:F>GM> : I>L:K => >LM:K =@H gHIL =G
<HGLM:G<B: => LNL BFIK>LBHG>L LH;KE> IPHKWN x BE:= <B N&: =K
FNQ :@BM:=: : <:NL: => E:L <HKKB=:LEN®@:KHKKL EJN?B M

OBK@>G => :@HLMH Q -:G ,HIN> JN>G4BHE:G=F>GNMP IEBL
E: ;:K:ANG=: JN> >G >EE: OBH LKEBBGMH IBIMELM=>>G[EH; N> (
Q E: IHLB;BEB=:= => JN>=:KL> >G:HNGAIN=>><H¥}H NHBAN >K: |
> >LM: L>\HK: >E >=BMHK => E:L GHM:*% A>[:K>GMM=KHE L
=> NG A>KF:GH LNQH L:<>K=HM> <HG DN&KIM> =HKKPEBEBH
>LM> MNOH JN> ANBK => LN I:[L >LMG,E>KBXMBMKHL=HGQG
<HF>K<B:EBR] F:GM>JNBEE: K: <HGH<BN:: :MGGXxIBNIG <B
L:<>K=HM>L JN> MNOB>KHG JN> >PBE>KULA:\: LM!KLGXBK : E®II
>K: H<:LB]G I1:K: A:<>K EE>@:K E:L <XKKMHE ®ERHGBELFB>GM}
>E H;BLIH => .:K;>L BGMKH=N<[:G L[ GSLLANN>=BGH >B:L I*
>G ?N> H;C>MH => >G<:K<>E:FB>GMH BGGKK: @HIRM:QJ
L> :1:<B@N] E: LBMN:<B]G Q EHL LG<>NNMHMBR:=RBE::=0HE
l:KKHJNB:L

LM> FBLFH >=BMHK K><H@> M:F;BHE >H == MM HG<E> k BHt
K;:LMKH K @NLM[G ;;:= Q & IBAKKEXINB=>HE :ALN: <:K@H
=> <H@B=: : EHL <NK:L ?K:G<>L>E>GANHO>=>B{B3H GPBE=HL
l:K><> LBG >F;:K@H JN> >L: ?NGK>HE: LBMN:<B]G =>



/(. - I( 0% % ,) !, (S- ( L) ), & =) ()

&L :GHM:<BHG>L K>E:<BHG:=:L <HG>KNH IGH: GL{BIUGGC>E LN
IHK =[:L IN>L GH ON>EO> : :GHM:K: HBHK: S>E<A=A.GMOB>F;K
OHEOB] : I:L:K IHK ", /- * & -.,) -0 ( MK:O>L] >E
SL>K: >G ;:K<: Q =>LINXL => |:L:K IHK -. >G>G<HERMK] IF
>C:G=H : E: BRINB>K=: (4 M:E <HHIN(INGMIBHE>@G F>=B
=> NG: BGM>GL: GB>:E:

&  # ( && %) & #&& T

> LN :FIEB: =>L<KBI<B]G >L => >GIHkBMKBIGMBSK XL M:KH <
I:LH IHK >E EMH K:@]G HG MH]=>GKH;I;\BEBIK =>CG MKN> |[>K
A:G I>K=B=H E:L IlU@BG:L =HG=> =>H] BFIKH@BKGI>MNL KKEB.K
<HG >LM: MB>KK: LM:L L> <HBX@KO:G 4:K:KaMHBX => LN E

E@NG:L => LNL :GHM:<BHG>L :"SK;KBO®>L QHLOLBKQ>IK>B
GHM: =>E F:E >LM:=H => EHL <:!FBIGEHHKL >C>IFPIEK =>EJN> 4:K:
'K;:LMKH >K: <:FBGH K>:E JN> Bx:K:<HG KNB=HOB:= KG ME>5?

LI><B:E BGM>KXL MB>G> => LNK>BOXH B <kNR¥BAC B
:K<: <HGMBGN:G=H >E <:FBGH IBE BLHKBEB: =N K>PBA>==:
'HGR]G >PIK>L:F>GM> =B<> JN> :MWK:OzKK>E BL>KMNIG: H>E '
JEO>G: LB@NB>G=H =>LINXL E:NBNMK=:|HKEE:BGKBEELMBRJINI
JN> GH IN=H NL:K >E IN>GM> => )BO>EFE>GWIGLBHFK: KHEGF
>LM> IN>GM> >PBLM[: :E@H EH GNE>| bR>G OIHK HLVEBE BFIK
L NG: => E:L BG?HKF:<BHG>L => BGN=RXilL =>G LK>E L<K]&M
=:M:<B]G => >LM: <HGLMKN<<B]G

(:=: GHL =>L<N;K> <HG K>LI><MH =>E<IOB;@>M=>KB] & H NH
=>C: => M>G>K BGM>KXL IN>L EKNRHENKBNGH->E IEBIL:CkI:
>LMUG IHK >LMN=B:K G >LM> L>NBIEHLBFBL MPEIKM GHIB :J
LBG <NEMBO:K >G EHL 'HG>@KHL :GM>XAMRKR>=>LM XE H=<>E BI
"EE>K[:L >E M>KK>GH >K: BG<NE&EMHEBJINBRUY PHKGNMG: EH =
EE>0] <N:MKH AHK:L I:K: :MK:O>L:KE:

LI><B:EF>GM> <NKBHL:L LHG E:L IBG<>E==:lE:£> @@E=GMb
*KH;:;E>F>GM> L> ?BC] >G EH FUL >E>FBIGMIEEIN>"K:QL]: C
LHG "MBE>L I|:K: <HGLM:M:K FH=HN>=BE :ANRNMBKBOBOBK GG
FUL >E>F>GM:E Q IHK LNIN>LMH BFIK>L<BG=B;E> 1|:K:
<HL:L

HFH A:<> GHM:K K>BM>K:MBO:F>GMX HES ABGxKF HE3B I:N> -
L:<KB?B<BH E> LNIHG[: IHK >LHEH>EGC {H{&BM..GKBLBH»G>L
JN> K>LNEM: EBM>K:EF>GM> BG<IK*t[E: E<HLKPBKBMIS E KN

Ce ?24>0.>7?<, /97L=> 2HEG%9 798
I EN>L<: L>@"G %HL>I,4 < 48 £ @6>P|\6K>.|—9<r§62§)48—>E



/(. - I( 0% % ,) !, (S- ( L)y *), & <)) ()

K:G>M =>C: HMKHL :INGM>L GH L@B>fIM>L K*E>KBHG i>KH
=> @K:G NMBEB=:= I'K: <HGH<>K ?HKK GQ @H&NMAN EBRl= HIN:
IHK EH M:GMH M:F;BXG IN>=>G :<>K<GKGHLE:L E@ BGMGSIM
-HFHGM:GH

G :E@NG: H<:LB]JG =B<> IJN> E: <INEBBOE>>K>LNKBEM: ;INKH
A:;>K OBLMH : E: <H<BG>K: EBFIBHL E>LEKIMXG: @HNGLEHL

&: EBFIB>R: GH >K: GHKF: @>G>K:EBR:=: >G >E I:[L .
F>=B>O:E>L IN>KHL => .>KN>E L>KAHK EKHABBMHG>x AL :@
GM>L =>WD>ZBK B1KI:E <HLMNF;K> JN> K>LNEM] B6 OKM>PBH=:
K:G>M JNB>G :=>FUL MNOH JIN> LEHEMHEMLKIENY Q@BKKIEG=<HFF
L:EIB<:=H "KHM>L<: |I:K: MH=HL M>LIK<XERKRSGECNEM-HE>E M:>
c: W1:975A1AB5 5;: 3DS5GB?F>(¥FBB>MAMAENKL <>K=HL K><NKLH <
A:;[: =BLIN>LM: : E: >GMK:=: =>E EBLFNLNGKBMHKMHRN> <HG >
I:KM:KEHL =NK:GM> E: HI>K:<B]&> BHEEBEMEH JXNS>HWI?N> E
=> E@NG: <KB:=: IJN> BFI>KMXKKWBM>GCGH AB¥KA5G;: LB.GINEKM:K
O>GM:G: => E: <H<BG:

-HG GHM:L UJN> BG=N=:;E>F>GM> M®PE>E<EBR:<HLL M NF: RH
OBOBK => >GMHG<>L Q JN> >G EQNGHM: :GIHENMKHA:G:E
A:LM: GH A:<> FN<A:L =X<:=:L

Iy & (# & " (

GMK>L:<:FHL LHE:F>GM> :JN>EE:b GKMM:LHIJN®#KXEE MHFHG
-HG LHEH NG: I'KM> => NG K>EMH>KGCBKEEMH =6 BHKBBHN><L
IKBF>KH K:R]G IHK E: JN> GH L:;MKH+t: <W5FH. I?N>ALINM>GN EE
4:K:@HR: =HG=> <HFB>GR: E: G:KKKBEGC INHEB<KBL=>G N?K

<HG >E MMANEH d D= ?A5CASHAESNGL3TIBXKASX FNQ <HKM
>SC>FIE:K>L [IK>1:K:=: IHK %>:G :K:=HFILW>=>NMNMG K>IEMIN=BH
K:G>M JN> :=CNGM: : F:G>K: => BIGMKHAAN<4IBKOBR=H>EG]:.
LI><MHL K>E:<BHG:=HL <HG >E <HGH<BFB>GMH =>E >G|
MK:=N<<B]G :E >LI:\HE >L EB;K>XI>XKH UBBWHGCME E>&WFBGH >F
>PIK>LBHG>L => LN :NMHK GMKBEEKHERBREENED AKKex<G @B] >(
K:R]G IHK E: JN> IN>=>G :|:K><>K:>GHGKEBEGNI<HE]:G EN> >PIE
>LM: E>G@N: &: @K:?[: => EHLNVMH I)IGB¥4+H. X6 >=E M>EPMH ?K:

( ,(# * & " ( ' . & #. &# 'R

./ +18<=8 ./

=B9>B> 45 ;;571A 1 <9 45BC9=> O5E9CK 553>-1GATABB!
?1A1 1?7A>E5381A ;IKRBIBBBONIFAZ5BCA> @D5 452L1 ?1ACY9¢
";57DK 1 D= 13D5A4> 3>= K; ?1A1 ®@®0B5?x3 ;>5ETARCS>BBD,;
?5B5C1B &A565AL1 3><5A 3>5=Bp2EA@D5 =14 B8D6295A IC.



()(3) (0 &

@D5 <5 8D295A1= C9<14> G 145<AB 1?72A @D5%=B95B% b A:
;>B 3>385A>B )9= 5<21A7> => @BI3IB4YBH3IIARD I ABH=BSBC
?171A 5; 3D295AC> @D5 B5 41 &OA:2=05 A943IN=G4Dd =51
4DA1=C5 ;1 =>385 #5 9=493N ;8>A4B4%3 kK%3469&9|1NA GD919=
<><5=C> >?>ACD=> )9= 5<21A7> ¥BCB1;9R 38=3>?4BB141C
<5 ?A>?>A39>=N 39=3> 8>A1B 32A1 5:5A39C1A ;1 ?1395=

D9<>B 1 4>A<9A 1 &5A497D5A1 1 48=A3B;;831<>B>13
812L1 5= 49381 ?>B141 =9 6D5F5B =92 BABC129 XODHEAABO 4
45 B54 ?D5B => 812L1 C><14> 45B@D51D<1HIUB> £5CAID
,9;;1<1G>A ?1A1 A56A5B31A<5 +B538538:8>35B2A290@*
AJ?941<5=C5 ?A5?1A14> G <JB 29BASI3P>4DBLE XAAB ;4L
G> G 1 3>=C9=D139N= <5 6D9 1 $381BR9BHPAAY B=1D<1
BC121 C>41EL1 31;95=C5 5A1 ;2 B5 ;b 88K 24RB119
?A>?>A39>=JA<5;1 $> <5 45B=D4E=?BA@’DH 3>3BNB-CB -
B9= 3D295AC1 G B9= 3>AC9=1B $B56iID3D3=4> 5, A4~ %
69A<1<5=C> <5 BO9AEON 45 3D295A814G <9 x5ATA39 4 5@
8538> 4DA1=C5 39=3> 8>A1B 45 <3PA388B13B5ACECA92DGNIA
45 ;1B ?D;71B @D5 <5 1B5491A%BK? gl LC >4k ?5IBACH B9 B
CA5B A51;5B 45 ES5;;N=

1 +18<=8 ./

5B?DKB 45 CA5B 8>A1B 45 31<9=>4BBB DKBB=23BA<HBD<
B95AA1 45 ;3D295AA5 @DL ;F BEKbZ0 25 ;67 AP RIIB146>BX
G> 5BC121 5=3><5=414> 1 D= 5F35;5BCHAD3E>BDACTGILAB QL
1 2?A531D39N= 45 3>=4D39A 5; 3ARAATL4>BBS 8DbH24> ¢
C95=5= 5; <9B<> 3D9414> > 3D13KBICAL LCHDODA9OH N 58E
6D5AC5B A1H>=5B @D5 G> C5=LP>?,8> €5=BACE9DU45=40B
B5 E5 D=1 3>=B945A12;5 5FC5=839BI=D43; 7?7152 B1<>BA* 3 BE
?D52;> 35;52A121 ;1 695BC1 45 )285@>@Db >6lA XPDASABE
?1A1 3><?A1A . 4D5M> 45; 3 1ABCAPDL=BAATAU28R: &
3>=C5=CN 3>= = ?21A 45 71;;>B T&B516ADASAT A BPBA\D ;T11AU4
>:>314>B 5= <549> 45 D=1 <5B1BERIIZXI<AB B5=C1ADB; ‘!
C><121 3D1=4> 5A1 BD CDA=> 45 ;1 @&DBB<H,;®%D5=C5 6%;,="
35=1 =>B 6D5 B5AE941 D=1 6D CBHGHRERAS =B 2 <2A5BI BA
<5H3;14>BIBF=GMBGEAI ;>B @D5 E9 D= <1=7> 45 C5=54
?A>?>A39>=N D=1 B9=7D;1A B1C9B61339N=

5B45 1;;L =>B 49A979<>B 1 &>]19299IM>[BB 57>5CAA>1 4 55—=1 |
;1=41 @D5 B5?71A1 ;>B 4>B ?D52;2BCBA<SBCH3I@DNS5983D<k
31<9=>B G 6D5 5BC> ;> @D5 =>B >53;2N?11 Ab C3ABIA>B; 5I=
.> => B5 B9 5; 8>B?545A> B5 125339@D% 4$4BCl12253BBDE
?171A 295= 31A1 ;1 31<1 5B459& 9 N4AD/BD 541 8818 C C A>
2525A @D5 ;1 @D9,BEELAWINLAFASB 8>G>B @D5 B5 12A5=
?D52;>B ?71A1 C5=5A;>B 1; 1;31=35



/(. - (0% % ,) !, (S- ( L)y *) & =) ()

./ +18<=8 ./

; 4L1 295= 45 <1M1=1 0921 4DBCAS54B5-13PAAA9Db=
81G G @D5 5B <DG ?5;97A>B1 FB:ECAKE>ARABR 4b=31<45
S5FC95=45 81BC1 ;1 E5=C1 45 1%BEAISBMI=29BK<@DAl=x
;1E1=41 B5A?>; <5;9B1 31<><9;1 A9<DASB gEEAI1BBBIM>
=>E KbBh ;;1<14>B ?>A@D5 6D5A>= 3X5BCAD 940 B; B3>>= 23114
?A13C9312;5 5; ?1B> 45 4>B 1AAGE>BI@9B;>BE @ DG B;=>CB\5
">B 31<9=>B 5= 5BC5 ?D=C> B>= 85A0D 2 >FB [E A3A=HB 033
17>C14>A5B G AD5S541= <1; "1 :><1413B-D&AS>HB> ; DATIIOAD; B
$> E5L1 ;1 ;;57141 ;1 3><941 5; <3445=€>548>ACNBAA9C
?1=

)9= 5<21A7> 5=3>=CAl1l<>B D= ?2>3>=45 £>3 AA5GDHAA ;£
45C5=5AB5 <JB @D5 5; C95<?> @ @D 5 BIHB XMIU211B ?BL5A A 546
9=<5491C1<5=C5 45B?DKB 45 3>25BCA>B &SAO7O<CIBA45 T/
ADC1 <JB B>?>AC12;5 G <JB E1AS341= )T5B;4BBE9M54B B
1;7D=>B 31<?>B BYPfFBE&HAS® DI5M > <9;;5C 5:1<>B 1 ;1 9H
45 5A2571;G ;;571<>B 1 ;1B 39=3> 45 ;1 C1A45

+=1 45 <9B <JB 7A1=45B ?A9E139>3%55B=ADAUBA533,<E9
A>?71 9=C5A9>A G 45 5BC1A >2;9714<5 1943 A<<IOIALIESBLDAEE
31DB1 45 ;>B6D5AC5B 31;>A5B ;@B X B4AB1LA A&HA 21C-A B4
5= ;1 ?1ACS5 45;1=C5A1 45; 31AR 2 G5ABG>83BODIACG5B7 D 12MA
45 2D5= 7DBC> D=1 <1=> 31A9CUCISE]11B 23533285 A?15 M5
>6A539N G => 6D5 B9= ES5A7P5=HI=@5 8>@>4;111BB 7@ DA 4%
1A21BCA>

./ +18<=8 ./

D9 ;;5E14> 1 ;1 31B1 45 DCD > #9)b (PB5 20 b5 (54 %
5=3>=CAK ?171=4> 8>B?9C1;9414BG1423B3} @B, 4LA24BGA
31DB1 45 ;1B 3>AA941B 45 C>A>B;;#5?1AA55BDAK1IA Bl1 ;19A
;;5E121= 3>=B97> 5BC1B 695BCPB1G; BA ;CAGB 4,5L; 5 ; <44AX
49A979A<5 1 (>41 ?>A 5; ?A539> 1G9 1="5RBHIAEK A>5B6D!
31<?> #9 1AA95A> <5 49:> @D5 ?23BAS>ACECEA#5R BD B 1<HL 1
@D5 12D=4121 5; C5AA9C>A9> 451 BBIAAL49; ;1,875=4%6%1
31A71B 81391 ;1 39D414 ";57DK BO==45AXAD3IB55,CALE> 9=
D=1 21A31 B 35A31 45 5BCS5 ;D/Ml15BY+ZA4ABD155=Ab> B5H3
3>=C9=01 BD 3DAB> ?>A #>=HN= E121;48GCB554&52>34RA15
#549C5AAJ=5> SB?DKB 45; ?1B> 45; ALB?PK@AI ;11 5Bl «
(>@aD5 ;1 &D52;1 45 1BCA> G ?>A69= A1lDB 1 4>=45 ;;5°

i )JBM>A I>BK *>AA5B ;12A14>A 94534A5IO BN 731 1%k1
)5A169=1 <5 ?A5?1AN D=1 2D5=13B%<9419A<95<O@BR1Bl<a
?1AA>@D91; 45493141 1 )1= #97D55 1D ADBB1@D>RPRS5; =>
45 >CA> <549> ?1A1 BD2B9BC9A 5B&I5AI0 54131 A7 14 DS A
1?7;9314> D=>B 8>=>A1A9>B 45 BDBHBA>B 45300 DK5=EG1



()($) (0 &

<D:5A 3>=<>E941 ?>A <9 BO9CD13®ON=s1=6>@IDGALD BD4113 57
812L1 ?>494> 71BC1A )9= 5<21A75;,, @D5AKBS 4£5D8029
9<?>B92;5 45 ?171A BDB <1=5A1B AB53P939CBB5@ DA 1B (
A50=5= ;>B AL>B BJ25=1 G Bb5A1 ' A3EC9§EABKND>ELIA D= LA
45 39AD5;1B B5318B oL 81G 4><BO65AI1B; 4L1?7 A8<BIA1I#I37
S3D1CA> 4L1B ">B 4>B ?A9<5A>B 4435B BP<2953A145 D&>; %
O0;C9<>B B>= 45BC9=14>B 1 ;1 3><?A1 A67 kA ;>BA Y"1=BX17LC
=C>=35B B5 E5=45 D=1 1B><2A>B1 31=C9414 45 35A4>8B

=B57D941 45B?DKB 45 3><5A Bl1;bPPAB2>B 481RBR5?
)>;5A B95<?A5 2>A451=4> 5; AL> .B42573AG,; 1< 3 1A01? DIB:
4>=45 5BC121 A53><5=414> ?>A 0D BBIxANS=CE 6§ A 1LB3KE
)D?DB> D=1 E5A4145A1 <>AC9693139NGA1EAB 140 BHNA ?=15
77571A 1 ;1 31B1 45 )1= #1ACL= 45 (@HH5 GDS5AGEBx=AALL= ©
5BCA538> ?>A 5; @D5 <5 5A1 $22%AUGAAS>31BBD1A> ABC34L
?A539?7939>B @D5 9=B?9A121=5CBAAZA A3 @205<;3 &I>3BIBB @
<JB 8>AA>A>B> M149A 1 5BC> 5;46DA8D1;PDEBA@HEG BH3"
5= ?A>6D=41B 31E94145B G @D5 O3DP26AB =33XK 445> BB 3>A1
;>B 3D5AE>B 9=3A5<5=C121 <9 ?5B314D 4589 BBN81L%5 A8 IC2
?1LB <>=C1M>B> G 45B95AC> & 1A B>3+4B3CILHA4@BDBHANLBDE.
5BC1 ADC1 ?A13C93141 B>;1<5=FK0A1EANBDEB B4 2<05419>C& 8B
>2B3DA1 =>B 5=3>=CA1<>B A>45154A B>4A5 4>AG1 MAIBS5 B 2= 3

1<9=1<>B 4>B 8>A1B CA1lB ;1 ?D5B&1,145D8B> ;301 ;3;:
5BC121 >2B3DA53941 ?>A ;1B =DER6GBAA55BIBL201D31A7 1
1;,C5A=1=391 45 B5<94L1 G >2B3DIABI982AMAAB51G18112 AL B 81
1; 8><2A5 <JB 9=CAK?94> > => <5=21121=83B5=@DHA5;=B:
E95=C> B5 5BC121 9=3A5<5=C1=4> 1"21B= 1H2BA 5 >3ICIBACA B!
9=C9<94121= 81BC1 1 ;>B <D;>B , SODDALA A -5 G>=C2<
=9 B9@D95A1 <5 ?5A<9CL1 2DB3AA5ACERBEAS; A PBH1A>X!
=D25B 13D<D;141B B>2A5 =D5BCAIB>R42561BI6>AIFASE;!
2A1<94>B 89395A>= AS5C5=5A B>BNANADISFLIE ;ABA3LIENABESH
= ?>3> C95<?> ;1 >2B3DA9414 1D@ b35CH> 81B4VI< XAl ;4DB €
>2:5C>B @D5 5BC121= <JB 35A31=>EK9B CB<CVBB 5=D3B¥l
BOCD139N= G @DK 8>AA92;5B 9<9F538B=-EBOBAGDAI5AL 9
?5=B1A 5= 5; ?5;97A> @D5 ?1BKABRF, CADBALHIHI-C1A D=1 <

6>ACD=141<5=C5 ;1 C>A<5=C1 B5>U49BB?HN=?>13>51121
31<?1=9;;1B @D5 B5 BD5;5= 3>;71BA 45 B8D5x B> CIHA AR ;3
?D49<>B 8135A=>B >9A 45 ;>B ?1BCOAEL/B <@ B 5=D5B C AR
D71A 45 4>=45 B1l;L1= BDB E>358B 1 <DBH2B5843B >6 A5BD!
<DG 31=B14> 1 D=1 31B1 A>45140D545 AB52AEB16-A 3=4>B4%
?5=1B 812L1 BD294> 5; ?5;41M>=EXDbP5B=11-m381=1B3D12 95
A561:> 45 D= C5:94> 21BC> G B®D3925HIM BDSEP 5905 45 BE
4>B 8><2A5B >CA1B 4>B <D:5ABBCIZ2ASBG=A@b47>Bo6ax"
35A31 45 D=1 <5B1l 4>=45 B5 1?>G£2@ D540 RA>4> 3> EDBE
SFCA1M14>B G <5 5F1<9=1A>= 1C5=C1<5=C5



/(. - (0% % ,) !, (S- ( L)y ), & =)0 (O)

><> => 5BC121= 5= CA1=35 45 8B 35BR ?7R4£40D B x&E?B
4>B 8D5E>B 6A5B3>B G @D5 <5 ?A5®@IDASL LL=10=7TA3E<%548
?5B1A 45 => 8125A 3>=Cl1l4> 3>=<97C>A05?7AAB21A24R9BE
:5A7TN= 5FC5=494> 5= 5; 5<?54A 1431 B>2\5 5> ,@3N=6 0O b= 37
3>;7121 ?>A ;>B 4>B ;14>B "1B BX2UF1B158121=>52956
B>B?538> @D5 G1 812L1 BS5AERU>?HAP1 33A61239<20b RBR1A=4
<DG 295=

, 4L1 B97D95=C5 1, ;5E1=C1A<5 35BEBEC2CKkD5B®18
E95=C> += E95:> B9;;N= 5A1 5; 0=93>1 D55 DPH1842L
B5=C1A<5 <9B ?95A=1B @D54121=4bB5>5,;)0B A5 G>R >4 DB-9
<9=141B ?>A ;>B 7DB1=>B <5 <5C95A3%5>53>B=5325CH=A>
?>A 3141 <>E9<95=C> @D5 G> 813L1)D "3FEBBD>PAL=FA:
1=D=39121 BD 1=C97P5414 5; 9=IC3A®%>A,; BIByE=: SHBIM5C > ¢
8129CD1;<5=C5 ;19&:; M$Bh1221ACS5 45; ?95 45; ?29=> > 45 |
9<?A57=141 45 ?1AC5B A5B9=>BiA B4 DO38>D&HD I3 >1 A)l5 B
5;;1 5= C>41 5BC1 ?1ACS5 45 Al1l7N=

=5<97> 45; ;D:> G 45; 45AA>385 HiA>295989783D295A1;9
5=3>=CA1A 5= 5BC1 31B1 3>B1lB @D&MOB<950QL 16 B;CI/DL, 1 A
?;135A @D5 C5=L1 45 5BC1A ;5:>B 45A30D4&D;A>34B11812¢
31?9;;1 21BC1=C5 >A=1<5=C1419A="IB@ B6GIGCA A5298 BHA
?>A BDB 1BD=C>B &5M5=53L1= 1 DIB6U=<C9PD18>@&;B 5554
4>= #1ACL= 45 >=45E9;;1 45 &1A545B?9€CH 4)BB5FA<IBB ;4
A5C12;> 45 ;1 <5B1 1;C1A ><> 5A1=G&>x<5BCEB=C DBAXK <1
1;70= C95<?> 5BC5 ;D71A 45B95AC> 5 BBHRAC=4>3D3=BCD;4
45; 4L1 B97D95=C5 E9 1 ;>B 2D5G5BG>EE9ESAA ;b; 5B A1R~>:32E
3>=4D39A BD A521M> 45 >E5:1B G>4&%2,;3B3A381G48B5930L>H
5B?53CJ3D;> <5 31DBN *1; 452L5 BLEB ;[ 129A3BSB8YNI
?A>?>A39>=1= 1 D= 1;<1 CA9BCS5AG3BIABAB52 &) DHH BR 24 &
=1CDA1;5H1 G 10= BDB 8>AA>AS5B

$> 31A53L1 45 5;;> 5; =D5E> ?5BB3@D54G>@802BE 19241 1 -
>2C5=5A ;935=391 ?1A1 4539A ;1A<DB13CDE&ES>MB55BCA
?A539?7939>8B D=@D5 ;1 49BCAEARONL=445;1>3111B2>45B)AK 5=
<JB @D5 1 4>B C9A>B 45 6DB9;88MKRA35711A C 18 113 556 $> B ID<9I-
45 ;1B ED5;C1B G AS5EDS5;C1B @D5 5B =8B35BDA9>AEEREA>
@D5 A53>AA5 3>= 45B97D1;5B BCAC>B5024>PARA>GD5RDBMA
8>=>A5B 45 4>= 7=139> 45 >=39;BB2ARXVI=—=NA97HKATIBGR
5= A1=391 'D9B> @D5 <5 @D541ARBIC5=48BD13F1BDBCBL P 1;(
yD71A Al 3K;52A5 ?>A ;>B 21A58BBEGl21B 3R ;1B= @I85 -
5=71;1=141B 45 39=C1B 45;1=C6>4® D5 BEQR1LADA945; 3B =
?,1H1 5=CA5 4>B 39A9>B 5=35=4R4>%, <:2RAb1@5?A5%921?
1 ;1 <5C1 9=493141

(>41 5BCJ B9CD141 B>2A5 D= ?1= €5 41BOBUMCGBA4+3 XL
<>=C1M1B 5= ?1AC5 9=3D;C1B G G =<DBALCKK DsBI3194-118



()(3$) (0&"

E5A45B 1;7D=>B >;9E>B <D381B ?"O®R4AGBOIEAM1IBEG1AlE"
45 31C54A1;  3129:;4> 5BCJ 3>x2DbOBexD45<DEIBERMNIA
4>3C>A1; D= ?5=9CH5#381LASSSEGIBDB81G 3DI1ICA> 31=N=9°
pP?2/17<;32<a®1A41 5= ;1 317?79;;1 @D5 81G 2A539;144BBA519@1
B>= 5; 3D5A?> 45 )1= ,1;5A> 1AH>20B)2=461«NA1P>20B"
1A21BCA> B <DG 1=C97D1 BD 1A@IB>C5IIACDARD343 9IN/=
:D71A 9=B?9A1 <5;1=3>;L1 $> B5?2B5B5B9E 122IH1 A 3 DR
=> ?A5B5=C1 <JB @D5 ;>B 5=452;5BG3U4B5AAMBL45D @4 >l
5BCJ= 3D295A&EEB?A54A1B @D5 3ADH1= 5= C5=49B15B
;BE1=C1= 3>= 21BC1=C5 6139;9544> D5 56C1>2 B 13>2=1B=CIAAC
97:5B91 B 1 ;>B ?95B 45 (>41 @D5 7?7481 A1,DBLE29+H3;@D4
?1B1=4> ?>A >=1=H1 G ,9;;1;:5A

#5 13>BCD<2AK ?>3> 1 ?>3> 1 EX25,3>B BRARABIBBAL L,
45 ;1 <1G>A ?1AC5 45 ;>B ?5M1B32/A5 >CA4>;UB 4 @-OC5;MYL
*DA7N= Bl;L1= E95:>B CA>=3>B 45 CIS-2>;5B=BDHDLG IABDA1¢€
81381 <>ACL65A1 45; 8><2A5 1 B1DLDBD 4DH71A9%2:B928
3>;>314>B 1 ?;><141 B>2A5 ;1 3128HB1=451 @O?AZPBEB
1<5=1H1A BDB 4L1B G ?1A53L15BAASHTOCANBI DB 8> 8/
?J:1A>B @D5 5= 3D1;@D95A >CAB=2A3 A5 B>57AN3A5ACQE:
12A14>A => CDA2121 5= 1;7D=3%B BB 75-AB> LA SBOEH42>1 K
A59=121

= KBC5 @D5 G> 8129C121 => 5A1 ;> <BA>b=?5A@3B5
>3CD2A5 G 45 =>E95<2A5 D=1 12D=B1?>FIICH5A3BH3>45 ?7?;
?9=H>=5B 31=1A9>B ES5A45C5B 5085 3B 9454291>= 4> JA D
B5 3>;>3121= ?5@D5M1B 31M1B 5B74xB44BB5BDBRL=LCGC/
Cl<29K= 5= CA1<?1B <D38>B C>A4>B G C>DA758B

?5B1A 45 ;1 1B?5A5H1 45; ?1LB85B3>A5A3BH12"11 81
Po @>B/2&39%5=5 ;D71A ?1A1 )1= #1ACL= G 40A1 3DBDiLAE U4-
?A>E55AB5 ;>B ;12A14>A5B 13><>4718>=BAG,;$B=051<3=8B6
5BC1 3><1A31 @D5 3141 31B1 <1C1)12ZAB1D692B6G #&5E
B5 B1;1 G @D5 4525 <1=C5=5A 551?D38385A22CAA® 253 112V
=12a72dg 4>=45 3>=B97D95=C5<5=C5 5; B3BASYHVIPNA 95K
4L1 45 )1= =4AKB G 4DA1 >38> 4LAB= 5B?DKB E95=5 ;1

= 75=5A1l; 81G D= ?7>3> 45 C>4> CHA8%¥> 1358C5=x=<TL
?5A4935B G 3>=5:>B G 1;7D=18B 2349C1B @D IPBHIEI 3=
' 1Bi/22/@1kaB) 21BC1=C5 12D=41=C5 BC1lB 259, 1BBB45 A
)>= <DG 2D5=1B ?1A1 3><5A B5 BO9ABI23A <45 ?231BCALB C
par;3s/ @ D5 5B ;1 >3C1lEle*6A@D A S3>AA5B?>=450 <JB > <.
<54941 B5 E5=4L1 81BC1 1 CAS5SB &5 Bd G ; IB=CABG 4801, 3,518
81A9=1 5B <DG B12A>B1

.> <5 5BC121 13;9<1C1=4> 1 5BC3DXI->BB [492A5>BCDHB
3>=BC9CDL1= <9 0=931 >3D7?7139N= AS3OXSAIAP<<5IHEB >
>A49=1A91B "1B 3>;5B G ;1B ;5CD><2858 3%<&133H 31C



(. - I 0% % ,) !, (S- ( L)y )y, & )0

"1DA1719B "1B BJ21=1B 45 3JM1<>Cd5 729bA4324= B9 ;8L
B94> 45 ;9=> D=@D5 <9B 31;H>=5B BB EYBRB 1H1 3 G>B <
45 D=1 ?1=CD6;1 G <9B E5BC94>B@5B,CBHER5295 451 75E961
C5:94> 21BC> 3>;>A 45 31?D389=38><% 3D 3PAR2DA>142>ED4
1; H1A &54A> ;1B ?95;5B 45 <1AAR2ARBDB2B>95BCH21D3>1-C5
B>;5414 3D1=4> D=1 ?5@D5M1 E9ADNA1 ;5BLHB<N1H8EC€H4C IES
CDA21A <9 A57?>B> #9 8>B?545A1 8SAD45AI12 AB471A 3 14BIM 1
*5A5B1 >=45E9;;1 45 &1A545B ;C1B 6D ELIBECDOIX14 14 3 ><Al 55,
5BC121 >2;9714> 1 ?5=B1A 5= B1;9A?9C1=4>

>= 7=139> >=39;;1B B5 9=C5A5BANLIL=CGD AxM11#4A,93 £72
H1A1 ©5<21:14>A 5= A1=391 7?7 DBHAIA>DP CEFHEPA ?5 A>SFBIN A |
C>4> ?1A1 <9 E91:5 D1=C1B E535BJ%AAK1IB>A=0;+1>B53
45 ;>B JA2>;5B 3><?1M5A>B 45 <9BBABWMHA 4BDI52 A87812+ 1
;.7DE91 G ?A5BC14> BD B><2A1l 5= 3B $B4LSB4 LD :5C=B BPAK
;>B @D5 <5 921 1 B5?1A1A "1<560K8=BCR ABDG>RA?L; D=4 5B >l
?5M1B3> G @D5 ?A>?>A39>=121 D= 117B01 C3>4AR ;3>B<4L3B
<9 ?1B5> 1 5BCS5 ;D71A B>;9C1AR9=C53RB45DBD?BEBN2L>MS5
45B?DKB 2A9=3121 5=CA5 ;1 7TAKNE1+@IBS5ESI3AB3IBEY 23DACS
?954A1B >CA1B B1;C121 B>2A5 %;¥BA{@AI42AA53L1) 9AB
B5 1;5:121 45 5;;1B C1=C> 3D1=8B3>5~-8BABS>BSEZA55 191 ;!
69= 5A1 =535B1A9> ?1ACOA?1A~AFINBEYBCAS5B1@DDE 19 bBGLA-
G G> <5 B571AK 45 5;;1B 5; 45 =P BB A658L > 4> B >IK;:
3>BC1A>= ?5B5C18B

A 78?3/6,;1 ./

,>;EL 1 ?1B1A 5= 3>=B53D5=391 ?RCALDB,; #3B&AB5S5L51 %
?1BK 5; AL> B5A1 B>2A5 D=1 2PA3BICIUCAABEDBRK1I543D892A>
B D= ?D52:> 9<?>AC1=C5 45 8959213 =[5 B 5BWILH31+A4 5 ;1
D=1 ;;1=DA1 <DG 6KACY9; G 5=312AANCAI197;5R981G1 AAA@
3>=E5=C> 45 A5;979>B>B CA9=9C1689>895+¥41 B 5C5QRA 9C
97D1;<5=C5 ;> 5B ?>A D= 1AA>G> @ODHCES6554485 BEQA191;1
BDB 1;A5454>A5B <D38>B >;9E>B E9IMIAD CI;<S5B=-4A>B A ;EC
?5@D5M1 <>=C1M1 1; ?95 45 ;1G3D4]1 BERGL AP DIH2;+B ?&61
<JA<>; G 81391 ;1 <9C14 45 ;1 <>=CO MAL9 5BAR] $) HBRIGA1B »!
1 1AA>49::1

$> ?D45 35AA1A 5; >:> 5= C>41 ;B <5385 ;>39B 8> B>t
5=CA5BD5;> Cl= ;;5=> 45 ?D;71B @M1 L5 A6E6E>A121<1 A
@D5 1; 5BC9A1A<5 <9B ?95A=1BE3®xX5AGESB>2A8 12BG5 55
3>;38N= 812L1 aBB29EAE11 3>= 4>B 4>2:5B <DG ?5B141
<>AC1l:1 @D5 812L1 B5AE94> 1 <xBBA%B439BDB DG 0Ok E B>:;5.
?D=C> 45 4L1 G 45:1=4> 1 ;1 99H @b96H6MA3NE 5 ; 844K 92D 5@ D>
?>2;139N= 97D1; 1 ;1 45 BC1491B1B> =4 x<3IJ8B5>,1<k56F5B8-C1B
257DK 1 #>=HN= 1 <549>4L1 1CALBESPAA445=[CT>% 356B? 4951
=952:1



T b & (& # ! ' # o, (& *G'

*BE:K */ 3) )&)'$(

E IK>L>GM> G"F>KH => >LM: K>0OBLM: >LMU =>=B<:=
B<>GM>G:KBH => E: FN>KM> =>E @>G>K:E ,B<BKMHBIK 3B
IK>L>GM:K LN<BGM:F>GM> >E >LMGHGMWSKBE =8]JdAN>BL>=:
>G >E LB@EH >G IJN> XE OBOB]JF>L LG EHF DL IGB E BLGIBES 2H K
IHK EHL H;BLIHL JN> >G >L: XIHM> > MEGB>KHIG ?E>2XKMS
>LMU <H;K:G=H NG <K><B>GM> @B GMKKKL>EGMK> IE L >BPGAK>

1 7;,A?<2B117M,; 67@AM?71/

<:M:G=H E:L GHKF:L => E: $@QE>LBIK><G+> ;B IKIHF|KKHF> M1
<HGL:@K:<B]G >IBL<HI:E : <NFIEBEN?”8B>HE9SEGMPH <HG E ODBIE

/IGBO>KLB=:= => 4:K:@HR:
*:K: E: K>:EBR:<B]G => >LM> MK:;:EH NF@:A::QN:G:’}HE<BKH+@K:F: gl
<HG<>=B=: IHK E: BINM:<B]G ">G>K:E =AHKIHKHIG > E: $GF =NE: ) (
.39 /L< £ He(SE | I Re #a(s=Boo71/2<4 = >9<4
B 4697|>4, /O 62,<-@47—sé|-3>A/°<,/3963%7/4<82, 9/ BERB@ATM,;
1<:13;A< $<@A3?7<?:3;A3 | [/ 179/5?<@ MK2<6/3/13B/A?/0/8< A7TAB9/2< P /@ C7@
97:7;/ $?<=B3@A/ 23 32717M;Q 3; =R3;@/ 7TA%<?3A/3A7? 9/ 07097<5?2/4K/ 3D7@ #/
C<E |/ 17A/? 9/ 234323;A3 $# #?/HM# P/@ C7T@7AI@ /2 97:7;/ 23 9<@
/190/22/17;3;@3@ $322< 2/0%8 ®/; 2/,17@1< "/C/?2?2< '[920BSH Itél-::,84, 0/0,
== $) -#  o#o#1 $ P9 :?7:3? 7,4<?:3 239 [?FXO,L@@4< L</ E
B@A< 9/ 27M13@7@ 23 ./2/5<F/ 3h 39023, L0<89= *?<4

2 97:7;/ 23 9<@ <07080%@0%5%PB @ 2Q18B: >, =

9 /0 4=>0<4ss/.0 364 <9<</928 7//50;
P/@ &39/A7<;3@ /2 97:7;/ 23 9/ 27M13@76

7T@A<?7/Q 3; =?3;@%:3:A3@BLI? FI5K/AAB0?23 239 /L

B: 1<9<-07= a3 748= /0 $970 0
= L ?2>0= o»?2450=5-:08vw% :4:0.8..0=:9

== CT@7AI@ |/
/o6 )( “982<0
@2%% 20$8%%2/5<F/ =
@20.2%2 B3;A3@ =/?2/ @
@3 139307?M 3; $/

; KB@
<?5/;7F/2< =6? 960 /O



*$& , */ 3) )&)'$(

I>KLHG:EF>GM> <:=: <N:MKH :\HL]IEEMH ENF *:=KH EHE:;EH >C

=:K <N>GM: E *:I: => E: LBMN:BR|G B M>KR:K>Q I>kKIBBO: =B
&HL IK>E:=HL =>;[:G IK>L>GM:K NG>BS>HXPEPE :JE> -KGNME
:<MBOB=:= =>LIE>@:=: >G >L> I>K[HE=HOB=>K =EB GXEKHIEE H> |

LM> BG?HKF> H K>E:<B]G >L >E =H<NE>GMBHBRAW:k 9BGL MK M

L<N=H >IBL<HI:E =>E H;BLIH :KEHL E:FUG I>KK>K :
'IBEE: => -:G :KEHL HKKHF>H => E: :M>=K:E => :K;:LDM

LM: IKU<MB<: A::[: <:[=H SLNLH ALML; EPNB]-BPMMHRFE:
F>=B:GM> E: <HGLMBMN$BQ(7 |8||?M?E 9/8>4>]30AF: >E => =B<B>
(H BGMKH=NCH GBG@NG: GHO>=:= |IEBGH IGMWB@&N] E:>tBIE<K>LI
SPM>G=B] => ?HKFE MHEB-@OPHKB: : MH=HL EHL H;BLIHL <?»KE: $@E>
#a(s ' ' E Rg& #&(SO 4 >9<4 O<O 39 B 4 609EZJ§>B4
| BK:=: 1:k5D65.4980= =9-<0 06 0B5=5;d%5¢0
>LMN=BH :BII:'EH:F>LFI\H-I@<IHU’>B<H GHM:L > [G=B<>L IHK ' :GBEHZKHKEB]U
@>G>K:E IHK 0B<>GM> UK<>E )KM[ O0:E>G<B: OHEL



& $m -$- o) (& -%$"&) 20539 ., 0S- &- 0%

LB@EH 20%$%% L> BGMKH=NC>KHG FH=B?B<<kBHB8>L G G
BGLMKN<<B]G =:=: >G >E :\H H:BREIHWIGEBK: M>FEHLH <N>LN
>G XE =>;[:G MK:M:K :NGJIN> L><z>CNGHE E<KBM™>EKIBWH>Gx=B: |
"K@NF>GMHL JN> GH :1:K><B>K:G M:>LE:=B0OB=G. >EE .G NSLO >
<:I[MNEHL LN;=BOB=B=HL : LN O>RHbG GG K PBKL =3 KMK<:}
IKH;E>FUMB<: I:LMHK:E =>E MB>FIH<B>L@YE& MEB <E >@BEA & GIMBH (

> :<N>K=H <HG E: <BM:=: BGLMKN<<B]G >G <:=: K>E
E[G>:L @>G>K:E>L <>K<: => EH LB@NB>GK>:<BGG>E><E
=B]<>LBL E[FBM>L IKBOBE>@BHL HG2FP>KH <=M>NCEHG"PA
B@E>LB:L I:KKHIJNB:E>L Q GA"F>KH => <HGO>GMHL H => |
<HFH ?>F>GBGHL G >E <:!I[MNEH $$ =G EE:K=H]|BE>:BkB.LEG
OBLBM: I:'LMHK:E <>E>;K:<B]JG => |K=>G>%>LE@ KHGP BX E =FRE
M:L:L => <:G<BEE>K[: Q H;K:L I[:L G >E <:I[MNEHN$$$
'LBLM>G<B: :E <HKH FBL: <HGO>GMN:E Q <HGLMBMN<BH
K>?>K>GM> : E: K>LB=>G<B: EB;KHL => FBMERBMHKGEBHG (
L:<K:F>GMHL TQA¥BA>?DQ;>=> EHL :LIBK:GM>L :E L:<>K=H<
>C>K<B<BHL >LIBKBMN:E>L LH;K> LN OB=: Q <UH;IBNUNHF ]NK:>EL K
Q <HLMNF;K>L G >E <:I[MNEH $0 =G=HHLBK>EM @BHLHL?KE&
I:KKHJNB:L LB OBOJ[:G ?N>K: => EHL <dHEO> @VHNL KB B xBIL
<HG >E H;BLIH G >E <:I[MNEH 0 ==HB<4KKMHEB@BHLBL /
<HGO>GMHL => FHGC:L LNC>M:L :E IK>E:=H LH;K> E: H;I
<HG?>LHK>L Q E: :=FBGBLMK:<B]G => LNE>>GMEBG:KGBHE <
<:I[MNEH 0%$$%$ => E: M:;E: => FBHAM>G £> LB=KBfMJ:AHLIBM:

<:I[MNEH 0$%$$ => E:L <HLMNF;K>L =>EFMNGNEH > <@ $}GNEH
K>L>KO:;: I:K: E:L =N=:L Q I>MB<BHG>LE=MRJBBKH >IK:KOCEF
EB;K> Q >LI><[?B<: => <:=: =B]<>LBL

> FH=H JN> : I:KMBK =>E LB@EH 20%$%$$ EHL IK>E:=t}

<HKK>LIHG=B>GM> L>@N[:G E:L I:NM:L F:KH:+H{L MHEME: -N:
<N:G=H >E FH=>EH >K: >E FBLFH >E <HGMRERGSBH+@[=E:t
[:KMB<NE:KB=:=>L IKHIB:L => <;=EsBpRUIBGL . EBK=?E>E:H;BLI
K>FBMJ[: &: BG?HKF:<B]G JN> IKHHHK<BHIGMKH GLEHL=HEBLB @ |
E: ;:L> => >LM> >LMN=BH

& M>KFBGHEH@[: HKB@BG:E => E>®WM+MEN<=B|GBSFH E>HLB@NB I
I>SKMBG>GM> := LM:MNF ><<E>LB:> F:MKKE:MBHGRBL <>IBMxNGKMNBG>GI
IBL<HINF K<AB>IBL<HINF *KBF:M>F >M KWHB KKAEEMB#$GBL >< MBM >
L:><NE:K>F I>SKMBG>GM> $0 > JNM:KMH KBEKMBHIGB@& NEWK>F I>KMBG
JNBGMH K>E:MBHGBL <:IBM> := FHGBIEPMH> KMEGCMBHGBLOK : IBM> | >}
L>FBG:KBNF 0$$ > LXIMBFH K>E:MBHGBG&?K: MMSG BM >MxIE >IMB:EH<: IB:
0$$$ > H<M:OH K>E:MBHGBL <:IBMGM> K2INENMNHEMBMBGK>E:MBHGB|
IHLMNE:M: I>KMBG& G Mexs '<¥K - re #as0 4=>9<4, 1 0<0.39

0X:L> >E :I:KM:=H =>E IK>L>GM> MK:;:CH



*$& , */ 3) )&)'$(

=>FUL => E: <HG?><<B]G => >LM> B MNKXKFOBEBMS=IERF
<HGEE>O:;: HMKHL IK>I:K:MBOHL I&>BDBHKHIBI:> =By <ALHLG .
<NFIEBKE: K>:EF>GM> >G ,HF: GEKBIF=K,ENGHEH=EKIK: ?:
"EMBF: A><A: Q >E <]JFINMH =>E <N:=BBRF8BMB>RHBtB>E:-
I>SKLHG:EF>GM> H F>=B:GM> NG |IKHANKWM=H;IB>&H>GHK< N B GM
>K: JN> =>E>@:K: LN <NFIEBFB>GMHEHGINMK K H3t K GH:G K BIF
FB>F;KHL => LN <:;BE=H LB IJN>K[: G EBIGBBNBKEB GBG&@LN
K>I>M[: E: FBLF: IKHIHLB<B]G : EHL K>LM:GM>L <{\N-EF KH G >
K>@NE:K => E: =B]<>LBL H K>LB=HSWRELGME HWEGMB NE IK
>E <:;BE=H H >E <E>KH => E: =BB]ELLBLRHGALGINPIEB<:=
BFI>=[: =>LIE:R:KL> : ,HF:

(HF;K:=H >E IKH<NK:=HK XLM> L> MK Q+EH=E:L: F+HGE< BEE
>P<NL:L LN IKHIBH GHF;K:FB>GMH => |KH<NK:=HK CNGN
=BKB@B=: :E *:1: Q HMK: : E: -:@K:=: HG@ KA @<«<BWGL =B
BG<EN[:G GHKF:EF>GM> >G >E FBLFHH B G?>»KIBFE QH>KMBKE
=B]<>LBL

3: >G ,HF: >E IKH<NK:=HK =>;[: OBLBM:IKLEHEMNPF>£tK
*3;EH >G E:L K>LI><MBO:L ;:L[EB<:L 0:MB<B®:: QLPLEB >G>
<>KMB?B<:=H H ?> => E: OBLBM: <HFH CNLMB?”B<:GM>
MK:[=HL H >GOB:=HL =>L=> E: =B]<>LBL>QKEMLKE>E*LEM -;
HG@K>@:<B]G =>E HG<BEBH <HG NG: LYNEBkHEB<EB M:
HK=BG:KB:F>GM> E: :<>IM:<B]G =>E IKH<NK:=HK GHF;K
OBLBM:

*HLM>KBHKF>GM> E: F>G<BHG:=:<bXKMBM:K:[= H> B b= [< NN
=>E <N:=KB>GBH <HKK>LIHGEBBGMCOEHNBOKH ABRH<NK :=HK
>GMK>@:K :E H;BLIH : LN K>MHXGIKOBUKiBKEHLBL H ;B>

>SLINXL => E>[=: >P:FBG:=: Q MK:FBM:=: E: =H<NF>G|
IK>E:=H NG: <:KM: >G E: JN> L>GL AKJKG HHLI>KROGMHL JN
[:KMB<NE:K :M>G<B]G

,HF: >PB@[: JN> XLM: ?N>K: NG <:8]GBE@HN=>>RN<BRI@E=EBBMI[: : |
LBFIE>L K>EB@BHLHL => E: =B]<>LBL

G >E <:LH => JUJN> >E |IKH<NK:=HK BMMBE@BE>EH0OBGB>KF:AL> >G
<BM:=: =H<NF>GM:<B]G

E KBMN:E JN> L>@N[: IKH;:;E>FGEMN> 65k:0-&>1g@hp>/0
06 :<9.72<,/9< >97 -, 29 8//49> 487:604:,‘
/9<. < 06 % .8>M=479 .@4’7 62099 =¢
74=,08 06 ,6>,< /0 %, /0<|%%3/" -BG9>9 008
. <, 69= :9-<0= B @4=4 : 148, 6572078-> 0/ 0< B.9-
L[ EH A:<[:G EHL IKH<NK:=HK>L >EEG<:EB]<1>H:IKLEH>J(N> IN>=>
SPM>GLB;E> : EHL :K:@H&>Leds ' 2K' Q ra  #a(s O 4=>9<¢
0<0.89



& $m -$%- o) (& -%$"&) 20%%% ., 0S- &- 0%

*'( / 4B3;A3

HFH L> :<:;: => >PIHG>K >G E:L G{GBLBANGR<E&BIHESHKL ;N
=>FUL =>E BG?HKF> HMKHL =H<MNBF>GMHL KN&BOH @NK=MH
>G E: D>KB=7A >=39;99 (B IND><HB <HG El1ABIBGCABNK:
L> @N:K=:G OBLBM:L A><A:L IHKMEKHHL SHGBKFHP?BG:E. =>E
F>=B:=HL =>E 2%$2

AHK: ;B>G GH LB>FIK> L> <HGL>XMA8LMIHN=HIL >E HL>EHG MFI
L><K>M:K[: => E: -:@K:=: HG@K>@:<BFG BG<ENGHBEBE <>L
IKBG<BI:E E: K>E:<B]G *HK >G#BlIE3+> IN>MBGGE 4{BGHEH 20%$3

OBLBM:L I>KH GH JN>=:G EHLIBSGHKHEL\H: E:L A> Q

*KU<MB<:F>GM> MH=HL EHL H;BE>IHBL Jd> KIB,@BMKHIG EH 4
LB@EH 20%$%% <NFIEB>KHG NG:EBBBQL 0#2<M<ISHEEBEG=H =>
I>KF:G>G<B: >G >EE: H => E: =5BB@MG<B> >GL>H, EREBEBHC(
@>G>K:E E: >LM:G<B: => <:=: N>BGMHKRBHKLM=B>R>\PL Q >°
OBLBM: (H H;LM:GM> EHL JN>IHH K>HBRKKHHI > HAL> MNBHMKH H

47 R& #e(s ! ! E R& #a(s * 4:>9<4,: @@@#39#. $
P/@ CT@Q7A/@ /12 97:7;/ 23 9<@ <0F@=<@ 23 11/ Q

G >E K<ABOH BH<>L:GH => :K::LMKH LE@@G:k==6 EHIBbed av4.8
A><A:L IHK EHL IK>E:=HL => >LM: LFB> @KL>+<BPBKSIMK : LN :K<ABO:

&:G:H IHK E: :F:;BEB=:= Q ?:<BEB=:=>L IJNSIAVPE®M: =:=H I:K: LN <H

->@""G >E [G=B<> >E:;HK:=H |IHK BBRBMEM><HGBK*XKD : :=E1lL =G >LM:
>K:G >LM: K>E:<B]G A:Q JN>=:L:=BX EHIL KSHEBR: Q => E:L ¢
JN>=: >E BG?HKF> FUL E: =>E :\H H KXIHK], BXF >E&MkzL G£L2K 0
8,>E:MBHG>L := EBFBG: => EHL H:BAJHOD «kB®d=>(HOn 4=>9<4,
5 7 11

G >E K<ABOH BH<>L:GH => :K::LMKM>G>B:Mx=bMB@: NO ELBMP BF U
JN> L> K>:EBR] >G >E :\H 3 L> <Ho>BKE: et 4. dr>0<,<?
<HGL>KO:=HL >G >E K<ABOH #BLM]KB<HB36 E>E:@KG=BEHB @HKG@ L< =
'<MN:E HG@K>@:<B]G 1:K: >E E>KH NI JNDB:=x EGXB] E HiBL
HG@K>@:<B]G I:K: >E E>KH Ké4areo4 #edmReékd , <?7 (4 4>
G + \HL 27 0 0

-BG >F;:K@H >G >E K<ABOH BH<>LGGAHK®D NK;::I<MKB:  ==KHG?H
E: OBLBM: A><A: >G >E :\H

NK:GM> >E LB@EH 20$$% MK><> HLBi+HQ @F >KWGH KMGH > 1*M = K H
"K:G>E JN> >LMNOH FNQ IH<H MB>FIHE@WB=KN: <KE+BBHKHGK: FUL BG"
H:K> >LMHL IK>E —)HL ox:G>L&O ><9 4=>0<4.9 /0 6,= 4.
K:@HR: I ors . " 4=>9<4, [0 6, 7?B 89-
o ,<-, —><9 B /0=. <4 =20/ QM 14 . K>3 4 = -On

OHE $ Il

E <NFIEBFB>GMH 5> EO dBf@NEHL H:BLIHL ::K::LMK>GL>L >L L
:NGJIJN> L> H;L>KO:G <B>KM:L BKK>@NE>GBzEf@ NG :*HHK:tB8PFIBH L> <N
<N:=KB>GBH <HKK>LIHG=B>GM> H L> RABKRH KUK H@KI=>:KL:>>BEB:K >E B
>?><MN:KHG =HL <N:=KB>GBHL :E FBLFH MB>FIH

L
4
/



*$& , */ 3) )&)'$(

#> IJN[ E: K>E:<B]G 44 E9<®VBKBEBM>GM:=:L >G >E LB@EH
>G JN> L> >GOB] >E BG?HKF> >E GHE,HKHNK HHBL ITHNO® A
GHF;K> E: OBLBM: >G ,HF:

\H );BLIH *KH<SNK:=HK

IK:G<BL<H => *:NE: ":K<XL "KMf6G 0B:::EMKHG>?B<B:=H
IK:G<BL<H => *:NE: ":K<XL %HK@G>HE -HE:Q: :@>GM

*>=KH => *:=BEE: %HLX "HGR:EH => &BKB: :@>GM>
‘KEHL E:FUG %N:G => )MMH L:<KKENMH => E: =B
‘KEHL E:FUG %N:G => )MMH EXx<>KsHNXKHE> E: =B
:KEHL E:FUG ""KB>E ,HFN:E=H =>=F :KFAGIKH<>K:
KEHL E:FUG ""KB>E ,HFN:E=H =>=F :KFAGMIKH<>K:
'KEHL E:FUG %HLX '>RIN[: OBx=KKBH:KgBH3>K:E =>
IK:G<BL<H NLM:F:-GM> B@N>E>=>KKRVMKH<:G]GB@H

IK:G<BL<H NLM:PGBIEB> ,N?:L IKBHK => E: <HE>=® B&XIKB=>
>GBMH "K[G IK:G<BL<H ,H<: IKH<NK:=HK @HI>K:E =>
%WN:G &:=K]G => "%HLX => E: HG<>I<B]G :LBLN>EM>*[@>C
B>@H ,BO>K: %HLX "\>L IKH<NK:=HK @>G>K:E => EHL

ISEBI> *>K:E>L %HLX R[G <EXKB@H

%N:G "GN>E HKGEEN=BH =>E E:FH L:<>K=HM>
%N:G "GN>E HKG>E

%N:G "GN>E HKGBEIN>E $MNK:B=> <EXKB@H
%N:G "GN>E HKGBEN>E $MNK;B=> <EXKB@H
%N:G "GN>E HKGHFBG@H => -:G :LBEBH
@NLM[G ;;:= 0:E>GM[G => -:GM: G:

HFH L> IN>=> H:L>KO:K GBG@"G=HBLIBHQEK:; 208K $GLL> -
,HF: : K>:EBR:K I>KLHG EF4GMSOER>GBULBM>E>@:;:G >LM> =
IKH<NK:=HK -> =BL<NEI:;:G :E>@:G=H <HFH >P<NL:L FU
F>=BHL ><HG]FB<HL I:K: A:<>K NG XEB@XHWL: G>E KK H | BEHN
@N>KK:L FHMBOHL => L:EN= => &MHLQ HMKHLFBKFH>>=BB
JN[ E:L JN> >PINLB>KHG EHL H;BXGHBEE*>¥KH =>Q*:.>EHEEVH

E IKBF>KH =><RB4B95=4> 3D<?;9A ?5AB>=1;<PQA5> B>
@D5 1<5=1H1= ;1B B1=7A95=C1BD/AD>5’AA41B HEBB® 7?3 A 53 5;
45 5; 31<9=> 3><> ?>A ;1B >3D?:ERA>B5B>QDHE>B3@MAASG:-
:9<1 ?A13C931A;1 5= ?2A>?91 ?5AB>=1

0X:GL> E:L >P<NL:L JN> =B>KHG EHL H;BL#jHE =>sE: =8 p&LBEIBEBMA
= EBFBG: => EHL H;BLIHL => %:<: h Il EBFBQ:g&% EtE=BBEBGBL == %

F:HL M>PMHL >LMUG >L<KBMHL S E KF IEF>BRM S HE : (N:GG@N: NMB
<HKK>LIHG=>G<B: <HG E: ->=> >KJINE ELMUBG E>6:@N:=HG EHL
<?7K K<ABOH -><K> R, 0<M;3< (9I—82<02 >4984= O%S 410:4 4
*: 11 :\H Q :KM: => IKH<NK: :\H B K=BEHLIGMB<NE>GBMHL |KH
=> >LM> ?HG=H HFBMBKX E: K>?>K>G<B: :K<ABO[LMB<:



& $m -$- o) (& -$"&) 20%%9% ., 0S- &.--0%-%

L<N=H >IBL<HI:E =>E H;BLIH !'K:G<BG#¥FH %B/WHXGEGBHR NLM:F:
(:0> >GMK:E => E: :M>=K:E => :K;:LMKH

(# (& LT & '( &#

3: A> L>\:E:=H JUJN> E: -:GM: ->=> FHKKM>FHHLUNNGHHLH:;I
=>;[:G =>L:KKHEE:K >G LNL BG?8KPBPEL=XBE  IKKEK=HE <HKK:
BG?HKF> >?><MN:;:G NG: OBLEMBILLMMHK EHKE::LGI:KMH;BLI:
IH=>K =:K NG: BG?HKF:<B]G O>K:R:GGLI|=BIBHMG:;.:SE=>LM: =
B@E>LB:L Q <HGH<[:G >E <HFIHKM:FB>GMH Q <NFIEBFB>!
<EXKB@HL Q E:B<HL >G E:L =B2EKMGMMB FEI:B HBBG=—BK*H N |
=> O:KBHL O><BGHL => >EE:L

&:L BFIK>LBHG>L H;M>GB=:L E:L IE:LF:;:G => ?HKF: >L
IH<HL ?HEBHL JN> <HFIHG[:G >E BG?HKF> JN> K>FBM[:(
>L<KBMH >PIHG[:G E: LBMN:<B]G F:M>KB:E => E: =B]<>LB
<:F;BHL :<:><B=HL =>L=> E: "EMBF: K>E:<B]G >GOB:=: E
LB@GB?B<:MBOHL JN> =>;[:G <HFNGB<:K :E *:lI: L[ <HFH



*$& , 1 3) )&)'$(

LHEN<B]G JN> G><>LBM:;:G =>E :L>LHK:FB>GMH =B EE: -:{
=B]<>LBL :MK:O>L:;: NG FHF>GMH :M[IB<H H =B?[<BE <
LBMN:<B]G IHE[MB<: L> K>?E>C:;: >G XE Q E:L K>I>K<NL
>LIBKBMN:E

HGOB>G> =>LM:<:K JN> <N:G=H NG FBLFH H;BLB#M<NF|
;9<9=x >GOB:;: FUL => NG BG?HKF> LN <HGM>GB=;3>G:
M>G>KL> >G <N>GM: JN> GH >L >PMK:\H IJN> :E@NGH <H
NG :GM><>LHK LNQH H K>IBMB>K: <:LB M>PMN:EF=GM> N
*HK >LMH EHL =:MHL JN> GHL H?K><> >LM: ?NBHGM> KHC
GHMB<B:L IH<H GHO>=HL:L (H H;LM:GM> : I>L:K => >EE
=> E: =B]<>LBL => :K;:LMKH >G >E LBHAEBG2HISKE>LLBE
IK>E:=HL

[7/;+53.+./<

G >E LB@EH 20$$$ >E H:BLI:=HV=VHLHK QLMK K > K:*FKIG>
,>BGH => K:@]G Q >LM:;: LBMN:=BKB\E>HE>K&BEBMEHL E GH
H:BLI:=HL ?K:G<>L>L => )EHK]G QQ HRRBGHIG LE:LE=BL4LBL
IK@>E Q :E H>LM> <HG E:L => #N>LN=Q=%:xLM&:=B]QHKB EH

FBLF: <BN=:= => :K;:LMKH A:LM: 3 EHL *FBEG>HL FBEKGMK:L
:G<ANK: >K: => FBEE:L IHK >E GNKM> Q => IHK >

LM> H;BLI:=H >LM:;: <HGLMBMNB=H IKKLM&H "IINB< > KB NE
MB>FIH E: L>=> =>E |IK>E:=H Q IN>;EHL <HW>MK:E<HG

<HE>@B:M:L Q A:LM: F>=B:=HL =*EKKBE\NBHL20%8$L <H]G B
:G>C:L <HG IBE: ;"NMBLF:E Q LBG IBE:

<HFB>GRHL =>E LB@EH 20%$%$$% E>UBJIE:<BGEGENB==LH: <
K;:LMKH :I>G:L EE>@:;: : EHL MBK 2N>@HLL<>IGKB] : NG
?N>@HL &: F:QHKJ[: => EHL IN>;EHL >K:G JI>IJN2N+L@ HL> <N
<BG<H EH<:EB=:=>L M>G[:G FUL => Q Q EMN>@HRUL >GMK>

SLM: >L E: HIBGB]G NGUGBF> JN> =:G BHL MHXBULIHE>FWILNL BG?H
&>l K>O0>GNL =>L XO>JN>L >LI:@GHEL :N =BP aNB@&F2Q5v/0B 6,

(061C:20C,

G :E@NGHL BG?HKF>L L> =><[: JN> E:FBEMEBMNEKBHRBE>=:F>IGM>

$G?HKF> :\HL Q >GIRMMKHLE >KiMBR:FIEBMN= >G EH
FB>GMK:L JN> >G >E K>LMH GH EE>®F> ::\HIFBEE:Q <?K $G?H

OX:L> >E :I:KM:=H =>E IK>L>GM> MK:;:CH

OX:L> >E :I:KM:=H =>E IK>L>GM> MK:;:CH

LM> =:MH <HGLM: ?B>EF>GM> >GHEHIAG BE?HKEFPXK>GFBBRM:= =>
20%$%$% >G E: L>@NG=: LIEH L> F>G<BHIB:=>H >»FE BBE?HKF>NGJIJN> E
=> |H;E:<B]JG I>KF:G><> BGO:KB:;E>GOB:EHL BGl4+bKBEL :»H A:LM
LBG >F;:K@H >G EHL => EHL :\HL MU >PIK»L:=: »IG A:;BM:GM>L
PN>@HL

L[ L> =>M:EE: >G >E BG?HKF> >GOB:=H >G >E :\H



& $m -$- o) (& -%"&) 20%%% ., 0S- & - 0%-

K;:LMKH '>=B:=HL =>E L 20%$$$ &BMH@K:?[: => ( "HGRL

?BG:E>L =>E LB@EH 20%$% >G BRA:;kBN=:2N>X@HK;:LMKHB:
=>E LB@NB>GM> : <:NL: => E: @QN>HKKNXE>XKHPFEGR] : K><NI>
>G EHL :\HL O>BGM> M>G]: P> MKE>B ®@MA:<B: EHBEB:L
=> LB@EH LNI>K:;: EHL ?N>@HL 9G>6: <BN-H= FBB <:L:L

+ -+=/.:+5 /] +:,+<=:8 A 9+::8:>3+< ./ 5+ .3H-/<3<

& B@E>LB: <:M>=K:E => E: <BN===PB<:7K;:LEIEKH. NG ¥B] G
OBK@>G K: ;" LM:GM> <:I:R Q => A>KBHL:N&XJNBMKsMNKG L
GAF>KH => <:FI:G:L ?BG:E>L =>BLLB@@NLM[EHS$;;!=N:HEB:;
GHMB<B:L =:=:L IHK LNL :GM><>LHKGLL Eb@:=: 4BHOB=B<HPBE

?K $G?HKF> :\H
E H;BLIH :KEHL E:FUG >G LN BG?HKF> >H:>HK:EHGMG;:>E>:\IH >
IH;E:<B]G =BLFBGNJ[: Q E: IH;K>R: :NF>GM:;: => =[: >G =][:
G EHL BG?HKF>L => EHL :\HL > =:MHL>*HKEBMWL >B®?HKF :<E
ae & , g OHEN<B]G =>FH@KU?B<: => K;:LMKH>BEGLE@ EH @2NG$
h%9798>,89

?K $G?HKF>L

4=>9<4, 106, 1?B 89-60

KEKSBF® L BGE2H"#++#



*$& , */ 3) )&)'$(

G:0O>L Q KH=>:=: => <!IBEE:L E <HBEHH 4>E AMBEIEH>G# F[>=
L:@K:KBH F:QHK Q F>GHK L:E:":GB MdHEG KMENBKAB@H:GM
>GM>KK:K : EHL AHF;K>L BENLMKXA >E LENG@HK = KA. << KB}
A:LM: >GMHG<>L

>K<: => E: <:M>=K:E >LM:;: >E @QBE&HEH > IIK>EH+HL 2K ;:I
>K: =><>GM> Q <]FH=H I:K: !E;>K@:K : LN ?:FBEB:

E I:MK]G => E: <BN=:= Q =B]<>LBIN>KH;BLIH]& 3IEE: -N
<>E>;K:;: >E => CNGBH <HG NG<LME=>K:GEG> MKB=NH >G E:
#:LM: >E "EMBFH M>K<BH =>E LB@EH 20%$%$$%$ >G E: B«
IK>:>G=:=HL - L:;>K =><:GH =HL :K<>=B:GHL EE:F:=HL

<:GMHK :K<BIK>LM> L:<KBLMUG RKHKNWMKEEHKBFFKHLKL:
=B@GB=:=>L Q EHL MK>L LB@NB@GM>+K:IB?BHBHL A&BX &Gl
NG: <:GHGCJ[: Q :IEB<:=H LNL K>GGM: 3G MKBLBGBEG=> E:

E =><:GH >K: E: IKBF?KBGP@E&BS60O3LIBS§K >E <:I[[MNEH
M>G[: OHMH -NL K>GM:L >K:G BK:E>QNE==B:<BUG& <ISHGI;M
F>L: <HF"G Q => E:L =BLMKB;N<BGIKL>LQ &HLL=+KBLK<IGB:L]
NG: <HKM: <:GMB=:= => E:L =BLMEKEB;N<BHG>L[:GLMEFLHIK><|
I>K=>KL> E:L K>GM:L <HG JN> AKB@BBIEH EHNM:MA=KEE > E
<:GMHK [I>K<B;[:G :E@NGHL ?KNMHL GHLEN>W.: G>HHIKNH GE -

E <!I>EEUG F:QHK >K: >E IUKKH<HMHKE=>=: E: <BM8¥=K:HHXJ=
[:KKHIJNB: LBM: >G E: FBLF: B@E>BB.: MNM>AK[E >GK::K: LMK
<HG?B:=: E: <NK: => EF:L => EH4<.K@>E3 LKRHENB=¥ULLB>C(
:GN:E => NG:L EB;K:L HL L:OB<=HKHBIBHL FERNEMRN:EBL E> :QI
'=FBGBLMK:<B]G => EHL L:<K:F>GEMVMHKMS<B,EHGEHN>IHK HENE:
?NG>K:E>L Q => E:L H;E:<BHG>L

> EHL =H<> <:G]GB@HL F>G<BHG:=HL NGH >K: F: @I
I>GBM>G<B:KBH Q HMKH =H<MHKIKHOFHG {HEHGHBG<MHK L HL
=> EHL <:G]GB@HL <H;K:;: E: FBING:K>GMEBMXGLMHKGH

=>FUL A:;[: ?NG=:=:L >G E: <:M>=K:ELHMH<BAH FK; < HG>E>(
IHKJIJN> [>K<B;[:G :E@NGHL ?KNMHL => K:<BH>KH: G HGvBB:
'LBFBLFH => E:L =BLMKB;N<BHG>GH :NEGJER:GKHG LNHKMGM :
EB:K:L

?K $G?HKF> :\H

G . E@NGHL BG?HKF>L GH L> BG<HENOGMK><EHEEIUKS ;FPE)x:=H
<HGLB=>K: H?B<BH IHK EH JIJN> K>=N&=G=HE G "FXKH =FLIKEHL H?B<BFk

&: L:<KBLMJ[: >LM:;: O0:<:GM> >G EHL$GRHKF> Q\HL ? KQ

LM: K>GM: >L E: JN> =:G EHL BG?HKFGL>E I:KHMBK =>E MXG{BB1LK}
>SK: => >L<N=HL G >EEHL JN>=: BA@NHEFNS MNI=H<BNWNEK>L >G El

GH K>LB=[:G >G :K;:LMKH I>KH <H;KBHGE:<:GMB=:= F>G

-BG >F;:K@H GH LB>FIK> E: <H;K:;:IG L>G:ENKBHL JBNG?HKFG:EHK

i LM:GM> F>GHK IHK E: F:E: XIH<: JIN&EdH >LM:;: :MK:O0>



& $m -$- . =) (& -$"&) 20$$$ ., 0S- &$- 0% a

$@QN:EF>GM> A:;[: >G E: <:M>=K:E :EK>=>=HK => MK>B
E:B<:E>L JN> L> H;M>G[:G IHK =>K><AH *H LB ¥MKHKE:IM HM >EG
H;EB@:<B]G => :LBLMBK E <HKABOQBGMNEIERH KHIGNH:2B=BHILLN\
<HGLBLM[:G >G <>GLHL EHL <NAEDM: >EANGGBHK=>NXB=HKU -
L> A:;[:G I>K=B=H => FH=H JN> EHL ;>G>?B<B:=HL>I*GB<
<HKK>LIHG=[: => E:L =BLMKB;N<BHRBHIL ;G HBWKB:HL:KOH L>
MBMNE:K>L => M[MNEH |:K: H;MEGEKGH: L §K=GR5: XL LIN @&k GM:
FIGBF: ?BC:=: IHK E:L <HGLMBMN<BHG>L LBGH=:E>L

&L K>GM:L => E: ?U;KB<: Q =M. E: tKHPBI=N[G =K:E& :KHIKBF
l'@:;:G EHL A::BM:GM>L => E: BNB>6 &5 HKNMLOKHKM> => >EI
E: F>L: <:IBMNE:K G EHL "EMBEHWFBGOGWNB=HHIEER> @ GECG=HL>
JN> EHL IKHIBHL K:<BHG>KHL QNXG>@GBEB=<HL LX.LNFBXK:K

&: =B]<>LBL => :K;:LMKH >LM:;: NHFEM:LM=>IHKL JN>
I:KKHJIJNB:L <HG IUKKH<H IKHIBH :GB>IGCMIKLIK BEMN>@EHI>K>H NN
I>IN>\HL M>G[:G B@E>LB:L IJN> KRKIEB:G>K]PBRF.LE:LGI:KE@
>LM:L B@E>LB:L EHL FBLFHL IWHKHKH<HKLF>GMBBBLMK>E> K:;
>G >EE:L >G HMK:L K>LB=[:G k:KBK+tHMNE> HH FF+H\L; @B E:L
HEB@:<BHG>L JN> EHL K><MHK>I=>>EMHENKL =b>:BEB<: K® LN

&HL ITUKKH<HL <HGL>@N[:G >LM:L I:KKHJNB:MKHLGHHK
IK>L>GM:<B]G =>E |:MK]G => E: B@¥>LB> HM>GKIGHINB:: Kt
L<>G=[:G : L>L>GM: EE>@:G=H@NG=BFGM:H=>GLB@IEH : L:
=>FUL >K:G => I:MKHG:MH E:B<:E :>EMIH I>\HKHK KW EFHGE E > |
IK>L>GM:K E <:G=B=:MH |:K: ITUKKH<H => LNL B@E>LB:L

G EHL BG?HKF>L >GOB:=HL IHK EHL IK>EBM:I= =NKLBN
\:=[:G FUL =>M:EE>L LH;K> >LMHL ;>6G?BKEBMH <NK:=HLH;
*»=BEE: >L<KB;[: JN> EHL I'MKHGHIL B €IlL F>KKHJBBL1=H :
L>\HK>L =>E EN@:K Q :E@NGHL BHIG: LBW> KBHUL>QG >N > <H; KBK
<BG<H [:KKHJNB:L > >EE:L L>BL:INONGAH BNQGIHBICG@ QL >
M>G[:G E: K>GM: LN?B<B>GM> EKMBENE&GM>GBFB>GMH =>

*H<HL :\HL =>LINXL >E IK>E:=H LKEHB:E:RUE:<BEGL K
<HFNGB<:;: EH LB@NB>GM> >G E: IKBF>K: =><[: IJN> O>
LN?B<B>GM> =H<> GH EE>@:;:G:LE<HA[®BWBIMANRBE&®BG=H LEBGI
<HG@KN: =>E <NK:MH Q E:L =>FUL GMKG]EGLNB HLN BE<® Kk SI)
HMK:L K>E:<BHG>L =><[: JN> ELL=REEBIGN[=6G EHL=[<NKGMH: >
IKBF>KH JN> LB>M> |:KKHJNB:L >KEE>®:G. H=BLXUIHIOONK GH =}
=> E: <:GMB=:= M:L:=: EN>@H >K:@ ZBCGREE>GNMXKBENVE<B:;
=> >EE:L <HGMBGN:<B]G >PIEB<E;L INBPMGH. I=K<:l6GIBKH I
M>G[:G =HL H MK>L IN>;EHL :G>CHL

E GA"F>KH => [:KKHJNB:L :NF>GM]>EAI1<B20B$$B:=HHE [=H Q

G >E BG?HKF> >GOB:=H >E :\H > U>KKHINB;B] =»N >LM: =B]<:
IKHO>[:G IHK <HG<NKLH Q IHK =3&><AH => IK>L>GM:<B



*$& , */ 3) )&)'$(

G MB>FIHL => >LM> H;BLIH L> >KRKRBINB1GC NKDL=X% N>t
LIB>K;: LBM:L >G EHL MXKFBGHL > E=0OBEECN+M>BOQE&E
=>1>G=[:G => E: I:KKHJNB: => %:0B>KK> HAH SE:IGEMN
?B>EF>GM> >G >E <HKK>LIHG=B>GMHKBNGIK@B L BMLAH |:K:

G E:L B@E>LB:L => E: =B]<>LBL A:;BFMEMGE=QHLI>EE>G
EH=HL L> IKHO>[:G IHK =>K><AH M3 I>MK3HGNH >LNLL K>EH
A::[:G I>K=B=H EHL <>GLHL <HG JN>G LNG?NB=H<BJHM: HH
A::[: K>=N<B=H >G @K:G |:KM> LN O:EH¥ F&MB <GIM>G MH G&
L>KO[: => M[MNEH [:K: H;M>G>K Bl ]E=>GRIK LE @K :<BIG <HE > (
F:K<:=HL IHK E:L <HGLMBMN<BHGP[IGRB:GHBE >IF;<K@®H M=bt:E
>L<:L>R => L:<>K=HM>L EHL H;BLL IHHK=> ®:X[:G M| MBEH: =t |:

87?/7=8< A 687+<=/:38< /@3<=/7=]/< |&K=5H5B MBS 7+5+4
.3H-/<3<

<HFB>GRHL =>E LB@EH 20$%$$ MXH ASBN=<N:MKH :KH(
F:L<NEBGHL NGH => ?K:G<BL<:GHL HMKMKSBGHBEMKBELKB

<!INKABGHL I:KMBK => EHL :\@M]OLB GV F>IKH BE <KI>NF> E >«
<HE>@BH => EHL <EXKB@HL KE@NE:K>L => E:L L<N>E:L *
G E: IKBF>K: FBM:= => LB@EH BRIE IO\ F>XBIOES KXEE®BH

=> EHL ?K:G<BL<:GHL F>K<>=:KBHL Q <:INABGHL L>@
K LMK>GL>L >K: LN?B<B>GM> FBB8MKHK: IN<3*E >E =L\

<HGO>GMH >G >E :\H GH EE=B®LHG :JNM><AKH LBHL: & >>EB
BG?HKF> =>E :\H L> =><[: IJN> BBKLEHLH=BOBGNHRI H?E
K>=N<B=H GA"F>KH => LNL FB>F;KHL

IK>GM> : E: [:KIJN>=:= => GHMB<B:L JN> =:G EHL IK>]|

<HGO>GMHL =>LM:<:G E:L IKHIHK<BHE:#BIHL <>KR<F>G<BHC
IKBF>K: O>R >G >E BG?HKF> >GOHBL=H: UG >EGHBLNH KE (
JN> MK>L :\HL :MKUL A:;[: LB=H =KB@B=zlHMkKB EE <BNE=>@
*:z=K>L L<HE:IBHL <HG EHL ;B>G>L :GHIG =L >IIHK N2XB G B RU |
LN >LIHL: JN> >G :IJNXE FHF>GMH MK-MBE:-OBRNp IBOG] E
<BN=:= => :K;:LMKH $G?HKF: M:P,BXE EBLJN>C ><WB-OHBR. =>
>L<HE:IBHL L> =>=B<:;:G : E: >GL>\:GR: > BGLMKN<<B]G
>GL>\:;:G E:L IKBF>K:L E>MK:L E:M[G Q@ &>MMKBKB ®: EXIE
'N>G:L <HLMNF;K>L Q NK;:GB=:= FEBG6@HLMHEIHELB €H:IG =H |I:
BHL :E IN>;EH >G E:L IE:R:L I";EB<:L

E IK>E:=H >PIHG> M:F:BXG EHL FHEBO®HH IN>KE@BK G>LM:L |
I:KKHJINB:L <?K $G?HKF> :\H
&HL BG?HKF>L => E: L>@NG=: FBM:= INSEMHB@EH LBE>G<B:G >LN
&HL H:BLIHL LHG FNQ I:K<HL >G GHMBB<B>L IKHKB@BHLHFEHKF:
EBFBM:G 'K >E GAF>KH => <HGO>GMHL >E>GIKE>6 Q>E>LIN>E| G
KSEB@BHLHL JN> K>LB=>G >G <:=:F<<IB]G*: I0:X F@L> BG k& 0 , > < ¢

H:
4=>0<4.9 gs. +s - 4=>9<4, /0O Hs 11?B 8%R-60



& $m -$- o) (& -$"&) 20%%9% ., 0S- &- 0%

/GHL :\HL FUL M:K=> >E H;BLIH !K:G=BL<H: NELMWHEK:GM >I
>L<HE:IBHL $GLBLMJ[: >G JN> BHE: GBWNM+. = EHE>C KOCEE MH=H
K><B;[:G >GL>\"GR: @K:MNBM: #}G KB BXXLMKEN<MIB)IGC GE =H<NM
LBFBLFH >P:EM:;: LN =>=B<:<B]G=HE HNE;EHFBG®&IB<:IGIK EHI
IE:R:L I";EB<:L

F>=B:=HL =>E LB@EH >E IK>E:=H: % NKMB&BK]IG =>HMT>DN
<HGLB=>K:;: 'E <HE>@BH => EHLE>IIBM B HEE<HFHBGSEKBNI
XE L> >=N<:;:G EHL GB\HL >G IKBF>K>L BEBKB L, :GQ KGF PR E
E@NGHL OBO[.G >G >E FBLFH <HE>@@®BHL>FEFP>G :XE AQG;BEM
=B?>K>G<B:;: => EHL L>FBG:KBHL @ H>LB=GM=> K= <HNEGH< x
L>FBG:KBH <HG<BEB:K >G E: =BN<>bBL>ILBL;BHGE>MHBEB<>K:
IHKIJN> A:;[: HMK:L G><>LB=:=>L FUL NK@>GM>L

G :\HL LN<>LBOHL =B?>K>GM>L I|IK>E:=HL <HGMBGN:KI
>L<HE:IBHL

=>FUL => EHL <BM:=HL <HGO>GMHN=E:I=>NEBGHMKHMGAE[:
<HGO>GMHL ?>F>GBGHL NGH =>:GEBHBLOGHLLRCHMKH: BHK:
;:CH E: CNKBL=B<<B]G =>E H;BLIH: <G:NLMK:L> <NFIE[:

$@ON:EF>GM> LHG FNQ <HG<BL:L B LEBHMBXBiKFKb<HKR
<:L:L *KU<MB<:F>GM> L]JEH F>G<BHG:;:G EH :KKB;: >L<lI
<HGO>GMHL E: HK=>G : JN> [>KM>E3RKBGIHLB =>1EG+[IB>E:
HK=>G Q LB <NFIE[:G E: <E:NLNKN<[:GEIQEE 1BHGMIKBFB>G
F>G<B]G >G >E [GM>KBG >GMK» NG MNBEBMGM >L > K E@ B BNk
>G >E BG?HKF> =>E :\H SE (IKSHE: K> KB>GM P ?BNG=:<B]
<:IN<ABG:L Q E:L IH<:L <HG=B<BHG>IGHIN>\KBENEBJL IMNK<:3*:
<HFNGB<:;: LN MK:LE:=H : NG: GN=>O=x:b=BNB<I1Kc MK:LE:=H
EN@:K >G F:QH =>E :\H
F>=B:=HL => LB@EH :F;HL <HGO>><GINGHL L+ BUIIK NP M KG HEK
O:KB:L O><>L :E :\H
G E: =B]<>LBL => :K;:LMKH ?N)K:?NG=EzH4BNBG<HA<HC
F:L<NEBGHL JN> IJN>=:KHG K>=N<BN8E::FBMMKH>BEAE@EH 2

=HL <HGO>GMHL >G E: OBEE: => =K:NHLM:GE QGHMKHEMN®G:K
HEM:\: FUL >E FHG:LM>KBH => - 0OB<MHKBUG

?K $G?HKF> :\H

2K $G?HKF> :\H H:K> EHW>L<HE:IBHLE&OX:B<9 4=>1
Il E Ts . "#+4# - 4:>9<4 /O C6$, 7’bB 89 60

2K $G?HKF> cl>>&0,><9 A4=>0<4.9
Ches - 4 >9<4, /Oc6$Z| B 89-60

2K $G?HKF> :\HL Q

LM> FHG:LM>KBH LBMN:=H :E IB>E =PUEHL FBIKH GHXE >KG >0:KB
BG?HKF>L L> IKHIHK<BHG: :;NG=_GMPKBGHHKF . KBKH@B=H A



*$& , */ 3) )&)'$(

>K<: =>E EN@:K => HLM>:G Q : <BG<#b FBEELMKHE> I
>G<HGMK:;: > E <HGO>GMH => EHK@¥xO\I=MBBHIL KEHE:=HGO
O>G>K:;: E: BF:@>G => %>L"L KN<BRE<AHH @BEBEXN> 08NH>

EH E:-K@H =>E LB@EH 20%$%$$ => : K>EB@BHLHL

G E: OBEE: => "K:NL A:;[: =HL <HBGBGMHIQ NMBKH==>=6>
"EMBFH <HE>@BH =>L:1:K><B] <HG&=BEG>PMEGCIB|@GNGCG=>IFM:
I>KH L>@NBKU F>G<BHGUG=HL> bEXEFBMBN&XLBEAOW: BBGHKA

<HFB>GRHL => >L: <>GMNKB: >G :F;HL <HGO>GMHL
"MKB;NQXG=HL> : E: IH;K>R: =>E>RI>KKBEMHHKBMB X} IHE: =Nl
IKBF>K: FBM:= => LB@EH >P:<M:F>GME >GMEKX@BH €> EHI
OBO[:G <BG<H H L>BL K>EB@BHLHL JN> L>>K>EBE>MG:|
@K:FUMB<: Q K>M]KB<: EE[ :<N=[:G C]O>G>>E==HEBB>=GHE

=HFBGB<HL ?NG=:= IHK >E H;BLIH ;:K;:LMK>GL> 'N\HR
K>SEB@BHLHL Q NGH H =HL => H;>=B>CGE@®@EH RO EMBEG:
FBLFH E: <:L: ?N> H<NI:=: IHK EHINFBEBMK:E: :fHKHBH: |
I:KMB<NE:K

*KIPBFH : E: OBEE: => HEM:\: L> sAEEHL EKFKHEBWM=>G M
HGM:;: <HG LN?B<B>GM> G*"F>KH =>EK*®*EB@BHLH L >> MH
IK>=B<:K IHK EHL IN>;EHL => E:L FHGM:\:L

85/13+=+< A #+7=>+,;38<

G E: =B]<>LBL => :K;:LMKH A:;[: L>BL B@E>LBIHK<HE
LNIK>LB]G => ;>G>?B<BHL I:KKHIJNB:E>I>GHE:LNMHKESB.=:=:
HEM:\: B>EL: [GL: 'LM>C]G =BEQ*BI>GN>;E:E=2K:.:LMKH

:=: NG: => >EE:L <HGM:;: <HG <B>KMH GTTMKH <N:MKHBIg
F>=B:=HL =>E LB@EH 20%$%$%$ Q =>>EBFBLFHH<>M:E RBEBHG=>
IKHO>[:G IHK =>K><AH => I'MKH&XMH QMI<XBVG G><EHE: 4:G=

2K $G?HKF> :\HL x:L>@ , e>&0,><9 =
¥

P:<M:F>GM> >G >E BG?HKF> =8 JM> A:;[L><BIG<KB K>EB@BHLH
Q =HL => H;>=B>G<B: >G >E => >SE <BG<H H=B>BLK>EB @BHLHL >G
K>EB@BHLHL L:<>K=HM>L Q =HL => H;>=Bb<CGAdB:: >E>RE=EB@BHLHL

-> HFBM> : |:KMBK =>E BG?HKF> >GOB:=H >G >E :\H

2K $G?HKF> :\HL Qrs . "s0x1>4=>9<4, [0063s71?7B ¢

2K $G?HKF> :\H

2K $G?HKF> :\H

2K $G?HKF> :\HL % - GL> =>&0,><9
4=>0x4.9 gs "+ - 4=>9<4, /Oc6$$7'7B 89-60

(HKF:EF>GM> >G EHL BG?HKF>L GNG<:A»>F>IQkBHRBS;B<E-EN@ KHE
>P<>IMH >G EHL >GOB:=HL EHL :\HL MG L>BIG BHH>@HBLM::x <BKH =
N;B<:<B]G => NG: Q: JN> >E |IKBF>KH GHF;KQ >»>& &> @G\N\PGEH =G I!ILBEKH



& $m -$- voom) (& -$"&) 20%%8 ., 0S- &- 0%

L>\HK>L =>E EN@:K H E: IKHIB: NEBIG:EB=1=K: >ABICHG @>G:MNk
EN@:K>L =HG=> >LM:;:G N;B<:=K>GMMLL>R@E>LB:L:L-lQLIH ;K>

G <:=: <HE>@B:M: L> <HG?B:;: B:=NEHE>K:EBHG>WHKL :E
=>GHFBG:;: OB<:KBH IKBHK H K><MHK >PX:MH MKKb=HL *
K:<BHG>KHL M>G[:G E: <NK: => LEF:G.@FESENMEM>BGE.:G>L>F
E:L HHEB@:<BHG>L JN> EE>0:;: BGA>K>GM>

PBLM[:G >G >LM: =B]<>LBL <N:MKH?HK&FMN:KBHEHLLH®B
' K;:LMK>GL>L >E => (N>LMK: ->\HK: =>E *N>QH:=LBMH <=
K;:LMKH >E => "NUQ>GM> |K]PBIRHN> EXEOBEE:==pPG >G >E
=> "BLM:N Q >E => KNBL <>K<: =>E EN@:K => *:EH

E L:GMN:KBH => (N>LMK: ->\HK: =NG ENXQ)HK >ENON=+H : >Nbk
=> E: <BN=:= => :K;:LMKH >K: >E==>MHOH K EM>HKKBKBHKB
<N=[:G >G |IKH<>LB]G |:K: OBLBMKLELM>GM: =BE @&xNEMBOH
IK>=BHL Q => EBFHLG:L

IKBG<BIBHL =>E LB@EH 203$$3$[:CENMKH L .GMK=KBHLO E
LNC>MHL :E H;BLIH LBKOB>G=H:INGEE[<:{NEEHGCHB.@?NBHG>L -«
=:K <NEMH : E: BF:@>G <>E> KK <HENNGGFEEGABL . E:Q XKBHR:L <:

[:KMBK => EHL :\HL O>BGM> 4BE+H KEEB=EFEHNIKBH&G>IHKJIN >
=> E:L <:!I>EE:G[:L L> A:;[:G =BLFBHGIB=+N HGIK:=B=HE: K><B>
E GHF;K:FB>GMH =>E IKBHK <HKKK ULHG=E IEMKSE=HEl. B@E

*>KH >G >E "EMBFH BG?HKF> =>HBbEF@HH =20Es &$; BAI HA HC
;0= L> F>G<BHG:G =>FUL => EHL <8BM>HLKKXGBNXKBHGC >I
HEMNKBG: >E => IB@N>KN>E: skKkMKH EE<BN=BG>M: >G
*E:G >E => *E:FI:E:<BHL >G >E EN@®:E:=>E¥X=B>GH>R EN@:K
=>E *N>GM>

L[ :E F>GHL <HGLM: >G EHL BG?HKF>L => EHL :\HL Q
?BG:E>L =>E LB@EH 20%$%$3$ L> IKHON:C>KHB>@:BF:;BHL =6GK:E%S?H

2K $G?HKE> :\HLE 4=>9<4, /0

c$$ Il e e f05 . 85% <49=B 0<74> __7>4t\|98
:K;:LMKH Il E

LM> L:GMN:KBH >K: >E IKBG<BILE E>GK BHB]<>LI<B>L@NE KF>GM>
BGIHKF>L 0X:GL> :>&O,><9 4=>0<4.9.. 4 = >9<4 /
7?7B 89-60 © % ,8>7?,<49-= B O<74>

?K $G?HKF> :\H
(HKF:EF>GM> LB>FIK> L> K><HK=L: >EG CB'Hf>KBIG 24 KF>G>?B<B:

<:I>EE:G[:L JN> A::;[: M>GB=H >E L:GMN>KBRIHGMBI@ E:E>GRHG>L IHK E
A::[:G K>=N<B=H : NGH L]JEH <?K $G?HKF>Q :\HL

2K $G?HKF> :\H *K: FUL BG?HKF:<B]G ok=29<4, /0
89-@0s 1 o $$ Il %08>7,<49= B

I Q



*$& , *1 3) )&)'$(

#/637+:38 -87-353+; A #/637+:;38 <+-/;.8=+5 ./ 5+ [/

G >E LB@EH 20%$%$$ E: =B]<>LBl> ¥+>FBG:KBKHKG<BHB : K
>G EHL BG?HKF>L >GOB:=HL : HEEHL® EFf3IGM:ESL ==>K> BFIH
(H H;LM:GM> >L<KB;[:G >E <HEPb@BH: =+ :Ezxb E<NSHEL |:EB:;

&HL IK>E:=HL GH L]JEH =><[:G JNNGE>K >K: LBFBGKEH
>PIEB<:;:G E:L K:RHG>L JN> L> EH BFI>=[:8K SLINE bS |
=B]<>LBL GH A:;[: :>G>?B<BHL IBG@ >t{NKNHL BEHL IB<
=>LF>F:K:KL> Q EHL ;>G>?B<BHL LBFIE>L :I>G:L M>G[:G
>IBL<HI:E Q <:GHGB<:E M:FIH<H =BLIHG[:G => K><NKLHL

L[ CNLMB?B<:;:G :E@NGHL => EHHG HLBILIH:E=3N>G=BEBI®I
=>E LB@EH LNL >L<:LHL F>=BHL ><HGJFBx<GM:L ><BLKHIGE:
M:G <HKM:L JN> |:@:=HL EHL @:EMHK: A>GMBEGEK :JNKR=?:
K>I:KMBK EBFHLG:L ":GB?>LM:;:BIHNE>K: & LSBBKHLHUE>BL
=> E: =B]<>LBL [I>KH I>K<B;[:G FNQHBHKHB>RFHE: E> (E:JNN
=> E:L I'KKHJIJNB:L => E: =B]<>LBLHKKIM=G>EHG E NEMIK>L>'
FHG:LM>KBHL Q : =B@GB=:=>L B=EQ #NMbE<K:E>L => &XK

‘UL :=>E:GM> >E H;BLIH :KEHL HIFB&JGEBNGM=> ENIKBF
<N:MKH ;>G>?B<BHL Q => >LM> FH=H H;M>G>K ?HG=HL

LB@NB>GM>L E: K><MHK][: KNK:E => =ERUGJN> MBG!}
:GN:E>L NG: =B@GB=:= => KEBEKR>EMOPBPEBEE=<HE>L@ B N>

IHK IKHOBLB]G HK=BG:KB: LB>GEBLKLINL KHMK:L=BG@GB=:=
>G E: <:M>=K:E => K;:LMKH <HG BBGK:K>GMCNEBHIG:L NC
LBFIE> ;:CH E: BGOH<:<B]G => -M: <N; K@=ITHEHKAKHNBLBJG H
LN O:EHK >K: => EB;K:L HGMBL LREX>1B{BH+>L>L H; M>(
EB;K:L => FHG>=: KHF:G: <:GMB<B>BNW>GH >K: LN

&HL IK>E:=HL ;:K;:LMK>GL>L FBMB@:KHG&G<Bt <HEIX*GEBQd
<HG<BEB:K IHK NG: |:KM> <HG EHL >L<HE:IBHL QUMK H
(:R:K>GH IKBF>KH Q EN>@H <HG BEBKH>GM>K=HM2E =M G:G>Q
E: EE:F:=: :L: => E: >EE:

GM>L => E: ?NG=:<B]G =>E <HE>@BHLMKHBHIE > LEBIE&> KK
#N>L<: >K: E: JN> LNIE[: :E L>FBEGKBWH E><IBKBB&MH => E
XLMHL >G <B>KM: F:G>K: AB<B>KHG ER<BHHK G BEHF@LHH
OBO[:G GB\HL JUJN> EE>0:;:G AU;BMHMEG:KBQMA<: SAHHH. BEH
>E :\H =B><BH<AH >G >E :\B QEEYBIGMBGUIMKN[:G :
E>MK:L E:M[G Q K>M]KB<: Q =>LINXL >G ?BEHLH?[:

?K $G?HKF> :\H

?K $G?HKF> :\HL Q G >E :\B E: K>»>MMBMNE£>K E:R
'B@N>E KG:E I>KH <HG =HFB<BEBH >G >E H;BHI:ZH =% &KKBIK>LN
[GL: >K: 'B@N>E @NBE:K Q OBO[: >G >E :KRH;BLKz=HMKH4>K:@ BRKB
KNG>M JN> : =B?>K>G<B: => LNL >GM>ckMLHBN=:K>LBE[EF>GM>
LBFIE> EH IHL>[: >E L:<>K=HM> "K>@HKBH &:?N>GM>

?K $G?HKF> :\H

OX:L> >E :I:KM:=H =>E IK>L>GM> MK:;:CH



& $m -$- o) (& -%$"&) 20%%9% ., 0S- & --0%-%.

=>FUL => EHL >L<HE:IBHL ?N> HNQ =BEMHKM..GMIHK: E:;
=> E: >EE: E H;BLIH :KEHL E:KBG KB <BI@BIKBESL PNLOB: =

>GMK> EHL :\HL Q E:L GHMB=B: K>k BIHG K= L: KBIXX
@K:G=>L K:L@HL >PIEB<:;: JN> LNLIKKBE=H>LMX>I>B\ ;L &>
OBOB>K:G >G <HFNGB=:= : F:G>K: NG: <HG@HK+@H<BFG <HGEGI

=> E: >EE: =BLM:GM> => E: <BN=:Q=>FBEELUMKH >GM

SLMHL K><HKK[:G EHL IN>;EHL => E: =B]<>LBL >G FBL
<KBLMB:G: 3 >G LN <:L: L> K>SKNGMGUUKRKBE<HB]Q>LBL > I
=> &XKB=: O:KB:L O><>L :E :\H [|:K: AN<BEKL>CEBEEKB&XWEFBHR
I>KF:G><[:G :E F>GHL NG :\H EHLFBROB=BLG: ELBKKIK>G>L |
[:K: A:<>K >C>K<B<BHL >LIBKBMN:E>LBGKMKHKBKN>0HMG:4
<HG<>KGB>GM> E >LM:=H ><E>LBULMB<H

G >E :\H >E GA"F>KH => HI>KAKB:HEK>IB&HB M NHEAIH
<HG@K>@:<B]G A:;[: > E>@B=H >E GHF;K> => Bo>KL H:R
IK>=B<:<B]G => E: OB=: FBE:@KHINILMKEB Q =NNKWNK ZKHGN
=B]<>LBL O><BG:L L> ?NG=:KHG BANHO=t 4. K:l0HE: :KKH] <H
NG: >G E: OBEE: => >E<ABM> Q >E #;BilUH =HrL #N>E<GMS
BGM>K>L:KHG EHL H;BLIHL => ..K®RHG: .>KN>E Q *:FIE

LM: <HG@K>@:<B]G M>G[: LNL QKKPEDE : kK H GG M-EEM NL< BB GEH
K>?>K>GM> : LN OB=: IKBO:=: DN[:#BKR><xB[G EN:BEBHBHG>L
A:;[:G => A:<>K >C>K<B<BHL >KHBKBBMNEKRH>GEB GE® KGIBKM: E}
HK=>G:=HL E:L <HG?>K>G<B:L FHX;ESL =PNM=B>KB:FNGSM>HL
A [:G => ?K><N>GM:K EHL L:<Ki1Fx<@GM3B=:#KEL4KRA>G<B: Q O
JN> A:;;[:G => L>K :=FBMB=HL >G EH=<HHG®& K>R8 MBKGE H) >HE K>«
IN>KHG :IKH;:=:L IHK >E <BM:=H H@®L48 =KEHH E:FUGM> I}
I>=[: :E *:l: E: <HG?BKF:<B]G Q KEHFEBHF;HK:2BKMBO:E>XGM>
M:E <HFH L> F>G<BHG: >G >E LB NB>GHW > BG?HKF> K>FBMB

\HL FUL M:K=> >E H;BLIH >GBMH "KB& GBLEM] >HBM >C
BFIK>LBHG>L H;M>GB=:L E:L >L<KBM3] BG?HEF*HK&OBIHE=E
->=> >LM:<:;: JN> LNL :GM><>LHEKMIL=H HGBH KB HKE& >GBL> Q
NG:L ;K>O>L E[G>:L >E K>LNEM* kK HE>MBNyBBL3>KkKkNB{G LN LI
IK>E:=H %N:G &:=K]G => "N>0:K: BG?HKF] PNE:>GEHEGC MG
<HG=B<BHG>L IK><:KB:L Q <HG L]JEH =HL L:<HGHBMUVKE: IHI
<HG@K>@:<B]G => L:<>K=HM>L => - 0B<>BM>GM>*PH<ALL
=B?B<NEM:=>L ->@NB=:F>GM> =><[: JN> >GMHG<>L >G

E FBLFH GA"F>KH =:G EHL BG?HKF>H => BMLGLSHL "#+# '
4=>9<4, [0cos 1?B 89-60 o0 %,8>7?7,<49= B 0<7:¢

?K $G?HKF> :\H

?K $G?HKF> :\HL Q
E *:1: A:;[: <HG?BKF:=H >LM: <HGQWKN@:<BIJEG BP+Bz8=: >E :\H
E BG?HKF> >LMH >L >G <?K $G?HKF> :\H

?K $G?HKF> :\H



*$& , */ 3) )&)'$(

L:<>K=HM>L Q =HL => H;>=B>G<B: Q :L>@NK:;: JN> [H=K
L:<>K=HM>L Q =HL => H;>=B>G<B:[:<HSCEH KBGKMH JIN:x>XK=
L>FBG:KBH IHK =BLIHLB<B]G M>LM:F>GM:KB:

E H:BLIH LB@NB>GM> B>@H ,BO>K: >PIHG][: >% LN
L>FBG:KBH E:;:G=H E: E:;:HK K>:EBRN=:LM:BMB LHHK=>EBEH
LH;K> ><E>LBULMB<HL Q L><NE:KKEEKBXBHL<NEI[BE& BMA > >
FBLBHG>L JN> =:;:G IHK EHL IN>;EHN> “HM>BHEHFBG>HEBEH L>
Q >LM:;E><B>K: >G E: <BN=:= =>: HK;-LG@MH - (s MEMB<MKUFE
A:LM: >L> FHF>GMH

G >E LB@NB>GM> BG?HKF> =B>RD B G =l NX<> KsHMWGE @
=> *:"E Q: M>GJ[: LN L>=> Q <:L>BG\H:K;:LMKEG&M:;G<HG LB>M
JN> <HGMBGN:;:G K><HKKB>G=H BHIGAN> EI&G=H G >KNXIB <8BH
M:GMH : EHL HK=>G:G=HL <HFH : QUKBGHX<HGE =@ |E < MFHENHQA[: |

8<93=+5 A -+<+ ./ 3</;3-8;.3+

'NQ IK]JPBFH : E: <BN=:= => :K;:LMBWHE AH[GaENGLAHL:I;: :LI
<NK:;: : EHL >G?>KFHL IH;K>L EE[] A:;[: BKBB®®B®E>LBK
L:<>K=HM> EE:F:=H OB<:KBH GHF;K:=H IHK EHL :=FBGE
'=FBGBLMK:;: EHL L:<K:F>GMHL : EHL >G?>KFHL

G XIH<:L :GM>KBHK>L >LM> AHEEBNNEGL[K=GBGU?KNHE:E
A:;[:G =BLFBGNB=H ;:LM:GM> >G NGB @& EHHEB0 $EKE : (HQHSHG
EHL ?B>E>L L> IH=[:G F:GM>G>K>QMK\B =8C RLB=Q >BGEGW> >G°

=>FUL => >LM> AHLIBM:E >G >E>BGP?HHKFH %EGIOB: =B NHK
>G >E :\H L> F>G<BHG: E: <:L: &> XBLEKB=HK=BIN> A:;
<HGLMKNB=: K><B>GM>F>GM> |:K: :<H@>K : EHL IH;K>L
MK:;:CH -NL ?HG=HL >GMHG<>L :L<>G=[:G : >L<N=HL

/IGHL O>BGM> :\HL FUL M:K=> >E HBGPHKRENLMBK<;;:=
E:;HK JN> L> EE>0:;: : <:;H >G >LM>KkLHGBGEMKRQHGEHMMPH
H?B<BH :FXG => >GL>\:KE>L EEHHHOMKBK> L<KBKVMB=>G: @ F
JN> IKHIHK<BHG:;: =:MHL LH;K> EHG[KXGMNL:=FBOBLMRIL<B]C(

?K $G?HKF> :\H
?K $G?HKF> :\H

2K $G?HKF> :\H tsox«eL> 4=>9<4, [0 &6,57?B 8
Q + 1 as+. Q- % =Bkdl@.498,<49 /0 4=>9<4r- .6
o $ |
2K $G?HKF> :\H 1s. 0x:L> 4=>9<4, [0 b,s 11?B 89
LM> :NMHK >G E: | MK:GL<KB:> E: I:KM&B=+=B&:=>E : B GHKBM :£G
,HF: IHK >E H;BLIH *>=KH => *:=BEE: >G Bk >XKHK >LNG@JIJN:MI=: >G >E
2K $G?HKF> :\HL Q
0X:L&~* 4 ()0) - 3<=8;3+ ./ 5+ 6>A T8,%/ I1I

?K $G?HKF> :\H



,$ " T "t H " $& ! & (&

)" S&#, ! T" &))" (" %) &# O &#"
Yy &&# # HI#("H#

K[ HL: )" 4, % -

G:EBR:K <N:EJNB>K :LI><MH => E: >=<K=BNB>KG #»KMH
"E@NGHL LNIN>LMHL IK>OBHL <:K:<M>K[LMB<HL = NG:L
IH=>KHL: BG?EN>G<B: ><E>LB:E JN> LN<BKHRt<M}=IBH;K>L
>GL>\:GR: => NG: K>HK=>G:<B]G =>E RB®BHE>GIN> EBIN-=E
'LNFBK GN>0O:L ?NG<BHG>L Q JUJN> >G >E <:LH => K:@]G
GHKF:L => <:KU<M>K FUL NGB?HKF>LBOGC BBMMKO >GC<H|GLN
=> LMBEE: #:Q JN> =>LM:<:K =>FUBBEN. BKINE]JIGI MK>M] =

>G >E UF;BMH => E: >=N<:<B]G : MK:OXLQ=> MK:OBLNI=
K>EBR:<BHG>L >=N<:MBO:L <HG<K>M:L =>GMKH => E: >
OBG<NE:=:L >G FN<AHL <:LHL : =>M>KHMFBG:@:KNIHKL B> E:BM

GBO>E M:F;BXG EH<:E Q JIJN> O=N6&:MBOHMENS>L:KKHHE;BHE B
F.QHK E<:G<>

.H=:L >L:L <BK<NGLM:G<B:L JN> =>>xM:GHKs NEHKXBGHH=H K?
IHK >EEH : E: RHG: =>E -HFHGM:GH MNOB&SKHE S8B8O3KHR
<HGLHEB=:= => E: >GL>\:GR: =>LO®:6BMB<L >GIKHBN=G=E:
=> E:L IKBF>K:L E>MK:L IKU<MB<:F>GM> BG>PBLM>GM>
<HGEE>O0O:;: GH L]JEH E: >PI:GLB]G<=<B|S8G.LB[&BFE: BGKBKR]C(

>|:KM:F>GMH => B>G<B:L => E: =N<<BIKE@HFBO>KLB=:= =

sist ) . Hal( . %9.40/,/ B =>,/%<081c06k54269 ) (
K>BFI

b &g % ::1N1 6?:><,/, 08 6, '::QQ:?B/, 74>,

: K>BFI

eURY L , 67=><,.408 ,<,2980&£:0H8:, X-=

=> AHKKHL => 4:K:@HR: K:@]G Q ,BHC:



) Y'I(" 4 , % -

PUF>G>L => F:>LMKHL K<ABOHK!NGAGBK<HBI:E =>



& 2% (-%)( & (- T (4 * %', - & ., - (& -$"&) 20%%%

GN>0O: =BF>GLB]G K¥W5BEBEINWGIS5 <>KHE: K =>L<HGH<B=HL
F:QHK [:KM> => E: IH;E:<B]G BG?:GMBE

/IG: >M:l: ABLM]KB<: =HFBG:=: IHK N® UBidMB>E: >l G }BWk|
JN> <:=: <N:E =>L>FI>\:;: NG:L ?NG<BHE LOKNIHKNEKEN> <l K|
M>G[: FNQ =>?BGB=:L LNL IHLB;BHB=GBQ>EBE=N<=MBBEIGLMXN<<
1 <<>=>K][: K:G E: >GL>\"GR: => |IKBF@K:EFUBPBKK: : IE.Q EN>= =
BFIE:GM:<B]G >G EN@:K>L OBEEKL=Q HANENEH>I?PUHBEG<I<>LH
<HGLB=>K: =>L=> NG INGMH => OBLM=:=>EF>KNHBEKMPGBFB+*I::
JN> : EH E:K@H =>E LB@EH 203%GIR> HCHHINBIHK>G E>MIGIL>Q
MK:=B<B]G => LHLM>GBFB>GMH =>G>D8NEELL Q=<xB®K:EEJMB<B
>E BG?ENCH IHLBMBOH => E: 3G L>\J8R:L>>:IKBF>KIHHL=H>MB I}
JN>=:K[: EBFBM:=H IHK NG: L>KB> 3t ;BBHG=BEBHG.:&G M>L LB\ N\
EHL FN<A:<AHL : E: >L<N>E: IHK ?:EM: => BGM>KXL H =:
IKHOH<:;:G E: =BL<HGMBGNB=:= >G >EE: H EH JN> IH=]:
HM>G<B]G => NGHL K>LNEM:=HL HN F>I=<BHXSIMILIHK >EE

/G :GUEBLBL =>E :F;:B>GM> >L<HEHK; =K E8:KXEH<>PB&KPFPEM
F:@BLM>KBH => GB\HL H => |IKBF>K:L E>MK:L =>GWM¥BG:
BFIHGB>G=H : EH E:K@H =>E LB@EJ IHAKB:L:EF3BHL> >4 K
>L<N>E:L IN>LMH JUJN> >EEH =>;kB<HGEBGQOKK>EM ICNPBM NIk .G
F:M>KB:E >L<HE:K HK@:GBR:<BFGGMM<BGFPBRMNLGKIFLMB&E E
EHL EN@:K>L =HG=> L> BFI:KM[: R>HG@KU.TBX: ZEERHHGEHGN
<:IBM:E <:;>R: => |[:KMB=H K;:LMKHL IJNK=>EGKX2®B M>
<BK<NGLM:G<B:L JN> >K:G <HFNG>L : >L> F:@BLM>KBH
=:IM:KL> : GHKF:L @>G>K:E>L |:K: MH=: LI:\:

& T )" ! # !

G >E GBO>E => >GL>\:GR: => |KBFBELMBEE®MXBK =HHG ®GHBH
=>L:KKHEE:KL> L>@"G L> MK:Mi<HL=A . BBIM:EB>1=HL => d<BN=:
=> <B>KM: BFIHKM:G<B: (H H;LMEGM>GLEHIGR{; CAMBIOIELLFEH
MK:OXL => 'E@NG:L =><E:K:<BHESB>XXHG: NG ABEFGKB]|G Fl
JN> E: F>K: BGLMKN<<B]G >G NG:lL MX<BBx<KL BIHAKHBKREK>Q
=H<MKBG: <KBLMB:G: M:E>L <HFH IKH<NK:K AU;BMHL =>
I";EB<:L IKH<>LBHG>L FBL:L >M< BL>6G>ELB @GRH: . =L>K=>
<BN=:=:GHL ~MBE>L : EHL F:QHK>L Q :E LM:=H

&: >GL>\:GR: >G :UN>EEHL EN@:K>[LGQ=0B:EEKNGN > KBHQG
IH=[: >C>K<>K >E F:@BLM>KBH =H GB\HHMRK:I[E:<BE=0O=x=L : >GN
IKHIB: <:IBM:E K;:LMKH JN> @EH=20%BGHE=% NSEFIHB-H <HC
I:KMBK => <HGM] <HG NG <>GMKHHK>EHGL*>W" GR> Kk>\@ BL
*[:L B;: : F:K<:K BFIHKM:GM>L EBMKSBEBL=>GM¥=N<EMBO:
GB\HL Q HMKHL Q: JN> >E <>GMKHF>G<BNGE.NEB=-8R]8 G=K N
=> <HGLMBMN<BHG>L IJN> <HGM*GLH; KIK>HKIK BI4 B8 MG SIB =HEL K
HK@:GBR:<B]G => E: >GL>\:GR: KJEBLBHME>MB3IN> :>E:IMK:GL
‘\HL A:K[: G><>L:KBH FH=B?B<:K



) - Y'I(" 4 , % -

&: 1:KB<B]G =>E F:@BLM>KBH =A>GZBRBWHHL:kMGEMWB MK N\
?BG:E>L =>E LB@EH 20%$% =>;B=H >G FN<AHL XBkBHL: (
<!I>EE:G[:L :E@NG:L => E:L <N@&BH PHHOQRGIMNG&G =B <AL
<HG >E >G<:K@H >PIE[<BMH => :MPIE4dKB G B FiJ LI==>E :: E? MG¢
>GL>\:GR: => IKBF>K:L E>MK:L ?>GEFb K& <HHF>EM<BHH GHK
>E HG<BEBH => .K>GMH NGJIN>KL>=MKEM.: ;H <:G BEt G 1Q H >
FUL ;B>G >L<:L:L JN> L]JEH M>G[GGI:KE @\NZG: | bR @HZB: ? BGHKB]
NG >LMN=B:GM> H <EXKB@H => |K=>Gitb BPEGHHKML<BIG <t
F>=BH => LN;LBLM>G<B: => <:KUN®#MP K MEK> & LB GI:H KKBHHQ >><KBH
<:E:=H LH<B:E <HFH LBMN:<B]G #k>N8: F:@BLMKBBB]GBG
><E>LB:E -> >LMBF: |IHK >EEH INE MN@BNM>KBHC<HGSHS8I
:G>CH : HMK:L ?NG<BHG>L >LI><B:EE>GNHFNGB=:=> AHKH@ N
H<:LB]G => [I>K<B;BK :E@NG:L =2LBELM>><@M:CH: PN<NSE: <
=>=B<:K :E@"G >L?N>KRH F:QHK I:K: LN <HGLHEB=:<B]G

>L=> HMKH INGMH => OBLM: Q:I>=H =>LP>KBE®EGM203$$
=>E LB@EH 20%$%$$% <:=: O>R <HG FUDLBEE><xN>GE® N &BN=EN
BGMKH=N<B>G=H >G LNL )K=BG:<BHGIFHL H N>MKHQX1Q NS ME
>LM:;E><[:G <HG EHL :<K>>=HK>L <>GL<#EHAHM @ :NGH HIBGE
I:K: E: =HM:<B]G => NG F:>LMKH <:GMB=:= JN:EHXG>K:
<HGLB=>K:=: L]JEH <HFH NG INGMH => [:KMB=: ING £>;
' IHKM:<B]G => E:L ?:FBEB:L <NQHL ABCIHHW: <N BF5 :LB@E&
><HG]FB<: JN>=:;: =B?>K>G<B:=: L>@BER:XE> GBO>E:.=>NGK
GB\HL K>:EBR:;: E>>K >L<KB;BRKIHKMB<KBB;8EK]® <HEGMOKGM
=HM:<B]G => E: IE:R: => F:>LMKH FKHGEE:>@HHKN =BG MBC
GHF;K:K Q ?BC:K E:L <HG=B<BHG>L [|:K: X >=G4HF!?B\H ==
<BK<NGLM:G<B: JN> ?N> ?NG=:F>GM3E FKOBIN*>KBH K=X@GB
BG<HKIHK:G=H : E: <:M>@HKJ[: => LBKOB>GM> I|~;EB<H
'HMB<:KBH :E;XBM:K Q F:>LMKH>MBKK>KH:D FBKF>E EHHKH: I
'E KX@BF>G => <HG=N<<BHG>L E F:>LM¥H][: JNBKN:&: E
<HKK>LIHG=B>GM> <:IBMNE:<B]G]=Bx<:6>kM>LHNMB NH OHKIH
K>>E><<B]G LB IHK LN [:KM> GH K>GNG<BR:;sHBIM>M:=H:
MB>FIH IK>OBLMH >G E: <:IBMNE:<BY{BL GHKF:EF>GM> => M

T # 1 (&H (! #') 7

#:.LM: E: ,>:E *KHOBLB]G => => . @QNBEBH KBH => 6B\HL
<HG NG: GHKF:MBO: @>G>K:E => HNEB@PBHO8B8NEPEBEFB>GMH
IHL>>K NGHL <HGH<BFB>GMHL >LI><[?B<HLKQE<HGKB=xB]

s« we.! , D<048@08.408is:/086c0=k?06,=>
| Q LL
e 9.?7708>9= :,<, 6, 34=x29<AsM =:96cK

=> LMN=BHL I



& 2% (-3)( & (-T (4 *$' - & ., - ( & -$"&) 20%%$%

=> NG >P:F>G <HFH H<NKK[: <HG HHHL>MX=B<INEL ;HWB<KKE
=>L=> >E :\H >PBLM[: E: HG@KB>@H<B}G':=KB=GC >G<:K@
<HG?>KBK >E M[MNEH F>=B:GM> E: :IKH;:<B]G => ;KBK>P:
>L<N>E: >G <N:EJNB>K EN@:K => LI:\iIB: 3HKMI<B]G==>] N>
K<>EHG: ->OBEE: .HE>=H 4:K:@HER@ K> @ HGIHNGBE-M NH) SAKHKE
GBG@NG: GHKF: BFI>=BK[: A:LM: BH KRS?>EKB=<BN=<A>L L<BM
"E@NG: FUL IJN> IN=B>K: M>G>K NG>L HKN> A% RNE=B>IF> NG
FXMH=H => L>E><<B]G JN> L> <HGLB=NK:>Xx ANUGHL IKHHLB?"
L>K NG >P:F>G IHK E@NG: :NMHKBH:<BN=E =: QN\GM EFHB > M
IKH;:=H G FN<A:L H<:LBHG>L E: OQsEHK.EB|E>MKX: .Ex>E BB
IK>L>GM:=H |:K: LHEB<BM:K E: IE:R: E:L :N>G:L K3?>K>(
EH<:EB=:=>L H >E A><AH => L>K:SE FHMBGH LEHNBBE8BHGM> |:
>E><<B]G => NGH N HMKH LB E: >LMBFE<B]EBKH> >K: B->HB =
F:QHK[: => OHMHL

&:L IH;E:<BHG>L =>E K>BGH => K:@]G =BL?KNMBBEHE>=:
EHL O><BGHL >G E: >E><<B]G => LBKOBGM=>=:2 <HGB>G
@>G>K:E>L L: BGM>KO>G<B]G IHINE:K >G EIGMNON>>P MEB

=> =B?B<NEM:=>L =:=: E: ?HKF:<B]G =>LB]&=KL EQ FrK®BIKE
>G H<:LBHG>L => LH;HKGHL Q :EM>K<:=HL [|:KI>KIH&EK:K
<HG<K>M: L:L <BK<NGLM:G<B:L <HGMK><ENt GWM:E>EG M:>

<HG=N<B=HL :GM> >E ,>:E <N>K=H HLUN> HXKIB@BG V
'=FBGBLMK:MBOHL H;EB@] : :IJNXE : A:<>IKKMBSC@m:M>E: I1Q
O>R : BK I>K?BE:G=H Q <HG<K>M:G=H FNL BB8#¥AKOGEBKBH
:NMHL LB>FIK> MK:M] => <E:KB?B<:K >E IKHEXGBHRB>ILGMDB:
EHL NLHL Q <HLMNF;K>L => K:@]G JN> >G XE =>:lL3b> 9NGE
BGM>KIK>M:<B]G :<MN:E K>LNEM: :EM:F>GM> |:KMB<BI:|
@ >G>K] M>GLBHG>L <HG >E ,>:E HGL>CH Q E: >mMR®]IGC |
JN> :<>K<:;:G >E LBLM>F: => <HG=N<<BHG>L :EQFHE=>E!}
LNLMBMN<B]G => EHL <HG<>CHL @>G>K:E>IULI H INGK BG @

)K=BG:<B]G => E: <BN— = => :K;OUMKH> NG >EH=HLFN@ >LMKB
<HG=B<BHG>L => :=FBLBJ|G => :F:HL ABK®@BKAMIN>I"GBBGHNG: K>?>K>(
‘E F:>LMKH => IKBFI<U/ :8|\/|K.4980= <0,60= /0 6, .«4?/,]/

>G 4:K:@HR: IHK A>K>=>KHL => HKF>K |

#( & # I #&s 4498,<49 492<|14 gB 4/N>@%5g)2'<

(7= &3C 216 QITM@3<@ (<:< $ *

,>E -H< ]FB<: G>E: *=pL @HL =HIB: => E
1</08, 8C,: o 7, 0= ><96 ?D46(I),O/</OO*—' < L-%C B/Q
L[ 1:K><> >K: >E <:LH => E: <BN=:=>E>LB®EHMXX$$Q: BGHG<>CH
D:?0 848278, :0<=98, goo 489 18083:08>,/0< /0
47-408 , 0=>?/4,< 6,= Bh447D18=60><4 /9 8 468,
0<8,</9 (?N?,60= :?20=,/®@=:9x<6984 2%/ 148
9</48,.408 ®ROB<x:@B298Q:GEMKH <M:L =>E ?HG<OCHB@2%$GM



) - Y (" 4 , % -

PUF>G>L => F:>LMKHL K<ABOHK;NGWBKHBI:E =>



& 2% (-%)( & (- T (4 *$', - & ., - ( & -$"&) 20$3%$

<HGLMBMNB=H IHK CNGM:L => JNBG<>G: O>BIGM>0><HB&HR
<NQHL FB>F;KHL LB>FIK> =>;[:G L>K >EH@B=HN>>6MKS
H<NI:=H <:K@HL I ;EB<HL <HG NG: GHKF:MBO: <:=: O>R
E[FBM>L M>FIHK:E>L [:K: A:<>K E:L =>LI>=B=:JGQ <HG&6=Nc<
F:QH => )K=>G => => @HLMH =>

E F:>LMKH => GB\HL H IKBF>KGME>MKEIB <K :FN@ OBKEMmB>X :
MB>G> >G <N>GM: :=>FUL JN> :E K>:EBR:KL> E:L <HG=N-
I>K[H=H => MK>L :\HL >K: =B?[MB+HHH ; M><GPEK KNG H:LL K< IBNHE > L

[:KMBK => E: IN;EB<:<B]G => E: <EM:I=BMN*KBI|®W =>E F:(
GH F>CHK:K[: LNLM:G<B:EF>GM> NKB:EE>H:@QHKIL>\zB:E:IL K
. F:>LMKHL :ENFGHL BG?K:>LMKN<MNK: I>KKbBL{BH:G>L (H
H;LM:GM> E: <BM:=: GHKF:MBO: :E>w: E> IVBNDBK E:: EOHBLK MINI:HE
K>:EBR:<B]G => NG >P:F>G >G E:L <BN=:=>L GLK¥BRMN[=>NG
<K>=>G<B:E H;EB@:MHKB: |:K: <lHHHB £BM..M KL+ k G=F R MEBIANHB > K

E F:>LMKH => GB\HL NG: O>R :=FBMB=H ?8KG:>ENC
"QNGM:FB>GMH >G E: JN> L> >GNF>K:;:G GH L]IEHKHESL>EN

F:@BLM>KBH <:E>G=:KBH CHKG:=: >L<HE:K <HGM>GB=}
K>LI><MH : E: ?HKF:<B]G K>EB@BHLLBGHLELL:ENGGBIK B H @G>
><HG]FB<H <N:GM[: IKH<>=>G<B: GMHE>GHNN:x<B]S AFKEF>>?

HMKH MBIH => <BK<NGLM:G<B:LL:LBKEGEK:ANB;XK>=x<HKFK@<L
>M< L >G >LM> LI><MH >G >HGNUIE IKNIBZ>K>3xBKI> ING:
<:IBMNE:<BHG>L (H H;LM:GM> NGHLL:HEEMHLK x<IHFGING3. K>
<HG >FHENF>GMHL ;:CHL : O><>L >PHEQ@OMNGM<AB,rBEMB =@ LE |
=> ABCHL :LBLM>GM>L : E: >L<NK>ENGH<HE|J|RBKE =B =3HL >=GM

>G >LI><B> H :EM>KG:=:L <HG =BG&SEKH@ HB2> KHI<BEXNF|&GHLE C
GBO>E => :IK>G=BR:C> >G >E IJNO>R>JNG<HIGOWMEN>ONGBEHKF
:LI><MHL K>E:<BHG:=HL <HG E: >GL>\:GR:

Y( ' & #rg T 1 (& #
LK 1&' (&'

&HL H;LMU<NEHL I:K: I>K<B;BK E€B>GMGMB:=E>EHMKMIG>J
EB;K:K >E :QNGM:FB>GMH H E:L =>KBHBEBLL=>EK:EXH?2KH<N >H
"E@QNG:L EH<:EB=:=>L LM> A><AH JN> L> :@K:0:;: "G
LBMN:<BHG>L ><HG]FB<:L <HQNGMNK::EXE><NRKEHEHMBOH >£
<N>K=H >E <N:E H;EB@:;: : A:<>KB>EM>HQH ERHXK>GPHKG:E F
LN <HG=N<M: A:LM: IJN> ?BG.:EBR:LEBHKIBE>>K[HK>KE:RMBEJK <H
?K><N>GM>F>GM> E: ;"LJN>=: => E@"G: FHMEOBG:K><8\:=
BG?>KBK JN> MH=HL EHL F:>LMKNHLMN?K{G E@ N:GEH M K AKHF :
O>BGMBH<AH MK>BGM: H MK>BEGEMEHX:EBG<H LNH*K:SGHELBG
=B?B<NEM:= E:L K><HG=N<<BHGX>:BEBR:;>G =t HLG<FIH¥IH LF>K
?HKF:E



). )Yt 4, % -

BO>KLHL >K:G EHL IKH;E>F:L JN> :?2><M:;:6\::ER=>1L:
>LI><B:EF>GM> >G E:L EH<:EB=:=>L => >L<:LH O><BG=:K
?:FBEB:L K>LNEM:;: NG H;C>MBOH =bLPN;EA: <AHLFIN>K|L B
A:<[:G =NK:GM> |H<HL :\HL Q => NG FH=H HBMxB8{G 4 B.EN
K>LNEM:=HL JN> IHLM>KBHKF>GMB>KGGLNHGBKX: IKGBON=>@Q N =
'E <:;H => NGHL IH<HL :\HL >E A><AH =>>SXXBKFE: K U<KBEME
=B;:NCH => NG:L E>MK:L <:K>GM>L => ?HKF: EHL FN<A
=>=B<:=HL : MK:;:CHL JN> <HGMKB;N[:G :E =>L>GOHEOBF
<HG<B>G<B: =>E LBW®GBP2BS>=RBEHH, KEAXMH=MWCOS5NG 5B3>;
‘NL>G<B: => F>=BHL => >GL>\:GR: <:KMBB&Ezb HXBEH=KBHL
K>I>MBMBOHL Q :“G M>=BHLHL >G=BRKNIG=BHKL ELH;B=>>IEH
M:F;BXG IHK E: >L<:L: H GNE: IK>1:K:<B]G => E: F:QHK]:
LBINB>K: A:;[:G >C>K<B=H <HFH 1:L:GM>L GVM:=H@ NEBH,;:€
@>G>K:EF>GM> FNQ F:E K>FNG>K:=H JN> >PB@|[: :EM>K
?NG<BHG>L :E@NG:L => E:L <N:E>L GH <HGMKB;NJ[:G
<NB=:=HK =>E K>EHC N HMK:L JN> IH=[:GC BGEM=E? XKBRA I
<BKNC:GH HK@:GBLM: L:<KBLMUG QE>Wb EHILBMNG<B: =G
E: <HFNGB=:=

-B EHL I:=K>L <HFH LHE[: H<NKE&EKBK <HGMNMNBEHNBK>G:GB
>LI><B> |1:K: >E LHLM>GBFB>GMH:=>E MNPEEMMKH : :GE:IM=BWMB<}
=> K>:EBR:K >E <H;KH <HFH : E.-BMBK: K EHBPBK@®@BKEM . =H < Kd
>GL>\:GR: &: >L<:L: IH;E:<B]JG Q IH;BMRGM>LFN<RAHHFAGM
EE>0:;: <HG <B>KM: ?K><N>G<B:MKH: IMGB]GB H% MK ».IK :H<HNE |
<HG=N<M: =>E FX=B<H H <BKNC:GHEA>GAHEIN>LBH>K:F?>1}
<:NL: => NG: >PIl:GLB]G E>GM: =>E F.:QBOM>KBH kKB®HEHM:
>LI><B:EF>GM> >G LN IKBF>K: FBML>R: =CNR&<KKIHHK E=FR&
JN> L> =BKB@[:G :E ,>:E <N>K=H 1Q ?2JM\<NKGM™ HAN<LH >EU<:L
<HG=N<B=HL

'S (# @ R(# - #&".(*#H

,>LI><MH : E@NG:L <BK<NGLM:G<B:L JN> KH=>:KHG |
<!:E>G=:KBH Q E: CHKG:=: >L<HE:K A:QGINKBGHKGLBH >E
<HGM>FIE:;: <HFH =[:L ?>LMBOHL I|:K: E: >GL>\:G\R: EHLIK
=[:L => IK><>IMH F>=B=: JN> L> ?N> NGB?B<:E&=H >E

LM: >K: NG: => E:L IKBG<BI:E>L x<GNBEB=6MH LINEHLX H:M:
>GL>\:GR: : CNB<BH =>E C>?> |HEHMBXHHHKBEFP> KN>|GFBB[>>E => >G
'E -><K>M:KBH => LM:=H Q =>E >LI:<B\| =>E E:?BKEFYW&:81DB1 ;
3>=BC9CDG5 5; 75=5A1; 45B1653C> @D3BH 1BI95ZA569A914%
12A14>A5B >3D?1A 1 BDB 89:>B 5= 3D1. o DOSA@DBE>A1BS=
B>395414 ?A9EJ=4>;1 45 39BUNIM:iBPcB*OICOBEBEBB:EX => 4:K:@HR:
IHF>GMH $GLMK *~:E E>@ 2%



& 2% (-%)( & (- T (4 * %', - & ., - ( & -$"&) 20%%$

<HG=N<<BHG>L >E :\H >L<HE:K M>KFBG:;: Q <MWEGRG;:
L>IMB>F;K> =[: >G >E JN> LB A:;[: GN>0: <HG=N<<B]G 1
GHF;K:=H -H;K> >E <:E>G=:KBH >E =:MH FUL >REPKHE:BO
>L<KBMNK: => ?NG=:<B]G =>E <HE>@BHL==>GB\:LKB=<:K@ H
E: <N:E L> >LM:;E><[: <HFH =[:L => 0:<:<B]G :£>BN% =>
AN;B>K> H;EB@:<B]G => H[K FBL: E: O[LI>K:Mzk=> G ONBH =¥
>E =[: => LN ?B>LM: CN>0>L OB>KG>L ON*+@>1i=HHK: &M HM (
LBGH AN;B>L> :E@NG: ?B>LM: >G >L: L>F:G: : E: O>R J
O:<:<BHG:E =>L=> E: O[LI>K: => E: (MB[OB==>MbK .@D0O5=G1
'>B <1B 4L1B B>= 45 E13139N= ?BALIB45B B:5ABL H3> BB!
3>= ;1 <5=>A61;C1 ?>B92;5 G =>3P>NM-ABO41035EBoH:
39D414X

,>LI><MH : E: CHKG:=: >L<HE:K IKk=HPFPBE>6G XK <HBE>MNFE E:
IHK E: F:\:G: Q IHK E: M:K=> <HG: NG BOEKB"FBJGH >t x<:AHK:L
MK>L IHK E: F:\:G: Q =HL =HL Q M>kx8> HMK>L IHK £ :
<HG E>0O>L :EM>K:<BHG>L =NK:GM> =L #>K|HFRKR N IBAABHEK>
-:GM: KNR => F:QH

E <HGM>GB=H => E: >GL>\:GR: => IKBF>KBL;E>MKEH IB K
=> EHL LB@EHL 20%$% Q 20%$3$% Q EHL: . QK>G=BBMMNK. =>=JNNI
LN<>LBO: Q L>1:K:=:F>GM> <HGLMBMNEGRB: €N &MH=HKHWGK I
<KBLMB:G: Q E: :=JNBLB<B]G => AU;BMIBL=KbEHB @HEHLHLK QI
BFIHKM:GM> |:K: EHL FN<A:<AHL =>E =NM:6NMGMHHILHHN MK>L
:LBLM[:G : E: >L<N>E: &: >GL>\:GRN3>=CHAAXKB:MFE MBI<<: H]
?BG:E => :UN>EE: : O><>L LBFNEM:G>:=HGHEK:Z E><NMKNKB M
-BG >F;:K@H E:L >L<:L:L :ENLBHG>L JUJN> >G FN<AHL MF
A:<[: Q E: :NL>G<B: => F>G<B]G >&8SUM).GKM>G=>ERN!
?NG=:<BHG>L H E>@:=HL I>KFBM> I>GL:K JN> E: >GL>\:
:KBMFXMB<: >G EHL BGB<BHL => >PEB®@B3}G :=BEHLF <@ &IH\BK
=>E F:>LMKH Q :E BGM>KXL => EH>SLENPGHINHK=H KMNIG I>E
>PI><M:MBO: JN> MNOB>L>G &: >GL>\:GR: => EMNERE M¥X:\
I:KM> H;EB@:MHKB: => E: IK>1:K:<B]JK[:=> IEKHLBK: =I>MKHL: 2?4
[:KM> =>E <NKKB<NENF >L<HE:K LBEMHK=>LUNEXEHL(H 3HEM:
' IK>G=BR:C> FUL I:K:=B@FUMB<H => E: >GL>\:GR: => I|IKE

>< =nN<:<B]c B>&>,-60.47408>9 /0 08=0N,8
$;,B=>F

@H N>GH >0 @90(839 . <, 08=0N=<B, ONA

420 70/4. . 69= 910=6%<02HkRO 6sc¥ ,2 41F >r0 <xdDc

‘NGJN> ->-B< NG: I:KM> BFIHKM<B8 M> =E><EHGIIW>BEB H => E:L HI:

:KBMFXMB<:L >E>F>GM:E>L Q K>@EElB@><B1K>L>MHFI>\lL >GHKF>F>GM8

G

SL<N>MH >G >E GBOS>E => >PB@>G DO <Ad> 3646, .40
0=.<4@4< B .98>, 20 O/ ; TZ)88 <-0<< 599 8@9
Il



L) - Y'I(" 4 , % -

PUF>G>L => F:>LMKHL K<ABOHKNGWBKHBI:E =>



& 2% (-%)( & (- T (4 * %, - & ., - ( & -$"&) 20%%$

>L<KBMNK: &HL @K:G=>L <:E[@K:?HL =>=B<:HHB H:;K:L
IHLB;BEB=:=>L => [I>K?><<B]G Q ;>EE>R: JN> L>KHE[:>H ;N
IKH<>LH => :IK>G=BR:C> IJN> =>;KEl>@ NBKL FI=B8HEHKRVK B=
LN >GL>\:GR: :IHQUG=HL> LB>FIK>NNMGFNGMPEX @H=+IN :xIHH EB K
FUL LBFIE> : EH FUL <HFIE>CH WHMG=KBMX> MB<BMNEKL A=tM:
E: F:QHK I>K?><<B]G IHLB;E> Q HMNKIL =BAGkKWBKIiL BG HKD
I:K: E: >GL>\:GR: >G LN <HGCNGMH

&:L =B?>K>G<B:L IH=[:G L>K GHM:ILEALBKGMK>L EHNG=BIE
>K:G F:>LMKHL >P:FBG:=HL IHK E: HG@K>@:<B]G => -:(
IHLB;BEB=:=>L => JN> <HGH<B>K=GL ENRQEBL<BHE>L K> RNE
F>CHK IK>1:K:<B]G :NGJN> >G >IBJELLx:LKHQENMLIBR:<B: E
=> F:QHK BFIHKM:G<B: Q <HG F>CHK =HMWE&B}E&MNBBLS& M#K
I>KLHG: => ]K=>G>L F>GHK>L GH IKMBEKEX: >»HEBH[?B<:IKUXM

>GL>\:GR: JN>=:;: :;LHENM:F>GM>BRB&EXNE BGM>KXBGAMKLHG
?NG<B]G
" $KI1&" (&' " Cae(C#

>GMKH => >LM> F;B>GM> @>G>KIEKBE>KE: BEGMK\ILGRE: =R
-HFHGM:GH IK>L>GM: :E@NGHL K:E®@GMU>INB K Gk B P4+ BO
K:@]G L[ >G 'E@"G <:LH E<:GR:G <B>KML]EBGLN E : KEBM\::
K;:LMKH ?N> E: IKBF>K: => LI:2L=<NGE>L ?BKl=KHG L<HE:I|
JN> L> LBMN:;: : ?BG:E>L =>E *BOQEH ZBMN$ =>GMK>@EHG>L:
<>GMKH [:K: E: >GL>\:GR: => GB\:IG: JN> LNNFINGHBEHGNL BF
E: => >GL>\:K : :JN>EE:L : E>>WIQ E4KEBEVMBKH GN<B<®:E =
F:KBM> => &BM>K: Q E;>E=: <HGM:KHG M:F;BXG <HG <
L<N>E:L *[:L :=>FUL => E: >PBLM>G<B: =>>6G:@BEHAKEH
EJNXR:K 'HGR]G Q HEM:\: *HK >»EBEB\H®@ >@ FN.<BHGABHIL =>E
Q <HF:K<: L> OB>KHG BGF>KLHL >G NG MBIHK®&@: GBR:=\: &
>LM:;E> : E: O>R JN> E:L K>?=KBHQ EHE:E@>G>t>JE> IKH;
=>L<KBM:

=B0071/17<;8@ 23 S & pd-<9 =7- >464__479 9< 0¢
98> < O</]2/@<F> 720&?OGI837/$ &# s . l#& "( O 9 <>
0=.<44< . s - "<470<, :,<>0 //@762 ,s<<> 240240 =

9/ 1223/ < 9/@ 7:=<?A/;A3@ <0?/@ 327A/2/@ 3BB@® @3599<2 $/9<:/?23@ 3A
@3 1<'@A7AB7’?K/ 3; 5BK/@ 23 9<@ :@B/@B?7:®M; E35KNC3I@ER3 /@=72/17M; 1<
239 @759< , , 0OB@1/?K/ B;/ B;74<3:ZRPT5PA6718?@& BAT97F/17M; 3; 9/@ 3@

<>0 /0 O— <4-45 B a<026,55 Baerkl >/ Qmsvazserz< 3
52/; ?75B?<@72/2 $2<C7232B7//2B< 23 =<? 9/ >B3 @3 2/0/ /| 9<@ 8B@AT1
=9/F< 23 2<@ :3@3@ =/?/ ?31<537% 2716/ <072/

sisty e D ?20=>4980= 70>9/96026M2<Bl/‘
0=:,N960=G 08 /?.,.408 B<m?<9E o@M me/tOnBHO: 4

=> E: =N<:<B]G - # /GBO>KLB=:=:=> 'UE: @ :



) - Y'I(" 4 , % -

(H H<NKKBKJ[: EH FBLFH <HG HMKHHOBEE: UHX ENNL:K>EB
SE>0:KHG K><NKLHL 1:K: K>LHEO>K EMH LIBNWKNG BBHIG >IG |
QNGM:FB>GMH Q EHL F:>LMKHL <HG=N<B=HL &HL >Pl>=
K>LHEOB>KHG :GM> >E ,>:E <N>K=H 'HGR]G B>EL: B
LM>;:G => &BM>K: E<HE>: => BMB8<A>LMBEBEHHKBBIG:<>=
HEM:\: )LLH 'EEH;:K OBEE:GNXD:E=>R-B@>IGKFBM>&t K>:
- IKHPBF:<B]G : E:L <BK<NGLM:G<HK&BXBH KH=E:KHGEG=B]GC=>
GB\HL H => IKBF>K:L E>MK:L > >BPEHEHLLIN>HN2<BBGMG G
O:EHK LB@GB?B<:MBOH

> E: OBEE: => B>EL: Q IHK NG:®[<BG=IBWBM HIGH: /B>
>E :QNGM:FB>GMH : EHL :KK>G=N=HK>H £E>KI@HIBHG IMHEH |
OB<BLBMN=>L JN> :E@NGHL F:>LMKH:KDBIHKOKB:G IGKLBEM

I>=[: >E K>@B=HK JN> LH<HKKB&ILB G AE =FCQ LNHBED[2> 5 XH
MK>L <N:KM>E>L => MKB@H H LHNL>BNIBQ:E>GMPXEG>GBGSE>K
=><[: >E BM<E=831AJ 5; 61E>A 45 12>=1A 131813BGA>CAD7
?D545 B5A ?>A @D5 ;> =535B9CAKG@OABS ;2 AB>3CAASABG
?D541 41A ?>A@D5E> =53HBMGIIK> => W@DEBx<A;: 9>B 17
l1; <15BCA> ?>A 3D5=C1 45 ;1 E9,B146AGB9¥>3BACA>19D
3>AA5B?>=495=C5 @D5 1B57DAAIMBGCISBEADFLAD<ES 553D
5BCK= B9= C5=5AC@ KB B><5AX >E K>@B=HK L*B=BXBH [=>
EHL :KK>G=:=HK>L >G GHM: WG BKE>>EASKIBQUSGB=HE>L 1AA:
CAS5B 3D1AC5;5B 45 7A1=> ?D5B>&x2 kS BP>4AAP34558005=-88
5= 5BCS5 ?1LB 5B?5A> @D5 H4B>ICGAAKSEI<BPG17PO0<N:
>GOB:=:L IHK >E :KK>G=:=HK => [KHIBIYL %N:GKHQMK HG>
NG: =BLMKB;N<B]G =>E FH=H => ¥2FNo6NMK £HUF 3> GNHRL => G BIK
JN> O>K <HG E: >L<:L>R => F>=BHL B KHBGMKH=>1>G=>G<B:

#BLM]KB<H *KHOBG<B:E => 4:K:@HM>KPH>=BKGMMKH,> € C:

D ,?=, .98><, @0.489=3 0 6, @466, /0 406=,G
-> MK:M: => NGHL :E;:K:G>L GNF>K:=HiK K HIKKG E} NIB O [F:> GMIF > |

K>LIHG=: : NG HK=>G <KHGHE]@B<H#E:=-{B]S KN >M: BG<EN@>



& 2* (-%)( & (- T (4 * %', - & ., - (& -%$"&) 20%$%%

E >C>FIEH IKHIN>LMH K>?E>C: >E >L?N>KRH JN> <HLM
LBMN:<B]G => =>|>G=>G<B: ><HG]FB<: >G E: JN> L>:>G<H(

=> F>=BHL >G E: EH<:EB=:= =>;[: L>K M:EOINM[>E<KE: <
WO9=65;9H 5BC14> 5= 5; @D5 BS 8&N;F12G £93GNLNMB?BX:<E
=> A:<[: L:;;>RV3IINXC95=5 <15BCA> 45 ?A9<5A1B ;5C

3>=4D394> ?1A1 BDQS5JND=B >EONXXB<H L> A:;[: =>LI>=B=H
lr@:;:G

& =HM:<B]G ><HG]FB<: JN> L> =>LMBG:;: :E F:>LMKH
<HFI:@BG:K E: >GL>\:GR: <HG HMKHGMEPESHKH;SK: <HG=
<HFH ;HMB<:KBH >G B>K@> Q JN> EH A:;[: PEMBRE>IK:A
' HMB<:KBH Q F:>LMKH => [IKBF>R:UHK>MKL1<B#>I=>>L>BL :\HL
IHK A:;>K JN>=:=H LBG IH=>K <H;KLK ;E€GQH\NEHEK[<:GMBH;£M:C
‘F;:L <HG—N<M.L LIEH E:L A:;[: L>KOB=H IHFNGH:<NHKI=H A
>SE>@B=H : HMKH F:>LMKH E I:<MH A:;[: <HGLBLMB=H >
' HMB<:KBH H<AH IJNBGM:E>L => <B®M>>Q =BPR<B>AXNG=>
E>\: H NG <UGM:KH => OBGH IHK OBKBBGHK:DQ EHK K> <BIGH N==
>G =BG>KH Q <N:MKH GB>MKHL => OBGHG & >kKIPBEBNE:<B]
IK>L>GM:;: >K: HWEB®=8B]1A G 41A ;939N= 1 ;>B9388%M>B
E9;;1 C>4>B ;>B 4L1B 45 81395=740= CG>MBAGDGE2ASMI5>= U9 B
5=B5M1=4> 45 ;5CA51A ;55A G 5HBI3EB2@®@A B B> =188 @D K
49381 E9;;1X )

&HL K><NKLHL JN> >G E: "EMBF: =X<:=: =>E LB@EH L>
>SK;>@:E Q R:K: FN>LMK:G =>L=> :F;:L I>KLI><MBO:L
JN> :LBFBLFH |IH=[:G IE:GM>:KL> >G <N:EJNB>K EH<:EB-=
<:LH L> MK:M:;: =>E F:>LMKH => |KBF>K:L E>MK:L L:<I
<N:K>GM: Q GN>0> :\HL =>WMW2=BoSH=b0RIK.HAXNIN> E: CNGM
O>BGM>G: <HFH K><HGH<BFB>GMH : M:GMHLBAHLIN> L
=NK:GM> LN OB=: L> E> IKHO>Q>L> => L<CAJN>L £>:MKBH
IHK I:KM> =>E IUKKH<H <HG EB;K:L C:IJN>L:L &: K>:EB
JN> A:<[: O:KBHL JN> L]JEH I>K<B;[: E: =HM:<B]G <HFIKHF:
>SEEH L> AWBE:49B?>B939N= 45 7?6 4%EA >PB&&>BBEEM> =>  F
K><NKKJ[: <HGMK: E: =>LI>=B=: A><A: >E =[: => -:G %N:
F:>LMKH => WBWHA4>B 1<2>B 5=31A7>B G ?>A?3>A5;DIA,; ;
3D<?:;9<95=C> @D5 4121 A5B?53GA A5 A G B3I2-5(QA1 A5 2R
5=B5MQALN IHLM>KBHK :=FBLB]G : IKBF>KHL => :@HLMH |
EHL K><NKK>GM>L JN> GH >LM:;: >P:FBG:=H GH >K: :IN
WD=> <DG 94N=5> 5F1<9=14> G 1?7A>214>X

4+ 4 PI>:B>GM>L >'E <N>K= HD:K'EINR'RG,.408P|/Q cl,3

$:B=>F :K::LMK % 6@ /9 < 9— ?0 =4<@E@4AE >O& 4
<470<,=p 6I0c < % TRk 5=>D 9=Qudn(,<O08
e 0578856825800 TR v



S D P R T A B 7

MK:OXL => :F;HL >PI>=B>GM>L L> IHGR =UIF:ER?BBRBI¢
I:K: >E LHLM>GBFB>GMH =>E F:0OB{BHFKBKNQ:E>; ICMKHEKE>
I>KFBMI[:G A'<>K NG: IK>OBLB]G EK:OBHL "EMBRFKL=>E1=>L>
O:KBHL MK:;:CHL <HFH => ?HKF:>EMKXMBMKEH>PPK>:@: E
E: LBMN.<B]G => <:<BJNBLFH : E: ENPE> <HG+N&<BHF>MB=>L
I";EB<HL >G @>G>K:E Q => EHL F:>LEBKHO:EGBGKPKIMBEI
IN>LMH JN> JN>=:;:G :;LHENM:F>GM> =>|>G=B>GM>L =>
BG?EN>G<B:L JN> [IH=[:G A:<>K O:KB:K NG: =E#IBEB] G G\HH
IH<HL =[:L

&:L IH;E:<BHG>L <HG <:M>@HK[: =BHON@ : KxHGMMF Bk & E
BGLNI>K:;E>L I:K: E: >E><<B]G => MKLMKHG >} MKBEK<L B
>K: >E <:LH =>E EN@:K => LMB<MA>:<SBEH,; KNG VMHKBME&MIH
IK>L;[M>KH <:I>EEUG => IJN>EE\HI<HBHOKE:HMKHG2HJIGBL ;
K><NKLH -> MK:M:;: => NG ;>G>?B«BHIBMHHLEHL> KH L> G GXx
K>?E>C: NG L>GMBFB>GMH FNQ KN>EKMKX>0O> BGKPHEE-NHK B =: < |
LIEH MK>L :\HL Q E: LNLMBMNC<BIIGH=>6G<BEL¥F: @B L:M:XH-
:GM>KBHK [IHK >E <BKNC:GH JRNG<BANEM:G>LK[> <EFJBH -
'LBFBLFH IK>L<BG=BK => E: [IHKMGB]B<BHHQ]FRB<K =>E>1>
=HM:<B]G => EHL O><BGHL NG: 2:GN@A<AHVMEKB®& K> KK : ¥
\HL <HG E: IKH;E>FUMB<: JN> >EKHK>HKB]@BGE : KI>KN KN
M:F;BXG <N:E>L >K:G EHL <HF>MMBKHIXE>=*NEANB&GBBx:<BH
CHKG:=: >L<HE:K =HL AHK:L => <HULIHKKEMMKES: @ =>E
E: >GL>\:GR: => E: =H<MKBG: <KBIMMBIBK MHMHK=EH)L HEWN
N:K>LF: IKH<NK:G=H JN> LBLMB>KGN=HKG: INGEMMNBEB=G I
QWB9 1;70= 3893> 5B3A925 ;5 81@%2B 45 TIARBTA BBHICAE 4!
G B9 1?7A5=495A1 1 3>=C1lA >38> BOADAYBE> >12;0%¥3A>RH!
B95<?A5 G 3D1=4> B51 =535B1A9MI1B9% =<IBB 2AMAB?G AC:
CA97> 4938>X

>E K><NKLH IK>L>GM:=H IHK >E EQNGSGIMKBI> & M H: I<NH>XHWPIE
JN> =>LM:<:K IHK GH L>K =>E MHKM>B 6% KM K .G MBE-OMB\E> &
1C95=45 1, 9=C5AKB 45 145;1=C5AARBR ;55@®@D5?>A@D35E
<5B141X

LM:L LBMN:<BHG>L => [I>GNKB: =HLE ENEEK G=B O &<l
H LBFIE>F>GM> E: <:K>G<B: =NK:GME@NXG:=JIN>=>=B>K:HGE
<N:EJNB>K MBIH => BGLMKN<<BKEBLMB:G>KLB>==HxHMKB Q>
IUKKH<H H :E@""G ><E>LBULMB<H

$:B=>F K "LMKH8>98349 $9/<429 .,:0661}t8 «@=4

G LHEB<BM::: :E :QNGM:FB>GMM Bxi, GH,/’>N>L,> 19F>98
@9>,.4980= B 06 ,-O< 08378 ,=/4 26 4804 Q-8G A

I>KF:G><>K >G =B<AH ;>G>?B<BH >E>F:QHK MB>FIH IHLB;
$;B=>F

$:B=>F :k:;:LMmxkB 6 ,B?8>,7408>9 L6 ,8>06169:



& 2% (-%)( & (- T (4 * %, - & ., - ( & -$"&) 20%$%$$%

) & "(&# & PH& K I1& # #
l) 1] $Sl

IK>GM> : E:L =B?B<NEM:=>L =>L<KBM:L <NQ: <:LN[LMI
=>LIK>G=> => EHL K><NKLHL >E>0:=HL :GM=> =E K;ELMIKN+
IK>L>GM:;: >G E:L =HL "EMBF:L $XNG:LLBMNLEBIEH RQ$<HGL
>E UF;BMH >=N<:MBOH LB L> MBWME===>6>E N<IEERS @B H<HS M
*[:L =>L=>

(H H;LM:GM> E: >GL>\:GR: M:GMH HCBEKKHUEMBMK :{HMHGF
E:K@: MK:=B<B]G G E:L ?><A:L BGF>=B:BMM€BGEB>GCMIM=KB
HK=>G K>EB@BHL: >PBLM[:G =HbMK>L MKH<HE>H kBB-FHK LGB C

>KG:K=H N\N:E>L Q *>=KH !>KG:M 1?><M32=H:XKE?>:NXE B
GM"F>KH => ENFGHL Q >E => LNL >FHENF>GMHL G MHK
<HGL>@NBK =>E :QNGM:FB>GMH JNH@FIBI<B>L>:JINSEBHIG X
EE>0O:L>G LNL ABCHL : LNL >L<N>E:L

E F:@BLM>KBH => @K:FUMB<: IJN>FBGH>EHK\HEHL *>K: =3
IK:G<BL<H A:;[: LN?KB=H E@NG:L O:KB:<BHG>L JN> |I:
BGM>K>L:GM>L /IG: =>KBO:=: => E: IKHINHGM>GQGHKLH}
>LM:;E><BFB>GMH => =B<AH F:@BLM>KBH : I>KI>MNBG:=
NG: >LMBF:<B]G G>@:MBO: => <:F;BHL =>F:LB:=H ?K><N>

=B<A: >GL>\:GR: Q E: K>E:<BHG:=: <HG E: L>1:K:<B]G =>
=> E:L =>GHFBG5CALIB <5FP@GBBNL Q F>GHK>L NGJIN>
<HG=B<BHG>L JN> A:<[:G [>K=>K [:KM> => EHL >FHENF>
F:>LMKH => @K:FUMB<: JN> : I'KMBK :=>G<L K @ HH> GG BI<IMN=

=> EW,;5CA1B <1G>A5BX

e % >G, 909-6,.408 08 ,<-,=><%:08r:69
$GLMBMN<B]G ¢g!>KG:G=H >E :M]JEB<Hh [>LMKHHGNK: ; BEBRK>GWM M K
>G '3 =>LIK>G=> :LBFBLFH JUJN> => EHL gL><KGHK>EBEX*KHEK>Eh LHIKN? > |
>L<:E: FUL ;:C: >G <HG<>IMH => MKB;NM:<B]G : E: <BN=:=

E "EMBEH F:>LMKH <BM:=H K><NKGEH : E||D>|36L->4:@8<£9HK/4—
69= 84N9= :?20 1?20<,8 2,609 = 9G§>944_’9%O§ 8
77?7.3,= 0.0= 69 3,-M, &®. "9<8=/927849<33 IVP,O
[4=:?2=40=0 .979 98@42844)928)0“73 09.3=-684
B 6, :,2, [0 ,627%8%icL:08>0<Kd;8 G ,iGBHK => CNK:
L>@NG=H >C><NM:L>G <HG KB@HK EH'JN><M: [ —SEL | MBI IE H $$%
2 0

<M:L =>E HG<>CH 0$%9% ?

E <HGL>CH I[:KMB<NE:K I>=[: ‘E <HG<>CBI>@® >GKH;: K EN>HKNB® >
A><A: IHK :IJNXE :<>K<: => E: =FBLB]G:Q<UMIA>KNB=-@K:FUMB<: => E
K %N:G 'B@N>E => (L KK> => :<N>K=H <hHE& E: HKIABOINBHKEG =GM>K
:LBFBLFH EH JN> L> A:;[: K>LN>EMH >E =[:LH;¥&> H:>GHBLEBNEB<:<B]!

<UM>=K: :E E>= DOBK>407 9 84 D€ ->e6228cG :\H

LB@ :GM E>@ L 2 O



L) ) 4, % -

,>LI><MH E IKH<>LH L>@NB=H >G E: ?NGE:ABQGJIK>
<HGLB=>K:K NG IKBF>K FHF>GMH =>KBO:=NEzbt HH LHJ MBC

>PI>=B=:L >G ,HF: >E => PAMKIKCH =495=4> 1 ;1 A5S5E5A5=C!
45 49381 39D4%4K: => => L>IMB>F;K> =>E]KB:RGHL:\
E>@:E>L <HG?BKF:K[:G LN >LM:;E><BFB>GM® ,, *KHO =>=>/(
=> >G>KH => LB>G=H <HGLB=>K:=3E<HKPF HdHGHBEHBBWEOD
=> E: ?NG=:<B]G >E => L>IMB>F;K> =>E <:;PB<KA:><E>E:

?BL<:E Q <HFNGB=:=>L AB<B>KHG NG K><HGH<BFB>GMF
IK><>=>@M>E Cl; @D5 8D295B5= 45 5=BENMUA GG5 @D351 A:
>CA> 3>;579> 5= 5BCS5 >29B?714C5==01;?17?7DA405BH184E5A1
?D495B5= ?549A ;9<>B=1 =9 14<0OZCNAGB=4B1G905F2RB 584
%A49=1A9>

E I>K[H=H => MB>FIH MK:GL<NKKBHBB*BME&>E EQ H>KM
IK>L>GM: NG BGM>KXL >LI><B:E OPHKKNNG:=tFPKB>=>=>:NDK8:<B
I>K=NK:KHG =NK:GM> FUL => <BG<NGGBRB>LMH HHG<>HW®: 4B
<H@B=: BGB<B:E IHK I:KM> => E>E<BE>G:=HBGUL¥F>KIHMBPF (
<HF>GR:KHG : :<N=BK =>L=> EHL KkBEBK®BINEBEIH4>NGBL<M5
A5CA92D94>B ?>A ;1 39D414 => A5D=L1= =9 CA59=C1X

G E: <BN=:= => :K;:LMKH <HFH >G HMK:>LBH<EEB B >=CH
** => E:L L<N>E:L *[:L GH L]JEH :LNFB>KHG E: >GL>\:C
SLMKN<MNK:=H LBGH JN> <K>:;:G :NXG L<N.GNRB GINB EK B F=>E® M
Q E: => @K:FUMB<: .:GMH >E <HE>@BHIHE>=>KE:L MXNG <K
K>NGB>KHG =>L=> >E |IKBG<BIBH NG: L¥*NB>>E>0<HBK K B
NG INGMH => OBLM: :<MN:E FNQ IHLBMKO:RHGWXB NBHH =
F:G>K: >?B<:R :E =>L:KKHEEH => E: >GL>\:GRE:E>K>HMEN
K>E>O0:GM> JN> =>L=> >E |IKBF>K FHRK>6MNG NGH<BG?K:GL?
:=><N:=: |:K: >E <HE>@BH E: HK=>G BHEB-@ BB KF LOSKGa B : <
<HG<>I<B]G => E: >GL>\:GR: <HFH H;C>MBOH 2BIGH.GpHGCM>
HKB>GM:<BHG>L <E:K:L >F:G:=:L => EBHGIEGEMB HEN 1B KWAGQ
=> E:L <N:E>L IK>L>GM: =HL <:I[MNEHML $2> Q<: K U <IMHK KI>EE
IHK LN >PI:GLB]G A:<B: NKHI: <>GMK:KH=BbXKMNSE dH:
O:GR:=:L =>L=> >E INGMH => OBLN: HKR@EG FRMBI6G E H @G[:
[:K: E: >GL>\:GR: => @K:FUMB<: M>G[: NG :M6HF | K =BHHE& Al
EHL C>LN[M:L

D 0<>414.,/9 /0O 8>9849 B389€&«k>d0BH : i

LH;K> >E FH=H => OBOBK EHL @BM:GHL
$;B=>F |
G >E <:I[MNEH $2 g > "N;>KG:MBHG>-<RQICB.BEABHKBFKNBID -:G ¢

'E:L:GR ?BC:;: E:L E[G>:L ?NG=:F>GMGE>H<>GHE> HIGOLEBR<KB} @BHL
=>L>H => NGB=:= I'K: MH=HL EHL <>GMIGHEE B=}[MQEH.$GMBEU *:EU
?708>0= 4870/4,>,= |/0=xk@5 "O04,232MemnNnMb ,5: 8L
=> *>=@H@I: I



& 2% (-%)( & (- T (4 * 6, - & ., - ( & -$"&) 20%%$

LBFBLFH >E A><AH => |IH=>K H?>KWNEMNG K>IGNEMGR > @&
=> =><:=>G<B: ><HG]FB<: => @K:G BGM>KXHFI1GGBBEBM
>GL>\:GR: => |IKBF>K:L E>MK:L <EN:@MH_LHE> EOHK>@KKFUMB:
JN> <HG NG: BGM>G<B]G BGB<B EG>GIB0>G . E.>6L<LN>BEKH!}
:GBF:=HL : <HGMBGN:K >G >E <:IHK=>INIBMNGWK OEBK=LMN:
>EEH K>LNEM: FUL BFIHKM:GM> LBFU: MBI>GE>>6GLMNEGMB
<BN=:=>L Q OBEE:L <NQ: OB=: BsHE+tENGEBB=GOH>G.(EHK JN:
' IK>G=BR:C>L L> A:<[:G FUL <HGO>IGB>G#¥MXIU<MIrK L=HK<RB M:
>E A><AH => MK:M:KL> => <EXKB®BL EINEK LN BSHKHNGG B <=1
LH<B>=:= => LN IJN>A:<>K >L<HE:K I"MBBOXL =<>KRUF>G>L
NG: BF:@>G FN<AH FUL IK]PBF: Q :MK:<MBO:

,>LI><MH : E: HK@:GBR:<B]G EHEA>EMKHIH =>HEH. |:K
GHKF:L <E:K:L ' I[MNEH ">G>K:E => K>?>KB=:*G: E
L><<BHG>L :EM>KG:MBO: <HGLM:GM> => >C>K<B<BHL O
>PIEB<:K E:L <HL:L =N=HL:L Q =B?[<BE>L NGB?”HKFBHI1=
FH=>EHL JN> L> IHG[:G >G F:GH => EHL :B\WNHEH E=BGH:\HN
>LM:;E><B] NG *E:G => LMN=BHL JN> ?N> L>@NB=>B >G
LI:\: Q JN> <HFIK>G=[: >G >E GBOGBR=> fKIBRF=EK:L>G => |
NG: => >L<KBMNK: Q HMK: => KEVMBKB<MK>L>GE>E>E> K®I
F>=B:GHL Q LBGM:PBL ANF:GB=:=>L Q K>M]KB<: : BLIH
BFIHKM:GM> E:;HK K>LNEM:=H => E: KKROGEMBRB]G <NWMKEOXL E
"E@NGHL * * L<HE:IBHL : IN;EB<KKFHMBM.E] @B <HKUKME: =
=> E: <:KMBEE: =>E>MK>:KFH>BHK =>3EKB;BKH>NN< =8BH?KN)
'N>G: :<H@B=: :~“G ?N>K: => LNL <HN> @BHRA"GQOLH>KM[E :;
I>KLHG:L M:G =>LM:<:=:L <HFH . HE=xNGHN: @ KBAHN:;HGoHEKK>|
JN> >E FXMH=H => E:L L<N>E:L *KE>SK=H >IQBKMH UL HHL
IK:<MB<:;:G >G LI:\: ?BG:E>L =>E LBO@MHE2GEBSH >EKF XA
>L<N>E:L IHK E: HG@K>@:<B]G *KHOBG<B:E >G >E :\H
IKH<>LH L>@NB=H IHK EHL FN<A:<AHL<>EMKHBLMGG K:@B&
I>K=NK:K[: :E F>GHL A:LM:

/IG: FN>LMK: => JN> >E ?NG<BHG:EFBBEBIMKMB=: EG>G L <\BGIF

K;:LMKH =:;: NGHL K>LNEM:=HLFBEBHIK: 3L BIGIKBEK> 2=> E: |
=B<AH <HE>@BH >E>0:;: :E ,>>E HGL>CH >G KFBAEHLHKK>
<HFIK:K NG: <:L: IKHIB>=:= =>E OQNEGEMIFBKAAWHKHEK:L:>=A:;E:;
=> E: G><>LB=:= => FUL >LI:<BH I|:K: E:L ENB;C>HM B L=<X >

5 (s ev * 0 * 19<>,,4980= :0/,2024=kB= /0
- $ $GLMBMNMH g-:G %HLX@4> :E:L:GRh => *>=:@H

$:B=>F |

* 4 -><< IHF>GMH $GLMKD*QE3@E% O%>,-60.4/

8?70=><,= =.706,= "M,=06< N9 986<02,.408 "

# * 4 &B;KH => <N>K=HL ?



) Y (" 4 , % -

>GL>\:GR: : EHL <N:MKH<B>GMHL GB\H.L ?>NA : <@ GKNK KI[;:E=B ¢
E: >GL>\:GR: >G >E <E:NLMKH GHK¥BG[MHNMWE NEGGAREB=:=
NG @K:G <HGL>GLH >E BG?HKF> >FBMBsKBHEHK>E: <B@Q@-=:
>E:;HK:=H IHK >E ,>:E <N>K=H HKKBKHEHL:NIEGKXBH.IN>LM: |
BG<EBG] E: =><BLB]G : ?:0OHK =>?EKB=G: €3G . QBB G>EE K>
F>CHK: GHM:;E> >G E: BG?K:>LMKN<MNK:

&HL * * L<HE:IBHL => :K;:LMKH =BL?KNM:KH&GHPHNG
<HE>@BH FUL :GMB@NH Q M:F;BXG IHK LE:ULKHPBHBRFG :
HEM:\: JN> >G FHF>GMHL => <HG?BEBENIH K>IXMBERK B
@K:FUMB<: :<N=B>KHG : >EEHL <HFH @:K:GM[: >3 HK>|
K>LHEN<B]G => EHL <HG?EB<MHL IE:GM>:=HL

L L] HII- IIHI

'‘'NQ BGM>K>L:GM> K>LNEM: : GN>LMKH<ENB.<BH> EXK]IH
K>LI><MH : E: >GL>\:GR: => GB\.XKLMN>IIHKH:BGB<BH EX #
KB=:= . I:KMBK => E: =X<:=: =>FB>GMBEHHK MEEX)XNGM:FB>

=HM:<B]G ?BC: :GN:E :<HFIl:\:=H EEXKMNEBLUHL: <MMIH®[<NG BF
:0:G<> >G >E [:GHK:F: :K:@HGXL

&: ?HKF:EBR:<B]JG => =B<AHL I:<MHKBE:EBRB=GME >L<4BM
LNIHG[: >E K><HGH<BFB>GMH>=> GlG\ ERH KQIK-MNBM: |
JN> E F>GHL A:Q JN> LBMN:KE: =HL=FPUL LB&HIB?BI<MMBOI
>L<KBMNK: FN>LMK:G IJN> : I>SL:K>=NGAN>EMRNG=:<B3G>\:G
MHF:;: <HFH ;:L> ><HG]FB<: BGB<B:E E: :=CN=B<:<B]G
<:G]GB@H => E: $@E>LB: => E: BNR= ?N> EM KGIBIHK =BG : <B
BGLMBMN<BHG>L QNGM:FB>GMH %NGM: => |IKHIBHL :
M:F;BXG [:K: E: :LBLM>G<B: => EHL >G?»&6KKHEB@RBHIMHJINI
IHLB;E> E: LHEB<BMN= E HGL>QHIMB>F;MNBEE: >E =>=:NM
I:K: EE>0O:K :=>E:GM> E: ?NG=:<B]GHH>MB<B}G <HGS<H»<MN;
FBLFH :\H

/G I:LH FUL L> =:K[: I:K: >E >LM:;E><BHE>@MHH =>H:KM
BG?HKF> >GOB:=H E ,>:E HGL>CH dHNMKKk £ g&KIBUIH=E F:(
=> E:L F:>LMK:L Q E: <HGLMKN<xB|&>EMWNK ><=H?B<BN=>=G §

=> => ;KBE => =>M:EE:;: E: =BLMKB;N<B]G JN> =>
FNGB<BI:E>L >;[:G =>LMBG:KL> IHK KNGESUIHE > @>EH]K: E
=> M>KK>GH Q HMKHL GN:E>L 1:K: :NF>GMH <N MKH

F:>LMK:L Q: >PBLM>GM>L Q E: =HMBIBAG K=>* HAWK:B ] G HHLK =
FH=H => EE>0:K : <:;H >E |IKH<>=BIKE>GM#+> &: 43 L:NHIBWHHK

$;B=>F &B;KH => $G?HKF>L ?

#*4 PI>=B>GM>L ,>:E <N>K=H :K::Dvi&>0<@08.408
[0 2<,7-P>4..¢G

->< =N<:<B]G H>@=+,5/-363/7=8 ./ /I7</G+7B+M



& 2% (-%)( & (-T (4 * 6, - & ., - (& -$"&) 20$%%

=:;: >E OBLMH ;N>GH ?BG:E [:K:GL¥:bLWVH @ &E>BEE85HBGSIM K> >K
JN> <N:EJNB>K :NF>GMH => @:LMHK>INEK<NNVBELK[>K.HAK<> KL ><H
K>EB@BHL: H EHL 'NYWWKHGHL#=> E:

E <HE>@BH JIJN>=] ;:CH >E :Fl:KH ©aAKBNM><<Bg@[=> E:L<
=> E: :KB=:= JN> ?N>L>G F:>LMK:LEQ JAGL>GeRK@LEB<=>Q (
=> E:L GB\:L F>=B:GM> E: [ I>KMNKN=>=>ldM=xEB09A E: C>41
89:1B 45 ;1 39D414 G ;1B @D6DBBA81G; 1AC9BDNMAD;,s18%E 91,
'LBFBLFH =>;>K[:G :=FBMRBRK?5=BNG=XN>K=H <HG E:L IHLB;B
>LI:<BH -> >LMBF:;: JN> >K: <HGO>GBxBMNE LMESI>K:=HLI:H
F>CHK BFI:KMBK E: >GL>\:GR: ,>HL><B/GL WERHBKXEAMNGM>GRI B (
B1=C> C5<>A 45 9>B 5= 8135A <5H6RALCCE5BIEEIB KELN ZASA
L[ L> K><HGH<][: >G E: >L<KBMNK> 2 ENG=F<BIHMXH IN;}:GHL>I
>G E:;HK>L ?BG:L => ;HK=:K Q IEK®B<A:KV XD MHI=1 4D G3ON =)
CHKG:=: >L<HE:K => MK>L AHK:L RA*KBE:IARK:G: @:KH: QH=HI
GH ?>LMBOHL CNGMH <HG E: PRBIEC<¥B]GL=K>EB.@BH+HHBL> =G|
A:<[: K>?>K>G<B: : >C>K<B<BHL OLBKBMGI>E>+>=NQBGNM=> EH
>SE K>@E:F>GMH => E: I'KM> |IKHIB>BXLGMGBR=>=8<I-NI>KE:BLI
<NFIEBFB>GMH => >LMHL |:<MHLHL=>KO:EIBERVKI: : | HEKL F>I=8N >
>G<HF>G=:;:G : E: <BN=:=

#:Q O:KBHL :LI><MHL BGM>K>L:GM>L K>E:<BHG:=HL <F
EN@:K >E <:KU<M>K @K:MNBMH => E>PHBE[L¥BMH>E>KM<EHGH
IHK [:KM> => E: BGLMBMN<B]G FNGB<BI:E >EBFBG:;: B(
=>M>KFBG:=:L :NE:L ?N>L>G <HGHYBFILB<HPHRGAEBBN:LIN> |
L> IKH=NCH >G HMK:L ?NG=:<BHGNGJING EHO NGHEMEGEB=HKL
=>GMKH => EH JN> >K: A:;;BMN:E |:K: L[E:=XIBHx<sMEK. QGbEk¥k
?B@NK:;:G => NG FH=H >PIE[<BMH >GKIMBKEHE AR ME GB=k
L> F>G<BHG> >E IKME&BE=BRLEAXIJN> LBMN:KEH =>GMKH => NC
JN> >G H<:LBHG>L Q =NK:GM> E: IKBES$SK:LFBHFEBM{>EMLB,® X

>GL>\:GR: => GB\HL Q >G >E JN> E=>3 =>:K: B LF>QHN>E:
GB\:L => "'=KB= ;:CH E: IKHM><<B]G £ E: 3NGM=>=>G>KBH
[:K: E: <BN=:= => 4:K:@HR: M:FIHKM: <HGEMBBIE: ;:SE>:K

=> :F;HL =H<NF>GMHL E>@:E>L "GB<:F>GW5 ;A B<>= N\N\GI Bl Kt
1?7A5=45= 1 ;55AX

-B L> <HGLB=>K: >E :F;B>GM> => K:@L>\GGCR>ExBG¢B\:
IN>=> <HGLB=>K:KL> JN> E: <BN=EH =pPKHR<{MKHEGHHQNGN
?:O0HK:;E> => E:L =HL "EMBF:L 3#K<IN>L EE>EBNB@EH_.NEBGNG
=>M>KFBG:GM> |:K: E: <HGLHEB=ME| & =<HEB<IAH <OBMKM >
=>E LB@EH 2%$2 M:GMH IHK >E (HHAHKHLN>BGXNHKGIHK<NBG®
<:F;BHL JN> E: IHE[MB<: >L<HE:K B;: : > PB@BK

*4 -><< IHF>GMH $GLMK *N;E E>@ L 2



) - Y (" 4 , % -

O T 'H & OH# T

E IKH<>LH => BGLMBMN<BHG:EBR:<B]K:L=E>HEMK>L <V
:=JNBKBK[: LN L>GMB=H FH=>KGH : IKXMBK E=BR: :NG
<HGMBGN:L> <HG NG: ?N>KM> OBG<NE:<B]G : EHILB@®REB
2$2 1:KMJ[: => NG: B\GASBH BBBM>1AK |:KMB=H => :K;:LM
-HFHGM:GH ;:LM:GM> =>?BGB=: [:K: EHL @KHG>Q xB8N=
:NGJIN> KH=>:=: => GNF>KHL:L =B?B<NEM:=>L <JEB=M>6%:
>GL>\:GR: LB>FIK> <HG E: >P<>I<B]G => K;:QMKH>E=F
(H H;LM:GM> Q I:K:E>E:F>GM> A:Q JN> <HGLB=>K:K E:
IKBO:=: JN> >C>K<B=: IHK F:>LMKHL |:KMBKNE<EXIKB®&
>LMN=B:GM>L => @K:FUMB<: Q ANF:GB=:=>L IN=HEM>C
LBMN:<B]G LH<B:E => E:L ?:FBEB:L H E: LHEXK<B}G>GIB :k
LNL ABCHL : EH<:EB=:=>L JN> <HGM:;:G <HG E: IK>L>G<l

&: >GL>\:GR: => GB\:L GH MNOH HMKBK>IGBG 6. >K -
JN> >E BGABIB=GMN> 5B3PN2AR> A: A><AH K>?>K>G<B: Q N
>G *HRUG => 0>KH E <HE>@BH =>=BE:L:KBCMKH> ENQH BB
JN> LBMN:KEH : I'KMBK => E:L =HULB®WHEBF:BELMX<:==LGC =BL
>C>K<>K NG: ?NG<B]G FNQ BFIHKM:B#¥M<BFG FKNHME]G GBI
<HF:K<: : MK:OXL =>W5UDEBENF4LLBX

<HFB>GRHL =>E LB@EH 2%$2 >E |I:KMB=HN=K>GH:LMKU
EH<:EB=:=>L JN> =BLIHG[:G => NG: BHE>EL<N>KEBMMK>E,;
*HRUG => 0>KH M>G[:G =HL >L<N>E:L >G >LK>HNVEKM B+
GB\:L Q E: <BN=:= => :K;:LMKH GHE>=SBO:KHGHLAQ>K |
=BLIHG>K => E:L K>LIN>LM:L JN> >LM> |:KMB=H =>;B]
">SG>K:E => K:@]G BFIB=> <HGH<>K <N:E >K: EELIBM
>SPBLM>GM>L L[ <HFH E: I>K<>1<B]G JN> EHI =ABNG MNHEE
[:K: LN <K>:<B]G H I:K: NG :=><N:=H ?HRHK <BHGt FIB> GNtH=> *
>E EBLM:=H <HKK>LIHG=B>GM> : E:L IH;E:<BBHG>@ IG>K?E
EHL I:KMB=HL => K:@]G JN> M>G[:G >L<N>E>» ?><A&#*H
EH<:EB=:=>L =>FUL => E: <BN=:= => K LMKH>/€EHIG |
,3/18 5,+5+=/ ./ 5385++ ./ 37-+ B58 «+ 5:>EB#<+
+:,>G+5/< 37+-/. A +%-/+;BB7EOQ0+; 3/;1/ [ 8BbEHK +
+558, +; 85>718 +<=355+B>#58/4H¥b+£57"B/7=/ <=¢
<=+.355+ <=3-2/ >/:=+ ./ &/:;8 + >/;.4+53H< > AHAH
l/:=><+ /;+5=355+ 187B+78 !/;+5=+ /K158 0#+5+8&6+5
#1/7+ #+5+< +4+< ,+B>/5+ ./ 3/7+ [5355+ ./ 3°
+<=/5058;3=/ 5 $8:;63558 A 5+ +<+./;+ 5 :;+.8
$8;;/7=fHRUG => 0>KH =HL >L<N>E:L => GB3HL 9OL&B»HE:
GB\HL

*4 -><< IHF>GMH $GLMK *N;B E>@ 2



& 2% (-%)( & (-T (4 * %, - & ., - (& -$3"&) 20%%%

-> >LMBF: JN> >LMWABSA<BBB>GMIX.KKHEE:;: <HG @K:G=>L
L[ L> IN>=> BG?>KBK => EHL K><NKLHL >E>0O:=HLW :GM
' <HGM><BFB>GMHL IHE[MB<HL =>LEsl>EHIB @KEBF 2K:2 2X<M:
FH=H BFIHKM:GM> : MH=:L :JN>EEGM EHx< EBG:F>IGHN>F=<+BH
MB>G> >G <N>GM: E: K>E:<B]|G BHIKBUSKCIKKB==> >LM>Q:KMO
-><<B]G => $GLMKN<<B]G *7";EBX: G >EE:>E>GHUFB>XKO =:
EH<:EB=:=>L JN> M>G[:G >L<N>E> <K KNV B®?+KkBHKINE K:
>GNF>K:<B]G :GM>KBHK LBGH E: I>GNKB: F#F=GW>=®BH{L :> &lk
F:>LMKH EH <N:E M>G[: IJN> K>IFHKKIWNGEBIK =G NG FBEHM\ EBMR:

$:B=>F E>@ 2%



UL H# & T" (" & # 1) & (

HE>M[G => E:L *KBF>K:L %HKG:=:L BEHM>XEB<:L K;:LMKH %N









)¢

$m(






('), $sm( & $ (. (.9%) & '/ . & " (, & ,% ,)-

W,; 5=5A1; (931A4>B G ;1 (5E>HXON="BRINBEBEMNM
IJN>K ">G>K:E => KB@:=:

W"lT %2A1 45; 5=5A1l; (931A4>B*BK;1 S IVB>EHA 1 XIW 6
#>KGUG=>R M>=KUMB<H => E: /GBO>KLB=:= => 0:EE:=F

W"1B DS5AH1B A<141B 45HKM> &:NK>:GH ":K<[: #>K(
BK><MHK ">G>K:E =>E ->KOB<BH 'BEBM:K

W 9BC>A91 45 ;1B +=94145BHK5 #&NBLMLINBKHR
HKHG>E => $G?:GM>KJ:

87-3/;=8<

-> <>E>;K:KHG =HL <HG<B>WMABB93E 46BF>KB145<91
L> >C><NM] >G E: -:GM: $@E>LB: WAOBIGE 4 5 ; Il >(@MN &R=H-
%A95=C1l; G 45 ;1 9E9BI9N= 45 #>=dbMIL +A7TENOH EN®@/
>G E:L BGLM:E:<BHG>L => E: -H<B>=:= '>K<:GMBE Q KM

R F?>B939>=58B

GMK> >E => F:QH Q >E => CNGBH I>KF:G>KkB] N
>E <N:KM>E:FB>GMH >G E: L:E: => E: /( NGBH=>G>IE
,>LB=>G<B: => -N;H?B<B:E>L =>E <N:KM>EPFBbEB#BEHG L>
F:M>KB:E >GMK> <NQHL H;C>MHL <:;> F>GKBHG 'Kk Gl
,B<:K=HL

.3-3871/<

E =[: =>E B<>GM>G:KBH => E: FN>KM> =>  B<:K=HI
MNOH EN@:K >G >E -:E]G => ->LBHG>=> =>K; : IQWKEHM I
IK>L>GM:<B]G =WEOEG>KK1 45; 3D1AC5;1<95=C> 5=5A

G 5; (/I # Y,1;;14>;947Z =BM:=Xx |IHK
<N:KM>E:FB>GMH HG >LM> FHMBOH E: HK!NGBKBLMK
BGM>KIK>M:KHG NG ?K:@F>GMH 1=89EN=R4KRN<EA G
BGLIBK:=: >G ,B<:K=HL

>LMH A:Q JUJN> LNF:K E: K>>=B<B]GM=FEF NG: M:KEL>
*:7>EE]G *KBG<BI:E =>E <N:KM>E:FB>GMH Q ONG =F: M:iL$
>GM>G:KBH =>E ,4' O:EE:=HEB=

3C>B 9=BC9CD39>=1,;58B

.K:L E: <>E>;K:<B]G =>E :<MH <>GMKMH >G >E <NL
<HGF>FHK:<BHG>L ?BG:EBR:KHG >E WIEFAL1%SNGEBH 1 <€

L +7-3H7 ./ 68; A >/;;+M *HFHGM:GH



'), $m( & $ (. (,9) & ‘I ,. & " (, & ,%$ ,)-

N:KM>E ">G>K:E ,B<:K=HL S KC>M: KPCGCEBRHK: MB 6 HV @ [L>:EEBHRL =H |
<N:KM>E:FB>GMH

D6 $0247408>9 /0 ,6>,608 )K-,6><9 ,

-HFHGM:GH
D, 8><9/?..408 /0 6, BDx@08%4.,888 B,6,4 A/

% &, E% "% (#



$B0971/17<:;3@ 239 3;A?< 23 @AB27<@
239 '<:<:;A/;< 23 /?20/@A?<

,>OB)Ms>=CIG®» I

M:3F /6799< "1 9D414 45 1A21BCA> G 5; )><>%£€4a,9H>5 =391
53>=N<931 G 45<>7A06931 HE><<B]G 0>KH

,>0BD)Mc>=C16>e I

,>OB)M<>=C16>e I

21/21F< 121K/ B7@ 94<;:@ < <23; (2r@<wP8d ARP1BCA> G BD 7?1
4DA1=C5 ;1 DB5AA1l1 45 ;1 =4575=45H391 HE><<B]G 0>k

,>OBD)M<c>=C16>e Il






