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J.A.H. Baecke (2009). In de T/2?!0.1),..41!3E!##!)E4-*!#GG$?!-9!1.!))79E4))@!3E?!1.!
,3.0)70!,3,!.7!1.!:.@39,-0-70!()7!/.+012340!0.4.0.*1&!Uit deze evaluatie kwamen de 
volgende conclusies: 

• '<<-6-e7,.!-71-6),-.9,.**-70!.7!6*-e7,(4-.71.*-/@.!,3.0)70!,3,!2340!0))7!7-.,!9)A.7&!

'4!23+!+-,(3.4-70!0.0.(.7!F341.7!))7!1.!0.3:/.6,-(..41.!-7,.04)*.!-71-6),-.H!

9,.**-70&!O.!(4))0!-9!.6;,.4!3<!1.2.!A3A.7,3E7)A.!F.*!;.,!/+-9,.!A-11.*!-9?!

3A1),!/.+01E43:*.A),-.@!97.*!@)7!<*+6,+.4.7&!'.7!E436.9:.7)1.4-70?!F))4:-/!

7)14+@@.*-/@.4!F341,!0.236;,!7))4!3E*399-709A30.*-/@;.1.7!:-77.7!;.,!.-0.7!

0.2-7c!7.,F.4@!()7!1.!6*-e7,!n7!F))4:-/!;.,!:.3301.!.-714.9+*,)),!3E!,.4A-/7!

A..4!6.7,4))*!9,)),?!*-0,!A30.*-/@!A..4!(334!1.!;)71&!

• O.!:.3301.!4.0-.43*!(334!E43(-76-.9!F.4@,!:.*.AA.4.71&!

• '4!-9!,.!F.-7-0!9)A.7;)70!,+99.7!1.!(.496;-**.71.!<-7)76-.4-7099Y9,.A.7!.7!

/+-9,.!E4-@@.*-70!37,:4..@,!F))41334!<-7)76-e*.!:.;..49:))4;.-1!(.4!,.!23.@.7!-9&!

• '4!-9!37(3*13.71.!-7,.04),-.!-7!1.!/.+012340&!g.7!(334371.49,.*1.!1),!

0.96;.-1.7!<-7)76-.4-70!0..7!:.*.AA.4-70!23+!2-/7&!>.,!,.0.71..*!:*..@!F))4&!

• _fJ!23+!1.!,3.0)70!2-/7!(334!)**.!/.+012340&!O-,!-9!A))4!2..4!,.7!1.*.!0.*+@,&!

!

a.(.79!;..<,!..7!M)4*.A.7,)-4.!T.4@043.E!a3.@3A9,(.4@.77-70!f.+012340!371.4!

*.-1-70!()7!M&!>.-/7.7!-7!;))4!)7)*Y9.!^f.+012340!1-6;,.4:-/8!W>.-/7.7?!#G"GR!]H%X?!

:.*)704-/@.!,.@34,@3A-70.7!()7!;.,!;+-1-0.!9,.*9.*!*),.7!2-.7R!

• O334!9,..19!0.4-70.4.!)66.E,),-.!()7!4-9-6389!.7!)<F-/@.71!0.14)0!1334!1.!

9)A.7*.(-70!.7!3+1.49!37,9,)),!.4!..7!,.!043,.!14+@!3E!1.!/.+012340&!

• O.!0.96;.-1.7!<-7)76-.4-70!(.43342))@,!1.9-7,.04),-.!-7!1.!/.+012340&!

• '4!-9!043,.!,F-/<.*!3(.4!;.,!7+,!()7!-71-6),-.9,.**-70&!O-,!1-.7,!-7!;.,!(4-/F-**-0.!

@)1.4!,.!F341.7!)<0.96;)<,&!!

• I.2-77.7!.7!1.!3A0.(-70!()7!@-71.4.7!A3.,.7!:.,.4!-7!9,)),!F341.7!0.9,.*1!2.*<!

.(.7,+.*.!3E(3.1H!.7!37,F-@@.*-709E43:*.A.7!3E!,.!*399.7!1334!

:.96;-@:))4;.-1!-7!1.!:++4,!()7!*))014.AE.*-0.!;+*E!.7!)1(-.9&!!

• L4-/F)4-70!()7!)**.4*.-!3(.4:31-0!)1A-7-9,4),-.<!F.4@?!23)*9!-71-6),-.9&!!

• P3@!*-6;,.4.!(34A.7!()7!/.+01;+*E(.4*.7-70?!-76*+9-.<!/.+01!oLI!.7!/.+01!IIJ?!

A3.,.7!-7!1.!:++4,!.7!0.m7,.04..41!))70.:31.7!@+77.7!F341.7&!!

• I.A..7,.7!A3.,.7!9)A.7F.4@.7!,&:&(&!1.!-7,.04),-.!/.+012340&!!

• ['n7!0.2-7Hnn7!E*)7\!.7!..7!()9,.!;+*E(.4*.7.4&!

• L.4E*-6;,.!(34A.7!()7!/.+012340!1-.7.7!)*,-/1!E*)),9!,.!(-71.7!:-77.7!;.*1.4.!

F.,,.*-/@.!@)1.49!F))4(334!1.!4-/@93(.4;.-1!(.4)7,F3341.*-/@;.-1!14))0,&!O.!

+-,(3.4-70!@)7!*3@))*!3<!4.0-37))*!E*)),9(-71.7?!371.4!(.4)7,F3341.*-/@;.-1!()7!

1.!4-/@93(.4;.-1!3<!W..7!9)A.7F.4@-709(.4:)71!()7X!*3@)*.!3(.4;.1.7&!!

• O.!43*!()7!1.!96;3*.7!)*9!(-71E*)),9!()7!/370.4.7!A.,!E43:*.A.7!(.41-.7,!..7!

A..4!E43A-7.7,.!E*)),9&!!!

• PA1),!.4!9,..19!A..4!:.F-/9!@3A,!(334!1.!.<<.6,-(-,.-,!.7!@39,.7.<<.6,-(-,.-,!()7!

E4.(.7,-.(.!)6,-.9!.7!(43.0,-/1-0.!-7,.4(.7,-.9?!1-.7,!1-,!A..4!)66.7,!,.!@4-/0.7&!!



! "G!

O.!M)4*.A.7,)-4.!T.4@043.E!0)),!-7!;))4!)7)*Y9.!33@!-7!3E!1.!,3.7)A.!()7!1.!(4))0!

7))4!/.+012340!.7!E43:*.A.7!-7!1.!/.+012340&!J.!0.(.7!..7!:.@73E,.!3E93AA-70!()7!

A)),96;)EE.*-/@.!.7!340)7-9),34-96;.!3342)@.7!W>.-/7.7?!#G"GR!"GH""XR!

• o)0.4.!)66.E,),-.!()7!)<F-/@.71!0.14)0&!'4!:.9,)),!..7!*)0.4.!)66.E,),-.!:-/!

23F.*!1.!:+40.4!)*9!1.!9)A.7*.(-70!()7!)<F-/@.71!0.14)0&!>-.41334!37,9,)),!.4!

,.!(..*!(4))0!7))4!"9,.!.7!#1.!*-/792340!.7!;.,!9E.6-))*!371.4F-/9&!g.79.7!A.,!..7!

*-6;,.!:.E.4@-70!3<!))713.7-70!@+77.7!9,..19!A3.-*-/@.4!1..*7.A.7!))7!1.!

9)A.7*.(-70?!:-/(334:..*1!;.,!(-71.7!()7!..7!E)99.71.!F.4@E*.@&!!

• o)0.4.!)66.E,),-.!()7!4-9-6389!.7!43.E!3A!(.4)7,F3341-70&!O334!..7!4..@9!

.479,-0.!-76-1.7,.7!-9!.4!..7!;.,!230.73.A1.!^5)()77);H.<<.6,8!37,9,))7?!

F))41334!1.!)<0.*3E.7!/)4.7!(334)*!-76-1.7,.7E3*-,-.@!-9!:.14.(.7&!O.!7)14+@!-9!

,.(..*!@3A.7!,.!*-00.7!3E!(.4)7,F3341-70!.7!-71.@@-70?!.7!7-.,!3E!;.,!23.@.7!

7))4!1.!3E*399-70&!

• g+*,-E43:*.A),-.@&!'4!-9!..7!:.;334*-/@.!043.E!0.2-77.7!1-.!,.!A)@.7!;..<,!A.,!

(..*!.7!1..*9!9)A.7;)70.71.!.7!6+A+*.4.71.!E43:*.A.7?!23)*9!)*63;3*A-9:4+-@?!

(.49*)(-709E43:*.A),-.@?!F.4@*339;.-1?!A-9;)71.*-70!.7!2F)@:.0))<1;.-1!:-/!1.!

3+1.49&!!L..*)*!-9!1-,!-7,.40.7.4),-37..*!.7!-9!.4!1))47))9,!9E4)@.!()7!..7!

..73+1.40.2-7!.7c3<!-7,.04),-.E43:*.A),-.@&!

• g.1-6)*-9.4-70&!'E-1.A-3*30-96;.!0.0.(.79!*),.7!2-.7!1),!;.,!))7,)*!@-71.4.7!

A.,!.479,-0.!0.14)09H!.7!.A3,-37.*.!E43:*.A.7!7-.,!,3.7..A,!,.4F-/*!1.!(4))0!

7))4!/.+012340!.734A!-9!,3.0.73A.7&!!

• h-71.4.7!1-.!(43.0.4!7-.,!-7!:..*1!F)4.7!2-/7!A..4!-7!:..*1!0.@3A.7&!O),!-9!

F-79,&!O.!..49,.*-/79!/.+012340!96;-.,!,.@34,?!33@!-7!;.,!:-.1.7!()7!7)2340?!.7!1.!

0.m71-6..41.!2340!-9!0.:4.@@-0!.<<-6-e7,!.7!.<<.6,-.<!F))41334!;.,!9Y9,..A!1-6;,!

9*-:,&!O.!+-,9,433A!9,)07..4,?!,.4F-/*!1.!-79,433A!-7!1.!,F..1.*-/792340!F341,!

0.9,-A+*..41&!!

• ^M.4(.49.!E4-@@.*98&!O334!1.!F-/2.!()7!<-7)76-.4-70!W-71-6),-.9,.**-70X!.7!13341),!

-7(.9,.4.7!-7!E4.(.7,-.!.7!*))014.AE.*-0.!..7(3+1-0.!;+*E!7-.,!1-4.6,!

W<-7)76-..*X!F341,!0.9,-A+*..41?!F341,!.4!A..4!:.43.E!0.1))7!3E!1.!2F))41.4.!

/.+012340&!!

!

5)A.70.(),!9,.*,!1.!F.4@043.E!;.,!(3*0.71.R![,.7!..49,.!A3.,.7!F.!)*9!9)A.7*.(-70!

:.,.4!*.4.7!3A0))7!A.,!(.496;-**.7!6&i&!)<F-/@-70.7!.7!)66.E,.4.7!1),!1.2.!(.496;-**.7!

.4!7+!..7A))*!2-/7&!J3!1-.7.7!F.!33@!,.!)66.E,.4.7!1),!7-.,!-.1.4!4-9-63!@)7!F341.7!

+-,0.:)77.7&!a.7!,F..1.!1-.7,!..7!4.340)7-9),-.!()7!;.,!/.+0123409,.*9.*!-7!.*@!0.()*!1.!

:3(.70.73.A1.!340)7-9),34-96;.!3342)@.7!()7!1.!043.-!()7!1.!/.+012340!F.0!,.!

7.A.7&!a.79*3,,.!A3.,!.4!A..4!7)14+@!@3A.7!3E!..7!A..4!-7,.04)*.!;+*E(.4*.7-70!))7?!

A.,!7)A.?!A+*,-E43:*..A0.2-77.7&\!W>.-/7.7?!#G"GR!""X!

!

O.!F.4@043.E!9,.*,!1))43A!;.,!(3*0.71.!(334R!

• A..4!0.4-6;,;.-1!3E!E4.(.7,-.!.7!"9,.!!*-/7?!

• 3+1.49c3E(3.1.49!2.*<!(.4)7,F3341.*-/@;.-1!*),.7!7.A.7!-&E&(&!1.!3(.4;.-1?!

• .-0.7!@4)6;,!(.49,.4@.7?!..49,!@-/@.7!F),!A.7!2.*<!@)7!.7!1))47)!1.!E43<.99-37)*?!

• *))014.AE.*-0.!(334*-6;,-70!(.42340.7?!

• -796;)@.*.7!^.l,.71.1!<)A-*Y8?!

• (43.0,-/1-0.!-7,.4(.7,-.9?!

• ;+*E!23!97.*!.7!23!1-6;,:-/!A30.*-/@!3A!3E96;)*-70!,.!(334@3A.7&!>-.4(334!1-.7,!

1.2.!(3342-.7-70!))7!,.!9*+-,.7!:-/!:.9,))71.!-79,)7,-.9!F))4!3+1.49!.7!@-71.4.7!

)*!7))4!,3.!0))7?!23)*9!1.!;+-9)4,9?!;.,!6379+*,),-.:+4.)+?!1.!(.4*39@+71-0.?!1.!



! ""!

@-71.43E()70?!1.!IIO?!1.!E.+,.49E..*2))*?!1.!96;3*.7&!O.2.!E43<.99-37)*9!

A3.,.7!@+77.7!,.4+0()**.7!3E!;+7!.-0.7!E43<.99-37)*-,.-,&!J340)1(-.9,.)A9!

WJZa89X!()7!96;3*.7!A3.,.7!(.4:371.7!2-/7!A.,!1.!VfI89?!

• F.0!A.,!1.!-71-6),-.9,.**-70!(334!1.!(4-/F-**-0.!/.+012340?!

• "9,.!*-/7!;..<,!4.0-.?!

• F)4A.!3(.414)6;,!:-/!3E96;)*.7?!

• ))79*+-,-70!,+99.7!(4-/F-**-0.!.7!0.1F370.7!;+*E(.4*.7-70?!371)7@9!03.1.!

96;.-1-70!;-.4,+99.7?!

• ,3.0)7@.*-/@;.-1!7))4!/.+01HIIJ!(.4:.,.4.7!(334!A+*,-E43:*..A!0.2-77.7?!

• 0.1F370.7!;+*E(.4*.7-70!0.4-6;,!3E!0.2-799.,,-70?!

• (.4)7,F3341-709*)9,!.7!-71.@6+*,++4!(.4@*.-7.7?!

• E43<.99-37)*9!371.49,.+7.7!3&)&!A.,!.(-1.76.!:)9.9!A.,;31-.@.7!.7!@.77-9!3(.4!

1.!37,F-@@.*-70!()7!;.,!@-71!.7!9-07)*.7!()7!:.14.-0-70!;-.4-7?!

• nn7!<-7)76-.4-70!(334!E4.(.7,-.<!:.*.-1?!(4-/F-**-0.!E43(-76-)*.!/.+012340?!/.+01H

oLI!.7!/.+01pIIJ?!2371.4!(.4*-.9!()7!.lE.4,-9.!-7!1.!/.+01HoLI!.7!HIIJ&!

!

!

<K@'QE&*$)+5R%'F+?'>.+0+/&'6+*$*E+&)+*/';5)/'
>.,!A)643:+10.,!(334!1.!2340!7..A,!/))4*-/@9!E436.7,+..*!1+91)7-0!,3.!1),!043,.!

)*.4,;.-1!.7!:-/9,+4-70!()7!:.*.-1!73312)@.*-/@!-9&!'.7!E))4!96;.,9.7!3(.4!1.2.!

37,F-@@.*-70.7R!

!

,#.4&c2./&2$%0&8%&.2%)./-8&$/-&V)&0#I+)&9#-/-H#]-&EFWFN&EFGG&d#"I2%-%--2./&EFGE&&



! "#!

&
&&*S/-&K0#+&8%&Q#"8.D&dTMe&9%:0J&EFGG&
&

&
&&&&&&&&Z%0.&e--%&$/-&P0,#))%-D&dTMe&9%:0J&EFGG&

&
&&&&&&&&&&&&*S/-&K0#+&8%&Q#"8.D&dTMe&9%:0J&EFGG3&

&&&&&&&&&&

& & & &
& &:02-&!MP

N7!#G"#!@3A.7!1.!2340+-,0)(.7!E.4!0.A-11.*1.!K.1.4*)71.4!+-,!3E!370.(..4!BCGG!.+43!

E.4!/))4&!N7!#GGG!F)9!1),!1.!;.*<,&!D-,!4.6.7,!371.423.@!1334!371.423.@9:+4.)+!KY<.4!

W)E4-*!#G"#X!:*-/@,!1-.!.lE*39-.(.!9,-/0-70!7-.,!1334!1.!(.404-/2-70!,.!@3A.7d!1-.!(.4@*))4,!

A))4!"Bj!()7!1.!@39,.7,3.7)A.&!>.,!@3A,!33@!7-.,!3A1),!F.!370.2371.4!*.(.7d!1.!

0.2371;.-1!7..A,!/+-9,!,3.&!L3*0.79!;.7!*-0,!1.!:.*)704-/@9,.!3342))@!-7!;.,!37,:4.@.7!

()7!E4-@@.*9!3A!2340.+43q9!13.*A),-0!,.!:.9,.1.7!W_.4.796;3,!.7!L)7!1.4!I..9,?!!#G"#X&!

!

D-,!(3340))71.!96;.,9.7!:*-/@,R!!

• O.!@39,.7!(334!1.!2340!:.9*))7!..7!0433,!0.1..*,.!()7!1.!0.;.*.!4-/@9:.043,-70!

W=GjX&!O-,!-9!-7!;.,!*)),9,.!1.6.77-+A!.*@!/))4!$j!0.9,.0.7&!!

• g3A.7,..*!-9!1-,!"Gj!()7!;.,!::E&!J371.4!-704-/E.7!2)*!1-,!-7!#G$G!"]j!3<!730!

(..*!A..4!2-/7!W2-.!V_MX&!'<<.6,.7!;-.4()7!2-/7R!

o F.!@+77.7!9,.**.7!1),!;-.41334!1.!63**.6,-.(.!*)9,.7!2..4!3E*3E.7?!

o 1-,!;..<,!..7!4.AA.71!.<<.6,!3E!1.!)4:.-19E)4,-6-E),-.!F))41334!

F.*())4,(.4*-.9!3E,4..1,?!

o 1.!-7@3A.79!()7!1.!;+-9;3+1.79!2+**.7!(.41.4!1)*.7&!K+!0..<,!..7!

0.A-11.*1!;+-9;3+1.7!)*!A..4!1)7!#Gj!+-,!))7!1.!2340&!J371.4!

@39,.7:.;..49.71.!A)),4.0.*.7!2)*!1-,!3E*3E.7!7))4!$Gj!-7!#G$G!WK3,)!

3(.4!1.!,3.9,)71!()7!89!4-/@9!<-7)76-e7!#GHG%!#G""?!g-*/3.7.773,)!#G"#X&!



! "=!

• O.!IIJ!7..A,!B?B!A*1&!(334!2-/7!4.@.7-70!F))4()7!G?B!A*1&!(334!1.!/.+01HIIJ&!

• O.!3A2.,!()7!1.!0.;.*.!/.+012340!:.14))0,!=?B!A*1&!!

!

!

<KC'4.+0+/&'6+*$*E+&)+*/S'5)/$*+%$,+&'&*'/&F).+7':$*'0&'?&./0;5)/'
!

>%&A%"8).027%-&#-&8%&I%,A8B20A&*T%#I-%-D&EFGF4&G_3&
&

!

O.2.!2340!F341,!:.9,..1!))7!370.(..4!"Bj!()7!1.!@-71.4.7!.7!/370.4.7!-7!K.1.4*)71!

W$?B!A*/&!r!#=!/))4X!1-.!9.4-.+2.!E43:*.A.7!;.::.7!3<!-7!..7!4-9-63(3**.!3A0.(-70!

3E043.-.7!W^O.!936-)*.!9,)),!()7!K.1.4*)71!#G""8?!()7!;.,!536-))*!.7!V+*,+4..*!

M*)7:+4.)+X&!N7!1.!A..9,.!0.()**.7!2-/7!;.,!E43:*.A.7!1-.!F.*-9F))4!.479,-0!A))4!())@!

,-/1.*-/@!()7!))41!.7!4.1.*-/@!3E*39:))4!2-/7&!_-/!#j!,3,!Bj!-9!.4!9E4)@.!()7!E43:*.A.7!

1-.!1.!37,F-@@.*-70!()7!@-71.4.7!*)701+4-0!.7!<+71)A.7,..*!:.14.-0.7&!N7!:.-1.!

0.()**.7!@+77.7!0.2-77.7!..7!:.43.E!13.7!3E!(.496;-**.71.!/.+012340(3342-.7-70.7?!

()4-e4.71!()7!E4.(.7,-.(.!(3342-.7-70.7!W1.!..49,.!*-/7X!,3,!A..4!9E.6-)*-9,-96;.!

(3342-.7-70.7!W1.!,F..1.!*-/7X&!

O.!340)7-9),-.!()7!1.2.!/.+012340!*)),!.6;,.4!2..4!,.!F.79.7!3(.4&!O-,!(34A,!..7!

:.*.AA.4-70!(334!.<<.6,-.(.!9)A.7F.4@-70!.7!1-,!*.-1,!,3,!A..4!)1A-7-9,4),-.!1)7!

9,4-@,!73312)@.*-/@!-9&!>.,!9,)),!.<<.6,-(-,.-,!.7!-773(),-.!-7!1.!F.0&!!

5&!1.!T))*!96;4-/<,!-7!^'.7!:.,.4.!2340!(334!f.+018!W#G""R!""XR![>.,!0)),!03.1!A.,!..7!

0433,!1..*!()7!1.!K.1.4*)719.!/.+01?!A))4!7-.,!A.,!1.!2340!(334!1.!A..9,!@F.,9:)4.!3<!

370.*+@@-0.!f.+01&!O),!A3.,.7!F.!379!))7,4.@@.7&!K-.,!1334!;)*9H!3(.4@3E!-7!1.!



! "$!
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.<<.6,!A)4@,F.4@-70!-7!1.!2340!3A!;.,!*)9,-0.!@4)6;,.7(.*1!^A)4@,8!.7-092-79!^,)9,:))48!

,.!A)@.7R!

!

!

!

!

!

!

!

X-&8%&B27%0&$/-&EFGG&(208.&R6%2&'/-A%I/-D&$220B#..%0&?$M&c%8%0"/-8)%&C20A&
/,.20#.%#.D&A%f-.%0$#%(8&$220&n/W7%84&5M#I&8%&#-$2%0#-A&#-&EFFo&$/-&8%&7/0+.(%0+#-A&
$220&%%-&8%%"&$/-&8%&B#%+%-6,#)B20AD&(%08&8220&;%))#7#).%-&A%$0%%)8&$220&%%-&%-207%&
+2).%-%\;"2)#%J&K%-&;//0&I//0&"/.%0&:"#I+.&6,-&$0%%)&.2.//"&2-A%A02-8J&>%&$2207/"#A&
7#-#).%0&$/-&@Q^&TJ&T22A%0$20).&622;.%&7%.&8%&7//.0%A%"&8%&+2).%-&I,#).&.%&80,++%-J&
>/.&"#I+.&$220/")-2A&.%&",++%-D&B2&:"#I+.&,#.&8%&8220&8%&cB/&:%A#-&8#.&I//0&,#.A%$2%08%&
7/0+.)H/-&7%8#)H6%&);%H#/"#).#)H6&B20AJ&>%&;0#IB%-&B#I-&#-&EFGF&A%7#88%"8&p`&
A%8//"8J=&*(((J9/7%8J-"3&
!

Ud/0+.(%0+#-A&#-&8%&B20A&"%#8.&.2.&$%0+(#).#-AV&%-&Ud/0+.(%0+#-A&#-&8%&
A%B2-86%#8)B20A&#)&%%-&A%802H6.JV&>#.&B%A.&622A"%0//0&K$%"#%-&R2-+%-)&#-&6%.&-#%,(%&
:2%+&U&Q%.%-&#)&7%%0&8/-&7%.%-V&$/-&I2,0-/"#).&%-&;,:"#H#).&R2:#/)&?%#I-A2,8J&e")&
.2%B#H6.62,8%0&#-&8%&B20A&B#%.&B#I&B%"9&8%&-/8%"#A%&%99%H.%-&$/-&8%&
7/0+.(%0+#-AJ&5T,#)/0.)%-&"/.%-&).%%8)&7%%0&2-8%0B2%+I%)&82%-J=&>220&RJ&?%#I-A2,8&
2;&&(((J)2H#/"%$0//A).,++%-J-"&D&N&7//0.&EFGEJ&
!

C20A;02.%).&82%.&7%"8#-A&$/-&%-207%&).#IA#-A%-&$/-&8%&B#%+.%+2).%-&$220&8%&
A%7#88%"8%&c%8%0"/-8%0&B2/")&%%-&).#IA#-A&$/-&EG`&$220&8%&:/)#)$%0B%+%0#-A&.J2J$J&
EFFoD&%%-&).#IA#-A&$/-&8%&//-$,""%-8%&$%0B%+%0#-A&$/-&hE`D&%%-&).#IA#-A&$/-&
B#%+.%+2).%-&$220&%%-&/""%%-).//-8%&$/-&qYkYDW&%-&$220&%%-&A%B#-&$/-&qGGYFDW&$/-/9&
EFFoJ&>%&:%./"#-A&$/-&7%8#H#I-%-D&6,";7#88%"%-&%-&.6%0/;#%]-&#)&$%0)H60//"8J&
*(((JB20A;02.%).J-"3&
!

X-&8%&).,8#%&UR6%&%99%H.&29&H27;%.#.#2-&2-&;02H%))&/-8&2,.H27%&a,/"#.O&29&62);#./"&
H/0%&e-&%7;#0#H/"&/-/"O)#)&920&.6%&c%.6%0"/-8)V&/-/"O)%0%-&M#I")7/D&g2-#-AD&^6%)./"2$&
%-&e2,0/A6&*EFGF3&8%&0%"/.#%&.,))%-&H2-H,00%-.#%&%-&8%&+(/"#.%#.&$/-&8%&A%"%$%08%&B20A&
8220&B#%+%-6,#B%-&#-&c%8%0"/-8J&>//0&+(/7&/")&:%"/-A0#I+).%&H2-H",)#%&-//0&$20%-&8/.&&
H2-H,00%-.#%&%99%H.&6%%9.&A%6/8&2;&%%-&//-./"&;02H%)#-8#H/.20%-D&7//0&-#%.&2;&8%&
,#.+27).#-8#H/.20%-&*2J/J&720./"#.%#.3J&
!



! $"!

!

!

!

!

!

!

1;&8%&(%:)#.%&(((J/0.)%-%.J-"&).//.&Ek&9%:0,/0#&EFGE&6%.&/0.#+%"&UQ#-).,#.+%0#-A&
7//+.&8%&B20A&:%.%0VJ&T%.&A//.&#-&2;&6%.&(%.)$220).%"&8/.&7#-#).%0&^H6#;;%0)&-//0&8%&
R(%%8%&g/7%0&6%%9.&A%).,,08&(//07%%&6%.&$220&B#%+%-6,#B%-&7/++%"#I+%0&(208.&27&
A%"8&//-&.%&.0%++%-&$/-&;%-)#2%-92-8)%-D&#-$%).%0#-A):%80#I$%-&%-&:,#.%-"/-8)%&
B20A#-).%""#-A%-J&>%&$%0(/H6.#-A&"%%9.&8/.&/")&%0&(#-).,#.+%0#-A&#-&8%&B20A&:%).//.&8#.&
8%&B20A&:%.%0D&:%0%#+://08%0&%-&:%.//"://08%0&B2,&7/+%-J&&
gcdZW$220B#..%0&g0,)%7/-&8%-+.&%H6.%0&8/.&%0&-2A&%%-&"/-A%&(%A&.%&A//-&#)&$2208/.&
#-&8%&B20A&#-$%).%%08%0)&2$%0&8%&:0,A&+27%-&7%.&$0%%78&+/;#.//"J&5@220&8%&B20A&72%.&
A%"8%-&8/.&#-62,8%"#I+%&/7:#.#%)&8%&+(/"#.%#.&$/-&8%&B20A&:%;/"%-&%-&8/.&8%&7#88%"%-&
%-&8%&$207&(//0#-&8%B%&(208%-&#-A%B%.&8//0//-&8#%-%-8&B#I-J&@207&$2"A.&#-62,8&%-&
-#%.&/-8%0)27=D&)H60#I9.&6#I&#-&B#I-&H2",7-&2;&+-7AJ-"&
!

X-&8%&c?!&$/-&p&I/-,/0#&EFGG&*(((J-0HJ-"3&)H60#I9.&?%%0#-A&8/.&^H6#;;%0)&.2.&EFGY&8%&
7/0+.(%0+#-A&#-&B#%+%-6,#B%-&(#"&$%07#-8%0%-J&5>%&7#-#).%0&(#"&8/.&B#%+%-6,#B%-&.2.&
EFGY&-#%.&7%%0&,#.A%$%-&8/-&%%-&8220&8%&2$%06%#8&:%;//"8&:%80/AJ&K-&//-&8%&
$%0A2%8#-A&$/-&:%6/-8%"#-A%-&(//0$/-&8%&;0#IB%-&8%&/9A%"2;%-&I/0%-&B#I-&$0#IA%A%$%-D&
(#"&B#I&/")-2A&%%-&A0%-)&).%""%-J&T%.&;"/-&#)&2;7%0+%"#I+D&278/.&^H6#;;%0)&%%-&8%0A%"#I+%&
#-$"2%8&$/-&8%&2$%06%#8&%%08%0&).%%$/).&r;%0$%0)=&-2%78%J&T//0&;/0.#I&;029#"%%0.&B#H6&
22+&/".#I8&/")&$220)./-8%0&$/-&"#:%0/"#)%0#-AJ&
Z%B#%-&r8%&7/I%,0%&#7;/H.=&%-&r0#)#H2V)=&$/-&$%08%0%&"#:%0/"#)%0#-A&B%.&^H6#;;%0)&-,&
%H6.%0&r%%-&.#I8%"#I+%&)./;&.%0,A&#-&.%07%-&$/-&H2-H,00%-.#%=D&B2&).//.&#-&8%&-2.#.#%&2$%0&
6//0&;"/--%-J&&T%.&r0#)#H2=&$/-&8220A//-&7%.&"#:%0/"#)%0#-A&#)&%%-&$220.8,0%-8%&A02%#&
$/-&8%&2$%06%#8),#.A/$%-&//-&A%B2-86%#8)B20AJ&12+&^H6#;;%0)V&H60#).%-W8%72H0/.#)H6%&
$220A/-A%0D&e:&g"#-+D&(#"8%&8#%&,#.A/$%-A02%#&).2;;%-J&>%&+2).%-&$/-&8%&B20A&).#IA%-&
I//0"#I+)&7%.&h&;02H%-.J&>/.&#)&7%%0&8/-&8%&A02%#&$/-&8%&%H2-27#%J=&
&

_).6@.!W_gV!.7!-7!3E14)6;,!()7!LT5X!:.96;4-/<,!-7!^g)4@,)7)*Y9.!-7!;.,!@)1.4!()7!

1.!,4)79-,-.!/.+0123408!W#G""X!1),!:-/!52;%-:/0%&//-:%).%8#-A&8%&I%,A8B20A&#-&%%-&
7,7&$/-&.#I8&2;&BV-&A/.&"#A.\&!>-/!-9!E43/.6,*.-1.4!()7!;.,!371.423.@9,.)A!1),!..7!
)7)*Y9.!A))@,.!()7!1.!;+-1-0.!.7!,3.@3A9,-0.!(.4;3+1-70.7!-7!1.!9.6,34&!>-/!

:.96;4-/<,!14-.!(.496;-**.71.!-7@33EA31.**.7!.7!F..0,!1.!A)),96;)EE.*-/@.!.<<.6,.7!

1))4()7&!J3!73.A,!;-/!1),!.4!(3*13.71.!)71.4.!-79,4+A.7,.7!2-/7!3A!1.!@F)*-,.-,!,.!

:.(341.4.7&!5d%.&;0%)./.#%).,0#-AD&:%-H67/0+#-AD&+"/-..%$0%8%-6%#8)2-8%0B2%+&%-&
;%0)22-)$2"A%-8%&:,8A%..%-&+/-&6%.B%"98%&82%"&(208%-&:%0%#+.=J&512+&72%.%-&
B20A//-:#%8%0)&:,#.%-&6,-&%#A%-&8%%")%H.20&)/7%-(%0+%-=J&O-,!_gVH4)EE34,!(34A,!
7))4!(.4F)6;,-70!..7!()7!1.!:3+F9,.7.7!(334!1.!6376.E,F.,!1-.!:.0-7!#G"#!F341,!

0.A))@,&!5>%&:%.02++%-&20A/-#)/.#%)&:#--%-&8%&I%,A8B20A&B#I-&2$%0&6%.&/"A%7%%-&
$220)./-8%0&$/-&8%&).%")%"(#IB#A#-AD&7//0&$0%B%-&.%A%"#I+&8/.&8%&.,H6.&$/-&8%&7/0+.&8%&
+(/"#.%#.&%-&H2-.#-,f.%#.&$/-&B20A&-#%.&.%-&A2%8%&+27.J&T,-&)./-8;,-.%-&7%.&
:%.0%++#-A&.2.&7/0+.(%0+#-A&+0#IA%-&#-&$%%"&2;B#H6.%-&:#I$/"&$/-&8%&2;).%""%0)&$/-&6%.&
Md!W0/;;20.J=&



! $#!

!

!

!

!

!

g.,!1.!-7,431+6,-.!()7!1.!A)4@,F.4@-70!F.41!(.4371.49,.*1!1),!1.!,3,)*.!2340@39,.7!

W4.*),-.<X!23+1.7!1)*.7!.7!1.!@F)*-,.-,!()7!1.!2340!23+!(.4:.,.4.7&!O.!E4)@,-/@!-9!.6;,.4!

F..4:)49,-0!.7!+-,!:3(.79,))71.!:*-/@,!1),!1-,!-7!F.4@.*-/@;.-1!7-.,!;.*.A))*!23!+-,E)@,&!!

>.,!:*-/@,!:-/(334:..*1!1),!1.!(334F))41.!(334!(4-/.!,3.,4.1-70!-7!..7!A)4@,!7-.,!.6;,!

;3+1:))4!-9!?!23)*9!..7!^(4-/.!A)4@,E*)),9!(334!..49,.!;+*E8&!Z)7:-.1.49!2-.7!1-,!33@!.7!

0.:4+-@.7!1.2.!,3.,4.1-709:)44-z4.!)*9!9,4),.0-96;!6376+44.7,-.(3341..*&!P3@!1.!

,4)79E)4)7,-.!*)),!,.!F.79.7!3(.4&!>.,!-9!-7!1.!E4)@,-/@!371.7@:))4!3A!)*9!2340(4)0.4!

(-)!;.,!9Y9,..A!()7!1.!2340(.42.@.4-70.7!..7!4),-37.*.!@.+2.!,.!A)@.7!(334!..7!

2340))7:-.1.4&!O.!;3.(..*;.-1!,.!(.40.*-/@.7!-7<34A),-.!:4.70,!23(..*!-79E)77-70!A.,!

2-6;!A..!1),!;.,!E4)@,-96;!37;))*:))4!F341,!3A!)**.9!,.!(.40.*-/@.7&!O))4:-/!F341,!;.,!

.40!*)9,-0!3A!)*9!*..@!1.!@F)*-,.-,964-,.4-)!(334!2340))7:-.1.49!()9,!,.!9,.**.7&!

!

>.,!-7(3.4.7!()7!6376+44.7,-.!:.,.@.7,!-7!(..*!0.()**.7!;.,!3E(3.4.7!()7!E4-/914+@&!O),!

-9!0+79,-0!,3,1),!;.,!-1.)*.!E4-/97-(.)+!-9!:.4.-@,&!O.![372-6;,:)4.!;)71\!WO.!I4..<?!

#GGSX!()7!A)4@,F.4@-70!2340,!.4(334!1),!1.!A)4@,!2-6;!9,):-*-9..4,!3E!1-,!E+7,&!>.*))9!

:*-/@,!-7!1.!E4)@,-/@!1.!372-6;,:)4.!;)71!F.4@.*-/@!372-6;,:))4!,.!2-/7&!O),!:.,.@.7,!1),!

E4-/2.7!371.4!;.,!A-7-A+A!()7!:.9,))794.6;,!@+77.7!1)*.7?!F))41334!))7:-.1.49!

6376.99-.9!0))7!13.7!-7!1.!@F)*-,.-,?!:-/(334:..*1!:-/!1.!,;+-92340!1.9,-/19&!N773(),-.!

e0#%&!J&c#%,(%-6,#IB%-&g0,)%7/-D&$220B#..%0&/0.)%-9%8%0/.#%&gcdZ&)H60#I9.&$220&8%&
(%:)#.%&(((J/0.)%--%.J-"&2;&Go&-2$%7:%0&EFGF4&5K0&#)&8%&/9A%"2;%-&I/0%-&%%-&A022.&
//-./"&(%.%-)H6/;;%"#I+&2-8%0B2%+%-&A%;,:"#H%%08&(//0#-&8%&+2).%-&%-&B20A+(/"#.%#.&
$/-&920W;029#.&%-&-2.W920W;029#.&#-).%""#-A%-&(208%-&$%0A%"%+%-J&@0#I(%"&B2-8%0&
,#.B2-8%0#-A&.2-%-&8%B%&2-8%0B2%+%-&//-&8/.&%%-&920W;029#.&:%-/8%0#-A&#-&8%&B20A&
"%#8.&.2.&62A%0%&+2).%-&%-&"/A%0%&+(/"#.%#.J&X+&+/-&%0&-#%.)&//-&82%-D&8#.&#)&%%-&%$#8%-H%W
:/)%8&H2-)./.%0#-AJ&K%-&H2-)./.%0#-A&22+&8#%&/-8%0)&#)&8/-&(/.&I%&#-.,f.#%9&B2,&
$%0(/H6.%-J&d//0&:%A0#I;%-&82%&#+&6%.&(%"J=&
!

>%&^2H#/"#).#)H6%&P/0.#I&7%"8.&2;&Eh&2+.2:%0&EFF_&0%%8)&8/.&).%%8)&7%%0&B20A$%0"%-%0)&
#-&8%&A%%).%"#I+%&A%B2-86%#8)B20A&$#-8%-&8/.&B#I&6,-&$/+&-/,(%"#I+)&-2A&+,--%-&
,#.2%9%-%-J&>%&7/0+.(%0+#-A&#-&8%&)%H.20&"%#8.&.2.&%%-&8220A%)"/A%-&$%0B/+%"#I+#-A&7%.&
$%0)H60/"%-8%&B20A&/")&A%$2"AJ&^.%%8)&7%%0&;%0)2-%%"&$%0"//.&A%8%)#"",)#2-%%08&6%.&$/+J&
>#.&:"#I+.&,#.&%%-&,#.A%:0%#8%&%-a,s.%&$/-&8%&^P&%-&8%&/H.#%A02%;&UC20A&Z%%-&d/0+.V&
2-8%0&YJhFF&B20A$%0"%-%0)J&>%&0%),"./.%-&B#I-&A%:,-8%"8&#-&6%.&0/;;20.&U>%&ZZC&
2-.(0#H6.VJ&T%.&0/;;20.&(208.&720A%-&.#I8%-)&8%&7/-#9%)./.#%&U>%&ZZC&);0%%+.V&//-&
7#-#).%0&g"#-+&*@2"+)A%B2-86%#83&2$%06/-8#A8J&&(((J);J-"bB20A&
!

1;&(((JB20A7/0+.J-"&$%0)H6#I-.&2;&GY&9%:0,/0#&EFGE&6%.&:%0#H6.&8/.&8%&c7/&;/)&
/++2208&A//.&7%.&8%&9,)#%&$/-&8%&B#%+%-6,#B%-&6%.&^;//0-%&C#%+%-6,#)&%-&8%&^.#H6.#-A&
g%--%7%0&Z/).6,#)&#-&c2208WT2""/-8&/")&B%&%%0).&%%-&$%0A,--#-A&$/-&8%&c7/&
//-$0/A%-&%-&+0#IA%-J&>%&.(%%&B#%+%-6,#B%-&H2-H,00%0%-&$220/"&7%.&%"+//0&%-&-#%.&
B2B%%0&7%.&27"#AA%-8%&B#%+%-6,#B%-D&H2-)./.%%0.&8%&c7/J&D=&>220&8%&9,)#%&$/".&8%&
H2-H,00%-.#%80,+&(%A&8#%&:%#8%&B#%+%-6,#B%-&2;&%"+//0&,#.2%9%-%-J&>#.&+/-&A%$2"A%-&
6%::%-&$220&8%&:%.//"://06%#8&%-&+(/"#.%#.&$/-&8%&B#%+%-6,#)B20AJVV&
!



! $=!

F341,!+-,0.9,.*1!.7!0.@F)*-<-6..41!E.4937..*!F341,!A-71.4!97.*!))70.,43@@.7!W:-/!

93AA-0.!IIJH-79,.**-70.7!0))7!A3A.7,..*!1.!E9Y6;3,;.4)E.+,.7!.4!;.,!..49,.!+-,uX?!3<!

@4-/0,!A.7!..7!A-71.4!0+79,-0.!:.*37-70!W/370.!E9Y6;3*30.7!F341.7!))70.,43@@.7X&!

>.,!3A0.@..41.!0.:.+4,!:-/!1.!,3E9)*)4-99.7?!F))4!1.!A)4@,!1F-70,!,3,!.734A!;30.!

:.*37-70.7?!F)7,!1),!-9!F),!1.!A)4@,!.4(334!:-.1,!W;.,!))7,)*!:.9,++41.49!-7!1.!2340!1-.!

A..4!1)7!1.!^_)*@.7.71.734A8!(.41-.7.7!-9!,3,!(334!@34,!:.;334*-/@!0.9,.0.7X&!PE!1.2.!

A)7-.4!(.42340,!A)4@,F.4@-70!.l6+9.9!(334!:.14-/<9A),-0.!:.9*-99-70.7!1-.!))7!;.,!

0.*.(.41.!E431+6,!96;)1.!:.43@@.7.7?!7-.,9!,3.(3.0.7!3<!/+-9,!@39,E4-/9(.4;30.71!

F.4@.7&!J3!E431+6..4,!;.,!6376.E,!()7!A)4@,F.4@-70!96;)1.!))7!;))4!.-0.7!:.*3<,.7&!!

!

PE!2-6;!96;+-*.7!.4!2.*<4.0+*.4.71.!@4)6;,.7!-7!;.,!-1..!()7!..7!(4-/.!A)4@,?!A))4!-7!1.!

E4)@,-/@!()7!1.!2340!F))4!)**.4*.-!4.0+*.4.71.!-7(*3.1.7!()7!:+-,.7)<!3E0.*.01!F341.7?!

2+**.7!1.2.!2.*1.7!3<!733-,!:.;))*1!@+77.7!F341.7&!>.,!4.9+*,)),!-9!1),!A.79.7?!A.,!

)**.!03.1.!:.13.*-70.7!()7!1-.7?!1.2.!-1.)*.!(3349,.**-70!()7!2)@.7!:*-/(.7!7)9,4.(.7!.7!

1))43A!)*,-/1!(-71.7!1),!;.,!:.,.4!@)7&!M)4)13l))*!0.73.0!*-/@,!;.,!/+-9,!1),!;.,!0.:4.@!

))7!A)4@,F.4@-70?!1.!37;))*:))4;.-1?!;.,!7)9,4.(.7!()7!A)4@,F.4@-70!-7!1.!F.0!9,)),&!

'.7!(334:..*1!()7!A)4@,F.4@-70!F)9!1.!-7(3.4-70!()7!1.!M.49337!I.:371.7!_+10.,!

<-7)76-.4-70&!J340:.;3.<,-0.7!A36;,.7!2.*<!;+7!2340!-7@3E.7&!'4!37,9,371!..7!9334,!

^(4-/.!A)4@,8!F))4!1.!2.*<!341.71.!E4-76-E.9!,3,!+-,-70!A36;,.7!@3A.7&!O.!^0.7-.,.4!F)9!

7+!1.!:.,)*.48!WF),!:-/!J340!-7!K),+4)!7-.,!;.,!0.()*!-9X&!a3.7!2340(4)0.49!.7!A)99.!

3(.49,)E,.7!3E!1.2.!A)7-.4!()7!<-7)76-.4-70!F)9!1-,!(334!1.!3(.4;.-1!4.1.7!3A!1.2.!

<-7)76-.4-709(34A!(334!1.!.l,4)A+4)*.!2340!)<!,.!96;)<<.7&!>.,!A)4@,A.6;)7-9A.!0-70!

,.7!371.4!))7!;))4!9+66.9&!

!

Q$"&*:$,,+*/':$*'>&,'7)$E>,&*:&80':$*'0&'"$)7,'
>.,!E)4)13l)*.!@4)6;,.7(.*1!^A)4@,8!F341,!1334!1.2.!96;.,9.7!1+-1.*-/@R!

• g)4@,F.4@-70!A.,!(4-/.!6376+44.7,-.!-AE*-6..4,!1),R!

• ))7:-.1.49!.<<-6-e7,.4!0))7!F.4@.7?!

• F),!..7!(.4:.,.4-70!()7!1.!@F)*-,.-,!.7!..7!(.4*)0-70!()7!1.!@39,E4-/9!

3E*.(.4,?!

• A.,!)*9!(334F))41.!1),!.4!..7!.(.74.1-0.!@)79!.7!(4-/.!@.+2.!(334!

))7:-.1.49!-9!3A!1..*!,.!7.A.7!))7!1.!A)4@,?!!

• F))41334!..7!.6373A-96;.!043.-!37,9,)),!F))4!-.1.4..7?!1+9!33@!1.!)<7.A.4?!

:)),!:-/!;..<,&!

O334!1.!4.0+*.4-70!()7!1.!A)4@,F.4@-70!@)7!;.,!2.*<!341.7.71.!E4-76-E.!

A3.-*-/@!0.;))*1!F341.7&!!

• g-7-9,.4!56;-EE.49!F-*!1.!*-:.4)*-9.4-70!:.,.+0.*.7!1334!A)l-A)*-9.4-70!()7!

3A2.,!.7!,)4-.(.7&!>.,!0)),!3A!..7!0.4.0+*..41.!A)4@,&!'.7!637,4)1-6,-.!-7!

,.4A-7+9&!N79,.**-70.7!-7(.9,.4.7!(..*!3A!^@3E*3E.4!,.!2-/7!-7!1.!A)4@,8!A))4!;.,!

:+10.,E*)<371!:*-/<,!0.;)71;))<1&!!

• IIJH-79,.**-70.7!F341.7!1334!1.!2-.@,.@39,.7(.42.@.4))49!,.0.7!.*@))4!

+-,0.9E..*1!-7!;.,!371.4;)71.*.7!3(.4!(.44+-A-70!()7!E431+6,-.)<9E4)@.7!1334!

@34,-70.7!,.!:.1-70.7!3E!;.,!,)4-.<&!Z)7!1.!)71.4.!@)7,!A3.,.7!))7:-.1.49!()7!

1.!2-.@,.@39,.7(.42.@.4))4!33@!9)A.7F.4@.7!3A!@.,.72340!,.!340)7-9.4.7&!'.7!

)71.4.!3(.4;.-19-79,)7,-.?!KgZ?!;3+1,!1-,!9334,!9)A.7F.4@-70!7)+F*.,,.71!-7!

1.!0),.7&!O))47.,!F)9!/.!730!.*@))49!6376+44.7,.7?!7+!A3.,!9)A.70.F.4@,!

F341.7&!



! $$!

• D-,!(.496;-**.71!371.423.@!@3A,!7))4!(34.7!1),!..7!<34HE43<-,!:.7)1.4-70!-7!1.!

2340!*.-1,!,3,!;30.4.!@39,.7!.7!*)0.4.!@F)*-,.-,!WK-.+F.7;+-/2.7!h4+9.A)7?!

#G"GX&!!

• P71.4,+99.7!-9!;.,!K2)!.7,;3+9-)9,!1),!@39,.7.lE*39-.!)6;,.4F.0.!:*-/<,!7)!

A)4@,F.4@-70&!N7!1.!/.+01HIIJ!2-/7!1.!@39,.7!F.*-9F))4!1.!)<0.*3E.7!/)4.7!E.4!

:.;)71.*-70!WO_VX!"!)!#j!E.4!/))4!0.1))*1!WIIJ!K.1.4*)71!#G""X?!A))4!3A1),!

1-,!..7!0.A-11.*1.!-9!.7!)<;)7@.*-/@!()7!)71.4.!+-,@3A9,.7!-9!1-,!E.46.7,)0.!

,)A.*-/@!37:.,43+F:))4&!O.!,3,)*.!3A2.,!/.+01HIIJ!-9!.6;,.4!/))4*-/@9!]j!

0.043.-1&!O.!F)6;,,-/1.7!2-/7!7)0.73.0!;.,!2.*<1.!0.:*.(.7&!O.!,3,)*.!@39,.7!2-/7!

-7!"G!/))4!(.41+::.*1&!

• O.!-7(3.4!E4.9,),-.:.@39,-0-70!O_V?!QPg?!)71.4.!.<<.6,H!.7!

,.(4.1.7;.-19A.,-70.7!.7!(.4)7,F3341-709-79,4+A.7,.7?!:.13.*1!3A!1.!2340!,.!

(.40.*-/@.7!A.,!1.!6376+44.7,.7?!;..<,!..7!.734A.!-7(.9,.4-70!-7!0.*1!.7!

))71)6;,!0.@39,&!!

• O.!E4-(),.!2340+-,0)(.7!9,-/0.7!E.4!/))4!<349!E.4!-7F37.4&!

• O.!3(.4;.-1!;..<,!1.!(.4F)6;,-70!1),!)*9!.4!F-79,+-,@.4-70!-7!1.!2340!:.9,)),!1-,!

1.!2340!:.,.4?!:.4.-@:))41.4!.7!:.,))*:))41.4!23+!A)@.7&!O334!1.41.7!F341,!1-,!

2..4!:.@4-,-9..41&!

• D-,!371.423.@!1334!1.!5M!371.4!F.4@7.A.49!()7!1.!IIJ!@3A,!7))4!(34.7!1),!

A.7!1.!A)4@,F.4@-70!-7!1.!IIJ!)*9!..7!13340.9*)0.7!(.42)@.*-/@-70!.4())4,!A.,!

7))4!;+7!:.*.(-70!(.496;4)*.71.!2340!)*9!0.(3*0!WM)*A!.,!)*&?!#GG]X&!

'
=*$8H%&'/&0)$/'2231$$*F+&0&)%':$*.+,'>&,'7)$E>,&*:&80'"$)7,'
>3.!@)7!..7!:.9,++41.4!2-6;!()7+-,!1.2.!1Y7)A-.@!0.14)0.7U!>-/!A3.,!2-6;!(.4;3+1.7!

,3,!2-/7!43**.7!)*9!;3.1.4!()7!;.,!E+:*-.@.!:.*)70!.7!1-.!()7!A)4@,@33EA)7&!O.!

@33EA)7!)EE.**..4,!))7!F-79,330A.4@?!.<<-6-e7,-.!.7!-773(),-.&!O.!;3.1.4!()7!;.,!

E+:*-.@.!:.*)70!))7!0.*-/@.!,3.0)7@.*-/@;.-1?!4.6;,())41-0;.-1!.7!93*-1)4-,.-,!WM+,,.49?!

#GG%X&!Z)7!1.!.7.!@)7,!F341,!;-/!0.1F370.7!2-/7!-79,.**-70.7!^:*33,!,.!9,.**.78!))7!

A)4@,F.4@-70!A))4!))7!1.!)71.4.!@)7,!F341,!;-/!:.E.4@,!)*9!;-.4+-,!9+66.9!A36;,!

:*-/@.7!,.!@3A.7&!P3@!7.A.7!1.!4.0.*9!.7!(.4)7,F3341-709.-9.7!A-79,.79!4.6;,!

.(.74.1-0!,3.&!>3.!4-/A,!1-,!A.,!1.!(4-/.!A)4@,U!

Z*9!F.!7))4!1.!4.)6,-.9!+-,!;.,!IIJH(.*1!@-/@.7?!2-.!;33<19,+@!=?!@+77.7!F.!;.,!(3*0.71.!

0.14)0!:.04-/E.7!()7+-,!1.!1Y7)A-.@!1-.!(334,@3A,!+-,!1.!A)4@,F.4@-70R!

• >3.F.*!.4!1334!1.!KL(M!<349.!@4-,-.@!F341,!0.+-,!3E!1.!3(.4;.-1?!F341,!.4!

371.4,+99.7!0.F.4@,!))7!..7!^<-49,!6+9,3A.4H6379,4+6,-.8!F))41334!0.A..7,.7!

)*9!..49,.!:-/!1-.2.*<1.!*.1.7!()7!1.!KL(M!0.9E.6-)*-9..41.!IIJ!2+**.7!-7@3E.7&!

5+4(-()*!3<!,;.!<-,,.9,&!

• 'n7!()7!1.!IIJH))7:-.1.49!2-.,!1+-1.*-/@!@)79.7!:-/!..7!,4)79-,-.!.7!-9!;-.43(.4!

4..19!A.,!0.A..7,.7!-7!371.4;)71.*-70!W^A)4@.,H14-(.78X&!>3.F.*!1.!4.0-37)*.!

2-.@,.@39,.7(.42.@.4))4!..7!))7,)*!,3.,4.1-709:)44-z4.9!3E*.0,!W;-/!F341,!

(334)*9730!7-.,!0.637,4)6,..41!)*9!/.+01HIIJ!))7:-.1.4!A))4!A3.,!(-)!1.!

4.9,-,+,-.4.0.*-70!1.!O_V89!1.6*)4.4.7!F))41334!2.!A))4!CGj!()7!1.!KJZHE4-/9!

:.,))*1!@4-/0.7X?!4-6;,!;-/!2-6;!9,.4@!3E!1.!0.A..7,.7!.7!;33E,!2-6;!3E!1-.!A)7-.4!

,.!:.F-/2.7&!Z*9!7-.+F.!,3.,4.1.4!-7!1.!A)4@,!()7!1.!/.+01HIIJ!(.40433,!;-/!2-/7!

A)4@,))71..*!1334!33@!;.,!))7:-.1.7!()7!..49,.*-/792340!W/.+012340!1-.!:.,))*1!

F341,!1334!1.!0.A..7,.?!MI_!3<!E43(-76-.X!.7!;.,!1.6*)4.4.7!(334!..7!(..*!

*)0.4.!E4-/9&!O.!;.*.!-79,.**-70!-9!;-.43E!0.4-6;,&!>-/!0)),!1+-1.*-/@!1.!

6376+44.7,-.9,4-/1!))7!:-77.7!1.!:.14-/<9,)@&!5)A.7F.4@-70!A.,!63**.0)H

-79,.**-70.7!9,)),!3E!1.!#1.!3<!A-996;-.7!F.*!=1.!E*)),9&!!
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• L.4)71.4-70!()7!E43E39-,-.&!IIJH))7:-.1.49!(.49,.4@.7!;+7!#1.!.7!=1.!*-/792340!

F))4()7!2.!F.,.7!1),!1-,!)**..7!A))4!:3(.74.0-37))*!-70.@36;,!@)7!F341.7!
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637,)6,.7!A.,!TgPH)A:,.7)4.7&!
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6376+44.7,.7!()7!.*@))4!.7!3E!1.!;3.1.!(334!1.!)71.4&!O))47))9,!;3+1,!1.!KgZ!

9)A.7F.4@-709(34A.7!-7!1.!0),.7!3A!1.!6376+44.7,-.!,.!*),.7!(334,:.9,))7&!!

• _-77.7!1.!0.;.*.!/.+012340!F341,!(.496;-**.71!0.4.)0..41!3E!1.!@3A.71.!

,4)79-,-.&!O.!IIJ!F341,!)*!1334!1.!0.A..7,.!0.<-7)76-.41!.7!2-.,!;))4!))71..*!

1334!1.!,4)79-,-.!,3.7.A.7&!O.!/.+012340!-9!33@!)*!<349!))7!;.,!*3::Y.7!:-/!

0.A..7,.7!3A!))7!,.!9*+-,.7!3E!4.0-37))*!0.A..7,.:.*.-1&!J-/!)**.7!2-.7!(..*!

@)79!3A!-7!1.!G1.?!"9,.!.7!"!{1.!*-/7!7-.+F.!)6,-(-,.-,.7!,.!371.47.A.7&!O-,!F.4@,!
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>.,!@4)6;,.7(.*1!A)4@,!*.-1,!()7+-,!1.2.!1Y7)A-.@!,3,!(.496;-**.71!0.14)0!A.,!..7!

)66.7,!3E!;.,!(.-*-09,.**.7!.7c3<!(.4043,.7!()7!;.,!.-0.7!A)4@,))71..*&!PE!2-6;!@+77.7!

;-.4!E4-A)!4.9+*,),.7!+-,!(334,@3A.7?!@-/@!:-/(334:..*1!7))4!..7!F-7@.*6.7,4+A!F))4!

)<9,.AA-70!@)7!*.-1.7!,3,!..7!03.1.!@.,.7!()7!1-(.49.!F-7@.*9&!g))4!1334!<-7)76-e*.!

4.0+*.4-70!()7!1.!3(.4;.-1?!.-9.7!43713A!@F)*-,.-,!.7!1-(.49.!,3.,4.1-709:)44-z4.9!

<+76,-37..4,!1.!A)4@,F.4@-70!A))4!0.1..*,.*-/@!.7!F4-70.7!(.*.7!2-6;!-7!:36;,.7!3A!
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3E()**.7!3A1),!.4!7-.,!^13340.E)@,8!@)7!F341.7&!5,.*?!1.!W!2.*<4.0+*.4.71.X!F.,,.7!()7!

1.!!A)4@,F.4@-70!23+1.7!(3**.1-0!A30.7!F.4@.7?!1)7!F..,!/.!F.*!F))4!/.!))7!,3.!:.7,!

)*9!))7:-.1.4&!K+!-9!1),!:.E.4@,!.7!0.1..*,.*-/@!1-<<++9&!>.,!(.*1!4))@,!(.41..*1?!F),!1.!

9)A.7;)70!7)1.*-0!@)7!:.m7(*3.1.7&!'.7!*)9,-0!@4)6;,.7(.*1!1+9!1),!0..7!9,.(-0.!

)<2.,E+7,!(34A,?!..7!9334,!^A3.4)9*)7196;)E8&!!

!

!

GK@K@K@' 4&,'7)$E>,&*:&80':$*'0&'%$"&*8&:+*/'
O.!@4)6;,.7!-7!1.!9)A.7*.(-70!2-/7!9,.4@!.7!1-(.49!))7F.2-0&!O.!+-,1)0-70.7!1334!1.!

QLJ!0.<34A+*..41?!;.::.7!33@!:.,4.@@-70!3E!1.!6+*,+4.*.!F))41.7!-7!1.!9)A.7*.(-70?!

:-/(334:..*1!)71.49!3A0))7!A.,!^2-.@,.!.7!23408&!>.,!-9!1+9!()7!:.*)70!3A!1-,!

@4)6;,.7(.*1!03.1!,.!@.77.7&!>-.4371.4!F341.7!..7!))7,)*!:.*)704-/@.!37,F-@@.*-70.7!

0.73.A1?!,.!:.0-77.7!A.,!.7-0.!1.A304)<-96;.!0.0.(.79&!!

'
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D-,!371.49,))71.!0.0.(.79!:*-/@,!1),!1.!:.(3*@-70!(.404-/9,!.7!;.,!))7,)*!@-71.4.7!0)),!

)<7.A.7&!P3@!1.!:.43.E9:.(3*@-70!(.404-/9,!W1+::.*.!(.404-/2-70X!.7!2)*!)<7.A.7?!

F))4371.4!;.,!E3,.7,-..*!A.1.F.4@.49!-7!1.!2340&!>.,!)EE.*!3E!1.!:.43.E9:.(3*@-70!

2)*!,3.7.A.7&!>.,!-9!()7!:.*)70!1),!1.2.!043.E!0.2371!.7!3E,-A))*!37,F-@@.*1!-9&!
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Z)7,)*!GH!,3,!#=H/)4-0.7!-7!1.!:.(3*@-70!Wl!"&GGGX

!

K))9,!1.2.!^;)41.!0.0.(.798!2-/7!.4!..7!))7,)*!936-))*H6+*,+4.*.!37,F-@@.*-70.7!-7!1.!
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4.340)7-9),-.!()7!1.!/.+012340&!O.2.!F341.7!;-.4!(.41.4!+-,0.F.4@,&!

'
U&)%E>.+:+*/'F&/)+#'/&;5*0>&+0'
'4!-9!..7!,3.7)A.!()7!:.F+9,2-/7!3(.4!W37X0.2371;.-1!F))41334!1.!23406379+AE,-.!

,3.7..A,&!Baars (2008) gaat in op enkele fenomenen die naar zijn idee de tijdsgeest goed 
F..40.(.7!.7!;-/!(-71,!:-/!L)7!OY6@!;-.4(334!..7!))7,)*!@)1.49!F))4+-,!:*-/@,!1),!1.!

F.9,.49.!A.79!0.@.7A.4@,!@)7!F341.7!)*9!..7!A.79!1-.!0.*33<,!-7!.-0.7!A30.*-/@;.1.7!

.7!7))4!;)4A37-.!.7!-AA),.4-e*.!2)@.7!9,4..<,&!>-/!:.96;4-/<,!(.41.4!1),!-7!1.!*33E!()7!

1.!#G9,.!..+F!1.!A.79!2-6;2.*<!)*9!0.2371!.4())4,!F)77..4!;-/!2-6;!0.*+@@-0!(3.*,?!

936-))*!.7!.A3,-37..*!F.*2-/7!.4())4,!.7!1.!@F)*-,.-,!()7!;.,!*.(.7!)*9!03.1!F))41..4,&!

J-.!;-.4(334!33@!1.!:.;3.<,.;-e4)46;-.!()7!g)9*3F!W"%$=X!F))4-7!;-/!))70..<,!1),!A.7!

7)!;.,!(.4@4-/0.7!()7!1.!..49,.!*.(.79:.;3.<,.7!9,..19!A..4!936-)*.!:.;3.<,.7!;..<,!.7!

2.*<)6,+)*-9),-.!7)9,4..<,&!

Z*9!A.79.7!0.m7,.4(-.F1!F341.7!3(.4!F),!2.!;.,!:.*)704-/@9,.!(-71.7!1)7!F341,!1.!

.-0.7!0.2371;.-1!3E!7+AA.4!"!0.E*)),9,&!O.!A30.*-/@;.1.7!3A!1-,!7)!,.!9,4.(.7!

F341.7!9,..19!043,.4?!-7!1.!93A),-96;.!.7!0..9,.*-/@.!0.2371;.-192340&!P3@!:-/!1.!

@-71.4.7!2-.7!F.!1.2.!37,F-@@.*-70&!Z<F-/@.71!0.14)0!()*,!9,..19!A..4!3E?!!F341,!

371.4236;,?!0.6*)99-<-6..41!.7!:.;)71.*1&!J3!-9!;.,!))7,)*!^4+02)@/.98!(334!@-71.4.7!-7!

;.,!371.4F-/9!23!96;4-@:)4.71!0.9,.0.7!1),!1-,!7+!)<0.96;)<,!A3.,!F341.7&!T.!F-**.7!

:-/2371.4!0.14)0!()7!372.!@-71.4.7!3E,-A))*!:.0.*.-1.7!F))41334!2.!:.,.4!;+7!

37,F-@@.*-709@)79.7!@+77.7!3EE)@@.7&!o39!()7!1.!(4))0!3<!1-,!7))4!:.(4.1-0.71.!

9+66.99.7!2)*!*.-1.7?!2)*!1-,!-7!-.1.4!0.()*!,3,!..7!.734A.!@39,.79,-/0-70!*.-1.7!()7!

(3342-.7-70.7W96;33*X?!:.0.*.-1-70!.7!:.;)71.*-70&!O-,!9,)),!3E!0.9E)77.7!(3.,!A.,!1.!

0.*1.7!1-.!F.!A3A.7,..*!F-**.7!+-,,4.@@.7!(334!1.2.!63**.6,-.(.!(3342-.7-70.7&!

'
U$*'#$,>5/&*&%&'*$$)'0..);$"&'/&;5*0>&+0%;5)/''
N7!^O++42)A.!0.2371;.-1923408!WL)7!I.4(.7!.&)&?!#G""X!F341,!-70.0))7!3E!1.!(4))0!;3.!

1.!0.2371;.-192340!-7!1.!,3.@3A9,!,3.0)7@.*-/@!.7!:.,))*:))4!@)7!:*-/(.7&!'4!-9!..7!

[7/).%0;"/-&-28#A&8/.&B#H6&+%-7%0+.&8220&8,,0B//76%#8D&6#%0&:%82%"8&/")&%%-&8#%-).://0D&
)/7%-6/-A&)H6%;;%-8&;0#-H#;%\&!WL)7!I.4(.7!.&)&?!#G""R!%X!



! $S!

'4!F341.7!-7!;.,!:3.@!..7!))7,)*!:3+F9,.7.7!(334!1++42))A;.-1!0.73.A1!F))4371.4!

..7!A..4!0.2371;.-1!:.(341.4.71.!:3(.7!..7!2-.@,.!:.9,4-/1.71.!:.7)1.4-70!.7!

37,A3.1-0-70!()7!A.1-6)*-9.4-70!()7!1.!2340!.7!9,-A+*.4-70!()7!;+A)7-9.4-70&!

O.2.!37,F-@@.*-70!@)7!0.2-.7!F341.7!-7!..7!:4.1.4.!637,.l,!F))4-7!330!-9!(334!

9)A.7;)70!,+99.7!^E.3E*.?!E*)7.,!)71!E43<-,8&!'.7!:)*)79!;-.4-7!23+!:.,.4.!4.9+*,),.7!

A3.,.7!3E:4.70.7!(334!23F.*!;.,!:.14-/<!)*9!1.!9)A.7*.(-70!.7!1-,!*.-1,!F..4!,3,!

1++42))A;.-1&!!!

!

A&'5*,B+77&8+*/':$*';5)/'&*';+&7,&'*$$)'/&;5*0>&+0'&*'/&0)$/'
O.!Q))1!(334!L3*@90.2371;.-1!.7!J340!W#G"GX!73.A,!-7!;))4!4)EE34,!..7!.734A.!043.-!

-7!(4))0!.7!))7:31!()7!2340?!,.4F-/*!1.!:.96;-@:)4.!A-11.*.7!.7!A.79@4)6;,!(3*9,4.@,!

,.@34,!96;-.,.7&!>.,!;+-1-0.!2340))7:31!@)7!1.2.!+-,1)0-70!7-.,!))7&!'4!-9!..7!)71.4!

E)4)1-0A)!731-0R!@F)*-,.-,!()7!2340!0.1.<-7-..41!)*9!:-/14)0.!))7!0.2371;.-1!.7!

E)4,-6-E),-.&!O.!:+40.4!-9!(.4)7,F3341.*-/@!(334!1.!.-0.7!0.2371;.-1!W^2340E*-6;,8X&!>.,!

))7:31!-9!7+!730!,.!2..4!0.4-6;,!3E!2340!(334!2-.@,.!W22X&!>.,!)66.7,!1-.7,!(.4*.01!,.!

F341.7!7))4!0.14)0!.7!0.2371;.-1!W00X&!O.!))7:-.1.4!1-.7,!2-6;!,.!4-6;,.7!3E!@F)*-,.-,!

.7!13.*A),-0;.-1&!O.!3(.4;.-1!1-.7,!.-9.7!,.!9,.**.7!))7!A)),96;)EE.*-/@!4.71.A.7,&!O.!

(.42.@.4))4!;)71.*,!()7+-,!E+:*-.@!:.*)70!)*9!A)@.*))4!.7!63)6;!()7!23F.*!(4)0.4!)*9!

))7:-.1.4&!O.!3(.4;.-1!1-.7,!;-.4-7!4.0-.!,.!7.A.7!.7!2)*!)*9!..49,.!1.!9)A.7F.4@-70!

1-.7.7!,.!340)7-9.4.7&!J371.4!9)A.7F.4@-70!A.,!1.!9.6,34?!(4)0.49!.7!))7:-.1.49!0)),!

1-,!7-.,!*+@@.7&!

!

!

!

'
'
'
'
O#75"%,'9&0$/5/+%E>'\+:+8'Q5E+&,H'&*'B&)7&*'$$*'&&*'V/&;5*0&'B+?7R'
'.7!:.*)704-/@.!37,F-@@.*-70!(334!1.!/.+012340!-9!1),!1.!*)),9,.!/)4.7!1.!:.*)709,.**-70!

,3.7..A,!43713A!;.,!,;.A)!^M.1)030-96;.!V-(-*!536-.,Y8!WMV5X&!g-6;)!1.!T-7,.4?!

;330*.4))4!g)),96;)EE.*-/@.!PE(3.1-709(4))09,+@@.7!))7!1.!D7-(.49-,.-,!D,4.6;,!.7!

;.,!K.1.4*)719!f.+01-79,-,++,?!;..<,!2-6;!1334!1.!/)4.7!;..7!A.,!:+40.496;)E9(34A-70!

WMV5X!:.2-0!0.;3+1.7&!!



! $]!

P71.4!1.!^E.1)030-96;.!6-(-*!936-.,Y8!F341,!(.49,))7!W2-.!F.:9-,.!FFF&7/-&7*XR!!

!

&
O.!0.1)6;,.7!)6;,.4!1.!MV5!9*+-,!03.1!))7!:-/!1.!37,F-@@.*-70!(334!;.,!*3@)*.!

/.+01:.*.-1&!O))4-7!2-/7!.-0.7!@4)6;,!()7!:+40.49?!371.4*-70.!:.,43@@.7;.-1!.7!9,.4@.4.!

936-)*.!(.4:)71.7!:.*)704-/@.!+-,0)709E+7,.7&!K-.,!*)70.4!9,)),!;.,!3E*399.7!()7!

-71-(-1+.*.!E43:*.A.7!1334!1.!E43<.99-37)*!6.7,4))*?!A))4!14))-,!;.,!3A!1.!:+40.4!.7!

1-.79!@4)6;,&!5-719!#GGG!340)7-9..4,!1.!^'-0.7!h4)6;,!V.7,4)*.V!!637<.4.7,-.9!-7!;..*!
K.1.4*)71&!g.7!F.4@,!23!))7!..7!9)A.7*.(-70!F))4-7![E)4,-6-E),-.!.7!

9)A.74.12))A;.-1!()7!:+40.49!6.7,4))*!9,))7!.7!F))4-7!:+40.49!1.!2.00.796;)E!

;3+1.7!3(.4!;+7!.-0.7!*.(.7?!2.@.4!-7!637,)6,!A.,!340)7-9),-.9!.7!3(.4;.1.7\!

WFFF&.-0.7H@4)6;,&7*X&!

!

>.,!E*.-133-!(334!..7!9,.4@.!.7!63;.4.7,.!936-))*E.1)030-96;.!3A0.(-70!:)9..4,!A.7!

A.1.!3E!:.(-71-70.7!()7!Q3:.4,!M+,7)A!W#GGGX&!D-,!2-/7!0433,96;)*-0!.7!(.40.*-/@.71!

371.423.@!:*-/@,!1),!E43:*.A.7!-7!;.,!ZA.4-@))79.!371.4F-/9!7-.,!A.,!*3+,.4!

371.4F-/9;.4(34A-70.7!2-/7!3E!,.!*399.7&!N7!E*)),9!1))4()7!2-/7!:4.1.4.!

A)),96;)EE.*-/@.!3E*399-70.7!W936-))*!@)E-,))*X!731-0&!!

O.!QgP!W#G""X!9,.*,!1),!1.2.!)7)*Y9.!33@!()7!,3.E)99-70!-9!3E!1.!/.+012340&!O.!

:.*)704-/@9,.!4.1.7!F))43A!;.,!,3,!3E!;.1.7!<3+,!-9!0.0))7?!-9!1),!E43:*.A.7!))70.E)@,!

F341.7!A.,!-71-(-1+.*.!-7,.4(.7,-.9?!,.4F-/*!1.!3349E4370!()7!1.!E43:*.A.7!;.,!

-71-(-1+.*.!7-(.)+!3(.49,-/0,&!!

!

'4!:.9,)),!..7!:4.1.!:)9-9!))7!F.,.796;)EE.*-/@.!371.4:3+F-70!(334!1.!E39-,-.(.!

.<<.6,.7!()7!936-)*.!(.4:)71.7!(334!3E(3.1.7!.7!3E043.-.7!WO.!T-7,.4?!#G"GX?!3<!,.!F.*!

[-,!,)@.9!)!(-**)0.!,3!4)-9.!)!6;-*1\!WM).9!.7!53;-.4?!#G"GXR!

• 5,.4@.!936-)*.!(.4:)71.7!14)0.7!:-/!))7!..7!(.4A-71.4-70!()7!-93*),-.!.7!..7!

,3.7)A.!()7!3E(3.1-709())41-0;.1.7!.7!@.77-9!WFFF&7/-&7*c!

!3E(3.1-709371.49,.+7-70X&!

• 536-)*.!9,.+7!(.40433,!1.!14))0@4)6;,!()7!0.2-77.7!.7!;.*E,!.479,-0.!

3E(3.1-709A3.-*-/@;.1.7!,.!(334@3A.7&!>.,!2340,!(334!37,9E)77-70!()7!1.!14+@!

1-.!3+1.49!4371!3E(3.1.7!.4()4.7?!9,.+7,!4.*),-.9!,+99.7!3+1.49!.7!;+7!@-71.4.7!

.7!:.96;.4A,!0.2-77.7!,.0.7!@-71.4A-9;)71.*-70!.7!1-9<+76,-37.4.7&!WO.!

T-7,.4?!#GG]d!!QgPcQLJ!#GG%?!.7!FFF&7/-&7*c!3E(3.1-709371.49,.+7-70?!2-.!

371.4!^-7<34A.*.!936-)*.!9,.+78X&!

• P3@!(334!@-71.4.7!-9!;.,!()7!:.*)70!3E!,.!043.-.7!-7!..7!3A0.(-70!1-.!4-/@!-9!))7!

936-)*.!4.*),-.9?!3A1),!2-/!*.4.7!()7!(334:..*10.14)0!()7!)71.4.7&!N7!:++4,.7!

F))4!A..4!A.79.7!.*@))4!.7!.*@))49!@-71.4.7!@.77.7?!043.-.7!@-71.4.7!A.,!

A-71.4!0.14)09H!.7!.A3,-37.*.!E43:*.A.7!3E&!

5A%7%%-)H6/;;%"#I+%&/H.#$#.%#.%-&$/-&:,0A%0)&02-827&6%.&A022.:0%-A%-&$/-&+#-8%0%-J&
X-&%%-&A2%8&9,-H.#2-%0%-8%&;%8/A2A#)H6%&H#$#"&)2H#%.O&:%).//.&%0&:#I&:,0A%0)&8%&
:%0%#86%#8&27&#-&8%&%#A%-&)2H#/"%&-%.(%0+%-&%-&#-&6%.&;,:"#%+%&827%#-&8%&
$%0/-.(2208%"#I+6%#8&02-8&6%.&2;A02%#%-&%-&2;$2%8%-&$/-&+#-8%0%-&.%&8%"%-J&1,8%0)D&
I2-A%0%-&%-&:,,0.:%(2-%0)D&7//0&22+&9/7#"#%"%8%-D&"%0/0%-D&);20.H2/H6%)D&+20.274&
:,0A%0)D&B#I-&2;&B2V-&7/-#%0&2-8%0"#-A&:%.02++%-&8/.&6%.&:%$208%0%-8&#)&$220&6%.&
2;$2%8%-&%-&2;A02%#%-&$/-&+#-8%0%-&%-&I%,A8#A%-=J&
!



! $%!

• _++4,.7!F))4!/.+01-0.7!A..4!371.4*-70.!:)71.7!;.::.7?!F))4!A..4!2-6;,!-9!3E!

/.+01-0.7!.7!F))4!1.!:.4.-1;.-1!3A!-.,9!(334!1.!:++4,!,.!13.7!;30.4!-9?!@.77.7!

A-71.4!3(.4*)9,!.7!A-914-/(.7&!J-.!(334!A..4!-7<34A),-.!

FFF&)**.A))*3E(3.1.49&7*?!371.4!^)6;,.4043718&!g&1.!T-7,.4!3@,&!#GG%R!

P71.423.@R!L.49,.4@-70!M.1)030-96;.!V-(-*!536-.,Y!WLMV5X&!

• O334!F.,.796;)EE.*-/@!371.423.@!F341,!9,..19!A..4!))70.,3371!1),!.4!9E4)@.!

-9!()7!..7!;.49.7.7H3A0.(-70-7,.4)6,-.!W>)77)!5F)):?!#G""XR![>.,!E436.9!()7!

043.-!.7!37,F-@@.*-70!()7!;.,!2.7+F9,.*9.*!*.-1,!,3,!1.!9E.6-)*-9),-.!()7!:.E))*1.!

;.49.70.:-.1.7!(334!:.E))*1.!6307-,-.(.!<+76,-.9!.7!1.4;)*(.!(334!)9E.6,.7!()7!

0.14)0&!O.2.!))70.:34.7!9E.6-)*-9),-.!@3A,!.6;,.4!7-.,!,3,!9,)71!2371.4!

-7,.4)6,-.!A.,!1.!3A0.(-70&!'4!-9!..7!1+-1.*-/@.!-7(*3.1!()7!3A0.(-709<)6,34.7!

3E!1.!;.49.737,F-@@.*-70&!K))9,!:-3*30-96;.!3A0.(-709<)6,34.7?!23)*9!..41.4!

:.9E43@.7?!-9!;.,!0.2-799Y9,..A!.7!1.!936-)*.!3A0.(-70!1))43A;..7!33@!..7!

:.*)704-/@.!3A0.(-709<)6,34!1-.!()7!-7(*3.1!-9!3E!1.!;.49.737,F-@@.*-70&!>.,!

@-71!4.)0..4,!3E!E4-@@.*9!+-,!1.!3A0.(-70?!3E!..7!A)7-.4!1-.!F341,!:.E))*1!1334!

2-/7!37,F-@@.*-7097-(.)+!.7!2-/7!A30.*-/@;.1.7!.7!37A30.*-/@;.1.7&\!

!

!

*(((JB/BB"%JH2J,+3&
&

O4-.!/))4!*)70!;.::.7!1.4,-.7!0.A..7,.7!;.,!.lE.4-A.7,!I.2371.!T-/@!+-,0.(3.41!

Wh+-/E.49!.,!)*&!#G"#X&!O-,!1.1.7!2.!9)A.7!A.,!1.!A-7-9,.4-.9!()7!LT5!.7!_Jh&!>.,!

0.A..796;)EE.*-/@.!@.7A.4@!()7!1.2.!.lE.4-A.7,.7!-9!..7!9,4+6,+4.*.!-7,.04)*.!

))7E)@!1-.!(43.0!3A!-72.,!.7!0.*1!-7!7-.+F.!.7!-773(),-.(.!9)A.7F.4@-709(34A.7!()7!

E+:*-.@.!.7!E4-(),.!340)7-9),-.9&!'7!;.,!;)1!4.9+*,)),u!f+-9,!1.!93A!1.4!1.*.7!2340,!(334!

1.!F.79.*-/@.!(.4)71.4-70&!Z*!7)!14-.!/))4!-9!(.4:.,.4-70!2-6;,:))4&!_.F37.49!(3.*.7!

2-6;!A..4!:.,43@@.7&!J.!;.::.7!:3(.71-.7!A-71.4!3(.40.F-6;,!.7!:.F.0.7!A..4&!O.!

2340@39,.7!2-/7!3A*))0!0.0))7!.7!7-.+F.!(34A.7!()7!9)A.7F.4@-70!2-/7!37,9,))7&!

D-,!..7!))7,)*!4.6.7,.!V_5H6-/<.49!:*-/@,!1),!,+99.7!#GGS!.7!#GG%R!



! BG!

• ;.,!))7,)*!A.79.7!-7!))71)6;,9F-/@.7!1),!1.!.-0.7!0.2371;.-1!)*9!03.1!.4())4,!

9,..0!A.,!B!E436.7,d!!

• ;.,!))7,)*!A.79.7!A.,!.4()4.7!E9Y6;-96;.!E43:*.A.7!1))*1.!A.,!$!E436.7,!W-7!

1.!4.9,!()7!K.1.4*)71!:*..<!1),!))7,)*!0.*-/@Xd!!!

• ;.,!))7,)*!43@.49!-7!))71)6;,9H!F-/@.7!A-71.4!F)9!1)7!-7!1.!4.9,!()7!K.1.4*)71&!

'

'
W,#.4&g,#I;%0)&%.&/"JD&EFGEX'
'
O#75"%,'%5E+$8&'+*E8.%+&S'Z$8$*E&0'\$)&'&*'a=\('
N7!;.,!A31.*!()7!1.!MV5!E)9,!33@!;.,!-1..!()7!1.!^936-)*.!-76*+9-.8!Wh4v:.4!.7!L)7!

O370.7?!#G""X?!A.,!7)A.!37,F-@@.*1!3A!A.79.7!A.,!..7!(.49,)71.*-/@.!:.E.4@-70!

F..4!A..!,.!*),.7!13.7!))7!;.,!936-)*.!*.(.7&!O-,!0.*1,!-7!<.-,.!(334!-.1.4..7!A.,!..7!

^:.E.4@-708&!hF)*-,.-,!()7!:.9,))7!-9!37*39A)@.*-/@!(.4:371.7!A.,!:.04-EE.7!)*9!

1..*7)A.!))7!1.!9)A.7*.(-70?!A)),96;)EE.*-/@.!E)4,-6-E),-.?!;.,!371.4;3+1.7!()7!

4.*),-.9?!:+40.496;)E!.7!-76*+9-.&!>.,!-9!..7!043,.!+-,1)0-70!3A!0.*-/@F))41-0;.-1?!

-76*+9-.!.7!@.+2.A30.*-/@;.1.7!(334!A.79.7!A.,!..7!:.E.4@-70!,.!4.)*-9.4.7&!!

P(.4A)49Hg)4l!W#G""X!:.73.A,!(-/<!:.m7(*3.1.71.!13A.-7.7!3A!-76*+9-.!3E,-A))*!,.!

@+77.7!*),.7!E*)),9(-71.7R!

"& N71-(-1+.*.!@.7A.4@.7!W1.!())41-0;.1.7!()7!1.!A.79!A.,!..7!:.E.4@-70!.7!;3.!
@)7!1.2.!2.*<!-.,9!13.7!,&:&(&!1.!936-)*.!-7,.04),-.UX!

#& N7<34A..*!7.,F.4@!W;..<,!1.!6*-e7,!..7!-7<34A..*!7.,F.4@!.7!;3.!@4-/0!/.!1-,UX!
=& M43<.99-37.*.!3A0.(-70!W1.!2340(.4*.7.4!F341,!A..4!371.49,.+7.4?!()7!^2340.7!

(334b!7))4!2340.7!1),b8!s!33@!..7!6+*,++43A9*)0!:-/!E43<.99-37)*9uX!

$& _++4,@.7A.4@.7!WF),!-9!;.,!):934E,-.(.4A30.7!()7!..7!:++4,!3A!A.79.7!A.,!
..7!:.E.4@-70!3E!,.!7.A.7UX!

B& _.*.-1!W1.H-79,-,+,-37)*-9.4.71!3<!7-.,UX!
g.,!;.,!6376.E,!^936-)*.!-76*+9-.8!()*,!..7!(.496;+-(-70!F))4!,.!7.A.7!()7!;.,!A.1-96;.!

A31.*!7))4!;.,!:+40.496;)E9A31.*!F))4-7!1.!6*-e7,!2340!@4-/0,!-7!.7!()7+-,!1.!1-4.6,.!

9)A.7*.(-70&!!

!



! B"!

N7!1.!IIJ!-9!A.7!-7,.47),-37))*!4..19!*)70.!,-/1!:.2-0!3A!A.79.7!A.,!E9Y6;-),4-96;.!

E43:*.A),-.@!-7!;+7!.-0.7!3A0.(-70!,.!:.;)71.*.7!.7!371.49,.+7.7&!O-,!-9!..7!

:.*)704-/@.!,4.71!1-.!))79*+-,!3E!MV5!.7!936-)*.!-76*+9-.&!!

N7!1.!Dh!-9!-7!1.!/)4.7!8%G!1.!A.,;31.!^_)*)76.1!V)4.8!37,F-@@.*1!Wa;347-643<,!.7!

a)79.**)?!#GG=X&!O-,!9*+-,!))7!3E!1.!T>P!1-.!63AA+7-,YH:)9.1!IIJ!(3349,)),&!

>.,!Q.0-37))*!h)7,334!()7!;.,!T>P!(334!1.!0.2371;.-1!-7!'+43E)!'(-1.76.!K.,F34@!

W>'KX!:.96;4-/<,!..7!))7,)*!E4-76-E.9!1-.!:.*)704-/@!2-/7!-7!;.,!:.0.*.-1.7!()7!1.!

37,F-@@.*-70!()7!63AA+7-,YH0.34-e7,..41.!1-.79,.7!(334!0..9,.*-/@.!0.2371;.-192340&!

'.7!E))4!(334:..*1.7!2-/7!1.!)+,373A-.!()7!1.!6*-e7,!.7!;.,!(.42340.7!()7!637,-7+m,.-,!

F))4-7!;.,!.43A!0)),!1),!1.!:.,43@@.7!1-.79,.7!-7!..7!9)A.7;)70.71!.7!1++42))A!

;+*E(.4*.7-709))7:31!F341.7!0.340)7-9..41&!

D-,!F.,.796;)EE.*-/@!371.423.@!@3A,!7))4!(34.7!1),!.4!1+-1.*-/@.!(3341.*.7!2-/7!))7!

1.2.!^7379E.6-)*-2.1?!63AA+7-,YH:)9.1!A+*,-1-96-E*-7)-4.!,.)A98&!!>.,!*.-1,!,3,!A..4!

,.(4.1.7;.-1!:-/!1.!0.:4+-@.49&!'4!-9!9E4)@.!(.4;3301.!637,-7+m,.-,!()7!2340!.7!

<*.l-:-*-,.-,&!!

'
'4!-9!(..*!(.4F)7,96;)E!,+99.7!_)*)76.1!V)4.!.7!`ZVa&!O-,!*)),9,.!9,)),!(334!`+76,-37!

Z99.4,-(.!V3AA+7-,Y!a4.),A.7,&!N7!1.!L5!-9!ZVa!37,F-@@.*1!(334!6*-e7,.7!A.,!1.!A..9,!

.479,-0.!(34A.7!()7!E9Y6;-),4-96;.!E43:*.A),-.@!W96;-23<4.7-.?!E9Y6;-),4-.!.7!

(.49*)(-70?!oLI!.7!E9Y6;-),4-.X&!J-/!F.4@,.7!-7!E9Y6;-),4-96;.!2-.@.7;+-2.7!.7!@4.0.7!,.!

A)@.7!A.,!..7!0433,!))7,)*!6*-e7,.7!1-.!9,..19!F..4!F.41.7!3E0.73A.7&!J-/!

37,F-@@.*1.7!..7!A.,;31.!3A!1.2.!A.79.7!:+-,.7!;.,!2-.@.7;+-9!9,):-.*!,.!*),.7!

:*-/(.7!.7!,.!;.*E.7!3(.4*.(.7!-7!1.!A)),96;)EE-/&!Z)7()7@.*-/@!73.A1.7!2-/!1-,!^,4)-7-70!

-7!63AA+7-,Y!*-(-708!WL)7!L.*1;+-2.7!.,!)*&?!#GG]X&!O.!6*-e7,.7!F.41.7!-7,.79-.<!.7!3E!

)99.4,-.(.!F-/2.!W:.A3.-2340X!(334!;+7!))713.7-70!:.;)71.*1!F))4:-/!33@!))71)6;,!

F)9!(334!2340!.7!4.;):-*-,),-.&!>.,!F)9!)*9!;.,!F)4.!..7!)A:+*)7,.!@*-7-.@?!1-.!1334!;.7!

ZVa!F.41!0.73.A1&!O-,!;..<,!-7!(..*!9,),.7!()7!ZA.4-@)!..7!043,.!(*+6;,!0.73A.7&!

O-,!6376.E,!-9!3(.40.73A.7!1334!..7!))7,)*!K.1.4*)719.!IIJH-79,.**-70.7!,.7!,-/1.!1),!

1.!2340!))7!1.2.!6*-e7,.7!A3.9,!F341.7!0.el,4)A+4)*-9..41&!'4!37,9,371.7!F-/@,.)A9!

(334!..7!4.0-3!()7!370.(..4!BG&GGG!-7F37.49!A.,!0.A-11.*1!2387!#GG!6*-e7,.7!A.,!

.479,-0.!E9Y6;-),4-96;.!E43:*.A),-.@!W)<;)7@.*-/@!()7!1.!.E-1.A-3*30-96;.!<)6,34.7X&!!

>.,!`ZVaH,.)A!-9!A+*,-1-96-E*-7)-4!9)A.70.9,.*1?!.4!(-71,!A+*,-HA31+*)-4.!

:.;)71.*-70c:.0.*.-1-70!E*)),9!.7!A.7!4-6;,!2-6;!3E!1.!6*-e7,!-7!2-/7!.-0.7!3A0.(-70!.7!

;.,!.-0.7!7.,F.4@E.49E.6,-.<&!g.7!9*+-,!))7!3E!1.!.-0.7!A30.*-/@;.1.7&!!!

L)7!;.,!:.0-7!)<!))7!-9!371.423.@!0.1))7!7))4!1.!.<<.6,-(-,.-,!()7!W`XZVa&!N7!ZA.4-@)!!

:*..@!1),!;.,!))7,)*!;.43E7)A.9!9,.4@!)<7)A!F))41334!1.!2340!(..*!03.1@3E.4!F.41&!

O-,!F.41!-7!'+43E)!7-.,!232..4!:.(.9,-01?!F))496;-/7*-/@!3A1),!;-.4!1.!)A:+*)7,.!2340!

)*!4.1.*-/@!03.1!F)9!0.340)7-9..41&!V*-e7,.7!F)4.7!33@!3(.4!;.,!)*0.A..7!A..4!

,.(4.1.7&!'4!F.41!A-71.4!A..4F))41.!0.(371.7!(334!;.,!(.4:.,.4.7!()7!9YAE,3A.7!

.7!<+76,-37.4.7&!

!

N7!;.,!F-/@0.4-6;,!F.4@.7!-9!.4!..7!,.71.79!1.!E4.9.7,-.,;.34-.!()7!_))4,!W#GG"X!,.!

3A)4A.7&!>.,!@)7!..7!)7,F3341!0.(.7!3E!1.!0.(.9,-01.!IIJ!1-.!93A9!()9,!2-,!-7!1.!

,.4A-73*30-.e7!()7!1-)0739,-.@!.7!-7,.4(.7,-.9&![g.,!E4.9.7,-.:.3.<.7-70!-9!:.13.*1!1),!

A.7!-7!)**.!3E2-6;,.7!Wi+)!,.AE3?!13.*.7?!4-,A.!()7!F.4@.7?!,))*?!F.4@(34A.7?!

-7,.4.99.?!43*7.A-70!.,6&X!E330,!))7!,.!9*+-,.7!:-/!1.!A.79.7!2.*<?!(334)*!:-/!F-.!^936-))*!

3(.4:31-08!-9!3<!)71.492-79!7-.,!-7!,.*?!.7!1),!A.7!1+9!33@!..7!9,.4@!)66.7,!*.0,!3E!1.!

(4-/.*-/@.!))7F.2-0;.-1!-7!;+7!*..<F.4.*1&\!WFFF&E4.9.7,-.&7*X!O.2.!37,F-@@.*-70.7!

;.::.7!)**.7!-7(*3.1!3E!;.,!9)A.79E.*!()7!@4)6;,.7!-7!1.!;+-1-0.!9)A.7*.(-70&!



! B#!

Q$"&*:$,,+*/':$*'>&,'7)$E>,&*:&80':$*'0&'%$"&*8&:+*/'
'.7!:.9,++41.4!@)7!7-.,!3A!1.!1Y7)A-.@!+-,!1.!9)A.7*.(-70!;..7&!J3!;)1!1.!IIJ!-7!

/)4.7!2.(.7,-0!,.!A)@.7!A.,!..7!:.F.0-70!1-.!0.4-6;,!F)9!3E!1.H-79,-,+,-37)*-9.4-70!()7!

E9Y6;-),4-96;.!-79,-,+,.7!W1.!^)7,-HE9Y6;-),4-.8X&!g3A.7,..*!*-/@,!1.2.!,4.71?!7)!..7!

E.4-31.!()7!^:-3*30-96;!0.34-e7,..41.!E9Y6;-),4-.8!.7!370.:4.-1.*1.!043.-!()7!1-(.49.!

/.+012340A30.*-/@;.1.7?!(334,0.2.,!,.!F341.7!-7!..7!:.F.0-70!F))4-7!734A)*-9.4-70?!

;+A)7-9.4-70?!1++42))A;.-1!.7!:.;3.<,.!7))4!9)A.7;)70!.7!-7,.04),-.!6.7,4))*!9,))7&!

O-,!-9!..7!0.;..*!)71.4!@4)6;,.7(.*1!1)7!:-/(334:..*1!1.!A.1-96;.!E43<.99-.&!

5)A.70.(),!@+77.7!F.!9E4.@.7!()7!1.!(3*0.71.!@.7A.4@.7R!

• L.496;+-(-70!()7!;.,!:.04-E!()7!.7!:.;3.<,.!))7!WE9Y6;-96;.X!0.2371;.-1!.7!1.!

,3.7.A.71.!A30.*-/@;.1.7!3A!1-,!7)!,.!9,4.(.7?!

• _.;3.<,.!))7!1++42)A.!0.2371;.-192340?!371.4!A..4!)*9!)7,F3341!3E!1.!

,3.7.A.71.!@39,.7!.7!A.1-6)*-9.4-70?!23)*9R!

o 0.2371;.-19:.(341.4-70!-&E&(&!6+4.?!3<![()7!22!7))4!00\?![.-0.7H@4)6;,8?!

o 2340(.4)7,F3341.*-/@;.-1!:-/!:+40.4!(.4043,.7?!

o :-77.7!637,.l,!,4-E*.HM!WE43<-,?!E*)7.,?!E.3E*.X&!

• PE@3A9,!MV5!.7!^0.2371.!F-/@8!)*9!)7,F3341!3E!(.44.0))71.!-71-(-1+)*-9),-.!.7!

^9+4(-()*!3<!,;.!<-,,.9,8!F))41334!@.77.*-/@!(..*!^+-,()*8!37,9,)),!:-/!:+40.49&!

• '4!F341,!..7!)EE.*!3E!1.!3(.4;.-1!0.1))7!3A!;-.4-7!9)A.7!A.,!E+:*-.@.!.7!

E4-(),.!-7-,-),-.<7.A.49!(.4)7,F3341-70!,.!7.A.7&!

• [N,!,)@.9!)7!.7,-4.!(-**)0.!,3!4)-9.!)!6;-*1\&!O-,!6376.E,!F341,!3E!1-(.49.!A)7-.4.7!

4..19!:.3.<.71!23)*9R!^0.2371.!F-/@8!WLT5c_JhX?!^936-)*.!-76*+9-.8!WLIKX!.7!^MV58!

WK/-?!KNMP!.7!LKIX&!_)*)76.1!V)4.!.7!`ZVa!2-/7!A31.**.7!1-.!3&)&!3(.4..7!@3A.7!

A.,!1.2.!+-,0)709E+7,.7!.7!:.4.-@.7!33@!A..4!,.(4.1.7;.-1!371.4!1.!

2340)<7.A.49?!(.4:.,.4-70!()7WE9Y6;-96;.X!0.2371;.-1!371.4!1.!:+40.49!.7!

*)0.4.!2340@39,.7&!K-.+F.!NVaHA30.*-/@;.1.7!W936-)*!A.1-)X!@+77.7!1-,!

371.49,.+7.7&!

• '4!2-/7!.(-1.76.!:)9.1!,;.34-.e7!;-.43(.4!F))41334!:3(.79,))71.!.4()4-70.7!

03.1!0.0.7.4)*-9..41!@+77.7!F341.7!3E!)71.4.!E*.@@.7&!>.,!0)),!,.*@.79!3A!

..7!9)A.7;)70.71.!))7E)@!W2-.!:&(&!1.!B!13A.-7.7!()7!P(.4A)49Hg)4lX&!

'
'
=*$8H%&'/&0)$/'2231$$*F+&0&)%':$*.+,'>&,'7)$E>,&*:&80'%$"&*8&:+*/'
>-.4!2-.!/.!..7!3E()**.71!(.496;-/79.*&!O.!3(.4;.-1!*.0-,-A..4,!1.!@3A.71.!

F.,9F-/2-0-70!/.+012340!(334!..7!:.*)704-/@!0.1..*,.!()7+-,!;.,!@4)6;,.7(.*1!

9)A.7*.(-70&!J.!;)A.4,!3E!1.HA.1-6)*-9.4-70?!;+A)7-9.4-70?!(.4)7,F3341.*-/@;.-1!:-/!

1.!:+40.4!.723(334,9&!>.,!0)),!.6;,.4!)*,-/1!0.E))41!A.,!:.2+-7-0-70.7!F))41334!1.!

2340))7:-.1.4!,.*@.79!:.1)6;,2))A!A3.,!2-/7!3<!/.!7-.,!;.,!E))41!()7!a43/.!:-77.7;))*,&!

O.!3(.4;.-1!@3A,!;-.4-7!1+::.*2-77-0!3(.4&!O.!0.m7,.4(-.F1.!:.9,++41.49!()7!1.!/.+01H

IIJ!2-/7!F)7,43+F.71!7))4!1-,!9334,!*.0-,-A),-.9!(334!1.!,4)79-,-.&!O))43A!F341,!..7!

))7,)*!@..4!1.!2-7!0.<34A+*..41![-9!1-,!9,4.(.7!7))4!03.1!:+40.496;)E!7-.,!7)m.<U\&!'4!-9!

F.*!1.0.*-/@!..7!:4.1.!6379.79+9!,+99.7!E)4,-/.7!3(.4!1.!-7;3+1.*-/@!:.3301.!13.*.7!

A.,!1.!,4)79-,-.!W_).6@.?!#G""X?!1-.!1..*9!0.9,3.*1!2-/7!3E!,4.719!-7!1.!9)A.7*.(-70&!O.!

A)7-.4!F))43E!1-,!1334!1.!3(.4;.-1!F341,!))70.9,++41!43.E,!.6;,.4!(.*.!E43,.9,.7!3E?!

(334)*!)*9!.4!1+::.*.!:33196;)EE.7!F341.7!+-,0.2371.7&!

!

!

!



! B=!

T.!@+77.7!;.,!(3*0.71.!0.14)0!()7!:.9,++41.4!:.04-/E.7!()7+-,!;.,!@4)6;,.7(.*1!

9)A.7*.(-70R!

• O.!:.9,++41.49!()7!1.!/.+012340!WE43(-76-.X!4-6;,!2-6;!(..*!3E!A+*,-HE43:*..A!

0.2-77.7!F))41334!;+7!+-,0)709E+7,.7!4.1.*-/@!))79*+-,.7!3E!;.,!

0.1)6;,.703.1!()7!1.!MV5&!O-,!A))@,!1),!1.2.!:.9,++41.49!1.!,4)79-,-.!

F.*-9F))4!4-9-63(3*!(-71.7!A))4!2.@.4!7-.,!37(.49,)71-0&!!

• P3@!1.!IIO!2-.,!043,.!@)79.7!.7!3A)4A,!1-,!13A.-7u!o30-96;!F)7,!2-/!2-/7!4..19!

9E.*.4!3E!1-,!,.44.-7!.7!;3.(.7!;+7!340)7-9),-.!7)+F.*-/@9!))7!,.!E)99.7!3E!1.2.!

(.4)71.4.71.!34-e7,),-.&!!

• O-,!A))@,!1.!E39-,-.!()7!1.!/.+01HIIJ!@F.,9:))4&!_4)76;.H!.7!

:.43.E9(.4.7-0-70.7!()7!1.!/.+01HIIJ!2-.7!F.*!.7-0.!4.*.()7,-.!-7!1.!4.1.7.7!

(334!,4)79-,-.!A))4!4.)0.4.7!7)+F.*-/@9!()7+-,!1-,!936-))*!A)),96;)EE.*-/@.!

13A.-7&!g30.*-/@!23+!..7!@*.-7!E.46.7,)0.!3(.40.;.(.*1!@+77.7!F341.7!7))4!

(.49,.4@-70!()7!1.!G1.!.7!"9,.!*-/7!A))4!(.41.4!F341,!1.!#1.!*-/7!IIJ!.40!:+-,.7!;.,!

;.*.!0.:.+4.7!0.;3+1.7!1334!2-6;!,.!:.43.E.7!3E!;.,!)71.4.!13A.-7R!1.!

E43<.99-.&!!

• O.!B!0.m7,.4(-.F1.!/.+01HIIJ!))7:-.1.49!4.)0.4.7!(.41..*1&!g.,!7)A.!1.!

043,.4.!0.m79,-,+,-37)*-9..41.!-79,.**-70.7!.7!1.!JJM8.4!;.::.7!7-.,!(..*!A.,!1-,!

13A.-7&!J.!(-71.7!;.,!..41.4!7)m.<!3A!()7!;-.4+-,!1.!.-0.7!9,4),.0-.!,.!:.E)*.7&!

O.!@*.-7.4.!/.+01HIIJ!))7:-.1.49!*-/@.7!1.!0.73.A1.!9-07)*.7!+-,!1.!

9)A.7*.(-70!F.*!F))41.(3*!,.!(-71.7!.7!*-/@.7!2-6;!,.!F-**.7!-79E)77.7!3A!

;-.4(334!(.4)7,F3341-70!,.!7.A.7&!O-,!(.496;-*!-9!3E()**.71&!O.!1-96+99-.!

7+4,+4.H7),+4.!F341,!.4:-/!0.;))*1&!>3.!A..4!:.*)70!0.;.6;,!F341,!))7!^7),+4.8?!

;3.!A..4!A.7!2-6;!*.0-,-A..4,!()7+-,!;.,!13A.-7!()7!1.!E43<.99-37)*c1.!13@,.4&!

O.!-79,.**-70!1-.!A..4!:.*)70!;.6;,!))7!1.!3A0.(-70!()7!;.,!3E043.-.71.!@-71!

2-.,!A..4!73312))@!3A!1-.!^6-(-*!936-.,Y8!,.!;.*E.7!4.)*-9.4.7!.7!F-*!;-.4))7!A..!

13.7?!,3,!3E!2.@.4.!;330,.!7),++4*-/@&!!

!

!

!

GK@K@KC' 4&,'7)$E>,&*:&80':$*'0&'"&0+%E>&'#)56&%%+&'
O.!/.+01HIIJ!()*,!()7!3349E4370!-7!;.,!13A.-7!()7!1.!A.1-96;.!E43<.99-.!W^g.1-96;!

PE(3.1@+71-0!_+4.)+8!.7!^h-71.4H!.7!f.+01!M9Y6;-),4-.8X&!O.!A.1-96;.!E43<.99-.!@.7,!

.-0.7!F))41.7?!734A.7!.7!9,+4-709A.6;)7-9A.7&!O.!A-99-379,),.A.7,!:-/!1.!/.+01HIIJ!

2)*!)*,-/1!0))7!3(.4!;.,!:.;)71.*.7!()7!..7!E9Y6;-96;.!))713.7-70&!O.!A-99-.!0)),!7-.,!

3(.4!;.,!-70))7!3E!9)A.7*.(-709(4)0.7!.7!9,)),!-7!F.2.7!(.4!)<!()7!..7!)A:-,-.!3A!1.!

3A2.,!,.!(.41+::.*.7!()7+-,!..7!63AA.46-..*!:.*)70&!'7!3A!1-,!A-99-379,),.A.7,!F))4!

,.!A)@.7!;..<,!A.7!..7!340)7-9),-.!731-0&!O+9!*30-96;!1),!1-,!13A.-7!1.!:.9,++41.4!()7!

..7!/.+01HIIJ!;.,!A..9,!2)*!:.m7(*3.1.7!-7!2-/7!9,4),.0-.?!)<;)7@.*-/@!()7!2-/7!)<<-7-,.-,!

A.,!1.!E43<.99-.&!g))@,!;-/!33@!2.*<!1..*!+-,!1.2.!A.1-96;.!:.43.E9043.E?!1)7!@.7,!;-/!

)*9!..49,.!;.,!+-,0)709E+7,!1),!A.1-96;.!+40.7,-.!)*,-/1!*.-1.71!A3.,!2-/7!-7!1.!@.+2.9!

1-.!0.A))@,!F341.7&!O-,!1.41.!13A.-7!4))@,!1.!2340)<7.A.49!3E!1.!A..9,!E.49337*-/@.!

F-/2.!.7!1))4!F))@,!1.!E43<.99-37)*!(334&!!

!

O-,!13A.-7!@)7!-7!..7!,F..,)*!)9E.6,.7!F341.7!0.4+:4-6..41!F))41334!1+-1.*-/@!F341,!

F.*@.!@4)6;,.7!.4!2-/7!1-.!))7!1.!:.9,++41.4!,4.@@.7R!

Z& J340-7;3+1.*-/@R!
• 5E.6-)*-9,-96;.!@-71.4H!.7!/.+01E9Y6;-),4-.!-9!..7!A.1-96;.!1-96-E*-7.!F))4!

;.,!7-.,!232..4!3A!F.*2-/79H!.7!3E(3.1E43:*.A),-.@!0)),&!>.,!-9!()7!:.*)70!



! B$!

3A!(43.01-)0739,-.@!,.!13.7!3A!.40.4!,.!(334@3A.7&!Z*9!1.2.!()7!34-0-7.!

7.+43:-3*30-96;.!9,3347-9!37(3*13.71.!F341,!371.4@.71!.7!.4@.71!*33E,!

A.7!;.,!4-9-63!3E!,.!*),.!.7!3<!37/+-9,.!-7,.4(.7,-.9&!!

• O-,!:4.70,!379!3E!1.!,YE-96;.!)4,9.7..1!1-.!-7!#GG=!-9!))70.E)9,!A))4!730!

F.*!9,..19!3E!:)9-9!()7!1.!3349E437@.*-/@.!..1!()7!>-EE364),.9R!

5X+&B(%%0b:%"229&8/.&#+&8%&A%-%%)+,-).&B2&A2%8&/")&#+&+/-&B/"&,#.2%9%-%-&.%-&
8#%-).%&$/-&7#I-&7%8%7%-)J&X+&B/"&B20A%-&$220&B#%+%-D&A%B2-86%#8&
:%$208%0%-&%-&"#I8%-&$%0"#H6.%-J&X+&).%"&6%.&:%"/-A&$/-&8%&;/.#]-.&$2202;&%-&
%%0:#%8#A&B#I-&2;$/..#-A%-J&X+&B/"&//-&8%&;/.#]-.&A%%-&)H6/8%&82%-J&X+&",#).%0&
%-&B/"&6%7&A2%8&#-"#H6.%-J&X+&B/"&A%6%#7&62,8%-&(/.&7#I&#)&.2%$%0.02,(8J&X+&
B/"&8%&A%-%%)+,-8#A%&+%--#)&$/-&7#IB%"9&%-&/-8%0%-&:%$208%0%-J&X+&%0+%-&8%&
A0%-B%-&$/-&7#I-&72A%"#I+6%8%-J&X+&B/"&7#I&2;%-&%-&.2%.)://0&2;).%""%-D&%-&#+&
+%-&7#I-&$%0/-.(2208%"#I+6%#8&$220&8%&)/7%-"%$#-AJ&X+&B/"&8%&
:%)H6#+://06%#8&%-&.2%A/-+%"#I+6%#8&$/-&8%&A%B2-86%#8)B20A&:%$208%0%-J&X+&
7//+&A%%-&7#):0,#+&$/-&7#I-&7%8#)H6%&+%--#)D&22+&-#%.&2-8%0&80,+J&X+&B/"&B2&
6%.&:%02%;&$/-&/0.)&#-&%0%&62,8%-J&C2&(//0"#I+&6%";%&7#I&Z28&/"7/H6.#AJ&>/.&
:%"229&#+J=*(((J:%02%;)62,8#-A#-8%B20AJ-"b;/A%Gb;/A%Eb/0.)%-%%8EJ6.7"3&

• '4!A3.,.7!0..7!96;3,,.7!0.64.e.41!F341.7!,+99.7!1.!93A),-.@!.7!1.!

E9Y6;-),4-.&!L..*!E9Y6;-96;.!@*)6;,.7!E4.9.7,.4.7!2-6;!(-)!*-6;)A.*-/@.!

@*)6;,.7&!O))43A!A3.,!1.!;+-9)4,9!1.!E334,F)6;,.4!:*-/(.7!.7!7-.,!..7!VfI&!

P3@!A3.,.7!.4!0..7!96;3,,.7!@3A.7!,+99.7!@-71.4H!.7!/.+01E9Y6;-),4-.!.7!

(3*F)99.7E9Y6;-),4-.&!>.,!2340))7:31!A3.,!(3*13.71.!0.0)4)71..41!:*-/(.7&!

• hF)*-,.-,9(.4:.,.4-70!()7!1.2.!2340!;..<,!043,.!E4-34-,.-,&!>-.4(334!-9!;.,!()7!

:.*)70!3A!9E.6-)*-9),-.!()7!2340!,.!F))4:340.7&!

!

_& T.,H!.7!4.0.*0.(-70R!
• >3.!F341.7!1.!Q.6;,.7!()7!;.,!@-71!0.F))4:3401U!!

e0.#+%"&Eh4&K%-&+#-8&8/.&A%%).%"#I+&29&"#H6/7%"#I+&#)&A%6/-8#H/;.D&6%%9.&0%H6.&
2;&:#IB2-8%0%&B20AJ&>%&2$%06%#8&(//0:20A.&6%.&0%H6.&$/-&6%.&A%6/-8#H/;.%&
+#-8&2;&%%-&(//08#A&%-&B2&B%"9)./-8#A&72A%"#I+&"%$%-&(//0:#I&6%.&+#-8&/H.#%9&
+/-&8%%"-%7%-&//-&8%&7//.)H6/;;#IJ&>%&2$%06%#8&B20A.&22+&$220&:#I)./-8&
27&8%&.2%A/-A&.2.&2-8%0&7%%0&2-8%0(#I)D&0%H0%/.#%&%-&A%B2-86%#8)B20A&.%&
$%0B%+%0%-J&
@220&+#-8%0%-&7%.&%%-&6/-8#H/;&B#I-&.(%%&;,-.%-&$/-&:%"/-A4&G3&C#I&72%.%-&
B2$%%"&72A%"#I+&A%:0,#+&+,--%-&7/+%-&$/-&8%&/"A%7%-%&$220B#%-#-A%-&8#%&
%0&$220&/""%&+#-8%0%-&B#I-t&E3&C#I&72%.%-D&8//0&(//0&6%.&-28#A&#)D&A%:0,#+&
+,--%-&7/+%-&$/-&);%H#/"%&$220B#%-#-A%-J&
e0.#+%"&EY4&K%-&+#-8&8/.&,#.&6,#)&#)&A%;"//.).&$220&B20AD&:%)H6%07#-A&29&
:%6/-8%"#-A&$/-&B#I-&29&6//0&A%%).%"#I+%&29&"#H6/7%"#I+%&A%B2-86%#8D&6%%9.&
0%H6.&2;&%%-&0%A%"7/.#A%&%$/",/.#%&$/-&B#I-&29&6//0&:%6/-8%"#-A&%-&29&8%&
,#.6,#);"//.)#-A&-2A&-28#A&#)J&R#I8%-)&8%&,#.6,#);"//.)#-A&6%::%-&+#-8%0%-&
6%.&0%H6.&27&H2-./H.&.%&6%::%-&7%.&6,-&2,8%0)D&.%-7#-).%&/")&8/.&-#%.&
)H6/8%"#I+&$220&B%&#)J&
X-&6%.&@cWg#-8%00%H6.%-$%080/A&).//.&8/.&+#-8%0%-&0%H6.&6%::%-&2;&
A%B#-)"%$%-D&8//027&72%.&%0&/".#I8&%%0).&(208%-&A%+%+%-&29&6%.&+#-8&#-&%%-&
;"%%AA%B#-&.%0%H6.&+/-J&12+&6%::%-&+#-8%0%-&0%H6.&2;&H2-.#-,f.%#.&%-&
)./:#"#.%#.&#-&8%&$%0B20A#-A&%-&2;$2%8#-AJ&>/.&:%.%+%-.&8/.&B%&8,)&-#%.&).%%8)&
%0A%-)&/-8%0)&6%%-&A%).,,08&72A%-&(208%-J&
*6..;4bb(((J+#-8%00%H6.%-J-"b;bGNbGYGb+#-8%00%H6.%-3&



! BB!

• Q.6;,!3E!(4-/.!)4,9.7@.+2.c@.+2.(4-/;.-1!2340!-7!K.1.4*)71&&
• T.,0.(-70!_PMJ?!TI_P!WA.1-96;!:.43.E90.;.-A!.7!,+6;,4.6;,X?!_NI?!.,6&!

>-.4!(3*0.7!9,4-@,.!4-6;,*-/7.7!+-,&!a3.,9-70!@F)*-,.-,!()7!1.!-79,.**-70.7!.7!

@F)*-,.-,9,3.,9-70!E43<.99-37)*9!-9!9,4-@,!0.4.0.*1!(-)!hF)*-,.-,9F.,!

J340-79,.**-70.7?!_.43.E9(.4.7-0-70.7!.7!N79E.6,-.&!!

!

>3.F.*!1.!/.+01HIIJ!-7!;.,!A.1-96;.!13A.-7!(.4@..4,!W1.!2340!F341,!1334!1.!

2-.@,.@39,.7(.42.@.4))4!:.,))*1X?!(3.*,!;.,!(.4F)7,96;)E!A.,!;.,!936-))*!6+*,+4.*.!

13A.-7!F))4-7!1.!/.+012340?!_fJ!.7!F.*2-/792340340)7-9),-.9!2-,,.7&!P3@!:-77.7!;.,!

A.1-96;.!13A.-7!F341,!F))41.!0.;.6;,!))7!1.!-7(*3.1!()7!1.!3A0.(-70&!'4!F341,!7-.,!

(334!7-.,9!0.9E43@.7!()7!..7!^:-3H?!E9Y6;3H!936-))*!A31.*8&!O-,!:.,.@.7,!1),!1.!

1-)0739,-.@!.7!:.;)71.*-70!0.:)9..41!F341,!3E!-7(*3.1.7!()7!)**.!14-.!1.!043719*)0.7&!

O.!/.+01HIIJHE43<.99-37)*!;..<,!1+9!F.*!1.0.*-/@!@.77-9!()7!1.!-7(*3.1!()7!;.,!9Y9,..A!

F))4-7!;.,!@-71!3E043.-,!.7!:.96;-@,!3(.4!-7,.4(.7,-.A30.*-/@;.1.7!3A!1.2.!-7(*3.1!,.!

:.;)71.*.7&!O.!@.77-9!;-.43A,4.7,!()*,!1+9!33@!:-77.7!;.,!13A.-7!()7!1.!E43<.99-.&!

>.,!-9!3EA.4@.*-/@!;3.!F.-7-0!1-,!7))4!(34.7!F341,!0.:4)6;,!-7!1.!1-96+99-.!3(.4!1.!

,4)79-,-.&!g.7!*-/@,!2-6;!,36;!(334)*!,.!*.0-,-A.4.7!()7+-,!1.!043719*)0![:-3*30-96;!

0.7.,-96;\!:-77.7!1.!A.1-96;.!E43<.99-.&!g-996;-.7!1334!1.!E3*)4-9),-.!1-.!.4!0))71.!-9!

A.,!1.!3(.4;.-1!1-.!2-6;!/+-9,!:.43.E,!3E!;.,!:.*)70!()7!1.!936-)*.!-7(*3.1.7U!

!

!

Q$"&*:$,,+*/':$*'>&,'7)$E>,&*:&80':$*'0&'"&0+%E>&'#)56&%%+&'
O.!/.+01HIIJ!()*,!()7!3349E4370!:-77.7!;.,!A.1-96;.!13A.-7!W0.2371;.-192340X&!O-,!-9!

)*,-/1!)*!(.44+-A1!0.F..9,!A.,!@.77-9!()7!.7!:.;)71.*A30.*-/@;.1.7!()7+-,!;.,!936-))*H

6+*,+4.*.!13A.-7!W;.,!9Y9,..A!()7!;.,!@-71X&!O.!/.+01HIIJ!371.496;.-1,!2-6;!.6;,.4!A.,!

1.!A.1-96;.!E43<.99-37.*.!:*-@!.7!@.7,!()7!;-.4+-,!..7!0433,!))7,)*!A.1-96;!

2340-7;3+1.*-/@.!.7!F.,,.*-/@.!@)1.49!F))4:-77.7!A.7!2-6;!1-.7,!,.!;3+1.7&!O.!

E43<.99-37)*!:.43.E,!2-6;!;-.43E!)*9!.4!371.496;.-1!0.A))@,!A3.,!F341.7!,+99.7!1.!

/.+012340!.7!/.+01HIIJ&!>.,!*-/@,!.43E!1),!A.7!-7!1-,!.-0.7!2F))41!()*,?!7+!1.!3(.4;.-1!

/.+01HIIJ!-7!;.,!13A.-7!()7!1.!9)A.7*.(-70!371.4!4.0-.!()7!1.!0.A..7,.7!F-*!

371.4:4.70.7&!!

Z<;)7@.*-/@!()7!1.!9,.4@,.!()7!1.!)<<-7-,.-,!A.,!1-,!@4)6;,.7(.*1!2)*!1.!:.9,++41.4!2-/7!

0.14)0!;-.41334!*),.7!:.E)*.7&!L)71))4!1),!:-77.7!1.!/.+01HIIJ!(.496;-**.71!F341,!

0.4.)0..41!3E!1.!,4)79-,-.&!Z*9!1.!:.9,++41.4!3349E437@.*-/@!..7!E9Y6;-),.4!-9!1-.!9,.4@.!

)<<-7-,.-,!;..<,!A.,!1.!:-3*30-96;!0.7.,-96;.!63AE37.7,!()7!1.!E9Y6;3E),;3*30-.!()7!

..7!@-71?!1)7!2)*!;-/!2-6;!)71.49!3E9,.**.7!-7!1.!1-96+99-.!1)7!)*9!;-/!..7!)6;,.404371!

;..<,!)*9!936-3*330&!

!

!

=*$8H%&'/&0)$/'2231$$*F+&0&)%':$*.+,'>&,'7)$E>,&*:&80'"&0+%E>&'#)56&%%+&'
O.!:4)76;.!.7!:.43.E9(.4.7-0-70.7!4.)0.4.7!;..*!9,.4@!()7+-,!1-,!13A.-7&!'7@.*.!

6-,),.7R!

• J3+!1.!/.+01H002!+-,!;.,!13A.-7!()7!1.!0.2371;.-192340!F341.7!0.,-*1?!1)7!-9!1.!

@)79!0433,!1),!1.!9.6,34!1.2.!A..4F))41.!(.4*-.9,!WIIJHK.1.4*)71X&!!

• N7!..7!9,.*9.*!()7!(.42.@.41.!2340!-9!1.!-7;3+1!;.,!:.9,!0.F))4:3401!WKL(MX&!!

• O334!;.,!A.1-96;!9E.6-)*-9A.!@-71.4H!.7!/.+01E9Y6;-),4-.!+-,!1.!(.42.@.41.!2340!

,.!;)*.7?!(.4*-.9,!;.,!1.!(.4)7@.4-70!A.,!4.0.*9!1-.!1.!2340!(334!..7!

E9Y6;-),4-96;!2-.@!@-71!F))4:340.7!WKL(MX&!!!



! BC!

• M9Y6;-),4-96;.!2-.@,.7!2-/7!9.4-.+2.!2-.@,.7!.7!0..7!A)),96;)EE.*-/@!370.A)@&!

T.!2+**.7!379!)*9!:.43.E9043.E!;)41A)@.7!3A!1.!3(.4;.(.*-70!()7!1.!@-71.4H!

.7!/.+01E9Y6;-),4-.!,.!(334@3A.7&!Z*9!E43<.99-37)*9!;.::.7!F.!1.!E*-6;,!3A!

(334!372.!E),-e7,.7!3E!,.!@3A.7&!'4!-9!..7!0433,!4-9-63!1),!1.!/.+01H002!

371.497..+F,!:-/!1.!/.+012340&!'4!F341.7!,)*!()7!A.1-96;!2340-7;3+1.*-/@.!.7!

F.,,.*-/@.!.-9,.7!))70.;))*1!3A!1-,!,.!371.496;4-/(.7!WKL(MX&!

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

!f.+01HIIJ!))7:-.1.49!*.0-,-A.4.7!;+7!4.)6,-.!33@!043,.71..*9!()7+-,!1-,!13A.-7&!

• ]Gj!L)7!1.!6+4),-.(.!IIJ!@)7!;.,!:.9,.!1334!1.!IIJ!))7:-.1.49!(.423401!

F341.7?!1))4!;3.<,!0..7!0.A..7,.!,+99.7!,.!@3A.7&!#Gj!-9!^A+*,-(36))*8?!

F))43(.4!9)A.7F.4@-70!A30.*-/@!-9&!O-,!A)0!7))4!1.!(3341.+4!W1-4.6,.+4!/.+01H

Q-)00X&!

• P72.!E),-e7,.7!2-/7!2-.@&!O.!0.A..7,.!;..<,!..7!)71.4!E)4)1-0A)!W:.9,++41.4!

/.+01HIIJ!@*-7-96;!.7!E3*-@*-7-96;X&!

• #1.!o-/79!E9Y6;3,;.4)E.+,.7!:*-/(.7!731-0!3A1),!03.1.!:.;)71.*-70!()7!1.!-7!

37,F-@@.*-70!:.14.-01.!@-71.4.7!..7!(334F))41.!-9!(334!3E,-A)*.!1..*7)A.!))7!

1.!A)),96;)EE-/&!O.!"9,.!*-/7!-9!1))4(334!37(3*13.71.!0.ei+-E..41!

W(4-/0.(.9,-01.!E9Y6;3,;.4)E.+,X&!!

• O-.!:..*1(34A-70!3(.4!,.(..*!A.1-6)*-9.4.7!-9!37/+-9,!WA)7)0.4!/.+01HIIJX&!

• I.A..7,.7!2-/7!E3*-,-.@H0.(3.*-0?!1-,!E)9,!7-.,!:-/!0.2371;.-192340!W:.9,++41.4!

/.+01HIIJX&!

• O.!14+@!3E!1.!#1.!*-/7!23+!(.4@*.-71!F341.7?!A))4!1-,!-9!..7!+,3E-.R!2-.@.!

@-71.4.7!:*-/(.7!)*,-/1!:.9,))7!33@!:-/!03.1!:+40.496;)E!W:.9,++41.4!/.+01HIIJX&!

• P<!=Gj!IIJ!#1.!*-/7!7))4!1.!"9,.!*-/7!@)7?!F341,!2..4!(.496;-**.71!:.3341..*1&!O.!

..7!2.0,!#Gj!1.!)71.4!73.A,!1),!1-,!A-79,.79!$Gj!@)7&!O-,!-9!2..4!)<;)7@.*-/@!

()7!;.,!4.<.4.7,-.@)1.4!F))4+-,!A.7!1.7@,&!>3.!A..4!F))41.!.4!F341,!

0.96;37@.7!))7!1.!3A0.(-709<)6,34!;3.!;30.4!1-,!E.46.7,)0.!F341,&!!

!

_-77.7!1.!9.6,34!F341,!.4!33@!0.4.)0..41!()7+-,!..7!A..4!34,;3E.1)030-96;!

9Y9,..A,;.34.,-96;.!4.<.4.7,-.!-7!E*)),9!()7!..7!A.1-96;.!7.+43E9Y6;-),4-96;.&!>3.!

A..4!A.7!3E96;+-<,!7))4!;.,!..49,.?!;3.!A..4!:.*)70!A.7!;.6;,!))7!(.4:.,.4-70!()7!1.!

3A0.(-70!()7!;.,!3E043.-.71.!@-71!.7!1.!:.,.@.7-9!()7!1.!/.+01HIIJ!;-.4(334&!

>-.4A..!96;+-<,!A.7!33@!3E!7))4!;.,!13A.-7!()7!1.!9)A.7*.(-70&!

O.!2340-7;3+1.*-/@.!4.<.4.7,-.!.7!-7!;3.(.44.!1.2.!-7!1.!6+*,++4!()7!..7!-79,.**-70!-9!

(.4)7@.41?!-9!1+9!()7!043,.!-7(*3.1!3E!;3.!A.7!2-6;!0.14))0,!7))4!1.!E*)77.7!43713A!

1.!,4)79-,-.!/.+01HIIJ!7))4!1.!0.A..7,.7&!Z<;)7@.*-/@!()7!1.!@4)6;,!1-.!+-,0)),!()7!1.!

)71.4.!13A.-7.7!2)*!1-,!1.!1-96+99-.!:.E)*.7&!N7!1.!4.)6,-.9!()7!1.!:4)76;.H!.7!

:.43.E9(.4.7-0-70.7!.7!-7,.4(-.F9!@F)A!1-,!@4)6;,.7(.*1!2..4!9,.4@!7))4!(34.7&!

O-,!A))@,!;.,!0.9E4.@!A.,!1.!3(.4;.-1!.7!)71.4.!/.+012340))7:-.1.49!WIIO?!_fJ?!VfIX!

7-.,!0.A)@@.*-/@!3A1),!2-/!043,.71..*9!()7+-,!..7!)71.4!13A.-7!9E4.@.7&!!!

!

!

GK@K@KG' 4&,'7)$E>,&*:&80':$*'0&'5:&)>&+0'
O.!43*!()7!1.!3(.4;.-1!-9!2..4!0433,!.7!371.4;.(-0!))7!(..*!(.4)71.4-70.7&!O.!

(.4;3+1-70!,+99.7!3(.4;.-1?!(.42.@.4))49?!))7:-.1.49!()7!2340!.7!0.:4+-@.49!-9!-7!1.!

F.,0.(-709E4304)AA)89!,3,!-7!1.!/)4.7!,)6;,-0!<+71)A.7,..*!)71.49!0.4.0.*1!1)7!-7!;.,!

;+-1-0.!(.42.@.4-7099,.*9.*?!3(.4..7@3A9,.79,.*9.*!.7!@F)*-,.-,99,.*9.*!W_33,!.7!

h7)E.7?!#GGBX&!P71.4!>330.4(349,!F.41!)<96;.-1!0.73A.7!()7!6.7,4)*.!))7:319,+4-70!

7))4!0.4.0+*..41.!A)4@,F.4@-70&!>3.F.*!1.!3(.4;.-1!2-6;!,.4+0!,43@!,.7!0+79,.!()7!



! BS!

A)4@,F.4@-70!F))41334!A)4@,637<34A!0.14)0!.7!2.*<4.0+*.4-70!@37!37,9,))7?!:*-/<,!1.!

43*!()7!1.!3(.4;.-1!-7!1.!:.9,+4-70!()7!1.!0.2371;.-192340!()7!64+6-)*.!:.,.@.7-9&!J.!

:*-/<,!()7!:.*)70!(334!1.!F.4@-70!()7!;.,!9Y9,..A!.7!2)*!1))4(334!1.!F.,,.*-/@.!@)1.49!

:*-/(.7!96;.EE.7&!T))4!2.*<4.0+*.4-70!7-.,!A30.*-/@!-9!3<!<))*,?!,4..1,!1.!3(.4;.-1!

4.0+*.4.71!3<!6344-0.4.71!3E&!L334:..*1.7!2-/7!1.!hF)*-,.-,9F.,?!_NI?!T_IP?!T.,!

@*)6;,4.6;,!V*-e7,.7!J3409.6,34!WThVJX!.7!1.!T.,!g.1.2.00.796;)E!V*-e7,.7!

2340-79,.**-70.7!WTgVJX&!g.,!1.2.!F.,,.7!F.41!1.!E39-,-.!()7!1.!6*-e7,!(.49,.4@,&!!

O.!T.,!a)4-.(.7!I.2371;.-192340!WTaIX!.7!1.!T.,!'lE*3-,),-.!J340-79,.**-70.7!WT'JX!

F)4.7!-79,4+A.7,.7!(334!@3A9,.7:.;..49-70?!13.*A),-0.!2340340)7-9),-.!.7!

.(.7F-6;,-0.!,)4-.(.7&!o),.4!-9!1))4:-/!1.!T.,!,3.*),-70!J340-79,.**-70.7!WTaJNX!

:-/0.@3A.7!F))4:-/!1.!3(.4;.-1!+-,0)),!()7!(.41.4.!,.4+0,4.1-70&!>.,!-9!.6;,.4!F.*!1.!

F.,!F))4-7!..7!0433,!))7,)*!(334F))41.7!W14.AE.*9X!-9!3E0.93A1!3A!,3.!,.!,4.1.7!,3,!

1.!3(.4-0.79!^(4-/.!,3.0)70!,3,!1.!2340A)4@,8&!'.41.4!0.73.A1.!F.,,.7!23)*9!1.!TaI!

:*-/(.7!()7!,3.E)99-70!3A!..7!@39,.7.lE*39-.!,.!(334@3A.7&!

!

!

M%).,0#-A)728%"&c%8%0"/-8)%&A%B2-86%#8)B20A&*M22.&%-&g-/;%-D&EFFY3&
!

O.!:.9,++41.4!;..<,!;-.4!.-0.7*-/@!)*9!..49,.!A..!,.!A)@.7&!L3341),!;-/!93F-.93!1.!

2340A)4@,!A)0!:.,4.1.7!1-.7,!;-/!,.!(3*13.7!))7!..7!043,.!(.496;.-1.7;.-1!))7!F.,,.7!

.7!4.0.*9&!!

PA1),!1.!3(.4;.-1!33@!1.!96;),:.F))41.4!-9!()7!1.!63**.6,-.(.!0.*1A-11.*.7!:.1.7@,!

2-/!(334,1+4.71!7-.+F.!A30.*-/@;.1.7!3A!1.!.lE*39-.(.!@39,.79,-/0-70!()7!1.!2340!))7!

:)71.7!,.!*.00.7&!J.!;..<,!))7!1.!.7.!@)7,!1.!(.4)7,F3341.*-/@;.-1!3A!^;.,!-71-(-1+.*.!

4.6;,!3E!23408!F))4!,.!A)@.7?!))7!1.!)71.4.!@)7,!-9!2.!(.4)7,F3341.*-/@!(334!1.!

3(.4;.-19:.043,-70!.7!.lE*3-,),-.&!Z*!1.6.77-)!*)70!2-.7!F.!1.!3(.4;.-1!-7!..7!9E)0)),!

(.4@.4.7!3A!1.2.!,F..!:-/!.*@))4!,.!;3+1.7?!A.,!(.*.!:.*.-19F-99.*-70.7!.7!

9,.*9.*F-/2-70.7!,3,!0.(3*0&!!

J3!9,)),!7+!1.!9,.*9.*F-/2-70!^2340!(334!/.+018!3E!;.,!E4304)A?!2-.!;33<19,+@!#&!

g)4@,F.4@-70!3<!7-.,?!;.,!:.*)70!()7!1.!E43<.99-.!-9!7+!.(.7!A-71.4!.(-1.7,!.7!;.,!

96.7)4-3!;3.!1.!2340!3(.4!#G!/))4!-9!0.340)7-9..41!.(.7!(334!379!+-,96;+-(.71?!.4!A3.,!



! B]!

7|!"Gj!:.2+-7-01!F341.7!.7!1.!(334,1+4.71.!@39,.79,-/0-70!A3.,!:-77.7!1.!E.4@.7!

F341.7!0.9,.*1&!>.,!F341,!7+!..7!,))@!()7!1.!0.A..7,.7!3A!1-,!F))4!,.!A)@.7&!O.!

2340))7:-.1.49!A30.7!F),!1.!3(.4;.-1!:.,4.<,!9,4)@9!F..4!))7!:31!@3A.7&!!

!

O),!1.!3(.4;.-1!)*9!..7!F.-7-0!6379-9,.7,!:.,43+F:)4.!E)4,7.4!3(.4@3A,!:*..@!371.4!

)71.4.!+-,!..7!-7,.4(-.F!A.,!A-7-9,.4!56;-EE.49!-7!M9Y!()7!IIJHK.1.4*)71!()7!/)7+)4-!

#G"#&!>-.43(.4!96;4-/<,!`&!J-,A)7?!.A.4-,+9!;330*.4))4!E9Y6;-),.4!oDgV?!-7!1.!1))43E!

(3*0.71.!M9Y!W<.:4&!#G"#XR![-7!M9Y!"!()7!1-,!/))4!9,)),!..7!-7,.4(-.F!A.,!A-7-9,.4!

56;-EE.49&!PE!1.!(4))0!F.*@.!43*!O_V89!9E.*.7!:-/!1.!E4.9,),-.:.@39,-0-70!.7!3<!2.!730!

F.*!()7!7+,!2-/7?!)7,F3341,!2.R![)6;?!1-.!O_V89&!N.1.4..7!1-.!-@!9E4..@!-7!1.!IIJ!2.0,!1),!

1-.!1-70.7!F))41.*339!2-/7&!>.,!-9!(4.9.*-/@?!/.!@+7,!.4!7-.,9!A..&!J.!2.00.7!;..*!F.-7-0!

3(.4!;.,!4.9+*,)),!()7!1.!:.;)71.*-70&!D-,.-71.*-/@!A3.,.7!2.!F.0&!g))4!1),!@)7!33@!3E!

,.4A-/7?!F)7,!1.!IIJ!;..<,!..7!.734A.!9,)E!0.2.,!3E!;.,!E+7,!()7!1.!QPg!p43+,-7.!

3+,63A.!A37-,34-70&!g.,!1),!9Y9,..A!@+7!/.!<-7)76-.4.7!3E!:)9-9!()7!;.,!4.9+*,)),!()7!

/.!:.;)71.*-70?!-7!E*)),9!()7!;.,!))7,)*!:.;)71.*A-7+,.7?!23)*9!7+!0.:.+4,!A.,!1.!O_V89!

-7!1.!IIJ&\!!

J-,A)7!;.@.*,!56;-EE.49!3(.4!;))4!0.:4.@!))7!@.77-9!;-.43(.4&!J.!;..<,!;.,!-1..!1),!1.!

IIJ!(334+-,!*33E,!3E!1.!93A),-96;.!2340!A))4!1),!-9!0..792-79!;.,!0.()*&!_3(.71-.7!

A3.,!.4!730!;..*!.40!(..*!0.:.+4.7!F-*!2387!9Y9,..A!.7-092-79!-.,9!:.,.@.7.7!(334!;.,!

:.76;A)4@.7!WF))4(334!;.,!:.13.*1!-9X?!*)),!9,))7!(334!E4.9,),-.:.@39,-0-70&!'4!2)*!(..*!

,-/1!.7!0.*1!0.m7(.9,..41!A3.,.7!F341.7!3A!;.,!9Y9,..A!;-.4(334!0.96;-@,!,.!A)@.7&!

'7!F-.!0)),!1-,!:.,)*.7U!!

>.,!-9!:-/2371.4!1),!..7!A-7-9,.4!()7!LT5!23!*-6;,2-77-0!3(.4!1.!;+-1-0.!

E4.9,),-.:.@39,-0-70!9E4..@,!,.4F-/*!1-,!1.!IIJH-79,.**-70.7!)*!23(..*!0.*1!;..<,!0.@39,&!!

!

'.7!)71.4!(334:..*1!-9!1.!-7(3.4-70!()7!;.,!'MO&!>.,!A-7-9,.4-.!()7!LT5!;..<,!()7!

#GG#!,3,!/+*-!#G"G!-7!,3,))*!#"S?B!A-*/3.7!.+43!+-,0.0.(.7!))7!1.!,3,9,)71@3A-70!()7!1.!

*)71.*-/@.!-7<4)9,4+6,++4!(334!0.0.(.79+-,F-99.*-70!-7!1.!2340!WFFF&9@-E4&7*X&!

N7!1.!5.7)),!-9!1-,!:.0-7!#G""!;.(-0!:.@4-,-9..41?!A.,!7)A.!3A1),!1.!E4-()6Y!7-.,!03.1!

0.4.0.*1!F)9?!F))41334!56;-EE.49!;.,!;.*.!E*)7!-7,43@&!L.4(3*0.79!.-9,!7+!1.!N79E.6,-.!

(334!1.!I.2371;.-192340!WNIJX?!-7!9)A.79E4))@!A.,!;.,!@):-7.,?!1),!;.,!'MO!,36;!(334!

#G"=!A3.,!F341.7!-70.(3.41&!O.!NIJ!F-*!2340(.4*.7.49!1.973319!3E*.00.7!0.0.(.79!+-,!

,.!F-99.*.7!3A!;.,!.*.@,437-96;!1399-.4!A30.*-/@!,.!A)@.7&!!

'.7!F3341(3.49,.4!()7!NIJ!(.4@*))4,!1),!1.!E4-()6Y!4.0.*9!1-.!1.!'.49,.!h)A.4!-7!;.,!

(334/))4!9,.*1.?!0.4.9E.6,..41!2+**.7!F341.7&!L3*0.79!1.!-79E.6,-.!-9!..7!

E),-e7,.71399-.4!731-0!3A1),!2340(.4*.7.49!7+!()7!)**.9!.7!730!F),!3(.4!;+7!E),-e7,.7!

4.0-9,4.4.7?!^A))4!nn7!*-/7!-9!1))4!7-.,!-7!,.!37,1.@@.78!WFFF&/33E&7*!#BH"G!#G""X&!

!

>3.!@)7!1.!2340:.9,++41.4!3E!1-,!9334,!14-/<2)71!7+!2-/7!9,4),.0-.!:.E)*.7U!

!

!

Q$"&*:$,,+*/':$*'>&,'7)$E>,&*:&80':$*'0&'5:&)>&+0'
>.,!-9!*30-96;!1),!1.!3(.4;.-1!730!9,..19!1.!4.0-.!;..<,!)*9!;.,!0)),!3A!340)7-9),-.?!!

@F)*-,.-,!.7!<-7)76-.4-70!()7!1.!2340&!>.,!F)9!-AA.49!..7!(.41-.79,.!;)*(.4F.0.!1.!

#G9,.!..+F!1),!1.!:+40.4!4.6;,!3E!0.2371;.-192340!@4..0!.7!1),!1.!3(.4;.-1!;-.4(334!

(.4)7,F3341.*-/@;.-1!7)A&!O.!<-7)76-.4-70!F.41!.6;,.4!9,..19!A..4!..7!E43:*..A!

F))41334!.4!0.236;,!-9!7))4!A-11.*.7!3A!1-,!))7!:)71.7!,.!*.00.7&!!

O.!3(.4;.-1!F-*!..7!^0.4.0+*..41.!A)4@,F.4@-708!A))4!,4..1,!4.0+*.4.71!.7!

6344-0.4.71!3E!F))4!2.*<4.0+*.4-70!7-.,!A30.*-/@!-9!3<!<))*,&!T.,H!.7!4.0.*0.(-70!1-.!



! B%!

;-.41334!37,9,)),!(.4)71.4,!9,..19!3A!.7.42-/19!^2.*<4.0+*.4-708!:-77.7!1.!9.6,34!2340!,.!

:.(341.4.7!A))4!)71.42-/19!.l6.99.7!,.!(334@3A.7&!O-,!A))@,!;.,!13A.-7!3(.4;.-1!

04-**-0!.7!E)4)13l))*!F),!1.!3(.4;.-1!93A9!,3,!..7!37:.,43+F:)4.!E)4,7.4!A))@,&!PA!

0.)664.1-,..41!,.!F341.7!)*9!2340))7:-.1.4!A3.,!1.!:.9,++41.4!2-6;!F.*!;3+1.7!))7!1.!

F.,0.(-70!()7!1.!3(.4;.-1&!>.,!-9!..7!E)4,7.4!F))4!;-/!7-.,!3A;..7!@)7&!

L334:..*1.7!()7!E)4)13l))*!0.14)0!2-/7R!

• O.!3(.4;.-1!F-*!)66.7,!3E!E4.(.7,-.!A))4!96;)<,!E4.(.7,-.E4304)AA)89!)<&!

• g.7!F-*!33@!)66.7,!3E!1.!"9,.!*-/7!A))4!(.496;4))*,!1.!:.,))*,-,.*!()7!..49,.!*-/79H

E9Y6;3*30.7!W()7!]!2-,,-70.7!7))4!BX&!

• g.7!F-*!MV5!.7!03.1!:+40.496;)E!A))4!;.,!;+-1-0.!@):-7.,!*-/@,!/+-9,!A.,!..7!

))7,)*!F.,(3349,.**.7!9.04.0),-.!,.!:.(341.4.7!W;33<113.@/.9F.,?!0..7!)<9,)71!

7.A.7!()7!1-964-A-7.4.71.!)6,-.9!()7!1.!MLLX&!

• O.!(34-0.!T.,!3E!1.!f.+012340!-9!A-9*+@,?!_fJ!.7!VfI!-1.A&!>-.4(334!37,:4)@!

371.4!)71.4.!03.1!*.-1.496;)E!()7!1.!3(.4;.-1&!T),!;..<,!2.!;-.4()7!0.*..41!

F))41334!1.!@3A.71.!9,.*9.*F-/2-0-70!F.*!..7!9+66.9!F341,U!!

• '4!F341.7!-1.e*.!13.*.7!0.9,.*1!A.,!1.!9,.*9.*F-/2-0-70?!-7!;3.(.44.!-9!;.,!0.14)0!

()7!1.!3(.4;.-1!7-.,!*3+,.4!^A37.YH14-(.78U!

• O.!3(.4;.-1!-9!..49,!2..4!9,+4.71!-7!;.,!,3,!9,)71!*),.7!@3A.7!()7!:&(&!'MO!.7!

O_VH<-7)76-.4-70&!K)!043,.!W<-7)76-e*.X!-72.,!1334!1.!2340))7:-.1.49!.7!

,.0.7()**.71.!E4.9,),-.9!2-.7!F.!()7!1.!A-7-9,.4!()7!LT5!*)637-.@!0.14)0!7))4!

1.!2340))7:-.1.49R!.4!A3.,!1)7!A))4!..7!)71.4.!F.0!F341.7!-70.9*)0.7&!>.,!

0)),!(334)*!3A!;.,!0.14}0!1),!;-.4-7!3E()**.71!-9!WM9Y?!#G"#H"X&!!

• O.!*)0.4.!3(.4;.1.7!W0.A..7,.7X!2-/7!A3A.7,..*!730!7)+F.*-/@9!(334:.4.-1!3E!

1.!,4)79-,-.!.7!*),.7!0.14)0!2-.7!1),!(334)*!..7!936-3*30-96;!34,;3E.1)030-96;.!

4.<.4.7,-.!)*9!:)9-9!;..<,&!h.77.7!2-/!1.!WA.1-96;.X!4.<.4.7,-.9!()7!1.!/.+01HIIJ!

(3*13.71.U!L))@!:*-/@,!1-,!7-.,!23!,.!2-/7!.7!3A)4A.7!2.!;.,!0.;.*.!,4)79-,-.H

1399-.4!A))4!@.77.7!1.!^:.F37.49!()7!;.,!1399-.48!37(3*13.71.!F))41334!

(.4:-71-70!;-.4A..!A3.-2))A!,3,!9,)71!@3A,&!

• P3@!-7!1.!))79,+4-70!()7!A)4@,F.4@-70!-9!E)4)13l))*!0.14)0!F))4!,.!7.A.7&!O.!

MI_H4.0.*-70!F341,!(334!.l,4)A+4)*.!ZT_J!)<0.96;)<,&!

!

!

=*$8H%&'/&0)$/'2231$$*F+&0&)%':$*.+,'>&,'7)$E>,&*:&80'5:&)>&+0'
N7!1.!;.6;,-709,;.34-.!@.77.7!F.!;.,!(.496;-/79.*!^0.1.9340)7-9..41.!0.;.6;,;.-199,-/*8!

3<!A.,!)71.4.!F3341.7!^1.!373E0.*39,.!0.;.6;,;.-18!W_..A9,.4?!#G"GX&!_-/!..7!@-71!

37,9,)),!1-,!0.14)0!-7!1.!@-71.4,-/1!F)77..4!1.!;.6;,-709<-0++4!F-99.*.71!:.96;-@:))4!

F)9&!'4!F.41!37(3*13.71.!2.@.4;.-1!.7!(.4,43+F.7!0.:31.7!F))41334!;.,!@-71!2-6;!)*9!

A.79!A-71.4!63;.4.7,!;..<,!@+77.7!37,F-@@.*.7&!N7!1.!;.6;,-709,;.34-.!@.77.7!F.!

14-.!9,-/*.7!F))4()7!1.!0.1.9340)7-9..41.!0.;.6;,;.-199,-/*!1.!A..9,!2340.*-/@.!-9&!N7!1.!

-7,.4)6,-.!,+99.7!(.42340.49!.7!@-71!-9!))7@*)AE.7!736;!(.4A-/1.7!.<<.6,-.<!0.:*.@.7!

3A!2-6;!(.-*-0!,.!(3.*.7&!_-/!(3*F)99.7.7!2-.7!F.!E),437.7!-7!;.,!0.14)0!()7!1.!

:33196;)ER![@3A!1-6;,:-/!F)7,!-@!;.:!/.!731-0?!A))4!0)!F.0!F)7,!-@!9,-@\&!!

!

N7!;.,!0.14)0!()7!1.!/.+01HIIJ!))7:-.1.49!()*,!(334)*!..7!@4-,-96;!)709,-0.!;3+1-70!

7))4!1.!3(.4;.-1!3E&!g.,!;.,!E)4)13l)*.!37(3349E.*:)4.!0.14)0!()7!1.!3(.4;.-1!

37,9,))7!(.496;-**.71.!A.70.*-70.7!()7!^0.;.6;,;.-199,-/*.78!:-/!1.!2340))7:-.1.49&!O.!

9)A.7F.4@-70!F341,!7-.,!(.4,43+F1?!.4!-9!9E4)@.!()7!..7!2.@.4.!^373E0.*39,.!

0.;.6;,;.-18&!L334:..*1.7!()7!1-,!0.14)0!:-/!2340))7:-.1.49!1),!;-.4+-,!(334,@3A,!2-/7R!

!



! CG!

• Z<9,33,0.14)0R!

o o-.(.4!0..7!E3*-,-.@.!3(.4;.-1!)*9!(.4)7,F3341.*-/@.!(334!1.!-74-6;,-70!

()7!/.+012340?!;.,!0)),!-AA.49!3A!-7(+**-70!()7!0.2371;.-192340!1),!7-.,!

E3*-,-.@0.(3.*-0!;334,!,.!2-/7&!!

o PA!)6;,.4*-00.71.!13.*.7!,.!:.4.-@.7!-9!2387!,4)79-,-.!0.;..*!7-.,!731-0&!

o Z**.!F.,0.(-70!:.,4.<<.71.!1.!@F)*-,.-,?!-79E4))@!6*-e7,.7?!,3.*),-70!

7-.+F.!2340))7:-.1.49?!,)4-.(.7?!.,6!2-/7!7+!,36;!03.1!0.4.0.*1?!F))43A!

23+!1-,!)71.49!A3.,.7U!

o _*-/<,!;.,!2340H0.*1!0.334A.4@,!0.*1!(334!2340!3<!F341.7!.4!9,4)@9!F.0.7!

A..!))70.*.01U!

o _*-/<,!1.!E4.9,),-.:.@39,-0-70!A.,!O_V!.7!QPg!7+!:.9,))7?!.4!-9!)*!23(..*!

0.*1!(334!+-,!0.,43@@.7Uu!

!

• Z)7@*)AE0.14)0R!

o P71.4,+99.7!(-71.7!.4!A-643HE3*-,-.@.!)6,-.9!E*)),9!A.,!1-(.49.!

3(.4;.1.7!23)*9!LT5!.7!1.!0.A..7,.7!3A!1.!^.-0.7!F))48!(.-*-0!,.!9,.**.7&!

o '4!-9!..7!))7:-.1.4!1-.!3E!..7!;))9,!:4+,)*.!A)7-.4!2-/7!1-.79,.7!))7:-.1,!

2371.4!4.@.7-70!,.!;3+1.7!A.,!1.!)71.4.!9E.*.49!3E!;.,!(.*1&!

!

L334!..7!:.9,++41.4!-9!1-,!..7!@4)6;,.7(.*1!F))4!;-/!,.41.0.!4.@.7-70!A..!A3.,!

;3+1.7!.7!3E!A3.,!)<9,.AA.7?!.4!1+9!7-.,!:+-,.7!@)7?!A))4!F))4!;-/!2-6;!33@!7-.,!

9.7)70c@339/.4!:-/!(3.*,&!!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



! C"!

45560%,.7'I'
A&'+"#$%%&':55)F+?JK!

L&87'/&0)$/'B5)0,'>+&):55)'/&:)$$/0M'
'
IK<'Q$"&*:$,,&*0&'%E>&,%':$*'>&,'#)5F8&&"'B$$):55)'0&'?&./0;5)/'%,$$,'
P72.!9)A.7*.(-70!9,)),!(334!1.!i+..9,.!:.,4.<<.71.!1.!0.;.*.!23409.6,34!3A!-7!,.!0))7!

3E!1.!0.63A:-7..41.!@4)6;,!()7!(-.4!+-,1)0-70.7!WQLJ?!#G"GXR!!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

! ! ! ! ! !!! !

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

O))47))9,!:*-/@,!+-,!1.!.()*+),-.!()7!1.!;+-1-0.!/.+012340!W_).6@.?!#GG%X!.7!1.!)7)*Y9.9!

.7!)1(-.2.7!()7!1.!M)4*.A.7,)-4.!T.4@043.E!a3.@3A9,(.4@.77-70!f.+012340!W>.-/7.7?!

#G"GX?!1),!1.!;+-1-0.!/.+012340!7-.,!03.1!<+76,-37..4,!F))41334!1.!7-.+F.!^T.,!2340!

(334!/.+018!731-0!-9&!'4!2-/7!14-.!@.47H+-,0)709E+7,.7!1-.!1.!1++42))A;.-1!()7!1.!

/.+012340!2+**.7!(.49,.4@.7R!!

!

!

O.!3(.4;.-1!2-.,!)*9!3E*399-70!1),!()7)<!#G"B!1.!<-7)76-.4-70!.7!1.!340)7-9),-.!()7!)**.!

/.+012340?!-76*+9-.<!1.!/.+01HIIJ?!371.4!1.!0.A..7,.7!A3.,!F341.7!0.:4)6;,!W^,4)79-,-.!

/.+0123408X&!_.9,++41.49!.7!:4)76;.(.4.7-0-70.7!()7!1.!/.+01HIIJ!4.)0.4.7!;-.4!

1+91)7-0!3E!1),!.4!0.9E43@.7!@)7!F341.7!()7!..7!-AE)99.!-7!;.,!E436.9!F))4-7!2-/!

0.2)A.7*-/@!0.73.A1.!+-,1)0-70.7!.7!@7.*E+7,.7!1-.7.7!3E!,.!E)@@.7&!T.*@!1++42))A!

9,4),.0-96;!0.14)0!()7!1.!/.+01HIIJ!:.9,++41.4!@)7!1.2.!-AE)99.!1334:4.@.7U!

&&&&&&<5%+()(<5+($& &&B$+556B55%*$(.&
!

&&9(+#"$%B55%*$(.&

1.!0.(3*0.7!()7!1.!

.6373A-96;.!64-9-9!.7!

1.!(.4,4))01.!

.6373A-96;.!043.-?!1-.!

1.!4+-A,.!(334!043.-!

()7!1.!2340+-,0)(.7!

2+**.7!:.E.4@.7d!!

!

..7!,3.7.A.71.?!

A))4!(334)*!

(.4)71.4.71.!

2340(4))0!.7!

2340))7:31!1),!

1))43E!A3.,!:*-/(.7!

))79*+-,.7d!!

!

9,.4@!,3.7.A.71.!

A30.*-/@;.1.7!(334!

1-)0739,-.@?!

:.;)71.*-70!.7!2340R!

1.!:+40.4!()7!7+!

6*)-A,!1-,d!!

!

..7!9+:9,)7,-..*!

,.@34,!))7!

2340E.4937..*&!!

!



! C#!

N7!(3340))71.!;33<19,+@@.7!-9!371.423.@!0.1))7!7))4!1.!4.1.7.7!(334!1.2.!-AE)99.&!

O.!4.*.()7,-.!(334!..7!(.4)71.4-70!()7!1.!340)7-9),-.!()7!1.!/.+012340!-9!-7!;.,!..49,.!

;33<19,+@!:.96;4.(.7?!0.(3*01!1334!1.!E*)77.7!1-.!1.!3(.4;.-1!;-.43A,4.7,!;..<,!-7!

;33<19,+@!#&!N7!;.,!;33<19,+@!1))47)!2-/7!1.!4.)6,-.9!()7!1.!/.+01HIIJ!(.42)A.*1&!

>-.4+-,!:*..@!1.!;.(-0.!@4-,-.@!3E!1.!E*)77.7?!;.,!(.42.,!.7!(.41..*1;.-1!371.4!1.!

/.+01HIIJ!))7:-.1.49!F))41334!F.!@+77.7!9E4.@.7!()7!..7!-AE)99.?!)*9!F.!,.7A-79,.!

F-**.7!9,4.(.7!7))4!9)A.7;)70.71.!/.+012340!F))4:-/!:3(.70.73.A1.!@.47H

+-,0)709E+7,.7!0.1..*1!F341.7&!!

>33<19,+@!$!:.0-7,!A.,!;.,!))7,37.7!()7!4.*.()7,-.!()7!1.!))77)A.!1),!1.!/.+012340!

:)),!;..<,!:-/!..7!2.@.4.!A),.!()7!63;.4.7,-.&!O-,!*.0-,-A..4,!;.,!371.423.@!7))4!

A30.*-/@;.1.7!3A!1.!-AE)99.!,.!1334:4.@.7&!!

!

IK@' 4&,'7)$E>,&*:&80':$*'0&'F&%,..)0&)':$*'0&'?&./01223!
N7!;.,!(.4(3*0!()7!;33<19,+@!$!-9!7))4!1.!1Y7)A-.@!0.236;,!F))4!1-.!-AE)99.!A..!

9)A.7;)70,&!>-.4(334!-9!0.:4+-@!0.A))@,!()7!1.!:.7)1.4-70!()7!h-A!M+,,.49!

:.,4.<<.71.!;.,!A..4(3+1-0!:.9,+4.7!()7!;Y:4-1.!340)7-9),-.9&!>.,!F341,!1+-1.*-/@!1),!

;.,!:.9,+4.7!()7!/.+01HIIJ!W3<!;.,!7+!3A!..7!JJM8.4!3<!..7!043,.!IIJH-79,.**-70!0)),X!

E*)),9(-71,!:-77.7!..7!637,.l,!A.,!9,.4@!1-(.40.4.71.!+0/H6.%-$%"8%-!()7F.0.!())@!
637<*-6,.4.71.!.-9.7!()7!1.2.!(.496;-**.71.!@4)6;,.7?!-76*+9-.<!,3.7.A.71.!.7!;))9,!

2-2$%0:0,A:/0%&.%A%-).%""#-A%-!1-.!1334!^1+-(.*9.*)9,-.@8!:-/..70.;3+1.7!A3.,.7!
F341.7!WM+,,.49?!#GG%X&!O.!:.9,++41.4!A3.,!,.0.*-/@.4,-/1!4.)0.4.7!3E!1.!$#%0&
+0/H6.%-$%"8%-R!

"& .-9.7!.7!F.79.7!()7!1.!A)4@,?!
#& 1.!9)A.7*.(-70?!!
=& 1.!A.1-96;.!E43<.99-.!.7!!
$& 1.!3(.4;.-1&!!

C"')%$$+&*"9.+&.(+&('&.5+&*(DA&
!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

1

"& 2-6;!)*9!A)4@,@33EA)7!A3.,!

4-6;,.7!3E!.<<-6-e7,-.?!-773(),-.!

.7!1.!<-7)76-e*.!F))41.!()7!

2-/7!-79,.**-70&!>-/!0)),!+-,!()7!

^.-0.7!:.*)708!.7!2)*!2-6;!(..*)*!

.lE)79-.<!0.14)0.7!()7+-,!1.!

A)4@,<-*393<-.!^9,-*9,))7!-9!

)6;,.4+-,0)708!

)*9!;3.1.4!()7!;.,!E+:*-.@.!

:.*)70!.7!0.e70)0..41!A.,!1.!

9)A.7*.(-70?!2-6;!2)*!F-**.7!:.2-0!

;3+1.7!A.,!0.*-/@.!,3.0)7@.*-/@H

;.-1?!4.6;,())41-0;.-1?!93*-1)4-H

,.-,!.7!1++42)A.!3E*399-70.7!

(334!9)A.7*.(-709(4))09,+@@.7!

!

)*9!)<*.00.4!()7!1.!..1!()7!

>-EE364),.9!.7!1))43A!*3Y))*!

))7!1.!A.1-96;.!E43<.99-.?!)**.9!

-7!;.,!F.4@!2)*!9,.**.7!3A!1.!

E),-e7,!;.,!+-,0)709E+7,!,.!

*),.7!2-/7!(334!2-/7!9,4),.0-96;!

0.14)0!

)*9!E4-(),.!371.47.A.4?!1.!

:.9,++41.4!-9!1-.!:.*)9,!-9!A.,!

..7!E+:*-.@.!3E0)(.!1-.!;.A!

1334!1.!3(.4;.-1!F.*!3<!7-.,!

F341,!^0.0+718&!O.2.!0+77-70!

0)),!0.E))41!A.,!E)4)13l))*!

0.14)0!()7+-,!1.!,3.F-/2.71.!

3(.4;.-1!

2

!



! C=!

4&,'/$$,'5"'"#$%B%9,,(',$'',.%%&*b'
!

!

!

!

!

!

!

!

O-,!@4)6;,.7(.*1!-9!;.,!;+-1-0.!9E..*(.*1!()7!1.!2340:.9,++41.4&!>-/!;..<,!())@!A))4!

:.E.4@,.!4+-A,.!3A!2-/7!3E14)6;,!,.!(.4(+**.7&!L)7+-,!M+,,.49!:.7)1.4-70!@)7!1+-1.*-/@!

F341.7!F))43A!1.!:.9,++41.4!:.E))*1.!@.+2.9!A))@,!.7!;3.!;-/!1.2.!*.0-,-A..4,&!>.,!

A))@,!2-6;,:))4!))7!F-.!;-/!*3Y))*!-9!.7!;3.!1-,!93A9!,.7!@39,.!@)7!0))7!()7!)71.4.!

:.*)704-/@.!)9E.6,.7!()7!;.,!A..4(3+1-0!:.9,+4.7&!J3!2)*!1.!.7.!:.9,++41.4!A..4!*3Y))*!

2-/7!))7!1.!E43<.99-37)*9?!1.!)71.4!;..<,!)*!(..*!637,)6,.7!A.,!1.!3(.4;.-1?!..7!1.41.!-9!

9,.4@!0.e70)0..41!A.,!F),!.4!-7!1.!9)A.7*.(-70!0.:.+4,!.7!F.*@.!731.7!.4!2-/7!.7!1.!

*)),9,.!2-.,!2-/7!@)79!3A!A..4!A)4@,))71..*!,.!(.4@4-/0.7&!O))47))9,!;..<,!-.1.4!730!

..79!,.!A)@.7!A.,!;.,!3(.4:4+00.7!()7!:3(.70.73.A1.!,.0.79,.**-70.7&!!

'-79,.-7!2.-R![I%&+,-.&%%-&;02:"%%7&-#%.&2;"2))%-&7%.&8%&8%-+(#IB%&8#%&6%.&6%%9.&
$%0220B//+.J\!O.!,4)79-,-.!/.+01HIIJ!1-.7,!-7!;.,!043,.!637,.l,!0.2-.7!,.!F341.7!F))4-7!
(.*.!@4)6;,.7!F.4@2))A!2-/7&!!

'
IKC' A..);$$"'"&&):5.0+/'F&%,..)0&)%'/&:)$$/0JKK'
K+!;.,!E43:*..A!-9!(.4@.71!.7!1.!1Y7)A-.@!;-.4)6;,.4!-9!(.41+-1.*-/@,!14-70,!1.!(4))0!

2-6;!3E!;3.!1-,!1.!9.6,34!@)7!;.*E.7!3A!+-,!1.!-AE)99.!,.!@3A.7&!N@!F-*!1.!:.9,++41.49!

()7!1.!/.+01HIIJ!..7!))7,)*!4-6;,-70.7!))70.(.7!()7!F),!7))4!A-/7!-1..!^1++42))A!

A..4(3+1-0!:.9,+4.78!0.73.A1!@)7!F341.7&!

• O.!/.+01HIIJ!-9!..7!:.*)704-/@.!9E.*.4!:-/!;.,!9)A.79,.**.7!()7!..7!

9)A.7;)70.71!/.+0123409,.*9.*?!1+9!*),.7!F.!;-.4!A.,!.*@))4!3E!..7!

6379,4+6,-.(.!A)7-.4!+-,!F-**.7!@3A.7&!O-,!(4))0,!..7!-7,4-79-.@.!-72.,&!'4!-9!

:-77.7!1.!/.+01HIIJ!.40!(..*!@.77-9!1-.!F.!;-.4(334!@+77.7!0.:4+-@.7&!o),.7!

F.!@-/@.7!3<!F.!1.!)*3+1.!1-96+99-.!3(.4!7),+4.H7+4,+4.!03.1!@+77.7!(3.4.7!.7!

;.,!/+-9,.!()7!:.-1.!@+77.7!0.:4+-@.7&!

• >.,!1399-.4!1-.7,!-7!;))4!0.;.*.!637,.l,!()7!371.4!)71.4.!1.!(-.4!@4)6;,.7(.*1.7!

A.,!1.!1+-(.*9.*)9,-.@.7!0.E*)),9,!,.!F341.7!.7!1.!)71.4.7!1-.7.7!;-.4,3.!33@!!

+-,0.731-01!,.!F341.7&!O-.0.7.!1-.!1-,!;.,!:.9,.!2-.,!@)7!;-.4-7!1.!A..9,.!

(.4)7,F3341.*-/@;.-1!14)0.7&!

• '4!*-/@,!:-/!1.!0.A..7,.7!(334)*9730!..7!,.@34,!))7!@.77-9!,.!2-/7!3(.4!1.!

6+4),-.(.!,F..1.*-/79H/.+01HIIJ&!O-,!-9!*30-96;!0.2-.7!;.,!9E.6-<-.@.!@)4)@,.4!()7!

1.2.!9.6,34&!>.,!-9!03.1!3A!()7+-,!1-,!:.9.<!1.!)71.4!3E!..7!/+-9,.!A)7-.4!,.!

-7<34A.4.7&!!

• >-.47))9,!1-.7,!1.!:.9,++41.4!,.!@+77.7!3A0))7!A.,!1.!(.496;-**.71.!!

@4)6;,.7(.*1.7!1-.!2-/7!0.73.A1&!>-/!2)*!2-6;!A3.,.7!@+77.7!(.4;3+1.7!A.,!)**.!

,4.@@4)6;,.7!)<2371.4*-/@!.7!A.,!1.!@4)6;,!1-.!()7!;.,!0.;..*!+-,0)),&!g.,!1-,!

*)),9,.!:.13.*!-@!1),!/+-9,!1.!9)A.7;)70!(334!.l,4)!63AE*.l-,.-,!2340,R![;.,!

0.;..*!-9!A..4!1)7!1.!93A!1.4!1.*.78?!*+-1,!7-.,!(334!7-.,9!;.,!9E4..@F3341&!>.,!

1.!9,+4-70!()7!1.!A)4@,! !;.,!,3.7.A.71!,3.2-6;,!

1.!(4))0! ;.,!))7:31!

1.!(.4F)6;,-70! 1.!(.4)7,F3341-70!



! C$!

0.14)0!()7!1.!:.9,++41.4!E)9,!7-.,!-7!1.!(.4)7,F3341-7099,4+6,+4.7!-7!.*@!()7!

1-.!4-6;,-70.7!)<2371.4*-/@&!>-/!A3.,!1-(.49.!)<F.0-70.7!A)@.7!.7!4.@.7-70!

;3+1.7!A.,!}**.!:.*)70.7!.7!1-.!()7!;.,!0.;..*&!>-/!2)*!1-,!-7!9)A.7F.4@-70!

A3.,.7!13.7!A.,!)71.4.!:.*)70;.::.71.7!-7!1.!2340!W)71.4.!))7:-.1.49?!

<-7)76-.49?!3(.4;.1.7?!6*-e7,.7:.*)70.7340)7-9),-.9X&!

• O.!:.9,++41.4!(.49,)),!1.!@+79,!3A!(..*2-/1-0!E)4,-/1-0!,.!@+77.7!2-/7!23)*9!1-,!-7!

1.!9Y9,..A,;.4)E-.!1334!N()7!K)0Y!-7!1.!/)4.7!8SG!-9!0.m7,431+6..41!

W'.4.7:..A,?!"%]=X&!>-/!@.7,!1.!F.4@-70!()7!1.!@4)6;,.7(.*1.7!(334!2-6;2.*<!.7!

;.4@.7,!1-,!33@!:-/!1.!)71.4!23)*9!;.,!*3Y))*!2-/7!A.,!1.!E43<.99-.!3<!/+-9,!A.,!1.!

A)4@,&!>-/!2-.,!33@!F),!1.!,4.@@4)6;,!()7!1.!(.496;-**.71.!E)4)13l.7!A.,!1.!

)71.4!13.,?!F..,!1.!)71.4!()7!;-.4+-,!,.!;.4@.77.7!.7!@)7!:4+00.7!9*))7!3A!,3,!

9)A.7F.4@-70!,.!@3A.7&!!

• O.!9)A.7*.(-709@F.9,-.9!(4)0.7!0..7!93*-9,-96;!0.14)0!7.,!23A-7!)*9!1.!

9)A.7*.(-70!1.!E3*)4-9),-.!,+99.7!..7!^0+)41-)7!9Y7143A.8!.7!..7!^63AA.46-)*!

9Y7143A.8!,3*.4..4,?!F))4-7!1.!..7!2-6;!)*9!;3.1.4!()7!;.,!E+:*-.@.!:.*)70!.7!1.!

)71.4!2-6;!)*9!A)4@,@33EA)7!3E9,.*,&!O.!9)A.7*.(-70!(4))0,!^9Y7143A.8!()7!

^6)4.?!6+4.!.7!6;)4-,)98!A.,!..7!.-0.7!A34)*-,.-,!WM+,,.49?!#GG%X&![>%B%&0%9%0%%0.&
/""%0%%0).&//-&8%&B20A&/")&(//08%&#-&B#H6B%"9D&8/.&A//.&,#.&$/-&8%&,-#%+%&)#.,/.#%&$/-&
B20A0%"/.#%)J&>//0-//).&0#H6.&6%.&B#H6&2;&H27;/))#%D&"#H6/7%"#I+6%#8D&7%8%82A%-D&8%&
$%0(/H6.#-A&$/-&8/-+://06%#8D&;029%))#2-%"%&8%)+,-8#A6%#8D&+(%.)://06%#8&%-&
7//.)H6/;;%"#I+%&2-8%0-%7%0)H6/;\!WM+,,.49?!#GG%?!:*2&!==X&!

• O.!A..4(3+1-0.!:.9,++41.4!1-.7,!33@!,.!F.,.7!1),!-70))7!3E!1.!(-.4!+-,1)0-70.7!

.7!;.,!4.340)7-9.4.7!()7!1.!/.+012340!..7!-AA.79.!3E0)(.!-9!1-.!):93*++,!

9.6,34H3(.49,-/0.71!-9!.7!-7!)**.!*)0.7!()7!1.!340)7-9),-.!133414-70,?!,3,!.7!A.,!

1.!6+*,++4!()7!)**.!:.,43@@.7.7!WT-,,.?!#GG$X&!>.,!(4))09,+@!F))4!F.!)*9!

9)A.7*.(-70!.7!)*9!2340))7:-.1.49!(334!9,))7!-9!()7!..7!)71.4.!341.!1)7!23)*9!

1.2.!(3340.9,.*1!F341,!1334!1.!3(.4;.-1!.7!F))4!2340))7:-.1.49!1)7!33@!3E!

4.)0.4.7&!J3)*9!-7!1.!E9Y6;3,;.4)E-.R!..7!E43:*..A!@)7!93A9!;..*!03.1!

:.;)71.*1!F341.7!A.,!@34,1+4.71.!6307-,-.<!0.14)09,;.4)E.+,-96;.!

-7,.4(.7,-.9!W^<-49,!341.4!6;)70.8X&!Z*9!:*-/@,!1),!1.!E.49337*-/@;.-1!.*.A.7,)-4!

37.(.7F-6;,-0!-9?!1)7!1-.7,!1.!E9Y6;3,;.4)E-.!2-6;!33@!;-.43E!,.!4-6;,.7!3A!;.,!

.<<.6,!()7!1.!:.;)71.*-70!*)701+4-0!,.!*),.7!2-/7!W^9.6371!341.4!6;)70.8X&!!

• O))4:-/!(4))0,!..7!(.4)71.4E436.9!..7!9.6+4.!)<9,.AA-70!,+99.7!}**.!

1..*7.A.49!.7!1-.7.7!1.!F.,A),-0.!E436.9A3A.7,.7!03.1!-7!1.!0),.7!0.;3+1.7!

F341.7!Wh3,,.4?!"%%CX&!!

!

_3(.79,))71.!4-6;,-70.7!2-/7!0.1..*,.*-/@!()7!-7;3+1.*-/@.!))41!A))4!2.!0))7!(334)*!

3(.4!;.,!E436.9!.7!;.,!6379,4+6,-.<!371.4;3+1.7!()7!1.!4.*),-.&!N@!(.4371.49,.*!1),!)*9!

F.!..7!1++42)A.!^,4)79<34A),-.8!F-**.7!:.F.4@9,.**-0.7!()7!1.!/.+012340!;-.4(334!,.7!

..49,.!9)A.7F.4@-70!731-0!-9&!T.!A3.,.7!^1.!-AE)99.!(334:-/b8&!!

PA!1.2.!;3+1-70!(.41.4!,.!96;3*.7!.7!,.!(.42340.7!-9!)*!(..*!37,F-@@.*1&!N79E-4),-.!@)7!

:-/(334:..*1!0.(371.7!F341.7!:-/!V3(.Y!WE.49337*-/@!*.-1.496;)EX!3<!L)7!o33!W#GG]X!

3(.4![93+*!A)7)0.A.7,\!F))4:-/!;.,!0)),!3A!0.2)A.7*-/@!9,4.(.7!7))4!9)A.7;)70!.7!

1++42))A;.-1?!7))4!)+,;.7,-6-,.-,?!E+4.!:.,43@@.7;.-1!.7!;.,!9,4.(.7!7))4!64.),-(-,.-,&!!

P3@!-9!1.!3(.4;.-1!)*!/)4.7!)6,-.<!-7!;.,!371.4F.4E!^1++42))A!:.9,+4.78!23)*9!,.!*.2.7!

()*,!-7![o.4.7!(334!O++42)A.!P7,F-@@.*-70!#GG$H#GGS?!()7!A)40.!7))4!A)-79,4.)A\!

WK3341.404))<!.7!L)7!o-.43E?!#GGCc#GGSX&!>-.4-7!F341,!0.9E43@.7!3(.4!..7!

E)4)1-0A)(.4)71.4-70!7))4!^:.9,.71-0!:.9,+4.78&!O-,!2-/7!A))4!.7@.*.!(334:..*1.7!

F))4+-,!0.E+,!@)7!F341.7&!!



! CB!

!

[I))7!F.!;.,!;-.4A..!1)7!F.*!4.11.7U\!;334!-@!1.!*.2.4!7+!1.7@.7&!O),!;3+1,!A-/!

7),++4*-/@!33@!:.2-0&!T.!;.::.7!)*!23(..*!-72-6;,.7!37,F-@@.*1!3(.4!

(.4)71.4A)7)0.A.7,!.7!3(.4!F.*@.!@)7,!;.,!3E!A3.,!A.,!1.!/.+012340&!!

Z71.4.!3E@3A.71.!@4-,-96;.!0.1)6;,.7!1-.!F.!;.::.7?!@+77.7!2-/7R!

• [A3.,.7!F.!A))4!1334!:*-/(.7!^E3*1.4.78!,.4F-/*!1.!73312))@!(334!(.4:.,.4-70!

1)0.*-/@9!+40.7,.4!F341,U\!

• [A3.,!1.!3(.4;.-1!7-.,!0.F337!^,3EH13F78!-704-/E.7!.7!6;)39!*),.7!37,9,))7!

F))41334!7)!2387!2371(*3.1!E)9!.6;,.!7-.+F.!37,F-@@.*-70.7!@+77.7!

E*)),9(-71.7U\!

• [0)),!;.,!7-.,!0.F337!3A!..7!:.*)70.7@F.9,-.!F))4:-/!1.!)0.71)!^371.4!,)<.*8!

:.E))*1!F341,!1334!;.,!F-**.7!2.@.49,.**.7!()7!1.!.-0.7!-79,.**-70\U!

• [-9!1),!-1..!3(.4!^-7,.04)*.!2340!-7!1.!:++4,?!A..4!0.2371;.-194.9+*,)),!E.4!.+438&!

W_.4.796;3,!.7!L)7!I..9,?!#G"#X!7+!.6;,!F.*!1.!3E*399-70U\!

O-,!9E..*,!33@!)**.A))*&!O-,!2-/7!33@!1.!@4)6;,.7!F))4A..!F.!A3.,.7!1.)*.7&!>.,!A))@,!

)**..7!730!A))4!1+-1.*-/@.4!;3.!-70.F-@@.*1!;.,!@4)6;,.7(.*1!-9!F))4-7!F.!379!:.0.(.7&!

P3@!;-.4!-9!..7!3:/.6,-.(.!0.m7,.4.99..41.!;3+1-70!731-0&!N@!F-*!A))4!2.00.7R![(334:-/!

1.!-AE)99.b&!1)7!2-/7!F.!.4!730!7-.,&\!g))4!F.!@+77.7!F.*!..7!9,)E!2.,,.7&!g30.!1-,!

9,+@!;-.4-7!..7!:-/14)0.!:-.1.7&!

!

'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
!

'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'
'



! CC!

N$B55)0'
!

Z*9!1-4.6,.+4!()7!~+..9,.?!..7!-79,.**-70!F))4!33@!/.+01HIIJ!F341,!))70.:31.7?!:.7!-@!

2..4!:.,43@@.7!:-/!1.!E*)77.7!1-.!1.!3(.4;.-1!;..<,!A.,!1.!/.+012340&!Z*9!1.!/.+01HIIJ!

3(.4!.7@.*.!/)4.7!0.<-7)76-.41!.7!0.340)7-9..41!0)),!F341.7!()7+-,!1.!0.A..7,.7!

2+**.7!33@!F-/!(334!1.!043,.!3E0)(.!9,))7!;3.!1.!+-,(3.4-70!()7!1.2.!2340!,.!0))7!

340)7-9.4.7&!PA1),!F-/!4.0-37))*!.7!A.,!7)A.!6.7,4)*-9,-96;!2-/7!0.34-e7,..41!W1&F&2&!

1),!1.!6*-e7,.7!+-,!(.496;-**.71.!0.A..7,.7!7))4!379!@)7,334!@3A.7X?!2+**.7!F.!379!1.!

@3A.71.!/)4.7!(..*!A..4!*3@))*!A3.,.7!0))7!34-e7,.4.7!.7!4-6;,.7!3E!-7,.79-.(.!

9)A.7F.4@-70!A.,!1.!)71.4.!*3@)*.!/.+012340))7:-.1.49!WG1.!.7!"9,.!*-/7X&!P3@!7+!!

F.4@.7!F-/!)*!A.,!(..*!)71.4.!/.+012340))7:-.1.49!9)A.7!.7!2-.!-@!3(.4..7@3A9,.7!

,+99.7!372.!-1..e7!3(.4!;3.!1.!/.+012340!;.,!:.9,.!0.340)7-9..41!23+!@+77.7!F341.7!

.7!1.!E*)77.7!1-.!1.!3(.4;.-1!;..<,&!g))4!1.9371)7@9!2)*!..7!,4)79-,-.!.40!(..*!

(.4)71.4-70!,.F..0!:4.70.7!1-.!379!.7-092-79!;+-(.4-0!A))@,&!>3.!2)*!1.!))7:.9,.1-70!

0))7U!T-.!0)),!2-6;!F))4-7!9E.6-)*-9.4.7U!J3.@.7!F.!.*@))4!3E!3A!9)A.7!3E!,.!,4.@@.7!

3<!0)),!-.1.4!2-/7!.-0.7!F.0U!>3.!2-,!;.,!1)7!A.,!1.!9)A.7F.4@-70!,+99.7!)**.!

/.+012340))7:-.1.49!1-.!A3.,!*.-1.7!7))4!..7!0.m7,.04..41!/.+012340))7:31U!!!!

!

PA1),!-@!1.!@7.*E+7,.7!-7!1.!/.+012340!03.1!@.7!.7!1.!+-,1)0-70.7!F-*!))70))7!1-.!1.!

QLJ!W#G"GX!@.47)6;,-0!;..<,!0.<34A+*..41?!:.7!-@!(3349,)71.4!()7!;.,!23.@.7!7))4!..7!

(.4:.,.4-70!()7!1.!340)7-9),-.!()7!1.!/.+012340&!N@!(-71!1.!4-6;,-70!1-.!1.!3(.4;.-1!

;..<,!+-,0.9,-EE.*1!043,.71..*9!7-.,!(.4@..41&!N@!2-.!A.2.*<!)*9!*3Y))*!))7!1.!,4.719!-7!1.!

9)A.7*.(-70!.7!-@!;3+1!()7!;.,!()@!W1.!E43<.99-.X!/.+01HIIJ!1),!2.@.4!7-.,!

371.40.97..+F1!A3.,!4)@.7!-7!..7!6)443+9.*!/.+012340&!N@!:.7!96.E,-96;!7))4!1.!

(.4F)6;,-70!1),!A)4@,F.4@-70!;.,!.-!()7!V3*+A:+9!-9?!)*;3.F.*!-@!33@!2-.!1),!1-,!1.!

37,F-@@.*-70!()7!@*)7,F))41.!,.7!03.1.!-9!0.@3A.7&!O.!3(.4;.-1!23+!-@!04))0!)*9!

E)4,7.4!F-**.7!:.043.,.7&!!

L)7+-,!1.2.!W,3,!(334!@34,!-AE*-6-.,.X!:.,43@@.7;.-1!A.,!1.!1-(.49.!@4)6;,.7(.*1.7!!

;-.*1!A-/!1.!(4))0!:.2-0!F),!.4!0.1))7!23+!@+77.7!F341.7!3A!1.!/.+012340))7:-.1.49!

..7!2.*<1.!4-6;,-70!3E!,.!*),.7!@-/@.7!,.7!:.;3.(.!()7!1++42))A!9)A.7;)70.71.!

/.+012340&!O.!/.+01HIIJ!A)0!-7!1-,!9)A.79E.*!7-.,!37,:4.@.7?!(-71!-@&!T.!2-/7!()7!043,.!

F))41.!(334!1.!/.+012340!)*;3.F.*!.4!2.@.4!730!(..*!()*,!,.!(.4:.,.4.7&!!

!

L)7+-,!1.2.!:.,43@@.7;.-1!1++41.!;.,!7-.,!*)70!(3341),!-@!A-/7!371.4F.4E!;)1!

0.(371.7!(334!1.!,;.9-9!1-.!-@!23+!96;4-/(.7&!>.,!371.4F.4E!0)),!379!.40!))7!.7!()7+-,!

A-/7!E43<.99-.!)*9!9Y9,..A,;.4)E.+,?!A))4!33@!()7+-,!A-/7!^14-(.8!3A!9)A.7F.4@-70!7)!

,.!9,4.(.7?!:.7!-@!(4-/!97.*!63**.0)H1-4.6,.+4.7!.7!:.9,++41.49!0))7!-7,.4(-.F.7!3(.4!1-,!

371.4F.4E&!O.!))7(4)0.7!;-.4,3.!F.41.7!,.*@.79!.7,;3+9-)9,!:.043.,?!F))4(334!

3(.4-0.79!730A))*9!A-/7!1)7@!))7!1.!0.m7,.4(-.F1.7&!P3@!;.:!-@!A-/!(.41.4!(.41-.E,!-7!

1.!4.)6,-.9!()7!1.!:4)76;.H!.7!:.43.E9(.4.7-0-70.7!.7!0-70!-@!3E!23.@!7))4!)71.4.!

A.7-70.7!3(.4!1.!7)1.4.71.!,4)79-,-.&!!

D-,!1-,!371.423.@!:*..@!1),!1.!9.6,34!/.+01HIIJ!043,.71..*9!,.0.7!1.!E*)77.7!()7!LT5!

F)9!.7!1),!1-,!(.42.,!..41.4!23+!*.-1.7!,3,!9.04.0),-.!1)7!-7,.04),-.!()7!1.!/.+012340&!

O))4:-/!F)4.7!.4!33@!371.4*-70!(.496;-**.7!()7!3E(),,-70!;3.!3E!1.!E*)77.7!,.!4.)0.4.7!

F),!;.,!(.*1!730!A..4!(.497-EE.41.&!'.7!A30.*-/@.!,4)79<34A),-.!()7!1.!/.+012340!

F))4-7!1.!/.+01HIIJ!A&-&!7-.,!A)0!37,:4.@.7?!*..@!-7!..7!-AE)99.!,.4.6;,!2-/7!0.@3A.7&!

!

N@!;.:!A-/7!371.423.@9(4))0!(.4)71.41!-7!1.!(4))0!F),!.4!731-0!F)9!3A!1-.!-AE)99.!,.!

1334:4.@.7&!I.@!0.73.0!F.41!-@!(334!1.2.!(4))0!730!.7,;3+9-)9,.4&!N7!A-/7!;+-1-0.!43*!



! CS!

)*9!1-4.6,.+4!(-71!-@!;.,!:.0.*.-1.7!()7!(.4:.,.4-70.7!6&i&!(.4)71.4-70.7!730!9,..19!;.,!

:3.-.719,.&!>3.F.*!-@!.7,;3+9-)9,!:.7!3(.4!A.,;31-.@.7!1-.!^<-49,!341.4!6;)70.8!

:.F.4@9,.**-0.7!(-71!-@!;.,!23.@.7!7))4!1.!1Y7)A-.@!1-.!1.!^9.6371!341.4!6;)70.8!,3,!

9,)71!*)),!@3A.7!;.,!A..9,!:3.-.71&!O-,!0.*1,!:-/!-71-(-1+.7!A))4!33@!(334!9Y9,.A.7!-7!

)*0.A.7.!2-7&!N@!:.7!1+9!A.,!1-,!371.423.@!))7!A-/7!,4.@@.7!0.@3A.7!F)7,!0))71.F.0!

@37!-@!33@!(..*!()7!1.!,;.34-.!1-.!,-/1.79!1.!3E*.-1-70!))7!:31!@F)A!0.:4+-@.7!(334!1.!

)7)*Y9.9!()7!1.!(-.4!13A.-7.7&!!

!

>.,!13.7!()7!3:/.6,-.<!371.423.@!F)9!1334!A-/7!.7,;3+9-)9A.!93A9!*)9,-0&!I.*+@@-0!

F.41!-@!:.0.*.-1!1334!o+6-.!_337.@)AE?!136.7,!()7!1.!g>_Z?!1-.!A.!,.*@.79!F..4!-7!

1.!43*!()7!1.!371.423.@.4!:4)6;,&!>-.4(334!A-/7!043,.!1)7@u!

N@!F-*!5Y*(-)!33@!()7!;)4,.!:.1)7@.7!(334!)*!;))4!0.1+*1!.7!;.,!4.1-0.4.7!()7!1.!,.@9,&!!

!

!

5-7,!M)764)9?!"#HG$!#G"#!!

'4-@!_..A9,.4!

!

!

!

&
X-&u:%0&8/)&Z%#).#A%&#-&8%0&g,-).&).%"8%&g/-8#-)+O&8/.&+"%,0&%-&+"/-+&;)OH62"2A#)H6%&%99%H.%-&6%::%-&2;&8%&
7%-)%"#I+%&B#%"J&T#I&).%"8%&%%-&+"/-++"%,0.6%20#%&2;D&8#%&%%-&A02.%&#-$"2%8&6%%9.&A%6/8&2;&8%&2-.(#++%"#-A&$/-&
8%&.(#-.#A).%W%%,()%&+,-).J&@2"A%-)&g/-8#-)+O&);0%%+.&#%8%0%&+"%,0&%%-&%#A%-&.//"&7%.&%%-&%#A%-&%\;0%))#%&%-&

B#.&#-&%"+%&+"%,0&%-&$207&%%-&B#%"J&@%0)H6#""%-8%&+"%,0%-&)/7%-&B,""%-&%%-&#--%0"#I+%&:%"%$#-A&:#I&8%&
:%)H62,(%0&:%(%0+).%""#A%-J&12+&8%&$%0)H6#""%-8%&+"/-+%-&#-&7,B#%+D&8#%&)/7%-&%%-&6/072-#%,)&A%6%%"&
$207%-D&B,""%-&%%-&#--%0"#I+%&:%"%$#-A&:#I&8%&",#).%0//0&2;(%++%-J&>%B%&+0/H6.#A%&,#.(%0+#-A&8#%&+"%,0&%-&

+"/-+&6%::%-&2;&8%&7%-)%"#I+%&;)OH6%D&-2%7.&6#I&U#--%0"#I+%&+"/-+V&29&U)%%"#)H6%&@#:0/.#2-V.!



! C]!

[K'Z)5**&*'
'
=K Z)+&:&*':$*'ULQYUc-'$$*'0&'(B&&0&'d$"&)'5:&)'%,&8%&8B+?;+/+*/'&*'

F&8&+0%B+?;+*/'7+*0&)1'&*'?&./0;5)/'
"& g-7-9,.4-.!LT5!.7!Lkf!W=GHG%!#G""X&!^5,.*9.*F-/2-0-70!2340!(334!/.+018?!:4-.<!))7!

aF..1.!h)A.4!()7!L.*1;+-2.7!()7!J)7,.7!.7!a..(.7&!

! T.:9-,.R!;,,ERccFFF&4-/@93(.4;.-1&7*c136+A.7,.7H.7HE+:*-6),-.9c!

! @)A.49,+@@.7c#G""cG%c=Gc@)A.4:4-.<H3(.4H9,.*9.*F-/2-0-70H2340H(334H

! /.+01&;,A*!

#& g-7-9,.4-.!LT5!.7!Lkf!WG]H""!#G""X&!^I..7!@-71!:+-,.7!9E.*8?!:4-.<!))7!aF..1.!
h)A.4!()7!L.*1;+-2.7!()7!J)7,.7!.7!a..(.7&!

! T.:9-,.R!;,,ERccFFF&4-/@93(.4;.-1&7*c136+A.7,.7H.7HE+:*-6),-.9c!

! @)A.49,+@@.7c#G""c""cG%c:.*.-19:4-.<H9,.*9.*F-/2-0-70H/.+01H0..7H@-71H

! :+-,.7H9E.*&;,A*!

=& g-7-9,.4-.!LT5!W"$H"G!#G""X&!^J340!.7!371.49,.+7-70!-7!1.!:++4,8?!:4-.<!))7!
aF..1.!h)A.4!()7!56;-EE.49&!

! T.:9-,.R!;,,ERccFFF&4-/@93(.4;.-1&7*c136+A.7,.7H.7HE+:*-6),-.9c!

! @)A.49,+@@.7c#G""c"Gc"$c@)A.4:4-.<H2340H.7H371.49,.+7-70H-7H1.H

! :++4,&;,A*!

$& g-7-9,.4-.!LT5!.7!Lkf!W##HG$!#GG$X&!^T.,!3E!1.!/.+0123408?!F.,?!0.96;4.(.7!
1334!V&N&f&g&!Q399H()7!O34E?!9,)),99.64.,)4-9!LT5!.7!f&M&>&!O377.4?!A-7-9,.4!()7!

f+9,-,-.&!

! T.:9-,.R!;,,ERccF.,,.7&3(.4;.-1&7*c_T_QGG"CC=Sc0.*1-0;.-191),+A!

! GSHG$H#G"#!

B& g-7-9,.4-.!LT5!.7!Lkf!W"$H"#!#G""X&!^_.)7,F3341-70!96;4-<,.*-/@.!(4)0.7!7))4!
))7*.-1-70!()7!1.!:.*.-19:4-.<!9,.*9.*F-/2-0-70!/.+01!^I..7!@-71!:+-,.7!9E.*8&!_4-.<!

))7!aF..1.!h)A.4!()7!L.*1;+-2.7!()7!J)7,.7!.7!a..(.7&!

! T.:9-,.R!;,,ERccFFF&4-/@93(.4;.-1&7*c136+A.7,.7H.7HE+:*-6),-.9c!

! @)A.49,+@@.7c!#G""c"#c"Bc:.)7,F3341-70H96;4-<,.*-/@.H(4)0.7H7))4H

! ))7*.-1-70H()7H1.H:.*.-19:4-.<H9,.*9.*F-/2-0-70H/.+01H0..7H@-71H:+-,.7H9E.*&;,A*!

!

!

ZK Q,.77&*':$*'F)$*E>&5)/$*+%$,+&%'0+&'>+&):55)'5*0&)%,&.*+*/'/&:&*'&*'>+&)5#'
+*/$$*';5$8%'0&'UN2S'2231N&0&)8$*0S'U2NS'DU3S'DeO'&K$K'
C& _).6@.?!f&Z&>&!W#GG%X&!^'()*+),-.371.423.@!T.,!3E!1.!/.+0123408&!!N7!3E14)6;,!()7!

M4304)AA)A-7-9,.4-.!f.+01!.7!I.2-7!g-7-9,.4-.!()7!f+9,-,-.&!T.:9-,.R!

;,,ERccFFF&,F..1.@)A.4&7*c-A)0.9c=##G"74":-/*)0.�""]H#G""G#&E1<!

S& O.*3-,,.!WG"H""!#G""X&!^L.49*)0!()7!6379+*,),-.4371.9!A.,!2340))7:-.1.49?!
0.A..7,.7!.7!6*-e7,.7340)7-9),-.9!3(.4!))71)6;,9E+7,.7!,.7!))72-.7!()7!

9E.6-<-.@.!13.*043.E.7!:-/!1.!,4)79-,-.!()7!1.!/.+0123408?!3E14)6;,!()7!LT5&!

]& I))0?!Q&f&!()7!1.4!W="HGB!#G""X&!_4-.<!))7!LT5!:.,4.<,R!8P(.4;.(.*-70!f.+012340?!!
D,4.6;,&!T.:9-,.!FFF&7((E&7.,!&!!

%& IIJHK.1.4*)71!W##H""!#G""X&!^Q.)6,-.!IIO!K.1.4*)71!3E!:.*.-19:4-.<!
9,.*9.*F-/2-0-70!/.+018&!T.:9-,.!FFF&0027.1.4*)71&7*!!!

"G& IIJHK.1.4*)71!W#G""X&!^f.+01HIIJR!N7(.9,.4.7!-7!1.!,3.@3A9,u!ZA:-,-.9!(334!
#G""H#G"$8?!(-9-.136+A.7,!()7!IIJHK.1.4*)71&!F.:9-,.!FFF&0027.1.4*)71&7*!

""& >.-/7.7?!M&!.,!)*!W#G"GX&!T.4@043.E!a3.@3A9,(.4@.77-70!f.+012340&!^f.+012340!
1-6;,.4:-/8&!"]HGB!#G"G&!T.:9-,.R!;,,ERccFFF&7/-&7*c.V)6;.cO'`c"c"ScS#C&;,A*!



! C%!

!

"#& K.1.4*)719.!L.4.7-0-70!(334!M9Y6;-),4-.!W/)7+)4-!#G"#X&!^P(.4;.(.*-70!h-71.4H!
.7!f.+01E9Y6;-),4-.8&!F.:9-,.!FFF&7((E&7.,!!

"=& Q))1!(334!1.!g)),96;)EE.*-/@.!P7,F-@@.*-70!W)E4-*!#G""X&!^_4-.<)1(-.9!
^_.(4-/1.71!@)1.4!(334!1.!/.+0123408&!PE!,.!(4)0.7!:-/!FFF&)1(-.9340))7H4A3&7*!

"$& Q-/@?!LKI?!NMP!.7!D(T!W"GHG%!#G"GX!^_.9,++49)@@3341!#G""H#G"B8&!!
P71.4,.@.71!1334!1-(.49.!g-7-9,.4-.9!WQ-/@X?!L.4.7-0-70!()7!K.1.4*)719.!

I.A..7,.7?!N7,.4E43(-76-))*!P(.4*.0!.7!D7-.!()7!T),.496;)EE.7&!

;,,ERccFFF&4-/@93(.4;.-1&7*c136+A.7,.7H.7HE+:*-6),-.9c637(.7)7,.7c!

#G""cG$c#"c:.9,++49)@@3341H#G""H#G"B&;,A*!

"B& LKI!WG#H""!#G""X&!^LKI!E39-,-.<!3(.4!:.*.-19:4-.<!9,.*9.*F-/2-0-70!/.+018&!!
T.:9-,.!FFF&(70&7*!

"C& LKI!W"%HG"!#G"#X&!^o.1.7:4-.<!0..<,!+E1),.!3(.4!1.6.7,4)*-9),-.!/.+0123408&!!
T.:9-,.!FFF&(70&7*!!

"S& KL(M!!W3@,3:.4!#G""X&!5,+@@.7!3(.4!3(.4;.(.*-70!@/E!3E!F.:9-,.R!
;,,ERccFFF&7((E&7.,c7-.+F9c)6,+..*H3(.4;.(.*-70@/Ec!

"]& KLLM!W#G""c#G"#X&!5,+@@.7!3(.4!3(.4;.(.*-70!/.+01HIIJ!3E!F.:9-,.R!
;,,ERccFFF&7((E&7*c7-.+F9:4-.<&E;EU-1sC]!

!

\K Z5&7&*Y$),+7&8&*Y,+?0%E>)+6,&*'
"%& Z7@.4?!_&!W"SH"G!#G""X&^M39-,-37.4-70!()7!1.!fIJ!-7!;.,!7-.+F.!9,.*9.*!()7!1.!

2340!(334!/.+018&!PE!,.!(4)0.7!:-/R!_4)A!Z7@.4!WFFF&)7@.4)1(-.9&.+X!

#G& Z7,373(9@Y?!Z&W"%]SX&!^D74)(.*-70!,;.!AY9,.4Y!3<!;.)*,;R!;3F!E.3E*.!A)7)0.!
9,4.99!)71!9,)Y!F.*8&!Z7!Z4:34R!M43i+.9,!N7<3!k!o.)47-70&!

#"& Z4,9.7!f.+010.2371;.-192340!K.1.4*)71!W"GH""!#G""X&!^h):-7.,!F-*!
A.1-6)*-9.4-70!()7!1.!/.+01!;)*,!,3.43.E.7R!0..7!@-71!:+-,.7!9E.*q&!!!!!!!!!!!!!!

T.:9-,.!FFF&)/7&)4,9.77.,&7*!!

##& _))49?!'&T&!k!_-.?!I&>&!()7!1.4!W#G""X&!^>.)*,;!E43A3,-37R!E4.(.7,-.<!.7!6+4),-.<8&!
ZA9,.41)AR!5TM&!

#=& _))49?!'&T&!W#GGBX&!^O.!:-/14)0.!()7!1.!)7,43E393<-96;.!..49,.*-/792340!))7!1.!
(.4A-71.4-70!()7!1.![_+41.7!3<!1-9.)9.\!-7!K.1.4*)71&!'.7!.lE*34.4.71.!

E-*3,9,+1-.8&!O4-.:.40.7R!o3+-9!_3*@!N79,-,++,&!!!

#$& _))49?!'&T&!W#GG]X&!^Z7,43E393<-96;.!0.2371;.-192340&!O.!E43<.99-37.*.!
)A:)6;,.*-/@;.-1!()7!0.2371;.-1!:.(341.4.78&!ZA9,.41)AR!D-,0.(.4-/!5TM&!

#B& _))4,?!!Z&!W#GG=X&^P70.A)@@.*-/@!p!23)*9!;.,!;334,&!N7!0.9E4.@!A.,!@4-,-96;.!
:.A.4@-70.7!:-/!1.!E4.9.7,-.,;.34-.8&!!536-)*.!-7,.4(.7,-.H#GG=H#&!T.:9-,.R!

FFF&E4.9.7,-.&7*!!!

#C& _))4,?!!Z&!W#GG$X&!^'.7!,;.34-.!()7!1.!E4.9.7,-.8&!D,4.6;,R!o.AA)!
#S& _).6@.?!f&Z&>&!W1.6&!#G""X&!^g)4@,)7)*Y9.!-7!;.,!@)1.4!()7!1.!,4)79-,-.!/.+0123408&!

_gV!-7!3E14)6;,!()7!LT5&!T.:9-,.R!;,,ERccFFF&:A6&7*cA)4@,)7)*Y9.!

#]& _..A9,.4?!'!W#G"GX&!^M9Y6;-),4-.?!1-9:)*)79!-7!1.!9)A.7;)70!()7!1.!
F.2.791.*.78&!_33@!37!1.A)71!Z*@A))4R!g+*,-63EY&!

#%& _.4.796;3,?!o&!.7!I..9,?!o&()7!1.4!W#G"#X&!^N7,.04)*.!2340!-7!1.!:++4,&!g..4!
0.2371;.-194.9+*,)),!E.4!.+438&!KY<.4&!_4.+@.*.7R!~+-7)!1.9-07&!

=G& _-/*9A)?!g&?!h37-70?!M&?!5;.9,)*3()?!L&!.7!Z3+4)0;?!Z&!!^a;.!.<<.6,!3<!63AE.,-,-37!37!
E436.99!)71!3+,63A.!i+)*-,Y!3<!;39E-,)*!6)4.!Z7!.AE-4-6)*!)7)*Y9-9!<34!,;.!

K.,;.4*)719&8!5.E,.A:.4?!#G"G!F.:9-,.R!FFF&6E:&7*!



! SG!

!

="& _3379,4)?!f&f&!W#GGGX&!^o3E.7!3(.4!F),.4d!3(.4!1Y7)A-.@!()7!340)7-9.4.7?!
(.47-.+F.7!.7!*.4.78&!ZA9,.41)AR!L399-+9E.49&!

=#& _33,?!f&g&?!h7)E.7?!g&>&f&g&!W#GGBX&!^O.!K.1.4*)719.!0.2371;.-1923408&!>3+,.7R!
_3;7!5,)<*.+!()7!o30;+A?!""1.!14+@&!

==& V)A:.**?!O&!.,!)*&!W#GG]X&!^_+9-7.99!5,4),.0Y8&!DN,0&!'*9.(-.4!_+,,.4F34,;!
>.-7.A)77?!0.14+@,!-7!>370)4-/.&!

=$& O-/@?!K&!()7?!k!I.AA.@.?!g&!W#G"GX&!^O.!@4)6;,!()7!1.!E.1)030-96;.!6-(-*!936-.,Y8?!
-7!3E14)6;,!()7!;.,!K.1.4*)719!f.+01!N79,-,++,&!T.:9-,.!FFF&7/-&7*!!

=B& '.4.7:..A,?!'&g&!()7!1.4!.7!>.+91.7?!Z&!L)7!W"%]=X&!^_)*)79!-7!:.F.0-708&!
>))4*.AR!a334,9&!

=C& '-0.7!h4)6;,!!%-.0/"%!WFFF&.-0.7H@4)6;,&7*X&!
=S& I.AA.@.?!g&!W#G""X&!^O.!43*!()7!1.!V.7,4)!(334!f.+01!.7!I.2-7!:-/!(.49,.4@-70!

()7!1.!E.1)030-96;.!6-(-*!936-.,Y8&!KfN&!T.:9-,.!FFF&7/-&7*!!

=]& I.AA.@.?!g&?!I.96;-.4.?!g&!.7!h.99.*4-70?!g&!W#G"GX&!^VfI!@)7!3E(3.1@+71-0.!
@4)6;,!()7!1.!3A0.(-70!(.49,.4@.78&!f.+01!.7!VP!h.77-9!#G"Gd!=!!

=%& I.4(.7?!()7!g&?!>+-9A)7?!f&?!K-/7.79?!>&!.,!)*&!W#G""X&!^O++42)A.!
0.2371;.-1923408&!!J.-9,R!V;4-9,3<334&!

$G& I4..<?!>&!1.!W#GGSX!^O.!2-7!.7!372-7!()7!A)4@,F.4@-708&!F.:9-,.!
;,,ERcc9Y76&7*c1.H2-7H.7H372-7H()7HA)4@,F.4@-70&!

$"& h3,,.4?!f&M&!W"%%CX&!o.)1-70!V;)70.&!>)4()41!_+9-7.9!M4.9?!_39,37&!
$#& h43:.4?!>&Q&a;&!k!O370.7?!>&f&!^536-)*.!-76*+9-.8&!ZA9,.41)AR!K.*-99.7&!
$=& h4v:.4?!>&Q&a;&!W#GG]X&!^I.;)71-6)E,.72340?!-76*+9-.!.7!340)7-9.4.7&!M43.<96;4-<,!

D7-(.49-,.-,!(334!1.!>+A)7-9,-.@&8!Q3,,.41)AR!5,-6;,-70!M)A.-/.4&!

$$& K-.+F.7;+-/9.7!h4+9.7A)7?!Z&!V&!W#G"GX&!^g)4@,F.4@.7!-7!1.!2340?!(34A!(3*0,!
-7;3+18&!T.:9-,.R!;,,ERcc@7A0&)4,9.77.,&7*cO399-.49cV3*+A79c63*+A7c!

g)4@,F.4@-70H-7H1.H2340H(34AH(3*0,H-7;3+1&;,A!

$B& h+-/E.49?!o&!.,!)*&!W#G"#X&!^I.2371.!T-/@!-7!M4)@,-/@?!9+66.99.7?!*.99.7!.7!,-E9!()7!
1.!.lE.4-A.7,.7!I.2371.!T-/@!:-77.7!1.!F-/@.7))7E)@&8!N7!3E14)6;,!()7!;.,!

A-7-9,.4-.!_Jh!.7!LT5&!T.:9-,.R!;,,ERccFFF&.lE.4-A.7,0.2371.F-/@&7*c!

0.2371.F-/@c.:3.@c.:3.@0.2371.F-/@&E1<!

$C& o33?!>&(&1&!W#GG]X&!^53+*!g)7)0.A.7,?!.-0.72-77-0!.l6.**.4.7!1334!:.2-.*-708&!
o+-9,.4!VO&!D-,0&R!g)-7M4.99!_L!!

$S& g)9*3F?!Z&!>&!WQ.(-.F!-7!#GGGX&!^Z!a;.34Y!3<!>+A)7!g3,-(),-37!"%$=8&!
P349E437@.*-/@!0.E+:*-6..41!-7!M9Y6;3*30-6)*!Q.(-.F?!BG?!=SGH=%C&!)+0+9,+9!

#GGG&!T.:9-,.R!FFF&Z:-@)&63A!

$]& g.+49?!M&o&!W"%%SX&!K3:.*.!F-*1.7R!3(.4!(.4)7,F3341.*-/@;.1.7!()7!1-4.6,.+4.7!
()7!-79,.**-70.7!-7!1.!0.2371;.-192340&!'4)9A+9!D7-(.49-,.-,!Q3,,.41)A&!

$%& g3.7?!f&!k!Z79.A9?!M&!W#GG$X&!_4.(.,!()7!*.-1.496;)E&!g))49.7R!'*9.(-.4&!
BG& K3341.404))<?!g&!k!o-.43E?!h&!()7!W#GGCc#GGSX&!^O++42))A!:.9,+4.78&!PE!

F.:9-,.R!FFF&*.()7(3341++42)A.37,F-@@.*-70&7*!!

B"& P(.4A)49Hg)4l?!a&!W#G""X&!^g..13.7!.7!.4:-/!;34.7!-7!/.!.-0.7!F-/@R!F),!-9!.4!
731-0U8!KaJ!/))40)70!=S?!74&!$!p!1.6.A:.4!#G""&!!

B#& M)*A?!N&!.,!)*&!W#GG]X&!^O.!IIJ!37,F4-6;,8&!T.:9-,.R!
;,,ERccFFF&9E&7*c9.4(-6.c4)EE34,cG]"G#BIIJ�37,F4-6;,&E1<!

B=& M).9?!g&!.7!53;-.4?!Q&!W#G"GX&![N,!,)@.9!)!(-**)0.!,3!4)-9.!)!6;-*1&!5,.+7!()7!3+1.49?!
:++4,:.F37.49!.7!(4-/F-**-0.49!:-/!;.,!3E043.-.7\!-7!3E14)6;,!()7!1.!E43(-76-)*.!

4))1!(334!1.!(3*@90.2371;.-1!.7!A)),96;)EE.*-/@.!2340!-7!K3341H_4):)7,&!PE!

F.:9-,.R!FFF&E43(-76-)*.4))10.2371;.-1&7*c6A9�<-*.&E;EU<43AO_s=CC&&&!



! S"!

B$& M..,.49?!M&>&!W#G""X&!^g.79.7!A3.,.7!*.4.7!9)A.7*.(.78?!-7,.4(-.F!A.,!g-6;)!1.!
T-7,.4!-7!a-/196;4-<,!(334!936-)*.!(4))09,+@@.7?!!#G""dC&!

BB& M+,A)7?!Q&!W#GGGX&!^536-)*!6)E-,)*8&!F.:9-,.R!
FFF&-7<.1&340c:-:*-3c936-)*�6)E-,)*&;,A!

BC& M+,,.49?!h&!W#GG%X&!^_.9,+4.7!A.,!1+-(.*9.*)9,-.@8&!Q.1.!+-,0.9E43@.7!:-/!1.!
))7())41-70!()7!;.,!)A:,!()7!:-/2371.4!;330*.4))4!A.,!)*9!*..43E14)6;,!

^g)7)0.A.7,!()7!-79,.**-70.7!-7!1.!0.2371;.-1923408!))7!;.,!-79,-,++,!_.*.-1!k!

g)7)0.A.7,!I.2371;.-192340!()7!1.!'4)9A+9!D7-(.49-,.-,!Q3,,.41)A!3E!%!

3@,3:.4!#GG%&!

BS& Q))1!(334!L3*@90.2371;.-1!.7!J340?!QLJ!W#G"GX&!^M.49E.6,-.<!3E!0.2371;.-1!
#Gc#G8&!Z1(-.9!+-,0.:4)6;,!1334!1.!QLJ!))7!1.!A-7-9,.4!()7!LT5&!T.:9-,.R!

;,,ERcc4(2&7.,c+E*3)19c1369cZ1(-.9�H�M.49E.6,-.<�3E�0.2371;.-1&E1<!

B]& Q))1!(334!(3*@90.2371;.-1!.7!2340!W#G"GX&!^L)7!22!7))4!00?!!Z6;,!1.:),,.7?!..7!
9E4.@.71!(.4;))*8&!T.:9-,.R!;,,ERcc4(2&7.,c+E*3)19c1369cZ6;,.4043719,+1-.�H

�()7�JJ�7))4�II&E1<!

B%& Q-/@!W#G""X&!^K3,)!3(.4!1.!,3.9,)71!()7!89!4-/@9!<-7)76-e7!#GHG%!#G""!
g-*/3.7.773,)!#G"#8?!F.:9-,.!FFF&E4-79/.91)0#G""&7*cA-*/3.7.773,)!!

CG& 536-))*!.7!V+*,+4..*!M*)7:+4.)+!W#G""X&!^O.!936-)*.!9,)),!()7!K.1.4*)71!#G""8&!
T.:9-,.R!;,,ERccFFF&0330*.&7*c9.)46;U6*-.7,s9)<)4-k4*9s.7kis#B&jG%536-))*y!

.7yV+*,+4..*yM*)7:+4.)+y^O.y936-)*.y9,)),y()7yK.1.4*)71y#G""8k-.sDa`H

]k3.sDa`H]k4.1-4�.96sk.-sLa)>a�o2I$-E;Z<lES>~VZ!

C"& 5F)):H_)47.(.*1?!>&!W#G""X&!8O-)0739,-.@8&!N7R!5F)):!>&?!_3+A)!Z&?!>.714-@9.7!f&?!
hv7-0!V&!W'19&X?!g"#-#)H6%&+#-8%0-%,02;)OH62"2A#%?!EE&!#=%H#%B&!ZA9,.41)AR!
_33A&!

C#& a;347-643<,!I&!.7!a)79.**)!g&!W#GG=X&!^T),!2-/7!1.!)40+A.7,.7!(334!63AA+7-,YH
:)9.1!0..9,.*-/@.!0.2371;.-192340U8!T>P!Q.0-37))*!h)7,334!(334!1.!0.2371;.-1!

-7!'+43E)!'(-1.76.!K.,F34@!W>'KX?!#GG=?!!T.:9-,.!

FFF&.+43&F;3&-7,c136+A.7,c']#%SC&E1<&!

C=& L.*1;+-2.7?!Q&?!_Ä;*.4?!g&?!M3*;+-9?!O&!k!P9?!f&!()7!W#GG]X&!^>)71:3.@!`ZVa8&!
D,4.6;,R!O.!a-/199,433A&!

C$& T))*?!5&M&g&!1.!WA.-!#G""X&!^'.7!:.,.4.!J340!(334!f.+01&!O.6.7,4)*-9),-.!()7!1.!
f.+012340!)*9!@)79&8!M+:*-6),-.!()7!M+:*-65MZV'!`3+71),-37!-7!3E14)6;,!()7!IIO!

K.1.4*)71?!F.:9-,.!FFF&001&7*!!

CB& T-7,.4?!g&!O.!WG"H"G!#GG%X&!^P71.423.@(3349,.*R!L.49,.4@-70!M.1)030-96;.!V-(-*!
536-.,Y!WLMV5X8&!T.:9-,.R!FFF&)**.A))*3E(3.1.49&7*!!

CC& T-,,.?!g&!1.!W#GG$X&!^P40)7-9.4.7!-9!(.4)71.4.7!A.,!-72-6;,!*)(.4.7!,+99.7!
1-*.AA)89&8!T.:9-,.R!FFF&;04(&7*!!

CS& J-,A)7?!`&!W#G"#X&!QPg!3<!Q3AA.*U8!M9Y!<.:4&!#G"#&!T.:9-,.R!
;,,ERccFFF&E9Y&7*c<-*.)1A-7c<-*.9cM9Y)46;-.<c`-*.9�#G"#cQ3A�3<�43AA.*&E1<!

'
'
'
'
!

'


