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:7&$?>?6&3$+'&?(V6$(&&+$)$D''=;(C$?>?6&3/$)(+$('$A@3A?$)*&$*&H@;*&+F$W'(D&*(;(C$ 67&$3';?6@*&$ ;??@&/$)$?A&D;)=$A*&??@*;U&+$?&)=?/$+&?;C(&+$
?A&D;B;D)==>$ B'*$ 67;?$)AA=;D)6;'(/$C@)*)(6&&?$ 67&$+*>(&??$'B$ 67&$C&(&*)6'*F$:7&$A*&??@*;U&+$C)?$ ;(?;+&$'B$ 67&$C&(&*)6'*$ B*)3&$+'&?(V6$A&*3;6$ 67&$
E)6&*$&(6*)(D&/$*&)?'($C;2&($4>$67&$B)D6$67)6$67&$A*&??@*&$2)=@&$'B$67&$E)6&*$;?$='E&*$67)($67&$'(&$;(?;+&$'B$67&$C&(&*)6'*F$:7&$D'(?&H@&(D&$;?$
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67&$3)D7;(&$N;B$4'67$)$6@4&$6@*4;(&$)(+$)$D'3A)D6$6@*4;(&$;?$;(?6)==&+OF$<($D)?&$'B$B);=$'*$=)DP$'B$A*&??@*&/$)$?&(?'*$A*'2;+&?$6'$?E;6D7$67&$6@*4;(&$
'BBF$
!RS$!(&*C>$;?$+&2&='A;(C$)($).&7-:/$)AA=;D)6;'($E7&*&$?&2&($7'*;U'(6)=$)K;?$D'3A)D6$6@*4;(&?$)*&$;(?6)==&+$'($)$*;2&*V?$E&;*$+;?D7)*C&*F$X($67;?$
?;6&$E&$)*&$E'*P;(C$'($67&$A'??;4;=;6>$6'$3'2&$@A$&2&*>$?;(C=&$C*'@A$;($'*+&*$6'$)2';+$+)3)C&?$+@*;(C$67&$B=''+$&2&(6?F$!2&*>$?;(C=&$&=&3&(6$'B$67&$
+&?;C($;?$B'D@?&+$6'$P&&A$2&*>$='E$67&$'2&*)==$&(2;*'(3&(6)=$;3A)D6F$$
$
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5\/$ Z-.]5-/$ ,-.,O/$ ?6*&)3B='E$ ?&*;&?$ )*&$ C&(&*)6&+$ B'*$ )$ C;2&(*&?&*2';*$ @?;(C$ )$ ?6'D7)?6;D$ C&(&*)6;'($ 3'+&=/E7;D7$ )*&$ )??@3&+$ 6'$ 4&$
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(';?&F$:7&$2)*;)(D&$'B$67&$(';?&$;?$)??@3&+$6'$;(D*&)?&$=;(&)*=>E;67;($)$A*&?D*;4&+$6;3&L*)(C&$)(+$D'(2&*C&$6'$)$D'(?6)(6$2)=@&$D'**&?A'(+;(C$6'$
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.-m$N;($=)*C&$?D)=&$A*'G&D6?OF$<($)++;6;'(/$7>+*'&=&D6*;D$&(&*C>$A*'+@D6;'($+'&?$('6$D'(?@3&$E)6&*$N'(=>$D'(2&*6?$;6?$A'6&(6;)=$&(&*C>O$E7;=&$;6$D)($
)=?'$4&$D'34;(&+$E;67$'67&*$E)6&*$@?&?$N+'3&?6;D/$)C*;D@=6@*)=/$;(+@?6*;)=OF$T>4*;+$?>?6&3?/$D'34;(;(C$3@=6;A=&$?'@*D&?$'B$*&(&E)4=&$&(&*C>$E;67$
A@3A&+L?6'*)C&$B)D;=;6;&?/$)*&$C&(&*)==>$2;&E&+$)?$A*'2&($6&D7('='C>$6'$;(D*&)?&$*&(&E)4=&$&(&*C>$?'@*D&$A&(&6*)6;'($=&2&=?$;($A'E&*$?>?6&3?F$
T'E&2&*/$?@D7$?>?6&3?$7)2&/$;($C&(&*)=/$=;3;6&+$D)A)D;6>$)(+$)*&$3'?6=>$;3A=&3&(6&+$;($*&=)6;2&=>$?3)==$)*&)?/$&FCF$6'$?&*2&$)@6'('3'@?$;?=)(+$
C*;+?F$X($67&$'67&*$7)(+/$67&$+'3;()(6$;+&'='C;D)=$2;&E?$&?A&D;)==>$;($67&$!@*'A&)($#(;'($+;?B)2'@*?$67&$4@;=+;(C$'B$(&E$+)3?$)(+$=)*C&$7>+*'L
A*'G&D6?F$T'E&2&*/$67&$;??@&$'B$?D)=&/$E7;D7$*&B&*?$6'$4'67$67&$?;U&$'B$&(&*C>$@(;6?$)(+$67&;*$?A)6;)=$&K6&(6/$;?$'B$3)G'*$;3A'*6)(D&/$?;(D&$&BB;D;&(D>$
N;($6&*3?$'B$A*'+@D&+$&(&*C>$6'$;(?6)==&+$D)A)D;6>O$;(D*&)?&?$E;67$?D)=&/$)?$+'&?$*&=;)4;=;6>$N;($6&*3?$'B$D'2&*;(C$&(&*C>$+&3)(+OF$S'*$67;?$*&)?'(/$;6$
;?$;3A'??;4=&$6'$&(2;?)C&$)$B@6@*&$&(&*C>$=)(+?D)A&$E;67'@6$=)*C&L?D)=&$7>+*'&=&D6*;D$*&?&*2';*?/$&H@;AA&+$E;67$A@3A&+$?6'*)C&F$:'$67;?$&K6&(6/$)$
7'=;?6;D$A=)((;(C$B'*$=)*C&L?D)=&$7>4*;+$*&(&E)4=&$&(&*C>$?>?6&3?/$;($E7;D7$E)6&*/$E;(+$)(+$?'=)*$*)+;)6;'($)*&$67&$?'@*D&?$'B$&(&*C>/$E;67$E)6&*$;($
)($)++;6;'()=$;(6&C*)6;2&$)(+$*&C@=)6;(C$*'=&/$4&D'3&?$A=)@?;4=&$)(+$+&?;*)4=&F$
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!89:;3;CB?63(K:29B?@B;1(L;:(!89:;<;=2:(K:;9E?@B;1(

+G(F61L:296!I(&G(F61?E4B"I(/G(KBVV;336!I()G(+;32!(

65-2!(:->/.:)&*-&=.9/9./(-!&/&G-7-E!&*/<<`3>"-/.:/4&Y.-6/(7-:d&*/9<-&0:+*-&*/<<!&c!7-<-E!:!4&N7!<6!:)(/1>!.F(/*!P+.-"!71-:O&
D5-2!(:->/.:)&3>"-/.:/&/&06-<+22)&0)7:/.-"-</4&;-E/(E!&7+<&0-7:/>!&#./(9/:-E)&012131&N</).!(*)1>!.E+7-P(7/eX/"1-:O&

:7&$A*&?&(6$A)A&*$+&?D*;4&?$)$7>+*'='C;D)=$3'+&=$);3&+$)6$;3A*'2;(C$A*&+;D6;'($?>?6&3?$B'*$)$7>+*'A'E&*$A*'+@D6;'($A=)(6F$M$?;C(;B;D)(6$3&*;6$'B$
67&$E'*P$=;&?$;($67&$3'+&=$?6*@D6@*&$67)6$;(D'*A'*)6&?$A7>?;D)==>$4)?&+$A*'D&??&?$)=='E;(C$)$(&E$?6*)6&C>$'B$3'+&=$D)=;4*)6;'(F$<($B)D6/$D)=;4*)6;'($
A*'D&+@*&$ ;?$ 3)+&$ +&D'3A'?;(C$ D)=;4*)6;'($ A7)?&?$ )DD'*+;(C$ 6'$ 67&$ A*'D&??&?$ ?;3@=)6&+F$ :7&$ A*'D&+@*&$ ;?$ 3)+&$ 'B$ 67&$ B'=='E;(C$ ?6&A?Q$
A)*)3&6&*?$'B$?('E3&=6$3'+@=&$)*&$D)=;4*)6&+$@?;(C$67&$?('E$D'2&*)C&$'46);(&+$4>$?)6&==;6&$;3)C&?/$4)?&B='E$;?$;+&(6;B;&+$@?;(C$)$3)67&3)6;D)=$
B;=6&*$;($'*+&*$6'$)=='E$67&$D)=;4*)6;'($'B$67&$A)*)3&6&*?$D'(6*'==;(C$?@*B)D&$*@('BB$E;67$67&$6;3&$?&*;&?$'B$?@*B)D&$?6*&)3B='EF$:7;?$)=='E?$6'$+&B;(&$)$
*&=;)4=&$ 3'+&=$ ?6*@D6@*&$ )4=&$ 6'$ A*'2;+&$ C''+$ &?6;3)6&?$ 'B$ 67&$ ?6*&)3B='EF$ :7;?$ ;(B'*3)6;'($ ;?$ D*@D;)=$ B'*$ 67&$ +)>L)7&)+$ 3)*P&6$ 67)6$ &()4=&?$
A)*6;D;A)(6?$6'$4@>$)(+$?&==$&=&D6*;D;6>$B'*$)(>$'B$67&$,5$7'@*?$'B$67&$B'=='E;(C$+)>F$b'+&=$;?$@?&+$'($67&$M(;&(&$*;2&*$4)?;($C&(&*)6;(C$+&6&*3;(;?6;D$
B'*&D)?6$'46);(&+$B*'3$WX^bXL%Mb<F$M()=>?&?$7)2&$4&&($@?&+$6'$3)P&$A*&+;D6;'($E;67$./$,$)(+$i$+)>?$;($)+2)(D&F$[&?@=6?$?7'E$)$C''+$=&2&=$'B$
67&$A&*B'*3)(D&?$'B$67&$B'*&D)?6$E;67$.$+)>$;($)+2)(D&$E7;=&$&**'*?$;(D*&)?&$3'*&$3)*P&+=>$)6$,$)(+$i$+)>?F$b'+&=$3)>$*&A*&?&(6$)$@?&B@=$6''=$
B'*$A'E&*$A*'+@D6;'($'A6;3;U)6;'($;($7>+*'A'E&*$A=)(6?F$$

$
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.A6<;:6@B;1(L:;5(:242:A;B:4(619(789:;<;=2:(=6@2:(L;;@<:B1@(24@B56@B;1(

FG(F6:21?2(!I()G(F812@(!I(/G(#252W2(!((

)&Y$#0Lfe=T#&e&=.7:-:+:/&F)(&R!:/(&#*+E!:-).4&R/7:6/7:&W4&IK??3g4&5/<F:4&AD/&$/:D/(<!.*7&N>1>!(/.E/P+./7E)e-D/1)(94&
!1>H./:P+./7E)-D/1)(94&:-9-V/V+PH!D))1E)>O&

[&(&E)4=&$&(&*C>$?'@*D&?$)*&$;3A&*)6;2&$B'*$*&+@D6;'($'B$C*&&(7'@?&$C)?$&BB&D6?$'($D=;3)6&$D7)(C&$D)@?&+$4>$7@3)($)D6;2;6;&?F$T>+*'A'E&*$;?$
)$*&(&E)4=&$?'@*D&$67)6$@?&?$()6@*)=$*&?'@*D&/$E)6&*/$B'*$&(&*C>$A*'+@D6;'(F$:7&$E)6&*/$)?$)$B@&=/$?6)>?$;($67&$A*'+@D6;'($A*'D&??$@(D7)(C&+$;($
67&$H@)=;6>$)(+$H@)(6;6>$)(+$ 67&$&(&*C>$A*'+@D6;'($A*'D&??$ ;?$ B*&&$'B$)(>$C&(&*)6;'($'B$WX,$'*$'67&*$"T"F$T>+*'A'E&*$A=)(6?/$&?A&D;)==>$4;C$
A=)(6?/$)*&$('6$B*&&$'B$&(2;*'(3&(6)=$)(+$?'D;)=$ ;3A)D6?$)(+$67&>$?7'@=+$4&$?&*;'@?=>$D'(?;+&*&+$)(+$3;(;3;U&+$+@*;(C$67&$+&?;C($A*'D&??$)(+$
+@*;(C$'A&*)6;'(/$>;&=+;(C$6'$67&$?@?6);()4=&$7>+*'A'E&*$&(&*C>$C&(&*)6;'(F$S*&&$E)6&*$?@*B)D&$7)?$7;C7&*$&2)A'*)6;'($A'6&(6;)=$67)($67&$C*'@(+$
D'2&*&+$ E;67$ 2&C&6)6;'($ )(+$ 67&*&B'*&$ *&?&*2';*$ '*;C;(?$ 7;C7&*$ &2)A'*)6;'($ 67)($ 67&$ '*;C;()6&$ ?6)6&$ 4&B'*&$ *&?&*2';*$ D'(?6*@D6;'(F$ :7&$ ()6@*)=$
&2)A'*)6;'($A*'D&??$ *&A*&?&(6?$)($&(&*C>$ ='??$ B'*$7>+*'A'E&*$)(+$?7'@=+$4&$ ;(D=@+&+$ ;($ 67&$A'E&*$A=)(6$&(&*C>$D)=D@=)6;'(?/$4@6$&2)A'*)6&+$
E)6&*$D'@=+$)=?'$D7)(C&$67&$E)6&*$4)=)(D&$;($67&$+'E(?6*&)3$*;2&*$4)?;($A)*6F$:7&$E)6&*$B''6A*;(6$'B$)$A*'+@D6$N)$D'33'+;6>/$)$C''+$'*$)$?&*2;D&O$
;?$67&$6'6)=$2'=@3&$'B$B*&?7E)6&*$@?&+$6'$A*'+@D&$67&$A*'+@D6/$?@33&+$'2&*$67&$2)*;'@?$?6&A?$'B$A*'+@D6;'(F$:7&$E)6&*$B''6A*;(6$'B$)$A*'+@D6$*&B&*?$
('6$'(=>$6'$67&$6'6)=$2'=@3&$'B$E)6&*$@?&+h$;6$)=?'$*&B&*?$6'$67&$A=)D&$)(+$67&$6;3&$E7&($67&$E)6&*$;?$@?&+F$:7&$E)6&*$B''6A*;(6$D7)*)D6&*;U&?$67&$
E)6&*$&2)A'*)6&+$'*$;(D'*A'*)6&+$;($67&$A*'+@D6$)(+$+;?6;(C@;?7&?$4&6E&&($*);(E)6&*$NC*&&($E)6&*$B''6A*;(6O/$C*'@(+$'*$?@*B)D&$E)6&*$N4=@&$E)6&*$
B''6A*;(6O$)(+$2'=@3&$'B$A'==@6&+$E)6&*$NC*&>$E)6&*$B''6A*;(6OF$:7&$7>+*'A'E&*$;?$'(=>$=')+&+$4>$&2)A'*)6;'(/$67&$4=@&$E)6&*$B''6A*;(6F$:7&$*@(L'BL
*;2&*$ A=)(6?$ )*&$ 67&$ +&?;C(&+$ ;($ 67&$ &K;?6;(C$ *;2&*4&+$ 3'?6=>$ E;67'@6$ )(>$ )++;6;'()=$ B=''+&+$ )*&)?$ )(+$ 67&*&B'*&$ ('6$ A*'+@D;(C$ )(>$ )++;6;'()=$
&2)A'*)6;'($ L$ 7)2&$ ('$ B''6A*;(6F$ <($ D)?&$ 'B$ 67&$ ?6'*)C&$ A=)(6?$ 67&$ &2)A'*)6;'($ B*'3$ 67&$ *&?&*2';*?$ D)(('6$ 4&$ ?@AA*&??&+$ )(+$ 7)2&$ 6'$ 4&$
D'(?;+&*&+F$:7&$&2)A'*)6;'($B*'3$67&$?&2&*)=$*&?&*2';*?$;($+;BB&*&(6$D=;3)6;D$U'(&?$ND'(6;(&(6)=/$?&3;)*;+$)(+$6*'A;D)=O$;?$&?6;3)6&+$4)?&+$'($67&$
+;BB&*&(6$3&67'+?$N3&)?@*&3&(6?$)(+$&?6;3)6;'($4>$D'34;(&+$&(&*C>$4@+C&6$)(+$3)??$4)=)(D&$ 6&D7(;H@&?OF$:7&$)((@)=$&2)A'*)6;'($ ;?$?&6$ ;($
*&=)6;'($E;67$67&$)((@)=$&(&*C>$A*'+@D6;'($)(+$67&$7>+*'A'E&*$E)6&*$B''6A*;(6$;?$D)=D@=)6&+F$:7&$6'6)=$7>+*'A'E&*$E)6&*$B''6A*;(6$;?$)$B@(D6;'($'B$
D=;3)6&$U'(&/$?;U&$)(+$'A&*)6;'($6>A&$'B$67&$*&?&*2';*/$4@6$)=?'$'B$67&$A*'+@D&+$&(&*C>F$:7&$*&?&*2';*?$7)2&$3'?6=>$67&$3@=6;A@*A'?&$B@(D6;'($)(+$
)*&$ )++;6;'()==>$ @?&+$ )?$ +*'@C76fB=''+$ D'(6*'=/$ ;**;C)6;'(/$ ()2;C)6;'(/$ 7@3)($ '*$ ;(+@?6*;)=$ @?&$ )(+$ D'33@()=$ )3&(;6>$ @?&$ ?@D7$ )?$ B'*$ 6'@*;?3/$
?A'*6?$ B;?7;(C$ &6DF$ <($ D)?&$ 'B$ 3@=6;A@*A'?&$ (&&+$ )(+$ @?&$ 'B$ 67&$ *&?&*2';*?$ )=?'$ 67&$ B''6A*;(6$ ?7'@=+$ 4&$ ?7)*&+$ 4&6E&&($ +;BB&*&(6$ D=;&(6?F$
b@=6;A@*A'?&$ E)6&*$ @?)C&$ )(+$ ?7)*&$ 'B$ 67&$ &2)A'*)6;'($ 4&6E&&($ +;BB&*&(6$ D=;&(6?$ )++;6;'()==>$ D'3A=;D)6&$ 67&$ B''6A*;(6$ D)=D@=)6;'($ A*'D&+@*&F$
:7&*&B'*&$7>+*'A'E&*$E)6&*$ B''6A*;(6/$D)=D@=)6&+$@(+&*$)??@3A6;'($ 67)6$ 6'6)=$&2)A'*)6;'($ ;?$4'*($4>$&=&D6*;D;6>$A*'+@D6;'(/$D'@=+$4&$@?&+$)?$)($
;(+;D)6'*$ B'*$ E)6&*$ @?)C&F$ e>$ +&?;C($ 'B$ 67&$ A'E&*$ A=)(6?$ )==$ &D'='C;D)=$ )(+$ &(2;*'(3&(6)=$ ;(B=@&(D&?$ '($ 67&$ &D'?>?6&3$ 7)2&$ 6'$ 4&$ 6)P&($ ;(6'$
D'(?;+&*)6;'($;($'*+&*$6'$)??&??$A=)(6$?@?6);()4;=;6>$)(+$67&$E)6&*$B''6A*;(6$D'@=+$4&$'(&$'B$67&$B)D6'*?$)D7;&2;(C$?@?6);()4=&$'4G&D6;2&?F$$
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.1AB:;1521@63(,763321C24(619(F616C2521@(-44E24()44;?B6@29(=B@7(@72(.M<3;B@6@B;1(;L(!89:;<;=2:(
K;@21@B63(B1(-19B6(
TG(+G(*6B:(!&

6($!.7/.&#.6-().>/.:!<&;/7/!(ED&L/.:(/e=.*-!4&8)2!<&;/7-*/.EH&I.*&G<))(4&AD)::/VV!:&;)!*4&S)ED-eK[IJ??4&S/(!<!4&=.*-!&N.!-(^]PH!D))1E)>O&

!KA=';6)6;'($'B$7>+*'A'E&*$A'6&(6;)=$@(+&*$)$D7)(C;(C$D=;3)6&$;?$)$D7)==&(C;(C$;??@&$;($<(+;)F$`&3)(+?$;($&(&*C>$)*&$&?D)=)6;(C/$E7&*&)?$67&$C)A$
4&6E&&($A*'+@D6;'($)(+$D'(?@3A6;'($;?$;(D*&)?;(CF$1&)*=>$9--$3;==;'($'@6$'B$67&$.F,$4;==;'($A'A@=)6;'($7)?$('$)DD&??$6'$&=&D6*;D;6>F$^;(D&$,--5/$67&$
<(+;)($&D'('3>$7)?$C*'E($)6$)$*)6&$'B$'2&*$cmf>&)*/$?@AA'*6&+$4>$)($&(&*C>$C*'E67$*)6&$'B$ =&??$67)($5mf>&)*F$!(7)(D;(C$&(&*C>$?@AA=>$)(+$
)DD&??$ ;?$ )$ P&>$ D'3A'(&(6$ 'B$ 67&$ +&2&='A3&(6$ ?6*)6&C>F$ `&2&='A3&(6$ 'B$ &(2;*'(3&(6$ B*;&(+=>/$ ?@?6);()4=&/$ *&=)6;2&=>$ D7&)A&*$ )(+$ &BB;D;&(6$
7>+*'A'E&*$;?$'(&$'B$67&$;+&)=$?'@*D&?$'B$D=&)($&(&*C>F$<(+;)$;?$&(+'E&+$E;67$&D'('3;D)==>$&KA=';6)4=&$)(+$2;)4=&$7>+*'A'E&*$A'6&(6;)=/$*)(P;(C$
]67$ ;($ C='4)=$ ?D&()*;'F$ T'E&2&*/$ &KA=';6)6;'($ 'B$ 67;?$ A'6&(6;)=$ ;?$ ('6$ @A$ 6'$ 67&$ +&?;*&+$ =&2&=$ +@&$ 6'$ 2)*;'@?$ )+3;(;?6*)6;2&/$ ?'D;'L&D'('3;D/$
&(2;*'(3&(6)=$ )(+$ A'=;6;D)=$ D'(?6*);(6?F$ X(&$ 'B$ 67&$ 3)G'*$ D7)==&(C&?$ ;?$ 67&$ D7)(C;(C$ D=;3)6&/$ &?A&D;)==>$ 67&$ &K6*&3&?$ )(+$ D7)(C&?$ ;($ *);(B)==$
?&)?'()=;6>F$<($D&*6);($A)*6?/$*);(B)==$;?$4&D'3;(C$3'*&$?&)?'()=$)(+$;(6&(?&/$=&)+;(C$6'$E)?6&B@=$*@('BB/$)?$*&?&*2';*$D)A)D;6>$;?$B)?6$&KD&&+&+F$S)==$
;($67&$*)6&$'B$C*'@(+E)6&*$*&D7)*C&$;($67&$7;==?$E7&*&$67&$*;2&*?$'*;C;()6&$*&+@D&?$?@33&*$B='E$;($*;2&*?F$<($67&$Z&?6&*($"7)6?$b'@(6);($*&C;'(/$
;(6&(?&$ *);(B)==$ E;67$ =)*C&$ D='@+$ +*'A?$ B*'3$ D'(2&D6;2&$ D='@+?$ D)@?&?$ 3'*&$ &*'?;'($ )(+$ ?&+;3&(6)6;'(/$ D'(?;+&*)4=>$ *&+@D;(C$ 67&$ *&?&*2';*$
D)A)D;6>F$M4('*3)=$3&=6;(C$'B$67&$T;3)=)>)($C=)D;&*?$;?$)$67*&)6$6'$)==$7>+*'A'E&*$A*'G&D6?$;($('*67$<(+;)F$XAA'?;6;'($B*'3$67&$&D'='C;?6?$;?$'(&$'B$
67&$3)G'*$7@*+=&?$ ;($7>+*'A'E&*$+&2&='A3&(6F$[&7)4;=;6)6;'($)(+$ *&?&66=&3&(6$'B$ 67&$&2)D@)6&+$A&'A=&$ B*'3$ 67&$A*'G&D6$)*&)$ ;?$)$D'3A=;D)6&+$
;??@&F$M('67&*$D7)==&(C&$;?$67&$+;?A@6&?$'2&*$67&$6*)(?4'@(+)*>$*;2&*?F$<??@&?$E'*?&($E7&($67&$3'(?''($B);=?F$:7&$'(C';(C$()6;'()=$*;2&*$=;(P;(C$
A*'G&D6$ ;?$ =;P&=>$ 6'$ 3)P&$ 67&$ ?;6@)6;'($ 3'*&$ D'3A=&KF$ "'2&*(3&(6$ 3)D7;(&*>$ ;?$ ?='E$ )(+$ D'**@A6/$ )(+$ 67&*&$ ;?$ )$ =)DP$ 'B$ D''*+;()6;'($ )3'(C$
+;BB&*&(6$ +&A)*63&(6?F$ 1)6;'()=$ )D6;'($ A=)($ '($ D=;3)6&$ D7)(C&$ 7)?$ D'(?;+&*&+$ &(&*C>$ ?&D6'*$ ?&*;'@?=>F$ :7&$ ?@CC&?6;'(?$ ;(D=@+&$ ?6&AL4>L?6&A$
;(D*&)?&$;($67&$A*'+@D6;'($'B$*&(&E)4=&$&(&*C>F$:'+)>/$i.$m$'B$67&$&(&*C>$;?$B*'3$*&(&E)4=&$?'@*D&?/$3);(=>$67&$7>+*'A'E&*$67)6$A*'2;+&?$,9mF$
"'2&*(3&(6$7)?$?&6$&BB;D;&(D>$4&(D73)*P?$;($&(&*C>$?&D6'*/$6)*C&6;(C$C*&)6&*$&BB;D;&(D>$;($67&$D'3;(C$>&)*?F$:7&$!(&*C>$W'(?&*2)6;'($e@;=+;(C$
W'+&$&(D'@*)C&?$67&$+&?;C($'B$i-m$3'*&$&(&*C>$&BB;D;&(6$4@;=+;(C?F$M$6*)+;(C$?D7&3&$B'*$!(&*C>$!BB;D;&(D>$W&*6;B;D)6&?$;?$4&;(C$+&2&='A&+F$^6)6&$
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X(&$ 'B$ 67&$ 3);($ A*'4=&3?$ 6'$ 4&$ B)D&+$ ;?$ 67&$ D'(6*)?6$ 4&6E&&($ R@4=;D$ M+3;(;?6*)6;'($ )(+$ !(2;*'(3&(6)=$ )??'D;)6;'(?$ '($ '(&$ ?;+&$ )(+$ 67&$
7>+*'A'E&*$A*'+@D&*?$'($67&$'67&*$?;+&/$B'*$67&$&KA=';6)6;'($'B$E)6&*$4'+;&?F$W'3A&6;6;'($4&6E&&($E)6&*$@?&*?$NB'*$+*;(P;(C/$;**;C)6;'(/$;(+@?6*;)=$
A*'D&??&?/$A'E&*$C&(&*)6;'(/$ &6DFO$ ;?$4&D'3;(C$)$?&*;'@?$A*'4=&3/$)(+$ 67&*&$ ;?$)$?6*'(C$(&&+$'B$)$3'*&$)DD@*)6&$A=)((;(C$)(+$3)()C&3&(6$
'A6;3;U)6;'($'B$67&$*&?'@*D&?F$#?@)==>$?6)P&7'=+&*?$=)DP$*&=;)4=&$6''=?$6'$&2)=@)6&$67&$&BB&D6?$'B$E)6&*$E;67+*)E)=/$+&)=$E;67$E)6&*$D'(B=;D6/$)(+$4&$
?@AA'*6&+$;($6)P;(C$A'=;D>$+&D;?;'(?F$
R*'A'?&+$ ?'=@6;'(?$ 6'$ 7)*3'(;U&$ E)6&*$ )(+$ &(&*C>$ +&)=?$ E;67$ 67&$ B'=='E;(C$ 6'A;D?Q$ Y7/eF(-/.*<H& :))<7/$ )2);=)4=&$ B'*$ A@4=;D$ )+3;(;?6*)6;'(?/$
&(2;*'(3&(6)=$)C&(D;&?$)(+$7>+*'A'E&*$;(2&?6'*?$ F)(&2<!..-.9&!.*&>!.!9-.9$E)6&*$*&?'@*D&?$)(+$7>+*'A'E&*$D'(D&??;'(?/$D'(?;+&*;(C$3@=6;L
A@*A'?&?$ @?&?/$ )(+$ 6)P;(C$ ;(6'$ )DD'@(6$ *;2&*V?$ &(2;*'(3&(6)=$ 2)=@&?h$ 8+-*/<-./7& F)(& 2(/7/(6-.9& (-6/(7$ E;67$ A)*6;D@=)*$ D'(D&*(?$ 6'$ )H@)6;D$
&D'?>?6&3?/$D'(?;+&*;(C$67&$*&H@;*&+$!(2;*'(3&(6)=$S='E/$3)D*'L7)4;6)6$H@)=;6>$)(+$*&=)6&+$&(2;*'(3&(6)=$;??@&?h$L)>>).&7:(!:/9-/7&j&>/:D)*7$
6'$A*'3'6&$67&$*/6/<)2>/.:&)F&7>!<<&DH*()2)X/(&2<!.:7&N0T'O/$+;?6*;4@6&+$;($67&$6&**;6'*>$*&D'2&*;(C$67&$*&3);(;(C$E)6&*$A'E&*$)2);=)4;=;6>/$)(+$
@?;(C$)($I&D'='C;D)=J$)AA*')D7h$R*'3'6;'($)(+$*-77/>-.!:-).&)F&/i2/(-/.E/7$;($?'=2;(C$A*'4=&3?$)3'(C$6)*C&6$C*'@A?$'B$!@*'A&)($D'@(6*;&?F$
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FB1B5E5(^B@63(J3;=S(@72(2M<2:B21?24(B1();4@6(^63328()E@;1;5;E4($2CB;1(

$G($;??;!(

6(L))(*-.!:)(&)F&0)-<&2():/E:-).&!.*&X!:/(&(/7)+(E/7&5/2!(:>/.:4&3)7:!&B!<</H&3+:).)>)+7&;/9-).4&B-!&'()>-7&I4&4&???JJ&3)7:!4&=:!<H&
N(1()EE)P(/9-)./16*!1-:O&

:7&$3);($C')=$'B$ 67&$Z)6&*$R*'6&D6;'($R=)($'B$ 67&$M'?6)$j)==&>$M@6'('3'@?$[&C;'($ ;?$ 67&$ ;3A*'2&3&(6$'B$ 67&$&D'='C;D)=$ ?6)6@?$'B$ 67&$E)6&*$
4'+;&?F 
`@*;(C$67&$B;*?6$A7)?&$'B$)AA=;D)6;'(/$?;(D&$7>+*'A'E&*$;?$67&$3'?6$ ;3A'*6)(6$*&C;'()=$*&(&E)4=&$&(&*C>$?'@*D&/$67&$)D6;'(?$+;*&D6&+$6'$;3A*'2&$
67&$7>+*'L3'*A7'='C;D)=$)(+$4;'='C;D)=$?6)6@?$'B$ 67&$E)6&*$4'+;&?$7)2&$4&&($B'D@??&+$'($7>+*'&=&D6*;D$+&*;2)6;'(?/$E;67$ 67&$ ;(2'=2&3&(6$'B$ 67&$
3);($*&C;'()=$A*'+@D&*?F$:7&$Z)6&*$R*'6&D6;'($R=)($7)?$&?6)4=;?7&+$ 67)6$ 67&$b;(;3@3$j;6)=$S='E$6'$4&$*&=&)?&+$+'E(?6*&)3$67&$3);($&K;?6;(C$
7>+*'&=&D6*;D$+&*;2)6;'(?/$?7'@=+$4&$ ;(+;2;+@)6&+$&;67&*$ 67*'@C7$7>+*'='C;D)=$D*;6&*;)$'*$&KA&*;3&(6)==>$4>$3&)(?$'B$)$]L>&)*?$&KA&*;3&(6)=$A=)(F$
^@D7$A=)($ ;?$4)?&+$4'67$'($ 67&$3&)?@*&3&(6$ )(+$&2)=@)6;'($'B$ 67&$E)6&*$ D'@*?&?$&D'='C;D)=$ ?6)6@?/$)(+$'($ 67&$ ;(+;2;+@)6;'($'B$ )($)+&H@)6&$
)3'@(6$'B$E)6&*/$;+&(6;B;&+$)?$67&$4&?6$D'3A*'3;?&$4&6E&&($P&&A;(C$67&$*;2&*$&H@;=;4*;@3$)(+$@?;(C$67&$E)6&*$*&?'@*D&F$:7&$E;+&?6$&KA&*;3&(6$;?$
;(2'=2;(C$67&$Z)6&*$[&C;'()=$W'3A)(>$NWjMO$E;67$)$?@*2&>$A=)($*&C)*+;(C$67&$W'3A)(>$,\$3);($7>+*'&=&D6*;D$+&*;2)6;'(?/$?'3&$'B$E7;D7$D7'?&($
)?$4)?;($?)3A=&?$'($67&$4)?;?$'B$67&;*$*&A*&?&(6)6;2&(&??$'B$67&$+;BB&*&(6$*&C;'()=$D7)*)D6&*;?6;D?F$:7&$&KA&*;3&(6)=$A=)($7)?$4&&($)*6;D@=)6&+$;($
67*&&$ A7)?&?F$ `@*;(C$ 67&$ B;*?6$ A7)?&/$ )($ &(2;*'(3&(6)=$ D7)*)D6&*;?)6;'($ D)3A);C($ 7)?$ 4&&($ +&2&='A&+$ B'*$ 67&$ ;(2'=2&+$ 6&**;6'*>/$ ?@4G&D6&+$ 6'$
7>+*'&=&D6*;D$ +&*;2)6;'(?$ A*&??@*&?$ B'*$ +&D)+&?F$ `@*;(C$ 67&$ ?&D'(+$ A7)?&/$ &(2;*'(3&(6)=$ 3&)?@*&?$ N<e!/$ %<b/$ <SS/$ ;D76>'B)@(;?6;D$ )()=>?&?/$
A7'6'C*)A7;D$?@*2&>?/$^:M[L<Wb</$<S<b/$3'*A7'L7>+*)@=;D$?7&&6/$E)6&*$B='E?$'B$+'E(?6*&)3$?6*&6D7&?O$)(+$+;BB&*&(6$=&2&=?$'B$*&=&)?&?$N-/$,-/$9-/$
.--m$'B$ 67&$7>+*'='C;D)=$D'3A'(&(6O$7)2&$4&&($D)**;&+$'@6$ ;($ 67&$?A&D;B;D$4)?;(?F$`@*;(C$ 67&$A*&?&(6$ =)?6$A7)?&$ 67&$+)6)$D'==&D6&+$)*&$4&;(C$
&(6&*&+$;($)$C&'L+)6)4)?&$B@(D6;'()=$6'$67&$)AA=;D)6;'($'B$67&$b@=6;W*;6&*;)$M()=>?;?$NbWMOF$$
:7&$ 3);($ A*'4=&3?$ &(D'@(6&*&+$ )*&$ *&=)6&+$ 6'$ 67&$ ?A&D;B;D$ ?6*@D6@*&$ 'B$ 67&$ )CC*&C)6&$ ;(+&K&?$ )(+$ 6'$ 67&;*$ =)DP$ 'B$ ?&(?;6;2;6>$ ;($ *&D'*+;(C$ 67&$
+;BB&*&(6$ )=6&*()6;2&?$ 'B$ *&=&)?&/$ &KD&A6$ 67&$ D7*'(;D$ &BB&D6$ +@&$ 6'$ 7;?6'*;D)=$ )=6&*)6;'(?F$ X(=>$ 67&$ 7>+*'L3'*A7'='C;D)=$ ;(+&K&?$ ?&&3$ 6'$ 4&?6$
D7)*)D6&*;U&$ 67&$ 6*)(?B'*3)6;'(?$ 'DD@**&+$ ;($ 67&$ *;2&*4&+F$ :7&$ b;(;3@3$ j;6)=$ S='E$ )??@3&?$ 3'*&$ )(+$ 3'*&$ 67&$ D7)*)D6&*;?6;D$ 'B$ )$ D7';D&$
D'((&D6&+$E;67$67&$'4G&D6;2&?$'B$B@(D6;'()=;6>$)(+$B*@;6;'($'B$67&$E)6&*$D'@*?&$?6*&6D7/$67)($'B$)$H@)(6;6>$'B$E)6&*$4'@(+$6'$67&$;(6*;(?;D$D'(+;6;'(?$'B$
67&$*;2&*F$:7&$@6;=;U)6;'($'B$ 67&$bWM$E;==$)=='E$6'$*)6;'()=;U&$?@D7$A*'D&??/$4>$&2)=@)6;(C$+;BB&*&(6$)=6&*()6;2&?$ B'*$ 67&$3)()C&3&(6$'B$ 67&$E)6&*$
D'@*?&/$+&B;(&+$4>$D*;6&*;)$N&(2;*'(3&(6/$=)(+?D)A&/$&(&*C>$A*'+@D6;'(/$6'@*;?3/$B;?7;(CO$+&?D*;4&+$4>$;(+;D)6'*?$D'(?6*@D6&+$B'*$67&$A@*A'?&F$$
$
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)($242:A;B:('2;4B5E36@B;1(E4B1C($25;@2(+214B1CI(FE3@BP)C21@(+84@254(619(K6:@B?B<6@;:8(
'2;B1L;:56@B?4(

,GUG+G(+6:5B21@;(!I($GFG(';1V632V(!I(KGKGFG(,64@:;("(

6&8/)7->+<!:-).&%!")(!:)(H4&5/2!(:>/.:&)F&8/)*/:-E&#.9-.//(-.94&Y.-6/(7-:H&)F&:D/&'D-<-22-./74&5-<->!.4&a+/,).&L-:H&??J?&'D-<-22-./7&
NE77!(>-/.:)P+21/*+12DON(D)*)(!19).,!</,P9>!-<1E)>O&&
D&$!:-).!<&TH*(!+<-E7&;/7/!(ED&L/.:/(4&=.7:-:+:/&)F&L-6-<&#.9-.//(-.94&Y.-6/(7-:H&)F&:D/&'D-<-22-./74&5-<->!.4&a+/,).&L-:H&??J?&'D-<-22-./7&
N22>E!7:()P./:7E!2/1./:O&
$
<($3)()C;(C$)$3@=6;A@*A'?&$+)3/$P('E=&+C&$'B$E)6&*$;(B='E$'*$67&$)3'@(6$'B$E)6&*$&(6&*;(C$67&$*&?&*2';*$;?$&??&(6;)=$;($A=)((;(C$)(+$?D7&+@=;(C$
+;?D7)*C&?$ B'*$ 'A6;3)=$ A'E&*$ A*'+@D6;'($ )(+$ ;**;C)6;'($ ?@AA=>/$ )(+$ ;($ B=''+$ D'(6*'=F$ #6;=;U)6;'($ 'B$ ?)6&==;6&$ ;3)C&*>$ ;3A*'2&?$ ;(B='E$ &?6;3)6&?$
A*'2;+&+$ 4>$ +;C;6)=$ ?A)6;)=$ +)6)$ *)67&*$ 67)($ D)=D@=)6;'(?$ B*'3$ +*)E($ 3)A?F$ ^)6&==;6&$ ;3)C&*>$ >;&=+?$ 3&)?@*&3&(6?$ '2&*$ )($ )*&)$ )*&$ '46);(&+$
;(?6&)+$'B$&K6*)A'=)6;'(?$B*'3$A';(6$3&)?@*&3&(6?F$$
#?;(C$*&3'6&$?&(?;(C$+)6)$)(+$"<^/$6E'$)AA*')D7&?$)*&$+&2&='A&+$;($67;?$?6@+>$6'$&?6;3)6&$;(B='EQ$N.O$W*&)6;'($'B$<beMW$N<(B='E$b'(;6'*;(C$B*'3$
e)?;($ M??&??3&(6$ W)=D@=)6;'(?O/$ )$ (&E$ ;(B='E$ &?6;3)6;'($ ?>?6&3$ @?;(C$ )2);=)4=&$ ?)6&==;6&L+&*;2&+$ +)6)$ )(+$ uMjMv$ A*'C*)33;(Ch$ )(+$ N,O$
b)K;3;U;(C$ 67&$@?&$'B$?)6&==;6&L+&*;2&+$+)6)$ B'*$ ;(B='E$&?6;3)6;'($ ;($)($&K;?6;(C$7>+*'='C;D$3'+&=;(C$?>?6&3/$ 67&$#^$M*3>$W'*A?$'B$!(C;(&&*?V$
T!WLTb^v$NT>+*'='C;D$!(C;(&&*;(C$W&(6&*LT>+*'='C;D$b'+&=;(C$^>?6&3O/$E7&*&$67*&&$+;BB&*&(6$4)?;($3'+&=?$)*&$@?&+$6'$2)=;+)6&$67&$*&?@=6?LL$
67&$;(;6;)=$D'(?6)(6$3'+&=/$67&$^W^$D@*2&$(@34&*$3'+&=/$)(+$67&$?';=$3';?6@*&$)DD'@(6;(C$3'+&=F$
:7&$+&2&='A&+$)AA*')D7&?$6'$&?6;3)6&$;(B='E$)*&$)AA=;&+$6'$67&$b)C)6$E)6&*?7&+h$;6?$+)3$;?$'(&$'B$67&$=)*C&?6$3@=6;A@*A'?&$+)3?$;($^'@67&)?6$
M?;)F$<6?$..nLP3,$*&?&*2';*$?6'*&?$E)6&*$6'$;**;C)6&$\]/---$7&D6)*&?$'B$B)*3=)(+$)(+$;6?$i9-LbZ$7>+*'LA'E&*$A=)(6$A*'2;+&?$&=&D6*;D;6>$B'*$%@U'(/$
67&$R7;=;AA;(&?V$=)*C&?6$;?=)(+F$`@&$6'$67&$;3A=&3&(6)6;'($'B$67&$R7;=;AA;(&$!=&D6*;D$R'E&*$<(+@?6*>$[&B'*3$MD6$N!R<[MO$;($,--./$3)()C&3&(6$'B$
67&$ *&?&*2';*$ )(+$ 67&$ +)3$ B)D;=;6;&?$ 7)?$ 6'$4&$ ?7)*&+F$:7&$+)3$ )(+$ 67&$A=)(6$ ;(6)P&$ C)6&?$)*&$ 'E(&+$ )(+$'A&*)6&+$4>$ 67&$1)6;'()=$ <**;C)6;'($
M+3;(;?6*)6;'(F$ $ b)()C&3&(6$ 'B$ 67&$ A=)(6$ ;6?&=B$ ;?$ 6*)(?B&**&+$ 6'$ ^1$ M4';6;U$ R'E&*$ <(D'*A'*)6&+$ N^1MROF$ M@67'*;U)6;'($ 'B$ +;?D7)*C&?$ +@*;(C$
&K6*&3&$ E&)67&*$ D'(+;6;'(?$ D'3&?$ B*'3$ 67&$ D'@(6*>V?$ 3&6&'*'='C;D)=$ )C&(D>/$ 67&$ RM"M^MF$ Z;67$ ?@D7$ )$ D'3A=&K$ ()6@*&$ 'B$ 67&$ +)3V?$ 3@=6;L
?6)P&7'=+&*$3)()C&3&(6$;(2'=2;(C$A*;2)6&$)(+$A@4=;D$&(6;6;&?$E;67$+;BB&*&(6$+;?D7)*C&$3'6;2)6;'(?/$)$2;6)=$+&D;?;'($?@AA'*6$?>?6&3$67)6$D'(D&*(?$
;(B='E$&?6;3)6;'($;?$A)*)3'@(6F$$
:7;?$?6@+>$A*&?&(6?$67&$*&?@=6?$'B$67&$+&2&='A&+$3&67'+'='C>$6'$&?6;3)6&$;(B='E$@?;(C$*&3'6&$?&(?;(C$)?$)($)=6&*()6;2&$6'$67&$D@**&(6$E)6&*L=&2&=$
)AA*')D7$4&;(C$@?&+$='D)==>F$$<6$?7'E?$67)6$4'67$67&$<beMW$)(+$67&$T!WLTb^v$)AA*')D7$E&*&$?@DD&??B@=$;($?7'E;(C$67&$4&7)2;'*$'B$E)6&*?7&+$
*&?A'(?&F$:7&$?&D'(+$)AA*')D7$E)?$3'*&$?@DD&??B@=$;($6&*3?$'B$67&$;33&+;)6&$A'6&(6;)=$B'*$'A&*)6;'()=$@?&F$$
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+B5E36@B1C(4264;163(A6:B6DB3B@8(;L(:E1;LL(:2CB524(B1(5;E1@6B1;E4(:2CB;14(

#G(+7:24@76(!I(FG(Q2:12:(!4EI(.G(H6:@;3B1B("I(KG(,36<4("((

6&5/2!(>/.:&)F&R!:/(&#.9-.//(-.94&Y$#0Lfe=T#4&'f&c)i&\J?^4&IKJ?534&5/<F:4&AD/&$/:D/(<!.*74&N:)h*D-(!ZPD):>!-<1E)>4&>1X/(./(P+./7E)e
-D/1)(9O&&
D&5-2!(:->/.:)&*-&=*(!+<-E!4&A(!72)(:-&/*&=.F(!7:(+::+(/&L-6-<-4&')<-:/E.-E)&*-&A)(-.)4&A)(-.)4&=:!<H&N2-/(<+-9-1E<!27P2)<-:)1-:4&/<-7!1"!(:)<-.-P2)<-:)1-:O&
?&f2/(!:-).!<&R!:/(>!.!9/>/.:4&5/<:!(/74&5/<F:4&AD/&$/:D/(<!.*7&N>-ED!1X/(./(P*/<:!(/71.<O&

!

[&=;)4=&$&?6;3)6;'($'B$67&$)2);=)4=&$E)6&*$;($3'@(6);('@?$4)?;(?$;?$;3A'*6)(6$;($67&$3)()C&3&(6$'B$67&?&$*&?'@*D&?$;($?@AA'*6$'B$+;BB&*&(6$@?&?$
?@D7$)?$&D'='C;D)=$)(+$7>+*'='C;D)=$;(6&C*;6>/$7>+*'A'E&*/$E)6&*$?@AA=>$&6DFF$!?6;3)6;'($'B$67&$)2);=)4=&$*&?'@*D&$;?/$7'E&2&*/$D7)==&(C;(C$C;2&($
67&$ +;BB;D@=6>$ 'B$ 3&)?@*;(C$ A*&D;A;6)6;'($ )(+$ ?('E$ ;($ 3'@(6);('@?$ )*&)?F$ #(+&*&?6;3)6;'($ 'B$ 67&$ *&?'@*D&$ ;?$ D'33'(/$ +@&$ ;($ 3)(>$ D)?&?$ 6'$
@(+&*D)6D7$ ;($ 67&$ 3&)?@*&3&(6$ 'B$ 4'67$ ?'=;+$ )(+$ =;H@;+$ A*&D;A;6)6;'(F$ #(+&*&?6;3)6;'($ 'B$ 67&$ '4?&*2&+$ A*&D;A;6)6;'($ D=&)*=>$ *&?@=6?$ ;($ 67&$
@(+&*&?6;3)6;'($'B$67&$*@('BB$*&C;3&F$$
<($67;?$A)A&*$)$A)*?;3'(;'@?$E)6&*$4)=)(D&$3'+&=$;?$@?&+$6'$?;3@=)6&$67&$?&)?'()=$2)*;)4;=;6>$'B$*@('BB$*&C;3&?$;($3'@(6);('@?$D)6D73&(6?F$:7&$
C*;++&+$E)6&*$4)=)(D&$3'+&=$ ;?$)AA=;&+$)6$)$3'(676=>$6;3&L?6&A$@?;(C$3&)($)*&)=$A*&D;A;6)6;'($)(+$&=&2)6;'($=)A?&+$6&3A&*)6@*&$)?$)($;(A@6F$M$
67*&?7'=+$6&3A&*)6@*&$;?$+&B;(&+$6'$?&A&*)6&$3'(67=>$?'=;+$)(+$=;H@;+$A*&D;A;6)6;'(/$E;67$67&$+;?6*;4@6;'($'B$?@4L3'(67=>$6&3A&*)6@*&?$A)*)3&6&*;?&+$
@?;(C$)$A*'4)4;=;?6;D$+;?6*;4@6;'(F$M$3'+;B;&+$+&C*&&L+)>$?('E$3'+&=$;?$@?&+$6'$&?6;3)6&$67&$?('E3&=6F$R*&D;A;6)6;'($D'**&D6;'($B)D6'*?$6'$*&+@D&$
67&$ 4;)?$ ;($ 67&$ *@('BB$ )*&$ +&6&*3;(&+$ 67*'@C7$ )($ ;(2&*?&$ )AA*')D7/$ )(+$ ?&2&*)=$ 3&67'+?$ 6'$ +;?6*;4@6&$ 67&?&$ D'**&D6;'(?$ )D*'??$ 67&$ +;BB&*&(6$
?&)?'(?$ )*&$ 6&?6&+F$ :7&$ 3'+&=$ ;?$ )AA=;&+$ 6'$ ic$ 4)?;(?$ ;($ 67&$ 1'*67LZ&?6&**($ <6)=;)($ M=A?/$ ;(D=@+;(C$ 4)?;(?$ E7&*&$ 67&$ *@('BB$ ;?$ +'3;()6&+$ 4>$
?('E3&=6/$4>$*);(B)==/$'*$4>$)$D'34;()6;'($'B$4'67F$[&?@=6?$?7'E$67)6$67&$3'+&=$D)($A*'2;+&$)$*&)?'()4=&$?;3@=)6;'($'B$67&$?&)?'()=$*@('BB$*&C;3&/$
E;67$ 67&$ *)(C&?$'B$ 67&$D)=;4*)6&+$2)=@&?$ B'*$ 67&$3&=6$ B)D6'*$)(+$?6)(+)*+$+&2;)6;'($'B$ 67&$ 6&3A&*)6@*&$+;?6;4@6;'($ B'@(+$ 6'$4&$ H@;6&$ NA7>?;D)==>O$
*&)?'()4=&F$[&+;?6*;4@6;'($'B$67&$*);(B)==$4;)?$)?$)$B@(D6;'($'B$67&$B*)D6;'($'B$67&$3'(67$E;67$(&C)6;2&$6&3A&*)6@*&?$;?$B'@(+$ 6'$C;2&$4&?6$*&?@=6?/$
67'@C7$ 67;?$ 2)*;&?$ +&A&(+;(C$ '($ 67&$ +'3;()(6$ A*'D&??&?$ ;($ *@('BB$ C&(&*)6;'($ ;($ 67&$ 4)?;(F$ X67&*$ )AA*')D7&?$ 6'$ +;?*6;4@6;'($ 'B$ A*&D;A;)6;'($
D'**&D6;'($ B)D6'*?$ ?@D7$ )?$ )$ +&A&(+&(D>$ '($ &=&2)6;'($ )*&$ B'@(+$ 6'$ 4&$ =&??$ *&=;4)=&$ )?$ 67&$ ?A)6;)=$ +;?6*;4@6;'($ 'B$ A*&D;A;6)6;'($ ;?$ ?7'E($ 6'$ ('6$
+&A&(+$'(=>$'($&=&2)6;'(F$<($67&$ic$4)?;(?$6&?6&+/$A*&D;A;6)6;'($6*&(+?$)*&$B'@(+$6'$4'67$;(D*&)?&$)(+$+&D*&)?&$E;67$&=&2)6;'(/$+&A&(+;(C$'($67&$
4)?;($6'A'='C>$)(+$D=;3)6'='C>F$:7;?$;?$?@AA'*6&+$4>$6*&(+?$B'@(+$;($A*&D;A;6)6;'($+)6)$)D*'??$B*'3$67&$^E;??$M=A?F$$
 

 

20



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

-5<3B?6@B;1(;L(=6@2:(@:6A23(@B52(9B4@:BDE@B;14(B1(;<2:6@B;1(;L(5E3@BP:242:A;B:(484@254(

*G_5B>2=4WB(!I()G(H;@@6?B1PHE4;3B1(!I()G(QR:561(!((

6&%!.*&!.*&R!:/(&;/7)+(E/7&#.9-.//(-.94&AD/&;)H!<&=.7:-:+:/&)F&A/ED.)<)9H4&A/V.-V(-.9/.&WK4&0:)EVD)<>4&?JJ&@@4&0X/*/.&N.,>PV:D17/O&&

^);(6$j&()(6$!H@)6;'(?$)*&$'B6&($@?&+$B'*$+&?D*;4;(C$E)6&*$B='E$;($?6*&)3$B='E$(&6E'*P?F$^'=2;(C$67&?&$&H@)6;'(?$*&H@;*&?$&K6&(?;2&$D)=D@=)6;'(?/$
E7;D7$;?$'B6&($D'(?;+&*&+$67&$*&)?'($B'*$&K6&(?;2&$?;3A=;B;D)6;'(?$;($)()=>?;?$'B$*&C@=)6'*>$D'(6*'=$'B$)$*;2&*$?>?6&3$E;67$D)?D)+&$*&?&*2';*?/$?@D7$
)?$&FCF$)$?;(C=&$6;3&L=)C$B'*$E)6&*$B='E$4&6E&&($*&?&*2';*?F$:7;?$?6@+>$B'D@?&?$'($67&$&BB&D6$'B$67&$3&)($)(+$67&$2)*;)(D&$ ;($E)6&*$6*)2&=$6;3&?$
4&6E&&($ *&?&*2';*?$ '($ *&C@=)6'*>$ ?6)6&$ 2)*;)4=&?$ B'*$ )$7>+*'A'E&*$ ?>?6&3$ ;($[;2&*$`)=a=2&(/$^E&+&(F$`>()3;D)=$E)2&?$ D)($4&$(&C=&D6&+$ B'*$
?@BB;D;&(6=>$?3)==$+;3&(?;'(=&??$E)2&=&(C67?/$E7;D7$67@?$=&)+$6'$)$?;3A=;B;&+$A*'4=&3$B'*3@=)6;'($E7&*&$E&$*&6);($'(=>$67&$P;(&3)6;D$)(+$+;BB@?;2&$
E)2&?$;($67&$B'*3@=)6;'(F$
:7&$ P;(&3)6;DL+;BB@?;2&$E)2&$ &H@)6;'($ ;?$ @?&+$ 6'$+&?D*;4&$ B='E$ '($ ?6*&)3$ *&)D7&?$ )(+$ ;3A=&3&(6&+$ ;($ D'34;()6;'($E;67$)$ ?&*;&?$'B$ *&?&*2';*$
&H@)6;'(?$ )(+$ @?&+$ B'*$ ;(2&?6;C)6;'($ 'B$ 67&$ ?7'*6$ 6;3&$ ?D)=&?$ 'B$ 67&$ 7>+*'A'E&*$ ?>?6&3F$ T&(D&/$ 67&$ D'34;(&+$ D'3A)*63&(6)=$ )(+$ P;(&3)6;DL
+;BB@?;2&$E)2&$3'+&=$;?$@?&+$6'$?6@+>$67&$;3A'*6)(D&$'B$67&$P;(&3)6;DLE)2&$D&=&*;6>$)(+$E)2&$+;BB@?;'($D'&BB;D;&(6$'($67&$*&C@=)6'*>$4&7)2;'@*$;($
6&*3?$'B$D'(?6*);(;(C$A'E&*$+&3)(+/$&(&*C>$'@6A@6$)(+$*&?6$&(&*C>$;($*&?&*2';*?F$:'$+'$67;?$E&$?6)*6$4>$'A6;3;U;(C$67&$3'+&=$A)*)3&6&*?$2&*?@?$
'A&*)6;'()=$ )(+$ 7>+*'='C;D)=$ +)6)/$ E7;D7$ ;?$ B'=='E&+$ 4>$ )$ ?&(?;6;2;6>$ )()=>?&?$ ;($ )=6&*()6;2&$ *&C@=)6'*>$ ?D7&3&?F$ S'*$ )$ ?@BB;D;&(6=>$ 7;C7$ R&D=&6$
(@34&*/$7'E&2&*/$ 67&$+;?6*;4@6;'($'B$ 6;3&L=)C?$4&D'3&$()**'E$&('@C7$ 6'$3'6;2)6&$4&;(C$ *&A=)D&+$E;67$)$?;3A=&$P;(&3)6;D$E)2&F$:7&$3'+&=$ ;?$
6&?6&+$@?;(C$B='E$)(+$A*'+@D6;'($+)6)$D'==&D6&+$B*'3$7>+*'A'E&*$?>?6&3?F  
:7&$ ?6@+>$ A@6?$ ;($ &BB&D6$ 67&$ ;+&(6;B;D)6;'($ 'B$ E)2&?$ ;($ )$ *&C@=)6&+$ *;2&*F$ :7&$ D)@?&?$ )(+$ &BB&D6?$ )*&$ ;+&(6;B;&+$ )?$ E&==$ )?$ 67&$ ;3A=;D)6;'($ 'B$
?;3A=;B>;(C$67&$+>()3;D$E)2&$;($)$7>+*'A'E&*$?>?6&3$;($)($&BB'*6$6'$A*'3'6&$&BB&D6;2&$7>+*)@=;D$A*)D6;D&F$$$

 

 

21



EGU Leonardo 2012, ‘HYDROLOGY AND SOCIETY’,     November 14th – November 16th,Torino, Italy 

 



EGU Leonardo 2012, ‘HYDROLOGY AND SOCIETY’,     November 14th – November 16th,Torino, Italy 

 



EGU Leonardo 2012, ‘HYDROLOGY AND SOCIETY’,     November 14th – November 16th,Torino, Italy 

 



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

+?B21?2PK;3B?8(-1@2:6?@B;14(B1(K6:@B?B<6@BA2(#:;EC7@(K3611B1C(619(F616C2521@(B1(UE?6:($BA2:(H64B1I(
+<6B1(

UG&)19:2E(!I(UG(J2::2:PK;3;&"I((FG()G(K`:2V&!I()G(+;32:6&!I(619(UG(K6:2924&!((

6&=.7:-:+:)&*/&=.9/.-/(k!&*/<&39+!&H&C/*-)&3>"-/.:/&N==3C3O4&Y.-6/(7-:!:&')<-:/E.-E!&*/&B!</.E-!&NY'BO4&B!</.E-!4&02!-.&Ni->)!.*P+261/7O&
D&L).F/*/(!E-l.&T-*()9(mF-E!&*/<&noE!(&NLTnO4&B!</.E-!4&02!-.&

b'?6$E)6&*?7&+?$;($!)?6$)(+$^'@67L!)?6$^A);($D)($4&$D=)??;B;&+$)?$?&3;L)*;+$'*$)*;+$E;67$=)*C&$?A)D&$)(+$6;3&$2)*;)4;=;6>$;($A*&D;A;6)6;'($)(+$*;2&*$
B='E?F$ :7&*&B'*&/$ E)6&*$ *&?'@*D&$ ?>?6&3?$ A=)((;(C$ )(+$ 3)()C&3&(6$ 3@?6$ 4&$ +'(&$ E;67$ &3A7)?;?$ '($ +*'@C76$ A*&A)*)6;'($ )(+$ 3;6;C)6;'(F$
M+3;(;?6*)6;'($'B$E)6&*$;?$A&*B'*3&+$)6$4)?;($?D)=&$4>$e)?;($MC&(D;&?$NW'(B&+&*)D;'(&?$T;+*'C*)B;D)?O$?;(D&$&)*=>$;($67&$,-67$D&(6@*>/$)(+$E)6&*$
=)E?$&(B'*D&$67&$+&?;C($)(+$;3A=&3&(6)6;'($'B$e)?;($R=)(?$NeRO/$?;(D&$.c\]/$)(+$'B$^A&D;)=$`*'@C76$)E)*&(&??$)(+$3;6;C)6;'($R=)(?$N^`RO$)6$
4)?;($)(+$='D)=$?D)=&?/$?;(D&$,---F$:7&$@?&$'B$3'+&=?$)(+$`&D;?;'($^@AA'*6$^>?6&3?$N`^^O$7)?$A=)>&+$)($;3A'*6)(6$*'=&$;($67&$+&2&='A3&(6$'B$
67&$ u@D)*$ e)?;($ R=)(?$ B'*$ )=3'?6$ 6E'$ +&D)+&?/$ )?$ E&==$ )?$ B'*$ 67&$ +&2&='A3&(6$ )(+$ ;3A=&3&(6)6;'($ 'B$ 67&$ ^A&D;)=$ `*'@C76$ )E)*&(&??$ )(+$
3;6;C)6;'($R=)(?$N^`ROF$:7&$^`RV?$7)2&$4&&($B'*3@=)6&+$)DD'*+;(C$6'$)$A*')D6;2&$)AA*')D7$6'$+*'@C76$A*&A)*&+(&??$)(+$3;6;C)6;'(F$:7&>$;(D=@+&$
='(C$ 6&*3$ NA=)((;(CO/$3&+;@3$ 6&*3$ N)=&*6O$)(+$?7'*6$ 6&*3$ N&3&*C&(D>$)(+$3;6;C)6;'(O$3&)?@*&?$ 67)6$)*&$)D6;2)6&+$@?;(C$^6)(+)*+;U&+$`*'@C76$
b'(;6'*;(C$ <(+;D)6'*?$ N^`b<O$ 4)?&+$ '($ 67&$ @?&$ 'B$ D'34;()6;'(?$ 'B$ +)6)$ A*'2;+&+$ 4>$ 67&$ M@6'3)6;D$ `)6)$ MDH@;?;6;'($ ^>?6&3$ NM`M^O$ '($
A*&D;A;6)6;'(/$?6'*)C&$;($*&?&*2';*?/$C*'@(+E)6&*$=&2&=?/$)(+$B='E?$;($*;2&*?F$:7&$^`b<$)(+$67&$D@*2&?$'B$67*&?7'=+?$B'*$)??&??3&(6$'B$67&$+*'@C76$
?;6@)6;'($ 7)2&$ 4&&($ D)=;4*)6&+$ 4>$ ;(6&(?;2&$ @?&$ 'B$ `^^$ B'*$ +*'@C76$ *;?P$ &?6;3)6;'(F$ <($ '*+&*$ 6'$ 3)()C&$ )$ +*'@C76/$ )$ A)*6;D;A)6'*>$ `*'@C76$
R&*3)(&(6$W'33;??;'($N`RWO$;?$?&6$@A/$;(D=@+;(C$*&A*&?&(6)6;2&?$'B$)==$?6)P&7'=+&*?$;($67&$4)?;(F$e&?;+&?$'B$67&$*&C@=)*$@?&$'B$67&$^`b</$`^^$
)*&$)=?'$A&*3)(&(6=>$ @?&+$)6$ 67&$ *&)=$ 6;3&$3)()C&3&(6$`RW$3&&6;(C?$ 6'$)??&??$+*'@C76$ *;?P?$)(+$ 2@=(&*)4;=;6>$ )6$3&+;@3$)(+$ ?7'*6$ 6&*3?F$
Z7&($&(6&*;(C$;(6'$)$+*'@C76$)=&*6$'*$&3&*C&(D>$?;6@)6;'(/$`^^$)*&$)$E)>$6'$&2)=@)6&$67&$&BB&D6;2&(&??$'B$67&$3&)?@*&?$6'$3'+;B>$67&$*;?P?$)(+$6'$
3;6;C)6&$ 67&$ ;3A)D6?$'B$ 67&$ +*'@C76F$:7;?$ ;?$ 'B$ C*&)6$ 7&=A$ ;($ 67&$(&C'6;)6;'(?$)3'(C$ 67&$A)*6;&?$ ;($ 67&$A)*6;D;A)6'*>$`RW$?&6$ @A$ ;($&3&*C&(D>$
?;6@)6;'(?F$ <($ 67;?$D'(6*;4@6;'(/$ 67&$&KA&*;&(D&$@?;(C$67&?&$6''=?$+@*;(C$67&$,--]L,--\$+*'@C76$ ;?$*&A'*6&+F$:7;?$ ;?$ 67&$3'?6$ ;(6&(?&$7>+*'='C;D)=$
+*'@C76$*&C;?6&*&+$;($67&$4)?;($;($*&D'*+&+$7;?6'*>$N?;(D&$.c5-OF$`@&$6'$67&$7;C7$+&C*&&$'B$E)6&*$?D)*D;6>$;($67&$4)?;($N*)6;'$'B$@?&+$6'$*&(&E)4=&$
*&?'@*D&?$;?$)*'@(+$-F\O$?;6@)6;'(?$=;P&$67;?$67*&)6&($&D'('3;D$@?&?$'B$E)6&*$)(+$&(2;*'(3&(6/$E;67$4;C$A'6&(6;)=$+)3)C&?F$M3'(C$67&$3&)?@*&?$
@?&+$+@*;(C$67;?$+*'@C76$E&$D)($B;(+$;(D*&)?&$'B$&BB;D;&(D>$;($E)6&*$@?&h$;3A*'2&3&(6$;($D'(6*'=$+&2;?&?$B'*$?@*B)D&$E)6&*$+;2&*?;'(/$C*'@(+E)6&*$
)4?6*)D6;'(/$)(+$&(2;*'(3&(6)=$B='E?h$D'(6;(@'@?$3'(;6'*;(C$)(+$;(?A&D6;'($'B$E)6&*$@?&$)(+$&(2;*'(3&(6)=$?6)6&h$)(6;D;A)6&+$D'(G@(D6;2&$@?&$'B$
?@*B)D&$ )(+$ C*'@(+E)6&*/$ +;*&D6$ *&@?&$ 'B$ 6*&)6&+$ E)?6&E)6&*/$ D'34;(&+$ @?&$ 'B$ 6E'$ (&;C74'*$ 4)?;(?/$ 6&3A'*)*>$ E)6&*$ *;C76?$ A@*D7)?&?/$ )(+$
&3&*C&(D>$ E'*P?$ 6'$ ;3A*'2&$ D'((&D6;2;6>$ ;($ 67&$ ?>?6&3F$ M?$ )$ *&?@=6/$ 67&$ E'*?6$ +*'@C76$ ;($ 3'+&*($ 6;3&?$ 7)?$ 4&&($ A)??&+$ E;67$ *&=)6;2&=>$ ='E$
&D'('3;D$)(+$&(2;*'(3&(6)=$+)3)C&?h$@*4)($?@AA=>$E)?$)=E)>?$B@=B;==&+h$)(+$D'(B=;D6?$)3'(C$@?&*?$?'=2&+$ ;($)($)63'?A7&*&$'B$ 6*)(?A)*&(D>/$
)(+$D''A&*)6;'($ B'?6&*&+$4>$ 67&$3&(6;'(&+$3&67'+'='C;&?F$`^^$ B'*$ u@D)*$e)?;($7)?$4&&($+&2&='A&+$@?;(C$MH@)6''=$`^^$^7&==$ +&2&='A&+$)6$
:&D7(;D)=$ #(;2&*?;6>$ 'B$ j)=&(D;)$ N#RjO/$ B)D;=;6)6;(C$ 67&$ +&2&='A3&(6$ )(+$ @?&$ 'B$ 7>+*'='C;D)=/$ 3)()C&3&(6/$ E)6&*$ H@)=;6>$ )(+$ *;?P$ )??&??3&(6$
3'+&=?$4>$67&$e)?;($MC&(D>$A*'B&??;'()=?F$
_&>E'*+?Q$ ^D;&(D&LR'=;D>$ <(6&*B)D&/$ `&D;?;'($ ^@AA'*6$ ^>?6&3?$ N`^^O/$ `*'@C76$ R=)((;(C$ )(+$ b)()C&3&(6/$ R)*6;D;A)6'*>$ D'(B=;D6$ *&?'=@6;'(/$
^A);(67&$D7)*)D6&*$?;U&$)(+$)4?6*)D6$ =&(C67$@?&+$ ;($ 67;?$ 6&3A=)6&:7&?&$ ;(?6*@D6;'(?$&KA=);($7'E$ 6'$A*&A)*&$>'@*$M4?6*)D6F$:7&>$)*&$A*&?&(6&+$
&K)D6=>$)?$>'@*$B;()=$6&K6$?7'@=+$)AA&)*F$<6$;?$*&H@&?6&+$6'$D'3A=>$E;67$67&$D7)*)D6&*$?;U&$)(+$)4?6*)D6$=&(C67$@?&+$;($67;?$6&3A=)6&F$$

22

pierluigi




!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

+;B3(619(Q6@2:(,;142:A6@B;1(5264E:24(B1(@72(+6723B61(:2CB;1(P(@72(&66D6(?6@?7521@(?642(4@E98I(
HE:WB16(J64;(

-G()1C23E??2@@B!I(^G(,;AB233;"4EI(+G(':B5639B*I(KG(^2VV6*4/(

6=.F)(>!:-).&A/ED.)<)9H&F)(&T+>!.-:!(-!.&377-7:!.E/4&L))2/(!:-).&!.*&3E:-).&e&=AT3L34&')<-:/E.-E)&*-&A)(-.)4&=:!<H&N-(/./1!.9/<+EE/::-P2)<-:)1-:O&
D=7:-:+:)&*-&;-E/(E!&2/(&<!&'():/,-)./&=*()9/)<)9-E!&e&=;'=&L$;&A)(-.)4&=:!<H&N6/<-)1E)6-/<<)P-(2-1E.(1-:O!
?5/2!(:>/.:&)F&7:(+E:+(!<4&9/):/ED.-E!<&!.*&"+-<*-.9&/.9-.//(-.9&e&5=0#84&')<-:/E.-E)&*-&A)(-.)4&=:!<H&
95/2!(:>/.:&)F&/.6-().>/.:4&<!.*&!.*&-.F(!7:(+E:+(/&/.9-.//(-.9&e&5=3A=4&')<-:/E.-E)&*-&A)(-.)4&=:!<H&N7:/F!.-!19(->!<*-P2)<-:)1-:O!
2Y.-6/(7-*!*&')<-:pE.-E!&*/&B!</.E-!4&02!-.&N2!)6/,P+261/7O&

!

<($ 67&$ ^)7&=;)($ *&C;'(/$ 67&$ 7;C7$ A*&D;A;6)6;'($ ;(6&(?;6>$ )(+$ +);=>$ *);(B)==$ &K6*&3&$ 2)=@&?$ )*&$ D@**&(6=>$ 67&$ 3);($ D)@?&$ 'B$ ?';=$ &*'?;'($ )(+$ =)(+$
+&C*)+)6;'(F$ :7&$ *;==$ )(+$ C@==>$ &*'?;'(/$ 67&$ A*'C*&??;2&$ +;?)AA&)*)(D&$ 'B$ 67&$ 2&C&6)6;'($ )(+$ 67&$ &K6&(?;'($ 'B$ ?';=$ ?@*B)D&$ D*@?6;(C$ *&?@=6$ ;($ )$
3)??;2&$*&+@D6;'($'B$?';=$67;DP(&??$)(+$+&D*&)?&$'B$(@6*;&(6?$7'=+;(C$D)A)4;=;6>F$<($)++;6;'(/$?'=;+$6*)(?A'*6$'B6&($=&)+?$6'$*&?&*2';*$?;=6)6;'($)(+$67&$
*&+@D6;'($'B$ 67&$)3'@(6$'B$E)6&*$)2);=)4=&$ B'*$)C*;D@=6@*&F$:'$D'A&$E;67$ 67&?&$ ;??@&?/$^';=$)(+$Z)6&*$W'(?&*2)6;'($ N^ZWO$3&)?@*&?/$?@D7$)?$
A&*3&)4=&$*'DP$+)3?$)(+$C)4;'($D7&DP$+)3?/$)='(C$E;67$'67&*$E)6&*L7)*2&?6;(C$A*)D6;D&?$N&FCF/$6;==)C&/$3@=D7$D'2&*;(C/$&)*67$4'@(+?O/$7)2&$4&&($
E;+&=>$&3A='>&+$+@*;(C$67&$=)?6$+&D)+&?$E;67$67&$?@AA'*6$'B$;(6&*()6;'()=$D''A&*)6;'($)(+$+&2&='A3&(6$A*'G&D6?F$M$A*'A&*$&BB&D6;2&(&??$)()=>?;?$
'B$ 67&$ ;3A)D6$'B$^ZW$ ;(6&*2&(6;'(?$'($ 67&$D)6D73&(6$ ?&+;3&(6$4@+C&6$ *&H@;*&?$H@)(6;6)6;2&$?@*2&>?$'($&*'?;'($)(+$?&+;3&(6)6;'($A*'D&??&?/$
E7;D7$ )*&$ 'B6&($ &KA&(?;2&$ )(+$ 6;3&LD'(?@3;(CF$ Z7&*&$ +)6)$ B'*$ D)=;4*)6;'($ )(+$ 2)=;+)6;'($ 'B$ 3'+&=?$ )*&$ ?D)*D&/$ )($ '2&*)==$ 3&67'+'='C>$ 6'$
&2)=@)6&$67&$&D'('3;D)=$?@?6);()4;=;6>$'B$)$A*'A'?&+$;(6&*2&(6;'($D)($4&$'B$A)*)3'@(6$;3A'*6)(D&F$
:7&$?6@+>$7&*&;($A*'A'?&+$);3?$6'$)??&??$67&$&BB&D6;2&(&??$'B$^ZW$3&)?@*&?$;($=;3;6;(C$67&$*&?&*2';*$?;=6)6;'($'B$67&$%))4)$*&?&*2';*$Np)6&(C)$
`;?6*;D6/$1'*67&*($[&C;'($'B$e@*P;()$S)?'O/$67*'@C7$67&$D'3A)*;?'($'B$D)6D73&(6$?&+;3&(6$4@+C&6?$4&B'*&$)(+$)B6&*$67&$;3A=&3&(6)6;'($'B$^ZW$
3&)?@*&?F$:7&$=;3;6)6;'(?$;($D'==&D6;(C$)$=)*C&$)3'@(6$'B$+)6)$)(+$67&$(&&+$'B$)$='E$D'?6$3&67'+'='C>$B'*$67&$)*&)$'B$;(6&*&?6$E&*&$67&$?6)*6;(C$
A';(6?$'B$67;?$E'*PF$S;&=+$+)6)$D'==&D6;'($)(+$*&3'6&=>$?&(?&+$+)6)$A*'2;+&+$67&$C&(&*)=$;(B'*3)6;'($'($67&$3);($C&'3'*A7'='C;D)=$)(+$A&+'='C;D)=$
A)*)3&6&*?$ =&)+;(C$ 67&$ ?';=$ &*'?;'($ )(+$ ?&+;3&(6)6;'($ A*'D&??&?$ ;($ 67&$ D)6D73&(6F$ S;()==>/$ @?;(C$ )$ ?&3;LH@)(6;6)6;2&$ )AA*')D7/$ )$ D'?6L
&BB&D6;2&(&??$)()=>?;?$ ;?$ A*'A'?&+$ 6'$)??&??$ 67&$&D'('3;D)=$ ?@?6);()4;=;6>$ 'B$ )$A'??;4=&$ ^ZW$ ;(6&*2&(6;'(F$:7&$A*'A'?&+$3&67'+'='C>$ ?7'E?$
;(6&*&?6;(C$A'6&(6;)=?$B'*$=)(+$)(+$E)6&*$3)()C&3&(6$;($67&$^)7&=;)($*&C;'(/$A)*6;D@=)*=>$E7&($+)6)$)(+$B;()(D;)=$*&?'@*D&?$)*&$=;3;6&+$)(+$E7&*&$
67&$)AA=;D)6;'($'B$+&6);=&+$A*'D&??L4)?&+$3'+&=?$;?$('6$A'??;4=&F$

 

23



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

$B4W(C;A2:161?2(;L(=6@2:P:236@29(76V6:94S(6(?;5DB16@B;1(;L(@;<P9;=1(619(D;@@;5PE<(6<<:;6?724(

KG(,65<;4@:B1B6I(KG(/:2AB4616(

6&Lf;=%34&L).7)(:-+>&F)(&C!.!9-.9&0E-/.:-F-E&;/7/!(ED&).&B/.-E/&%!9)).&0H7:/>4&01&C!(E)&I[@W4&\J?I@eB/.-E/4&=:!<H&NE!>2)7:(-.-PE)(-<!1-:O&&
$
:7&$T>'C'$S*)3&E'*P$B'*$MD6;'($NTSMO$B'*$4@;=+;(C$67&$*&?;=;&(D&$'B$()6;'(?$)(+$D'33@(;6;&?$6'$+;?)?6&*?$ ;?$)$.-L>&)*$A=)($6'$3)P&$67&$E'*=+$
?)B&*$B*'3$()6@*)=$7)U)*+?F$<6$E)?$)+'A6&+$4>$.9\$b&34&*$^6)6&?$'B$67&$#(;6&+$1)6;'(?$;($,--]$)6$67&$Z'*=+$`;?)?6&*$[&+@D6;'($W'(B&*&(D&$7&=+$
($T>'C'/$u)A)(F$I[;?P$C'2&*()(D&J$;?$'(&$'B$67&$B;2&$A*;'*;6>$)D6;'(?$?&6$4>$67&$TSM/$E7;D7$?@CC&?6?$6'$4@;=6/$;($&2&*>$D'@(6*>/$3@=6;L?&D6'*)=$)(+$
;(6&C*)6&+$1)6;'()=$R=)6B'*3?F$
<($ )++;6;'($ 6'$ TSM$ ;3A=&3&(6)6;'(/$ ;($ 67&$ !@*'A&)($ W'@(6*;&?$ 67&$ A*&2&(6;'(L*&=)6&+$ A'=;D;&?$ )(+$ =&C;?=)6;2&$ B*)3&E'*P?$ )*&$ &KA&*;&(D;(C$ )$
A*'D&??$'B$7)*3'(;U)6;'(/$)?$;(+;D)6&+$4>$?'3&$!@*'A&)($;(?6*@3&(6?/$?@D7$)?$67&$S=''+$)(+$67&$^&2&?'$+;*&D6;2&?F$<($C&(&*)=/$4'67$#1$)(+$!#$
?&6$+'E($C&(&*)=$A*;(D;A=&?$)(+$'4G&D6;2&?/$6'$4&$)+'A6&+$4>$b&34&*$^6)6&?$)(+$;3A=&3&(6&+$4>$%'D)=$W'33@(;6;&?/$B'=='E;(C$)$6*)+;6;'()=$6'AL
+'E($A*'D&??F$
T'E&2&*/$ 67&$ E7'=&$ *;?P$ C'2&*()(D&$ A*'D&??$ ;?$ 3'*&$ D'3A=;D)6&+$ 67)($ )$ ?D7&3)6;D$ ;3A=&3&(6)6;'($ )6$ 67&$ ='D)=$ =&2&=$ 'B$ @AA&*L=&2&=$ =)E?F$
I"'2&*()(D&J$ ;(2'=2&?$ ?6*@D6@*&?$ )(+$ ;(?6;6@6;'(?$ 67)6$ +&6&*3;(&$ 67&$ )3'@(6$ )(+$ 67&$ H@)=;6>$ 'B$ ?'D;)=$ A*'6&D6;'($ 67)6$ A&'A=&$ 7)2&$ )DD&??$ 6'/$
+;?)?6&*$A*&A)*&+(&??$)(+$'AA'*6@(;6;&?$B'*$=;2&=;7''+?F$R'=;D>$3)P&*?$)*&$*&H@;*&+$6'$6)P&$+;BB;D@=6$+&D;?;'(?$)4'@6$E7)6$)(+$6'$E7)6$&K6&(6$3@?6$
4&$ A*'6&D6$ B*'3$ 7)U)*+?$ N)DD&A6;(C$ (/7-*+!<& (-7V7O/$ 7'E$ 6'$ A*'6&D6$ ;6/$ )(+$ )6$ E7;D7$ A*;D&F$ :7&?&$ )*&$ 6*;DP>$ D7';D&?/$ 67)6$ D)($ 6@*($ )C);(?6$ 67&$
)+3;(;?6*)6;'(?/$&?A&D;)==>$ ;B$ 67&>$)*&$('6$&KA=);(&+$)(+$)DD&A6&+$4>$?6)P&7'=+&*?$)(+$D;6;U&(?F$M$C''+$*;?P$C'2&*()(D&$*&H@;*&?$)$A)*6;D;A)6;2&$
)(+$4'66'3L@A$A*'D&??$)3'(C$A'=;D>$3)P&*?/$?D;&(6;B;D$)(+$ *&?&)*D7$ ;(?6;6@6;'(?/$?6)P&7'=+&*?$)(+$D;6;U&(?/$ 67*'@C7$)($ ;(6&C*)6&+/$P('E=&+C&L
4)?&+$)(+$;(6&*+;?D;A=;()*>$)AA*')D7F$:7&$='D)=$C'2&*(3&(6?$)*&$67&$)+3;(;?6*)6;'($=&2&=$D='?&?6$6'$D;6;U&(?$)(+$+&=;2&*$&??&(6;)=$?&*2;D&?/$?@D7$)?$
7&)=67/$&+@D)6;'(/$6*)(?A'*6$)(+$E)6&*$?&*2;D&?F$:7&>$)*&$67&$B;*?6$6'$*&?A'(+$6'$&3&*C&(D;&?$)(+$)=?'$67&$B;*?6$6'$4&$4=)3&+$;($67&$D)?&$67;(C?$6@*($
4)+F$$
[;?P$C'2&*()(D&$*&H@;*&?$?6*'(C$)DD'@(6)4;=;6>$3&D7)(;?3?/$)=?'$)6$='D)=$=&2&=/$B'*$E&;C76;(C$7>A'67&?&?$)(+$+&D;?;'(?Q$67&$)DD&??$6'$;(B'*3)6;'($
;?$&??&(6;)=/$E7;=&$4)**;&*?$?6;==$&K;?6F$`)6)$'B$A)?6$&2&(6?$)*&$;3A'*6)(6/$4&D)@?&$67&>$*&A*&?&(6$)$H@)(6;B;)4=&$&2;+&(D&$)(+$D*&)6&$67&$D'(+;6;'($B'*$
&2;+&(D&L4)?&+/$6*)(?A)*&(6$+&D;?;'($3)P;(C$'($67&$&D'('3;D$B&)?;4;=;6>$)(+$&BB&D6;2&(&??$'B$;(2&?63&(6?$;($*;?P$*&+@D6;'(F$$
M==$67&?&$)?A&D6?$7)2&$4&&($D'(?;+&*&+$;($67&$'(LC';(C$!#$A*'G&D6$_#%:#[;?P/$'B$67&$SRn$67&3&$I!(2;*'(3&(6/$;(D=@+;(C$D=;3)6&$D7)(C&JF$:7&$
A*'G&D6/$ 6'$ 4&$ D'3A=&6&+$ 4>$ 67&$ &(+$ 'B$ ,-.i/$ ;?$ );3&+$ 6'$ ;(D*&)?&$ 67&$ D@=6@*&$ 'B$ A*&2&(6;'($ B'*$ *;?P$ *&+@D6;'($ ;($ !@*'A&$ 4>$ 3&)(?$ 'B$ )$
D'3A*&7&(?;2&$ +&3'(?6*)6;'($ 'B$ 67&$ 4&(&B;6?$ 'B$ A*&2&(6;'($ 3&)?@*&?$ )(+$ A*'2;+;(C$ )$ D'**&D6$ B*)3&E'*P$ B'*$ +&D;?;'(?$ 6'$ A'=;D>$ 3)P&*?$ )(+$
)+3;(;?6*)6'*?F$_#%:#[;?P$;?$B'D@??;(C$B;*?6$'($E)6&*L*&=)6&+$7)U)*+?/$)?$67&$=;P&=;7''+$)(+$)+2&*?&$;3A)D6?$'B$E)6&*L*&=)6&+$D)6)?6*'A7&?$3;C76$
;(D*&)?&$ ;($ 67&$ (&)*$ B@6@*&$ 4&D)@?&$ 'B$ =)(+L@?&$ )(+f'*$ D=;3)6&$ D7)(C&?F$ M$ 2)*;&6>$ 'B$ D)?&$ ?6@+;&?$ D7)*)D6&*;?&+$ 4>$ +;2&*?&$ ?'D;'L&D'('3;D$
D'(6&K6?/$+;BB&*&(6$6>A&?$'B$E)6&*L*&=)6&+$7)U)*+?$NB=''+?/$+&4*;?$B='E?$)(+$=)(+?=;+&?/$?6'*3$?@*C&?O$)(+$?A)D&L6;3&$?D)=&?$)*&$@6;=;?&+F$
<($67;?$B;&=+/$67&$6&*3;('='C>$@?&+$;?$'B6&($('6$D=&)*$('*$?6)4=&F$:7&$&?6)4=;?7&+$)AA*')D7$B'*$67&$D)=D@=)6;'($'B$*;?P$*&B&*?$6'$67&$/i2/E:/*&*!>!9//$
E7;D7$;?$)$B@(D6;'($'B$7)U)*+/$2@=(&*)4;=;6>$)(+$&KA'?@*&F$T'E&2&*/$;6$D'(?;+&*?$'(=>$+;*&D6$)(+$6)(C;4=&$D'?6?/$E7;D7$;?$)$=;3;6&+$('6;'($'B$*;?P/$67)6$
B);=?$;($D'(?;+&*;(C$67&$D'3A=&K;6>$'B$67&$?'D;)=$D'3A'(&(6?F$!2&($67&$D'(D&A6$'B$6+<./(!"-<-:H$;?$3);(=>$?6@+;&+$)?$)$A7>?;D)=$D'(D&A6$;(?6&)+$'B$)($
'@6A@6$+&*;2;(C$B*'3$?'D;)=$D'(+;6;'(?$)(+$A*'D&??&?$N&FCF$D'A;(C$)(+$)+)A6;2&$D)A)D;6>OF$$
[&?&)*D7$;($67&$B;&=+$'B$+;?)?6&*$*&+@D6;'($;?$B)D;(C$67&$;??@&$'B$>/!7+(/>/.:/$;($A)*6;D@=)*$E7&($D'(?;+&*;(C$;(+;*&D6$)(+$;(6)(C;4=&$+)3)C&?$)(+$
67&$;??@&$'B$I>)./:-7!:-).J/$6'$B;(+$+;BB&*&(6$;(+;D)6'*?/$)?$?;3A=&$)(+$@(;2&*?)=$)?$67&$3'(&>F$
:7&$ ;(6&C*)6;'($ B*)3&E'*P$+&2&='A&+$ ;($_#%:#[;?P$E;==$)=='E$ B'*$)($ ;(6&C*)6&+$)??&??3&(6$'B$ 67&$A'6&(6;)=$4&(&B;6?$'B$3&)?@*&?$ 6'$D'A&$E;67$
B=''+$ *;?P/$C';(C$4&>'(+$ 67&$ 06*)+;6;'()=V$)AA*')D7&?$ 6'$ *;?P$)??&??3&(6/$4>$&(7)(D;(C$ 67&$D'(?;+&*)6;'($'B$?'D;)=$)(+$&D'('3;D$+;3&(?;'(?$'B$
2@=(&*)4;=;6>Q$ ;($ 67;?$ B*)3&/$ ?'=@6;'(?$ B'*$ 67&$ )??&??3&(6$ 'B$ 06'6)=$ D'?6?V$ E;==$ 4&$ A*'2;+&+/$ ('6$ C@)*)(6&&;(C$ 8$ )(+$ &2&($ ?&)*D7;(C$ B'*$ 8$ B@==$
3'(&6;?)6;'(F$"&(&*)=;?&+$;3A=&3&(6)6;'($*@=&?$E;==$4&$+&*;2&+$B*'3$+;BB&*&(6$D)?&$?6@+>$*&?@=6?/$E7&*&$67&$A)*6;D;A)6'*>$)AA*')D7$7)?$4&&($A@6$
;(6'$A*)D6;D&$)(+$+;BB&*&(6$?6)P&7'=+&*?$)*&$;(2'=2&+F$

24



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

-1@2:9B4?B<3B16:8(:2426:?7S(2A63E6@B1C(B@4(:;32(619(<;@21@B63(L;:(E192:4@619B1C(=6@2:(:24;E:?2(484@254(

'G(,6::(6(I('G(H3R4?73I(,G(HE?72:I()G!G(J6:132B@12:I(!G($2?7D2:C2:I(QG(Q6C12:I(FG(_24412:I(#GKG(&;E?W4(

)&&L/.:(/&F)(&R!:/(&;/7)+(E/&0H7:/>74&B-/..!&Y.-6/(7-:H&)F&A/ED.)<)9H4&B-/..!4&3+7:(-!&NE!((PX!:/((/7)+(E/7O&
!

Z)6&*$*&?'@*D&$?>?6&3?$?A)($)D*'??$)D)+&3;D$4'*+&*?F$$X@*$D)A)D;6>$6'$3)()C&$2@=(&*)4=&$?>?6&3?$;($)$?@?6);()4=&$E)>$*&B=&D6?$'@*$P('E=&+C&$
)(+$ @(+&*?6)(+;(C$ 'B$ 67&$ ?>?6&3?F$ $ _('E=&+C&$ 6&(+?$ 'B6&($ 6'$ 4&$ B*)C3&(6&+$ )(+$ ?>(67&?;?$ &()4=&?$ )$ B@==&*$ @(+&*?6)(+;(CF$ $ <(6&*+;?D;A=;()*>$
*&?&)*D7$;?$'B6&($A*'3'6&+$)?$)$?6*)6&C>$6'$4*;(C$6'C&67&*$B*)C3&(6&+$P('E=&+C&$)(+$@(+&*?6)(+;(CF$$:7&$j;&(()$`'D6'*)=$R*'C*)33&$);3?$6'$
&+@D)6&$?6@+&(6?$ ;($ ;(6&*+;?D;A=;()*>$E)6&*$?D;&(D&$67*'@C7$D@66;(C$&+C&$*&?&)*D7$)6$)($ ;(6&*()6;'()=$ =&2&=F$ $ <6$7)?$4&&($*@((;(C$?;(D&$,--c$)(+$
'BB&*?$)($'AA'*6@(;6>$6'$&KA='*&$;($+&6);=$7'E$;(6&*+;?D;A=;()*>$*&?&)*D7$6)P&?$A=)D&$)(+$E7)6$;6$;?$D)A)4=&$'B$)D7;&2;(CF$$#?;(C$67&$j;&(()$`'D6'*)=$
R*'C*)33&$)?$)$D)?&$?6@+>/$E&$ ;(2&?6;C)6&$E7&67&*$)($ ;(6&*+;?D;A=;()*>$)AA*')D7$ ;?$C''+$ B'*$+&2&='A;(C$)(+$)++*&??;(C$?D;&(D&$H@&?6;'(?$ ;($
E)6&*$*&?'@*D&$?>?6&3?F$$M$*)(C&$'B$A&*B'*3)(D&$;(+;D)6'*?$)*&$@?&+$6'$I3&)?@*&J$;(6&*+;?D;A=;()*;6>F$$:7&?&$;(D=@+&$67&$+&C*&&$'B$;(6&*)D6;'($'*$
D'((&D6;2;6>$ 4&6E&&($ *&?&)*D7&*?/$ 67&$ (@34&*$ 'B$ *&?&)*D7$ +;?D;A=;(&?$ ;(2'=2&+$ ;($ )++*&??;(C$ )$ ?D;&(D&$ H@&?6;'(/$ 7'E$ *&?&)*D7&*$ )66;6@+&?$ 6'$
;(6&*+;?D;A=;()*>$ E'*P$ D7)(C&$ 67*'@C7$ 6;3&/$ )(+$ )3'@(6$ 'B$ *&?&)*D7&*$ ;(2'=2&3&(6$ ;($ ;(6&*+;?D;A=;()*>$ )D6;2;6;&?F$ $ W'3A)*;?'($ 'B$ 67&$ +&C*&&$ 'B$
;(6&*+;?D;A=;()*;6>$ 6'$ 67&$(@34&*$)(+$ 6>A&$'B$ ?D;&(D&$ H@&?6;'(?$+&2&='A&+/$ )(+$ 6'$ *&?&)*D7$)D7;&2&3&(6?/$ ?@D7$)?$ 67&$(@34&*$'B$ A@4=;D)6;'(?$
&()4=&?$@?$6'$&3A;*;D)==>$)??&??$67&$?D;&(6;B;D$2)=@&$'B$;(6&*+;?D;A=;()*>$*&?&)*D7$;($E)6&*$*&?'@*D&$?>?6&3?F$$

 

25



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

)?@BA2(4@6W27;392:(B1A;3A2521@S(61(;<<;:@E1B@8(;:(6(?763321C2(L;:(:BA2:(D64B1(5616C2521@\(

'G(,6::(!/$#GKG(&;E?W4("(I('G(H3R4?73(!(

6&L/.:(/&F)(&R!:/(&;/7)+(E/&0H7:/>74&B-/..!&Y.-6/(7-:H&)F&A/ED.)<)9H4&B-/..!4&3+7:(-!&NE!((PX!:/((/7)+(E/71!:O&
b&L-6-<&!.*&#.6-().>/.:!<&#.9-.//(-.94&L)(./<<&Y.-6/(7-:H4&=:D!E!&$q4&Y0&
$
<(+;2;+@)=?/$D'33@(;6;&?$)(+$?6)P&7'=+&*?$)*&$'B6&($&(D'@*)C&+$6'$A)*6;D;A)6&$;($E)6&*$*&?'@*D&$3)()C&3&(6F$$:7&$!@*'A&)($Z)6&*$S*)3&E'*P$
`;*&D6;2&$ ;+&(6;B;&?$A)*6;D;A)6;'($)?$'DD@**;(C$67*'@C7$ ;(B'*3)6;'($&KD7)(C&$N&FCF$&+@D)6;'($)(+$D'(?@=6)6;'($)D6;2;6;&?O$'*$)D6;2&$ ;(2'=2&3&(6F$ $M$
=;6&*)6@*&$)()=>?;?$'B$E'*P$E7;D7$&2)=@)6&?$&K)3A=&?$'B$?6)P&7'=+&*$;(2'=2&3&(6$;($E)6&*$*&?'@*D&$3)()C&3&(6$7)?$4&&($D'(+@D6&+F$$:7;?$?7'E?$
67)6$ A)*6;D;A)6'*>$ )D6;2;6;&?$ 3'?6$ B*&H@&(6=>$ )D7;&2&$ ;(B'*3)6;'($ &KD7)(C&$ N&;67&*$ ;($ '(&$ +;*&D6;'($ ?@D7$ )?$ &+@D)6;'($ A*'C*)33&?/$ '*$ ;($ 6E'$
+;*&D6;'(?$?@D7$)?$;(B'*3)6;'($A*'2;?;'($B'=='E&+$4>$D'(?@=6)6;'($6'$*&D&;2&$B&&+4)DPOF$$MD6;2&$;(2'=2&3&(6$'B$?6)P&7'=+&*?$;($+&D;?;'($3)P;(C$)(+$
3)()C&3&(6$?&&3?$6'$4&$)D7;&2&+$=&??$'B6&(F$$e>$&K)3;(;(C$67&$D)?&?$E7&*&$)D6;2&$;(2'=2&3&(6$7)?$4&&($)D7;&2&+$?&2&*)=$6*&(+?$D)($4&$?&&(F$$
R*'D&??$ B)D6'*?$ ?@D7$ )?$ ;3A)*6;)=$ )(+$ ?P;==&+$ B)D;=;6)6;'(/$ ;(D=@?;'($ 'B$ A)*6;D;A)(6?V$ P('E=&+C&$ )(+$ 2)=@&?/$ 4*')+$ *&A*&?&(6)6;'($ )(+$ A)*6;D;A)(6$
)DD&??$6'$;(B'*3)6;'($)(+$*&?'@*D&?$?&&3$6'$4&$&??&(6;)=F$$<()+&H@)6&$A*'D&??&?$)=?'$?&&3$6'$+;*&D6=>$=&)+$6'$B);=@*&?$?@D7$)?$A)*6;D;A)(6$+;?6*@?6$
'B$?D;&(D&$)(+$ B);=@*&$ 6'$ *&)D7$)C*&&3&(6?$'($?6*)6&C;&?$ 6'$4&$ ;3A=&3&(6&+F$ $:7;?$)()=>?;?$4*;(C?$ 6'C&67&*$ 67&$ B;(+;(C?$ ;($ 67&$ =;6&*)6@*&$E7;D7$
D'==&D6;2&=>$7;C7=;C76$67)6$D)*&B@=$)66&(6;'($6'$67&$A*'D&??&?$4>$E7;D7$A)*6;D;A)6;'($;?$;3A=&3&(6&+$;?$&??&(6;)=$6'$&(?@*&$A'?;6;2&$'@6D'3&?$&3&*C&F$$
`)6)$E7;D7$+;*&D6=>$*&=)6&?$?6)P&7'=+&*$A)*6;D;A)6;'($6'$*&?'@*D&$3)()C&3&(6$'@6D'3&?$N?@D7$)?$;3A*'2&+$&D'='C;D)=$B@(D6;'(;(C/$'*$3'*&$D'?6L
&BB&D6;2&$;3A=&3&(6)6;'($'B$?6*)6&C;&?O$;?$=;3;6&+F$$S@6@*&$E'*P$E7;D7$);3?$6'$B;(+$E)>?$6'$;+&(6;B>$67&?&$'@6D'3&?$)(+$*&=)6&$67&3$6'$A)*6;D;A)6;'($
;?$A=)((&+F$

 

26



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

)(Q.HP'-+(<36@L;:5(L;:(=6@2:(:24;E:?2(5616C2521@S(6(?642(4@E98(B1(@72(<:;AB1?2(;L(K2:ECB6(

+G(,64692B!I(FG(H2332VV6"I()G(KB2:32;1B"I(&G(,646C:6192"I('G(K6CCBE(

6(5/2!(:>/.:&)F&L-6-<&!.*&#.6-().>/.:!<&#.9-.//(-.94&Y.-6/(7-:H&)F&'/(+9-!4&c)(9)&gg&8-+9.)&W@4'/(+9-!4&JK?I?4&=:!<H&NE!7!*/-P+.-291-:&O&
DA@#&01(1<1&&)./&A/ED.)<)9H&F)+(&#</>/.:74&02-.efFF&Y$='84&B-!&81&A-<<-&^[4'/(+9-!4K?IW4=:!<H&N>1"/<</,,!P:@/1-:4&!12-/(</).-P:@/1-:4&
<1E!7!9(!.*/P:@/1-:&O&
c '()6-.E-!&*-&'/(+9-!4&B-!&C!(-)&3.9/<+EE-&[4&'/(+9-!4&JK?I]4&=:!<H&N9-!.<+E!12!99-P2()6-.E-!12/(+9-!1-:&O&

<(6*'+@D6;'($
Z)6&*$;?$?6*)6&C;D$4@6$)=?'$7;C7=>$2@=(&*)4=&$()6@*)=$*&?'@*D&/$67;?$4&D)@?&$67&$;(D*&)?;(C$+&3)(+$B*'3$3@=6;A=&$@?&?/$;($3)(>$D)?&?$D'3A&6;(C$
)3'(C?6$67&3/$?&&3?$6'$;(B=@&(D&$67&$D'(D&A6?$'B$?@?6);()4;=;6>$'B$67&$&KA=';6)6;'(F$<($67;?$D'(6&K6/$3)(>$)*&$67&$3)67&3)6;D)=$3'+&=?$P('E($;($
4;4=;'C*)A7>$ )(+$ 67&$ )AA*')D7$ 'B$ 67&$ A*'A'?&+$ 3'+&=$ ;?$ B'D@?&+$ 6'E)*+?$ )$ ()6@*)=$ ;(6&C*)6;'($ 'B$ 67&$ 6E'$ A*'D&??&?$ 'B$ &2)=@)6;'($ )(+$
3)()C&3&(6$ 'B$ 67&$ )2);=)4=&$ E)6&*$ *&?'@*D&/$ ;($ )($ 'A&*)6;(C$ D'(6&K6$ 67)6$ ;?$ ?7)*&+$ )3'(C?6$ 3)()C&*?/$ @?&*?$ )(+$ 67&$ ='D)=$ )+3;(;?6*)6;'($
D'(D&*(&+F$S*'3$67&$'A&*)6;'()=$A';(6$'B$2;&E/$67&$R<j[<`$?>?6&3$N<6)=;)($B'*Q$R[!%<!j<$<`[<W<$!$jM%#:MY<X1!$`!%%M$[<^X[^M$<`[<WM$`<^RX1<e<%!O$;?$
)($;(6&C*)6&+$`^^$67)6$;?$('6$'(=>$)$A=)6B'*3$6'$&KD7)(C&$;(B'*3)6;'($)(+$)??&??3&(6?/$4@6$;?$)($6''=$B'*$D'(B=;D6$*&?'=@6;'(/$;($67&$3)()C&3&(6$'B$
E)6&*$*&?'@*D&?/$)(+$D'(?&(?@?$*&)D7;(C$)3'(C$)==$A)*6;D;A)(6?$;($67&$+&D;?;'()=$A*'D&??&?F$^'$67&$I6'AL+'E(J$)AA*')D7$7)?$4&&($*&A=)D&+$E;67$
)$I4'66'3L@AJ$)AA*')D7$E7&*&$)==$?6)P&7'=+&*?$4&D'3&$+&D;?;'($3)P&*?$67&3?&=2&?F$<(('2)6;'(?$+'$('6$'(=>$D'(D&*($67&$A7;='?'A7;D)=$)?A&D6?$'B$
3)()C&3&(6/$ 4@6$ )=?'$ 6&D7('='C;D)=$ )?A&D6?F$ <($ B)D6/$ B'*$ 67&$ +&2&='A3&(6$ 'B$ 67;?$ ;(6&C*)6&+$ 6''=$ )$ D'(?;+&*)4=&$ &BB'*6$ ;($ )+)A6;(C$ &K;?6;(C$
6&D7('='C;&?$ )(+$ +&2&='A;(C$ (&E$ D)A)4;=;6;&?$ 7)?$ 4&&($ *&H@;*&+/$ &?A&D;)==>$ ;($ 67&$ ;(6&C*)6;'($ 'B$ 3'+&=;(C$ &(C;(&?$ ;($ )$ ?;(C=&$ "<^$ A=)6B'*3$
)2);=)4=&$'($67&$Z!eF$
b&67'+?$
:7&$)AA=;D)6;'($'B$67&$)B'*&3&(6;'(&+$)AA*')D7$E)?$?6@+;&+$B'*$67&$:;4&*$[;2&*$4)?;($)(+$7)?$4&&($)AA=;&+$6'$67&$R*'2;(D&$'B$R&*@C;)$)*&)F$<6$7)?$
)=?'$4&&($B'D@?&+$6'$67&$4@;=+;(C$'B$)$?A)6;)=$+)6)4)?&$'B$7>+*'='C;D)=$+)6)$)(+$3@=6;A@*A'?&$E)6&*$E;67+*)E)=?/$6'C&67&*$E;67$67&$?&66;(C$'B$67&$
&2)=@)6;'($3'+&=$B'*$67&$?@*B)D&$E)6&*$*&?'@*D&?F$:7;?$3'+&=$4)?&?$;6?$)=C'*;673?$'($*&C;'()=;U)6;'($A*'D&+@*&?$'B$B='E$A)*)3&6&*?$+&*;2&+$B*'3$
67&$C&'3'*A7'='C;D$B&)6@*&?$'B$67&$4)?;($NM*&)/$eS<$e)?&$S='E$<(+&KO$)(+$*&6@*(?/$)?$'@6A@6/$)$?&6$'B$S='E$`@*)6;'($W@*2&?$NS`WO$B'*$&)D7$)*D$'B$
67&$?;3A=;B;&+$(&6E'*PF$S'*$67&$+&B;(;6;'($'B$67&$*;2&*$D'(+;6;'($7>+*'='C;D)=$;(+;D&?$?@D7$)?$eS</$ln/.-/$li]]/$li5n/$&(6;*&$S`W/$D)=D@=)6&+$B*'3$
67&$7>+*'='C;D)=$+)6)4)?&$7)2&$4&&($@?&+/$E7;=&$B'*$67&$&K;?6;(C$E;67+*)E)=?$)($)()=>?;?$A*'D&+@*&$7)?$4&&($+&2&='A&+/$67)6$B*'3$67&$A';(6$'B$
;(6&*&?6$?&=&D6&+$+;*&D6=>$'($67&$3)A/$B;(+?$'@6$67&$@A?6*&)3$4)?;($)(+/$4>$3&)(?$'B$'2&*=)>$A*'D&+@*&?/$;+&(6;B;&?$67&$@A?6*&)3$E)6&*$@?&?$)(+$
67&$6'6)=$B='E$67)6$D'@=+$4&$&K6*)D6&+F$
[&?@=6?$)(+$+;?D@??;'($
:7&$+)6)$D'==&D6;'($)(+$2)=;+)6;'($A7)?&$4*'@C76$6'$67&$D'3A;=)6;'($'B$)($7>+*'='C;D)=$+)6)4)?&/$)=*&)+>$)DD&??;4=&$'(=;(&/$67)6$7)?$+;BB&*&(6$=&2&=?$
'B$)DD&??$)DD'*+;(C$ 6'$ 67&$ 6>A'='C>$'B$@?&*/$)+$ 67)6$ ;?$3)+&$'B$)4'@6$..\--$>&)*?$'B$7>+*'3&6&'*'='C;D)=$+)6)$)(+$)4'@6$.-$---$ ;(B'*3)6;'($
*&C)*+;(C$67&$@?&?$)(+$67&$E;67+*)E)=$=;D&(?&?F$:7&$+)6)$D)($4&$2;&E&+$4'67$;($)$(@3&*;D$B'*3)6$)(+$)$C*)A7;D$2;?@)=;U)6;'($)(+$;B$(&&+&+/$&)?;=>$
&KA'*6&+$;($2)*;'@?$B;=&$B'*3)6?F$:7&$A'6&(6;)=$'B$67&$?>?6&3$)(+$67&$6&D7('='C;&?$@?&+$)*&$D'(6);(&+$;($67&$?&D6;'($'B$67&$A'*6)=$67)6$)=='E?$67&$
)()=>?;?$ 'B$ 67&$ +)6)4)?&$ 'B$ E)6&*$ @?&?fE;67+*)E)=?$ '($ 67&$ D)*6'C*)A7>F$ :7;?$ ;?$ A*'4)4=>$ 67&$ 3'?6$ ?;C(;B;D)(6$ A)*6/$ ;($ 6&*3?$ 'B$ ='E$ B='E$
3)()C&3&(6/$4&D)@?&$67&$?&)*D7$&(C;(&$A';(6?$'@6$67&$?;6@)6;'($&2&($)6$67&$?@4L4)?;($?D)=&$)(+$)=='E?$)$D'3A)*;?'($E;67$67&$7>+*'C&'='C;D)=$
D7)*)D6&*;?6;D?$'B$ 67&$?@4L4)?;($&K)3;(&+/$A)*6;D@=)*=>$ ;(B=@&(6;)=$&?A&D;)==>$+@*;(C$+*'@C76?/$3)P;(C$67&$?A)6;)=$+;?6*;4@6;'($'B$ =;D&(D&?$)(+$67&;*$
;(B'*3)6;'($&)?;=>$@(+&*?6)(+)4=&F$
W'(D=@?;'($
:7&$A@*A'?&$'B$67;?$?6@+>$;?$6'$A*'2;+&$?'B6E)*&$6''=?$67)6$D)($4&$@?&+$)?$)$?@AA'*6$;($E)6&*$*&?'@*D&$&2)=@)6;'($)(+$3)()C&3&(6$A'=;D;&?$)6$67&$
4)?;($?D)=&/$E;67$A)*6;D@=)*$)66&(6;'($C;2&($6'$ 67&$D*&)6;'($'B$)$+)6)4)?&$'B$@(;B'*3$+)6)$ 67)6$D)($4&$&)?;=>$@A+)6&+/$)(+$6'$ 67&$+&2&='A3&(6$'B$
3)67&3)6;D)=$3'+&=?$67)6$)*&$&)?>$6'$@?&/$4'67$B'*$67&$;(6&*A*&6)6;'($'B$'@6A@6$+)6)$)(+$B'*$67&$D7';D&$'B$3)()C&3&(6$7>A'67&?&?F$

27



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

,;1@:BDE@B;1(@;(@72(W1;=329C2(;L(@72(#61ED2($BA2:(B5<6?@(;1(@72(aE63B@8(4@6@E4(;L(4;52(#61ED2(#23@6(
36W24G(
-G,6@B61B4(a,bI(+G($ 961(bI(-G(+@ 124?E(bI(#G(':;4E((b(

!
6&Y.-6/(7-:H&)F&c+ED!(/7:4&G!E+<:H&)F&8/)<)9H&!.*&8/)2DH7-E74&K&A(!-!.&B+-!&0:14&;fUWJ?\]4&c+ED!(/7:4&'f&\W4&;)>!.-!&
D&$!:-).!<&=.7:-:+:/&)F&C!(-./&8/)<)9H&!.*&8/)/E)<)9H&U&8/)#E)C!(4&I\eI^&5->-:(-/&f.E-+<&0:4&;fUJI@J^\4&c+ED!(/7:4&;)>!.-!&&
/>!-<r&E!:-!.-7h-(-.!PH!D))1E)>4&(!*!.P9/)/E)>!(1()4&7:!./7E+h-).h^\PH!D))1E)>4&*!.19()7+P9/)/E)>!(1()&&
 

-1@:;9E?@B;1S$ `)(@4&$ `&=6)$ *&A*&?&(6?$ )$ 2)?6$ )(+$ D'3A=&K$ 7>+*'='C;D)=$ ?>?6&3/$ D'(?;?6;(C$ 'B$ )$ ?&*;&?$ 'B$ )H@)6;D$ &D'?>?6&3?/$
*&A*&?&(6&+$4>$67&$`)(@4&$[;2&*$4*)(D7&?/$=)P&?/$A'(+?/$3)*?7&?/$?6*&)3?/$()6@*)=$)(+$)*6;B;D;)=$D)()=?$&6DF$:7&$;(6&*D'((&D6;'($'B$67&?&$)H@)6;D$
?>?6&3?$D)($4&$A&*3)(&(6$'*$ 6&3A'*)*>h$ 67&?&$?>?6&3?$)*&$ ;(6&**&=)6&+$4&;(C$C'2&*(&+$4>$ 67&$ ;(6)P&$'B$E)6&*$)(+$?&+;3&(6?$'B$ 67&$`)(@4&$
[;2&*F$ :7@?/$ A&*?;?6&(D&/$ ?6)4;=;6>$ )(+$ 6;3&$ &2'=@6;'($ 'B$ )($ )H@)6;D$ &D'?>?6&3$ ;?$ D'(6*'==&+$ 4>$ B=@2;)=$ ;(6)P&$ )(+$ )=?'$ 'B$ ?A)6;)=$ )(+$ 6&3A'*)=$
*&=)6;'(?7;A?$4&6E&&($;6?$D'3A'(&(6?$8$E)6&*/$4;'6)$)(+$?&+;3&(6?/$E7&*&$67&*&$)*&$A&*3)(&(6$&KD7)(C&?$'B$3)66&*$)(+$&(&*C>F$`)(@4&$[;2&*$
D*'??&?$)$(@34&*$'B$;(+@?6*;)=;U&+$!@*'A&)($D'@(6*;&?$)(+$6*)(?A'*6$A'==@6)(6$&=&3&(6?$)(+$D7&3;D)=$D'3A'@(+?$N7&)2>$3&6)=?/$(@6*;&(6?$&6DFO$
D'3;(C$B*'3$@*4)($E)?6&/$;(+@?6*;)=$'*$)C*;D@=6@*)=$*@('BB/$)BB&D6;(C$&2&*>$E)6&*$?>?6&3$6*)2&*?&+F$`@&$6'$@A?6*&)3$)(67*'A'C&(;D$)D6;2;6;&?/$`&=6)$
=)P&?$)*&$2@=(&*)4=&$ 6'$A'==@6;'(/$ *&D&;2;(C$D'(?;+&*)4=&$H@)(6;6;&?$'B$ ;(+@?6*;)=/$)C*;D@=6@*)=$)(+$@*4)($E)?6&E)6&*?F$:7&$3);($);3$'B$ 67;?$E'*P$
B'D@?&?$'($)??&??;(C$67&$D@**&(6$?6)6@?$'B$E)6&*$H@)=;6>$)(+$=)D@?6*;(&$?&+;3&(6?$D'3A'?;6;'($'B$?'3&$+&=6);D$=)P&?$)(+$6'$+&6&*3;(&$?&)?'()=$
6*&(+?$'B$67&?&$)H@)6;D$&D'?>?6&3?$;($,-.-$)(+$,-..F$$

F2@7;94(619(56@2:B634Q$S'*$67;?$A@*A'?&/$?@*B)D&$E)6&*$?)3A=&?$B*'3$?'3&$D'(6*'=$?&D6;'(?$'B$`)(@4&$[;2&*/$?@*B;D;)=$=)P&$E)6&*$)(+$
?&+;3&(6$?)3A=&?$E&*&$D'==&D6&+$ B*'3$)$?&*;&?$'B$?)3A=;(C$?6)6;'(?$+@*;(C$ 67&$ B'@*$D)3A);C(?$7&=+$ ;($,-.-$)(+$,-..F$:7&$4)?;D$)??&??3&(6$
)AA*')D7&?$ @?&+$ 2)*;'@?$ B;&=+$ )(+$ =)4'*)6'*>$ 6&D7(;H@&?$ ;($ '*+&*$ 6'$ &K)3;(&$ ?&)?'()=$ 2)*;)6;'(?$ ;($ ?@*B;D;)=$ E)6&*?$ N+;??'=2&+$ 'K>C&(/$
6&3A&*)6@*&/$ &=&D6*;D)=$ D'(+@D6;2;6>/$ 6'6)=$ +;??'=2&+$ ?'=;+?/$ AT/$ *&+'K$ A'6&(6;)=/$ (;6*)6&?/$ (;6*;6&?/$ A7'?A7)6&?/$ ?@=A7)6&?O/$ B=@2;)=$ )(+$ =)D@?6*;(&$
?&+;3&(6?$N6'6)=$'*C)(;D$3)66&*/$D)*4'()6&?$)(+$?;=;D;D=)?6;D$B*)D6;'(OF$$

$24E3@4( 619( 9B4?E44B;14Q$ :7&$ E)6&*$ A7>?;D'LD7&3;D)=$ A)*)3&6&*?$ ;(2&?6;C)6&+$ ;($ ?'3&$ D'(6*'=$ ?&D6;'(?$ 'B$ `)(@4&$ [;2&*/$ +&=6);D$
=)P&?$)(+$D'((&D6;'($D)()=?$?7'E$='E$2)*;)6;'(?F$:7@?$;($?'3&$?)3A=&*?$E&*&$*&C;?6&*&+$?'3&$+;3;(;?7&+$D'(D&(6*)6;'(?$'B$'K>C&($=&2&=$)(+$
?'3&$B=@D6@)6;'(?$'B$AT$B*'3$?=;C76=>$)=P)=;(&$6'$)=P)=;(&F$W7&3;D)=$)()=>?&?$N(;6*)6&?/$(;6*;6&?$)(+$?@=A7)6&?O$*&D'*+$('*3)=$2)=@&?$)DD'*+;(C=>$6'$
?6)(+)*+?$ )(+$ *&C@=)6;'(?$ B'*$ ?@*B)D&$ E)6&*?/$ 67'@C7$ B'*$ A7'?A7)6&?$ E&*&$ *&=)6&+$ ?'3&$ '2&**@(?$ )4'2&$ 67&$ 3)K;3@3$ )=='E)4=&$ D'(6&(6$ N;($
`)(@4&$[;2&*$D'(6*'=$?&D6;'(?$)(+$?'3&$+&=6);D$=)P&$?)3A=&?OF$e'66'3$?&+;3&(6?$D'==&D6&+$)='(C$67&$['3)(;)($`)(@4&$[;2&*$?&D6'*/$D'3A*;?&$)$
D'3A=&K$ C*);(L?;U&$ ?A&D6*@3/$ E;67$ )$ 6&(+&(D>$ 6'$ B=@D6@)6;'($ B*'3$ 4'@=+&*?/$ C*)2&=?$ ND')*?&L3&+;@3$ ;(6'$ @A?6*&)3$ ?&D6'*O$ 6'$ ?)(+?$ ND')*?&/$
3&+;@3/$B;(&$8$;(6'$67&$`)(@4&$e*)(D7&?O$)(+$?;=6?$NB;(&$)(+$2&*>$B;(&$8$;(6'$67&$+)3$=)P&?OF$%)D@?6*;(&$?&+;3&(6?$4&='(C$6'$67&$C*'@A$'B$?;=6>$6'$
?;=6>$D=)>&>$NB;(&$)(+$2&*>$B;(&O$)(+$*)*&=>$?)(+>$+&A'?;6?F$X*C)(;D$3)66&*/$D)*4'()6&?$)(+$?;=;D;D=)?6;D$ B*)D6;'($+;?6*;4@6;'($ ;?$ ;(B=@&(D&+$4>$ ='D)=$
C&'='C;D)=$ 4)DPC*'@(+/$ 7>+*'C&'='C>/$ =)P&$ +&A67?$ )(+$ 3'*A7'='C>/$ D=;3)6;D$ A)*)3&6&*?/$ B=@2;)=$ ?&+;3&(6)*>$ ;(A@6F$ "&(&*)==>/$ &='H@&(6$
+;?D*&A)(D;&?$;($?&+;3&(6)*>$'*C)(;D$3)66&*/$D)*4'()6&?$)(+$?;=;D=)?6;D$3)6&*;)=$E&*&$('6$'4?&*2&+$E;67;($)(+$4&6E&&($67&$;(2&?6;C)6&+$=)P&?F$

,;1?3E4B;14S$:7&$*&?@=6?$;(+;D)6&$67)6$ ;(2&?6;C)6&+$=)P&?$)*&$H@;6&$ ;(B=@&(D&+$4>$2)*;'@?$&=&3&(6?$)?Q$3'*A7'='C;D)=$B&)6@*&?/$E)6&*$
=&2&=/$D=;3)6;D$A)*)3&6&*?$)(+$67&;*$+;*&D6$;(6&**&=)6;'($E;67$`)(@4&$[;2&*$B=@2;)=$)(+$?&+;3&(6)*>$;(A@6F$
3EV.)X</*9>/.:7r&AD-7&X)(V&X!7&7+22)(:/*&"H&:D/&7:(!:/9-E&9(!.:&'f05;Ys[]s?1^s0s^[[^IQ&'()Z/E:&t')7:*)E:)(!<&2()9(!>&F)(&:(!-.-.9&7E-/.:-F-E&(/7/!(ED/(7u&E)e
F-.!.E/*& "H& :D/& #+()2/!.& 0)E-!<& G)+.*& X-:D-.& :D/& 0/E:)(-!<& f2/(!:-).!<& '()9(!>& T+>!.& ;/7)+(E/7& 5/6/<)2>/.:& IJJW& U& IJ?\u4& !.*& !<7)& X!7& 2/(F)(>/*& X-:D&
7E-/.:-F-E&!.*&:/ED.-E!<&!77-7:!.E/4&<)9-7:-E!<&7+22)(:&!.*&F-/<*&7-:/&!EE/77&2()6-*/*&"H&$=;5&8/)#E)C!(&U&;)>!.-!1&

28



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

):264(;L(2M@B1?@(<;194(b(@72(644244521@(619(:2?;552196@B;14(L;:(@72(LE@E:2(E42(

^G(#6AB9(!I(TG(^:616(!I(/G(#6AB9;A6(!((

6&5/2!(:>/.:&)F&-((-9!:-).4&5(!-.!9/&!.*&%!.*7E!2/&#.9-.//(-.94&G!E+<:H&)F&L-6-<&#.9-.//(-.94&L,/ED&A/ED.-E!<&Y.-6/(7-:H&-.&'(!9+/4&AD!V+()6!&W4&
'(!9+/&K&e&5/Z6-E/4&?KK&I]4&L,/ED&;/2+"<-E&N6!E<!61*!6-*PF761E6+:1E,4&6(!.!PF761E6+:1E,4&:/(/,!1*!6-*)6!PF761E6+:1E,O&&

:7&$B;?7$B)*3;(C$7)+$@(+&*C'(&$4''3$;($67&$%)(+?$'B$e'7&3;)($W*'E($;($67&$b;++=&$MC&?F$`@*;(C$67&$)C&?/$)$='6$'B$A'(+?$7)2&$4&&($+&?6*'>&+$
'*$D&)?&+$6'$&K;?6$4>$+;BB&*&(6$*&)?'(?F$<6$;?$*&B&**&+$67)6$67&$6'6)=$(@34&*$'B$A'(+?$)6$67&$&(+$'B$.]67$D&(6@*>$7)+$4&&($)4'@6$5-$---$;($67&$)*&)$'B$
A*&?&(6$WU&D7$[&A@4=;DF$W@**&(6=>/$67&$(@34&*$'B$A'(+$)6$67;?$)*&)$;?$)4'@6$,.$---$E7;D7$3&)(?$67)6$)4'@6$'(&$7)=B$'B$67&3$)*&$('6$E)6&*$4'+;&?$
)(>3'*&$)(+$67)6$67&$=)(+$@?&$6>A&$;?$67&*&$'67&*F$M$='6$'B$A'(+?$7)2&$4&&($D)(D&==&+$+@&$6'$;(D*&)?;(C$+&3)(+$'($)*)4=&$=)(+$;($.n67$)(+$.\67$
D&(6@*>$)(+$6@*(&+$6'$B;&=+?F$M6$A*&?&(6/$67&$?;6@)6;'($7)?$D7)(C&+$)C);($)(+$67&*&$;?$)$A*&??@*&$'($67&$)*)4=&$=)(+$6'$4&$6@*(&+$6'$'67&*$=)(+$@?&$
6>A&F$:7&$D7)(C&$ ;?$3'?6=>$ B*'3$67&$ B;&=+$ 6'$A&*3)(&(6$C*)??=)(+$ ;B$ 67&$@*4)(;?)6;'($ ;?$('6$D'(?;+&*&+F$X($ 67&$'67&*$7)(+/$ 67&$+&3)(+$B'*$ 67&$
?A)D&$ B'*$ &KA)(?;'($ ;?$ C&66;(C$ ?6*'(C&*$ )?$ 67&$ ?'D;&6>$ ;?$ +&2&='A;(C$ &2&($ B)?6&*$ 67)($ ;($ *&D&(6$ A)?6F$ M=?'$ 67&$ ?;6@)6;'($ E;67$ E)6&*$ ?@AA=>$ ;?$
D7)(C;(C$E7;D7$;?$D'((&D6&+$6'$A'??;4=&$D=;3)6&$D7)(C&F$<6$*&?@=6?$B*'3$)4'2&$3&(6;'(&+$67)6$67&*&$;?$)($;3A'*6)(6$)*&)$'B$&K6;(D6$A'(+?$;($67&$
WU&D7$[&A@4=;D$)(+$67)6$67&*&$;?$)$+&3)(+$B'*$)$6''=$E7;D7$E'@=+$4&$@?&B@=$B'*$67&$+&D;?;'($'($67&;*$B@6@*&$@?&F$
:7&$*&?&)*D7$A*'G&D6$1MYj$_#^$lu.,,-,ii$IM??&??3&(6$'B$B'*3&*$A'(+$?>?6&3?$E;67$);3$6'$)D7;&2&$?@?6);()4=&$3)()C&3&(6$'B$E)6&*$)(+$?';=$
*&?'@*D&?$;($67&$WU&D7$[&A@4=;DJ$B'D@?&?$'($67&$)??&??3&(6$'B$&K6;(D6$A'(+$)*&)?$B*'3$67&$A';(6$'B$2;&E$'B$67&;*$B@*67&*$@?&F$<6?$);3$;?$4&?;+&?$
'67&*?$6'$+&B;(&$3&67'+'='C>$B'*$67&$)??&??3&(6$'B$)*&)?$'B$B'*3&*$A'(+?F$:E'$;3A'*6)(6$6)?P?$6'$4&$?'=2&+$E;67;($67&$A*'G&D6$;3A=&3&(6)6;'($)*&$
6'$ ;+&(6;B>$ &K6;(D6$ A'(+?$ )(+$ 6'$ 4&$ )4=&$ 6'$ )??&??$ 67;?$ )*&)$ B*'3$ 67&$ A';(6$ 'B$ 2;&E$ 'B$ ;6?$ B@*67&*$ @?&F$ <+&(6;B;D)6;'($ 'B$ &K6;(D6$ A'(+?$ )(+$ 67&$
+;C;6;U)6;'($ ;?$ D)**;&+$'@6$ @?;(C$7;?6'*;D)=$3)A?F$ <6$ ;?$(&D&??)*>$ 6'$+'$ 67;?$3)(@)==>$+@&$ 6'$ 67&$H@)=;6>$'B$ 67&?&$3)A?F$:7&$3&67'+'='C>$ B'*$ 67&$
D=)??;B;D)6;'($'B$B'*3&*$A'(+?$)*&)?$;?$4)?&+$'($3@=6;D*;6&*;)=$)??&??3&(6F$<6$D'(?;+&*?$)==$()6@*)=$D'(+;6;'(?/$?)B&6>/$?'D;'L&D'('3;D$D*;6&*;)$)?$E&==$
)?$&D'='C>F$:7&$A*'G&D6$7)?$?6)*6&+$)6$ 67&$4&C;((;(C$'B$,-.,$)(+$@(6;=$('E/$ 67&$D'(D&A6$'B$ 67&$3&67'+'='C>$7)?$4&&($E'*P&+$'@6$ ;(D=@+;(C$ ;6?$
?6*@D6@*&$ )(+$ +&6);=$ =;?6$ 'B$ D*;6&*;)F$ X(&$ 'B$ 3);($ 6)?P?$ E)?$ 6'$ +&B;(&$ 7'E$ &)D7$ D*;6&*;'($ ?7'@=+$ 4&$ )??&??&+$ )(+$ 7'E$ 6'$ ;(D=@+&$ ;6$ ;($ 67&$ B;()=$
D=)??;B;D)6;'(F$<($A*;(D;A=&/$67&$@?&$'B$+;BB&*&(6$?A)6;)=$+)6)$)(+$67&$)AA=;D)6;'($'B$"<^$6''=?$;?$67&*&$;?$&3A7)?;?&+$)(+$D'(?;+&*&+$)?$?@;6)4=&$E)>$
6'$C&6$'4G&D6;2&$D=)??;B;D)6;'(F$$
<($67;?$A)A&*/$67&$3&67'+'='C>$;?$A*&?&(6&+$;(D=@+;(C$;6?$?6*@D6@*&/$)==$D*;6&*;)$)(+$67&$=;(P?$4&6E&&($67&3F$:7&$)*&)?$'B$B'*3&*$A'(+?$)*&$?A&D;B;D$
B*'3$+;BB&*&(6$A';(6?$'B$2;&EF$:7&$3&67'+'='C>$3@?6$6)P&$67;?$B)D6$;(6'$)DD'@(6F$<6$D'(?;+&*?$)==$A'??;4=&$B@6@*&$6>A&?$'B$=)(+$@?&$;($E7;D7$67&$)*&)?$
'B$B'*3&*$A'(+?$D)($4&$6@*(&+F$<6$;?$'B$D'@*?&$)=?'$)??&??&+$;B$67&$3);(6&()(D&$'B$D@**&(6$?6)6&$;?$('6$67&$4&?6$'A6;'(F$:7&$*&)?'($;?$3);(=>$67&$='E$
&KA&(?;2&(&??F$X($67&$'67&*$7)(+/$)=?'$67&$'A6;'($'B$67&$A'(+$*&4@;=+;(C$3@?6$4&$6)P&($;(6'$)DD'@(6$)?$;6$D)($4&$;3A'*6)(6$*&?'@*D&$'B$E)6&*$B'*$
+;BB&*&(6$A@*A'?&?F$:7&$?A&D;B;D$6>A&$'B$@?&$;?$67&$4@;=+;(C$'B$A'=+&*?$E7;D7$D'@=+$4&$67&$E)>$'B$B'*3&*$A'(+$)*&)?$@?&$B'*$?)B&6>$A@*A'?&?F$$

 

29



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

/24@B1C(6(52@7;9(@;(?3644BL8(L3;=(:2CB52(63@2:6@B;14(B1(@25<;:6:8(:BA2:4G(/72(,619236:;(:BA2:(?642(
4@E98(

)GFG(#2('B:;365;!I()G(&;(K;:@;!I('G(K6<<6C633;!I(JG('6336:@"(

6&R!:/(&;/7/!(ED&=.7:-:+:/&N=;03O&e&$!:-).!<&;/7/!(ED&L)+.E-<&NL$;O4&B-!</&G1&5/&c<!7-)4&^4c!(-4&WJ?\I4&=:!<H&
N!..!>!(-!1*/9-()<!>)P"!1-(7!1E.(1-:O&
D=.7:-:+:/&)F&#.6-().>/.:!<&377/77>/.:&!.*&R!:/(&;/7/!(ED&N=5v3O&e&L).7/Z)&0+2/(-)(&*/&=.6/7:-9!E-)./7&L-/.:-F-E!7&NL0=LO4&n)(*-&8-().!&?[4&
J[J\@4&c!(E/<).!4&02!-.&

:7&$&2)=@)6;'($'B$67&$IT>+*'='C;D)=$^6)6@?J$NT^O$'B$)$E)6&*$4'+>$;($)$D)6D73&(6$;?$'B$67&$C*&)6&?6$;3A'*6)(D&$;($'*+&*$6'$)D7;&2&$67&$B;()=$'4G&D6;2&$
'B$67&$!@*'A&)($Z)6&*$S*)3&E'*P$`;*&D6;2&$NZS`OF$<6$*&A*&?&(6?$67&$+;?6)(D&$'B$67&$)D6@)=$7>+*'='C;D)=$*&C;3&$B*'3$;6?$()6@*)=$D'(+;6;'($)(+$;6$
3)>$4&$*&?A'(?;4=&$B'*$67&$&D'='C;D)=$?6)6@?$'B$)$*;2&*F$:7&$ZS`$+'&?(V6$A*'2;+&$?A&D;B;D$C@;+&=;(&?$'*$*&D'33&(+)6;'(?$'($7'E$67&$)=6&*)6;'(?$
?7'@=+$4&$&2)=@)6&+$)(+$H@)(6;B;&+F$<($67;?$A)A&*$)$(&E$)AA*')D7$6'$&2)=@)6&$67&$T>+*'='C;D)=$^6)6@?$'B$)$6&3A'*)*>$*;2&*$E)?$6&?6&+F$:7&$B='E$
*&C;3&$ 'B$ )$ *;2&*$ 7)?$ 4&&($ D=)??;B;&+$ 67*'@C7$ 67&$ )()=>?;?$ 'B$ 6E'$ 3&6*;D?Q$ 67&$ +&C*&&$ )(+$ 67&$ A*&+;D6)4;=;6>$ 'B$ +*>$ B='E$ D'(+;6;'(?$ E7;D7$ E&*&$
&2)=@)6&+$'($3'(67=>$?6*&)3B='E$+)6)F$e'67$;(+&D&?$E&*&$)=?'$@?&+$)?$;(+;D)6'*?$6'$)??&??$67&$*;2&*V?$()6@*)=$B='E$*&C;3&$)(+$;6?$)=6&*)6;'(?F$:7;?$
3&67'+$E)?$)AA=;&+$6'$ 67&$W)(+&=)*'$*;2&*$4)?;($NR@C=;)/$<6)=>O$E7&*&$E&$7)+$6'$B)D&$67&$A*'4=&3$'B$ =;3;6&+$+)6)$)2);=)4;=;6>F$:7&$^ZM:$3'+&=$
E)?$@?&+$E7&($?6*&)3B='E$+)6)$E&*&$('6$)2);=)4=&/$)(+$)$$"<^$A*'D&+@*&$E)?$)AA=;&+$6'$&?6;3)6&$A'6&(6;)=$E)6&*$)4?6*)D6;'(?$B*'3$67&$*;2&*F$S'@*$
6>A&?$'B$*;2&*?$E&*&$;+&(6;B;&+$$E7'?&$*&C;3&?$3)>$&K&*6$)$D'(6*'=$'($67&$)H@)6;D$=;B&F$e>$@?;(C$67&$6E'$3&6*;D?$)?$D''*+;()6&?$;($)$A='6$)$C*)A7;D$
*&A*&?&(6)6;'($'B$67&$*&C;3&$D)($4&$2;?@)=;U&+$;($)$A';(6F$T>+*'='C;D)=$A&*6@*4)6;'(?$)??'D;)6&+$E;67$E)6&*$)4?6*)D6;'(?/$A';(6$+;?D7)*C&?$)(+$67&$
A*&?&(D&$'B$)$ *&?&*2';*$E&*&$)??&??&+$4>$D'3A)*;(C$ 67&$A'?;6;'($'B$ 67&$ 6E'$A';(6?$ *&A*&?&(6;(C$ 67&$ *&C;3&$4&B'*&$)(+$)B6&*$ 67&$ ;3A)D6?F$:7&$
3&67'+$;?$;(6&(+&+$6'$4&$@?&+$$E;67$'67&*$4;'='C;D)=$3&6*;D?$;($'*+&*$6'$+&B;(;(C$67&$&D'='C;D)=$?6)6@?$'B$)$?6*&)3F$<6$;?$)$@?&B@=$6''=$E7&($;+&(6;B>;(C$
*;2&*$4'+;&?$@(+&*$7>+*'='C;D)=$A*&??@*&?$)(+$;6$D)($4&$@?&+$$;($A=)((;(C$67&$I3&)?@*&?J$6'E)*+?$67&$ZS`$C')=?F$

 

30



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

J3;;94(619(+;?B2@8S(Q7;(+76<24(Q7;5\(

'G(#B(H6396446::2(!I(UG(T252:B1W(!I(&G(H:619B56:@2(!((

6&Y$#0Lfe=T#&=.7:-:+:/&F)(&R!:/(&#*+E!:-).4&R/7:6/7:&W&&IK??&3g&5/<F:4&AD/&$/:D/(<!.*7&&&

^;(D&$67&$&)*=;&?6$*&D'*+&+$D;2;=;U)6;'(?/$?@D7$)?$67'?&$;($!C>A6$)(+$b&?'A'6)3;)$67)6$+&2&='A&+$;($67&$B&*6;=&$*;A)*;)($)*&)?$'B$67&$1;=&$)(+$)(+$
:;C*;?$)(+$!@A7*)6&?$*;2&*?/$3)(>$7@3)($?'D;&6;&?$7)2&$+&2&='A&+$;($B=''+A=);(?$)?$67&>$'BB&*$B)2'@*)4=&$D'(+;6;'(?$B'*$&D'('3;D$+&2&='A3&(6F$<6$
;?$&?6;3)6&+$ 67)6$)=3'?6$'(&$4;==;'($A&'A=&$D@**&(6=>$ =;2&$ ;($ B=''+$A*'(&$)*&)?$)(+/$)?$)$ *&?@=6/$ B=''+;(C$ ;?$)3'(C$ 67&$3'?6$+&2)?6)6;(C$()6@*)=$
7)U)*+?F$M$(@34&*$'B$?6@+;&?$7)2&$&KA='*&+$ 67&$ =;(P?$4&6E&&($ B=''+?$)(+$?'D;&6;&?F$T'E&2&*/$ 67;?$7)?$4&&($ 6>A;D)==>$D)**;&+$'@6$4>$ =''P;(C$)6$
&;67&*$ 7'E$ B=''+$'DD@**&(D&?$)BB&D6$ 7@3)($+&2&='A3&(6?$'*$ 7'E$7@3)($)D6;2;6;&?$ ;3A)D6$ B=''+$ B*&H@&(D>$)(+$3)C(;6@+&F$ S'*$ ;(?6)(D&/$ ?'3&$
?6@+;&?$ 7)2&$ &K)3;(&+$ 7@3)($ )+G@?63&(6?$ 6'$ B=''+?$ )(+$ ;+&(6;B;&+$ 67&$ ?'LD)==&+$ I=&2&&$ &BB&D6Jh$ E7&*&4>$ 4@;=+;(C$ )(+$ *);?;(C$ =&2&&?$ 3;C76$
A)*)+'K;D)==>$ ;(D*&)?&$ B=''+$ *;?P$ )?$ A*'6&D6;'($ B*'3$ B*&H@&(6$ B=''+;(C$ D7)(C&?$ 67&$ A&*D&A6;'($ 'B$ *;?P$ )(+$ 3;C76$ &(D'@*)C&$ ;()AA*'A*;)6&$
+&2&='A3&(6/$E7;D7$;?$67&($3'*&$2@=(&*)4=&$6'$7;C7LD'(?&H@&(D&$)(+$='ELA*'4)4;=;6>$&2&(6?F$b&)(E7;=&/$?'3&$'67&*$?6@+;&?$7)2&$;(2&?6;C)6&+$
67&$7@3)($ ;3A)D6?$ L?@D7$)?$ =)(+$@?&$ D7)(C&?/$ *;2&*$ 6*);(;(C/$ )(+$3'+&?$'B$ C'2&*()(D&L$'($ 67&$ B*&H@&(D>$)(+$3)C(;6@+&$'B$ B=''+?F$p&6/$ 67&$
+>()3;D$ ;(6&*)D6;'(?$ 4&6E&&($ B=''+?$ )(+$ ?'D;&6;&?$ )(+$ 67&$ )??'D;)6&+$ B&&+4)DP$ =''A?$ *&3);($ =)*C&=>$ @(&KA='*&+$ )(+$ A''*=>$ @(+&*?6''+F$ :7;?$
?6@+>$ ;?$ )$ B;*?6$ )66&3A6$ 6'$ &K)3;(&$ 67&$ ;(6&*)D6;'(?$ 4&6E&&($ B=''+?$ )(+$ ?'D;&6;&?/$ 4>$ &KA='*;(C$ 67&$ B&&+4)DP$ 3&D7)(;?3?/$ *&D;A*'D)=$ &BB&D6?/$
?@*A*;?&?/$)(+$ 67*&?7'=+$3&D7)(;?3?/$ 6)P;(C$A=)D&$ ;($ B=''+A=);(?$)?$7@3)(LE)6&*$?>?6&3?F$:'$ 67;?$&(+/$ 67&$R'$[;2&*$ N<6)=>O$ ;?$@?&+$)?$)$D)?&$
?6@+>$)(+$='(C$6;3&$?&*;&?$'B$7>+*'='C;D)=$)(+$A'A@=)6;'($+)6)$)*&$&KA='*&+F$:7&$'@6D'3&?$'B$67;?$?6@+>$D'(6*;4@6&$6'$)$4&66&*$@(+&*?6)(+;(C$'B$
7'E$ 67&$ 'DD@**&(D&?$ 'B$ B=''+?$ ?7)A&$ 7@3)($ +&2&='A3&(6?$ E7;=&/$ )6$ 67&$ ?)3&$ 6;3&/$ 7@3)($ )D6;2;6;&?$ ?7)A&$ 67&$ 3)C(;6@+&$ )(+$ B*&H@&(D>$ 'B$
B=''+?F$

 

 

31



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

!E561(<:244E:2(619(L3;;9P:B4WS(6(36:C2P4?632(616384B4(L;:(@72(5B9932P3;=2:(:26?7(;L($BA2:(K;(

)G(#;5212C72@@B(!I()G(,64@2336:B1(!I()G(H:6@7(!((

6(5=L3C&e&Y.-6/(7-:d&*-&c)<)9.!4&B-!</&;-7)(9->/.:)4&I4@J?\K&c)<)9.!4&=:!<H&N!</77-)1*)>/./9D/::-P+.-")1-:4&!::-<-)1E!7:/<<!(-.P+.-")1-:4&
!(>!.*)1"(!:DP+.-")1-:O&

:7&$ ;(D*&)?&$ 'B$ B=''+$ *;?P$ '4?&*2&+$ +@*;(C$ *&D&(6$ >&)*?$ D'@=+$ 4&$ )?D*;4&+$ 6'$ 3)(>$ B)D6'*?$ E7;D7$ '(=>$ ;($ A)*6$ )*&$ 'B$ 7>+*'='C;D)=$ ()6@*&$ N&FCF$
D=;3)6&$ 2)*;)4;=;6>$ )(+$ D7)(C&OF$ T@3)($ B)D6'*?/$ =;P&$ +&3'C*)A7;D$ +>()3;D?/$ =)(+L@?&$ A*)D6;D&/$ @*4)($ &KA)(?;'($ )(+$ @(D'(6*'==&+$ B=''+A=);($
+&2&='A3&(6$)*&$'(=>$?'3&$&K)3A=&?$'($7'E$7@3)($A*&??@*&$D'@=+$D'(6*;4@6&$6'$;(D*&)?&$A'6&(6;)=$B=''+$+)3)C&?$)(+$='??&?F$:7&$)E)*&(&??$
'B$67&$)(67*'A'C&(;D$;3A)D6$)(+$67&$*&D&(6$!@*'A&)($S=''+$`;*&D6;2&$N`;*&D6;2&$,--nf9-f!WO$)*&$;3A'*6)(6$6*;CC&*?$B'*$)+2)(D;(C$67&$+&2&='A3&(6$
'B$(&E$*;?PL4)?&+$)AA*')D7&?$6'$67&$;+&(6;B;D)6;'($)(+$+&?;C($'B$B=''+L*;?P$3;6;C)6;'($3&)?@*&?/$3'2;(C$B*'3$)$6*)+;6;'()=$)AA*')D7$6'$B=''+L*;?P$
3;6;C)6;'($ N&FCF$ =&2&&$ ?>?6&3$ ?6*&(C67&(;(C$ )(+$ 7&;C76&(;(CO$ 6'$ )=6&*()6;2&$ 3&)?@*&?$ N&FCF$ D'(6*'==&+$ B=''+;(C$ 'B$ )*&)?$ ='D)6&+$ '@6?;+&$ 67&$
&34)(P3&(6$ =;3;6?OF$ :7&$ )??&??3&(6$ 'B$ 7'E$ ?'D;'L&D'('3;D$ +>()3;D?$ 3)>$ ;(B=@&(D&$ B=''+L*;?P$ *&A*&?&(6?$ )($ )++;6;'()=$ ?P;==$ 67)6$ ?7'@=+$ 4&$
D'(?;+&*&+$ B'*$ A=)((;(C$ )$ ?@?6);()4=&$ ;(+@?6*;)=$ )(+$ @*4)($ +&2&='A3&(6$ 'B$ B=''+LA*'(&$ )*&)?/$ B'*$ A*'3'6;(C$ )AA*'A*;)6&$ =)(+L@?&$ A*)D6;D&?$ ;($
67&?&$)*&)?$)(+$*&+@D;(C$67&;*$2@=(&*)4;=;6>/$ 67&*&B'*&$3;(;3;U;(C$?'D;'L&D'('3;D$)(+$&D'='C;D)=$ ='??&?$+@&$6'$=)*C&$B=''+$&2&(6?F$M$*'4@?6$)(+$
*&=;)4=&$&2)=@)6;'($'B$A'6&(6;)=$B=''+$+)3)C&?$)(+$='??&?$;?$)$B@(+)3&(6)=$D'3A'(&(6$'B$B=''+L*;?P$)??&??3&(6?$)(+$)($&??&(6;)=$;(B'*3)6;'($B'*$
67&$+&B;(;6;'($'B$?@?6);()4=&$)(+$*'4@?6$B=''+L*;?P$3;6;C)6;'($?6*)6&C;&?$)?$A*&?D*;4&+$4>$67&$!@*'A&)($S=''+$`;*&D6;2&$N,--nf9-f!WOF$<($67;?$C&(&*)=$
D'(6&K6/$'@*$?6@+>$7;C7=;C76?$ 67&$A'6&(6;)=$ B'*$ =)*C&L?D)=&$)()=>?&?$'B$)$D'34;()6;'($'B$?;3A=;B;&+$2@=(&*)4;=;6>$ ;(+;D&?$E;67$)$H@)?;L,`$3'+&=F$ <($
A)*6;D@=)*/$67;?$A)A&*$B'D@?&?$'($67&$;+&(6;B;D)6;'($'B$=)*C&L?D)=&$B=''+L*;?P$3;6;C)6;'($?6*)6&C;&?$B'*$67&$3;++=&L='E&*$*&)D7$'B$[;2&*$R'$Nwi]-P3O/$
67&$ ='(C&?6$ <6)=;)($ *;2&*$ )(+$ 67&$ =)*C&?6$ ;($ 6&*3?$ 'B$ ?6*&)3B='E/$ E7'?&$ B=''+A=);($ ;?$ +&(?&=>$ ;(7)4;6&+$ )(+$ 7;C7=>$ )C*;D@=6@*)==>$ )(+$ ;(+@?6*;)==>$
+&2&='A&+$A*'+@D;(C$(&)*=>$5-m$'B$67&$6'6)=$()6;'()=$C*'??$A*'+@D6F$S;*?6/$*&B&**;(C$6'$)$7;C7$3)C(;6@+&$&2&(6$N;F&F$'(&$;($]--$>&)*?$B=''+O/$E&$?&6$
@A$ )$ H@)?;L,`$ 7>+*)@=;D$ 3'+&=$ E7;D7$ E&$ @?&$ B'*$ B=''+L7)U)*+$ )??&??3&(6$ )='(C$ 67&$ R'$ [;2&*$ )(+$ ;6?$ 3)G'*$ 6*;4@6)*;&?$ D'(?;+&*;(C$ +;BB&*&(6$
C&'3&6*;D)=$D'(B;C@*)6;'(?$'B$67&$&34)(P3&(6$?>?6&3$N&FCF$'2&*6'AA;(C$E;67'@6$4*&)D7;(C$'*$?;3@=)6;'($'B$=&2&&$4*&)D7&?$)?$)$D'(?&H@&(D&$'B$
'2&*6'AA;(COF$^&D'(+/$D'(?;+&*;(C$*&D&(6$ =)(+L@?&$)(+$=)(+$D'2&*$+)6)$)(+$+>()3;D?$NWX[<1!$=)(+$D'2&*$+)6)$?&6?$B'*$>&)*?$.cc-/$,---$)(+$
,--9O/$E&$B'*3@=)6&$?;3A=;B;&+$;(+;D&?$6'$)??&??$E7&67&*$)(+$7'E$;(+@?6*;)=$+&2&='A3&(6$)(+$A'A@=)6;'($C*'E67$&KA&*;&(D&+$;($67&$*&D&(6$A)?6$4>$
[;2&*$R'$ B=''+A=);($ ;3A)D6&+$ 2@=(&*)4;=;6>$ 6'$ B=''+?F$S;()==>/$E&$ D'@A=&$ 67&$ =)*C&L?D)=&$(@3&*;D)=$ 6''=$ N;F&F$ H@)?;L,`$3'+&=$ 'B$ 67&$3;++=&$ ='E&*$
*&)D7$'B$[;2&*$R'O$)(+$67&$?;3A=;B;&+$2@=(&*)4;=;6>$;(+;D&?$6'$6)DP=&$67&$+&=;D)6&$A*'4=&3$'B$B'*3@=)6;(C$)AA*'A*;)6&$B=''+L*;?P$3;6;C)6;'($?6*)6&C;&?$
B'*$2&*>$=)*C&$B=''+$&2&(6?$N;F&F$]--L>&)*$B=''+$&2&(6O$67)6$;(D=@+&$D'(6*'==&+$B=''+;(C$'B$B=''+LA*'(&$)*&)?$='D)6&+$'@6?;+&$67&$3);($&34)(P3&(6$
?>?6&3F$ :7&$ *&?@=6?$ 'B$ '@*$ ?6@+>$ A*'2;+&$ ?6)P&7'=+&*?$ )(+$ +&D;?;'(L3)P&*?$ E;67$ )$ A*&=;3;()*>$ >&6$ B@(+)3&(6)=$ A;&D&$ 'B$ ;(B'*3)6;'($ E7&(/$ B'*$
;(?6)(D&/$ 67&>$ )*&$ D)==&+$ 6'$ +&B;(&$ ?@?6);()4=&$ ?A)6;)=$ +&2&='A3&(6$ A=)(?$ B'*$ 67&$ ?6@+>$ )*&)/$ '*$ E7&($ 67&>$ (&&+$ 6'$ ;+&(6;B>$ A*;'*;6;&?$ ;($ 67&$
'*C)(;U)6;'($'B$D;2;=$A*'6&D6;'($)D6;'(?$+@*;(C$)$B=''+$&2&(6F$

$$
 

 

32



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

/;(4@;:2(;:(@;(9:6B1(b(@;(3;44(;:(@;(C6B1\(.?;1;5B?(2A63E6@B;1(;L(=6@2:(4@;:6C2(:;32(;L(=2@36194(64(61(
232521@(;L(@72(4@6W27;392:(9B63;CE2(B1(696<@BA2(5616C2521@(B1(<:;@2?@29(6:264(

FG(':8C;:EW(!4EI(cG(HB2:2 1;>PH6VB332("4EI(#GFB:;4 6=P =B @2W(!I()G(':8C;:EW&E(

!&5/2!(:>/.:&)F&TH*(!+<-E&#.9-.//(-.94&R!(7!X&Y.-6/(7-:H&)F&%-F/&0E-/.E/74&4&+<1&$)X)+(7H.)X7V!&?^]4&R!(7!X4&JIeW[W4&')<!.*&&&&
&&N>19(H9)(+VP</6-71799X12<4&*17X-!:/VP</6-71799X12<O&
"&=.7:-:+:/&)F&c-)<)9H4&Y.-6/(7-:H&)F&c-! H7:)V4&+<1& X-/(V)X!&IJc4&c-! H7:)V4&?^e]^J4&')<!.*&N*).!(),!P9>!-<1E)>O&
E&c-/"(,!&$!:-).!<&'!(V4&f7)X-/EeAX-/(*,!&[4&8).- *,4&?]e??J4&')<!.*&N!19(H9)(+VP"-/"(,!1)(912<O&
 
^6'*)C&$*'=&$'B$E&6=)(+?$4&D'3&?$'(&$'B$67&$7'66&?6$6'A;D?$;($D'(6&3A'*)*>$E'*=+E;+&$+;?D@??;'($'($A'??;4=&$4&(&B;6?/$E7;D7$D)($D'3&$)='(C$E;67$
)($)AA*'A*;)6&$?6)6@?$)(+$B@(D6;'($'B$67'?&$&D'?>?6&3?F$b);($+*;2;(C$B'*D&/$E7;D7$@(+&*A;(?$'67&*L67)(L&(2;*'(3&(6)=$)AA*')D7$6'$E&6=)(+?$;?$67&$
;(D*&)?;(C$ ;3A'*6)(D&$ 'B$ ?'D;)=$ D'33@(;D)6;'($ ;($ +&D;?;'($ 3)P;(C/$ ;($ E7;D7$ &D'='C>L4)?&+$ 3&??)C&?$ )(+$ B)D6?$ D)($ 7)*+=>$ B;(+$ )$ A'?;6;2&$
B&&+4)DPF$M=?'$67&$E)6&*?7&+$)AA*')D7$6'$E)6&*$3)()C&3&(6/$;3A=&3&(6&+$('E)+)>?$67*'@C7'@6$67&$!@*'A&)($*;2&*$4)?;(?/$;(+@D&?$67&$(&&+$'B$
B;(+;(C$ )$ D'33'($ =&2&=$ 'B$ D'33@(;D)6;'($ E;67$ 67&$ ?6)P&7'=+&*?$ 'B$ +;BB&*&(6$ 4)DPC*'@(+$ N;F&F$ &(C;(&&*?/$ A=)((&*?/$ ='D)=$ )@67'*;6;&?/$ *&C;'()=$
+&2&='A3&(6$ 4')*+?/$ B)*3&*?O$ )*&$ ;(2'=2&+$ )(+$ B*&H@&(6=>$ &2&($ =&C;?=)6;2&=>$ *&?A'(?;4=&$ B'*$ E)6&*$ 3)()C&3&(6$ 3&)?@*&?$ ;3A=&3&(6)6;'(F$
:7&*&B'*&/$6'$*&)D7$67&$C')=?$'B$&(2;*'(3&(6)=$D'(?&*2)6;'($'($A*'6&D6&+$E&6=)(+?$;6$?&&3?/$67)6$67&$&D'('3;D)=$2)=@)6;'($'B$67&;*$*'=&$;($='D)=$)(+$
*&C;'()=$?D)=&$?7'@=+$4&$&3A7)?;U&+F$M3'(C$67&$7@3)($)D6;2;6;&?/$E7;D7$A'6&(6;)==>$+;?6@*4$67&$B@(D6;'($)(+$?6)6&$'B$E&6=)(+?/$+*);()C&$4&D'3&?$
67&$3'?6$D7)==&(C;(C$B'*$&(2;*'(3&(6)=$D'(?&*2)6;'(F$`*);()C&$;(B=@&(D&?$D'(6;C@;6>$'B$E)6&*$?@AA=>$6'$E&6=)(+?$8$)$+'3;()(6$B)D6'*$'B$E&6=)(+?$
?6)4;=;6>$)(+$ B@(D6;'(F$^'$ B)*/$ ;($ *&?@=6$ 'B$7@3)(L&(B'*D&+$)+)A6)6;'($'B$ 67'?&$&D'?>?6&3?$ ;($A@*A'?&$'B$)C*;D@=6@*&/$ ;(+@?6*>$ )(+$@*4)(;U)6;'(/$
3)G'*;6>$'B$!@*'A&)($E&6=)(+?$;($67&;*$A*;?6;(&$&K6&(6$D'@=+$7)2&$4&&($+&C*)+&+F$:7;?$B)D6$&(6);=?$67&$&3A7)?;?$'($67)6$67&$+*);()C&/$)?$)$C&(&*)=$
67*&)6$B'*$E&6=)(+?$*&C)*+=&??$67&;*$&D'='C;D)=$)(+$7>+*'='C;D)=$6>A&/$?7'@=+$4&$D)*&B@==>$D'(?;+&*&+$;($)+)A6;2&$3)()C&3&(6$'($A*'6&D6&+$)*&)?/$
6'$B@=B;=$67&$+&3)(+?$'B$E&6=)(+$&D'?>?6&3$D'(?&*2)6;'(F$$
<($*&D&(6$>&)*?/$+>()3;D$D7)(C&?$'B$?@33&*$?@3?$'B$A*&D;A;6)6;'($E;67;($67&$W&(6*)=$!@*'A&$&(6);=&+$?@33&*$B=''+;(C$'B$*;A)*;)($E&6=)(+?F$Z;67;($
)C*;D@=6@*)==>$3)()C&+$*;2&*$2)==&>?/$?@D7$)?$67&$e;&4*U)$j)==&>$N1!$R'=)(+O/$67&$?'D;)=$A*&??@*&$);3&+$)6$;(6&(?;B;D)6;'($'B$+*);()C&$)*'?&F$:7&$
3);($ )?A&D6$ @(+&*=;(&+$ 4>$ ?6)P&7'=+&*?$ NB)*3&*?/$ ='D)=$ )@67'*;6;&?O$ ;($ +;?D@??;'($ '($ )AA*'A*;)6&$ 3)()C&3&(6$ 'B$ E&6=)(+?$ ;?$ 67&$ ='??$ 'B$ 67&;*$
;(D'3&$+@&$6'$B=''+;(CF$:7&;*$&D'('3;D)=$3&??)C&$;($67&$+;?D@??;'($'($E&6=)(+$&D'?>?6&3$2)=@&$;?$4)?&+$'($A*&D;?&$H@)(6;B;D)6;'($'B$B;()(D;)=$
='??$'($7)>$)(+$D'((&D6&+$3;=P$A*'+@D6;'(F$T'E&2&*/$'67&*$&D'?>?6&3$?&*2;D&?$'B$B=''+A=);($E&6=)(+?$N&FCF$4;'+;2&*?;6>$)(+$E)6&*$?6'*)C&O$)*&$('6$
D'(?;+&*&+$4>$?6)P&7'=+&*?$)(+$6*&)6&+$)?$;(+;*&D6$)(+$;3A'??;4=&$6'$4&$&D'('3;D)==>$H@)(6;B;&+F$$
<($'@*$?6@+>$E&$H@)(6;B>$&D'('3;D)=$+;3&(?;'($'B$E)6&*$?6'*)C&$*'=&$'B$E&6=)(+?$E;67;($67&$?&=&D6&+$A&*;'+$'B$?@33&*$B=''+F$<($67&$B;*?6$?6&A$'B$'@*$
)AA*')D7/$67&$)2&*)C&$@(;6$D'?6$'B$E)6&*$?6'*)C&$N;($3'(&6)*>$@(;6$A&*$3iO$E)?$D)=D@=)6&+F$:7&$&?6;3)6;'($E)?$+'(&$'($67&$4)?;?$'B$)2);=)4=&$+)6)$
B*'3$67&$A*'G&D6?/$;3A=&3&(6&+$E;67;($67&$e;&4*U)$D)6D73&(6$)(+$);3&+$)6$;(D*&)?&$'B$E)6&*$?6'*)C&$;($)$D)6D73&(6$?D)=&/$()3&=>Q$D'(?6*@D6&+$
E&6=)(+?/$3;('*$*&?&*2';*?$)(+$?6'*)C&$A'(+?F$<($67&$?&D'(+$?6&A/$E&$A*&?&(6$)$"<^L4)?&+$7>+*'='C;D)=$)AA*')D7$;($67&$H@)(6;6)6;2&$)??&??3&(6$
E)6&*$?6'*)C&F$<($67&$67;*+$?6&A/$67&$&D'('3;D)=$)(+$&(2;*'(3&(6)=$C);(?$)(+$='??&?$)*&$D*;6;D)==>$*&2;&E&+$)(+$67&$&D'('3;D)=$4)=)(D&$'B$?@33&*$
B=''+$+@&$6'$='??$'B$)C*;D@=6@*)=$A*'+@D6;2;6>$'B$E&6=)(+?$)(+$C);($'B$E)6&*$?6'*)C&$;?$A*'2;+&+F$
<($'@*$?6@+>$E&$A*'2&/$ 67)6$ 67&$&D'('3;D)==>$H@)(6;B;&+$'AA'*6@(;6>$D'?6$'B$E&6=)(+$&D'?>?6&3$?&*2;D&/$E7;D7$ ;?$E)6&*$?6'*)C&/$ ;?$ ;(D'3A)*)4=>$
7;C7&*$67)($A'6&(6;)=$C);(/$E7;D7$D'3&?$)='(C$E;67$E&6=)(+$+*);()C&$)(+$)C*;D@=6@*&F$Z&$?6)6&/$67)6$67&$+*);()C&$'B$E&6=)(+?$)(+$67&$='??$'B$E)6&*$
;?$&D'('3;D)==>$;(&BB;D;&(6$;($)$D)6D73&(6$?D)=&/$;B$D'3A)*&+$E;67$67&$C);(?$'46);(&+$;($*&?@=6$'B$;(6&(?;B;D)6;'($'B$)C*;D@=6@*)=$)D6;2;6>F$

33



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

F;9233B1C(@72(:2CB;163(6<<3B?6@B;1(;L(4@6W27;392:(B921@BLB29(3619(5616C2521@(4@:6@2CB24G(

HGUG(-:AB12(!I(&G(J324W214("I(619(FGUG(TB:WD8(!(

6(0ED))<&)F&8/)9(!2DH4&Y.-6/(7-:H&)F&%//*74&%//*7&%0I&]nA4&Y1S1&N>1Z1V-(V"HP<//*71!E1+VQ&"1Z1-(6-./P<//*71!E1+VO(
"&0+7:!-.!"-<-:H&;/7/!(ED&=.7:-:+:/4&0ED))<&)F&#!(:D&!.*&#.6-().>/.:4&Y.-6/(7-:H&)F&%//*74&%//*7&%0I&]nA4&Y1S1N<1F</7V/.7P<//*71!E1+VO&

:7&$ !#L`!^<[!$ A*'G&D6$ 6*;)==&+$ )$ ?&*;&?$ 'B$ ?@?6);()4=&$ =)(+$ 3)()C&3&(6$ N^%bO$ 6&D7('='C;&?F$ :7&?&$ 6&D7('='C;&?$ E&*&$ ;+&(6;B;&+$ )?$
4&;(C$4&(&B;D;)=$;($3;6;C)6;(C$=)(+$+&C*)+)6;'($4>$='D)=$?6)P&7'=+&*?$B*'3$)$*)(C&$'B$?&3;L)*;+$?6@+>$?;6&?F$T>+*'='C;D)=$B;&=+$*&?@=6?$)(+$
67&$H@)=;6)6;2&$ZXWM:$6&D7('='C>$)??&??3&(6$B*'3$)D*'??$67&$?6@+>$?;6&?$7)2&$4&&($@?&+$6'$+&2&='A$67&$)+)A6&+$R!^![M$^%b$3'+&=F$$
:7;?$A)A&*$D'(?;+&*?$67&$7>+*'='C;D)=$+&2&='A3&(6$'B$67&$)+)A6&+$R!^![M$^%b$3'+&=$)(+$67&$A'6&(6;)=$B'*$)AA=>;(C$='D)==>$?@DD&??B@=$
^%b$6&D7('='C;&?$)D*'??$)$E;+&*$*)(C&$'B$D=;3)6;D$)(+$&(2;*'(3&(6)=$D'(+;6;'(?$E;67$*&?A&D6$6'$+&C*)+)6;'($*;?P/$4;'3)??$A*'+@D6;'($)(+$
67&$;(2&?63&(6$D'?6$;(6&*B)D&$NR!^![Mf`!^b<W!OF$
:7&$;(6&C*)6&$R!^![Mf`!^b<W!$3'+&=$D'(6*;4@6&?$6'$67&$A'=;D>$+&4)6&$4>$A*'2;+;(C$)$4;'A7>?;D)=$)(+$?'D;'L&D'('3;D$)??&??3&(6$'B$
6&D7('='C>$)(+$A'=;D>$?D&()*;'?F$

 

34



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

+;?B63(12@=;:W4(5;1B@;:B1C(;L(=6@2:(:24;E:?24(b(@;=6:94(423LP:2CE36@B;1(;L(789:;3;CB?63(484@254(

,GUG(Td334(6((

6&5/2!(:>/.:&)F&G)(/7:(H&!.*&#.6-().>/.:!<&0E-/.E/4&=.7:-:+:/&)F&TH*()<)9H4&3<"/(:&%+*X-97&Y.-6/(7-:H&)F&G(/-"+(94&G!D./."/(92<!:,4&G(/-"+(94&
W]??W&-.&c!*/.eRw(::/>"/(94&8/(>!.H&NLD(-7:)2D1V+/<<7PDH*()<)9H1+.-eF(/-"+(91*/O&&

R)*6;D;A)6;'($;?$'(&$'B$67&$&;C76$P&>$&=&3&(6?$'B$D'33'($A''=$()6@*)=$*&?'@*D&?$3)()C&3&(6$)(+$;?$)$A*&*&H@;?;6&$B'*$;(6&C*)6&+$E)6&*$*&?'@*D&?$
3)()C&3&(6F$M$*&2;&E$'B$2)*;'@?$A'??;4=&$3&)(?$'B$?6)P&7'=+&*$;(2'=2&3&(6$;($;(6&C*)6&+$E)6&*$*&?'@*D&?$3)()C&3&(6$*&2&)=?$67)6$3'(;6'*;(C$
;?$('6$)3'(C$67&$3'?6$A*'3;(&(6$)*&)?$'B$A)*6;D;A)6;'(F$:7;?$;?$)$?@*A*;?;(C$(&C=;C&(D&$B'*$)$(@34&*$'B$*&)?'(?Q$b'(;6'*;(C$A*'2;+&?$?&(?'*?$B'*$
67&$ ?>?6&3V?$ ?6)6&F$T>+*'='C;D)=$ ?>?6&3?$)*&$'B6&($ 2&*>$7&6&*'C&(&'@?$ *&C)*+;(C$ 67&$ ?A)6;)=$ )(+$ 6&3A'*)=$ +;?6*;4@6;'($'B$E)6&*$ *&?'@*D&?$)(+$
*&H@;*&$ )$ +&(?&$ 3'(;6'*;(CF$ :7&$ )D6;2;6>$ 'B$ 3'(;6'*;(C$ 7>+*'='C;D)=$ ?>?6&3$ ?6)6&$ ;?$ &D'('3;D)==>$ &KA&(?;2&$ )(+$ 6;3&$ D'(?@3;(CF$ :'+)>/$
+&2&='A;(C$D'@(6*;&?$)*&$'B6&($?6*@CC=;(C$6'$3);(6);($)(+$*@($3'(;6'*;(C$(&6E'*P?$+&2&='A&+$;($67&$.c9-;&?$)(+$.cn-;&?$+@*;(C$67&$<(6&*()6;'()=$
T>+*'='C;D)=$`&D)+&$)6$)$+&?;*&+$'A6;3)=$+&(?;6>$)?$ *&H@;*&+$4>$ *&D'33&(+)6;'(?$'B$ZbX$N,--,OF$b'(;6'*;(C$(&6E'*P?$'B6&($ B)==$?7'*6$'B$ 67&$
*&D'33&(+&+$+&(?;6>$)(+$A)*)3&6&*?F$M6$ 67&$?)3&$ 6;3&/$+;3&(?;'(?$'B$()6@*)=$?>?6&3?$ 6'$4&$3'(;6'*&+$ ;(D*&)?&F$ <(?6&)+$'B$ 0G@?6V$3'(;6'*;(C$
*);(B)==/$ ?6*&)3$ C)@C&?$ )(+$ C*'@(+E)6&*$ =&2&=?/$ ;(6&C*)6&+$ )(+$ D'3A=&K$ ;(B'*3)6;'($ ;?$ *&H@;*&+$ ?@D7$ )?$ 4;'+;2&*?;6>/$ &D'?>?6&3$ ?&*2;D&$
)2);=)4;=;6>/$E)6&*$)(+$*&?'@*D&?$H@)=;6>$)(+$?@?6);()4;=;6>$;(+;D&?F$<6$;?$+;BB;D@=6$6'$6*)(?=)6&$D=)??;D$3'(;6'*;(C$+)6)$6'$?@D7$D'3A=&K$;(+;D)6'*?$4@6$
'B6&($?;3A=&$4>$='D)=$*&?;+&(D&$NB)*3&*?/$E)6&*$@?&*?O$6'$G@+C&$67&?&$;(+;D)6'*?$+;*&D6=>$'($67&$C*'@(+F$<(B'*3)6;'($6&D7('='C>$A*'2;+&?$(&6E'*P?$
67*'@C7$E7;D7$D'33@(;D)6;'($)6$?&D'(+$;(6&*2)=?$;?$)2);=)4=&$)3'(C$?'D;)=$C*'@A?F$:7;?$6&D7('='C>$;?$)=?'$4*')+=>$)2);=)4=&$;($3)(>$+&2&='A;(C$
D'@(6*;&?$;($MB*;D)$)(+$M?;)$)(+$;($*@*)=$)*&)?$)6$)BB'*+)4=&$D'?6?F$`)6)$'($67&$B@(D6;'(;(C$'B$3'(;6'*;(C$?&*2;D&?$+@*;(C$D;2;=$E)*?$)(+$D*;?&?$;($
e@*@(+;$)(+$[E)(+)$?7'E&+$67)6$D'33@(;6>$4)?&+$3'(;6'*;(C$(&6E'*P?$E&*&$4>$B)*$3'*&$*'4@?6$)(+$*&=;)4=&$67)($7;C7$6&D7('='C>$?>?6&3?F$M$
(&6E'*P$'B$='D)=$*&?;+&(6?$*&)+;(C$)(+$E*;6;(C$+'E($C)@C&?$)(+$4&;(C$=;(P&+$4>$?&2&*)=$?&(6;(&=?$E'*P&+$67*'@C7'@6$67&$+)*P$>&)*?$'B$67&$D;2;=$E)*$
;($W&(6*)=$)(+$!)?6&*($MB*;D)$)(+$E)?$ 67&$'(=>$)D6;2&$?'@*D&$'B$ ;(B'*3)6;'($'($ 67&$+;?6*;4@6;'($'B$E)6&*$ *&?'@*D&?F$:7&*&B'*&/$ ;($)$A*'G&D6$ B'*$)$
1)6;'()=$b)?6&*$R=)($ B'*$Z)6&*$[&?'@*D&?$'B$[E)(+)/$)$ *&?;+&(6L4)?&+$3'(;6'*;(C$?6*)6&C>$ ;?$4&;(C$+&2&='A&+F$:7&$E'*P;(C$C*'@A$ '($^'D;)=$
T>+*'='C>$)6$67&$<TS$7)?$=)@(D7&+$6*);(;(C$'B$='D)=?$67)6$3'(;6'*$7>+*'='C;D)=$?>?6&3$?6)6&$)(+$*&A'*6$6'$)$A*'D&??;(C$@(;6$4>$?&(+;(C$;(B'*3)6;'($
67*'@C7$)$0DC0$ N)$0D)(:&DH*()<)9-E!<&C/77!9/&0/(6-E/OF$M$ B)==L4)DP$ 6'$('(L+;C;6)=$3'+&$ ;?$A'??;4=&$+@*;(C$&3&*C&(D>F$:7&$*&C@=)*$3'(;6'*;(C$
?>?6&3$A*'2;+&?$D&(6*)=$A*'D&??;(C$'B$+)6)$)(+$*&L+;?6*;4@6&?$*&?@=6?$4)DP$6'$)==$3'(;6'*?$)(+$6'$*&C;'()=$)(+$()6;'()=$)C&(D;&?$)(+$?6)P&7'=+&*?F$
b&67'+?$ 6'$ &2'=2&$ 67;?$ )AA*')D7$ 6'E)*+?$ ?&=BL*&C@=)6;(C$ ?>?6&3?$ 7)2&$ 4&&($ )(+$ )*&$ 4&;(C$ ;(2&?6;C)6&+F$ :7&$ *'=&$ 'B$ 67&$ 7)E-!<& DH*()<)9-7:$ ;?$
3&*&=>$6'$?;3@=)6&$4&7)2;'@*)=$*@=&?$@?;(C$*&?;+&(6L4)?&+$3'(;6'*;(C$+)6)F$`@*;(C$A*&=;3;()*>$?6@+;&?/$A)66&*(?$'B$4&7)2;'@*$7)2&$4&&($'4?&*2&+/$
)()=>?&+$)(+$6*)(?=)6&+$6'$)C&(6$4&7)2;'@*F$MC&(6$4&7)2;'@*$7)?$67&($4&&($?;3@=)6&+$)(+$3'+&==&+$B;C@*;(C$'4?&*2&+$*);(B)==$+;?6*;4@6;'(/$*@('BB$
;($ 6*;4@6)*;&?/$ )(+$ 3'+&==&+$ *&D7)*C&$ )(+$ ?6'*)C&$ ;($ )H@;B&*?$ 4)?&+$ '($ A7>?;D)=$ A*'D&??$ 3'+&=?F$ :7;?$ )AA*')D7$ *&H@;*&+$ )$ D'3A=&K$ A7>?;D)=$
?;3@=)6;'(F$:7&$D@**&(6$)AA*')D7$ ;?$4)?&+$'($?;3@=6)(&'@?$3'(;6'*;(C$'B$)D6;'(?/$4&7)2;'@*$)(+$'4?&*2&+$&(2;*'(3&(6)=$+)6)$4>$ ;(+&A&(+&(6$
3'(;6'*$C*'@A?$N?'D;)=$)(+$7>+*'='C;D)=OF$:7&$;+&(6;B;D)6;'($'B$4&?6$A*)D6;D&$)?$)$?&6$'B$*@=&?$*&=;&?$'($D'**&=)6;'($)()=>?;?$)(+$3@=6;A=&$*&C*&??;'($
G';(;(C$*&?;+&(6$)D6;'(?$)(+$&(2;*'(3&(6)=$ ;3A)D6F$[&?@=6?$ ;(+;D)6&$67)6$*&?;+&(6L4)?&+$3'(;6'*;(C$ =&)+?$6'$ ;3A*'2&+$)(+$;(7&*&(6$?@?6);()4;=;6>$
)(+$7;C7&*$*&?;=;&(D&F$$$

 

35



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

)1638VB1C(=6@2:(52@6D;3B45(B1(+;?B;P.?;3;CB?63(+84@254S()(FE3@BP+?632(-1@2C:6@29()<<:;6?7((

,G(F69:B9(!I(^G(,6D233;("I(FG('B65<B2@:;(!((

6&=.7:-:+:&*/&L-x.E-!&-&A/E.)<)9-!&3>"-/.:!<74&Y.-6/(7-:!:&3+:y.)>!&*/&c!(E/<).!4&c/<<!:/((!4&J[?]\&c!(E/<).!4&02!-.&
NE(-7:-.!1>!*(-*1<)2/,P9>!-<1E)>4&>!(-)19-!>2-/:()P+!"1E!:O&&!
D&G!E+<:!*&*/&8/)9(!Fk!&/&T-7:)(-!4&Y.-6/(7-*!*&*/&0/6-<<!4&5)z!&C!(k!&*/&'!*-<<!4&0s$4&0/6-<</4&@?JJ@4&02!-.O&N6E!"/<<)P+71/7O&&

!

T@3)($?'D;&6;&?$)(+$&D'?>?6&3?$@?&$E)6&*$ ;($+;BB&*&(6$E)>?$)(+$)6$+;BB&*&(6$ ?D)=&?$ 67@?$D'3A=;D)6;(C$ 67&$ ?6@+>$'B$E)6&*L@?&$?@?6);()4;=;6>$ ;($
?'D;'L&D'='C;D)=$ ?>?6&3?F$ Z&$ A*&?&(6$ 7&*&$ )$ 3@=6;L?D)=&$ ;(6&C*)6&+$ )??&??3&(6$ 'B$ ?'D;&6)=$ )(+$ &D'?>?6&3$ 3&6)4'=;?3$ Nb@^<M^!bO/$ )($
;(('2)6;2&$)AA*')D7$6'$67&$H@)(6;6)6;2&$)()=>?;?$'B$E)6&*$@?&F$:7;?$)AA*')D7$)+'A6?$)$7'=;?6;D$()**)6;2&$B'*$67&$A&*D&A6;'($)(+$*&A*&?&(6)6;'($'B$
E)6&*$B='E?$)D*'??$+;BB&*&(6$?D)=&?F$<6$4@;=+?$'($;(6&*+;?D;A=;()*$D'(D&A6?$?@D7$)?$^'D;&6)=$b&6)4'=;?3$)(+$67&$S='EfS@(+$:7&'*>$'B$"&'*C&?D@L
['&C&(F$:7&$^'D;&6)=$b&6)4'=;?3$*&B&*?$6'$67&$4;'A7>?;D)=$+&A&(+&(D&$'B$?'D;&6)=$?>?6&3?$E7&($67&>$)*&$*&A*&?&(6&+$)?$=;2;(C$?>?6&3?F$S*'3$
67;?$A&*?A&D6;2&/$67&$3&6)4'=;?3$;?$)=?'$)$D7)*)D6&*;?6;D$'B$&D'?>?6&3?F$:7&$S='EfS@(+$:7&'*>$+&B;(&$S='E$&=&3&(6?$)?$67'?&$D'3;(C$;($'*$C&66;(C$
'@6$'B$)$?>?6&3/$)(+$S@(+$&=&3&(6?$)?$67'?&$*&3);(;(C$67&$?)3&$)(+$C;2;(C$67&$?>?6&3$;6?$;+&(6;6>F$<6$7&=A?$6'$*&A*&?&(6$67&$*'=&$'B$E)6&*$)6$67&$
?D)=&?$'B$4'67$3&6)4'=;?3?$)6$4'67$?D)=&?$)(+$ 67&;*$(&D&??)*>$ *&=)6;'($E7&($ 67&>$)*&$?6@+;&+$)?$^'D;'L!D'='C;D)=$^>?6&3?F$Z&$?7'E$7'E$ 6'$
+&B;(&$E)6&*$*&?'@*D&?$)(+$E)6&*$@?&$B'*$?'D;'L&D'('3;D$?>?6&3?$;($*&=)6;'($6'$67&$;+&(6;6;&?$'B$*&=&2)(6$?'D;)=$B@(+$&=&3&(6?$N*&=&2)(6$D)6&C'*;&?$
'B$ 7@3)($ )D6;2;6>$ '*$ =)(+$ @?&O$ '2&*$ )$ 6;3&$ ?A)($ 'B$ '(&$ >&)*F$ ^;3;=)*=>/$ E&$ +&B;(&$ 67&$ =;3;6?$ '($ 67&$ 7@3)($ )AA*'A*;)6;'($ 'B$ E)6&*$ N)CC*&C)6&$
E;67+*)E)=$'*$+)3A;(C$A&*$>&)*O$'($67&$4)?;?$'B$67&$?6*@D6@*)=$)(+$B@(D6;'()=$?6)4;=;6>$'B$&D'='C;D)=$B@(+?$N+&B;(&+$'2&*$)$3@D7$=)*C&*$6;3&$?D)=&O$
)(+$67&$*&=)6&+$=)(+L@?&$A)66&*(F$ 

 

 

 

36



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

,:;44B1C(@72(+?B21?2PK;3B?8(,7645S(Q6@2:(F616C2521@(*2M@(J:;1@B2:(

!GFGF6361;(!I(HG#6AB94;1("(

6&5/2!(:>/.:&)F&=.F(!7:(+E:+(/&#.9-.//(-.94&Y.-6/(7-:H&)F&C/<")+(./4&&\J?J&3+7:(!<-!&ND1>!<!.)P+.->/<"1/*+1!+O&&
D&5/2!(:>/.:&)F&39(-E+<:+(/&!.*&G))*&0H7:/>74&Y.-6/(7-:H&)F&C/<")+(./&\J?J4&3+7:(!<-!&&N"1*!6-*7).P+.->/<"1/*+1!+O&

W'3A&6;6;'($ B'*$E)6&*/$ 4&6E&&($&D'('3;D$)(+$&(2;*'(3&(6)=$ +&3)(+?$ ;?$ 4&D'3;(C$ ;(D*&)?;(C=>$)D@6&$ ;($ 3)(>$ *;2&*$ 4)?;(?$)*'@(+$ 67&$E'*=+F$$
S@6@*&$+&3)(+$A*'G&D6;'(?$4)?&+$'($A'A@=)6;'($)(+$&D'('3;D$C*'E67$?7'E$)($ ;(D*&)?;(C$C)A$4&6E&&($?@AA=;&?$)(+$+&3)(+/$E;67$?'3&$*;2&*$
4)?;(?$)=*&)+>$;($)$D='?;(C$'*$)$D='?&+$?6)6&F$[&+@D;(C$67;?$C)A$N&?6;3)6&+$)6$,/---$P3i$'B$E)6&*$E'*=+E;+&O$E;==$*&H@;*&$;3A*'2&+$&BB;D;&(D>$'B$@?&$
4)?&+$'($67&$+@)=$A*;(D;A=&?$'B$;3A*'2&+$6&D7(;D)=$)(+$&D'('3;D$&BB;D;&(D>F$
MD7;&2;(C$67&$H@)(6@3$;3A*'2&3&(6$;($&BB;D;&(D>$(&&+&+$6'$3&&6$67&$A*'G&D6&+$E)6&*$+&3)(+$D)($'(=>$'DD@*$;B$?'@(+$E)6&*$3)()C&3&(6$A'=;D>$
;?$&3A='>&+/$'(&$67)6$;?$4)?&+$'($B)D6@)=$)(+$'4G&D6;2&$&2;+&(D&F$M$C*&)6$+&)=$'B$67&$P('E=&+C&$67)6$;?$(&&+&+$6'$)D7;&2&$&BB;D;&(D>$;3A*'2&3&(6?$
;?$)=*&)+>$)2);=)4=&$;($67&$?D;&(6;B;D$=;6&*)6@*&h$7'E&2&*/$67;?$P('E=&+C&$?&=+'3$;?$)D6@)==>$)AA=;&+$4>$67&$D'33@(;6>$'B$A*)D6;6;'(&*?$)(+$+&D;?;'($
3)P&*?F$$
Z7;=&$ ;6$ ;?$)$ (&D&??)*>$D'(+;6;'($ 67)6$ 67&$A'=;D;&?$)(+$)D6;'(?$'B$C'2&*(3&(6?$ ;($ *&?'=2;(C$ 67&?&$ ;??@&?$(&&+?$ 6'$4&$)AA*'A*;)6&/$ 67;?$ ;?$('6$ )$
?@BB;D;&(6$D'(+;6;'($B'*$?@DD&??B@==>$*&?'=2;(C$67&3F$"'2&*(3&(6?$)*&$4@6$'(&$'*C)(;U)6;'($;($67&$E)6&*$*&?'@*D&$?&D6'*$)(+$A'=;D;&?$;3A=&3&(6&+$
4>$67&3$)BB&D6?$3)(>$;(+;2;+@)=?$E7'$)*&$('6$?6*;D6=>$@(+&*$67&;*$D'(6*'=F$:7;?$3&)(?$67)6$67'?&$E7'$)*&$;(6&*&?6&+$;($;3A*'2;(C$67&$)=='D)6;'($'B$
67&$*&?'@*D&$?7'@=+$)??&??$;6?$C'2&*()(D&/$*)67&*$67)($G@?6$67&$"'2&*(3&(6F$$
:7&$*'=&$'B$C''+$C'2&*()(D&$;?$D=&)*=>$6'$D'(6*'=$67&$E)6&*$*&?'@*D&$?>?6&3$;($)$3)((&*$67)6$;?$3'?6$4&(&B;D;)=$6'$67&$?'D;&6>$;($E7;D7$;6$&K;?6?F$^'$
67&$B;*?6$H@&?6;'($6'$4&$)++*&??&+$;?$)$D=&)*$?6)6&3&(6$'B$E7)6$?'D;&6>$&KA&D6?$B*'3$67&$?>?6&3$NA7>?;D)=/$&D'('3;D/$&(2;*'(3&(6)=/$A'=;6;D)=$&6DFOF$
<($)(?E&*;(C$67;?$H@&?6;'(/$;6$;?$)=E)>?$;(?6*@D6;2&$N;($)$A*&=;3;()*>$E)>O$6'$;+&(6;B>$67&$C*'@A?$E7'$)*&$=;P&=>$6'$='?&$B*'3$67'?&$E7'$)*&$=;P&=>$6'$
C);(F$ <6$ E'@=+$ 4&$ )($ )D6$ 'B$ 4)+$ C'2&*()(D&$ ;B$ )(>$ A)*6;D@=)*$ C*'@A$ E)?$ +&=;4&*)6&=>$ &KD=@+&+$ )6$ 67;?$ ?6)C&F$ "''+$ C'2&*()(D&$ *&H@;*&?$ )($
@(+&*?6)(+;(C$'B$67&$A*;(D;A=&$67)6$E)6&*$*&?'@*D&?$)*&$?D)*D&$)(+$67)6$)(>$*&+;?6*;4@6;'($'B$67'?&$*&?'@*D&?$3&)(?$67)6$E7;=&$?'3&$C);($'67&*?$
3)>$='?&F$"''+$C'2&*()(D&$E'@=+$*&H@;*&$67&$*&D'C(;6;'($67)6$67&$C);(?$B*'3$*&+;?6*;4@6;'($?7'@=+$4&$C*&)6&*$67)($67&$='??&?F$
R'=;D>$ B'*3)6;'($ )(+$ +&D;?;'($ 3)P;(C$ ;($ E)6&*$ 3)()C&3&(6$ ;?$ *)*&=>$ +*;2&($ 4>$ 7>+*'='C;D$ )(+$ 6&D7(;D)=$ D'(?;+&*)6;'(?$ )='(&F$ R'=;D>$ 3)P&*?$
)=E)>?$D'(?;+&*$)$(@34&*$'B$)?A&D6?$?@D7$)?$&D'('3;D/$&(2;*'(3&(6)=$)(+$?'D;)=$;3A)D6?$$67)6$A=)>$)$D'(?;+&*)4=&$*'=&$;($67&$B'*3)6;'($'B$E)6&*$
3)()C&3&(6$ A'=;D>$ 6'$ 67&$ &K6&(6$ 67)6$ 7>+*'='C;D$ )(+$ 6&D7(;D)=$ D'(?;+&*)6;'(?$ 'B6&($ $ 4&D'3&$ =&??$ ;3A'*6)(6F$ $ XB6&($ +&D;?;'(?$ )4'@6$ E)6&*$
3)()C&3&(6$)*&$?@4?;+;)*;&?$6'$7;C7&*$=&2&=$&D'('3;D$'*$&(2;*'(3&(6)=$A'=;D;&?F$:7;?$A*'D&??$3)P&?$C''+$C'2&*()(D&$+;BB;D@=6$4&D)@?&$)$*)(C&$
'B$'4G&D6;2&?$)*&$@?@)==>$A@*?@&+F$!)D7$'B$67&?&$@?@)==>$7)?$)$+;BB&*&(6$3&)?@*&$)(+$(&&+$6'$4&$)??&??&+$)D*'??$)$(@34&*$'B$+;?D;A=;(&?F$:7@?/$
C''+$3@=6;+;?D;A=;()*>$4)?&+$?D;&(D&$;?$*&H@;*&+$;B$C''+$C'2&*()(D&$;?$6'$4&$)D7;&2&+F$<($+&=;2&*;(C$C''+$C'2&*()(D&$;6$;?$)=?'$(&D&??)*>$A*'2;+&$
&)D7$;(6&*&?6$C*'@A$E;67$)==$67&$3&)?@*&?$'2&*$)==$67&$'4G&D6;2&?F$"''+$?D;&(D&$;?$*&H@;*&+$6'$)??&??$67&?&$6>A&?$'B$;3A)D6?$;B$C''+$C'2&*()(D&$;?$
6'$*&?@=6F$:7;?$;3A=;&?$67)6$&2;+&(D&$4)?&+$?@AA'*6$B'*$A'=;D>$)(+$+&D;?;'($3)P;(C$;($E)6&*$3)()C&3&(6$3@?6$)=?'$*&B=&D6$67&?&$'67&*$+;?D;A=;()*>$
+;3&(?;'(?$;($)($;(6&C*)6&+$3)((&*/$?'$67)6$67&$?D;&(6;B;D$?A7&*&$D'(2&*C&?$)*'@(+$67&$D'(D&*(&+$+&D;?;'($A*'4=&3F +&D;?;'($3)P&*?$6'$?@AA'*6$
+&D;?;'($3)P;(C$)(+$A'=;D>$B'*3)6;'(F$
:7&$?D;&(D&$+'3);($;($67&$B*)3&E'*P$;?$+&?;C(&+$6'$)++*&??$67&$P&>$+;3&(?;'(?$'B$E)6&*$*&?'@*D&$3)()C&3&(6F$:7&?&$;(D=@+&$67&$E)6&*$D>D=&$
)()=>?;?/$ &D'L7>+*'='C>$ )()=>?;?/$ &D'('3;D$ )()=>?;?$ )(+$ A'=;D>$ )()=>?;?F$ $ W*;6;D)=$ 6'$ 67&$ ;(6&C*)6;'($ 'B$ 67&$ ?D;&(D&$ E;67$ +&D;?;'($ 3)P&*?$ )(+$
?6)P&7'=+&*?$ ;?$ 67&$+&?;C($'B$ A'=;D>$ ?D&()*;'?$ 67)6$E;==$ 4&$&2)=@)6&+$ 67*'@C7$ 67&$ )AA=;D)6;'($'B$ 67&$ ;(6&C*)6&+$ ?D;&(6;B;D$ )()=>?;?F$ $ :7;?$ ?@;6&$'B$
?D&()*;'?$ B'*3?$67&$D'*&$'B$ 67&$_('E=&+C&$e*'P&*;(C$A*'D&??$4&6E&&($?D;&(6;?6?$)(+$ 67&$A'=;D>$3)P&*?L?6)P&7'=+&*?$)C&(6?F$^D&()*;'?$ ;($ 67;?$
D'(6&K6$ )=?'$ A*'2;+&$ 67&$ ;(6&C*)6;(C$ 3&D7)(;?3$ 4>$ E7;D7$ *&?@=6?$ B*'3$ 67&$ +;BB&*&(6$ ?D;&(D&$ +;?D;A=;(&?$ )(+$ )*&$ 7)*3'(;?&+$ 6'$ A*'2;+&$ )$
D'3A*&7&(?;2&$)(+$3@=6;L+;3&(?;'()=$)??&??3&(6$'B$&)D7$A'=;D>$)=6&*()6;2&F$$
:7&$ B*)3&E'*P$+&?D*;4&+$ )4'2&$E)?$)AA=;&+$ 6'$ +&?;C($ )(+$&2)=@)6&$ 3@=6;A=&$E)6&*$ 3)()C&3&(6$ ?6*)6&C;&?$ ;($ 67&$^'@67$W*&&P$ D)6D73&(6/$ ;($
Z&?6&*($^>+(&>/$1^Z$F$$<($67;?$D)?&$?6@+>/$)$?@;6&$'B$i-$?D&()*;'?$C&(&*)6&+$67*'@C7$)$D'(?@=6)6;2&$A*'D&??$E&*&$)()=>?&+F$:7&?&$?D&()*;'?$
D'34;(&+$$$3@=6;A=&$?'@*D&?$'B$E)6&*$E;67$3@=6;A=&$+&3)(+?$'($)$B;6LB'*LA@*A'?&$4)?;?F$$!)D7$?D&()*;'$E)?$)()=>?&+$)(+$*&?@=6?$B*'3$67&$E)6&*$
D>D=&/$&D'('3;D/$&(2;*'(3&(6)=$)(+$A'=;D>$)()=>?;?$&()4=&+$+&D;?;'($3)P&*?$6'$'46);($)($;(6&C*)6&+$)??&??3&(6$'B$&)D7$?D&()*;'V?$A&*B'*3)(D&F$
<($67;?$A)A&*$E&$A*&?&(6$)$6*)(?L+;?D;A=;()*>$;(6&C*)6&+$?D;&(D&L$A'=;D>$B*)3&E'*P$6;6=&+$t^>?6&3$T)*3'(;?)6;'(Ft$$:7&$B*)3&E'*P$;(6&C*)6&?$B'@*$
P&>$ +;?D;A=;()*>$ +;3&(?;'(?$ L$ 7>+*'='C>/$ &D'('3;D?/$ &D'L7>+*'='C>$ )(+$ A'=;D>$ &2)=@)6;'($ L$ E7;D7$ )*&$ ;(6&*B)D&+$ E;67$ A'=;D>$ 3)P&*?$ )(+$
?6)P&7'=+&*?$67*'@C7$)$^D&()*;'$R=)((;(C$N^ROF$ $:7;?$A*'D&??$'B$_('E=&+C&$e*'P&*;(C$4&6E&&($?D;&(6;?6?$)(+$+&D;?;'($3)P&*?$&()4=&?$)$+@)=$
B='E$'B$;(B'*3)6;'($4&6E&&($?6)P&7'=+&*?$)(+$+&D;?;'($3)P&*?$6'$?@AA'*6$+&D;?;'($3)P;(C$)(+$A'=;D>$B'*3)6;'(F$

37



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

/72(-)!+(#2?692(XYZePXYXXS()(K2:4<2?@BA2(%1(/72($2426:?7(,763321C24(-1(!89:;3;C8(J;:(/72(*2M@(
ZY("26:4(

)G(F;1@616:B!(

65/2!(:>/.:&5=L3C4&Y.-6/(7-:H&)F&c)<)9.!4&B-!&*/<&;-7)(9->/.:)&I4&=e@J?\K&c)<)9.!4&=:!<H&N!<"/(:)1>).:!.!(-P+.-")1-:O&
!

:7&$>&)*$,-.i$E;==$3)*P$67&$?6)*6$'B$67&$(&E$?D;&(6;B;D$+&D)+&$,-.iL,-,,$'B$67&$<(6&*()6;'()=$M??'D;)6;'($'B$T>+*'='C;D)=$^D;&(D&?$N<MT^O/$)B6&*$
67&$?@DD&??$'B$ 67&$R*&+;D6;'($ ;($#(C)@C&+$e)?;(?$NR#eO$?D;&(D&$ ;(;6;)6;2&$E7;D7$ ;?$D='?;(C$ ;($,-.,F$:'$ ;+&(6;B>$ 67&$?@4G&D6$'B$ 67&$(&E$+&D)+&/$
<MT^$7)?$ =)@(D7&+$)$D'(?@=6)6;'($A*'D&??$ ;($`&D&34&*$,-../$ 6'$ ;+&(6;B>$ 67&$3'?6$D7)==&(C;(C$*&?&)*D7$H@&?6;'(?$ ;($7>+*'='C>$ B'*$ 67&$(&K6$.-$
>&)*?F$:7&$D'(?@=6)6;'($;?$6)P;(C$A=)D&$67*'@C7$)$4='C$N766AQff+;?6)*6..cF;(CF@(;4'F;6f;)7?O$)(+$)$?&*;&?$'B$+&+;D)6&+$3&&6;(C?F$:7&$+;?D@??;'($=&+$6'$
;+&(6;B>$67&$?@4G&D6$'B$ID7)(C;(C$7>+*'='C>$B'*$)$D7)(C;(C$?'D;&6>$)(+$&(2;*'(3&(6J$)?$67&$C&(&*)=$B'D@?$'B$67&$(&E$;(;6;)6;2&F$<6$;?$4&;(C$A*'A'?&+$
6'$D'(D&(6*)6&$'($@(+&*?6)(+;(C$)(+$3'+&==;(C$67&$6E'LE)>$;(6&*)D6;'(?$4&6E&&($7>+*'='C;D)=$?>?6&3?$)(+$?'D;&6>/$E7;D7$A*&?@AA'?&?$6'$?6@+>$
7'E$ 7>+*'='C;D)=$ ?>?6&3?$ 67&3?&=2&?$ *&)D6$ 6'$ 7@3)(L;(+@D&+$ )(+$ ()6@*)=$ D7)(C&?F$ :'$ 67;?$ &(+/$ 67*&&$ *&?&)*D7$ 6)*C&6?$ 7)2&$ 4&&($ ;+&(6;B;&+/$
()3&=>Q$N?O&Y.*/(7:!.*-.9&7>+*'='C;D)=$?>?6&3?/$)(+$;($A)*6;D@=)*$2)*;)4;=;6>/$ ;(+&6&*3;()D>/$;3A)D6?$'B$D7)(C&$)(+$;(6&*)D6;'($E;67$7@3)(?F$N,O$
!?6;3)6;'($ )(+$ A*&+;D6;'($ 'B$ 67&$ 4&7)2;'@*?$ )(+$ A)66&*(?$ 'B$ 7>+*'='C;D)=$ ?>?6&3?/$ E;67$ @(D&*6);(6>$ )??&??3&(6$ 6'$ ?@AA'*6$ *;?P$ &2)=@)6;'(F$ NiO$
0E-/.E/&-.&2(!E:-E/4&:)&!*+*&??$?'D;&6)=$(&&+?/$A'=;D>$3)P;(C$)(+$;3A=&3&(6)6;'(F$M$?&6$'B$?D;&(D&$H@&?6;'(?$*&=)6&+$6'$67&$)4'2&$6)*C&6?$7)2&$
4&&($ ;+&(6;B;&+$)?$E&==F$ :7&$A@*A'?&$'B$ 67;?$ D'(6*;4@6;'($ ;?$ 6'$A*&?&(6$ )($'2&*2;&E$'B$ 67&$)4'2&$+;?D@??;'($)(+$)$ A*&=;3;()*>$A*'A'?)=$ B'*$ 67&$
^D;&(D&$R=)($B'*$67&$(&E$<MT^$+&D)+&/$E;67$67&$A@*A'?&$6'$?6;3@=)6&$)$B@*67&*$+;?D@??;'($'($67&$?@4G&D6F$

 

38



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

)(H3E2<:B1@(L;:(K:;?244PH6429(F;923B1C(;L(c1?2:@6B1(!89:;3;CB?63(+84@254(

)G(F;1@616:B!I(#G(T;E@4;8B611B4"(

65/2!(:>/.:&5=L3C4&Y.-6/(7-:H&)F&c)<)9.!4&B-!&*/<&;-7)(9->/.:)&I4&=e@J?\K&c)<)9.!4&=:!<H&N!<"/(:)1>).:!.!(-P+.-")1-:O&
D!5/2!(:>/.:&)F&R!:/(&;/7)+(E/7&!.*&#.6-().>/.:!<&#.9-.//(-.94&$!:-).!<&A/ED.-E!<&Y.-6/(7-:H&)F&3:D/.74&T/()).&')<H:/ED./-)+&^4&_)9(!2D)+4&
8;e?^W&[J4&8(//E/1&N*VP-:-!1.:+!19(O&
!

Z&$ A*&?&(6$ )($ ;(6&C*)6&+$ 3&67'+'='C;D)=$ ?D7&3&$ B'*$ 4@;=+;(C$ A*'D&??L4)?&+$ 3'+&=?$ 'B$ @(D&*6);($ 7>+*'='C;D)=$ ?>?6&3?/$ 67&*&4>$ @(;B>;(C$
7>+*'='C;D)=$3'+&==;(C$)(+$@(D&*6);(6>$)??&??3&(6F$Z;67;($67;?$2;&E$*)(+'3(&??/$)(+$67&*&B'*&$@(D&*6);(6>/$;?$6*&)6&+$)?$)($;(7&*&(6$A*'A&*6>$'B$
67&$()6@*&$'B$7>+*'='C;D)=$?>?6&3?F$:7;?$?D7&3&$)DD'@(6?$B'*$*)(+'3(&??$4>$?7;B6;(C$B*'3$'(&$6'$3)(>$)AA=;D)6;'(?$'B$67&$?&=&D6&+$7>+*'='C;D)=$
3'+&=/$ 67@?$ B'*3)=;U;(C$E7)6$ ;?$+'(&$4>$?&2&*)=$A*'D&+@*&?$ B'*$@(D&*6);(6>$&?6;3)6;'(F$Z&$ ;(6*'+@D&$)$A*'4)4;=;6>$4)?&+$ 67&'*&6;D)=$?D7&3&$ 6'$
?@AA'*6$ 67&$ (&E$ 3&67'+'='C;D)=$ ?D7&3&$ )(+$ 6'$ &(?@*&$ 67)6$ @(D&*6);(6>$ ;?$ &BB;D;&(6=>$ )(+$ '4G&D6;2&=>$ *&A*&?&(6&+F$ Z&$ +;?D@??$ 67&$ *&=)6&+$
)??@3A6;'(?$;($+&6);=/$)?$E&==$)?$67&$'A&($*&?&)*D7$H@&?6;'(?F$:7&$67&'*&6;D)=$B*)3&E'*P$;?$;==@?6*)6&+$4>$A*&?&(6;(C$*&)=LE'*=+$)AA=;D)6;'(?$E7;D7$
?7'E$B&)6@*&?$)(+$+*)E4)DP?$'B$67&$@(+&*=>;(C$)??@3A6;'(?F$<($'@*$'A;(;'(/$67&$(&E$4=@&A*;(6$D'@=+$D'(6*;4@6&$6'$?&66;(C$@A$67&$4)?;?$B'*$)$@(;B;&+$
67&'*>$'B$@(D&*6);(6>$)??&??3&(6$;($7>+*'='C>F$

 

39



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

$25;@2(4214B1C(;L(=6@2:(2:;4B;1(644244521@S(6(?642(4@E98(B1(@72(1;:@7(;L(HE:WB16(J64;(

FG(*G(K6<6(!I(JG(,B2:A;(!I(('G(#B(F6:@B1;("I()G(-;9B?2(("I(#G($B??B;("I('G($E233;("I(("G(T;44;ED2(E((

6&Y.-6/(7-:H&)F&0!</(.)4&6-!&').:/&5).&C/<-<<)4&[@J[@4&G-7E-!.)&N03O&=:!<H4&N>.2!2!P+.-7!1-:4&FE-/(6)P+.-7!1-:O&
D&Y.-6/(7-:H&)F&$!2)<-&{G/*/(-E)&==u4&B-!&L<!+*-)&I?4&[J?I^4&$!2)<-4&=:!<H&
?&5/2!(:>/.:&*/&8/)<)9-/4&Y.-6/(7-:H&)F&f+!9!*)+9)+4&c+(V-.!&G!7)&

^';=$ &*'?;'($ 4>$ E)6&*$ ;?$ *&?A'(?;4=&$ 'B$ *&=&2)(6$ =)(+$ +&C*)+)6;'($ A*'4=&3?$ ;($ 67&$ ^)7&=F$ <6$ )BB&D6?$ )C*;D@=6@*)=$ A*'+@D6;'($ D)@?;(C$ ?6*'(C$
&D'('3;D)=$='??&?F$:7&$?';=$&*'?;'($;?$)=?'$*&?A'(?;4=&$'B$*&?&*2';*$?&+;3&(6)6;'($67)6$3)>$+*)3)6;D)==>$*&+@D&$67&$D)A)D;6>$'B$E)6&*$;(6)P&?$;($)$
B&E$>&)*?F$:7&$A*'4=&3$;?$&KA&D6&+$6'$4&D'3&$3'*&$;3A'*6)(6$;($67&$(&K6$>&)*?$)?$C='4)=$E)*3;(C$3)>$;(D*&)?&$&*'?;'($*)6&?F$:7&$?';=$&*'?;'($;?$
2&*>$+;BB;D@=6$6'$3&)?@*&$4&D)@?&$'B$7;C7$2)*;)4;=;6>$;($?A)D&$)(+$6;3&$'B$67&$A*'D&??F$:7&$@?@)=$B'*3$'B$+)6)$D'==&D6;'($;?$67&$'4?&*2)6;'($'B$?3)==$
A='6$B'*$)$=;3;6&+$A&*;'+$'B$6;3&F$:7;?$=&)+?$6'$@(D&*6);(6;&?$;($67&$3&)($2)=@&$&?6;3)6&+$)(+$;($67&$&K6*)A'=)6;'($'B$&*'?;'($*)6&?$)6$*&C;'()=$?D)=&?F$
T'E&2&*/$ 67&$ ;3A=&3&(6)6;'($ 'B$ +&2&='A3&(6$ A'=;D;&?/$ &?A&D;)==>$ E7&($ +&)=;(C$ E;67$ 67&$ )=='D)6;'($ 'B$ ?D)*D&$ *&?'@*D&?/$ *&H@;*&?$ &*'?;'($
)??&??3&(6$)6$*&C;'()=$?D)=&F$<($67;?$D'(6&?6$67&$*&3'6&$?&(?&+$+)6)$3)>$C;2&$)($;3A'*6)(6$D'(6*;4@6;'($A*'2;+;(C$7'3'C&(&'@?$+)6)$'2&*$=)*C&$
*&C;'(?$)6$ *&C@=)*$ 6;3&$ ;(6&*2)=?F$ <($ 67&$A*&?&(6$ *&?&)*D7$ 67&$A'6&(6;)=$@?&$'B$W'?3'L^P>b&+$7;C7$*&?'=@6;'($?>(67&6;D$)A&*6@*&$*)+)*$+)6)$7)?$
4&&($;(2&?6;C)6&+F$:7&$A*'G&D6$E)?$)AA*'2&+$4>$67&$<6)=;)($^A)D&$MC&(D>/$67)6$A*'2;+&+$W'?3'$^P>b&+$^6*;A3)A$Ni3$*&?'=@6;'(O$)(+$^A'6=;C67$
N.3$*&?'=@6;'(O$^M[$;3)C&?F$M$D)?&$?6@+>$E)?$+&2&='A&+$;($e@*P;()$S)?'/$'(&$'B$67&$A''*&?6$D'@(6*;&?$'B$67&$E'*=+/$E7&*&$)=3'?6$\-m$'B$67&$
A'A@=)6;'($=;2&?$;($*@*)=$)*&)?$+&A&(+;(C$B*'3$)C*;D@=6@*&$)(+$ =;2&?6'DPF$<6$ ;?$D7)*)D6&*;U&+$4>$67&$)=6&*()6;'($'B$)$*);(>$Ni$3'(67?O$)(+$)$+*>$Nc$
3'(67?O$?&)?'(/$E;67$&K6*&3&$D=;3)6&$D'(+;6;'(?F$M?$ 67&$A*&D;A;6)6;'(?$'DD@*$'(=>$+@*;(C$ 67*&&$3'(67?/$ ;6$ ;?$D*@D;)=$ 6'$D'==&D6$E)6&*$ ;($ 67&$*);(>$
?&)?'(/$4>$67&$3&)(?$'B$)*6;B;D;)=$4)?;(?/$;($'*+&*$6'$;**;C)6&$67&$B;&=+?$;($67&$+*>$?&)?'(F$$
M$+;C;6)=$&=&2)6;'($3'+&=$E)?$&K6*)D6&+$4>$ $)$D'@A=&$'B$ ;3)C&?$E;67$)$ 6&3A'*)=$ ;(6&*2)=$'B$'(&$+)>F$:7&$ ;3)C&?$E&*&$)DH@;*&+$+@*;(C$ 67&$+*>$
?&)?'(/$E7&($67&$6&3A'*)=$+&D'**&=)6;'($ ;?$&KA&D6&+$ 6'$4&$3@D7$ ='E&*$ 67)($ ;($ 67&$E&6$?&)?'(F$M?$67&$*&?&*2';*$'B$?3)==$)(+$3&+;@3$?;U&$)*&$
D'3A=&6&=>$+*>$;($67;?$?&)?'(/$;6$E)?$)=?'$A'??;4=&$6'$'4?&*2&$67&$&=&2)6;'($'B$67&$*&?&*2';*?$4'66'3F$:7&$;3A'*6)(D&$'B$)$+;C;6)=$&=&2)6;'($3'+&=$;?$
+@&$6'$67&$B)D6$67)6$;($67)6$)*&)/$;6$E)?$('6$&)?>$6'$'46);($)$?;3;=)*$A*'+@D6F$:7)(P$6'$67&$7;C7$*&?'=@6;'($'B$W'?3'^P>3&+/$67&$?A)6;)=$*&?'=@6;'($;?$
?;C(;B;D)(6=>$7;C7&*$67)($67&$'(&$'B$A*&2;'@?=>$)2);=)4=&$A*'+@D6?F$:7&$`!b$7)?$4&&($6&?6&+$6*'@C7$D'3A)*;?'($E;67$67&$3&)?@*&+$&=&2)6;'($'B$)$
=;3;6&+$(@34&*$'B$A';(6?F$b'*&'2&*/$B*'3$67&$^M[$;3)C&?$*&D'*+&+$)6$+;BB&*&(6$6;3&?$;($67&$*);(>$?&)?'(/$67&$?7)A&$'B$67&$*&?&*2';*$D'**&?A'(+;(C$
6'$+;BB&*&(6$E)6&*$+&A67$7)?$4&&($+&*;2&+F$M?$67&$=)P&$?7'*&=;(&$;?$)$D'(6'@*$=;(&/$67&$D'3A)*;?'($'B$67&?&$=;(&?$E;67$67&$D'(6'@*$=;(&?/$+&*;2&+$4>$
67&$`!b/$7)?$A*'2;+&+$)('67&*$6&?6$'B$67&$`!b$H@)=;6>F$
:7&$ )D6@)=$ *&?&*2';*$ D)A)D;6>$ 7)?$ 4&&($ &?6;3)6&+$ 4>$ 67&$ `!b$ )(+$ D'3A)*&+$ E;67$ 67&$ '*;C;()=$ D)A)D;6>$ ;($ '*+&*$ 6'$ '46);($ 67&$ 6'6)=$ 2'=@3&$ 'B$
+&A'?;6&+$ ?&+;3&(6F$ :7&$ )2&*)C&$ ?';=$ ='??$ A&*$ >&)*$ 7)?$ 4&&($ 67&($ &?6;3)6&+$ B'*$ 67&$ D)6D73&(6?$ +*);(&+$ 4>$ 67&$ *&?&*2';*?F$ <($ 67&$ ?)3&$
D)6D73&(6?/$ 67&$ )*&)?$ A*'(&$ 6'$ &*'?;'($ 7)2&$ 4&&($ ;+&(6;B;&+$ 4>$ D'3A)*;(C$ ^M[$ ;3)C&?$ )DH@;*&+$ +@*;(C$ 67&$ *);(>$ )(+$ 67&$ +*>$ ?&)?'(?F$ :7&$
7@3;+;6>$)(+/$)?$)$D'(?&H@&(D&/$67&$+;&=&D6*;D$D'(?6)(6$)(+$D'(+@D6;2;6>$'B$&*'+&+$?';=?$)*&$)=3'?6$;(+&A&(+&(6$4>$67&$A*&D;A;6)6;'(h$D'(?&H@&(6=>$
67&$&*'+&+$?';=?$+'$('6$D7)(C&$ 67&;*$ *&B=&D6;2;6>$)(+$ 67&>$D)($4&$ ;+&(6;B;&+$4>$D7)(C&$+&6&D6;'($ 6&D7(;H@&?F$ <($ 67;?$E'*P$E&$&3A='>$ ;(('2)6;2&$
B*)D6)=$D7)(C&$+&6&D6;'($6&D7(;H@&?/$4)?&+$'($67&$;3)C&$?A&D6*@3$&2)=@)6;'($)(+$67&$D'3A)*;?'($'B$67&$B*)D6)=$+;3&(?;'(F$$$$$
$$$

 

40



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

':6DDB1C((;L(3619I(=6@2:I(619(212:C8(

FG,G($E33B(!I(KG(#0%9;:B?;("(

6&5/2!(:>/.:&)F&TH*(!+<-E4&;)!*X!H74&#.6-().>/.:!<4&!.*&0+(6/H-.9&#.9-.//(-.94&')<-:/E.-E)&*-&C-<!.)4&'-!,,!&%/).!(*)&*!&B-.E-&
\I4&C-<!.)4&=eIJ?\\4&=:!<H&&NE(-7:-.!1(+<<-P2)<->-1-:O&&
D&5/2!(:>/.:&)F&#.6-().>/.:!<&0E-/.E/74&Y.-6/(7-:H&)F&B-(9-.-!4&I]?&CEL)(>-EV&;)!*4&LD!(<)::/76-<</4&B3&II]J@e@?I\&
N2!)<)P6-(9-.-!1/*+O&

!
^;(D&$ ,--\$ 3'*&$ 67)($ ]-$ 3;==;'($ 7&D6)*&?$ E'*=+E;+&$ 7)2&$ 4&&($ ?@4G&D6&+$ 6'$ t6*)(?()6;'()=$ =)(+$ (&C'6;)6;'(?tF$ %)(+$ )DH@;?;6;'(?$ 4>$ B'*&;C($
C'2&*(3&(6?$)(+$D'*A'*)6;'(?$)*&$'DD@**;(C$)6$)=)*3;(C$)(+$@(A*&D&+&(6&+$*)6&?$;($3)(>$*&C;'(?$)*'@(+$67&$E'*=+F$e&D)@?&$;($3)(>$D)?&?$67&$
)DH@;?;6;'(?$$'DD@*$;($D'(+;6;'(?$67)6$=)DP$6*)(?A)*&(D>$)(+$*&?A&D6$'B$67&$*;C76?$'B$B'*3&*$=)(+$@?&*?/$67;?$A7&('3&('($7)?$4&&($()3&+$I%)(+$
"*)44;(CJF$ $R'A@=)6;'($C*'E67/$D7)(C&?$ ;($+;&6$ NW7;()$)(+$ <(+;)O/$E)6&*$?7'*6)C&$N3;++=&$&)?6$D'@(6*;&?O/$ $)(+$(&E$&(&*C>$A'=;D;&?$N!#/$#^MO$
7)2&$;(D*&)?&+$67&$A*&??@*&$'($)C*;D@=6@*)=$=)(+F$:7&$=)(+?$6)*C&6&+$4>$6*)(?()6;'()=$;(2&?63&(6?$)*&$@?&+$B'*$B''+$D*'A?/$4;'&(&*C>/$)(+$'67&*$
&D'?>?6&3$?&*2;D&?F$e&D)@?&$)C*;D@=6@*)=$A*'+@D6;'($;?$=;3;6&+$4'67$4>$67&$)2);=)4;=;6>$'B$?@;6)4=&$=)(+$)(+$E)6&*/$67&$C*)44;(C$A*'D&??$;(2'=2&?$)($
)AA*'A*;)6;'($4'67$'B$=)(+$)(+$B*&?7E)6&*$*&?'@*D&?F$b'*&'2&*/$E7&($C*)4=)(+?$)*&$@?&+$B'*$4;'B@&=$A*'+@D6;'(/$=)(+$C*)44;(C$&(6);=?$67&$C*)44;(C$
'B$&(&*C>F$Z7;=&$*&D&(6$)$(@34&*$'B$?6@+;&?$)(+$*&A'*6?$7)2&$H@)(6;B;&+$67&$=)(+$C*)44;(C$A*'D&??/$67&$)??'D;)6&+$C*)44;(C$'B$E)6&*$)(+$&(&*C>$
*&3);(?$A''*=>$;(2&?6;C)6&+F$T&*&$E&$@?&$$67&$D)?&$?6@+>$'B$^;&**)$%&'(&$6'$H@)(6;B>$67&$)3'@(6$'B$E)6&*$)(+$&(&*C>$67)6$)*&$2;*6@)==>$C*)44&+$;($
67;?$D'@(6*>/$$E7&*&$3)G'*$=)*C&$?D)=&$=)(+$=&)?&?$$7)2&$4&&($?;C(&+$E;67$D'3A)(;&?$;(2&?6;(C$;($4;'&(&*C>$+&?A;6&$67&$7;C7$=&2&=?$'B$E)6&*$?6*&??$
)(+$B''+$;(?&D@*;6>F$$$#?;(C$?';=/$D=;3)6&/$)(+$=)(+$C*)44;(C$+)6)/$E&$D)=D@=)6&$67&$4=@&$)(+$C*&&($E)6&*$@?&+$4>$C*)4=)(+$D*'A?$/$)='(C$E;67$67&$
&(&*C>$A*'+@D&+$;($67&$B'*3$'B$4;'B@&=$D*'A?F$:7&$7>+*'='C;D)=/$)C*'L&D'='C;D)=/$)(+$?'D;&6)=$;3A=;D)6;'(?$'B$2;*6@)=$E)6&*$C*)44;(C$)*&$+;?D@??&+$;($
+&6);=F$$

 

41



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

/72(@:614D;E196:8(+; 6(619(^B<6A6($BA2:(L3;;9(<:;D3254((

+G($E4>61I()G(^B956:(I(FG(H:B338((

LD!-(&)F&TH*()<)9H&!.*&TH*(!+<-E&#.9-.//(-.94&G!E+<:H&)F&L-6-<&!.*&8/)*/:-E&#.9-.//(-.94&Y.-6/(7-:H&)F&%Z+"<Z!.!4&n!>)6!&E/7:!&I4&%Z+"<Z!.!4&?JJJ4&
0<)6/.-!&N>-:Z!1"(-<<HPF991+.-e<Z17-O&

:7&$ D'(6*;4@6;'($ +;?D@??&?$ 67&$ 6*)(?4'@(+)*>$ B=''+$ A*'4=&3)6;D$ 'B$ 67&$ ^' )$ )(+$ j;A)2)$ [;2&*$ ;($ 67&$ E&?6&*($ A)*6$ 'B$ ^='2&(;)F$ j;A)2)$ [;2&*$
'*;C;()6&?$@(+&*$67&$?='A&?$'B$67&$1)('?$A=)6&)@$'($)$C&'='C;D)=$D'(6)D6$4&6E&&($B=>?D7$)(+$=;3&?6'(&F$j;A)2)$;?$)$?A&D;B;D$*;2&*$E7;D7$?A*;(C?$
B*'3$3)(>$?A*;(C?$;($67&$7&)+E)6&*$A)*6$'B$67&$E)6&*?7&+F$:7&$(@34&*$'B$?A*;(C?$+&A&(+?$'($67&$)4@(+)(D&$'B$*);(B)==$;($67&$P)*?6;D$7&)+E)6&*$
A)*6?F$^'3&$'B$ 67&$P)*?6;D$?A*;(C?$+'$('6$+*>$'@6$&2&($+@*;(C$A*'='(C&+$+*>$A&*;'+?$?'$ 67&$j;A)2)$[;2&*$(&2&*$+*;&?$'@6$&2&($ 67'@C7$ ;6$7)?$)$
D7)*)D6&*$'B$)$P)*?6;D$*;2&*F$b'?6$)4@(+)(6$?A*;(C?$)*&$)6$c\$3$)F?F=F/$+@*;(C$67&$;(6&(?;2&$*);(B)==$A&*;'+?$67&$?A*;(C?$B*'3$67&$P)*?6;D$D*)DP?$*;?&$@A$
6'$.,]$3$)F?F=F$T>+*'C*)A7;D)=$4)?;($'B$67&$j;A)2)$[;2&*$?A*&)+?$'2&*$67&$7;==$?='A&?$'B$67&$1)('?$)(+$T*@x;D)$7;==?/$67&$6'6)=$4)?;($)*&)$D'3A*;?&?$
9--$P3,F$`@&$6'$j;A)2)$[;2&*$7>+*'='C;D)=$D7)*)D6&*;?6;D$)(+$?A&D;B;D$2)==&>$6'A'C*)A7>/$B=''+?$E&*&$B*&H@&(6$)='(C$E7'=&$67&$*;2&*$D'**;+'*$)(+$
67&$?';=$;($67&$j;A)2)$[;2&*$E)?$3';?6$)(+$3)*?7>F$<($67&$\-?/$&K6&(?;2&$3&=;'*)6;'($'($67&$)C*;D@=6@*&$=)(+$;($67&$j;A)2)$[;2&*$2)==&>$E)?$D)**;&+$
'@6$4>$)$(&6E'*P$'B$+*);()C&$+;6D7&?F$:7&$3);($j;A)2)$[;2&*$D7)((&=$E)?$;($?'3&$?&D6;'(?$E;+&(&+$)(+$+&&A&(&+h$3&)(+&*?$;($67&$3;++=&$*;2&*$
?&D6;'($E&*&$?6*);C76&(&+$)(+$D@6$'BB$B*'3$67&$3);($D7)((&=F$T'E&2&*/$67&$*&C@=)6;'($E'*P?$+;+(V6$?'=2&$67&$B=''+$A*'4=&3/$E7)6$4&D)3&$)AA)*&(6$
+@*;(C$ *&D&(6$ B=''+$&2&(6?F$:E'$3)G'*$ B=''+$&2&(6?$E&*&$ *&D'*+&+$ ;($,--c$)(+$,-.-F$`@*;(C$ 67&$ B=''+$&2&(6$ ;($^&A6&34&*$,-.-$j;A)2)$[;2&*$
'2&*6'AA&+$67&$D7)((&=$4)(P?$;($67&$+'E(?6*&)3$A)*6$'B$67&$j;A)2)$[;2&*$2)==&>F$:7&$6'E(?$'B$[&( &$)(+$b;*&($E&*&$D'3A=&6&=>$D@6$B*'3$67&$*&?6$
'B$67&$j;A)2)$2)==&>F$<($'*+&*$6'$?6@+>$67&$7>+*'='C;D$)(+$7>+*)@=;D$?;6@)6;'($)6$67&$j;A)2)$[;2&*$?6)6&$4'*+&*$?&D6;'(/$5$)++;6;'()=$E)6&*$C)@C&?$
E&*&$;(?6)==&+$E7;D7$&()4=&+$@?$6'$C&6$)($;(?;C76$;(6'$E)6&*$=&2&=$+>()3;D?F$e)?&+$'($)$+&6);=$7>+*'='C;D$)(+$7>+*)@=;D$?6@+>$;6$4&D)3&$D=&)*/$67)6$
67&$ B=''+$A*'4=&3)6;D$'B$ 67&$j;A)2)$[;2&*$ ;($^='2&(;)$ ;?$('6$'(=>$)$D'(?&H@&(D&$'B$ ;(?@BB;D;&(6$7>+*)@=;D$D'(2&>)(D&$'B$ 67&$3);($j;A)2)$[;2&*$
D7)((&=$4@6$;?$)=?'$;(B=@&(D&+$4>$7>+*)@=;D$D'(+;6;'(?$)6$67&$'@6B='E$?&D6;'($6'$67&$^' )$[;2&*$;($<6)=>F$1)3&=>/$4)?&+$'($67&$E)6&*$?6)C&$+)6)/$;6$
4&D)3&$)AA)*&(6/$67)6$^' )$[;2&*$'4?6*@D6?$67&$+;?D7)*C&$D'(+;6;'(?$)='(C$67&$'@6B='E$?&D6;'($'B$67&$j;A)2)$[;2&*F$:7&$^' )$[;2&*$B=''+$E)2&$
D)($&(6&*$67&$j;A)2)$[;2&*$D7)((&=$)(+$?A*&)+?$?&2&*)=$P;='3&6*&?$@A?6*&)3$D)@?;(C$)$4)**)C&$'B$67&$j;A)2)$[;2&*F$:7&$H@&?6;'(();*&$B'*$B=''+$
;3A)D6$)??&??3&(6$)(+$+&2&='A3&(6$+;?6*;4@6&+$)3'(C$67&$;(7)4;6)(6?$;($B=''+&+$)*&)F$

 

42



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

!89:;3;CB?(:B4W(B1(6C:B?E3@E:2S(<:;D6DB3B4@B?(924?:B<@B;1(;L(8B2394(E192:(E1<:29B?@6D32(:6B1L633(

'G(^B?;(!4"I()G(K;:<;:6@;("4E(

6&5/2!(:>/.:&)F&L()2&'()*+E:-).&#E)<)9H4!0X/*-7D&Y.-6/(7-:H&)F&39(-E+<:+(!<&0E-/.E/74&Y<<7&6|9&?K4&W^J&JW&Y227!<!4&0X/*/.&N9-+<-!16-E)P7<+17/O&&
D&5/2!(:>/.:&)F&L-6-<&!.*&#.6-().>/.:!<&#.9-.//(-.94&5+V/&Y.-6/(7-:H4&5+(D!>4&$)(:D&L!()<-.!4&Y03&N!>-<E!(/P*+V/1/*+O!!
?&$-ED)<!7&0ED))<&)F&:D/&#.6-().>/.:4&5+V/&Y.-6/(7-:H4&5+(D!>4&$)(:D&L!()<-.!4&Y03&&

!
"='4)==>/$ )C*;D@=6@*&$ ;?$ 67&$ A*;3)*>$ @?&*$ 'B$ B*&?7E)6&*/$ E;67$ ;**;C)6&+$ )C*;D@=6@*&$ A*'2;+;(C$ 5-m$ 'B$ D@**&(6$ B''+$ A*'+@D6;'(F$ :7&$ *&=&2)(D&$ 'B$
;**;C)6;'($;($3;6;C)6;(C$67&$&BB&D6?$'B$D=;3)6;D$2)*;)4;=;6>$)(+$?6)4;=;U;(C$>;&=+?$)(+$A*'B;6?$;?$&KA&D6&+$6'$B@*67&*$;(D*&)?&$;($67&$(&)*$B@6@*&/$;($B)D&$'B$
67&$A*'G&D6&+$)=6&*)6;'(?$'B$*);(B)==$A)66&*(?$)(+$ ;(D*&)?&$ ;($ B''+/$ B;4&*/$)(+$4;'B@&=$+&3)(+F$j)?6$*&C;'(?$'B$ 67&$E'*=+$)*&$)=*&)+>$&KA&*;&(D;(C$
B*&?7E)6&*$?7'*6)C&?$)(+$?@AA=>;(C$67&$E)6&*$(&D&??)*>$B'*$;**;C)6;'($E;==$4&D'3&$;(D*&)?;(C=>$+;BB;D@=6F$<($67;?$D'(6&K6/$?6*)6&C;D$;**;C)6;'($D7';D&?$
)*&$*&H@;*&+$6'$&(?@*&$?@?6);()4=&$E)6&*$3)()C&3&(6/$E7;=&$A*&?&*2;(C$A*'+@D6;2;6>$)(+$A*'B;6)4;=;6>$L$)$('(6*;2;)=$6)?P$C;2&($67&$@(A*&+;D6)4;=;6>$'B$
67&$*);(B)==$B'*D;(CF$:'$B)D;=;6)6&$+&D;?;'($3)P;(C$@(+&*$@(D&*6);(6>/$)$E;+&=>$)AA=;D)4=&$A*'4)4;=;?6;D$B*)3&E'*P$;?$A*'A'?&+F$:7&$C')=?$)*&$6'$'46);($
67&$A*'4)4;=;6>$+&(?;6>$ B@(D6;'(?$'B$>;&=+?$@(+&*$ =;3;6&+$E)6&*$)2);=)4;=;6>$)(+$6'$+&B;(&$67&$7>+*'='C;D$*;?P$'B$>;&=+$*&+@D6;'($ B'*$4'67$*);(B&+$)(+$
;**;C)6&+$)C*;D@=6@*&F$:'$ 67&?&$);3?/$ 67&$'DD@**&(D&$'B$ *);(B)==$&2&(6?$)(+$ ;**;C)6;'($)AA=;D)6;'(?$)*&$ =;(P&+$A*'4)4;=;?6;D)==>$ 6'$D*'A$+&2&='A3&(6$
+@*;(C$67&$C*'E;(C$?&)?'($)(+$>;&=+?$)6$7)*2&?6F$e)?&+$'($67&?&$=;(P)C&?/$67&$A*'4)4;=;6>$+&(?;6>$B@(D6;'($'B$>;&=+?$)(+$D'**&?A'(+;(C$A*'4)4;=;6>$
+&(?;6>$B@(D6;'($'B$*&H@;*&+$;**;C)6;'($2'=@3&?/$)?$E&==$)?$67&$A*'4)4;=;6>$+&(?;6>$B@(D6;'($'B$>;&=+?$@(+&*$67&$3'?6$D'33'($D)?&$'B$=;3;6&+$E)6&*$
)2);=)4;=;6>$)*&$'46);(&+$)()=>6;D)==>/$)?$)$B@(D6;'($'B$;**;C)6;'($?6*)6&C>/$D=;3)6&/$?';=$)(+$D*'A$A)*)3&6&*?F$:7&$B@==$A*'4)4;=;?6;D$+&?D*;A6;'($'B$67&$
B*&H@&(D>$'B$'DD@**&(D&$'B$>;&=+?$)(+$E)6&*$*&H@;*&3&(6?$;?$)$D*@D;)=$6''=$B'*$+&D;?;'($3)P;(C$@(+&*$@(D&*6);(6>/$&FCF/$2;)$&KA&D6&+$@6;=;6>$)()=>?;?F$
S@*67&*3'*&/$67&$P('E=&+C&$'B$67&$A*'4)4;=;6>$+&(?;6>$B@(D6;'($'B$>;&=+$)=='E?$@?$6'$H@)(6;B>$67&$>;&=+$*&+@D6;'($7>+*'='C;D$*;?PF$:E'$*;?P$;(+;D&?$)*&$
+&B;(&+Q$ 67&$ ='(CL6&*3$ )(+$ 67&$ *&)=L6;3&$ *;?PF$ :7&$ B'*3&*$ *;?P$ ;(+&K$ ;?$ ?@;6)4=&$ B'*$ ='(CL6&*3$ ;**;C)6;'($ ?6*)6&C>$ )??&??3&(6$ )(+$ ;(2&?63&(6$
A=)((;(C/$E7;=&$67&$=)66&*$*;?P$;(+&K$A*'2;+&?$)$*;C'*'@?$A*'4)4;=;?6;D$H@)(6;B;D)6;'($'B$67&$&3&*C&(D&$'B$+*'@C76$D'(+;6;'(?$+@*;(C$)$?;(C=&$C*'E;(C$
?&)?'($;($)($)C*;D@=6@*)=$?&66;(CF$X@*$)AA*')D7$&3A='>?$*&=)6;2&=>$B&E$A)*)3&6&*?$)(+$;?$67@?$&)?;=>$)(+$4*')+=>$)AA=;D)4=&$6'$+;BB&*&(6$D*'A?$)(+$
?;6&?/$@(+&*$D@**&(6$)(+$B@6@*&$D=;3)6&$?D&()*;'?F$T&(D&/$67&$A*'A'?&+$A*'4)4;=;?6;D$B*)3&E'*P$A*'2;+&?$)$H@)(6;6)6;2&$6''=$6'$)??&??$67&$;3A)D6$'B$
;**;C)6;'($?6*)6&C>$)(+$E)6&*$)=='D)6;'($'($67&$*;?P$'B$('6$3&&6;(C$)$D&*6);($6)*C&6$>;&=+/$67@?$C@;+;(C$67&$'A6;3)=$)=='D)6;'($'B$E)6&*$*&?'@*D&?$B'*$
7@3)($)(+$&(2;*'(3&(6)=$(&&+?F$$

 

43



EGU Leonardo 2012, ‘HYDROLOGY AND SOCIETY’,     November 14th – November 16th,Torino, Italy 

 



EGU Leonardo 2012, ‘HYDROLOGY AND SOCIETY’,     November 14th – November 16th,Torino, Italy 

 



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

c42(;L(K:;4<2?@(/72;:8(@;(644244(@72(B5<3B?6@B;14(;L(<:;D6DB3B4@B?(619(92@2:5B1B4@B?(L3;;9(56<4(B1(
<3611B1C(92?B4B;14((

&G()3L;14;!I('G(#B(H6396446::2!&

6&=.:/9(!:/*&R!:/(&0H7:/>7&!.*&8)6/(.!.E/4&Y$#0Lfe=T#4R/7:6/7:&W4&5/<F:4&IK??3g4&AD/&$/:D/(<!.*7&N<1!<F).7)P+./7E)e-D/1)(94&
91*-"!<*!77!((/P+./7E)e-D/1)(9O&&

R*'4)4;=;?6;D$2;?@)=;U)6;'($'B$B=''+$7)U)*+$;?$67&'*&6;D)==>$3'*&$D'**&D6$67)($67&$2;?@)=;U)6;'($A*'2;+&+$4>$+&6&*3;(;?6;D$3)A?/$4&D)@?&$;6$)DD'@(6?$
B'*$@(D&*6);(6>$;($67&$3'+&==;(C$A*'D&??$yR)AA&(4&*C&*$)(+$e&2&(/$,--9h$`;$e)=+)??)**&$&6$)=F/$,-.-zF$T'E&2&*/$67&*&$;?$?6;==$?'3&$*&=@D6)(D&$B*'3$
+&D;?;'(L3)P&*?$ )(+$ A*)D6;6;'(&*?$ ;($ C&(&*)=$ 6'$ )D6@)==>$ @?&$ A*'4)4;=;?6;D$ B=''+A=);($ 3)AA;(C/$ 3);(=>$ 4&D)@?&$ 67&*&$ ;?$ )$ D'33'($ 4&=;&2&$ 67)6$
A&'A=&$B;(+$E&6f+*>$3)A?$&)?;&*$6'$@(+&*?6)(+$)(+$4&D)@?&$4;()*>$3)A?$6&(+$6'$*&=;&B$+&D;?;'($3)P&*?$B*'3$7)2;(C$6'$+&)=$E;67$67&$@(D&*6);(6>$
)??'D;)6&+$6'$E)6&*L*&=)6&+$7)U)*+?$yR)AA&(4&*C&*$)(+$e&2&(/$,--9zF$:7&?&$A?>D7'='C;D)=$)?A&D6?$3)>$;(B=@&(D&$?6*'(C=>$67&$+&D;?;'(L3)P;(C$
A*'D&??$&2&($;B$;6$;?$4)?&+$'($6*)+;6;'()=$&KA&D6&+$@6;=;6>$)()=>?;?F$<($'*+&*$6'$&KA='*&$67&$;3A=;D)6;'(?$'B$@6;=;?;(C$&;67&*$+&6&*3;(;?6;D$'*$A*'4)4;=;?6;D$
B=''+$3)A?$;($+&D;?;'(L3)P;(C$*&=)6&+$6'$=)(+$@?&$A=)((;(C/$E&$&2)=@)6&$7>A'67&6;D)=$+&D;?;'(?$E;67$67&$)??@3A6;'($67)6$67&>$)*&$&(6;*&=>$4)?&+$
'($67&$)2);=)4=&$7)U)*+$)(+$=)(+$@?&$3)A?F$:7&$&2)=@)6;'($;?$3)+&$4>$)??&??;(C$67&$A'6&(6;)=$2)=@&$'B$='??&?$)(+$C);(?$67)6$)*&$D'(?&H@&(D&$'B$
)$+&D;?;'($67)6$;(2'=2&?$D7''?;(C$4&6E&&($)($@(D&*6);($'@6A@6$)(+$)$+&6&*3;(;?6;D$'(&F$<($A*;(D;A=&/$='??&?$)*&$*&=)6&+$6'$+;*&D6$B=''+$+)3)C&?$)(+$
C);(?$)*&$ *&=)6&+$ 6'$ 67&$A*'G&D6&+$&D'('3;D$C*'E67$'B$ 67&$ *&C;'($@(+&*$?6@+>F$`&D;?;'($D'(?;?6?$'B$D7''?;(C$E7&67&*$@*4)(;?;(C$D&*6);($)*&)?/$
4)?&+$'($6E'$?'@*D&?$'B$;(B'*3)6;'($'B$+;BB&*&(6$()6@*&/$()3&=>$)($@(D&*6);($'@6D'3&/$*&B=&D6&+$4>$67&$A*'4)4;=;?6;D$3)A$)(+$)$D&*6);($'@6D'3&/$
*&B=&D6&+$4>$67&$+&6&*3;(;?6;D$3)AF$:E'$D)?&?$)*&$D'(?;+&*&+/$ ;($E7;D7$)$+&D;?;'(L3)P&*$ ;?$&KA'?&+$4&B'*&$67&$'A6;'(?$'B$D7''?;(C$4&6E&&($)$
D&*6);($'@6D'3&$)(+$)$C)34=&Q$.O$)$.--m$D7)(D&$'B$)$?3)==$C);($;B$@*4)(;?)6;'($6)P&?$A=)D&$)6$+*>$)*&)?$NB*'3$)$+&6&*3;(;?6;D$3)AO/$)(+$)$C)34=&$
'BB&*;(C$('LC);($E;67$)$P('E(/$ ='D)6;'(L+&A&(+)(6$A*'4)4;=;6>$2$)(+$ ='E$C);($E;67$)$A*'4)4;=;6>$'B$.L2& ;B$@*4)(;?)6;'($ 6)P&?$A=)D&$)6$ B=''+LA*'(&$
)*&)?h$)(+$,O$)$.--m$D7)(D&$'B$)$?3)==$='??$;B$@*4)(;?)6;'($6)P&?$A=)D&$)6$+*>$)*&)?$NB*'3$)$+&6&*3;(;?6;D$3)AO/$)(+$)$C)34=&$'BB&*;(C$7;C7$='??$
E;67$ )$ P('E(/$ ='D)6;'(L+&A&(+)(6$ A*'4)4;=;6>$ 2$ )(+$ ('L='??$ E;67$ )$ A*'4)4;=;6>$ 'B$ .L2& ;B$ @*4)(;?)6;'($ 6)P&?$ A=)D&$ )6$ B=''+LA*'(&$ )*&)?F$ :7&$
3&67'+'='C>$B'=='E?$67&$D'(D&A6?$'B$4&7)2;'@*)=$&D'('3;D$67&'*>/$;($A)*6;D@=)*$R*'?A&D6$:7&'*>$NR:/$_)7(&3)($)(+$:2&*?P>/$.cnch$:2&*?P>$)(+$
_)7(&3)(/$.cc,O/$E7;D7$B'D@?&?$'($*&)=L=;B&$D7';D&?$;(?6&)+$'B$'A6;3;?;(C$67&$&KA&D6&+$@6;=;6>$'B$+&D;?;'(?F$R:$?6)6&?$67)6$A&'A=&$2)=@&$C);(?$)(+$
='??&?$+;BB&*&(6=>/$)(+/$)?$?@D7/$E;==$4)?&$+&D;?;'(?$'($A&*D&;2&+$C);(?$*)67&*$67)($A&*D&;2&+$='??&?/$'*/$3'*&$+;*&D6=>/$='??&?$7@*6$3'*&$67)($C);(?$
B&&=$C''+F$:7&$)()=>?;?$;?$D)**;&+$'@6$4>$)??@3;(C$)$?L?7)A&+/$)?>33&6*;D)=$2)=@&$B@(D6;'($67)6$A)??&?$67*'@C7$)$C;2&($*&B&*&(D&$A';(6$&H@)=$6'$
67&$2)=@&$'B$67&$D@**&(6$&D'('3;D)=$)D6;2;6;&?$'B$67&$*&C;'(F 

 

44

pierluigi




!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

c1?2:@6B1@8(9:BA21(924BC1(L3;;9(24@B56@B;1(=B@7(?;4@PD212LB@(644244521@(

)G(H;@@;(!I(#G('61;:6(!(I(JG&6B;!&&I(KG(,36<4!(

!&5-2!(:->/.:)&*/<<`3>"-/.:/4&*/<&A/((-:)(-)&/&*/<</&=.F(!7:(+::+(/4&')<-:/E.-E)&*-&A)(-.)4&L)(7)&5+E!&*/9<-&3"(+,,-&I@4&?J?I@&A)(-.)4&=:!<H&
N!..!1")::)P2)<-:)1-:O&&

!
:7&$&2)=@)6;'($'B$67&$+&?;C($B=''+$B'*$7>+*)@=;D$;(B*)?6*@D6@*&?$*&H@;*&?$)AA=;D)6;'($'B$B=''+$B*&H@&(D>$)()=>?;?/$)DD'3A)(;&+$4>$67&$)??&??3&(6$'B$
67&$ @(D&*6);(6>$ ;(7&*&(6$ ;($ 67&$ &?6;3)6;'($ A*'D&??F$ "&(&*)==>/$ 67;?$ =&)+?$ 6'$ 67&$ +&B;(;6;'($ 'B$ D'(B;+&(D&$ 4)(+?$ B'*$ 67&$ B=''+$ B*&H@&(D>$ D@*2&F$
M=67'@C7$67;?$*&?@=6$;?$;3A'*6)(6$B*'3$)$?6)6;?6;D)=$A';(6$'B$2;&E/$67&$;(B'*3)6;'($A*'2;+&+$4>$67&$D'(B;+&(D&$4)(+?$D'@=+$4&$D*;6;D)=$6'$4&$A*'A&*=>$
@?&+$;($A*)D6;D&/$4&D)@?&$)$*)(C&$'B$A'??;4=&$+&?;C($B=''+?$B'*$)$C;2&($*&6@*($A&*;'+$;?$'46);(&+/$;(?6&)+$'B$)$?;(C=&$2)=@&F$

:7&$A*'A'?&+$A*'D&+@*&$);3?$)6$D'34;(;(C$B=''+$B*&H@&(D>$)()=>?;?$NE;67$@(D&*6);(6>O$)(+$D'?6L4&(&B;6$)()=>?;?$6'$A*'2;+&$)$A*)D6;D)=$
3&67'+$6'$&KA=';6$67&$;(B'*3)6;'($D'(6&(6$'B$D'(B;+&(D&$4)(+?F$$$Z7&($+;?D7)*C&$+)6)$)*&$)2);=)4=&$)6$67&$+&?;C($?;6&/$B'*$)$C;2&($*&6@*($A&*;'+/$:/$
)$+&?;C($B=''+$&?6;3)6&$;?$B;*?6$'46);(&+$@?;(C$?6)(+)*+$?6)6;?6;D)=$;(B&*&(D&h$b'(6&$W)*='$?;3@=)6;'(?$)*&$67&($A&*B'*3&+$6'$H@)(6;B>$67&$@(D&*6);(6>$
'B$67&$+&?;C($B=''+F$W'?6$)(+$&KA&D6&+$+)3)C&$B@(D6;'(?$)*&$67&($)+'A6&+h$67&?&$B@(D6;'(?$)*&$*&=)6&+$6'$67&$*&6@*($A&*;'+/$:/$?'$67)6$67&>$D)($4&$
&)?;=>$A)*)3&6&*;U&+$)(+$('$A)*)3&6&*?$)(+$?'@*D&?$'B$@(D&*6);(6;&?$)*&$)++&+$6'$67&$3'+&=F$M==$+;?D7)*C&$2)=@&?$E;67;($67&$D'(B;+&(D&$4)(+?$
D)($B;()==>$4&$6&?6&+$E;67;($67&$D'?6L4&(&B;6$)()=>?;?/$)(+$67&$2)=@&$3;(;3;U;(C$67&$6'6)=$&KA&D6&+$D'?6$B@(D6;'($D)($4&$6)P&($)?$67&$)D6@)=$+&?;C($
B=''+$&?6;3)6'*F$$
$ $:7&$3&67'+$7)?$4&&($)AA=;&+$ 6'$ 67&$?&*;&?$'B$)((@)=$3)K;3)$*&D'*+&+$ ;($.-$+;?D7)*C&$?6)6;'(?$ ;($1'*67LZ&?6&*($ <6)=>/$)(+$ *&?@=6?$
?7'E$67)6$67&$0'A6;3)=V$2)=@&$+'&?$('6$D'**&?A'(+$6'$67&$'(&$'46);(&+$B*'3$)$?6)(+)*+$B=''+$B*&H@&(D>$)()=>?;?h$;($B)D6/$@(D&*6);(6>$A=)>?$)$*'=&$
)(+$3'2&?$67&$+&?;C($D@*2&$6'E)*+$67&$@AA&*$A)*6$'B$67&$D'(B;+&(D&$4)(+F$:7;?$?@CC&?6?$67)6$67&$D@*2&$'46);(&+$B*'3$6*)+;6;'()=$B=''+$B*&H@&(D>$
)()=>?;?$3;C76$=&)+$6'$@(+&*&?6;3)6;'($'B$67&$+&?;C($B=''+F$
$ $:7&$;(D*&3&(6$;($3)C(;6@+&$'B$67&$+&?;C($B=''+$'46);(&+$E7&($A*'A&*=>$)DD'@(6;(C$B'*$@(D&*6);(6>$3)>$4&$@A$6'$n]L.--m$;($D)?&$'B$
7;C7$*&6@*($A&*;'+?F$:7&$*&?@=6$;?$)=?'$+&A&(+&(6$'($67&$?)3A=&$=&(C67/$E;67$7;C7&*$;(D*&3&(6?$)*;?;(C$B*'3$?7'*6$?)3A=&?F$$$
$
T28=;:94S$S=''+$B*&H@&(D>$)()=>?;?/$A)*)3&6*;D$@(D&*6);(6>$&2)=@)6;'(/$D'(B;+&(D&$4)(+?/$D'?6L4&(&B;6$)()=>?;?$$
$

 

45



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

/72(2LL2?@4(;L(:B4W(?;55E1B?6@B;1(;1(<:;<2:@8(;=12:40(76V6:9P:236@29(4;?B63(?6<6?B@B24(

FGHE?72?W2:(!I(.GF6B93&!(

6(0)E-!<&0E-/.E/&-.&%!.*7E!2/&;/7/!(ED&8()+24&0X-77&G/*/(!<&;/7/!(ED&=.7:-:+:/&R0%4LTe[]J\&c-(>/.7*)(F4&0X-:,/(<!.*&
N>!::D-!71"+ED/EV/(PX7<1EDO&

!
R*'A&*6>$'E(&*?$)*&$P&>$)D6'*?$B'*$)$?@DD&??B@=$;3A=&3&(6)6;'($'B$7)U)*+$3)A?$)(+$3'*&$C&(&*)==>$8$B'*$)($;(6&C*)6&+$7)U)*+$3)()C&3&(6F$<($
3)(>$ !@*'A&)($ D'@(6*;&?/$ 7'E&2&*/$ 67&$ ?6)6&$ 7)?$ )??@3&+$ 6'C&67&*$ E;67$ '*C)(;?)6;'(?$ 'B$ 67&$ D;2;=$ A*'6&D6;'($ 67&$ A*;(D;A)=$ *&?A'(?;4;=;6>$ 'B$
A*'6&D6;(C$ 67&$ A'A@=)6;'($ B*'3$ ()6@*)=$ 7)U)*+?$ +@*;(C$ 3)(>$ +&D)+&?/$ ?'$ 67)6$ 67&$ A*'A&*6>$ 'E(&*?$ E&*&$ C;2&($ =;66=&$ ;(D&(6;2&$ 6'$ +&2&='A$ 67&;*$
D)A)D;6;&?$B'*$)($)D6;2&$;(2'=2&3&(6$;($7)U)*+$A*'6&D6;'(F$:'$?6;3@=)6&$A*'A&*6>$'E(&*?V$)D6;2&$*'=&$;($7)U)*+$3)()C&3&(6$)(+$4@;=+$67&$*&H@;*&+$
?'D;)=$D)A)D;6;&?$;?$67&*&B'*&$)$P&>$D7)==&(C&$'B$)($;(6&C*)6&+$7)U)*+$3)()C&3&(6F$:7&$A@4=;D)6;'($'B$='D)=$7)U)*+$)(+$*;?P$3)A?$67)6$7)2&$4&&($
&=)4'*)6&+$ ;($3'?6$!@*'A&)($D'@(6*;&?$ ;($ 67&$ =)?6$+&D)+&$D)($4&$D'(?;+&*&+$)?$)$ B)2'@*)4=&$'DD)?;'($ B'*$?&(?;6;?;(C$A*'A&*6>$'E(&*?$ B'*$ 67&;*$
*&?A'(?;4;=;6>$;($7)U)*+$A*&2&(6;'(F$:7&*&$;?/$7'E&2&*/$?'$B)*$=;66=&$&KA&*;&(D&$7'E$6'$D'33@(;D)6&$67;?$*;?P$;(B'*3)6;'($6'$67&$A*'A&*6>$'E(&*?$)(+$
6'$&(D'@*)C&$67&3$6'$;3A=&3&(6$A*;2)6&$A*&2&(6;'($3&)?@*&?F$$
<($67&$D;6>$'B$Y@*;D7/$67&$='D)=$)@67'*;6;&?$;(2'=2&+$;($67&$;3A=&3&(6)6;'($'B$67&$='D)=$7)U)*+$+&D;+&+$6'$=)@(D7$)($;(B'*3)6;'($D)3A);C($NE*;66&($*;?P$
;(B'*3)6;'($)(+$)$=;(P$6'$67&$'(=;(&$7)U)*+$3)AO$6'$;(B'*3$67&$)BB&D6&+$A*'A&*6>$'E(&*?$)4'@6$67&$7)U)*+$*;?P?$N3);(=>$B=''+$*;?PO$;($Y{*;D7/$67&$(&E$
;(?6*@3&(6$)(+$ ;6?$ =&C)=$D'(?&H@&(D&?F$:7;?$ ;(6&*2&(6;'($'BB&*&+$)($'DD)?;'($ 6'$&=;D;6$A*'A&*6>$'E(&*?V$7)U)*+L*&=)6&+$?'D;)=$D)A)D;6;&?$)(+$ 67&$
D'(6*;4@6;'($ 'B$ *;?P$ D'33@(;D)6;'($ 6'$ &(7)(D&$ 67&3F$ [&D&(6$ *&?&)*D7$ ?@CC&?6?$ 67)6$ E*;66&($ ;(B'*3)6;'($ 7)?$ '(=>$ =;66=&$ &BB&D6$ '($ A@4=;D?V$ *;?P$
4&7)2;'@*/$)(+$B;*?6$&KA='*)6;2&$?6@+;&?$'($67&$&BB&D6?$'B$A@4=;D=>$)DD&??;4=&$*;?P$3)A?$'($A@4=;D?V$*;?P$)E)*&(&??$?7'E&+$;(D'(?;?6&(6$*&?@=6?F$Z;67$
'@*$A*'G&D6/$E&$E)(6&+$ 6'$?D*@6;(;U&$)BB&D6&+$A*'A&*6>$'E(&*?V$ B=''+L*;?P$ *&=)6&+$?'D;)=$ D)A)D;6;&?$ N*;?P$)E)*&(&??/$ *;?P$A*&A)*&+(&??/$ ?&(?&$'B$
*&?A'(?;4;=;6>O/$67&$;(B=@&(D&$'B$67&$*;?P$D)3A);C($'($67&3$)(+$67&$@(+&*=>;(C$B)D6'*?$'B$A*'A&*6>$'E(&*?V$?&(?&$'B$*&?A'(?;4;=;6>$B'*$67&$A*&2&(6;'($
'B$B=''+$*;?P?F$:'$)D7;&2&$67;?$C')=$E&$+&2&='A&+$)$?6)(+)*+;?&+$H@&?6;'(();*&$)(+$?&(6$;6$B'@*$3'(67$)B6&*$67&$D)3A);C($6'$)$*)(+'3$?)3A=&$'B$
.5--$)BB&D6&+$A*'A&*6>$'E(&*?F$:7&$H@&?6;'(();*&$;(D=@+&+$H@&?6;'(?$'($)66&(+)(D&$)(+$A&*D&;2&+$H@)=;6>$'B$67&$;(B'*3)6;'($D)3A);C(/$'E(&*?V$
7)U)*+L*&=)6&+$?'D;)=$D)A)D;6;&?$N*;?P$)E)*&(&??/$*;?P$P('E=&+C&/$A*&A)*&+(&??$6'$;3A=&3&(6$A*'6&D6;'($3&)?@*&?/$?&(?&$'B$*&?A'(?;4;=;6>$B'*$*;?P$
A*&2&(6;'(/$6*@?6$;($)@67'*;6;&?O$)(+$A'6&(6;)=$;(B=@&(D&$B)D6'*?F$:7&$)()=>?;?$'B$67&$+)6)$*&2&)=&+$67)6$3'?6$'B$67&$*&)=$&?6)6&$'E(&*?$*&?A'(+$?A&(6$
'(=>$2&*>$=;66=&$6;3&$B'*$
?6@+>;(C$67&$B=''+$*;?P$;(B'*3)6;'(F$:7&$D'(6*;4@6;'($'B$67&$*;?P$D)3A);C($6'$A*'A&*6>$'E(&*?V$?'D;)=$D)A)D;6;&?$E)?$B'@(+$6'$4&$?;C(;B;D)(6$4@6$2&*>$
=;3;6&+F$ M$ *&C*&??;'($ )()=>?;?$ ?7'E&+$ 67)6$ A*'A&*6>$ 'E(&*?V$ =&2&=$ 'B$ )66&(+)(D&$ 'B$ 67&$ ;(B'*3)6;'($ D)3A);C(/$ 4@6$ )=?'$ 67&;*$ A*&A)*&+(&??$ 6'$
;3A=&3&(6$ A*&2&(6;'($ 3&)?@*&?$ E)?$ ?;C(;B;D)(6=>$ ;(B=@&(D&+$ 4>$ A*'A&*6>$ 'E(&*?V$ *;?PLP('E=&+C&$ 4&B'*&$ 67&$ ;(B'*3)6;'($ D)3A);C(F$ :7&$ *&?@=6?$
?@CC&?6$ 67)6$ ;(B'*3)6;'($ D)3A);C(?$ )*&$ )$ 2;)4=&$ 6''=$ 6'$ ;(D*&)?&$ A*'A&*6>$ 'E(&*?V$ A*&A)*&+(&??$ 6'$ ;3A=&3&(6$ A*&2&(6;'($ 3&)?@*&?F$ [&C@=)*$
;(B'*3)6;'($ 'B$ A*'A&*6>$ 'E(&*?$ '($ 7)U)*+$ *;?P?/$ 7'E&2&*/$ )AA&)*?$ 6'$ 4&$ )$ 3'*&$ A*'3;?;(C$ ?6*)6&C>$ 6'$ ;3A*'2&$ 67&;*$ 7)U)*+L*&=)6&+$ ?'D;)=$
D)A)D;6;&?$67)($?;(C=&$3'*&$D'3A*&7&(?;2&$;(B'*3)6;'($D)3A);C(?F$

 

46



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

c42(;L(L3;;9(L;:2?64@B1C(B1(:29E?B1C(L3;;9(3;4424(B1(61(6C:B?E3@E:63(6:26(

#G(,6:B33;P!2::2:6!I(FG(Q2:12:(!4"((

6&5/2!(>/.:&)F&R!:/(&#.9-.//(-.94&Y$#0Lfe=T#4&'f&c)i&\J?^4&IKJ?534&5/<F:4&AD/&$/:D/(<!.*74&NE!((-@P+./7E)e-D/1)(94&>1X/(./(P+./7E)e
-D/1)(9O&&
?&f2/(!:-).!<&R!:/(>!.!9/>/.:4&5/<:!(/74&5/<F:4&AD/&$/:D/(<!.*7&N>-ED!1X/(./(P*/<:!(/71.<O&

!

%'??&?$ ;($)C*;D@=6@*)=$)*&)?$+@&$ 6'$ B=''+?$)*&$'B6&($D'(?;+&*&+$ 6'$4&$ ='E$E7&($D'3A)*&+$ 6'$ ='??&?$ ;($@*4)($)*&)?F$:7&$ B'D@?$'B$3&)?@*&?$ 6'$
*&+@D&$B=''+$*;?P/$;(D=@+;(C$('(L?6*@D6@*)=$3&)?@*&?$?@D7$)?$A*'2;?;'($'B$B=''+$B'*&D)?6;(C$)(+$E)*(;(C$;?$67&($'B6&($'($@*4)(;?&+$)*&)?F$T'E&2&*/$
67&$&D'('3;D$4&(&B;6?$'B$)C*;D@=6@*)=$)*&)?$;($B=''+A=);(?$3)>$4&$?;C(;B;D)(6/$)(+$4'67$+;*&D6$)(+$;(+;*&D6$='??&?$+@&$6'$B=''+;(C$3)>$4&$=)*C&F$<($
67;?$A)A&*$67&$A'6&(6;)=$'B$B=''+$B'*&D)?6;(C$)(+$E)*(;(C$B'*$)($;(6&(?&=>$@?&+$)C*;D@=6@*)=$)*&)$'($67&$B=''+A=);(?$)+G)D&(6$6'$67&$D;6>$'B$e'C'6r/$
W'='34;)$;?$*&?&)*D7&+F$:7&$[)3)+)$;**;C)6;'($+;?6*;D6$;?$;(6&(?&=>$B)*3&+/$E;67$D*'A?$?@D7$)?$2&C&6)4=&?$)(+$B='E&*?$N;($C*&&(7'@?&?O/$)?$E&==$)?$
=;2&?6'DP$B)*3;(CF$:7&$+;?6*;D6$7)?$4&&($?&2&*&=>$)BB&D6&+$4>$B=''+;(C$;($67&$B=''+$&2&(6?$'B$*&D&(6$>&)*?F$S=''+;(C$;?$D)@?&+$4>$67&$3&+;@3$?;U&+$
e'C'6r$[;2&*/$67&$@AA&*$D)6D73&(6$'B$E7;D7$;(D=@+&?$7;C7$)=6;6@+&$3'(6)(&$E&6=)(+?$NA)*)3|O/$4&B'*&$;6$B='E?$)D*'??$67&$B=)6$B=''+A=);($;($E7;D7$
4'67$ 67&$ [)3)+)$ ;**;C)6;'($ +;?6*;D6$ )(+$ 67&$ D;6>$ 'B$ e'C'6r$ )*&$ ='D)6&+F$ R'6&(6;)=$ &D'('3;D$ ='??&?$ +@&$ 6'$ B=''+?$ )*&$ )??&??&+$ 67*'@C7$ +&A67L
+)3)C&$D@*2&?$+&2&='A&+$B'*$67&$+;BB&*&(6$)??&6?$E;67;(C$67&$+;?6*;D6F$`@&$6'$=)DP$'B$+)6)$;($67&$*&C;'($*&=)6;2&$+&A67$+)3)C&$D@*2&?$E&*&$)+'A6&+$
B*'3$67&$1&67&*=)(+?/$)(+$)+G@?6&+$6'$67&$&D'('3;D$2)=@&$'B$)??&6?$)(+$3)*P&6$A*;D&?$'B$)C*;D@=6@*)=$A*'+@D6?$;($W'='34;)F$M$?;3A=&$B'*&D)?6;(C$
3'+&=$ 6'$A*'2;+&$ B'*&D)?6?$)6$R@&(6&$%)$j;*C&(/$)$P&>$C)@C&$ ;($ 67&$3);($ *;2&*$(&)*$ 67&$[)3)+)$+;?6*;D6/$E)?$+&2&='A&+$4)?&+$'($ *&C*&??;'($
)()=>?;?$'B$67&$)2);=)4=&$C)@C&+$+)6)$;($67&$4)?;(F$:7&$7>+*)@=;D$4&7)2;'@*$'B$67&$*;2&*$;?$H@;6&$D'3A=&K$)?$;6$B='E?$)D*'??$67&$2&*>$B=)6$7;C7$)=6;6@+&$
B=''+A=);(/$E;67$4'67$67&$@AA&*$D)6D73&(6$)(+$6*;4@6)*;&?$+'E(?6*&)3$'B$R@&(6&$%)$j;*C&($B'@(+$6'$7)2&$?;C(;B;D)(6$;(B=@&(D&$;($B=''+$=&2&=?$)6$67&$
4*;+C&F$S'*&D)?6$2&*;B;D)6;'($?6)6;?6;D?$E&*&$@?&+$6'$&?6)4=;?7$67&$?P;==$'B$67&$B'*&D)?6?$A*'2;+&+$6'$67&$4*;+C&/$?7'E;(C$67&?&$6'$4&$?P;==B@=$@A$6'$)$
=&)+$6;3&$;($67&$'*+&*$'B$,-$7'@*?F$:7&$&BB&D;2&(&??$'B$67&$*&?A'(?&$6)P&($4>$B)*3&*?$)(+$*&?;+&(6?$;($67&$B=''+A=);($E&*&$+&B;(&+$)?$)$B@(D6;'($'B$
67&$=&)+$6;3&$A*'2;+&+F$
Z;67$ 67&$ =&)+$ 6;3&$ )6$ E7;D7$ )$ ?P;==B@=$ B'*&D)?6$ D'@=+$ 4&$ A*'2;+&+/$ )(+$ 67&$ )??&??3&(6$ 'B$ 67&$ )D6;'(?$ 6)P&($ 4>$ B)*3&*?$ )(+$ *&?;+&(6?$ ;($ 67&$
B=''+A=);($E;67;($67&$6;3&$)2);=)4=&/$*&?@=6?$?7'E$67)6$ ='??&?$+@&$6'$B=''+;(C$;($67&$[)3)+)$+;?6*;D6$D'@=+$4&$*&+@D&+$4>$?'3&$,\m$67*'@C7$67&$
A*'2;?;'($'B$)$E)*(;(C$)6$R@&(6&$=)$j;*C&(F$:7;?$*&+@D6;'($D'@=+$;(D*&)?&$B@*67&*$67*'@C7$;3A*'2;(C$67&$?P;==$'B$67&$7>+*'='C;D)=$B'*&D)?6?$@?;(C$B'*$
&K)3A=&$7>+*'='C;D)=/$7>+*)@=;D$)(+$ *&?&*2';*$3'+&=?$)(+$ ;3A*'2;(C$ 67&$+)6)$D'==&D6;'($(&6E'*PF$M++;6;'()==>/$ ='??&?$D'@=+$4&$ *&+@D&+$ 67*'@C7$
A*'D&+@*&?$)(+$&+@D)6;'($'($)AA*'A*;)6&$*&?A'(?&?$6'$4&$6)P&($6'$B=''+$E)*(;(C?/$=&)+;(C$6'$)$3'*&$&BB&D6;2&$B=''+$E)*(;(C$*&?A'(?&F$$

 

47



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

+@:265L3;=(:2CB52(B1(+;E@7(/8:;3S(<;44BD32(:2?21@(?761C24(619(:2CB;163(616384B4((

)G(,64@2336:B1(!I()G(KB4@;??7B("(

6&5=L3C&e&Y.-6/(7-:d&*-&c)<)9.!4&B-!</&;-7)(9->/.:)4&I4&@J?\K&c)<)9.!4&=:!<H&N!::-<-)1E!7:/<<!(-.P+.-")1-:O&&
D&8#Lf7-7:/>!&7(<4&6-!</&81L!(*+EE-4&?^4!@WJI\&L/7/.!4&=:!<H&N!<"/(:)12-7:)EED-P9/E)7-7:/>!1-:O&

:7&$3'@(6);($&(2;*'(3&(6$7)?$)=E)>?$4&&($D7)*)D6&*;U&+$4>$)$+&=;D)6&$&D'='C;D)=$4)=)(D&/$;($E7;D7$E)6&*$A=)>?$)$B@(+)3&(6)=$*'=&F$:7;?$4)=)(D&$
D)($4&$?&*;'@?=>$D'3A*'3;?&+$4>$67&$;(D*&)?;(C$7@3)($A*&??@*&/$E7;D7$;($3'@(6);('@?$)*&)?$D'(?;?6?$'B$3@=6;A=&$B'*3?$67)6$3)>$4&$A)*6;D@=)*=>$
E)6&*L+&3)(+;(C$ ;($?'3&$ ;(?6)(D&?F$ <($3'@(6);($)*&)?$67&$+*;(P;(CLE)6&*$+&3)(+$7)?$6'$4&$3)()C&+$D'(D@**&(6=>$E;67$67&$2)==&>$)C*;D@=6@*)=$
)(+$ ;(+@?6*;)=$(&&+?/$)(+$67&$E)6&*$+&3)(+$)??'D;)6&+$E;67$7>+*'A'E&*$A*'+@D6;'($)(+$6'@*;?6;D$)D6;2;6;&?$N&FCF$E;(6&*$A*'C*)33&?$B'*$)*6;B;D;)=$
?('EOF$:7&$?D;&(6;B;D$D'33@(;6>$?&&3?$6'$)C*&&$'($67&$&K;?6&(D&$'B$?;C(;B;D)(6$&2;+&(D&?$'B$&(2;*'(3&(6)=$D7)(C&$;($3'@(6);('@?$)*&)?$;($67&$
=)?6$ B'@*$ +&D)+&?/$ )(+$ ;6$ ;?$ 'B6&($ ?A&D@=)6&+$ 67)6$ 67;?$ D7)(C&$ 3);(=>$ '*;C;()6&?$ B*'3$ ;(D*&)?&+$ 6&3A&*)6@*&$ 67)6$ A*'+@D&?$ 3'*&$ B*&H@&(6$
A*&D;A;6)6;'($&K6*&3&?/$)?$E&==$)?$=&??$?('E$A*&D;A;6)6;'(/$)(+$6&(+?$6'$&K)D&*4)6&$67&$7>+*'='C;D)=$D>D=&$)(+$B=''+$&K6*&3&?F$W'(D&*(;(C$67&?&$
;??@&?/$ 67&$ <6)=;)($M=A?$ *&A*&?&(6$)$A)*6;D@=)*=>$?&(?;6;2&$C&'C*)A7;D)=$D'(6&K6/$ ;($E7;D7$)($)DD@*)6&$)??&??3&(6$'B$A*&?&(6$)(+$ B@6@*&$?@*B)D&$
E)6&*$ )2);=)4;=;6>$ *&A*&?&(6?$)$ B@(+)3&(6)=$ A*&*&H@;?;6&$ B'*$ )(>$A=)((;(C$)D6;2;6>$ 67)6$ B'D@?&?$'($ ?@?6);()4=&$ +&2&='A3&(6$ )(+$ E)6&*L@?&F$X@*$
A)A&*$D'(?;+&*?$,i$*;2&*$4)?;(?$='D)6&+$;($^'@67$:>*'=$N<6)=>O/$B'*$E7;D7$)6$=&)?6$]$D'3A=&6&$>&)*?$'B$D'(6;(@'@?$'4?&*2)6;'($'B$+);=>$?6*&)3B='E$)*&$
)2);=)4=&$;($67&$6;3&$?A)($.cc-L,-.-F$:7&$+*);()C&$)*&)$'B$67&$?6@+>$4)?;(?$2)*;&?$4&6E&&($D)F$]-$6'$9c--$P3,$N3&)($2)=@&Q$w..--$P3,O/$E7;=&$
67&;*$ 3;(;3@3$ &=&2)6;'($ *)(C&?$ 4&6E&&($ D)F$ ,i-$ )(+$ .9--$ 3$ )4'2&$ ?&)$ =&2&=$ N)?=O$ N3&)($ 2)=@&Q$ w\,-$ 3$ )?=OF$ :7&$ ?&6$ 'B$ ?6@+>$ 4)?;(?$ ;?$
D7)*)D6&*;?&+$4>$)$(@34&*$'B$A7>?;'C*)A7;D$)(+$D=;3)6;D$;(+;D&?$*&B&**;(C$6'$67&$D'(?;+&*&+$6;3&$?A)(/$?@D7$)?$67&$)2&*)C&$?('ELD'2&*$+@*)6;'(/$
67&$A&*D&(6$'B$C=)D;&*?$)(+$B'*&?6&+$)*&)?/$67&$3&)($)((@)=$A*&D;A;6)6;'(/$)?$E&==$)?$67&$?&*;&?$'B$)((@)=$A*&D;A;6)6;'(F$:7&$);3$'B$'@*$A)A&*$ ;?$
6E'B'=+/$B;*?6$E&$D7&DP$67&$A*&?&(D&$'B$*&D&(6$D7)(C&?$;($67&$+);=>$?6*&)3B='E$*&C;3&/$)(+$?&D'(+=>$E&$+&2&='A$)$*&C;'()=$3'+&=$B'*$)??&??;(C$
67&$?@*B)D&$E)6&*$)2);=)4;=;6>$;($@(C)@C&+$4)?;(?$'B$67&$?6@+>$)*&)F$Z&$)++*&??&+$67&$B;*?6$A';(6$;($67&$?6@+>$4>$*&B&**;(C$6'$)((@)=$?&H@&(D&?$'B$
D@3@=)6;2&$A*&D;A;6)6;'($)(+$+;3&(?;'(=&??$+);=>$ *@('BB$)??'D;)6&+$E;67$ 67*&&$C;2&($+@*)6;'(?$N;F&F$+@*)6;'($`}-F]-/$-Fn]$)(+$-Fc]O/$E7;D7$E&*&$
?&=&D6&+$ B'*$ D7)*)D6&*;U;(C$?6*&)3B='E$ *&C;3&$ B'*$3&+;@3L6'L='E$ B='E?F$Z&$ *&6*;&2&+$ 67&$+;3&(?;'(=&??$+);=>$ *@('BB$ 2)=@&?$ B*'3$+;3&(?;'(=&??$
)((@)=$*@('BBL+@*)6;'($D@*2&?/$'46);(&+$4>$+;2;+;(C$67&$)((@)=$?6*&)3B='E$+@*)6;'($D@*2&$4>$D'**&?A'(+;(C$2)=@&$'B$67&$)((@)=$A*&D;A;6)6;'(F$Z&$
67&($)AA=;&+$R&66;66~?$ D7)(C&$ A';(6$ 6&?6/$ 67&$ ('($A)*)3&6*;D$ ?;C($ 6&?6$ )(+$^&(~?$ 6&?6$ '($ 6*&(+?$ 6'$ 67&$ B'@*$ D'(?;+&*&+$ ?&H@&(D&?$ B'*$ )==$ ?6@+>$
4)?;(?F$[&?@=6?$'B$67&$?6@+>$?@CC&?6$67)6$('$?;C(;B;D)(6$6*&(+$D)($4&$'4?&*2&+$;($67&$=)?6$6E'$+&D)+&?$B'*$)((@)=$A*&D;A;6)6;'($)(+$3&+;@3L6'L='E$
?6*&)3B='E$2)=@&?F$W'(D&*(;(C$='ELB='E?/$'@*$)()=>?;?$?&&3?$6'$A';(6$'@6$)$E&)P$6&(+&(D>$'B$67&$+;3&(?;'(=&??$*@('BB$)??'D;)6&+$E;67$`}-Fc]$6'$
;(D*&)?&$;($6;3&/$E7;D7$D)($4&$&KA=);(&+$4>$*&D&(6$&BB'*6?$6'$*&?6'*&$&(2;*'(3&(6)=$B='E?F$Z&$)++*&??&+$67&$?&D'(+$A';(6$4>$+&2&='A;(C$*&C;'()=$
3'+&=$ B'*$&?6;3)6;(C$ 67&$ B='EL+@*)6;'($D@*2&$ B'*$)$ 6>A;D)=$7>+*'='C;D)=$>&)*$ ;($)(>$@(C)@C&+$4)?;?$'B$ 67&$?6@+>$)*&)F$:7&$3'+&=$)+'A6?$)$('(L
A)*)3&6*;D$ *&A*&?&(6)6;'($ 'B$ 67&$ +;3&(?;'(=&??$ B='EL+@*)6;'($ D@*2&/$ E7;D7$ ;?$ )??;C(&+$ 6'$ 67&$ 6)*C&6$ @(C)@C&+$ 4)?;($ B*'3$ )$ ?&6$ 'B$ 67*&&$
+;3&(?;'()=$*&C;'()=$D@*2&?$'($67&$4)?;?$'B$67&$C&'3'*A7'='C;D$)(+$D=;3)6;D$D7)*)D6&*;?6;D?$'B$67&$4)?;($;6?&=B/$)(+$)$*&C;'()=$*&C*&??;'($3'+&=$B'*$
&?6;3)6;(C$67&$3&)($)((@)=$ B='EF$:7&$*&=;)4;=;6>$)(+$)DD@*)D>$'B$67&$*&C;'()=$3'+&=$ ;?$)??&??&+$67*'@C7$)$D'3A*&7&(?;2&$ =&)2&L'(&L'@6$D*'??L
2)=;+)6;'(F 

 

48



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

J3;;94(619(4;?B2@B24S(#;(<2;<32(326:1(L:;5(<64@(9B464@2:4\((

$G)G(,;3321@2E:6I(!G(92(F;236(DI(HG(U;1C5616(DI('G(#B(H6396446::2?(

!=BC&=.7:-:+:/&F)(&#.6-().>/.:!<&0:+*-/74&BY&Y.-6/(7-:H&3>7:/(*!>4&5/&c)/</<!!.&?J[W&?J[?&TB&3>7:/(*!>4&AD/&$/:D/(<!.*7&
"3>7:/(*!>&8<)"!<&LD!.9/&=.7:-:+:/&N38L=O&BY&Y.-6/(7-:H&3>7:/(*!>4&5/&c)/</<!!.&?J[W&?J[?&TB&3>7:/(*!>4&AD/&$/:D/(<!.*7&
EY$#0Lfe=T#&=.7:-:+:/&F)(&R!:/(&#*+E!:-).4&R/7:6/7:&W&&IK??&3g&5/<F:4&AD/&$/:D/(<!.*7&&&

S'*$D&(6@*;&?$7@3)($?'D;&6;&?$7)2&$4&&($=;2;(C$;($B=''+A=);(?$)(+$+&)=;(C$E;67$67&$*&=)6&+$B=''+$*;?P?F$`&?A;6&$67&$;33;(&(6$67*&)6$'B$B=''+;(C/$)$
(@34&*$'B$?6@+;&?$*&A'*6&+$)$D'(6;(@'@?$+&2&='A3&(6$'B$B=''+LA*'(&$)*&)?$)==$'2&*$67&$E'*=+F$T@3)($?'D;&6;&?$7)2&$=&)*(&+$6'$D'A&$E;67$B=''+$
*;?P?$;($?&2&*)=$E)>?/$67&$3'?6$A*'3;(&(6$E)>$4&;(C$67&$3;6;C)6;'($'B$*;?P?$4>$&(C;(&&*;(C$?'=@6;'(?F$:7&$?&D'(+$E)>$?'D;&6;&?$7)2&$=&)*(&+$;?$4>$
;3A=&3&(6;(C$)+)A6;2&$3&)?@*&?/$+&D*&)?;(C$67&$A'6&(6;)=$+)3)C&$'B$B=''+;(C$4>$)+)A6;(C$6'$;6F$:7&?&$6>A&?$'B$=&)*(;(C$)*&$;(7&*&(6$6'$67&$?6*;D6=>$
&D'('3;D$ )*C@3&(6$ 67)6/$ E7&($ 67&$ 4&(&B;6?$ '@6E&;C7$ 67&$ D'?6?/$ ;6$ ;?$ A*'B;6)4=&$ 6'$ P&&A$ +&2&='A;(C$ ;($ 67&$ B=''+A=);(F$ T'E&2&*/$ B*'3$ )$ 3'*&$
?@?6);()4=&$A';(6$'B$2;&E$;6$;?$A'??;4=&$6'$)*C@&$67)6$)$67;*+$E)>$'B$=&)*(;(C$B*'3$B=''+?$;?$4>$=&)2;(C$'*$)6$=&)?6$3;(;3;U;(C$67&$+&2&='A3&(6$'B$67&?&$
B=''+A=);(?F$M2';+;(C$67&$*;?P$4>$=&)2;(C$67&$B=''+A=);($'*$6'$?6'A$?&66=;(C$;($67&?&$)*&)?$;?$67&$6>A&$'B$=&)*(;(C$67)6$;?$'B$;(6&*&?6$6'$67;?$?6@+>F$b)(>$
?D;&(6;?6?$7)2&$?6@+;&+$67&$ ;3A)D6$'B$?'D;&6>$'($B=''+$*;?P/$4@6$ =;66=&$?6@+;&?$ ;(2&?6;C)6&+$67&$'AA'?;6&$*&=)6;'(?7;A/$ 67&$ ;3A)D6$'B$ B=''+$&2&(6?$'($
?'D;&6;&?F$<($67;?$*&?&)*D7$)$B;*?6$?6&A$;?$3)+&$6'$?6@+>$67&$;3A)D6$'B$67&$'DD@**&(D&$'B$B=''+$&2&(6?$'($67&$?A)6;)=$+;?6*;4@6;'($'B$A'A@=)6;'($D7)(C&$
;($B=''+A=);(?F$:E'$+;?6;(D6$3&67'+'='C;&?$)*&$@?&+$6'$@(D'2&*$67;?$*&=)6;'(?7;A/$)$=)*C&L?D)=&$?6@+>$B'*$67&$#^M$)(+$)$D)?&L?6@+>$)()=>?;?$'B$67&$
.cci$b;??;??;AA;$B=''+F$:7&$=)*C&L?D)=&$)()=>?;?$;?$A&*B'*3&+$)6$D'@(6>$=&2&=$?D)=&$B'*$67&$E7'=&$'B$67&$#^M$)(+$;(+;D)6&?$)$A'?;6;2&$*&=)6;'(?7;A$
4&6E&&($A*'A&*6>$+)3)C&$+@&$6'$B=''+$&2&(6?$)(+$A'A@=)6;'($C*'E67/$;3A=>;(C$67)6$B=''+$&2&(6?$)D6@)==>$&(7)(D&$A'A@=)6;'($C*'E67F$:7&$D)?&L
?6@+>$)()=>?;?$U''3?$;($'($67&$b;??;??;AA;$*;2&*$)(+$6&**;6'*>$67)6$E)?$)BB&D6&+$4>$67&$B=''+$&2&(6$;($.cciF$W'(6*)*>$6'$67&$=)*C&L?D)=&$)()=>?;?/$('$
?;C(;B;D)(6$ *&=)6;'(?7;A$ ;?$ B'@(+$ ;($ 67;?$ +&6);=&+$ ?6@+>F$ :7&$ '@6D'3&$ A';(6?$ '@6$ 67)6$ 67&$ .cci$ b;??;??;AA;$ B=''+$ +;+$ ('6$ ?;C(;B;D)(6=>$ )BB&D6$ 67&$
A'A@=)6;'($C*'E67$;($67&$;(@(+)6&+$)*&)F$:7;?$*&?&)*D7$;?$)$B;*?6$)66&3A6$6'$;3A*'2&$'@*$@(+&*?6)(+;(C$'B$67&$;3A)D6$'B$B=''+$+;?)?6&*?$'($7@3)($
?'D;&6;&?F$R*'4=&3?$B'*$B@6@*&$*&?&)*D7$)*&$;(+&(6;B;&+$)(+$+;*&D6;'(?$)*&$C;2&($B'*$B@6@*&$?6@+;&?$;($67;?$(&E$&K;6;(C$B;&=+$'B$*&?&)*D7F$$

 

49



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

#2A23;<521@(;L(6(@;;3(L;:(252:C21?8(5616C2521@(9E:B1C(E:D61(L3;;9B1CS(@72(B1@2:<368(D2@=221(
:2426:?7(B14@B@E@24I(,BAB3(K:;@2?@B;1(619(3;?63(6E@7;:B@B24(((

,G(#B(+63A;(6I('G(,B;@;3B(6(I(JG(&2;12(D(IJG(+@BC3B61;(6(I(&G(,6A6::6(D(IJG(/7B2:8(DI((

6&=.7:-:+:/&)F&#.6-().>/.:!<&8/)<)9H&!.*&8/)/.9-.//(-.9&N=838O&Es)&$!:-).!<&;/7/!(ED&L)+.E-<&NL$;O143(/!&*/<<!&;-E/(E!&*-&;)>!&;C&?&
C).:/<-"(/::-4&B-!&0!<!(-!&S>&I]4\JJ4&JJJ?^&C).:/():).*)&0:!,-)./&U&;)>/4&=:!<H&NE(-7:-.!1*-7!<6)P-9!91E.(1-:O&
D&L-6-<&'():/E:-).&5/2!(:>/.:1 B-!&B-:)(ED-!.)4&I44JJ?[]&&;)>/4&=:!<H&NF(!.E/7E)1</)./P2():/,-)./E-6-</1-:O$

`@*;(C$67&$=)?6$]$>&)*?/$67&$@*4)($)*&)$'B$['3&$&KA&*;&(D&+$)6$=&)?6$n$&K6*&3&$*);(B)==$&2&(6?/$D)@?;(C$B=''+;(C$'B$4)?&3&(6?/$?@4E)>$?6)6;'(?$
)(+$A=)D&?$'B$7;?6'*;D)=$7&*;6)C&F$<($A)*6;D@=)*/$+@*;(C$67&$&2&(6$'B$,-67$XD6'4&*$,-..$'(&$A&'A=&$+;&+$)(+$+)3)C&?$)*&$&?6;3)6&+$)*'@(+$\$3=($
!@*'?F$:7;?$?6'*3$7)?$4&&($67&$?&D'(+$;($;(6&(?;6>$A&*$7'@*$?;(D&$?>?6&3)6;D$*);(B)==$*&D'*+?$)*&$)2);=)4=&$;($['3&$N;F&F$.c5.O$)(+$;6?$*&6@*($A&*;'+$
;?$ &?6;3)6&+$ )4'@6$ ]-$ >&)*?F$ S=''+;(C?$ )*&$ =;(P&+$ 6'$ 67&$ @*4)($ +&2&='A3&(6$ )(+$ 67&$ =)DP$ 'B$ ?&E&*$ 3);(6&()(D&/$ D'@A=&+$ E;67$ )($ ;(D*&)?;(C$
(@34&*$ 'B$ 7;C7$ ;(6&(?;6>$ *);(B)==$ &2&(6?F$ M@67'*?$ A*&?&(6$ 67&$ A*'D&+@*&$ +&2&='A&+$ 4>$ W1[L<"M"$ )(+$ W;2;=$ R*'6&D6;'($ `&A)*63&(6$ 6'$ 3)()C&$
B=''+;(C$ &2&(6?h$ 67&$ E'*P$ E)?$ D)**;&+$ '@6$ ;($ 67&$ B*)3&E'*P$ 'B$ 67&$ #*4;^<:$ A*'G&D6/$ );3&+$ 6'$ A*'2;+&$ 6''=?$ )(+$ C@;+&=;(&?$ B'*$ ()6@*)=$ 7)U)*+$
&2)=@)6;'($ ;($@*4)($)*&)?F$:7)(P?$6'$ 67&$D'==)4'*)6;'($E;67$ ='D)=$)@67'*;6;&?/$ 67&$n�$b@(;D;A)=;6>$'B$['3&$7)?$4&&($D7'?&($)?$?6@+>$)*&)F$T;C7$
*&?'=@6;'($ $?@*B)D&$ 6&**);($3'+&=$ N,K,$3&6&*?O$)(+$ 67&$?&E&*$(&6E'*P$A)66&*($E&*&$A*'D&??&+$ 67*'@C7$)$?&*;&?$'B$M*DT>+*'v$ 6''=?$ ;($ 67&$"<^$
&(2;*'(3&(6$6'$B;(+$)*&)?$'B$6'A'C*)A7;D$='E$NV^<1_^VO$)(+$*&=)6;2&$?@4LD)6D73&(6$)*&)?F$e'67$?;(P?$)(+$D)6D73&(6?$)*&$D7)*)D6&*;U&+$4>$67&;*$
C&'3&6*;D$B&)6@*&?$;($67&$)66*;4@6&$6)4=&$N;F&F$)*&)/$2'=@3&$)(+$B;==$7&;C76OF$:7&$3;(;3@3$*);($7&;C76$'2&*$67&$?@4LD)6D73&(6$)*&)?$67)6$B;==?$&)D7$
?;(P$'2&*$)$D*;6;D)=$67*&?7'=+$'B$5-$D3$E)?$+&*;2&+h$)$*&+@D6;'($D'&BB;D;&(6$A*'A'*6;'()=$$6'$67&$?&E&*$6*@(P$+;3&(?;'($7)?$4&&($)AA=;&+$E7&*&)?$
67&$A*&?&(D&$'B$?&E&*$(&6E'*P$D)($+*);($A)*6$'B$67&$*);(B)==F$T;C7$*&?'=@6;'($*);(B)==$+)6)$N.-$3;(@6&?O$'B$i-$+;BB&*&(6$;(6&(?;6>$&2&(6?$B*'3$,--.$6'$
,-..ND'3;(C$B*'3$67&$T>+*'C*)A7;D$)(+$b)*&'C*)A7;D$<(?6;6@6&$'B$%)6;@3$[&C;'(O/$7)2&$4&&($A*'D&??&+$6'$'46);($3)A?$'B$6'6)=$)(+$7'@*=>$*);(B)==$
7&;C76$4>$@?;(C$C&'?6)6;?6;D)=$;(6&*A'=)6'*F$[);(B)==$3)A?$E&*&$D'3A)*&+$6'$E&)67&*$B'*&D)?6$?)6&==;6&$;3)C&?$6'$D7&DP$67&;*$7'3'C&(&'@?(&??F$M$
?A)6;)=L6&3A'*)=$)()=>?;?$'B$&)D7$&2&(6$E)?$D)**;&+$'@6/$+&6&D6;(C$&2&(6?$'B$3)K;3@3$6'6)=$*);($7&;C76$'*$3)K;3@3$*);($7&;C76$A&*$7'@*h$C*)A7?$
+&?D*;4;(C$67&$6*&(+$'B$?6'*3$&2&(6?$E&*&$&=)4'*)6&+F$
:7&$ '2&*=)>$ 4&6E&&($ *);(B)==$ 3)A?$ )(+$ 67&$ ?;(P$ +;?6*;4@6;'($ )=='E&+$ 6'$ 7;C7=;C76$ 67'?&$ ?;(P?$ &KD&&+;(C$ 67&$ D*;6;D)=$ B;==;(C$ 67*&?7'=+$ B'*$ )$ C;2&($
*);(B)==$7&;C76F$:7&$A*'D&+@*&$ ;?$)D6@)==>$4&;(C$D)=;4*)6&+$E;67$+)6)$'B$&3&*C&(D>$D)==?$NB;*&B;C76&*?$L$jjFSF/$b@(;D;A)=$A'=;D&O$+@*;(C$67&$?6@+;&+$
&2&(6?h$ 67&$D)=;4*)6;'($ ;?$ B@(+)3&(6)=$ 6'$D7&DP$E7;D7$?;(P?$E&*&$&BB&D6;2&=>$ B;==&+$+@*;(C$ 67&$?6@+;&+$?6'*3F$e>$D'@A=;(C$?6'*3$E)*(;(C?$D'3;(C$
B*'3$67&$S@(D6;'()=$W&(6*&$'B$67&$W;2;=$R*'6&D6;'($`&A)*63&(6$)(+$67&$+;?6*;4@6;'($'B$?;(P?$?@?D&A6;4=&$6'$B=''+$B'*$&KA&D6&+$*);($7&;C76$)(+$6;3&$
;(6&*2)=/$67;?$E'*P$;?$);3&+$6'$A*'2;+&$)$6''=$B'*$()6;'()=$)(+$='D)=$)@67'*;6;&?$B'*$3)()C;(C$B=''+$&3&*C&(D>/$

 

50



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

)16384B4(;L(L3647(L3;;9(76V6:9(B1(61(E:D61BV29(45633(?6@?7521@(

JG(#;@@;:B(!I(JG(':6VVB1B("I(FG(#B(&;:21V;("I()(+<B41B("I(JG(/;52B("(

6!5/2!(:>/.:&)F&#!(:D4&8/)<)9-E!<&!.*&#.6-().>/.:!<&0E-/.E/74&Y.-6/(7-:H&)F&c)<)9.!4&'-!,,!&*-&')(:!&0!.&5).!:)&?4&@J?IK&c)<)9.!4&=:!<H4&
NF(!.E/7E)1*)::)(-P+.-")1-:O&
D((TH*()>/:/)()<)9-E!<&!.*&L<->!:/&0/(6-E/4&39/.EH&F)(&#.6-().>/.:!<&'():/E:-).&)F&#>-<-!e;)>!9.!4B-!</&0-<6!.-&.1K4&@J?II&&c)<)9.!4&=:!<H&
NF19(!,,-.-P!(2!1/>(1-:O&

<($1'2&34&*$,-../$ 67&$D;6>$'B$"&(')$)(+$?&2&*)=$ 6'E(?$)(+$2;==)C&?$ ;($1'*67&*($ <6)=>$E&*&$7;6$4>$D)6)?6*'A7;D$ B=)?7$ B=''+?/$3'?6=>$D)@?&+$4>$
&K6*&3&$ *);(B)==$ &2&(6?$'2&*$ ?3)==$ )(+$ ?6&&A$ D)6D73&(6?F$ <($ 67&$@*4)($)*&)$'B$"&(')/$ 67&$ B=''+;(C$ )(+$ 67&$ D'(?&H@&(6$ +)3)C&?$)(+$ ='??$'B$
7@3)($=;2&?$E&*&$D)@?&+$4>$67&$A*&?&(D&$'B$D@=2&*6?$)='(C$E)6&*$D'@*?&?/$E7;D7$E&*&$;(?@BB;D;&(6$6'$+*);($67&$*@('BBF$R*&2&(6;'($)(+$3;6;C)6;'($'B$
B=)?7$B=''+?$D)==?$B'*$)$4&66&*$&2)=@)6;'($'B$B=''+$*;?P$+@&$6'$3;('*$E)6&*$D'@*?&?$;($@*4)($)*&)?/$E7;D7$;?$'B6&($('6$D'(?;+&*&+$'*$@(+&*&?6;3)6&+F$
<($ 67&$A*&?&(6$?6@+>$E&$@?&$)$?;3A=&$,`$7>+*)@=;D$3'+&=$ 6'$)()=>U&$ 67&$ B=''+$7)U)*+$ *&=)6&+$ 6'$)$?3)==$?6*&)3$ ='D)6&+$ ;($ 67&$D;6>$'B$e'='C()/$
1'*67&*($<6)=>F$:7&$@AA&*$A)*6$'B$67&$D)6D73&(6$)(+$+*);()C&$(&6E'*P$;?$;($()6@*)=$D'(+;6;'(?/$E7;=&$67&$='E&*$A'*6;'($;?$@*4)(;U&+$)(+$67&$3);($
E)6&*$ D'@*?&$ B='E?$ ;($)$ D@=2&*6$ @(+&*(&)67$ 67&$ D;6>$ @*4)($)*&)F$T;?6'*;D)=$ *&D'*+?$ *&A'*6$ ?&2&*&$ B=''+$ &2&(6?$ ;($ 67;?$ )*&)/$ 'DD@**&+$4&B'*&$ 67&$
D@=2&*6$D'(?6*@D6;'(F$";2&($67;?$B*)3&E'*P/$67&$,`$3'+&=$;?$)AA=;&+$6'$?;3@=)6&$)6$D)6D73&(6$?D)=&$67&$*@('BB$A*'+@D&+$4>$+;BB&*&(6$?>(67&6;D$)(+$
*&)=$ *);(B)==$&2&(6?F$W'34;(&+$'4?&*2)6;'(?$'B$ *);(B)==$)(+$ *@('BB$)*&$@?&+$ 6'$D)=;4*)6&$3'+&=$7>+*'='C;D)=$A)*)3&6&*?/$?@D7$)?$ *'@C7(&??$)(+$
?@*B)D&$?6'*)C&F$:7&$&BB&D6$'B$67&$D@=2&*6$;($67&$@*4)($)*&)$;?$)()=>U&+$;($+&6);=/$6'$&2)=@)6&$67&$3)K;3@3$+;?D7)*C&$67)6$D)($4&$+*);(&+$)(+$67&$
B=''+$7)U)*+$;($D)?&$'B$B);=@*&F$^D&()*;'?$;($E7;D7$67&$D@=2&*6$;?$A)*6;)==>$'4?6*@D6&+$)*&$)=?'$D'(?;+&*&+F$b'+&=$*&?@=6?$?7'E$67)6$67&$D@=2&*6$;?$)4=&$
6'$+*);($67&$*@('BB$B*'3$'*+;()*>$*);(B)==$&2&(6?/$E7&*&)?$)$B);=@*&$D'@=+$'DD@*$4'67$B'*$3'*&$;(6&(?&$&2&(6?$)(+$;($D)?&$'B$'4?6*@D6;'(?/$D)@?;(C$
67&$ ;(@(+)6;'($ 'B$ +'E(?6*&)3$ )(+$ ?@**'@(+;(C$ @*4)($ )*&)?F$ :7&$ *&?@=6?$ ?@CC&?6$ 67)6$ 67&$ @?&$ 'B$ ?;3A=&$ ,`$ 7>+*)@=;D$ 3'+&=?$ )?$ 7>+*'='C;D)=$
3'+&=?$D)($4&$)$2)=;+$3&67'+$6'$)??&??$67&$*;?P$)(+$7)U)*+$*&=)6&+$6'$B=)?7$B=''+$&2&(6?$;($?3)==$D)6D73&(6?F$

 

 

51



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

F;923B1C(;L(L3;=(98165B?4(;1(?6@?7521@(6:26($ELB4aE2(?;14B92:6@B;1(;L(?3B56@2(?761C2(6<<3B?6@B;1(
@;(4@:E?@E:63(924BC1(;L(789:6E3B?(2A6?E6@B;1(;L(:6B1=6@2:((

FG(J682(!4"I(,G(FD;=(!I(.G(#B252("((

6&%!")(!:)-(/&*`TH*(!+<-b+/&/:&*/&CpE!.-b+/&*/7&G<+-*/7&N%TCGO4&5p2!(:/>/.:&*/&'DH7-b+/4&G!E+<:p&*/7&0E-/.E/7&/:&A/ED.-b+/74&Y.-6/(7-:p&
LD/-VD&3.:!&5-)24&c'&^JJ^&5!V!(eG!..&0p.p9!<&NF!H/1>)+7:!2D!P9>!-<1E)>O&
D&0#$#0&3L35#Cq&8()+2&')</&*`#iE/<</.E/&*/&S)+.)+./&5!V!(&0/./9!<&
&

<($)$D'(6&K6$'B$D=;3)6&$D7)(C&$NWWO/$67&$?6)6;?6;D)=$)()=>?;?$'B$7;?6'*;D)=$A*&D;A;6)6;'(/$6'$+&6&D6$)$*&D&(6$6*&(+/$)(+$?;3@=)6;'($'B$B@6@*&$6*&(+?$;($
D=;3)6&$3'+&=?/$A'?;(C$*&)=$D7)==&(C&?/$&2&(6?$?'LD)==&+$&K6*&3&$A*&D;A;6)6;'($4&;(C$ ='D)=;U&+$)(+/$4>$+&B;(;6;'(/$*)*&F$T'E&2&*/$E&$@(+&*?6)(+$
67&$ ;3A'*6)(D&$ 6'$D'(?;+&*$ 67&$ ;3A)D6$'B$WW$'($ 67&$ *&D@**&(D&$'B$&K6*&3&$&2&(6?$ ;($@*4)($+*);()C&F$:7@?/$ ;($ 67&$7>A'67&6;D)=$D)?&$E7&*&$)($
&2&(6$'B$*&D@**&(D&$'(D&$&2&*>$6&($>&)*?$E'@=+$'DD@*$&2&*>$B;2&$>&)*?$B*'3$('E/$67&$+)3)C&$3)>$4&$)??'D;)6&+$E;67$?@D7$)($&2&(6$E'@=+$4&$
=;P&=>$6'$'DD@*$6E;D&$)?$'B6&(F$<($67;?$D'(6&K6/$)$*;?P$67)6/$)6$B;*?6/$E)?$D'(?;+&*&+$)DD&A6)4=&/$D'@=+$4&D'3&$@()DD&A6)4=&F$:7&$E'*P$D'(+@D6&+$)?$
A)*6$'B$ 67;?$ ?6@+>$ ;?$)$D'(6*;4@6;'($ 6'$ 67&$)??&??3&(6$'B$ ?@*B)D&$E)6&*$ *&?'@*D&?$ ;($ 67&$)*&)$'B$[@B;?H@&F$S*'3$ 6'A'C*)A7;D$3)A?$)6$.f]----/$
?D)((&+/$+;C;6;U&+$)(+$C&'L*&B&*&(D&+/$E&$;+&(6;B;&+$)(+$+&=;(&)6&+$.-$E)6&*?7&+?$@?;(C$MD*j;&EF$b'*A7'3&6*;D$D7)*)D6&*;?6;D?$'B$67&?&$4)?;(?$
7)2&$4&&($+&6&*3;(&+F$M$A*;(D;A)=$D'3A'(&(6$)()=>?;?$E)?$A&*B'*3&+$'($67&?&$D7)*)D6&*;?6;D?F$"*'@A;(C?$4&6E&&($?6)6;'(?$7)2&$4&&($;+&(6;B;&+$
67*'@C7$ 67;?$ A*'D&??F$ ^6)6;?6;D)=$ )()=>?;?$ 'B$ *);(B)==$ ?&*;&?$ )6$ 3'(67=>$ )(+$ )((@)=$ 4)?;?$ E)?$ A&*B'*3&+$ @?;(C$ 67&$ ?'B6E)*&$ _T[X1X^:M:$ 67&$
A&*;'+$B*'3$.c,-$6'$.cciF$:7&$!RM$^Zbb$7>+*'='C;D$3'+&=$;?$)$D'(D&A6@)=$3'+&=$'B$+;?6*;4@6&+$&2&(6L'*$`W$;?$+&2&='A&+$4>$`;2;?;'($'B$Z)6&*$
^@AA=>$)(+$Z)6&*$[&?'@*D&?$'B$67&$#(;6&+$^6)6&?$MC&(D>$B'*$!(2;*'(3&(6)=$R*'6&D6;'($1)6;'()=$[&?&)*D7$%)4'*)6'*>$b)()C&3&(6$*;?P$E)?$67&($
@?&+$6'$D)=D@=)6&$B'*$&)D7$4)?;($)(+$6'$?D)=&$+);=>$*@('BB/$&2)A'6*)(?A;*)6;'(/$)(+$;(B;=6*)6;'(F$:7&$6&($>&)*$*)6&$E)?$&?6;3)6&+$B'*$&)D7$E)6&*?7&+/$
67&$ B='E$ 'B$ 67&$ A*'G&D6$ E)?$ D'(D=@+&+$ 4>$ 67&$ B'*3@=)$ 'B$ 67&$ W<!TF$ :7&$ '4G&D6;2&$ 'B$ 67;?$ A*'G&D6$ E7;D7$ +&)=?$ E;67$ 7>+*'='C;D)=$ 3'+&=;(C$ ;?$ 6'$
@(+&*?6)(+$)(+$+&?D*;4&$67&$B'*3)6;'($'B$@*4)($*@('BB/$6'$A*'A'?&$?D&()*;'?$B'*$?6'*3E)6&*$3)()C&3&(6$'($67&$&K)3A=&$'B$?'3&$?&=&D6&+$@*4)($
4)?;(?$ ;($ ^&(&C)=$ :7&$ ?6@+>$ E;==$ 6)P&$ )+2)(6)C&$ 'B$ *&D&(6$ )+2)(D&?$ ;($ +&B;(;(C$ 67&$ t?6)(+)*+$ 3'+&=?t$ 6'$ &K)3;(&$ )$ E;+&$ *)(C&$ 'B$ )+)A6;2&$
?6*)6&C;&?$6'$B=''+;(C$;(D=@+;(C$?6'*3$E)6&*$3)()C&3&(6$)(+$3'4;=;U)6;'($'B$*&?'@*D&?$67*'@C7$+&2&='A3&(6F$$

_&>E'*+?Q$3'*A7'3&6*>/$E)6&*$4)=)(D&$&=&3&(6/$&=&3&(6?$7>+*'3&6*;D/$MD*j;&E/$
_7*'('^6)6/$6;3&$?&*;&?/$!RM^Zbb/$*);(B)==L+;?D7)*C&$3'+&=?/$W<!TF$

 

52



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

^B<6??;(&6D;:6@;:8S(61(B11;A6@BA2(@;;3(L;:(92A23;<B1C(6(12=(6<<:;6?7(;L(:B4W(<:2A21@B;1(

FG(J2::B!I(JG(H6:ELLB!I($G,646:B1!(

63+:)(-:d&*-&"!E-.)&*/-&G-+>-&*/<<`3<:)&3*(-!:-E)4&L!..!(/9-)&@\?@&B/./,-!4&=A3%q&N>-ED/</1F/((-P!*"6/1-:O&
!

:7&$!@*'A&)($`;*&D6;2&$,--nf9-$?6*'(C=>$&3A7)?;U&?$67&$(&&+$;($;6?$A*&3;?&$67)6$67&$&K;?6;(C$B=''+$*;?P$3)()C&3&(6$?7'@=+$4&$B'D@?&+$'($67&$
A*&+;D6;'(/$ A*'6&D6;'($ )(+$ A*&A)*&+(&??F$ <($ 67&$ D'(6&K6$ 'B$ 3)()C;(C$ B=''+$ *;?P$ 67&$ +;*&D6;2&$ ?7'E?$ 67)6$ 67&$ A*;(D;A=&$ 'B$ ?'=;+)*;6>$ ;?$ &K6*&3&=>$
;3A'*6)(6$ ;($'*+&*$ 67)6$3&34&*$?6)6&?$)*&$)4=&$ 6'$ *&)D7$)($&H@;6)4=&$+;2;?;'($'B$ *&?A'(?;4;=;6;&?/$A)*6;D@=)*=>$E7&($ 67&$3&)?@*&?$ B'*$A*&2&(6;(C$
B=''+$*;?P$)*&$3)()C&+$D'==&D6;2&=>$E;67$67&$);3$6'$A@*?@&$67&$D'33'($;(6&*&?6F$:'$B'=='E$@A$67&$;3A=&3&(6)6;'($'B$67&$A*;(D;A=&$'B$?'=;+)*;6>/$67&$
+;*&D6;2&$ L$ E;67$ M*6;D=&?$ c$ )(+$ .-$ L$ ?6)6&?$ 67&$ (&&+$ 6'$ )+'A6$ )AA*'A*;)6&$ 3&)?@*&?$ B'*$ 67&$ )D6;2&$ A)*6;D;A)6;'($ 'B$ )==$ ?6)P&7'=+&*?$ ;($ '*+&*$ 6'$
&(D'@*)C&$67&;*$;(2'=2&3&(6$)6$+;BB&*&(6$?6)C&?$'B$67&$A=)(/$;F&F$;($;6?$A*&A)*)6;'(/$*&2;&E$)(+$@A+)6&F$
<($ '*+&*$ 6'$ )D7;&2&$ 67&?&$ A@*A'?&?$ ;6V?$ B@(+)3&(6)=$ +&2&='A;(C$ )$ +&2;D&/$ E7'?&$ 4)?;D$ B@(D6;'($ ;?$ 6'$ 4@;=+$ )$ D'==&D6;2&$ D'(?D;'@?(&??/$
;(+;?A&(?)4=&$6''=$B'*$3)P;(C$&BB&D6;2&$)(+$?7)*&+$D7';D&?F$R@4=;D$A)*6;D;A)6;'(/$;($B)D6/$;?$*&2&)=&+$)?$)$(&D&??)*>$?6&A/$)(+$('6$D'3A=&3&(6)*>/$
6'$+&2&='A$)(+$;3A=&3&(6$67&$A=)($E;67$67&$?7)*;(C$'B$)==$?6)P&7'=+&*?F$MD7;&2;(C$)$D'33'($@(+&*?6)(+;(C$'($B=''+$*;?PL*&=)6&+$;??@&?$7&=A?$6'$
;(D*&)?&$67&$+&C*&&$'B$)DD&A6)(D&$'B$A'??;4=&$D7';D&?F$T'E$6'$)D7;&2&$67;?$*&?@=6d$:7&$A)*6;D;A)6'*>$A*'D&??$D)($4&$+;2;+&+$;(6'$67*&&$A7)?&?Q$
;(B'*3)6;'(/$D'(?@=6)6;'($)(+$A)*6;D;A)6;'(F$S'=='E;(C$67&?&$A*'D&+@*&?/$67&$e)?;($M@67'*;6>$7)?$4&&($)4=&$6'$+&2&='A$?'3&$A'?;6;2&$&KA&*;&(D&?$
'B$ A@4=;D$ A)*6;D;A)6;'(F$ :7&?&$ 6''P$ A=)D&$ 67*'@C7$ 67&$ )D6;2)6;'($ 'B$ ?A&D;B;D$ E'*P?7'A?$ 67)6$ E&*&$ )66&(+&+$ 4>$ )==$ 67&$ A)*6;&?$ ;(2'=2&+F$ <($ ?@D7$
D'(6&K6?$ ;6$7)?$4&&($+&2&='A&+$)($&KA&*;&(D&$'B$+;)='C@&$)(+$D'==)4'*)6;'($4&6E&&($?6)P&7'=+&*?$)(+$D'3A&6&(6$)@67'*;6;&?/$E;67$&(D'@*)C;(C$
*&?@=6?$E7;D7$)=='E&+$ 6'$&KA=';6$ 67&$3@6@)=$ ?>(&*C;&?$)(+$ *&)D7$ D'==&D6;2&$4&(&B;6?F$Z;67;($ 67&$!@*'A&)($ *&?&)*D7$A*'G&D6$ D)==&+$_#%:#[;?P$ L$
B@(+&+$4>$67&$^&2&(67$S*)3&E'*P$R*'C*)33&$E;67$67&$);3$6'$+&2&='A$67&$D@=6@*&$'B$*;?P$A*&2&(6;'($L$7)?$4&&($)D6;2)6&+$)$E'*P?7'A/$?A&D;B;D)==>$
B'*$67&$6*)(?4'@(+)*>$4)?;($j;A)2)F$`&?A;6&$67&$*&+@D&+$?D)=&$'B$67&$4)?;($@(+&*$D'(?;+&*)6;'(/$67&$E'*P?7'A$C)2&$67&$'AA'*6@(;6>$6'$&KA&*;&(D&$
67&$ A*'D&??$ 'B$ ;(B'*3)6;'($ A*'3'6&+$ 4>$ `;*&D6;2&$ ,--nf9-/$ E;67$ A)*6;D@=)*$ *&B&*&(D&$ 6'$ B=''+$ *;?P?F$ :7&$ &KA&*;&(D&$ E)?$ A)*6;D@=)*=>$ ;(6&*&?6;(C$
4&D)@?&$;6$;(2'=2&+$6E'$+;BB&*&(6$D'@(6*;&?$N<6)=>$)(+$^='2&(;)O$G';(&+$4>$)$D'33'($*;2&*$4)?;($)(+$)$D'33'($B=''+$&2&(6$N^&A6&34&*/$,-.-OF$:7&$
*&?@=6?$'B$67;?$&KA&*;&(D&$E&*&$?@4?&H@&(6=>$?6@+;&+$4>$2)*;'@?$!@*'A&)($A)*6(&*?$;(2'=2&+$;($67&$A*'G&D6$)(+$4&='(C;(C$6'$67&$3'?6$A*&?6;C;'@?$
!@*'A&)($ D&(6&*?$ B'*$ *&?&)*D7$ '($ 67&?&$ 6'A;D?F$ <($ B)D6/$ ?6)P&7'=+&*?$ )(+$ *&?&)*D7&*?$ 7)2&$ &KA*&??&+$ 67&;*$ 'A;(;'($ ;(+&A&(+&(6=>$ '($ ?;3;=)*$
6'A;D?/$)(+$7)2&$;(+;D)6&+$67&$A*;'*;6>$67)6/$)DD'*+;(C$6'$67&3/$?7'@=+$4&$)??;C(&+$6'$67&?&$;??@&?F$:7&$D'3A)*;?'($4&6E&&($67&$+;BB&*&(6$A';(6?$'B$
2;&E$)(+$67&$*&?@=6;(C$D'(D=@?;'(?$E&*&$'B$A)*6;D@=)*$;(6&*&?6F$
:7&$ &KA&*;&(D&$C);(&+$ 7)?$ *&?@=6&+$ ;($)$A;='6$ A*'G&D6$ 'B$ D'33@(;D)6;'($)(+$ A@4=;D$ A)*6;D;A)6;'($ '($S=''+;(C$ N;3A=&3&(6;(C$ `;*&D6;2&$,--nf9-O$
E7;D7$;?$67&$4)?;?$B'*$67&$+&B;(;6;'($'B$67&$3&)?@*&?$A*'2;+&+$;($M*6;D=&?$c$)(+$.-$'B$67&$!@*'A&)($`;*&D6;2&$,--nf9-F$

 

53



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

)F-,%S(@72(26:38(=6:1B1C(484@25(B1(.64@2:1()3<4(:BA2:(D64B1(#B4@:B?@(

FG(J2::B!I(FG(F;12C;!I(#G*;:DB6@;!I(JG(H6:ELLB!I($G,646:B1!I(,G/;LL;3;1"(

63+:)(-:d&*-&"!E-.)&*/-&G-+>-&*/<<`3<:)&3*(-!:-E)4&L!..!(/9-)&@\?@&B/./,-!4&=A3%q&N>-ED/</1F/((-P!*"6/1-:O&
D31A1&0fGA&7(<4&B-!&0!<:/(-&W@&A(/.:)4&=A3%q&NE!(<)P!:e7)F:1-:O&

Mb<WX$N;6)=;)($)D*'(>3$B'*$IM=6'$)+*;)6;D'$b'+&=='$<+*'='C;D'$&$;+*)@=;WXJ/$67)6$;($&(C=;?7$3&)(?$IB*;&(+JO$;?$67&$&)*=>$E)*(;(C$?>?6&3$A*'A'?&+$B'*$
67&$!)?6&*($M=A?$*;2&*$4)?;($`;?6*;D6F$$
:7&$;(?6*@3&(6/$)=*&)+>$'A&*)6;(C$;($67&$W;2;=$R*'6&D6;'($'B$j&(&6'$[&C;'($B'*$67&$e)DD7;C=;'(&$*;2&*/$7)?$4&&($+&2&='A&+/$E;67;($67&$_#%:#[;?P$
A*'G&D6/$ B'*$ 67&$j;A)DD'$ 6*)(?4'@(+)*>$ *;2&*$4)?;($ 67)6$ B='E?$ 67*'@C7$E&?6&*($^='2&(;)$)(+$('*67&)?6$ <6)=>F$:7&$ *;2&*$ ;?$55$ P3$ ;($ =&(C67$E;67$)$
E)6&*?7&+$'B$(&)*=>$n--$P3,h$;6$*;?&?$4>$)$=)*C&$C*'@A$'B$P)*?6$?A*;(C?$)6$67&$B''6$'B$b'@(6$1)('?/$E7;D7$)*&$67&$3);($B&&+&*?$'B$67&$*;2&*F$M3'(C$
;6?$ 3)G'*$ 6*;4@6)*;&?$ E&$ *&3&34&*$ $ 67&$ T@4&=/$ E7;D7$ B='E?$ (&)*$ M;+@??;()/$ 67&$ e*)(;D)$ )(+$ 67&$ %;)P/$ )=?'$ B&+$ 4>$ P)*?6;D$ ?A*;(C?F$ MB6&*$ 67&$
D'(B=@&(D&$E;67$67&$%;)P/$j;A)DD'$*;2&*$)??@3&?$)$3&)(+&*;(C$D'@*?&$E7;D7$=&)+?$;6$6'$G';($<?'(U'$*;2&*F$
Mb<WX$ A=)6B'*3V?$ 7&)*6$ D'(?;?6?$ 'B$ )$ C&'LX*)D=&$ +)6)4)?&/$ E7;D7$ D'(6);(?$ +)6)/$ A)*)3&6&*?/$ C&'3&6*>$ )(+$ "<^$ 67&3&?F$ M$ A=)((;(C$ B@(D6;'($
?@A&*2;?&?$67&$)@6'3)6;D$=)@(D7;(C$'B$3'+&=$D7);(/$6)P;(C$+)6)$B*'3$67&$+)6)4)?&$)(+$A*'2;+;(C$67&3$)?$;(A@6$6'$67&$3'+&=?/$E7;D7$)*&$&K&D@6&+$
;($D)?D)+&F$:'$&(?@*&$ 67&$ *'4@?6(&??$'B$ 67&$?>?6&3/$ ;($D)?&$'B$&**'*?$+@*;(C$)$ =)@(D7$ 67&$?>?6&3$ ;?$ *&?6'*&+$ 6'$A*&2;'@?$D'(+;6;'(?/$ ;(D=@+;(C$
A)*)3&6&*?$)(+$3'+&=?V$?6)6&F$
Mb<WX$A*'D&??&?$D=;3)6&$+)6)$ N4'67$ *&)=L6;3&$)(+$ B'*&D)?6?$ 6'$]$+)>?O/$&?6;3)6&?$ 67&$4)?;($7>+*'='C;D)=$ *&?A'(?&$@?;(C$)$C&'3'*A7'D=;3)6;D$
)AA*')D7$)(+$+&6&*3;()6&?$67&$7>+*'+>()3;D$A*'A)C)6;'($)='(C$67&$*;2&*$(&6E'*PF$$
:7&$7>+*'='C;D)=$*&?A'(?&$'B$67&$D)6D73&(6$;?$&?6;3)6&+$@?;(C$)($;(6&C*)6&+$3'+&=$D)A)4=&$'B$*&A*'+@D;(C$67&$A*'D&??&?$'B$?('E$)DD@3@=)6;'($
)(+$67&$A*'D&??&?$'B$&2)A'6*)(?A;*)6;'($)(+$*@('BB$A*'+@D6;'($)(+$A*'A)C)6;'(F$:7&$A*'D&??&?$'B$?('E$)DD@3@=)6;'($)(+$3&=6$)*&$3'+&==&+$4>$
;3A=&3&(6;(C$)($)+)A6)6;'($'B$67&$#!e$L$#6)7$!(&*C>$e)=)(D&$b'+&=$8$)+'A6;(C$)$+;?6*;4@6&+$?D)=&/$E7;=&$67&$A*'D&??&?$'B$*@('BB$C&(&*)6;'($)*&$
?@33)*;U&+$)DD'*+;(C$6'$)$=@3A&+$)(+$A7>?;D)==>$4)?&+$D'(D&A6@)=$)AA*')D7/$6)P;(C$;(6'$)DD'@(6$67&$2&C&6)6;'($D'2&*/$67&$?';=$6&K6@*&$)(+$;6?$
?='A&F$ S'*$ 67&$ ?@*B)D&$ *@('BB$ )$ C&'3'*A7'D=;3)6;D$ )AA*')D7$ E)?$ )+'A6&+/$ ;F&F$ 67&$ ?@*B)D&$ *@('BB$ D7)*)D6&*;?6;D$ 2&='D;6>$ ;?$ +&A&(+&(6$ '($
3&6&'*'='C;D)=$&2&(6$&(6;6>/$)(+$67&*&B'*&$'($67&$;(6&(?;6>$'B$A*&D;A;6)6;'(F$M$A)*6;D@=)*$6''=$7)?$4&&($+&2&='A&+$6'$D)=D@=)6&$67&$P)*?6;D$D'(6*;4@6&$
6'$ *;2&*$ +;?D7)*C&?F$ :7&$ 3'+&=$ D)A6@*&?$ 67&$ &??&(6;)=$ A7>?;D?$ 'B$ 67&$ *&=&2)(6$ A*'D&??&?/$ *)67&*$ 67)($ 3&*&=>$ *&A*'+@D;(C$ )$ D'**&?A'(+&(D&$
4&6E&&($ ;(A@6?$ )(+$ '@6A@6?$ E;67;($ )$ B;(;6&$ ?&6$ 'B$ '4?&*2)6;'(?F$ R*&+;D6;2&$ D)A)4;=;6;&?$ )(+$ *'4@?6(&??$ 'B$ 67&$ 3'+&=$ E&*&$ 6&?6&+$ D'3A)*;(C$
?;3@=)6;'($*&?@=6?$E;67$c$>&)*?$N,---L,-..O$'B$H@)=;6>LD'(6*'==&+$7'@*=>$+)6)F$
Mb<WX$)=?'$A*'2;+&?$)($)@6'3)6;D$A)*)3&6&*?$'A6;3;U)6;'($4>$)$D'3A)*;?'($4&6E&&($?;3@=)6&+$)(+$'4?&*2&+$ B='E$ ;($ 67&$)2);=)4=&$3&)?@*;(C$
A';(6?F$M$?&D6;'(/$+&?;C(&+$?A&D;B;D)==>$B'*$67&$A@*A'?&$'B$)$D'33@(;D)6;'($6''=/$)=='E?$6'$+;?A=)>$67&$*&?@=6?F$

 

54



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

)(:B4WPD6429(52@7;9;3;C8(L;:(644244B1C(=6@2:P:236@29(76V6:94(6@(@72(:2CB;163(4?632G(

^G('633B166IDI(+G(/;::24616IDI()G(_6D2;6IDI(KG(-4BC;1B46I(UG($BVVB6IDI()G(,:B@@;6IDI(.G(+2521VB16I()G(F6:?;5B1B6ID(

!&5/2!(:>/.:&)F&#.6-().>/.:!<&0E-/.E/74&=.F)(>!:-E7&!.*&0:!:-7:-E74&Y.-6/(7-:H&L!`&G)7E!(-&B/.-E/4&L!<</&%!(9!&01&C!(:!&I?\W4&\J?I\&B/.-E/4&=:!<H&
N!</i1,!"/)P+.-6/1-:4&-7-9).-7P+.-6/1-:4&E(-::)P+.-6/1-:4&7/>/.,-.P+.-6/1-:4&>!(E)>P+.-6/1-:O&
"&L/.:()e/+()&C/*-:/((!./)&7+-&L!>"-!>/.:-&L<->!:-E-&NLCLLO4&=>2!E:7&).&0)-<&!.*&L)!7:&5-6-7-).&6-!&3+9+7:)&=>2/(!:)(/&?K4&W\?JJ&%/EE/4&=:!<H&
N6!</.:-.!19!<<-.!PE>EE1-:4&7-<6-!1:)((/7!.PE>EE1-:4&Z).!:D!.1(-,,-P+.-6/1-:O1&
$
1)6@*)=$7)U)*+?$7)2&$4&&($'(&$'B$ 67&$3'?6$?&*;'@?$D)@?&?$'B$()6@*)=$)(+$?'D;'L&D'('3;D$+;?)?6&*?$ ;($!@*'A&$ ;($ 67&$ =)?6$+&D)+&F$^A&D;B;D)==>/$
E)6&*L*&=)6&+$ 7)U)*+?$ N&FCF$ B=''+?/$ =)(+?=;+&?/$ ?6'*3$ ?@*C&?O$ )*&$ ;??@&?$ 'B$ 3)G'*$ D'(D&*($ B'*$ !@*'A&$ )(+$ 67&>$ )*&$ &KA&D6&+$ 6'$ ;(D*&)?&$ ;($
B*&H@&(D>$ )(+$ 3)C(;6@+&$ +@&$ 6'$ ()6@*)=$ )(+$ 7@3)(L;(+@D&+$ ?'@*D&?F$ W=;3)6&$ D7)(C&$ )(+$ 2)*;)4;=;6>$ D'@=+$ ;(D*&)?&$ 67&$ B*&H@&(D>$ 'B$ 7&)2>$
A*&D;A;6)6;'(?/$?6'*3$A)66&*(?$)(+$?&)$=&2&=$D)@?;(C$*@('BB/$'2&*6'AA;(C/$D7)(C&?$;($*;2&*$B='E$)(+$&K6*&3&$E)6&*$=&2&=?F$b'*&'2&*/$)(67*'A'C&(;D$
+&2&='A3&(6$D'@=+$&K)D&*4)6&$E)6&*L*&=)6&+$7)U)*+?$4>$3&)(?$'B$=)(+L@?&$D7)(C&?$N&FCF$@*4)(;U)6;'(/$=)(+$D'2&*$D7)(C&?/$A'A@=)6;'($+&(?;6>O$
=&)+;(C$ 6'$ D7)(C&?$ ;($ C*'@(+$ A&*3&)4;=;6>$ )(+$ ?='A&$ ?6)4;=;6>F$ Z;67;($ 67&$ _#%:#[;?P$ A*'G&D6$ NSRnO$ )$ [&C;'()=$ [;?P$ M??&??3&(6$ N[[MO$
3&67'+'='C>$;?$A*'A'?&+$6'$&2)=@)6&$67&$4&(&B;6?$'B$*;?P$A*&2&(6;'($;($6&*3?$'B$*&+@D&+$&(2;*'(3&(6)=$*;?PF$:7&$3&67'+$)=='E?$67&$;+&(6;B;D)6;'($
)(+$A*;'*;6;U)6;'($'B$6)*C&6?$)(+$)*&)?$)6$*;?P$B*'3$E)6&*L*&=)6&+$()6@*)=$7)U)*+?$;($67&$D'(?;+&*&+$*&C;'($4>$D'3A)*;(C$67&$4)?&=;(&$?D&()*;'$N;F&F$
D@**&(6$ ?6)6&O$ E;67$ )=6&*()6;2&$ ?D&()*;'?$ N;F&F$ E7&*&$ +;BB&*&(6$ ?6*@D6@*)=$ )(+f'*$ ('(L?6*@D6@*)=$ 3&)?@*&?$ )*&$ A=)((&+OF$ :7&$ [[M$ 3&67'+'='C>$ ;?$
B=&K;4=&$)(+$D)($4&$)+)A6&+$ 6'$+;BB&*&(6$D)?&$?6@+;&?$ N;F&F$ =)*C&$*;2&*?/$)=A;(&f3'@(6);($D)6D73&(6?/$@*4)($)*&)?$)(+$D')?6)=$)*&)?O$)(+$?A)6;)=$
?D)=&?$N;F&F$B*'3$67&$=)*C&$*;2&*$6'$67&$@*4)($?D)=&OF$:7&$B;()=$);3$'B$[[M$;?$6'$7&=A$+&D;?;'(L3)P&*?$;($&K)3;(;(C$67&$A'??;4=&$&(2;*'(3&(6)=$*;?P?$
)??'D;)6&+$ E;67$ @(D&*6);($ B@6@*&$ 7)U)*+?$ )(+$ ;($ ;+&(6;B>;(C$ E7;D7$ A*&2&(6;'($ ?D&()*;'$ D'@=+$ 4&$ 67&$ 3'?6$ ?@;6)4=&$ '(&F$ <($ '*+&*$ 6'$ ;(6&C*)6&$
?6)P&7'=+&*?$ A*&B&*&(D&?$ )(+$ &KA&*6?$ G@+C3&(6?$ ;(6'$ 67&$ )()=>?;?/$ 67&$ [[M$ 3&67'+'='C>$ &3A='>?$ b@=6;LW*;6&*;)$ `&D;?;'($ M()=>?;?$ NbW`M$
B@(D6;'(?OF$b'*&'2&*/$"&'C*)A7;D$<(B'*3)6;'($^>?6&3?$N"<^?O$)*&$@?&+$6'$3)()C&/$A*'D&??/$)()=>U&/$)(+$3)A$+)6)$6'$B)D;=;6)6&$67&$)()=>?;?$)(+$
67&$ ;(B'*3)6;'($ ?7)*;(C$ E;67$ +;BB&*&(6$ &KA&*6?$ )(+$ ?6)P&7'=+&*?F$ <($ '*+&*$ 6'$ D7)*)D6&*;U&$ E)6&*L*&=)6&+$ 7)U)*+?/$ 67&$ A*'A'?&+$ 3&67'+'='C>$
;(6&C*)6&?$67&$'@6A@6$'B$7>+*'+>()3;D$3'+&=?$E;67$67&$)()=>?;?$'B$?;6&L?A&D;B;D$4;'LC&'A7>?;D)=$)(+$?'D;'L&D'('3;D$;(+;D)6'*?$N&FCF$?='A&$'B$67&$
6&**;6'*>/$=)(+$D'2&*/$A'A@=)6;'($+&(?;6>/$&D'('3;D$)D6;2;6;&?O$'B$?&2&*)=$D)?&$?6@+;&?$;($'*+&*$6'$+&2&='A$&KA'?@*&/$?@?D&A6;4;=;6>$)(+$*;?P$3)A?$67)6$
;+&(6;B>$)(+$A*;'*;6;U&$*&=)6;2&$7'6L?A'6$)*&)?$)(+$ 6)*C&6?$)6$ *;?P$)6$ 67&$*&C;'()=$?D)=&F$:7&$ B;()=$'@6A@6?$)*&$"<^L4)?&+$*)?6&*$3)A?$E7;D7$)=='E$
D'33@(;D)6;(C$6'$A'=;6;D;)(?$)(+$?6)P&7'=+&*?$67&$A'6&(6;)=$;3A=;D)6;'(?$'B$E)6&*L*&=)6&+$7)U)*+?$;($('(L3'(&6)*>$6&*3?/$E;67$67&$@=6;3)6&$);3$6'$
@(+&*A;($*;?P$A*&2&(6;'($3&)?@*&?$B'*$3);(6);(;(C$&(2;*'(3&(6)=$)(+$?'D;'L&D'('3;D$*&?'@*D&?F$:7&?&$3)A?$)=='E$6'$&?6)4=;?7$*&=)6;2&$A*;'*;6;&?$
B'*$ ;(6&*2&(6;'(/$ 6'$ ;+&(6;B>$ ?@;6)4=&$ )*&)?$ B'*$ 7@3)($ ?&66=&3&(6?/$ ;(B*)?6*@D6@*&?$ )(+$ &D'('3;D$ )D6;2;6;&?/$ )(+$ 6'$ A*'2;+&$ )$ 4)?;?$ B'*$ =)(+$ @?&$
A=)((;(CF$S;()==>/$ 67&$'@6A@6?$'B$ 67&$[[M$3&67'+'='C>$)*&$@?&+$)?$+)6)$ ;(A@6$ B'*$ 67&$&D'('3;D$&2)=@)6;'($'B$ +;BB&*&(6$+)3)C&?$ N&FCF$ 6)(C;4=&$
D'?6?/$;(6)(C;4=&$D'?6?OF$Z;67;($67&$_#%:#[;?P$A*'G&D6/$67&$3&67'+'='C>$E;==$4&$)AA=;&+$)(+$2)=;+)6&+$;($?&2&*)=$!@*'A&)($D)?&$?6@+;&?F$b'*&'2&*/$
;6?$C&(&*)=;U)6;'($6'$)++*&??$'67&*$6>A&?$'B$()6@*)=$7)U)*+?$N&FCF$&)*67H@)P&?/$B'*&?6$B;*&?O$E;==$4&$&2)=@)6&+F$:7&$3);($'4G&D6;2&?$)(+$A7)?&?$'B$
67&$3&67'+$)(+$?'3&$A*&=;3;()*>$*&?@=6?$)*&$7&*&$A*&?&(6&+$)(+$+;?D@??&+F$$

 

55



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

-FK),/(%J(c$H)*-_)/-%*(%*(J&%%#(F)'*-/c#.(-*(-H)#)*(,-/"I(*-'.$-)((

FG('6:D6(

S=''+?$)*&$()6@*)=$A7&('3&()$67)6$A=)>$)($;3A'*6)(6$*'=&$;($?7)A;(C$67&$&(2;*'(3&(6F$<(D*&)?;(C$;3A&*2;'@?(&??$)(+$&(D*')D73&(6$;($6'$)*&)?$
=;)4=&$6'$B=''+;(C$7)2&$D'(6;(@&+$6'$;(D*&)?&$B*&H@&(D;&?$)(+$*;?P$6'$B=''+?$;($'@*$&2&*$C*'E;(C$D;6;&?F$`*);()C&$?>?6&3$D)A)D;6;&?$;($67&?&$@*4)($
)*&)?$ )*&$ 'B6&($ &KD&&+&+$ 4>$ ;(D*&)?;(C$ ?@*B)D&$ *@('BB/$ ;(+;?D*;3;()6&$ +@3A;(C$ 'B$ *&B@?&$ )(+$ ?;=6)6;'($ ;($ E)6&*E)>?/$ 67&$ D'(?&H@&(D&?$ ;?$ )($
@(A*&D&+&(6&+$;(D*&)?&$;($B=''+$E)6&*$*&?@=6;(C$;($*;?&$;($)??'D;)6&+$+)3)C&?$)(+$='?6$'B$=;2&?F$X()$*;2&*$)(+$;6?$6*;4@6)*;&?$;($<4)+)($D;6>/$1;C&*;)$
E)?$7;6$4>$B=''+?$;($,-../$67&$#(;2&*?;6>$'B$<4)+)(/$67&$X>&=&>&$)(+$<<:M$+)3?$E&*&$)6$67&$*&D&;2;(C$&(+F$b)(>$D'33@(;6;&?$+'E(?6*&)3$?@BB&*$
?&*;'@?$+)3)C&?$)(+$'2&*$.--$=;2&?$E&*&$='?6F$:7;?$A)A&*$*&2;&E?$67&$;33&+;)6&$D)@?&?$)(+$A'??;4=&$3&)?@*&?$6'$A*&2&(6$B@*67&*$'DD@**&(D&F$

T28=;:94S(;3A&*2;'@?/$@*4)(;U)6;'(/$B=''+?$

 

56



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

%1(2A63E6@B1C(@72(D212LB@4(;L(:B4W(<:2A21@B;1S(@72(Tc&/c$B4W(L:652=;:W(

,G('BE<<;1B!I(+G(H63DB!I(+G(H:B?2f;"I(FG(H:B338EI('G(#B(H6396446::2*I()GTG('6B1!I(^G('633B16/I()G(F6:?;5B1B/I(^G(F;>@6729!I($G(
$61VBFI(+G(/;::2461/(

6(5/2!(:>/.:&)F&#E).)>-E74&L!`&G)7E!(-&Y.-6/(7-:H&)F&B/.-E/4&L!..!(/9-)&[W\4&B/.-E/4&\J?I?4&=:!<H&NE9-+22).-P+.-6/1-:O&
D(8<)"!<&#!(:Db+!V/&C)*/<4&#+E/.:(/4&B-!&G/((!:!&?4&'!6-!4&IW?JJ4&=:!<H&N7!<6!.)"P9>!-<1E)>O&&
?(G!E+<:H&F)(&L-6-<&#.9-.//(-.9&!.*&8/)*/7H/4$T!Z*(-D)6!&I[4&%Z+"<Z!.!4&K?JJJ4!0<)6/.-!&NC-:Z!1c(-<<HPF991+.-e<Z17-O&
9(Y$#0Lfe=T#&=.7:-:+:/&F)(&R!:/(&#*+E!:-).4&R/7:6/7:&W4&5/<F:4&IK??&3g4&AD/&$/:D/(<!.*7&&N91*-"!<*!77!((/P+./7E)e-D/1)(9O&&
2(5/2!(:>/.:&)F&#.6-().>/.:!<&0E-/.E/4&L!`&G)7E!(-&Y.-6/(7-:H&)F&B/.-E/4&L!<</&%!(9!4&01&C!(:!4&5)(7)*+()&I?\W4&B/.-E/4&\J?I?4&=:!<H&
N6!</.:-.!19!<<-.!PE>EE1-:4&>!(E)>P+.-6/1-:4&:)((/7!.P+.-6/1-:O&&(((
L(5/2!(:>/.:&)F&L-6-<&#.9-.//(-.94&3(ED-:/E:+(/4&%!.*&!.*&#.6-().>/.:4&Y.-6/(7-:H&)F&c(/7E-!4&B-!&c(!.,/4&@\4&c(/7E-!4&I^?I\4&=:!<H&
N(!.,-P-.91+.-"71-:O(((((((((((((((&

Z;67;($ 67&$ '4G&D6;2&?$'B$ 67&$_#%:#[;?P$R*'G&D6$ )*&$ N)O$ D'(6*;4@6;(C$ 6'$ D'(?'=;+)6&$)(+$+;??&3;()6&$ )$ D@=6@*&$'B$ *;?P$A*&2&(6;'($E;67$ *&C)*+$ 6'$
7>+*'='C;D)=$ )(+$ C&'='C;D)=$ 7)U)*+?/$ )(+$ N4O$ +&2&='A;(C$ ;(('2)6;2&$)AA*')D7&?$ B'*$ 67&$&2)=@)6;'($'B$ 67&$4&(&B;6?$ +&*;2;(C$ B*'3$ *;?P$A*&2&(6;'($
3&)?@*&?F$ R)*6$ 'B$ ?@D7$ ;(('2)6;2&$ D@=6@*&$ D'3&?$ B*'3$ 67&$ D'(?;+&*)6;'($ 'B$ &KA&D6&+$ D7)(C&?$ ;($ B@6@*&$ D=;3)6&/$ E;67;($ 67&$ E&==L&?6)4=;?7&+$
)AA*')D7&?$ 'B$ *;?P$ )??&??3&(6F <($ '*+&*$ 6'$ )=='E$ B'*$ 67&$ ;(6&C*)6;'($ 'B$ +;2&*?&$ +;?D;A=;()*>$ P('E=&+C&/$ 67&$ +&2&='A3&(6$ 'B$ )$ D'3A*&7&(?;2&$
D'(D&A6@)=$ B*)3&E'*P$ 6'$ ?@AA'*6$ 67&$ &2)=@)6;'($ 'B$ 4&(&B;6?$ 'B$ A=)@?;4=&$ A*&2&(6;2&$ 3&)?@*&?$ ;?$ )$ (&D&??)*>$ A*&=;3;()*>$ ?6&AF$ S*'3$ )$
3&67'+'='C;D)=$2;&EA';(6$ 67&$)4'2&$ *);?&?$ 67&$ ;??@&$8$)3'(C?6$'67&*?$8$'B$ ;(D=@+;(C$D=;3)6&$D7)(C&$?D;&(D&$E;67;($ 67&$+;?)?6&*$ *;?P$ *&+@D6;'($
N`[[O$ B*)3&E'*PF$#(B'*6@()6&=>/$ $ 67&$ 6E'$ *&?&)*D7$?6*&)3$$ L$`[[$)(+$D=;3)6&$D7)(C&$)+)A6)6;'($ NWWMO$8$7)2&$+&2&='A&+$ ;($ 67&$ *&D&(6$A)?6$
E;67'@6$)(>$*&3)*P)4=&$&BB'*6?$ B'*$ ;(6&C*)6;'(/$)+'A6;(C$ ;(D'3A)6;4=&$ =)(C@)C&?$)(+$ ;(D'(?;?6&(6$)AA*')D7&?/$)6$ =&)?6$@(6;=$ 67&$6E'$ ;(6&*()6;'()=$
*&?&)*D7$D'33@(;6;&?$G';(&+$B'*D&?$6'$+&2&='A$67&$<RWW$^A&D;)=$[&A'*6$'($&K6*&3&$&2&(6?$)(+$+;?)?6&*?$N<RWWL^[!ÄOF$:7&$<RWWL^[!Ä$;(+&&+$
7)?$?;C(;B;D)(6=>$D'(6*;4@6&+$6'$B;(+$D'33'($=)(C@)C&$)(+$3&67'+'='C;D)=$)AA*')D7&?/$4@6$('6$3@D7$;?$A*'2;+&+$;($6&*3?$'B$'A&*)6;'()=$?'=@6;'(?F$$
:7&$_#%:#[;?P$*&?&)*D7$6&)3$7)?$E'*P&+$;($A)*)==&=$ 6'$67&$+&2&='A3&(6$'B$67&$<RWW$[&A'*6$)(+$+&2&='A&+$@A'($;6?$'@6D'3&?/$6'$A*'2;+&$)($
'A&*)6;'()=$B*)3&E'*P$6'$?@AA'*6$;(6&C*)6&+$)??&??3&(6$)(+$+&D;?;'($?@AA'*6F$M$D'(D&A6@)=$B*)3&E'*P$;(6&C*)6;(C$+;BB&*&(6$+;?D;A=;(&?$7)?$67@?$
4&&($+&2&='A&+$6'$D'3A*&7&(?;2&=>$&2)=@)6&$67&$4&(&B;6?$'B$*;?P$A*&2&(6;'(F$:7*&&$3);($;(('2)6;'(?$)*&$A*'A'?&+$E;67$*&C)*+?$6'$67&$?6)6&$'B$67&$
)*6Q$ N.O$ 6'$ ;(D=@+&$ 67&$?'D;)=$D)A)D;6;&?$'B$ *&+@D;(C$*;?P/$ N,O$ 6'$C'$4&>'(+$67&$&?6;3)6;'($+;*&D6$ 6)(C;4=&$D'?6?/$)(+$NiO$ 6'$A*'2;+&$)($'A&*)6;'()=$
?'=@6;'($6'$)??&??$*;?P?/$;3A)D6?$)(+$67&$4&(&B;6?$'B$A=)@?;4=&$*;?P$*&+@D6;'($3&)?@*&?/$D'3A)6;4=&$E;67$4'67$67&$`[[$)(+$67&$WWM$=;6&*)6@*&?F :7&$
6*)+;6;'()=$*;?P$3&6*;D$;($67&$A7>?;D)=$?D;&(D&?$;?$67&$&KA&D6&+$+)3)C&$N+;*&D6$6)(C;4=&$D'?6?O/$E7;D7$;?$+&B;(&+$)?$)$B@(D6;'($'B$7)U)*+/$2@=(&*)4;=;6>$
NA7>?;D)=O$ )(+$ &KA'?@*&F$ :7&$ B;*?6$ 6E'$ &=&3&(6?$ )*&$ D7)*)D6&*;U&+$ 4>$ A*'4)4;=;6>$ +;?6*;4@6;'(?$ )(+$ 67&$ =)?6$ &=&3&(6/$ &KA'?@*&/$ A*'2;+&?$ 67&$
;(B'*3)6;'($6'$D'(2&*6$*&?@=6?$;(6'$3'(&6)*>$6&*3?F$:7;?$B*)3&E'*P$;?$?6*);C76B'*E)*+/$4@6$8$E7&($4*'@C76$;(6'$A*)D6;D)=$;3A=&3&(6)6;'($8$;6$+'&?$
('6$ A*'2;+&$ ?'=@6;'(?$ 6'$ +&)=$ E;67$ 67&$ D'3A=&K;6>$ 'B$ 67&$ ?'D;)=$ D'3A'(&(6?$ 'B$ *;?P$ )(+$ 2@=(&*)4;=;6>F$ <($ 67&$ +&2&='A3&(6$ 'B$ 67&$ _#%:#[;?P$
S*)3&E'*P$N_[LSZ_O/$E&$D'(?;+&*&+$?&2&*)=$+;BB&*&(6$A*&L&K;?6;(C$A*'A'?)=?/$)(+$E&$+&?;C(&+$)$(&E$'(&$)?$)$C*)A7;D)=$?D7&3&$*&A*&?&(6;(C$
67&$D'(D&A6$3)A$'B$67&$D'(D&A6?$)(+$)=?'$67&$B='ELD7)*6$B'*$67&$&=)4'*)6;'($'B$ ;(B'*3)6;'(F$M?$?6)6&+$)4'2&/$'(&$'B$67&$3);($;(('2)6;'(?$'B$67&$
A*'A'?&+$B*)3&E'*P$;?$67&$;(D=@?;'($'B$?'D;)=$D)A)D;6;&?$N)+)A6;2&$)(+$D'A;(C$D)A)D;6;&?O$;($67&$A*'D&??$'B$6*)(?=)6;(C$*;?P$;(6'$)$D'3A*&7&(?;2&$
D'?6$ 3)6*;K$ D'(?;+&*;(C$ ('6$ '(=>$ +;*&D6$ 6)(C;4=&$ D'?6?$ N+)3)C&?O/$ )?$ @?@)==>$ +'(&/$ 4@6$ )=?'$ 67&$ 67*&&$ '67&*$ D'3A'(&(6?$ +&*;2;(C$ B*'3$ 67&$
D'34;()6;'($ 'B$ 6)(C;4=&f;(6)(C;4=&$ )(+$ +;*&D6f;(+;*&D6$ D'?6?F$ :7&$ A*'A'?&+$ _[LSZ_$ ;?$ 67@?$ &KA&D6&+$ 6'$ A*'2;+&Q$ .O$ )($ 'A&*)6;'()=$ 4)?;?$ B'*$
3@=6;+;?D;A=;()*>$ ;(6&C*)6;'(h$,O$)$ B=&K;4=&$ *&B&*&(D&$ 6'$+&)=$E;67$7&6&*'C&(&'@?$D)?&$?6@+;&?$)(+$A'6&(6;)==>$2)*;'@?$ 6>A&?$'B$7)U)*+?h$)(+$iO$)$
3&)(?$6'$?@AA'*6$67&$)??&??3&(6$'B$)=6&*()6;2&$*;?P$A*&2&(6;'($3&)?@*&?$;(D=@+;(C$D'(?;+&*)6;'($'B$?'D;)=$)(+$D@=6@*)=$+;3&(?;'(?F$:7&$_[LSZ_$
;(+&&+$(&&+?$6'$4&$6);='*&+$6'$+&)=$E;67$+;BB&*&(6$D'(6&K6?$'B$)()=>?;?F$:7&$A*'G&D6$D)?&$?6@+;&?$'B$67&$A*'D&??$E;==$A*'2;+&$)$H@;6&$+;2&*?;B;&+$?&6$'B$
?;6@)6;'(?/$)=='E;(C$6'$D'(?'=;+)6&$67&$B*)3&E'*P$;6?&=B$)(+$6'$+&2&='A$)+$7'D$6);='*&+$?'=@6;'(?$B'*$3'?6$D'33'($;3A=&3&(6)6;'($D)?&?F$
$

57



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

F;9233B1C(-5D6361?29(.?;1;58($2?;A2:8(B1(K;4@P9B464@2:(E4B1C(-1<E@P%E@<E@()16384B4(

#G'E61(!I(UG&B("(

6&0ED))<&)F&#!(:D&!.*&#.6-().>/.:4&Y.-6/(7-:H&)F&%//*74&%//*74&%0I&]nA&N*19+!.P<//*71!E1+VO&
D&5/2!(:>/.:&)F&%!.*&#E).)>H4&Y.-6/(7-:H&)F&L!>"(-*9/4&L!>"(-*9/4&Lc\&]#'&

<(A@6L'@6A@6$6)4=&$;?$B*&H@&(6=>$@?&+$;($67&$?6@+;&?$'B$=)*C&$?D)=&$E&)67&*L*&=)6&+$N&FCF/$7@**;D)(&?$)(+$B=''+;(CO$+;?*@A6;'($'B$)$*&C;'()=$&D'('3>F$
:7&$&D'('3>$)B6&*$)$?@++&($D)6)?6*'A7&$?7'E?$)$3@=6;6@+&$'B$;34)=)(D&?$;($6&*3?$'B$+&3)(+$)(+$A*'+@D6;'($)(+$3)>$6)P&$3'(67?$'*$>&)*?$6'$
*&D'2&*F$T'E&2&*/$ 67&*&$ ;?$('$D'(?&(?@?$)4'@6$7'E$ 67&$&D'('3>$*&D'2&*?F$:7;?$A)A&*$A*&?&(6?$)$ 67&'*&6;D)=$ ;34)=)(D&$ *&D'2&*>$ *'@6&$D)==&+$
+>()3;D$ ;(&H@)=;6;&?/$ 4)?&+$'($E7;D7$)$7>A'67&6;D)=$ A'?6L+;?)?6&*$ &D'('3;D$ ?D&()*;'$'B$ %'(+'($,-.\$ ;?$ +&2&='A&+$ 6'$)??&??$ 67&$ ;(B=@&(D&$'B$
B@6@*&$?7'DP?$6'$)$*&C;'()=$&D'('3>F$M$3)D*'$&D'('3&6*;D$3'+&=$;?$)+G@?6&+$6'$A*'G&D6$67&$4)?&=;(&$D'(+;6;'(?$)6$67&$6;3&F$:7&$3'+&==;(C$*&?@=6?$
?7'E$67)6$67&$%'(+'($&D'('3>$*&D'2&*?/$;F&F$67&$*&D'(?6*@D6;'($;?$D'3A=&6&+/$;($?&2&(6>$3'(67?$4>$)AA=>;(C$)$A*'A'*6;'($*)6;'(;(C$?D7&3&$@(+&*$
67&$)??@3A6;'($'B$]-m$=)4'@*$='??$E;67$B@==$*&D'2&*>$;($?;K$3'(67?/$5-m$='??$6'$?&*2;D&$?&D6'*$)(+$.-m$L$i-m$='??$6'$'67&*$?&D6'*?F$:7&$*&?@=6?$
)=?'$?@CC&?6$67)6$67&$;34)=)(D&$E;==$4&$('*3$+@*;(C$67&$&D'('3>$*&D'2&*>$'B$)$A'?6L+;?)?6&*$&2&($67'@C7$67&$4)=)(D&$3)>/$?'3&6;3&?$'DD@*F$:7&$
?&(?;6;2;6>$)()=>?;?$?@CC&?6?$67)6$67&$A*'A'*6;'($?D7&3&$3)>$4&$)($&BB&D6;2&$?6*)6&C>$6'$)AA=>$6'$)$A'?6L+;?)?6&*$&D'('3;D$*&D'(?6*@D6;'(F$
_!p$ZX[`^Q$`;?)?6&*/$;(A@6L'@6A@6$)()=>?;?/$4)?;D$+>()3;D$;(&H@)=;6;&?/$;34)=)(D&+$&D'('3>$*&D'2&*>/$*)6;'(;(C$?D7&3&?F$$

 

58



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

Q78(B4(B@(4;(9BLLB?E3@(@;(5264E:2(=6@2:(4@:244\()(:2AB2=(;L(96@6(619(W1;=329C2(;1(=6@2:(12294I(E42(
619(6A6B36DB3B@8G(

/GTG(&B4412:!I(,G)G(+E33BA61"I(#G.G($2E442:!I(UGKG(T:;<<!$(

!&L<->!:/&=>2!E:7&!.*&B<+./(!"-<-:-/74&'):7*!>&=.7:-:+:/&F)(&L<->!:/&=>2!E:&;/7/!(ED4&'f&c)i&KJ?IJ\4&?@@?I&'):7*!>4&8/(>!.H&N<-77./(P2-Ve
2):7*!>1*/4&(/+77/(P2-Ve2):7*!>1*/4&V()22P2-Ve2):7*!>1*/O 
"&0ED))<&)F&#.6-().>/.:4&0E-&j&#.9-.//(-.94&0)+:D/(.&L()77&Y.-6/(7-:H4&%-7>)(/4&3+7:(!<-!4&NE!()<-./17+<<-6!.P7E+1/*+1!+O&
 
MDD&??$6'$?@BB;D;&(6$E)6&*$7)?$4&&($*&D'C(;U&+$)?$)$7@3)($*;C76F$<6$;?$)($&??&(6;)=$*&?'@*D&$;($;6?&=B/$4@6$)=?'$6'$A*'+@D&$B''+/$&(&*C>$)(+$'67&*$
;(+@?6*;)=$A*'+@D6?F$W'3A&6;(C$@?&?$'B$67&$*&?'@*D&$D7)(C&?$;($*&?'@*D&$)2);=)4;=;6>$+@&$6'$*);(B)==$2)*;)4;=;6>$3)>$=&)+$6'$A7>?;D)=$E)6&*$?6*&??/$
*&H@;*;(C$;(B'*3&+$3)()C&3&(6$+&D;?;'(?$6'$&(?@*&$)==$(&&+?$)*&$4&;(C$3&6$;($)$?@?6);()4=&$3)((&*F$M++;6;'()=$A*&??@*&?$+&*;2&$B*'3$A*'D&??&?$
'B$C='4)=$D7)(C&/$?@D7$)?$C*'E;(C$A'A@=)6;'(?$)?$E&==$)?$D=;3)6&$D7)(C&F$e&?;+&$)D6@)=$A7>?;D)=$E)6&*$?6*&??/$E7&*&$67&$*&?'@*D&$;6?&=B$;?$=;3;6&+/$
&D'('3;D$)(+$?'D;)=$E)6&*$?6*&??$D)($4&$&KA&*;&(D&+$;B$)DD&??$6'$*&?'@*D&$;?$=;3;6&+$4>$;()+&H@)6&$;(B*)?6*@D6@*&$'*$3'(&6)*>$D'(?6*);(6?F$
b@D7$E'*P$7)?$4&&($+'(&$'($ B;(+;(C?$ 67*&?7'=+?$)(+$+&B;(;6;'(?$ 6'$3&)?@*&$E)6&*$ ?D)*D;6>F$:7;?$ ;(D=@+&?$?'3&$E'*P$'($+&B;(;(C$4)?;D$E)6&*$
(&&+?$ 'B$ +;BB&*&(6$ ?&D6'*?F$M$ *)(C&$ 'B$ +)6)$ )(+$ )AA*')D7&?$ 7)?$ 4&&($ 3)+&$ )2);=)4=&$ 7'E&2&*$ )==$ 67&?&$ )AA*')D7&?$ )(+$ +)6)$ +;BB&*$ ;($ 67&;*$
)??@3A6;'(?$)(+$D'(?&H@&(6=>$;($67&;*$*&?@=6?F$
Z&$*&2;&E$)(+$D'3A)*&$)AA*')D7&?/$3&67'+?$)(+$+)6)$?'@*D&?$'($7@3)($E)6&*$@?&$)(+$7@3)($E)6&*$(&&+?F$:7&$+)6)$*&2;&E$)=='E?$;+&(6;B>;(C$
=&2&=?$'B$D'(?@3A6;'($;($+;BB&*&(6$D'@(6*;&?$)(+$*&=)6;(C$67&$D'(?@3A6;'($A)66&*(?$N;F&F$E)6&*$)=='D)6;'($6'$+;BB&*&(6$?&D6'*?O$6'$;+&(6;B;&+$=&2&=?$'B$
E)6&*$(&&+?F$
:7&$ *&?@=6?$ 'B$ '@*$ *&2;&E$ 7;C7=;C76$ 67&$ +;BB&*&(D&?$ 4&6E&&($ +;BB&*&(6$ )DD'@(6?$'B$E)6&*$ @?&$)(+$(&&+?$)(+$ *&B=&D6$ 67&$(&&+$ B'*$ 3);(?6*&)3&+$
)DD'@(6;(C$ 6'$ 3)P&$ ?6@+;&?$ D'3A)*)4=&$ )D*'??$ ?A)D&$ )(+$ 6;3&F$ :7&$ D'3A)*;?'($ 'B$ +;BB&*&(6$ @?&$ )(+$ )=='D)6;'($ A)66&*(?$ ;($ D'@(6*;&?$ )=='E?$
;+&(6;B>;(C$=&2&=?$'B$E)6&*$@?&$E7;D7$)=='E$B'*$)$7;C7$?6)(+)*+$'B$=;2;(C$E7;=&$P&&A;(C$E)6&*$@?&$)6$)+&H@)6&$=&2&=?F$:7&$B;(+;(C?$D)($A';(6?$6'E)*+?$
?@?6);()4=&$=&2&=?$'B$E)6&*$@?&/$E7;D7$D)($;(D*&)?&$7@3)($E&==4&;(C$)(+$*&+@D&$67&$*;?P$'B$E)6&*$?7'*6)C&F$$
$

 

59



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

.4@B56@B1C(L3;;9(9656C2(?;4@4(619(@72(B5<6?@(;L(:B4W(5B@BC6@B;1(<;3B?B24(

^G(F;>@6729&!I(+G(H63DB&!I(,G('BE<<;1B(!I((

6&5/2!(:>/.:&)F&#E).)>-E74&L!`&G)7E!(-&Y.-6/(7-:H4&L!..!(/9-)&[W\4&B/.-E/4&\J?I?4&=:!<H&N61>)Z:!D/*P+.-6/1-:4&7:/F!.)1"!<"-P+.-6/1-:4&
E9-+22).-P+.-6/1-:O&&

X@*$ ?6@+>$ )=;C(&+$ E;67$ 67&$ _@=6@[;?P$ A*'G&D6/$ );3?$ )6$ &?6;3)6;(C$ 67&$ D'3A*&7&(?;2&$ D'?6?$ 'B$ +)3)C&?$ +@&$ 6'$ 7>+*'='C;D)=$ +;?)?6&*?F$ :7;?$
&?6;3)6;'($4&(&B;6?$@?$4>$&(7)(D;(C$'@*$@(+&*?6)(+;(C$)4'@6$67&$D'?6?$)(+$4&(&B;6?$'B$*;?P$A*&2&(6;'($3&)?@*&?F$$
:7&$D'(2&(6;'()=$+)3)C&$&?6;3)6;'(?$'(=>$ ;(D=@+&$67&$A7>?;D)=/$+;*&D6$6)(C;4=&$D'?6?$E;67'@6$6)P;(C$ ;(6'$D'(?;+&*)6;'($67&$?'D;)=$D)A)D;6>$'B$67&$
)BB&D6&+$D'33@(;6;&?$;($+&)=;(C$E;67$*;?PF$M?$A*'A'?&+$;($67&$_@=6@[;?P$B*)3&E'*P$N+&?D*;4&+$4>$";@AA'(;$&6$)=F$;($67;?$?)3&$D'(B&*&(D&O/$67&*&$;?$
)($@*C&$ B'*$ ;(6*'+@D;(C$ )$ *;?P$3&)?@*&/$E7;D7$C'&?$4&>'(+$ 67&$+;*&D6$ 6)(C;4=&$ D'?6?F$X($ 67&$ '(&$7)(+$ ;(6)(C;4=&$ D'?6?$ N&FCF$ B)6)=;6;&?/$ ='??$'B$
D@=6@*)=$7&*;6)C&/$ &6DFO$3;C76$ 4&$3'*&$ *&=&2)(6$ 67)($ 6)(C;4=&$D'?6?$ B'*$ 67&$)BB&D6&+$D'33@(;6;&?$)(+$ 67&*&B'*&$ B'*$ A'=;D>$3)P&*?$)(+$ ;(?@*)(D&$
D'3A)(;&?$ B'*$ ?&66;(C$ *;?P$ A*&3;@3F$ X($ 67&$ '67&*$ 7)(+/$ 67&$ &D'('3;D$ 6;&?$ 'B$ B=''+&+$ *&C;'($ E;67$ '67&*$ ?&D6'*?$ '*$ 6&**;6'*;&?$ &3A7)?;U&$ 67&$
;3A'*6)(D&$'B$&?6;3)6;(C$;(+;*&D6$D'?6$'B$)$7)U)*+'@?$&2&(6F$
$:7&$?'D;)=$D)A)D;6>$6'$D'A&$E;67$*;?P?$D)($4&$?@4+;2;+&+$;(6'$)+)A6;2&$N&KL)(6&O$)(+$D'A;(C$N&KLA'?6O$D)A)D;6>F$W'A;(C$D)A)D;6>$*&B&*?$6'$67&$)4;=;6>$
6'$*&)D6$6'$)(+$*&+@D&$67&$)+2&*?&$&BB&D6?$'B$&KA&*;&(D&+$7)U)*+?/$E7&*&)?$)+)A6;2&$D)A)D;6>$*&B&*?$6'$67&$)4;=;6>$'B$)$?>?6&3$6'$)(6;D;A)6&$)(+$
6*)(?B'*3$;6?$?6*@D6@*&/$B@(D6;'(;(C/$'*$'*C)(;U)6;'($6'$4&66&*$?@*2;2&$7)U)*+?F$<($'*+&*$6'$A*'2;+&$)$H@)(6;6)6;2&$3&6*;D$B'*$67&$D)A)D;6;&?$3&(6;'(&+$
)4'2&/$E&$?D*@6;(;U&$67&$?;C(;B;D)(D&$'B$)$=;?6$'B$A'??;4=&$;(+;D)6'*?fA*'K;&?$?@D7$)?$)C&/$C&(+&*/$&D'('3;D$+;2&*?;B;D)6;'(/$&6DF$67)6$3)P&$@A$67&$
2)*;)4=&?$'B$ )($)+)A6;2&$)(+$ D'A;(C$ D)A)D;6>$3)6*;KF$Z&$ ;+&(6;B>$ 67&$ *'=&$)(+$E&;C76$ 67)6$ &)D7$ B)D6'*$ A=)>?$ ;($ &)D7$'B$ '@*$ B'@*$ 6>A&?$'B$ D'?6?$
D'3A'?;(C$67&$6'6)=$D'?6$3)6*;KQ$+;*&D6$6)(C;4=&/$+;*&D6$;(6)(C;4=&/$;(+;*&D6$6)(C;4=&/$)(+$;(+;*&D6$;(6)(C;4=&?F$:7&$'@6D'3&?$'B$67&$)4'2&$3&(6;'(&+$
2)=@)6;'(?$)*&$*;?P$B@(D6;'(?$B'*$&)D7$H@)+*)(6$'B$67&$6'6)=$D'?6$3)6*;KF$M$e)>&?;)($1&6E'*P$)AA*')D7$;?$@6;=;U&+$6'$?@AA'*6$&3A;*;D)=$&D'('3&6*;D?$
3&67'+?/$B'*$67&$A@*A'?&$'B$;(B&**;(C$)4'@6$67'?&$D'?6?$67)6$D)(('6$4&$+;*&D6=>$2)=@)6&+/$4&D)@?&$'B$6;3&$)(+$7@3)($*&?'@*D&?$D'(?6*);(6?$
X@*$ *&?&)*D7$ E'*P?$ 6'E)*+$ &?6;3)6;(C/$ C;2&($ )==$ 67&$ D'(?6*);(6?$ ;($ 67&$ +)6)$ C)67&*;(C/$ 67&$ D'?6$ D'3A'(&(6?$ E7&67&*$ 4&$ 6)(C;4=&f;(6)(C;4=&$ '*$
+;*&D6f;(+;*&D6$;($)$?&6$'B$A'??;4=&$D)?&$?6@+;&?$A*'2;+&+$;($67&$A*'G&D6F$Z&$+&3'(?6*)6&$7'E$D'(?;+&*;(C$6'6)=$D'?6?$)(+$?'D;)=$D)A)D;6;&?$D)($=&)+$
6'$ +;BB&*&(6$ *&?@=6?$ E;67$ *&C)*+?$ 6'$ 67&$ 6*)+;6;'()=$ D'?6L4&(&B;6$ )()=>?;?F$:7&$ D'(?&H@&(D&$ 'B$ '@*$ ?6@+>$ ;?$ )($ ;(6&*&?6$ 6'$ A'=;D>$ 3)P&*?$ E7'$ E;==$
&3A='>$)AA*'A*;)6&$)(+$D'?6L&BB&D6;2&$*;?P$3;6;C)6;'($3&)?@*&?/$4)?&+$'($67&$D7)*)D6&*;?6;D?$'B$&)D7$D'33@(;6>$)6$?6)P&/$B'*$)+)A6)6;'($A=)((;(C$
6'$D=;3)6&$D7)(C&F$";2&($'@*$*&?@=6/$A'=;D>$3)P&*?$3;C76$(&&+$6'$?7;B6$ 67&;*$)66&(6;'($B*'3$?6*@D6@*)=$+&B&(D&?$6'$)$D'34;()6;'($'B$?6*@D6@*)=$)(+$
('(L?6*@D6@*)=$+&B&(D&$3&)?@*&?$)?$A*'A'?&+$;($67&$_@=6@[;?P$B*)3&E'*PF$S@*67&*/$'(D&$67&$6'6)=$D'?6$;?$&?6;3)6&+/$;6$3;C76$D7)(C&$67&$)=='D)6;'($
'B$*&?'@*D&?$)(+$67&$?'D;)=$E;==;(C(&??$6'$A)>$B'*$*;?P$A*&2&(6;'($;($67&$B@6@*&F$
$

 

60



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

c1?2:@6B1(L3;;9(56<4(64(61(6B9(@;(4@6W27;392:(<6:@B?B<6@B;1(B1(L3;;9(5;9233B1CG((

FGFG(FEW;3=2(!I('G(#B(H6396446::2I(#GKG(+;3;56@B12(

=.:/9(!:/*&R!:/(&0H7:/>7&!.*&8)6/(.!.E/4&Y$#0Lfe=T#&=.7:-:+:/&F)(&R!:/(&#*+E!:-).4&R/7:6/7:&W4&5/<F:4&IK??3g4&$/:D/(<!.*7&N6&
>1>+V)<X/P+./7E)e-D/1)(9O&&

S=''+$+;?)?6&*$E'*=+E;+&$D)@?&?$+)3)C&$6'$;(B*)?6*@D6@*&$)(+$='??$'B$=;B&F$<($)66&3A6$6'$3;6;C)6&$67;?$+)3)C&/$B=''+$3)AA;(C$;?$@?&+$6'$+&=;(&)6&$
67&$&K6&(6$'B$B'*&D)?6&+$B=''+$7)U)*+$N&FCF$%')6$)(+$R&6*)D7&D7/$.ccn/$b&*U$&6F$)=F/$,--nOF$T'E&2&*/$67&$?D;&(6;B;D$D'33@(;6>$)DP('E=&+C&?$67&$
I=)DP$'B$ D&*6;6@+&J$ ;($ 67&$3'+&=$ ;(A@6$+)6)$)(+$ 67&$3'+&=$ D'3A'(&(6?$ NR)A&(4&*C&*$ )(+$e&2&(/$ ,--9OF$W'(?&H@&(6=>/$3&67'+'='C>$7)?$4&&($
+&2&='A&+$6'$C&(&*)6&$&3A;*;D)=$A*'4)4;=;?6;D$3)A?$@?;(C$*&+@D&+$D'3A=&K;6>$3&67'+?/$B@*67&*$);+&+$4>$*&3'6&$?&(?;(C$+)6)$N`;$e)=+)??)**&$&6$)=$
,-.-/$T'**;6/$,--9OF$:7&$D7)==&(C&$67&*&B'*&/$C;2&($67&$(&&+$)(+$;3A'*6)(D&$'B$67&$B=''+$3)A?$N?&&$!#$S=''+$`;*&D6;2&/$,--nO/$;?$6'$D'33@(;D)6&$
67;?$@(D&*6);(6>$6'$67&$?6)P&7'=+&*?$)(+$+&D;?;'($3)P&*?F$<6$7)?$4&&($)*C@&+$67)6$@(D&*6);(6>$ ;(B'*3)6;'($;?$?@AA*&??&+$+@&$6'$ 67&$B)D6$67)6$ 67&$
;(D=@?;'($3)>$('6$4&$&)?;=>$@(+&*?6''+$Nu'?=>($)(+$%&W=&*D/$,-.,/$[)3'?$&6$)=F/$,-.-OF$T'E&2&*/$67&$?@AA*&??;'($'B$67;?$;(B'*3)6;'($;?$A'6&(6;)==>$
+)(C&*'@?$C;2&($67)6$67&$3'+&==&*$D7''?&?$E7)6$;(B'*3)6;'($6'$7;+&/$67@?$A*&3)6@*&=>$?P&E;(C$67&$'@6A@6$)(+$3)P;(C$)$?@4G&D6;2&/$)*4;6*)*>$)(+$
('(L6*)?A)*&(6$ +&D;?;'(F$ :7;?$ ?6@+>$ ?7'E?$ A)*6$ 'B$ 67&$ '@6D'3&?$ 'B$ )($ '(C';(C$ ?6@+>$ ;($ e)*D&='((&66&/$ S*)(D&/$ '($ 67&$ D'33@(;D)6;'($ 'B$
A*'4)4;=;?6;D$3)A?$6'$?6)P&7'=+&*?$;(2'=2&+$;($B=''+$*;?P$3)()C&3&(6F$:7&$3)A?$E&*&$D*&)6&+$4>$6)P;(C$;(6'$)DD'@(6$67&$A)*)3&6*;D$)(+$@A?6*&)3$
4'@(+)*>$D'(+;6;'($ ;($)DD@*)D>F$S=''+$A*'A)C)6;'($E)?$D)**;&+$'@6$@?;(C$ 67&$%<^S%XX`LSR$3'+&=$ Ne)6&?$&6$)=F/$,-.-OF$R*&=;3;()*>$ ;(6&*)D6;'($
E;67$?6)P&7'=+&*?$@?;(C$@(D&*6);(6>$B=''+$3)A?$)(+$+>()3;D$@(D&*6);(6>$2;+&'?$7)?$?7'E($67&$E;==;(C(&??$B'*$)D6;2&$?6)P&7'=+&*$A)*6;D;A)6;'($;($
67&$3'+&==;(C$A*'D&??F$

 

61



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

HEB39B1C(@72(!"F.g(96@6D642(;1(4;?B2@63(B5<6?@(;L(L3;;94S(LB:4@(:24E3@4(619(9BLLB?E3@B24(:236@29(@;(@72(
?;1?2<@(;L(h2A21@(42A2:B@8i(

%G(K2@:E??B!I(FG(&3646@PH;@B>6"I()G)G(K64aE6!I(UG($;44233jEI(JG(^B12@*I(&G(H;B4B2:*I(FG,G(&3646@"(

6L$;&e&=7:-:+:)&*-&;-E/(E!&2/(&<!&'():/,-)./&=*()9/)<)9-E!4&B-!&L!6)+(&@sK4&;/.*/&N=:!<HO&N)12/:(+EE-P-(2-1E.(1-:Q&2!7b+!P-(2-1E.(1-:O&
D83C3&NC/:/)()<)9-E!<&T!,!(*7&3.!<H7-7&A/!>O&5/21&)F&37:().)>H&!.*&C/:/)()<)9H4&Y.-61&)F&c!(E/<).!4&02!-.&N><<!7!:P!>1+"1/7O&&
?8(+2&*/&L<->!:)<)9-!4&;-7E7&-&:/((-:)(-1&Y.-6/(7-:!:&=<</7&c!</!(74&'!<>!&*/&C!<<)(E!&N02!-.O&NZ)!.1()77/<<)9/<-P+-"1/7O&&&
9%!")(!:)-(/&8#0A#;1&Y.-61&'!+<&B!<p(H&C).:2/<<-/(&\4&C).:2/<<-/(&NG(!.E/O&NF(/**H16-./:P+.-6e>).:2\1F(Q&<!+(/.:1")-77-/(P+.-6e>).:2\1F(O&

<(6*'+@D6;'($
b&+;6&**)(&)($ D'@(6*;&?/$ +@&$ 6'$ 67&;*$ D=;3)6;D$ )(+$ 3'*A7'='C;D)=$ B&)6@*&?/$ )*&$ >&)*=>$ )BB&D6&+$ 4>$ ?&2&*)=$ B=)?7LB=''+?$ ;(2'=2;(C$ 67&$ &A7&3&*)=$
?6*&)3?$6>A;D)=$'B$67;?$&(2;*'(3&(6F$M6$)$B;*?6$C=)(D&/$67&$?&2&*;6>$=&2&=$'B$67&?&$&2&(6?$D'@=+$4&$)??&??&+$)?$='E/$&?A&D;)==>$;B$;6$;?$D'3A)*&+$6'$67&$
;3A)D6$'B$B=''+?$)BB&D6;(C$E;+&$6*)(?()6;'()=$*;2&*$4)?;(?F$<($C&(&*)=/$67&$?&2&*;6>$=&2&=$'B$)$?;(C=&$B=)?7$B=''+$+&A&(+?$'($67&$B*)3&E'*P$;($E7;D7$;6$
+&2&='A?/$ &2&($ ;B/$ )BB&D6;(C$ ?3)==$ )*&)?/$ ;6$ D)($ D)@?&$ =&??$ ?&2&*&$+)3)C&$ 67)($ ;($ 67&$ D)?&$'B$E;+&$4)?;(?F$1&2&*67&=&??/$ ;($ 67&$ D)?&$'B$ B=)?7$
B=''+?/$67&$7;C7$B*&H@&(D>$'B$&2&(6?$;(D*&)?&?$+)3)C&Q$)D6@)==>/$?3)==$4)?;(?$D)($?@BB&*$+)3)C;(C$B=''+?$3'*&$67)($'(D&$)$>&)*$)(+$;($C&(&*)=$
3'*&$ B*&H@&(6=>$ 67)($ 4;C$ *;2&*$ 4)?;(?$ +'F$ :7&(/$ 6'$ D'**&D6=>$ )AA*&D;)6&$ 67&$ ;3A)D6$ 'B$ B=)?7$ B=''+?$ ;($ ?3)==$ b&+;6&**)(&)($ 4)?;(?/$ )$ +&+;D)6&+$
+)6)4)?&$E)?$6'$4&$4@;=6F$$
MD6@)==>/$ +&?A;6&$ ?'3&$ ;(6&*()6;'()=$ +)6)4)?&?$ )*&$ )2);=)4=&$ )(+$ B*&H@&(6=>$ D'(?@=6&+/$ 67&>$ )*&$ 3);(=>$ B'D@?&+$ '($ 3)G'*$ D)6)?6*'A7;D$ &2&(6?/$
D7)*)D6&*;U&+$4>$)$3;(;3@3$?&2&*;6>$67*&?7'=+$D7)(C;(C$B*'3$+)6)4)?&$6'$+)6)4)?&F$:7;?$ ;?$67&$D)?&$'B$67&$!3&*C&(D>$!2&(6?$`)6)4)?&$N!bL
`M:O$ B*'3$ 67&$ W&(6*&$ B'*$ [&?&)*D7$ '($ 67&$ !A;+&3;'='C>$ 'B$ `;?)?6&*?$ 'B$ 67&$ #(;2&*?;6Å$ W)67'=;H@&$ +&$ %'@2);(/$ )(+$ 67&$ 1)6@*)=$ T)U)*+?$
M??&??3&(6$1&6E'*P$N1M:TM1O$'B$ 67&$*&;(?@*)(D&$ B;*3$b@(;D7$[&F$e'67$+)6)4)?&?$'(=>$D'(?;+&*$ 67'?&$&2&(6?$ 67)6$ B@=B;=$?&2&*)=$D*;6&*;)$ 6'$4&$
D'(?;+&*&+$I3)G'*$+;?)?6&*?J/$E7;=&$I3;('*J$B*&H@&(6$B=)?7$B=''+?$)*&$*)*&=>$;(D=@+&+F$
b&67'+'='C>$
:7&$A*&?&(6$E'*P$7)?$4&&($*&)=;?&+$;($67&$B*)3&E'*P$'B$67&$Tpb!Ä$A*'G&D6/$4>$Z'*P;(C$"*'@A$]/$)$6*)(?2&*?)=$C*'@A$'B$Tpb!Ä$+&)=;(C$E;67$)==$
67&$ )?A&D6?$ *&=)6&+$ 6'$ ?'D;&6)=$ )(+$ &D'='C;D)=$ ;3A)D6?$ 'B$ 7>+*'$ 3&6&'*'='C;D)=$ &K6*&3&?/$ )?$ E&==$ )?$ 67&;*$ A&*D&A6;'($ )(+$ D'33@(;D)6;'($
A*'D&??&?F$ Z&$ ?6)*6&+$ B*'3$ B'@*$ A*&2;'@?=>$ &K;?6;(C$ %'D)=$ `)6)4)?&?$ *&)=;U&+$ ;($ 67&$ B'=='E;(C$ b&+;6&**)(&)($ ?6@+>$ )*&)?Q$ W)6)='(;)$ N^A);(O/$
e)=&)*;D$ <?=)(+?$ N^A);(O/$ ^!$ 'B$ S*)(D&/$ W)=)4*;)$ N<6)=>OF$ M==$ 67&?&$ +)6)4)?&?$ E&*&$ D7)*)D6&*;U&+$ 4>$ +;BB&*&(6$ =&(C67$ )(+$ 67&>$ E&*&$ 4@;=6$ @?;(C$
+;BB&*&(6$ ;(B'*3)6;'($ ?'@*D&?/$ &2&($ ;(D=@+;(C$ A*&L&K;?6;(C$ +)6)4)?&?$ E7;D7$ E&*&$ ;3A*'2&+$ 4>$ ;(6*'+@D;(C$ +)6)$ D'3;(C$ B*'3$ B@*67&*$ 7;?6'*;D)=$
*&?&)*D7F$$
<($'*+&*$ 6'$7)2&$)$D'(6;(@'@?$D=;3)6;D$ ?&*;&?$'B$i-$>&)*?/$E&$ B'D@?&+$'@*$)66&(6;'($'($ 67&$A&*;'+$.c\.L,-.-Q$ B'*$ 67;?$A&*;'+/$)$D'33'($ B=''+$
+)6)4)?&$7)?$4&&($*&)=;U&+F$Z&$?&6$)$?&*;&?$'B$D*;6&*;)$;($'*+&*$6'$7'3'C&(;U&$67&$*&D'*+?$;(D=@+&+$;($67&$A*&&K;?6;(C$%'D)=$`)6)4)?&?F$MD6@)==>/$
&)D7$ *&D'*+$ 3@?6$ ;(D=@+&$ B;&=+?$+&?D*;4;(C$ 67&$+)6)$ 'B$ 67&$ &2&(6/$3);($)BB&D6&+$ U'(&?/$ D)?@)=6;&?/$ )$ ?7'*6$ +&?D*;A6;'($'B$ +)3)C&?/$ )(+/$E7&($
)2);=)4=&/$ 67&$ &D'('3;D$ ='??&?$ )(+$ *);(B)==$ 2)=@&?F$ MB6&*$ 67;?$ *&2;&E/$ )==$ 67&$ *&D'*+?$ ;(D=@+&+$ ;($ 67&$ %'D)=$ `)6)4)?&$ )(+$ D'(D&*(;(C$ 67&$ ?6@+>$
A&*;'+$E&*&$*&'*C)(;U&+$;($67&$TqC#g&*!:!"!7/&).&7)E-/:!<&->2!E:&)F&F<))*7F$$
:7&$D'(6*;4@6;'($?7'E?$ 67&$ B;*?6$ *&?@=6?$D'3;(C$ B*'3$ 67&$)()=>?;?$'B$ 67&$)2);=)4=&$+)6)F$:7&$A)A&*$3);(=>$+;?D@??$ 67&$ B'=='E;(C$P&>$A';(6?Q$ 67&$
+;BB;D@=6;&?$D'3;(C$B*'3$67&$7&6&*'C&(&;6>$'B$+)6)$?'@*D&?/$67&$;3A=;D)6;'(?$'B$67&$D*;6&*;)$@?&+$6'$+&B;(&$67&$;3A)D6$'B$B=''+$&2&(6?/$67&$+;BB;D@=6;&?$;($
?&=&D6;(C$*);(B)==$*&A*&?&(6)6;2&$2)=@&?$)(+$67&$D'3A)*;?'($'B$'@*$+)6)?&6$6'$;(6&*()6;'()=$+)6)4)?&?F 
[&?@=6?$
i\]$B=''+$&2&(6?$7)2&$4&&($D=)??;B;&+/$4&;(C$67&$3)K;3@3$D'(6*;4@6;'($67;?$'(&$B*'3$W)6)='(;)$E7;D7$;(D=@+&?$)=?'$3;('*$B=''+?F$R)*6;D@=)*=>/$;($
67;?$*&C;'(/$=&??$67)($]m$'B$67&$B=''+$&2&(6?$D)($4&$D'(?;+&*&+$)?$D)6)?6*'A7;D$'(&?/$],m$D)($4&$D=)??;B;&+$)?$&K6*)'*+;()*>$B=''+$&2&(6?/$E7;=&$
5-m$)*&$'(=>$'*+;()*>$B=''+?$N'(=>$=;66=&$+)3)C&?OF$.nm$'B$67&$&2&(6?$7)2&$A*'+@D&+$'(&$'*$3'*&$D)?@)=6;&?F$W)6)='(;)$)(+$^!$'B$S*)(D&$7)2&$
&KA&*;&(D&+$67&$C*&)6&?6$(@34&*$'B$D)?@)=6;&?/$)(+$;6$;?$;3A'*6)(6$6'$*&3)*P$67&$B)6)=$;3A)D6$'B$?'3&$&K6*)'*+;()*>$B=''+?$A*'+@D&+$;($M@C@?6/$4@6$
)=?'$;($'67&*$3'(67?/$)?$)$D'(?&H@&(D&$'B$;3A*@+&(6$4&7)2;'*?/$E7&($A&'A=&$;?$+*)CC&+$4>$E)6&*$E7&($67&>$)*&$D*'??;(C$)$E)6&*$A)67F$$

62



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

J3;;9(9656C2I(<:;@2?@B;1(=;:W4(619(<;<E36@B;1(65;E1@S(6(ZkYP826:(?642(7B4@;:8(?;1?2:1B1C(@72(
+BD6:B(?;64@63(<36B1(N4;E@72:1(-@638O(

%G(K2@:E??B!I(^G(#:6C;12"I(FG(K;325B;"(

6L$;&U&=7:-:+:)&*-&;-E/(E!&2/(&<!&'():/,-)./&=*()9/)<)9-E!4&B-!&L!6)+(&@sK4&;/.*/&NL0O4&=:!<H4&N)12/:(+EE-P-(2-1E.(1-:O&
DL$;&U&=7:-:+:)&*-&;-E/(E!&2/(&<!&'():/,-)./&=*()9/)<)9-E!4&B-!&3>/.*)<!&?IIs=4&c!(-4&=:!<H4&N>12)</>-)P"!1-(2-1E.(1-:4&61*(!9)./P"!1-(2-1E.(1-:&O&

<(6*'+@D6;'($
^&2&*)=$b&+;6&**)(&)($D'@(6*;&?/$+@&$ 6'$ 67&;*$ D=;3)6;D$)(+$3'*A7'='C;D)=$ D7)*)D6&*;?6;D/$ ?7'E$)$7>+*'='C;D)=$(&6E'*P$3)+&$'B$ ?7'*6$)(+$?6&&A$
&A7&3&*)=$?6*&)3?/$?7'E;(C$='E$'*$)4?&(6$B='E$+@*;(C$+*>$3'(67?$)(+$?@++&($B=)?7$B=''+?$+@*;(C$*);(>$A&*;'+?F$
<($?'@67&*($<6)=>/$6'$D'A&$E;67$67&$A*'('@(D&+$2)*;)4;=;6>$'B$67&?&$*;2&*?/$)(+$67&$+)3)C&$D)@?&+$4>$67&;*$7@C&$4&+$=')+/$67&$()6;'()=$C'2&*(3&(6$
*&)=;?&+$)$?&*;&?$'B$E'*P?/$?6)*6;(C$B*'3$67&$Ä<Ä$D&(6@*>$4@6$3);(=>$*&)=;?&+$;($67&$B;B6;&?$'B$ÄÄ$D&(6@*>F$`;BB&*&(6$6>A&?$'B$E'*P?$)(+$*&B'*&?6)6;'($
A*)D6;D&?$E&*&$D)**;&+$'@6/$4'67$'($67&$7;C7$4)?;(?$)(+$)='(C$67&$='E$?&D6'*?$'B$67&$*;2&*$D'@*?&?F$Z'*P?$);3&+$6'$3;(;3;U&$67&$;3A)D6$'B$B=''+?/$
&2&($ ;($ '*+&*$ 6'$ &=;3;()6&$ 67&$ B'*3)6;'($ 'B$ ?E)3A>$ )*&)?$ '($ 67&$ B=''+$ A=);(?/$ E7&*&$ 67&$ M('A7&=&?$ 3'?H@;6'/$ *&?A'(?;4=&$ B'*$ 67&$ ?A*&)+$ 'B$
3)=)*;)/$@?&+$6'$A*'=;B&*)6&F$$
M?$)$E7'=&/$67&?&$E'*P?$*&)D7&+$67&;*$3);($C')=?Q$&2&($67)(P?$6'$``:$N`;D7='*'L`;A7&(>=L:*;D7='*'&67)(&O$)(+$67&$2)DD;()6;'($'B$67&$A'A@=)6;'(/$
67&$*;2&*$A=);(?$4&D'3&$?)(&$A=)D&?/$B*&&$B*'3$3)=)*;)/$)(+$67&>$E&*&$A*'C*&??;2&=>$A'A@=)6&+F$e>$67&$6;3&/$)(67*'A;D$A*&??@*&$;(D*&)?&+Q$*')+$
(&6E'*P?$)(+$+;BB&*&(6$6>A&?$'B$?&66=&3&(6?/$)DD'*+;(C$6'$67&$)()=>?&+$*&C;'(/$E&*&$4@;=6F$$
<($67;?$?6@+>/$E&$*&D'(?6*@D6$67&$&2'=@6;'($'B$)$*;2&*$A=);($'B$W)=)4*;)/$67&$^;4)*;$A=);(/$E7;D7$&KA&*;&(D&+$)==$67&$A*&2;'@?=>$+&?D*;4&+$?6&A?Q$67&$
);3$'B$ 67&$)()=>?;?$ ;?$ 6'$)??&??$E7&67&*$ 67&$ B*&H@&(D>$'B$+)3)C;(C$ B=''+?$ ;?$D7)(C;(C$)(+/$ ;B$?'/$E7&67&*$ 67&?&$D7)(C&?$D)($4&$)66*;4@6&+$ 6'$
&;67&*$)(67*'A'C&(;D$3'+;B;D)6;'(?$'DD@**&+$67*'@C7$67&$>&)*?$)(+f'*$D=;3)6;D$3'+;B;D)6;'(?$&2&(6@)==>$*&=)6&+$6'$D=;3)6&$D7)(C&F$
W)=)4*;)$7)?$)$H@;6&$ *@CC&+$3'*A7'='C>Q$ 67&$ B&E$ B=)6$)*&)?$)*&$ *;2&*$A=);(?F$XE;(C$ 6'$ 67;?$ ?7)A&/$ 67&$+*);()C&$(&6E'*P$D'(?;?6?$'B$&A7&3&*)=$
?6*&)3?/$P('E($)?$B;@3)*)$)(+$E;+&=>$'4?&*2&+$;($?'@67&*($<6)=>F$S;@3)*)?$?7'E$?6&&A$)(+$()**'E$4&+?$;($67&$3'@(6);($?&D6'*?$E7;D7$)4*@A6=>$
&(=)*C&$ '($ D')?6)=$ A=);(?/$ 4&D'3;(C$ )()?6'3'?&+$ )(+$ 'B6&($ E;+&*$ 67)($ '(&$ P;='3&6*&F$ e'67$ &*'?;'($ )(+$ =)(+?=;+&?$ ?@AA=>$ 67&$ +&4*;?$ D)**;&+$
+@*;(C$B=''+?F$:7&$;**&C@=)*$E)6&*$B='E$D)($)4*@A6=>$D7)(C&$B*'3$='E$'*$(@==/$6'$;3A@=?;2&$B=)?7$B=''+?F$$
:7&$^;4)*;$A=);(/$ ='D)6&+$;($67&$('*67L&)?6$?&D6'*$'B$W)=)4*;)/$ ;?$5]-$P3,$E;+&$)(+$D'3A*;?&?$,5$7>+*'C*)A7;D)=$4)?;(?Q$ ;6$*&A*&?&(6?$67&$E;+&?6$
='E=)(+$'B$67&$*&C;'(/$D*&)6&+$4>$?&+;3&(6)6;'($'B$67&$W*)6;$[;2&*$)(+$'B$)+G)D&(6$B;@3)*)?F$
b&67'+?$
:7&$?6@+>$3&67'+$;?$4)?&+$'($67&$D*&)6;'($)(+$)()=>?;?$'B$B'@*$+)6)4)?&?Q$.O$)$7;?6'*;D)=$?&*;&?$'B$C&'LD'+&+$B=''+$+)3)C&/$D'(D&*(;(C$+)3)C;(C$
B=''+?$E7;D7$'DD@**&+$'2&*$67&$A)?6$B&E$D&(6@*;&?$;($67&$?6@+>$)*&)h$,O$)$C&'D'+&+$?&*;&?$'B$A*'6&D6;'($E'*P?$B'*$=)(+$*&D=)3)6;'(/$A*'6&D6;'($B*'3$
B=''+?$)(+$;3A*'2&3&(6$'B$?';=$?6)4;=;6>$;($?6&&A$)*&)?/$C)67&*&+$B*'3$67&$)*D7;2&?$'B$67&$)C&(D;&?$67)6$D)**;&+$'@6$67&$E'*P?/$'*C)(;U&+$;($)$"<^L
B'*3)6h$iO$)$7;?6'*;D)=$?&*;&?$'B$3)K;3@3$B=''+$+;?D7)*C&?$)(+$&K6*&3&$*);(>$&2&(6?/$);3&+$)6$+&B;(;(C$67&$6*&(+?$'B$'DD@**&(D&$)(+$67&$;(6&(?;6>$
'B$B=''+;(Ch$5O$)$D')?6)=$=;(&$A'?;6;'($)(+$3;C*)6;'($'2&*$6;3&/$D*&)6&+$@?;(C$3);(=>$=;6&*)6@*&$+)6)$4)?&+$'($+;?D'(6;(@'@?$+)6)$?@D7$)?$7;?6'*;D)=$
3)A?$)(+$;3)C&?h$]O$67&$3@(;D;A)=;6>$A'A@=)6;'($(@34&*/$6'$+;?D@??$67&$*'=&$'($B=''+$+)3)C&$)(+$67&$&BB&D6$'B$A*'6&D6;'($E'*P?F$
$
[&?@=6?$$
:7&$E'*P$+&?D*;4&?$67&$D'3A=&K$?@DD&??;'($'B$B=''+?/$A*'6&D6;'($)(+$*&D=)3)6;'($E'*P?/$7@3)($6*)(?B'*3)6;'($'B$67&$A=);($)(+$3)G'*$ =)(+$@?&$
D7)(C&?$ '2&*$ 67&$ =)?6$ 6E'$ D&(6@*;&?$ ;($ 67&$ ?6@+>$ )*&)F$ :7&$ (&E$ D7)*)D6&*;?6;D?$ 'B$ 67&$ A=);($ )(+$ ;6?$ 3'+;B;D)6;'(?/$ ;(D=@+;(C$ 3)G'*$ &(C;(&&*;(C$
E'*P?/$ =)(+L@?&$ 6*)(?B'*3)6;'($ )(+$ @*4)(;?)6;'(/$ )*&$ ;==@?6*)6&+F$ :7&$ +)3)C;(C$ B=''+?$ 'B$ 67&$ =)?6$ ,--$ >&)*?/$ 67&$ 3'+;B;D)6;'(?$ 'B$ *@('BB$ )(+$
B=''+;(C$ +@&$ 6'$ E'*P?$ 4@;=6$ '2&*$ 67&$ 4)?;(?/$ 7>+*'='C;D)=$ +)6)$ )(+$ 67&$ *&D'*+?$ D'(D&*(;(C$ D')?6)=$ 3'+;B;D)6;'(?$ E&*&$ @?&+$ 6'$ D*&)6&$ ?A&D;B;D$
+)6)4)?&?$)(+$)$"<^$;($E7;D7$67&?&$+)6)$D)($4&$)()=>?&+$4>$6>A'='C>/$='D)6;'($)(+$&K6&(?;'(F$:7&$A*'A'?&+$)AA*')D7$7;C7=;C76?$67&$7;C7$+&C*&&$
'B$ D'**&=)6;'($ 4&6E&&($ +*);()C&$ 4)?;($ 3)()C&3&(6/$ 3);(=>$ ;($ 6&*3?$ 'B$ ;(D*&)?;(C$ A*'6&D6;'($ B*'3$ ()6@*)=$ 7)U)*+?/$ )(+$ )(67*'A'C&(;D$
+&2&='A3&(6$;($)$4*')+$D')?6)=$A=);(F(

63



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

F6<<B1C(;A2:3619(L3;=(76V6:9(B1(;:92:(@;(21761?2(?B@BV2140(6=6:21244(;L(7269(?6@?7521@(789:;3;C8(

*G(KB12EM(!I(JG(,;36:9("4!I()G(#2C:`(!(

6&Y.-61&%-x9/4&8/>"<)+i&39()ec-)&A/ED4&0)-<&U&R!:/(&0H7:/>74&'!77!9/&*/7&5p2)(:p7&I4&8/>"<)+i&^J\J4&c/<9-+>&N$!:D!<-/12-./+iP+<91!E1"/4&
!+()(/1*/9(/P+<91!E1"/O&
D&0'R4&58f\4$).e$!6-9!"</&R!:/(&L)+(7/74&36/.+/&*/7&'(-.E/7&*/&%-x9/&?^4&$!>+(&^JJJ4&c/<9-+>&NF(!.E)-71E)<!(*P72X1X!<<).-/1"/O&
$

$

e&6E&&($.cc\$)(+$,--5/$!@*'A&$?@BB&*&+$B*'3$3'*&$67)($7@(+*&+$3)G'*$;(@(+)6;'(?/$*&?A'(?;4=&$B'*$?'3&$n--$+&)67?/$B'*$67&$3'2;(C$'B$)4'@6$
7)=B$)$3;==;'($'B$A&'A=&$)(+$67&$&D'('3;D$='??&?$'B$)6$=&)?6$,]$4;==;'(?$!@*'?$D'2&*&+$4>$67&$;(?@*)(D&$A'=;D;&?F$Z;67;($67;?$D'(6&K6/$!#$=)@(D7&+$
67&$ ,--nf9-fW!$ +;*&D6;2&F$ :7;?$ +;*&D6;2&$ );3?$ )6$ )$ 4&66&*$ &2)=@)6;'($ 'B$ 67&$ *;?P?$ )(+$ )$ 4&66&*$ D''*+;()6;'($ 'B$ A*&2&(6;'(/$ A*'6&D6;'($ )(+$ D*;?;?$
3)()C&3&(6F$
<($3'?6$ D'@(6*;&?/$ ;(@(+)6;'($3)A?$'(=>$ ;(D=@+&$ *;2&*?V$'2&*B='E;(CF$ <($Z)=='(;)$ N?'@67&*($A)*6$'B$e&=C;@3O/$ ;6$E)?$+&D;+&+$ 6'$ ;(D=@+&$'2&*=)(+$
B='E?$)(+$3@+B='E?$;($67&$B=''+$7)U)*+$3)AF$<(+&&+/$67&$D=&)(;(C$'A&*)6;'(?$B'*$)$2;==)C&$)B6&*$)$?6'*3$D)($=&)+$6'$)($&?6;3)6&+$D'?6$'B$..$---$ÇF$
M2&*)C&$D'(?6*@D6;'($D'?6$'B$ *&6&(6;'($+)3?$6'$D'(6*'=$'BBL?;6&$+)3)C&$D)@?&+$4>$ B=''+?$)(+$3@++>$ B='E?$E)?$2)=@&+$)6$i\-$---Ç/$)(+$>&)*=>$
+*&+C;(C$D'?6?$)??'D;)6&+$E;67$67&?&$*&6&(6;'($A'(+?$)6$.]$---ÇF$M$?A&D;B;D$?6@+>$;($"&34='@K$N,]$---$;(7)4;6)(6?O$&?6;3)6&+$67&$3&)($)((@)=$
D'?6$B'*$67&$*@('BB$+)3)C&?$6'$,-$---ÇF$:7;?$D'?6$'(=>$D'(?;?6?$'B$67&$A7>?;D)=$+)3)C&?$D)@?&+$6'$67&$?&66=&3&(6?$)(+$3'2)4=&$A*'A&*6;&?$'B$67&$
*&?;+&(6?$)?$E&==$)?$67&$&3&*C&(D>$'A&*)6;'(?$'B$67&$B;*&3&($)(+$67&$D;6>F$X($6'A$'B$+)3)C&?$6'$A@4=;D$;(B*)?6*@D6@*&$ND='CC;(C$'B$6*&(D7&?/$?;=6;(C$
@A$'B$ *&6&(6;'($A'(+?O$)(+$ 6'$A*;2)6&$A*'A&*6>/$ *@('BB$)(+$3@+$B='E?$C&(&*)6&$)$?;C(;B;D)(6$ ='??$'B$)*)4=&$ =)(+F$p&6/$ 67&$?';=$ ;?$('6$)($@(=;3;6&+$
*&?'@*D&F$ b'*&'2&*/$ ?&+;3&(6?V$ 6*)(?B&*$ 6'$ E)6&*D'@*?&?$ )=6&*?$ 67&;*$ A7>?;D)=$ )(+$ D7&3;D)=$ H@)=;6>F$ M(+$ 67)6$ ;?$ ('6$ 6'$ 3&(6;'($ 67&$ ;(D*&)?&+$
A?>D7'='C;D)=$?6*&??$B'*$A&'A=&F$
e@6$7&)+$D)6D73&(6$7>+*'='C>$;?$('6$E&==$P('E(F$b)AA;(C$67&$'2&*=)(+$B=''+$)(+$3@+$B='E$7)U)*+$'2&*$)$.n---$P3É$*&C;'($;?$)$*&)=$D7)==&(C&F$
:7;?$D'(6*;4@6;'($E;==$A*&?&(6$67&$A*)C3)6;D$3&67'+'='C>$@?&+$;($Z)=='(;)F$<($)DD'*+)(D&$E;67$67&$`;*&D6;2&/$+;BB&*&(6$3)A?$)*&$A*'+@D&+$N,]/$]-$
)(+$.--$>&)*?$'B$*&6@*($A&*;'+$)(+$)($&K6*&3&$?D&()*;'OF$%'D)=$D7)*)D6&*;?6;D?$)*&$6)P&($;(6'$)DD'@(6Q$*);(B)==$?6)6;?6;D?/$?';=$+)6)/$ =)(+$@?&$)(+$
*&=;&BF$:7&>$)*&$@?&+$6'$)??&??$*@('BB$A*'+@D6;'($)(+$6*)(?B&*$6'$)($'@6=&6$;+&(6;B;&+$)?$67&$A';(6$E7&*&$*@('BB$&(6&*?$67&$A&*3)(&(6$*;2&*$(&6E'*PF$
R&)P$+;?D7)*C&$2)=@&?$)*&$@?&+$)?$4)?;?$B'*$67&$3)AA;(CF$:7&$3)A?$='D)6&$67&$E)6&*$A)67?$@?;(C$)$D'='@*$D7)*6$4)?&+$'($67&$A&)P$+;?D7)*C&F$
^@33&*$,-..$)(+$?A*;(C$,-.,$?6'*3$&2&(6?$)?$E&==$)?$)$?@*2&>$3)+&$)6$67&$3@(;D;A)=;6;&?V$=&2&=$)=='E&+$@?$6'$2)=;+)6&$;($?'3&$E)>?$67&$3)A?$
A*'+@D&+F$$
Z7&*&)?$ 67;?$ B;*?6$ )AA*')D7$ )6$ *&C;'()=$ ?D)=&$ ;(D=@+&?$ @(D&*6);(6;&?/$ 67&$ );3$ 'B$ 67&?&$ 3)A?$ ;?$ D@**&(6=>$ 6'$ A*'3A6$ *&D'C(;6;'($ 'B$ 67&$ *@('BB$
;(@(+)6;'($7)U)*+F$<6$;?$'B$3)G'*$;3A'*6)(D&$B'*$?';=$D'(?&*2)6;'($)(+$D;6;U&(?V$A*'6&D6;'(F$M4'2&$)==/$;6$?7'@=+$D'(6*;4@6&$6'$='E&*$67&$+)3)C&?$4>$
&)*=>$A*&2&(6;'($+@*;(C$67&$+&?;C($'B$6'E(LA=)((;(C$A*'G&D6?F$$

 

64



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

$2?E::21?2(;L(9656CB1C(L3;;94(619(:;32(;L(<;<E36@B;1(1E5D2:(B1(6(W6:4@B?(6:26(NH6:BI(4;E@72:1(-@638O(

FG(K;325B;(!I(^G(#:6C;12(!(

6&L$;&U&=7:-:+:)&*-&;-E/(E!&2/(&<!&'():/,-)./&=*()9/)<)9-E!4&B-!&3>/.*)<!&?IIs=4&c!(-4&=:!<H4&N>12)</>-)P"!1-(2-1E.(1-:4&61*(!9)./P"!1-(2-1E.(1-:&O&
&

!
<($P)*?6;D$)*&)?$D)?&?$B=''+?$)*&$*)*&/$?7'*6/$)(+$?@++&($4@6$67&$&BB&D6?$)*&$'B6&($2&*>$+*)3)6;DF$S=)?7$B=''+?$N='D)=$B=''+?$'B$C*&)6$2'=@3&$)(+$
?7'*6$+@*)6;'(/$+&B;(&+$4>$67&$#^M$1)6;'()=$Z&)67&*$^&*2;D&$)?$B=''+?$D)@?&+$4>$7&)2>$*);(B)==$ ;($)$?7'*6$A&*;'+$'B$6;3&/$C&(&*)==>$ =&??$67)($9$
7'@*?O$)*&$&K6*&3&=>$+)(C&*'@?F$[&D&(6$>&)*?$7)2&$?&&($?&2&*)=$B=''+L*&=)6&+$D)?@)=6;&?$;($<6)=>/$;($,--i/$,--]$NE7&($67&$=)?6$D)6)?6*'A7;D$B=''+$
7)AA&(&+$;($67&$P)*?6;D$)*&)$'B$e)*;O/$)(+$,--nF$S=)?7$B=''+$E)*(;(C?$)*&$;(6*;(?;D)==>$+;BB;D@=6$+@&$6'$67&$?7'*6$6;3&$)2);=)4=&$6'$E)*($A&'A=&$=;2;(C$
(&K6$6'$67&$*;2&*F$X@*$C')=$;($67;?$?6@+>$E)?$6'$D'(6*;4@6&$6'$67&$@(+&*?6)(+;(C$'B$67&$*&=)6;'(?7;A$4&6E&&($B=''+$&2&(6?$;($P)*?6;D$)*&)?/$;($6&*3?$'B$
*&D@**&(D&/$&KD&A6;'()=;6>$)(+f'*$;(6&(?;6>/$)(67*'A'C&(;D$&BB&D6?/$3);(=>$;($6&*3?$'B$A'A@=)6;'($(@34&*$2)*;)6;'(?/$)(+$+)3)C&?F$^'3&$)@67'*?$
7)2&$?7'E($67)6$@*4)(;?)6;'(/$=)(+$@?&$D7)(C&?/$)(+$7>+*)@=;D?$E'*P?$3@?6$4&$6)P&($;(6'$)DD'@(6$6'$*&)==>$@(+&*?6)(+$67&$&BB&D6?$'B$A)?6$B=''+$
&2&(6?F$M$D'3A)*)6;2&$)()=>?;?$'B$67&?&$+)6)$D)($67@?$)=='E$@?$6'$@(+&*?6)(+$;B$67&$6*&(+$'B$B=''+$+)3)C&$;?$?6&)+>$'*$;(D*&)?;(C$)(+$6'$+&6&*3;(&$
E7&67&*$;6$;?$)BB&D6&+$4>$67&$C*'E;(C$+&(?;6>$'B$A'A@=)6;'($)(+$B)D;=;6;&?$;($B=''+LA*'(&$)*&)?F:7&$)AA*')D7$E)?$4)?&+$'($67*&&$6>A&?$'B$)()=>?&?Q$
67&$7;?6'*;D)=$)()=>?;?/$4)?&+$'($7;?6'*;D)=$+)6)/$67&$7>+*'='C;D)=$)(+$67&$C&'3'*A7'='C;D)=$)()=>?;?/$4'67$4)?&+$'($*&D&(6$3'(;6'*&+$'*$3&)?@*&+$
+)6)F$:7&$7;?6'*;D)=$)()=>?;?$E)?$B'D@?&+$'($;+&(6;B>;(C$)(+$D'3A)*;(C$6E'$P;(+?$'B$+)6)Q$67&$?&*;&?$'B$A)?6$B=''+$&2&(6?$'2&*$)$A&*;'+$$?@BB;D;&(6=>$
E;+&$ 6'$ +&B;(&$ 67&$ B=''+$ *&D@**&(D&$ A&*;'+$ )(+$ 67&$ 3);($ ?6&A?$ 'B$ )(67*'A'C&(;D$ +&2&='A3&(6/$ D)==&+$ 67&$ )(67*'A'C&(;D$ *'=&F$ :7;?$ *'=&$ E)?$
&KA*&??&+$@?;(C$67&$A'A@=)6;'($(@34&*$)(+$(&&+?$)(+$D'(?;+&*;(C$67&$B)D;=;6;&?$;($B=''+LA*'(&$)*&)?F :7&$7>+*'LC&'3'*A7'='C;D)=$)()=>?&?$E&*&$
4)?&+$'($ 6E'$ 6>A&?$'B$+)6)F$%'(C$ 6;3&$?&*;&?$'B$ 67&$)((@)=$3)K;3@3$*);(B)==?$'B$?7'*6$+@*)6;'($E&*&$@?&+$ 6'$)??&??$ 67&$ *&6@*($A&*;'+$'B$7;C7$
;(6&(?;6>$ *);(B)==$ 67)6$D)@?&+$?6@+;&+$ B=''+$&2&(6N?O$ B'*$E7;D7$ *);(B)==$3&)?@*&3&(6?$E&*&$)2);=)4=&F :7&$C&'3'*A7'='C;D)=$)()=>?;?$D'(?;+&*&+$
*);(B)==/$7>+*'C&'='C;D)=$D7)*)D6&*;?6;D?$'B$'@6D*'AA;(C$*'DP?$)(+$?';=?/$)(+$C&'3'*A7'='C;D)=$+)6)$'($67&$+*);()C&$4)?;($6'$D)=D@=)6&$(&6$*);(B)==$
)(+$ A&)P$ B='E$ D7)*)D6&*;?6;D?F$ :7&$ 7;?6'*;D)=$ )()=>?;?$ 'B$ B=''+?$ )(+$ +)3)C&?$ 7;C7=;C76&+$ B'@*$ B=''+$ A&*;'+?/$ +;?6;(C@;?7&+$ '($ 67&$ 4)?;?$ 'B$ 67&$
*&D@**&(D&$ A&*;'+$ )(+$ 67&$ =&2&=$ 'B$ +)3)C&?F$ :7&$ 7>+*'LC&'3'*A7'='C;D)=$ )()=>?&?$ ?7'E&+$ 67&$ A&D@=;)*;6;&?$ 'B$ 67&$ ,--]$ B=''+$ &2&(6F$ :7&$
3)K;3@3$*);(B)==$ *&6@*($A&*;'+$ B'*$ 67&$,--]$&2&(6$E)?$+@&$ 6'$&KD&A6;'()=$ 67*&&L7'@*$D@3@=)6;2&$ *);(B)==F :7&$?6@+>$D)?&$E)?$)$?@4LD)6D73&(6$
E7&*&$2&*>$7;C7$*);(B)==$;(6&(?;6;&?$E&*&$'4?&*2&+F$:7&$*);(B)==$*&6@*($A&*;'+$E)?$B'@(+$6'$4&$*'@C7=>$;($67&$*)(C&$'B$]-8.--$>&)*?/$D'(?;+&*;(C$)$
D@3@=)6;2&$*);(B)==$+@*)6;'($NiL7'@*O$)4'@6$&H@)=$6'$67&$D'(D&(6*)6;'($6;3&F$:7;?$?6@+>$?7'E?$67)6$3);($3'+;B;D)6;'(?$'B$B=''+$*&D@**&(D&$)(+$=&2&=$
'B$+)3)C&?$D)($4&$G@?6;B;&+$D'(?;+&*;(C$67&$2)*;)6;'($'B$A'A@=)6;'($(@34&*F$
 

$

 

65



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

&2A22(D:26?724(4@6@B4@B?4(619(hC2;@2?71B?63(E1?2:@6B1@8i(B1(L3;;9(:B4W(56<<B1C(

$G($61VB!I(HG(H6??7B!I(+G(H6:;1@B1B!I(FG(J2::B"I(FG(F6VV;321B!((

65/2!(:>/.:&)F&L-6-<&#.9-.//(-.94&3(ED-:/E:+(/4&%!.*4&#.6-().>/.:&!.*&C!:D/>!:-E74&Y.-6/(7-:H&)F&c(/7E-!4&B-!&c(!.,/&@\4&c(/7E-!4&I^?I\4&=:!<H&
N(!.,-P-.91+.-"71-:4&"!EED-P-.91+.-"71-:4&"!().:-.P-.91+.-"71-:4!>!+(-,-)1>!,,)</.-P-.91+.-"71-:O&
D3+:)(-:d&*-&c!E-.)&*/-&G-+>-&*/<<`3<:)&3*(-!:-E)4&0/7:-/(/&L!..!(/9-)&@\?@4&\J?I?4&B/./,-!4&=:!<H4&N>-ED/</1F/((-P!*"6/1-:O&

!
<($B=''+$7)U)*+$3)AA;(C$+;BB&*&(6$?'@*D&?$'B$@(D&*6);(6>$;(D=@+;(C$67&$7>+*'='C;D)=/$D=;3)6;D/$C&'6&D7(;D)=$)(+$7>+*)@=;D$'(&?$(&&+$6'$4&$6)P&($;(6'$
)DD'@(6F$ <($ )$ *&D&(6$ ;(6&*2;&E$ 6'$ &KA&*6?$ ;($ B=''+$ 7)U)*+$ )??&??3&(6$ )(+$ 3)()C&3&(6/$ IC&'6&D7(;D)=J$ @(D&*6);(6>$ *&=)6&+$ 6'$ 67&$ A'??;4;=;6>$ 'B$
=&2&&?V$D'==)A?&$4&D)@?&$'B$A;A;(C$'*$&*'?;'($E)?$;+&(6;B;&+$)?$67&$67;*+$B)D6'*$;($'*+&*$'B$;3A'*6)(D&/$4&B'*&$67&$&BB&D6$'B$7>+*)@=;D$3'+&==;(C$'B$
B=''+;(C$A*'D&??&?$;($+&6&*3;(;(C$@(D&*6);(6;&?$;($B=''+$7)U)*+$3)AA;(CF$T>+*'='C;D)=$B'*D;(C$E)?$;(+;D6&+$)?$67&$3'?6$;3A'*6)(6$B)D6'*F$:7&$);3$
'B$67;?$?6@+>$;?$6'$;3A=&3&(6$)$?6'D7)?6;D$)AA*')D7$6'$3'+&=$67&$A'?;6;'(/$=&(C67$)(+$+&A67$'B$67&$=&2&&$4*&)D7&?$;($'*+&*$6'$)??&??$67&$B=''+;(C$
2'=@3&$)(+$)*&)F$!K6&(+;(C$A*&2;'@?$)()=>?&?$'($ ?6)6;?6;D?$'B$ =&2&&$ B);=@*&$ 6>A&$)(+$4*&)D7$ ?;U&$'($)$c\$ P3L*&)D7$'B$ 67&$R'$[;2&*/$ 7&*&$E&$
)()=>U&$B=''+$&2&(6?$'DD@**&+$;($67&$R;)2&/$:)C=;)3&(6'$)(+$M+;C&$*;2&*?$A*'2;+;(C$?6)6;?6;D?$'B$?'3&$7@(+*&+?$'B$7;?6'*;D)=$4*&)D7&?$'DD@**&+$;($
67&$=)?6$6E'$D&(6@*;&?F$%&2&&$B);=@*&$?A)6;)=$+&(?;6>/$6&3A'*)=$B*&H@&(D>$)(+/$A)*6;)==>/$?;U&$)*&$A*&?&(6&+$)?$)$B@(D6;'($'B$67&$C&'3'*A7'='C>$'B$
67&$*;2&*$N;F&F$4*);+&+/$?;(@'@?$)(+$3&)(+&*;(CO$'B$=&2&&?$C&'3&6*>$)(+$B=''+$;(6&(?;6>F$M$?6'D7)?6;D$B*)3&E'*P$B'*$A*'4)4;=;?6;D$B=''+$3)AA;(C$;?$
+;?D@??&+/$ 6)P;(C$ ;(6'$ )DD'@(6$ ;($ )$ b'(6&$ W)*='$ )AA*')D7$ 67&$ &BB&D6$ 'B$ A'?;6;'(/$ ?;U&/$ +&(?;6>$ 'B$ =&2&&?$ B);=@*&?$ '($ 67&$ ?6)6;?6;D?$ 'B$ +&A67$ )(+$
2&='D;6>$'B$ ;(@(+)6&+$)*&)?F$M($&K)3A=&$ ;?$?7'E($'B$ 67&$*&?@=6;(C$A*'4)4;=;?6;D$3)A$ B'*$)$c\P3L*&)D7$E;67;($ 67&$3;++=&L='E&*$A'*6;'($'B$ 67&$R'$
[;2&*$D)6D73&(6$4&6E&&($67&$C)@C;(C$?6)6;'($'B$W*&3'()$N@A?6*&)3O$)(+$e'*C'B'*6&$N+'E(?6*&)3O/$;($A)*6;D@=)*$;($)$B=''+A*'(&$)*&)$'B$.--$P3,$
E;67;($67&$=&B6$)(+$*;C76$=&2&&?$'B$67&$:)*'$)(+$R)*3)$*;2&*?F$
$

 

66



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

-@(633(92<2194(=76@(8;E(5261(529B61(

#G($229(a 

!5R;E).7+<:4&\I&=<9/7&%!./4&LD)<7/H4&R!<<-.9F)(*4&fiF)(*7D-(/4&fg?J&]'34&YS&N*+.E!.(//*P*X(E).7+<:1*/>).1E)1+VO&&

:7&$&?6;3)6;'($'B$*)*&$&K6*&3&?$?@D7$)?$67&$?'LD)==&+$.--L>&)*$&2&(6$6>A;D)==>$*&H@;*&?$67&$A''=;(C$'B$+)6)$B*'3$)$C*'@A$'B$?6)6;'(?$G@+C&+$?;3;=)*$
6'$67&$?@4G&D6$?;6&F$$:7&*&$;?$*/2/.*/.E/$4&6E&&($)((@)=$3)K;3@3$NMbO$.L+)>$*);(B)==?$)D*'??$)$(&6E'*P$'B$?6)6;'(?F$$<B$67&$?6)6;'(?$)*&$D='?&=>$
C*'@A&+/$ 67&$ +&A&(+&(D&$ ;?$ =;P&=>$ 6'$ 4&$ ?6*'(CF$ $ b'*&$ 'B6&(/$ 67&$ (&6E'*P$ 'B$ ?6)6;'(?$ ;?$ ?A)*?&$ )(+$ 67&$ +&A&(+&(D&$ ;?$ H@;6&$ E&)PF$ $ R)*6;)=$
+&A&(+&(D&$;?$)$C''+$67;(CÑ$$<B$>'@$A''=$+)6)$B*'3$?6)6;'(?$67)6$)*&$?'$E;+&=>$?D)66&*&+$67)6$67&;*$&K6*&3&?$)*&$;(+&A&(+&(6/$;6$;?$@(=;P&=>$67)6$67&$
;(B'*3)6;'($A''=&+$;?$*&=&2)(6$6'$&?6;3)6;(C$&K6*&3&$4&7)2;'@*$)6$67&$?@4G&D6$?;6&F$
M$?&D'(+$A*'4=&3$)*;?&?$;($*);(B)==$B*&H@&(D>$&?6;3)6;'($;($)*;+$)*&)?Q$('6$)==$Mb?$*&A*&?&(6$&K6*&3&$&2&(6?F$$XDD)?;'()==>/$67&$Mb$.L+)>$*);(B)==$
;?$U&*'$4&D)@?&$67&$>&)*$;?$&(6;*&=>$+*>Ñ$$<6$;?$7&=AB@=$6'$?6)(+)*+;?&$67&$Mb?$4>$67&$3&+;)($*)67&*$67)($4>$67&$3&)(F$$:7&$3&+;)($;?$)$3'*&$*'4@?6$
&?6;3)6'*$E7&($67&$+)6)$?&*;&?$;(D=@+&?$&KD&A6;'()==>$=)*C&$'*$?3)==$2)=@&?F$
R&(6)+$3)K;3@3$NRbO$)()=>?;?$A*'2;+&?$)($)=6&*()6;2&$6'$Mb$)()=>?;?F$$R&(6)+?$)*&$]L>&)*$A&*;'+?F$$:7&$A'?6&*$3'6;2)6&?$67&$Rb$3&67'+$4>$)$
7-.9</e7-:/&F(/b+/.EH&!.!<H7-7&)F&F<))*7&).&!&D-9D<H&2/(>/!"</&E!:ED>/.:F$$<6$67&($;==@?6*)6&?$67&$'@6D'3&$'B$)$A''=&+$)()=>?;?$'B$3)K;3@3$.L+)>$
*);(B)==?$)D*'??$)$(&6E'*P$'B$$$?6)6;'(?$;($)($)*;+$U'(&F$$:7&$3&67'+$&KA=';6?$67&$`)=&?$)(+$[&&+$D'(D&A6$'B$)($&BB&D6;2&$(@34&*$'B$;(+&A&(+&(6$
?;6&?/$$&F$$$
:7&$*);(B)==$C*'E67$D@*2&$+&*;2&+$B*'3$67&$Rb$)()=>?;?$;?$6*)(?B'*3&+$6'$67&$Mb$B*&H@&(D>$+'3);($4>$?7;B6;(C$67&$D@*2&$=(^$@(;6?$6'$67&$*;C76$;($)$
"@34&=$A='6F$$:7;?$*&B=&D6?$67)6/$;($67&$)4?&(D&$'B$A*'('@(D&+$?&*;)=$D'**&=)6;'(/$67&$&BB&D6;2&$(@34&*$'B$;(+&A&(+&(6$>&)*?$;($)$A&(6)+$;?$'B$D'@*?&$
B;2&F$
[&B&*&(D&Q$`)=&?/$bFpF$)(+$[&&+/$`FZF$$.c\cF$$[&C;'()=$B=''+$)(+$?6'*3$7)U)*+$)??&??3&(6F$$[&A'*6$.-,/$<(?6;6@6&$'B$T>+*'='C>/$Z)==;(CB'*+/$
#_/$.]cAAF$$^&&$766AQffEEEFD&7F)DF@PfA*'+@D6?fA@4=;D)6;'(?f[&C;'()=B=''+)(+?6'*37)U)*+)??&??3&(6F763=F$$$$$$

 

67



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

,;5<6:6@BA2(644244521@(;L(<:29B?@B;14(B1(E1C6EC29(D64B14S($E1;LL(789:;C:6<7(4@E9B24(

FG($;CC2:I(UG(K6:6>W6I()G(^BC3B;12I(UG(+63B164I(FG(+BA6<6361I('G(H3R4?7(

R*&+;D6;'($ 'B$ 67&$ *@('BB$ 7>+*'C*)A7$ ;($ @(C)@C&+$ 4)?;(?$ ;?$ )6$ 67&$ 4)?;?$ B'*$ )$ E;+&$ *)(C&$ 'B$ 7>+*'='C;D$ ;(2&?6;C)6;'(?$ )(+$ E)6&*$ *&?'@*D&?$
3)()C&3&(6$6)?P?F$^D;&(6;B;D$)AA=;D)6;'(?$B'D@?$'($$@(+&*?6)(+;(C$'B$D)6D73&(6$B@(D6;'($)(+$7'E$67&$;(+;2;+@)=$A*'D&??&?$D'34;(&$6'$A*'+@D&$
D)6D73&(6$ *&?A'(?&F$ XA&*)6;'()=$ @6;=;U)6;'(?$ ;(D=@+&$ &?6;3)6;'($ 'B$ +&?;C($ 2)*;)4=&?$ NB'*$ ?A;==E)>?/$ D@=2&*6?/$ )(+$ &34)(P3&(6?$ +&?;C(O/$ E)6&*$
)=='D)6;'($ B'*$ ;**;C)6;'(/$ ;(+@?6*>$)(+$7@3)(?/$7>+*'A'E&*$'A&*)6;'(/$&(2;*'(3&(6)=$ B='E$&?6;3)6;'(/$ B=''+$)(+$+*'@C76$ B'*&D)?6;(CF$T>+*'='C;?6?$
7)2&$4&&($;(6&*&?6&+$;($4&;(C$)4=&$6'$A*'2;+&$D'(6;(@'@?$7>+*'C*)A7$A*&+;D6;'(?$)=?'$4&D)@?&$A*'4=&3?$'B$E)6&*$+&2&='A3&(6$7)2&$&2'=2&+$B*'3$
E)6&*$H@)(6;6>$ 6'$E)6&*$H@)=;6>$)(+$4&D)@?&$'B$ 67&$&BB&D6?$'B$&(2;*'(3&(6)=$D7)(C&F$ <($ 67;?$E'*P$E&$A&*B'*3$)$D'3A)*)6;2&$)??&??3&(6$'B$ 67&$
A&*B'*3)(D&$ 'B$ 3&67'+?$ A*'A'?&+$ ;($ 67&$ =;6&*)6@*&$ 6'$ &?6;3)6&$ *@('BB$ 7>+*'C*)A7?$ ;($ @(C)@C&+$ 4)?;(?F$ :7&$ );3$ 'B$ 67;?$ )??&??3&(6$ ;?$ 6'$
@(+&*?6)(+$E7&*&$A)*6;D@=)*$3&67'+?$E'*P$4&?6$)(+$E7)6$B)D6'*?$D'(6*'=$67&;*$A&*B'*3)(D&/$)(+$6'$A*'2;+&$)$4&(D73)*P$6'$C@;+&$B@6@*&$A*'C*&??$
'($A*&+;D6;'($'B$*@('BB$7>+*'C*)A7?$;($@(C)@C&+$4)?;(?F$

 

68



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

K2:?2<@B;1(619(?;55E1B?6@B;1(;L(9:;EC7@(:B4W(L;:(5B@BC6@B;1(5264E:24(92A23;<521@(

'G($;44B(!I(.G(,6<;:63B&!(

6&5/2!(:>/.:&)F&L-6-<&!.*&#.6-().>/.:!<&#.9-.//(-.94&Y.-6/(7-:d&*/9<-&0:+*-&*-&G-(/.,/4&B-!&01&C!(:!4&\&G-(/.,/&^J?\]4&=:!<H&
N9-+7/22/1()77-P*-E/!1+.-F-1-:4&/.(-E!1E!2)(!<-P+.-F-1-:O&&&

`*'@C76$7)?$)$?='E$&2'=@6;'($;($6;3&F$:7&$D'(?&H@&(D&?$'B$)$+*'@C76$6)P&/$67&*&B'*&/$)$?;C(;B;D)(6$)3'@(6$'B$6;3&/$E;67$*&?A&D6$6'$;6?$;(D&A6;'(/$;($
'*+&*$ 6'$4&$A&*D&;2&+$4>$67&$?'D;'&D'('3;D$?>?6&3?$)(+$3'*&'2&*$ ;($'*+&*$ 6'$'4?&*2&$67&;*$E'*?6$&BB&D6?$'($&(2;*'(3&(6)=$)(+$)(67*'A'C&(;D$
?>?6&3?F$:)P;(C$)+2)(6)C&$'B$ 67;?$ B&)6@*&/$)($&BB&D6;2&$3;6;C)6;'($'B$ 67&$3'?6$)+2&*?&$ ;3A)D6?$'B$+*'@C76$ ;?$A'??;4=&/$+&2&='A;(C$)$3'(;6'*;(C$
?>?6&3$ 6'$ A*'3A6=>$ E)*($ )4'@6$ 67&$ +*'@C76$ '(?&6$ )(+$ 6'$ B'=='E$ +*'@C76$ ?A)D&$ )(+$ 6;3&$ &2'=@6;'(F$ `*'@C76$ 3)>$ 4&D'3&$ )$ ()6@*)=$ +;?)?6&*$
+&A&(+;(C$'($ ;6?$ ;3A)D6?$'($A'A@=)6;'(/$'($&D'('3;D$?>?6&3?/$'($&(2;*'(3&(6/$)(+$'($E)6&*$?@AA=>$?>?6&3?F$M==$ 67&$3&(6;'(&+$D'(6&K6?$)*&$
;(B=@&(D&+$3);(=>$4>$67&$7>+*'='C;D)=$+*'@C76$67)6$D)($4&$D7)*)D6&*;U&+$E;67$?'3&$;(+;D&?$*&=)6&+$6'$7>+*'='C;D)=$6;3&$?&*;&?F$R)*6;D@=)*=>/$E)6&*$
?7'*6)C&?$'($E)6&*$?@AA=>$?>?6&3?$+&A&(+$'($67&$7>+*'='C;D)=$+*'@C76$)?$;6$)BB&D6?$E)6&*$?6'*)C&/$)?$E&==$)?$'($+&3)(+$B=@D6@)6;'($)(+$'($67&$
)D6;'(?$D)**;&+$'@6$;($'*+&*$6'$*&+@D&$+*'@C76$;3A)D6?F$S'*$67)6$*&)?'($)$+>()3;D$;(+;D)6'*$*&=)6;(C$?@AA=>$)(+$+&3)(+/$*&=)6&+$6'$?'3&$67*&?7'=+$
=&2&=?$67)6$+&?D*;4&$67&$7>+*'='C;D)=$?6)6&$'B$67&$?>?6&3/$;?$7&*&$+&B;(&+F$:7*&?7'=+$2)=@&?/$D'(?;+&*;(C$67&$A*'4)4;=;6>$6'$)??@*&$)$C;2&($B*)D6;'($'B$
67&$ +&3)(+$ ;($ )$ D&*6);($ 6;3&$ 7'*;U'(/$ )*&$ ;+&(6;B;&+F$ 1'*3)=/$ A*&L)=)*3/$ )=)*3/$ )(+$ &3&*C&(D>$ ?6)6&?$ )*&$ ;(+;2;+@)6&+$ )(+$ ?'3&$ 3;6;C)6;'($
3&)?@*&?$ )*&$ *&=)6&+$ 6'$ &)D7$ ?6)6&F$ b'*&'2&*/$ ?;(D&$ +*'@C76$ ;?$ )$ ?='E$ '(?&6$ *;?P/$ 67&$ A*'3'6;'($ 'B$ A&*D&A6;'($ 'B$ ()6@*)=$ 7)U)*+?$ )(+$ 67&$
D'33@(;D)6;'($'B$)=)*3?$D)($)??@3&$A)*)3'@(6$;3A'*6)(D&$;($67&$+&2&='A3&(6$'B$&BB&D6;2&$3;6;C)6;'($3&)?@*&?F$R&'A=&/$;($B)D6/$+'$('6$*&)D6$6'$
D&*6);($7)U)*+?$'*$*;?P?$4&D)@?&$67&$;()4;=;6>$6'$A&*D&;2&$67&$D'(?;+&*&+$t='(C$6&*3t$+;?)?6&*?/$;F&F$67)6$67&>$('6$(&D&??)*;=>$'DD@*$E;67;($)$?7'*6$
6;3&F$<($'67&*$E'*+?$;B$67&$&(2;*'(3&(6)=$+;?)?6&*$6)P&?$A=)D&$'($)$='(C$6;3&$?A)(/$67&$A&'A=&$A*&+;?A'?;6;'($;?$('6$6'$A&*D&;2&$;6$)(+$67&($('6$6'$
*&)D6F$M($)+&H@)6&$)??&??3&(6$'B$&KA'?@*&$)(+$A&*D&A6;'($'B$67&$A'A@=)6;'($6'$*;?P/$4&D'3&?$B@(+)3&(6)=/$)=?'$6'$*&+@D&$&D'('3;D$='??&?F$:7&$
A*'D&+@*&$B'*$3;6;C)6;'($D)($4&$)AA=;&+$6'$)==$67&$E)6&*$?@AA=>$?>?6&3?$E;67$67&$*&?'@*D&$D'3;(C$B*'3$E)6&*$4'+;&?$*&C@=)6&+$E;67$)$*&?&*2';*$'*$)$
?>?6&3$ 'B$ *&?&*2';*?F$ X(D&$ A*'A&*$ 2)=@&?$ B'*$ 67&$ 67*&&$ 67*&?7'=+$ =&2&=?$ )*&$ +&B;(&+$ )(+$ 67&$ *&=)6&+$ +&3)(+$ *&+@D6;'($ ;?$ )DD&A6&+$ 4>$ 67&$
?6)P&7'=+&*?/$ 67&$ A*'A'?&+$ 3;6;C)6;'($ *@=&?$ )*&$ )4=&$ 6'$ *&+@D&$ 67&$ &BB&D6?$ 'B$ 3'?6$ ?&2&*&$ +*'@C76?F$ <($ 67&$ ?)3&$ B*)3&E'*P/$ ?@;6)4=&$
D'33@(;D)6;'($A*'D&+@*&?$D)($4&$)D6;2)6&+$;($'*+&*$6'$A*'3'6&$A&'A=&$A&*D&A6;'($6'$+*'@C76$*;?PF$

 

69



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

$B4W(,E5E3E4()16384B4(L;:(@72(J3;;9(!6V6:9(

'G($;@7!I()G,G(/6:65644;&!(

6&5-2!(:->/.:)&*-&=.9/9./(-!&L-6-</4&LD->-E!&/&3>"-/.:!</4&Y.-6/(7-:H&)F&8/.)!4&B-!&C).:!<</9()&?4&?K?@^&8/.)!4&=:!<H&&
N9-)(9-)1():DP+.-9/1-:4&!E:P*-7:1+.-9/1-:O&

X(&$'B$67&$3);($D'(?&H@&(D&?$'B$67&$+&3'C*)A7;D$)(+$&D'('3;D$+&2&='A3&(6$)(+$'B$3)*P&6?$)(+$6*)+&?$C='4)=;U)6;'($;?$*&A*&?&(6&+$4>$*;?P?$
D@3@=@?F$[;?P?$)*&$D@3@=)6&+$E7&(&2&*$)$?;(C=&$*&)=;U)6;'($'B$)($&2&(6$D)($=&)+/$+;*&D6=>$'*$;(+;*&D6=>/$6'$)$(@34&*$'B$?&2&*&$(&C)6;2&$&BB&D6?F$<($
3'?6$D)?&?/$67&$D@3@=@?$'B$*;?P?$;(6@;6;2&=>$)*;?&?$B*'3$67&$C&'C*)A7;D$D'(D&(6*)6;'($'B$)$(@34&*$'B$2@=(&*)4=&$&=&3&(6?$;($)$?;(C=&$A=)D&/$&FCF/$)($
@*4)(/$D'33&*D;)=$'*$ ;(+@?6*;)=$+;?6*;D6F$1&2&*67&=&??/$ ;($3)(>$D)?&?$ 67&$D@3@=@?$'B$ *;?P?$3)>$4&$)??'D;)6&+$ 6'$ B;()(D;)=$'*$&D'('3;D$*&=)6;'(?$
;(+@D&+$4>$ 67&$C='4)=;U)6;'($A*'D&??F$e>$ B'=='E;(C$ 67'?&$ =;(P?/$&2&(6V?$&BB&D6?$D)($4&$&3A7)?;U&+$)(+$?A*&)+$)*'@(+$ 67&$&(6;*&$C='4)=$?'D;&6>/$
7;66;(C$ D'33@(;6;&?$ 67)6$ )*&$ ='D)6&+$ B)*$ )E)>$ B*'3$ 67&$ )*&)$ '*;C;()==>$ ?6*'P&+F$ S;()==>/$ )(+$ A*;3)*;=>$ B'*$ ()6@*)=$ &2&(6?/$ *;?P?$ D@3@=@?$ D)($ 4&$
)??'D;)6&+/$ ;($)++;6;'($ 6'$ ;(6&(?;6>/$)=?'$ 6'$&2&(6V?$&K6&(?;'(F$ <($ 67;?$D)?&/$ 67&$3)C(;6@+&$D)($4&$?@D7$ 67)6$ =)*C&$)*&)?/$ 67)6$3)>$ ;(D=@+&$3)(>$
*&C;'(?$'*$&2&($=)*C&$A'*6;'(?$'B$+;BB&*&(6$D'@(6*;&?/$)*&$?6*'P&+$4>$?;(C=&/$D)6)?6*'A7;D/$&2&(6?$N8D-,,).-&/:&!<14&3*61&R!:1&;/714&\\4&?I@\e?I^^4&
IJ?JOF$:'$D'A&$E;67$()6@*)=$*;?P?$)$2)*;&6>$'B$3;6;C)6;'($)D6;'(?$D)($4&$A@6$;($A=)D&Q$B*'3$67&$;3A*'2&3&(6$'B$3'(;6'*;(C$)(+$)=&*6$?>?6&3?$6'$67&$
+&2&='A3&(6$'B$7>+*)@=;D$?6*@D6@*&?/$ 67*'@C7'@6$ =)(+$@?&$ *&?6*;D6;'(?/$D;2;=$A*'6&D6;'(/$ B;()(D;)=$)(+$ ;(?@*)(D&$A=)(?F$M==$'B$ 67'?&$2;)4=&$'A6;'(?$
A*&?&(6$?'D;)=$)(+$&D'('3;D$;3A)D6?/$&;67&*$A'?;6;2&$'*$(&C)6;2&/$E7'?&$A*'A&*$&?6;3)6&$?7'@=+$*&=>$'($67&$)??@3A6;'($'B$)AA*'A*;)6&$8$A*&?&(6$
)(+$B@6@*&$8$*;?P$?D&()*;'?Q$)$H@)(6;6)6;2&$&2&(6$+&?D*;A6;'($;($6&*3?$'B$ -O$ 67&$7)U)*+/$E;67$ ;6?$A*'4)4;=;6>$'B$'DD@**&(D&/$&K6&(?;'(/$ ;(6&(?;6>/$)(+$
+@*)6;'(/$ --O$ 67&$2)=@&$'B$ 67&$&KA'?&+$&=&3&(6?$)(+$ ---O$ 67&;*$2@=(&*)4;=;6>F$ <($ 67;?$ B*)3&E'*P/$ 67&$A*&?&(6$D'(6*;4@6;'($ ;?$ ;(6&(+&+$ 6'$7;C7=;C76$ 67&$
'2&*)==$?6*@D6@*&$'B$)$A*'A&*$*;?P$D@3@=@?$)()=>?;?$B'*$67&$B=''+$7)U)*+$)(+$6'$B'D@?$'($6E'$&=&3&(6?Q$67&$+;?6*;4@6;'($'B$B=''+$&2&(6?$;($)$3@=6; ?;6&$
3@=6; 4)?;($B)?7;'($)(+$67&$;+&(6;B;D)6;'($'B$B=''+$A*'(&$)*&)?F$

 

70



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

K:29B?@B;14(B1(E1C6EC29(D64B14S(?;5<6:6@BA2(644244521@(;L(L3;;94(619(3;=(L3;=4(4@E9B24((

UG(+63B164(6I('G(&6676(DI(FG($;CC2:(6I(UG(K6:6>W6(6I()GI(^BC3B;12(6I(FG(+BA6<6361(?I('G(H3R4?73(6(

6&=.7:-:+:/&)F&TH*(!+<-E&#.9-.//(-.9&!.*&R!:/(&;/7)+(E/7&C!.!9/>/.:4&B-/..!&Y.-6/(7-:H&)F&A/ED.)<)9H4&B-/..!4&3+7:(-!&&&
D&=.7:-:+:/&)F&322<-/*&0:!:-7:-E7&!.*&L)>2+:-.94&Y.-6/(7-:H&)F&$!:+(!<&;/7)+(E/7&!.*&%-F/&0E-/.E/74&B-/..!4&3+7:(-!&
E&5/2!(:>/.:&)F&8/)9(!2DH4&Y.-6/(7-:H&)F&=<<-.)-7&!:&Y("!.!eLD!>2!-9.4&Y("!.!4&Y03&!

l@)(6;6)6;2&$ A*&+;D6;'($ 'B$ *@('BB$ ;($ @(C)@C&+$ 4)?;(?$ ;?$ 'B$ 2;6)=$ ;3A'*6)(D&$ B'*$ )$ 2)*;&6>$ 'B$ E)6&*$ *&?'@*D&?$ 3)()C&3&(6$ A@*A'?&?/$ &FCF$ E)6&*$
?@AA=>/$;**;C)6;'(/$&D'='C>FFF$b'*&$A*&D;?&=>/$A*&+;D6;'($'B$*@('BB$?;C()6@*&?$*&=)6&+$E;67$7>+*'='C;D)=$&K6*&3&?/$?@D7$)?$B=''+$A&)P$+;?D7)*C&?$)(+$
='E$B='E?/$)*&$(&&+&+/$)3'(C$'67&*?/$B'*$)$?;C(;D)(6$(@34&*$'B$)AA=;D)6;'(?$;($7>+*)@=;D$)(+$*;2&*$&(C;(&&*;(C$67)6$)*&$);3&+$6'$A*'6&D6$)C);(?6$'*$
3;6;C)6&$67&$;3A)D6?$'B$B=''+?$)(+$A&*;'+?$'B$E)6&*$?D)*D;6>F$e&D)@?&$'B$67&$?'D;&6)=$*&=&2)(D&$'B$67&?&$A*&+;D6;'(?/$67&$7>+*'='C;D)=$D'3@(;6>$7)?$
4&&($2&*>$)D6;2&$+@*;(C$ 67&$R#e$+&D)+&$ N^;2)A)=)($bF$&6$)=F/$ ,--iO$ ;($+&2&='A;(C$)(+$ ;3A*'2;(C$3&67'+?$)(+$&?6*)6&C;&?$ B'*$A*&+;D6;(C$ B=''+$
H@)(6;=&?$)(+$='E$B='E?$&?6;36&?$;($@(C)@C&+$D)6D73&(6?F$:7&$A*&?&(6$?6@+>$?7'E?/$'($67&$B;*?6$=&2&=/$)$D'3A;=)6;'($)(+$;(6&*D'3A)*;?'($'B$+'U&($
'B$?6@+;&?$ B*'3$ 67&$ =)?6$,-$>&)*?$ ;($ 6&*3?$'B$A*&+;D6;2&$)D@*)D>$)(+$)($)??&??3&(6$'B$ 67&$2)*;'@?$3&67'+'='C;&?$)D*'??$D=;3)6&?/$A=)D&?/$)(+$
?D)=&?F$X($ 67&$?&D'(+$ =&2&=/$ D)6D73&(6L4>LD)6D73&(6$+)6)$ B'*$)$?&=&D6;'($'B$ ?6@+;&?$E)?$)()=>?&+$ ;($'*+&*$ 6'$ B;(+$ 67&$D=;3)6;D$ )(+$D)6D73&(6$
D'(6*'=?$N)*;+;6>/$A*&D;A;6)6;'(/$D)6D73&(6$)*&)$)(+$&=&2)6;'(O$;(B=@&D;(C$'($67&$A*&+;D6;2&$A&*B'*3)(D&$'B$67&$+;BB&*&(6$3&67'+?F$
^;2)A)=)($bF$&6$)=FN,--iO/$ <MT^$`&D)+&$'($R*&+;D6;'(?$ ;($#(C)@C&+$e)?;(?$NR#eO/$,--id,-.,Q$^7)A;(C$)($&KD;6;(C$B@6@*&$B'*$ 67&$7>+*'='C;D)=$
?D;&(D&?/$T>+*'='C;D)=$^D;&(D&?$u'@*()=/$5\Q9/$\]nL\\-$$

 

71



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

Q76@(=2(?;E39(326:1(L:;5(<:6?@B?2(;L(B5<32521@6@B;1(;L(4@:E?@E:2(5264E:24(L;:(L3;;9(<:;@2?@B;1((

+G(+?716D3I()G(^B956:I(+G($E4>61I(FG(H:B338(

LD!-(&)F(TH*()<)9H&!.*&TH*(!+<-E&#.9-.//(-.94&G!E+<:H&)F&L-6-<&!.*&8/)*/:-E&#.9-.//(-.94&Y.-6/(7-:H&)F&%Z+"<Z!.!4&n!>)6!&E/7:!&I4&%Z+"<Z!.!4&?JJJ4&
0<)6/.-!&N>-:Z!1"(-<<HPF991+.-e<Z17-O&

:7&$ D'(6*;4@6;'($ +;?D@??&?$ *&D&(6$ +&2&='A3&(6?$ ;($ D'(?6*@D6;'($ 6&D7('='C>$ C;2&$ ?;C(;B;D)(6$ (&E$ 2)=@&$ 6'$ 67&$ ;3A=&3&(6)6;'($ 'B$ ?6*@D6@*)=$
3&)?@*&?$'*$B=''+$A*'6&D6;'(F$^'D;&6;&?$7)2&$4&D'3&$3'*&$+>()3;D$)(+$)*&$D7)(C;(C$3'*&$*)A;+=>/$+&3)(+;(C$B'*$3'*&$)(+$3'*&$&BB;D;&(6$B=''+$
A*'6&D6;'($3&)?@*&?F$W=;3)6&$2)*;)4;=;6>$7)?$*&D&(6=>$7;C7=;C76&+$@(D&*6);(6>$ ;($7>+*'='C;D)=$&?6;3)6&?F$S=''+$A*'6&D6;'($?'=@6;'(?$)+'A6&+$ ;($ 67&$
A)?6$)*&/$E;67$ 67&$D@**&(6$?'D;&6)=$+&2&='A3&(6/$?7'E;(C$ 67&;*$ ;()+&H@)D>$)(+$ 6*)C;D$&KA&*;&(D&?$ =&)+;(C$ 6'$+)3)C&$'*$D'==)A?&$'B$?6*@D6@*&?F$
#*4)($+&2&='A3&(6$A*'+@D&?$D7)(C&?$'($?@*B)D&$*@('BB$*&C;3&$67)6$;(D*&)?&?$+;?D7)*C&?$)(+$6&(+?$6'$;(D*&)?&$B=''+$*;?PF$^6*@D6@*&?$+&?;C(&+$)$
B&E$+&D)+&?$)C'$4)?&+$'($67&$&?6;3)6&+$.L;(L.--$>&)*$B=''+$&2&(6$?&&3$('E$6'$4&$@(+&*+&?;C(&+F$:7&$A=)((;(C$)(+$;3A=&3&(6)6;'($'B$?6*@D6@*)=$
B=''+$A*'6&D6;'($?D7&3&?$;?$@?@)==>$)$='(C$A*'D&??F$X(D&$67)6$67&$A*'6&D6;'($?6*@D6@*&?$7)2&$4&&($4@;=6/$67&>$)*&$&KA&D6&+$6'$E'*P$B'*$H@;6&$?'3&$
6;3&F$:7@?/$67&;*$A*&?&(D&/$'($67&$='(C$6&*3/$D)($7)2&$)($;(B=@&(D&$'($67&$=)(+?D)A&$+&2&='A3&(6$)(+$3'*A7'='C>$'B$*;2&*?$)(+$B=''+A=);(?F$$<($
6@*(/$3'*A7'='C;D)=$ D7)(C&?$ ;(+@D&+$4>$ 67&$A*&?&(D&$'B$ ?6*@D6@*&?/$3;C76$ *&H@;*&$)++;6;'()=$3&)?@*&?$'*$7&)2>$3);(6&()(D&$ B'*$&(?@*;(C$ 67&$
&BB;D;&(D>$'B$67&$A=)((&+$B=''+$A*'6&D6;'($?D7&3&F $
^6*@D6@*)=$3&)?@*&?$7)2&$='(C$7;?6'*>$B*'3$)(D;&(6$6;3&F$^'3&$3&)?@*&?$7)2&$4&&($;($?&*2;D&$?&2&*)=$7@(+*&+$>&)*?$?@D7$)?$67&$"*@4)*$D7)((&=$
;($%G@4=G)()F$:7&>$)*&$A)*6$'B$ =)(+?D)A&$)(+$3;C76$)=?'$D*&)6&$'AA'*6@(;6;&?$B'*$+&2&='A3&(6$Nj;&(()/$1&E$e&=C*)+&/$)(+$%G@4=G)()OF$:7&$?3)==$
?6*@D6@*&?$B'*$6'**&(6$D'(6**'=$?A*&)+$'2&*$67&$7&)+$A)*6$'B$E)6&*?7&+$&()4=&$6'$?)66=&$;($7)*+$3'@(6)(;'@?$D'(+;6;'($N^' )L<?'(U'O$F$`&?;C($*&6@*($
A&*;'+?$)(+$B*&&4')*+?$6&(+$6'$;(D*&)?&$'2&*$6;3&$)?$)$*&?@=6$'B$&D'('3;D$+&2&='A3&(6$;($B=''+A=);($)*&)?$)(+$67&$)B'*&3&(6;'(&+$$t=&2&&$&BB&D6tF$$
M(>$ ;(6&*2&(6;'($ 7)?$ )$ ?6*'(C$ ;3A)D6$ '($ 67&$ 7>+*'='C;D)=$ *&C;3&$ )(+$ ?&+;3&(6$ 6*)(?A'*6/$ ;(D=@+;(C$ D7)(C&?$ ;($ ?6*&)3$ 3'*A7'='C>$ 67)6$ D'@=+$
;(D*&)?&$ B=''+$7)U)*+$+'E(?6*&)3$'*$@A?6*&)3F$:7)6$)?P?$ B'*$3);(6&()(D&$)(+$)++;6;'()=$?6*@D6@*)=$3&)?@*&?$'*$2&*>$ ;(6&(?;2&$('($?6*@D6@*)=$
3&)?@*&?F$M($&K)3A=&$;?$67&$R'$*;2&*$B'*$?6*@D6@*)=$3&)?@*&?$)(+$b)=;$"*)4&($;($%G@4=G)()$3@(;D;A)=$)*&)$E7&*&$'2&*C*'E($'B$2&C&6)6;'($'($67&$
*;2&*$4)(P$;(D*&)?&+$B=''+$7)U)*+$)(+$B=''+$*;?P$@A?6*&)3F$$
:7&$+&2&='A3&(6$'B$?6*@D6@*)=$3&)?@*&?$;(D=@+;(C$+&D;?;'($3)P;(C$A*'D&??$;?$)$='(C$A*'D&??$67)6$6)P&?$+&D)+&?$N&FCF$j;&(()$)(+$e&=C*)+&OF$:'$
3)P&$67&?&$='(C$6&*3$A=)(?/$)$?6*'(C$A'=;6;D)=$?@AA'*6$'2&*$)$='(C$A&*;'+$'B$6;3&$;?$&??&(6;)=F#*4)($)*&)?$)*&$;($+&2&='A3&(6$)(+$)?P$B'*$4&66&*$
A*'6&D6;'($;($B@6@*&F$:7)($)+)A6)4;=;6>$'B$?6*@D6@*)=$3&)?@*&?$)(+$+&2&='A3&(6$'B$$(2;*'(3&(6)=$B*;&(+=>/$;(6&C*)6&+$E;67$?'D;)=$+&2&='A3&(6/$B=''+$
A*'6&D6;'($3&)?@*&?$)*&$&??&(6;)=$B'*$?@?6);()4=&$+&2&='A3&(6$N%G@4=G)()OF$

 

72



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

';A2:161?2(;L(Q6@2:P:236@29($B4W4S(,642(4@E98(;L(*8;1C($BA2:I(,652:;;1(
(
*GJG(/?7;E6LL`!I(FG*G/?765D6"(

65/2!(:>/.:4)F&39(-6+<:+(!<&#.9-.//(-.94&Y.-6/(7-:H&)F&57ED!.94&c)i1III4&57ED!.94&L!>/()).&N.:ED)+!P9>!-<1E)>O&
D5/2!(:>/.:4)F&F)(/7:(H&!.*&!9()F)(/7:(H&Y.-6/(7-:H&)F&57ED!.94&c)i1III4&57ED!.94&L!>/()).&N>:ED!>"!PH!D))1F(O&

1>'(C$*;2&*$)?$3)(>$MB*;D)($E)6&*$*&?'@*D&?$;?$7;C7=>$2@=(&*)4=&$6'$;3A)D6?$'B$D=;3)6&$D7)(C&/$3)(;B&?6&+$67*'@C7$;(D*&)?&+$+*'@C76$)(+$B=''+$
?&2&*;6>/$3'*&$ ;(6&(?&$?6'*3?/$ ?7;B6?$ ;($ 67&$ 6;3;(C$)(+$+;?6*;4@6;'($'B$ *);(B)==/$E)*3&*$ 6&3A&*)6@*&?/$)(+$ ?&D'(+)*>$&BB&D6?$?@D7$)?$A''*$E)6&*$
H@)=;6>$ )(+$ +;?&)?&$ A*&??@*&$ )BB&D6;(C$ 67&$ ='D)=$ A'A@=)6;'(F$ :7&$ E)6&*$ H@)=;6>$ 'B$ 67;?$ *;2&*$ ;?$ A*'B'@(+=>$ )BB&D6&+$ 4>$ D=;3)6&$ D7)(C&/$ E7;D7$ ;?$
'DD@**;(C$ '($ 6'A$ 'B$ *)A;+$ A'A@=)6;'($ C*'E67/$ B)?6LA)D&+$ @*4)(;U)6;'(/$ =)(+L@?&$ D7)(C&/$ )(+$ +&C*)+)6;'($ 'B$ D*;6;D)=$ &(2;*'(3&(6)=$ ?&*2;D&?$ 67)6$
@(+&*A;($B''+/$B;?7$B)*3;(C$)(+$=;2&=;7''+$?&D@*;6>F$$$
!BB&D6;2&=>$ 3)()C;(C$ *;?P?$ 6'$ B=''+;(C$ ;($ W)3&*''($ )(+$ 3)P;(C$ 67&$ *;2&*$ ?>?6&3?$ 3'*&$ *&?;=;&(6$ ;($ 67&$ B)D&$ 'B$ D=;3)6&$ D7)(C&/$ )(+$ C='4)=$
&(2;*'(3&(6)=$D7)(C&$3'*&$4*')+=>/$*&H@;*&?$?6*&(C67&(;(C$67&$P('E=&+C&$4)?&$)4'@6$D@**&(6$)(+$B@6@*&$2@=(&*)4;=;6;&?$)(+$;3A)D6?$)(+$)4'@6$
)AA*'A*;)6&$ *&?A'(?&?$ )D*'??$ 6;3&$ )(+$ ?A)D&F$ M?$ )$ *&?A'(?&$ 6'$ 67&$ 3;6;C)6;'($ 'B$ E)6&*L*&=)6&+$ *;?P?$ /67;?$ A)A&*$ B'D@?&?$ '($ 3@=6;L+;?D;A=;()*>$
)AA*')D7$ 67)6$ ;?$ ;??@&L4)?&+$ )(+$ ?'=@6;'(LB'D@?&+/$ D'34;(&+$ E;67$ )D6;'(?$ 67)6$ B'?6&*$ D'33@(;D)6;'($ )D*'??$ *&?&)*D7/$ A'=;D>$ )(+$ A*)D6;D&$ )*&$
&??&(6;)=$6'$67;?$&BB'*6F$$

_&>$E'*+?Q$[;2&*h$*;?P?h$2@=(&*)4;=;6>h$B=''+;(Ch$3;6;C)6;'($
        
 
F$

 

73



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

K:29B?@B;14(;L(:E1;LL(4BC16@E:24(B1(E1C6EC29(D64B14S()E4@:B61(?642((

)F(^BC3B;12I(UG(K6:6>W6I(FG($;CC2:I(UG(+63B164I('G(&6676I(FGI(+BA6<6361I('G(H3R4?73((

[@('BB$ 2)*;)4;=;6>$ D)($ 4&$ 4*'P&($ @A$ ;(6'$ ?&2&*)=$ D'3A'(&(6?/$ &)D7$ 'B$ 67&3$ 3&)(;(CB@=$ 'B$ )$ D&*6);($ D=)??$ 'B$ )AA=;D)6;'(?$ 'B$ ?'D;&6)=$
*&=&2)(D&Q$)((@)=$*@('BB/$?&)?'()=$*@('BB/$B='E$+@*)6;'($D@*2&/$='E$B='E?/$B=''+?$)(+$7>+*'C*)A7?F$Z&$D)==$67&3$*@('BB$?;C()6@*&?$)(+$E&$
2;&E$ 67&3$ )?$ )$ 3)(;B&?6)6;'($ 'B$ D)6D73&(6$ B@(D6;'(;(C$ )6$ +;BB&*&(6$ 6;3&$ ?D)=&?/$ )?$ &3&*C&(6$ A*'A&*6;&?$ 'B$ 67&$ D'3A=&K$ ?>?6&3?$ 67)6$
D)6D73&(6?$)*&F$u@?6$)?$)$3&+;D)=$+'D6'*$7)?$3)(>$+;BB&*&(6$'A6;'(?$B'*$?6@+>;(C$67&$?6)6&$)(+$B@(D6;'(;(C$'B$)$A)6;&(6/$E&$D)($;(B&*$67&$
?6)6&$)(+$B@(D6;'(;(C$'B$)$D)6D73&(6$'4?&*2;(C$;6?$*@('BB$?;C()6@*&?F$e@6$E7)6$D)($E&$+'$;($67&$)4?&(D&$'B$*@('BB$+)6)d$:7;?$?6@+>$);3?$6'$
@(+&*?6)(+$ 7'E$ E&==$ '(&$ D)($ A*&+;D6$ *@('BB$ ?;C()6@*&?$ ;($ @(C)@C&+$ D)6D73&(6?F$ :7&$ D'3A)*;?'($ )D*'??$ ?;C()6@*&?$ ;?$ 4)?&+$ '($ '(&$
D'(?;?6&(6$+)6)$?&6$NM@?6*;)O$)(+$'(&$*&C;'()=;?)6;'($3&67'+$N:'AL_*;C;(CO$;($'*+&*$6'$&KA='*&$67&$*&=)6;2&$A&*B'*3)(D&$'B$67&$A*&+;D6;'(?$
'B$&)D7$'B$67&$?;C()6@*&?F$[&?@=6?$;(+;D)6&$67)6$67&$A&*B'*3)(D&/$)??&??&+$4>$D*'??L2)=;+)6;'(/$;?$4&?6$B'*$)((@)=$)(+$?&)?'()=$*@('BB/$;6$
+&C*)+&?$)?$'(&$3'2&?$6'$='E$B='E?$)(+$B=''+?$)(+$C'&?$@A$)C);($6'$7;C7$2)=@&?$B'*$*@('BB$7>+*'C*)A7?F$M=?'/$+&+;D)6&+$*&C;'()=;?)6;'($
3&67'+?/$;F&F$B'D@?;(C$'($A)*6;D@=)*$?;C()6@*&?$)(+$67&;*$D7)*)D6&*;?6;D?/$A*'2;+&$4&66&*$A*&+;D6;'(?$'B$67&$?;C()6@*&?$67)($*&C;'()=;?)6;'($'B$
67&$ &(6;*&$ 7>+*'C*)A7F$ :7&?&$ *&?@=6?$ ?@CC&?6$ 67)6$ 67&$ @?&$ 'B$ ?;C()6@*&?$ ;($ 67&$ D)=;4*)6;'($ '*$ )??&??3&(6$ 'B$ A*'D&??$ 3'+&=?$ D)($ 4&$
2)=@)4=&/$;($67)6$67;?$D)($=&)+$6'$3'+&=?$A*&+;D6;(C$*@('BB$D'**&D6=>$B'*$67&$*;C76$*&)?'(?F$$

 

74



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

#2:BAB1C(C3;D63(L3;;9(76V6:9(56<4(;L(L3EAB63(L3;;94(@7:;EC7(6(<784B?63(5;923(?64?692(

JG(Q2@@2:7633(!I(JG(K6<<21D2:C2:(!I(.G(#E@:6(!I(!G(,3;W2(!4"(

6&#+()2/!.&L/.:(/&F)(&C/*-+>&;!.9/&R/!:D/(&G)(/E!7:4&;/!*-.94&YS&NG(/*(-V1X/::/(D!<<P/E>XF1-.:4&F<)(-!.12!22/."/(9/(P/E>XF1-.:4&
#>!.+/<1*+:(!P/E>XF1-.:O&&
D&5/2!(:>/.:&)F&8/)9(!2DH4&S-.9`7&L)<</9/&%).*).4&%).*).4&YS&NT!..!D1E<)V/PVE<1!E1+VO&&

"='4)=$B=''+$7)U)*+$3)A?$D)($4&$@?&+$;($67&$)??&??3&(6$'B$B=''+$*;?P$;($)$(@34&*$'B$+;BB&*&(6$)AA=;D)6;'(?/$;(D=@+;(C$N*&O;(?@*)(D&$)(+$=)*C&$?D)=&$
B=''+$A*&A)*&+(&??F$^@D7$C='4)=$7)U)*+$3)A?$D)($4&$C&(&*)6&+$@?;(C$=)*C&$?D)=&$A7>?;D)==>$4)?&+$3'+&=?$'B$]$*);(B)==L*@('BB$)(+$*;2&*$*'@6;(C/$
E7&($@?&+$;($D'(G@(D6;'($E;67$)$(@34&*$'B$A'?6LA*'D&??;(C$3&67'+?F$<($67;?$?6@+>/$67&$!@*'A&)($W&(6*&$B'*$b&+;@3$[)(C&$Z&)67&*$S'*&D)?6?$
N!WbZSO$=)(+$?@*B)D&$3'+&=$ ;?$D'@A=&+$6'$![ML<(6&*;3$*&)()=>?;?$3&6&'*'='C;D)=$B'*D;(C$+)6)/$)(+$*&?@=6)(6$*@('BB$ ;?$A)??&+$6'$)$*;2&*$*'@6;(C$
)=C'*;673$E7;D7$?;3@=)6&?$ B=''+A=);(?$)(+$ B=''+$ B='E$)D*'??$ 67&$C='4)=$ =)(+$)*&)F$:7&$C='4)=$7)U)*+$.-$3)A$ ;?$4)?&+$'($)$i-$>*$ N.cnc8,-.-O$
?;3@=)6;'($A&*;'+F$M$"@34&=$+;?6*;4@6;'($ ;?$ B;66&+$6'$ 67&$)((@)=$3)K;3)$B='E?$6'$+&*;2&$)$(@34&*$'B$ B=''+$*&6@*($A&*;'+?F$:7&$*&6@*($A&*;'+?$)*&$
D)=D@=)6&+$ ;(;6;)==>$ B'*$)$,]Ö,]$P3$C*;+/$E7;D7$ ;?$ 67&($*&LA*'G&D6&+$'(6'$)$.Ö.$P3$C*;+$ 6'$+&*;2&$3)A?$'B$7;C7&*$*&?'=@6;'($)(+$&?6;3)6&$ B=''+&+$
B*)D6;'()=$ )*&)$ B'*$ 67&$ ;(+;2;+@)=$ ,]Ö,]$ P3$ D&==?F$ ^&2&*)=$ C='4)=$ )(+$ *&C;'()=$ 3)A?$ 'B$ B=''+$ *&6@*($ .]$ A&*;'+?$ *)(C;(C$ B*'3$ ,$ 6'$ ]--$ >*$ )*&$
A*&?&(6&+F$:7&$*&?@=6?$D'3A)*&$*&)?'()4=>$6'$)$4&(D73)*P$+)6)$?&6$'B$C='4)=$B=''+$7)U)*+F$:7&$+&2&='A&+$3&67'+'='C>$D)($4&$)AA=;&+$6'$'67&*$
+)6)?&6?$'($)$C='4)=$'*$*&C;'()=$?D)=&F$$

 

75



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

.M<3;:B1C(@72(E42LE31244(;L(C3;D63(@;<;C:6<78(@;(4E<<;:@(L3;;9(5616C2521@(E192:(E1?2:@6B1@8(

TG("616I('G(#B(H6396446::26I(#G(KG(+;3;56@B126ID(

!=R08eT=SC4& Y$#0Lfe=T#& =.7:-:+:/& F)(& R!:/(& #*+E!:-).4& R/7:6/7:& W4& 5/<F:4& IK??& 3g4& :D/& $/:D/(<!.*7& NV1H!.P+./7E)e-D/1)(94&
91*-"!<*!77!((/P+./7E)e-D/1)(9O&
"R!:/(&;/7)+(E/7&0/E:-).4&5/<F:&Y.-6/(7-:H& )F&A/ED.)<)9H4&0:/6-.X/9&?4&5/<F:4& IKI[&L$4& :D/&$/:D/(<!.*7& N*17)<)>!:-./P+./7E)e
-D/1)(9O&

:7&$&K6*&3&$D'(?&H@&(D&?$'B$*&D&(6$D)6)?6*'A7;D$&2&(6?$7)2&$7;C7=;C76&+$67)6$B=''+$*;?P$A*&2&(6;'($?6;==$(&&+?$6'$4&$;3A*'2&+$6'$*&+@D&$7@3)($
='??&?$ )(+$ &D'('3;D$ +)3)C&?/$ E7;D7$ 7)2&$ D'(?;+&*)4=>$ ;(D*&)?&+$ E'*=+E;+&F$ S=''+$ 3'+&=?$ E&*&$ A*'2&($ 6'$ 4&$ @?&B@=$ 6''=?$ 6'$ ?@AA'*6$ 67&$
+&D;?;'($ 3)P;(C$ A*'D&??$ ;($ B=''+$ *;?P$ 3)()C&3&(6F$ T'E&2&*/$ ;($ 3)(>$ *;2&*?$ )(+$ B=''+A=);(?$ 67&$ +&?;*)4=&$ ;(A@6$ +)6)$ )*&$ ('6$ ?@BB;D;&(6$ '*$
@()2);=)4=&F$M$A'6&(6;)=$'AA'*6@(;6>$6'$B;==$ 67;?$C)A$3;C76$4&$'BB&*&+$('E)+)>?$4>$67&$C='4)=$*&3'6&$?&(?;(C$+)6)/$E7;D7$D)($4&$B*&&=>$N'*$)6$ ='E$
D'?6O$ '46);(&+$ B*'3$ ;(6&*(&6/$ ?@D7$ )?$ 67&$ ^7@66=&$ [)+)*$ :'A'C*)A7>$ b;??;'($ N^[:bO$ )(+$ 67&$ M+2)(D&+$ ^A)D&4'*(&$ :7&*3)=$ !3;??;'($ )(+$
[&B=&D6;'($[)+;'3&6&*$NM^:![O$6'A'C*)A7;&?F$T'E&2&*/$;6$;?$('6$D=&)*$6'$E7)6$&K6&(6$&K)D6=>$A&'A=&$D)($6*@?6$'*$3)P&$@?&$'B$67&?&$6'A'C*)A7;D$
+)6)F$:7&$D7)==&(C&$67&*&B'*&/$;?$6'$&KA='*&$67&$)D6@)=$2)=@&$'B$^[:b$)(+$M^:![$6'A'C*)A7;&?$B'*$?@AA'*6;(C$B=''+A=);($3)AA;(C$C;2&($*;2&*?$;($
67&$E'*=+$D7)*)D6&*;U&+$4>$2)*;'@?$?A)D&$?D)=&?F$R*&2;'@?$?6@+;&?$?7'E&+$67&$2)=@&$'B$^[:b$6'A'C*)A7>$;($?@AA'*6;(C$67&$A*&+;D6;'($'B$+&?;C($
B=''+$ A*'B;=&?$ ;($ [;2&*$ R'/$ <6)=>$ )(+$ *&A*'+@D;(C$ B=''+$ &K6&(6$ ;($ [;2&*$ `&&/$ #_F$ :7;?$ ?6@+>$ )()=>U&+$ 67&$ 3'+&==;(C$ A&*B'*3)(D&$ C)A?$ @(+&*$
@(D&*6);(6>$ @?;(C$ 7;C7$ H@)=;6>$ )(+$ C='4)=$ 6'A'C*)A7;D$ +)6)$ H@)(6;6)6;2&=>$ 4>$ B'D@?;(C$ '($ e)*D&='((&66&$ ;($ S*)(D&/$ )$ ?3)==$ @*4)($ D)6D73&(6$
NEEEFP@=6@*;?PF&@OF$%)?6=>/$67&$=;3;6)6;'(?$'B$@?;(C$C='4)=$6'A'C*)A7>$+)6)$B'*$?@AA'*6;(C$B=''+A=);($3)AA;(C$;($?3)==$*;2&*?$;?$+;?D@??&+F$

 

76



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

*E52:B?63(4B5E36@B;1(;L(C:;E19=6@2:(5;923(;L(?;1@B121@63(B43619(619(21AB:;1521@(5616C2521@(

KG(KG(_7;E!, 'GFG(&B6(

65/2!(:>/.:&)F!/.9-.//(-.9&9/)<)9H&!.*&X!:/(&(/7)+(E/4&=.7:-:+:/&)F&8/)<)9H&!.*&8/)2DH7-E74&LD-./7/&3E!*/>H&)F&0E-/.E/74&3**(/774&c/-Z-.94&
LD!)H!.9&*-7:(-E:&?JJJI]4&LD-.!&N,D)+2/.92/.9P>!-<1-99E!71!E1E.O&

)D4@:6?@ `'(C7);$<?=)(+$;?$)$D'(6;(&(6)=$;?=)(+$E;67$?A&D;)=$7>+*'C&'='C;D)=$D'(+;6;'(?/$E7&*&$?7)=='E$)H@;B&*$;?$?&A)*)6&+$B*'3$67&$3);(=)(+$
)H@;B&*$4>$ 67&$C@=B/$4@6$ 67&$3;++=&f+&&A$D'(B;(&+$)H@;B&*?$ ;($ 67&$ ;?=)(+$)(+$D'(6;(&(6$)*&$D='?&=>$ =;(P&+$)(+$P&&A;(C$D'(?)(C@;(&'@?$7>+*)@=;D$
D'((&D6;'(F$W'(?)(C@;(&'@?$7>+*)@=;D$D'((&D6;'($D)($=&)+?$6'$E)6&*$H@)=;6>$&KD7)(C&$4&6E&&($3;++=&f+&&A$D'(B;(&+$)H@;B&*?$;($67&$;?=)(+$)(+$
D'(6;(&(6F$ :7&*&$ ;?$ )$ ()6;'()=$ ';=$ 4)?&$ E7;D7$ ;?$ )$ =)6&(6$ D'(6)3;()(6$ ?'@*D&$ 6'$ 67&$ C*'@(+E)6&*$ ;($ 67;?$ ;?=)(+F$ :'$ *&?&)*D7$ 67&$ ;3A)D6$ 'B$
C*'@(+E)6&*$ &KA=';6)6;'($ )(+$ ';=$ =&)P;(C$ '($ 67&$ C*'@(+E)6&*$ B='E$ )(+$ C*'@(+E)6&*$ H@)=;6>/$ 67&$ 67*&&L+;3&(?;'()=$ C*'@(+E)6&*$ B='E$ )(+$
C*'@(+E)6&*$H@)=;6>$3'+&=?$E&*&$4@;=6$@?;(C$67&$bX`S%XZ$)(+$b:i`F$#?;(C$67&$2)=;+)6&+$3'+&=? 6E'$?D&()*;'?$)*&$?;3@=)6&+$6'$)()=>U&$67&$
2)*;)6;'($'B$67&$C*'@(+E)6&*$B='E$)(+$H@)=;6>F$:7&$?;3@=)6;'($*&?@=6?$?7'E$67)6$67&$C*'@(+E)6&*$;($67&$3;++=&f+&&A$)H@;B&*?$'B$67&$;?=)(+$B='E$B*'3$
?'@67$6'$('*67$)(+$?@AA=>$67&$C*'@(+E)6&*$;($67&$3;++=&f+&&A$)H@;B&*?$'B$67&$D'(6;(&(6F$:7&$=&)P)C&$B*'3$?7)=='E$)H@;B&*$6'$67&$3;++=&$)H@;B&*$;?$
\ciFcÖ.-53if)/$3&)(E7;=&$67&$=&)P&+$';=$;(B;=6*)6&$67&$3;++=&$)H@;B&*$B*'3$?7)=='E$)H@;B&*$E;67$C*'@(+E)6&*$=&)P)C&F$:7&$3;++=&f+&&A$)H@;B&*?$;($
67&$D'(6;(&(6$)*&$?@4G&D6&+$6'$67&$A'==@6;'($'B$67&$=&)P&+$';=$;($67&$;?=)(+$@(+&*$67&$A*&?&(6$C*'@(+E)6&*$A@3A;(C$D'(+;6;'(F$#(+&*$67&$D'(+;6;'($'B$
=)*C&=>$A@3A;(C$;($67&$;?=)(+/$67&$;?=)(+$D7)(C&$6'$67&$+;?D7)*C&$)*&)$B*'3$67&$*&D7)*C&$)*&)F$b&)(E7;=&$67&$;(B=@&(D&$'B$67&$=&)P&+$';=$;?$=;3;6&+$
;(6'$)$?3)==$)$ *)(C&$ ;($ 67&$3;++=&f+&&A$)H@;B&*?$'B$ ;?=)(+F$:7&$C*'@(+E)6&*$ ;($ 67&$3;++=&f+&&A$)H@;B&*?$D)(V6$)BB&D6&+$4>$ 67&$ =&)P&+$';=$ ;($ 67&$
;?=)(+F$
_&>E'*+? D'(6;(&(6)=$;?=)(+/$(@3&*;D)=$?;3@=)6;'(/$C*'@(+E)6&*$B='E/$C*'@(+E)6&*$H@)=;6>$

 

77



EGU Leonardo 2012, ‘HYDROLOGY AND SOCIETY’,     November 14th – November 16th,Torino, Italy 

 



EGU Leonardo 2012, ‘HYDROLOGY AND SOCIETY’,     November 14th – November 16th,Torino, Italy 

 



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

12345(267(8997(+4:;5<3=>(3?4($9@4(9A(12345($4B9;5:4B(267(3?4('@9C2@(D9@<3<:2@(.:969E=(

/F()@@26!G$&FH933<69!(

2"#$%&'()*++,%,(-*$.*$(/!$.(01203(4$#5,6'#78(*9(-*$.*$:3(;,*%6!<=8(>,<!67?,$73(@=,(076!$.3(-*$.*$(A)BC(B-03(4"D(E7!FG'*!'D!HDIJK((
!

:7&$?@*?'A&$'B$67&$?*&A&(6)6;'($C;==$4&$6'$7;D7=;D76$67&$3);($+*;2;(D$B'*E&A$67)6$E)@A&$C)6&*$@A&*A/$3);(=>$B)*3&*A/$6'$@A&$C)6&*$*&A'@*E&A$4&>'(+$

A@A6);()4=&$=&2&=AF$:7&A&$B'*E&A$)*&$+&3'D*)?7>/$A'E;'G&E'('3;E$+&2&='?3&(6$;(E=@+;(D$67&$*&6@*(A$6'$C)6&*$)E7;&2&+$'($67&$C'*=+HA$B)*3A/$67&$

;3?&*)6;2&A$'B$*@*)=$=;2&=;7''+A/$E'(A@3&*$4&7)2;'@*$)(+$E=;3)6&$*&=)6&+$@(E&*6);(6;&AF$:7&A&$+*;2;(D$B'*E&A$+&6&*3;(&$C)6&*$)2);=)4;=;6>$)(+$C)6&*$

+&3)(+$ ;($ 67&$ ='E)=$)(+$D='4)=$ B''+$A@??=>$E7);(AF$I&E)@A&$ B''+$E'(A@3?6;'($)EE'@(6A$ B'*$)4'@6$J-K$'B$ 67&$C)6&*$+&3)(+$'B$A'E;&6>$C)6&*$

A&E@*;6>$;A$2&*>$E='A&=>$=;(L&+$C;67M67'A&$C7'$'?&*)6&$;($B''+$A@??=>$E7);(AF$$

:7&$)()=>A;A$C;==$B'E@A$'($B''+$C)6&*F$N''+$C)6&*$ ;A$67&$J-K$'B$C)6&*$(&&+&+$4>$)($;(+;2;+@)=$'*$)($&E'('3>$6'$?*'2;+&$;6A$B''+$(&&+AF$O4'@6$

P-K$'B$67;A$C)6&*$ ;A$D*&&($C)6&*$)(+$)4'@6$Q-K$;A$4=@&$C)6&*F$N)*3&*A$)*&$67&$3)R'*$)D&(6A$C7'$)=='E)6&$)(+$3)()D&$67&A&$C)6&*$*&A'@*E&AF$

:7&>$3)()D&$)==$ 67&$D*&&($C)6&*$)(+$C;67$67&$)AA;A6)(E&$'B$&(D;(&&*A/$'67&*$?*'B&AA;'()=A$)(+$)DGE'*?'*)6&A$67&>$)*&$67&$3);($)=='E)6'*A$)(+$

3)()D&*A$'B$ 67&$2)A6$2'=@3&A$'B$4=@&$C)6&*$@A&+$ B'*$ ;**;D)6;'(F$OD*;E@=6@*)=$7;A6'*>$A7'CA$ 67)6$D*&&($C)6&*$3);(=>$ =''LA$)B6&*$ ;6A&=B$)A$ ;6$ ;A$('6$

?'AA;4=&$6'$@A&$=)A6$>&)*HA$C)6&*F$S'*&$;3?'*6)(6$;6$;A$('6$?'AA;4=&$6'$@A&$(&T6$>&)*HA$C)6&*$('*$67)6$'B$67&$>&)*A$4&>'(+F$I=@&$C)6&*/$@(=;L&$D*&&($

C)6&*/$ ;A$ )=C)>A$ '2&*G)=='E)6&+F$ I&E)@A&$ C7&($ 67&*&$ ;A$ )$ +*'@D76$ B)*3G=;2&=;7''+$ ;3?&*)6;2&A$ &(A@*&$ 67)6$ C)6&*$ ;A$ +;2&*6&+$ )(+$ ?@3?&+$ B*'3$

&T;A6;(D/$)(+$;B$(&E&AA)*>$B*'3$?'6&(6;)=$B@6@*&$4=@&$C)6&*$A6'*)D&F$

:7&$)()=>A;A$C;==$A7'C$67)6$;6$C;==$4&$67&$4&7)2;'@*$'B$)D&(6A$;($67&$B''+$A@??=>$E7);($67)6$C;==$+&6&*3;(&$C7&67&*$B@6@*&$D='4)=$?'?@=)6;'(A$C;==$4&$

C)6&*$)(+$B''+$A&E@*&$)(+$C7&67&*$C)6&*$&E'A>A6&3A$C;==$4&$*&A6'*&+$6'$7&)=67F$$

N'@*$L&>$A@??=>$E7);($E'(+;6;'(A$C;==$4&$;+&(6;B;&+F$:7&>$3@A6$4&$)++*&AA&+$;B$C&$)*&$6'$)E7;&2&$B''+$C)6&*$A&E@*;6>$)(+$C)6&*$&E'A>A6&3$A&E@*;6>F$

:7&$B''+$A@??=>$E7);($;A$)==$ ;($67&$?*;2)6&$A&E6'*$)(+$;6$ =''LA$=;L&$)$3)*L&6F$I@6$ ;6$7)A$2&*>$+)(D&*'@A$?'C&*$)A>33&6*;&AF$ $N)*3&*A$)(+$C)6&*$

&E'A>A6&3A$)*&$*&=)6;2&=>$C&)LF$U'*?'*)6&$6*)+&*A$)(+$4*)(+A$)*&$A6*'(DF$N''+$A@??=>$E7);(A$)*&$+)(D&*'@A$R@DD&*()@6A$4&E)@A&$67&>$'?&*)6&$

)EE'@(6;(D$*@=&A$67)6$)*&$4=;(+$6'$67&$E'A6$'B$C)6&*$;(?@6A$)(+$67&>$+'$('6$E)?6@*&$(&D)6;2&$&E'A>A6&3$&T6&*()=;6;&AF$

N;*A6/$ B)*3&*A$ ;($ ;(+@A6*;)=;A&+$)(+$IV<UW$&E'('3;&A$3@A6$4&$ ;(E&(6;2;A&+$ 6'$A@A6);()4=>$ ;(6&(A;2;A&$ 67&;*$ B''+$?*'+@E6;'($ B*'3$4'67$D*&&($)(+$

4=@&$C)6&*$)(+$*&6@*($A'3&$4=@&$C)6&*$ 6'$ 67&$C)6&*$&(2;*'(3&(6F$N)*3&*A$ ;($ 67&$3)(>$+&2&='?;(D$&E'('3;&A$C7&*&$B)*3&*A$E@**&(6=>$)E7;&2&$

2&*>$='C$*&6@*(A$6'$D*&&($)(+$4=@&$C)6&*$3@A6$4&$)AA;A6&+$6'$;(E*&)A&$E*'?$)(+$=;2&A6'EL$?*'+@E6;2;6>F$<($3)(>$&E'('3;&A$>;&=+A$E)($4&$3'*&$67)($

+'@4=&+F$:7&$*'=&$'B$A'E;)==>$)??*'?*;)6&$;(C)*+$;(2&A63&(6$;($C)6&*$)(+$=)(+$C;==$4&$+;AE@AA&+F$

W&E'(+=>/$67&$?'C&*B@=$E'*?'*)6;'(A$G$('(G4*)(+$XOIUY$Z$"=&(E'*&[$)(+$4*)(+A$X#(;=&2&*/$1&A6=\/$]&?A;$&6E[$G$67)6$6*)+&/$?*'E&AA$)(+$*&6);=$B''+$

3@A6$4&$&(E'@*)D&+$6'$D'$&2&($B@*67&*$67)($?*'3'6;(D$0U*&)6;(D$W7)*&+$^)=@&AH$XUW^[$E)3?);D(A$67)6$=;(L$B)*3&*A/$)DG;(+@A6*>$AE;&(E&$)(+$)DG

;(+@A6*>$E'*?'*)6;'(A/$A@?&*3)*L&6A$)(+$E'(A@3&*AF$$

$

:7;*+=>/$ 3)R'*$ E'*?'*)6&A$ ;($ ?*;2)6&$ A&E6'*$ D='4)=$ B''+$ A@??=>$ E7);(A$ 3@A6$ 4&$ A6&&*&+$ 6'$ &(D)D&$ C;67$ ;(6&*()6;'()=$ )(+$ ()6;'()=$ )EE'@(6;(D$
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$
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&TE&AA;2&$B''+$E'(A@3?6;'($)*&$A&*;'@A=>$(&D)6;2&$2;AGaG2;A$AE)*E&$*&(&C)4=&$C)6&*$*&A'@*E&A$)(+$X3);(=>[$('(G*&(&C)4=&$&(&*D>$*&A'@*E&AF$<($

?''*$E'@(6*;&A$Q-K$'B$B''+$;A$C)A6&+$4&6C&&($67&$B)*3GD)6&$)(+$67&$3)*L&6$C;67$&b@;2)=&(6$;3?)E6A$'($AE)*E&$()6@*)=$*&A'@*E&AF$

$

:7&$?*&A&(6)6;'($C;==$E'(E=@+&$C;67$)$4*;&B$+;AE@AA;'($'B$E=;3)6&$@(E&*6);(6;&A$)(+$)$*&2;&C$'B$ 67&$*'=&$'B$ 67&$?'=;6;E)=$&E'('3;&A$4&>'(+$C)6&*$

*&A'@*E&A$)(+$C)6&*$AE;&(E&$67)6$C;==$&()4=&$A'E;&6>$6'$C)6&*/$B''+$)(+$&E'A>A6&3$A&E@*&F$
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E;67$B''+LE)6&*$?&D@*;6>$'2&*$67&$A)?6$7)=B$D&(6@*>F$
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D'(6*;4@6&$6'$67&$E)6&*$)(+$B''+$?&D@*;6>$'B$67&;*$A'A@=)6;'(?d$Z7)6$;?$67&$*'=&$'B$6*)+&$;($@(+&*A;((;(C$E)6&*$)(+$B''+$?&D@*;6>/$)(+$E7)6$&()4=&?$
67&$*&C;'(V?$&D'('3;&?$6'$D'A&$E;67$67&$E)6&*$+&B;D;6d$
:7;?$?6@+>$?&&P?$6'$)(?E&*$67&?&$H@&?6;'(?$4>$;(2&?6;C)6;(C$67&$2&*>$+>()3;D$*&=)6;'(?7;A$4&6E&&($E)6&*/$B''+$)(+$6*)+&$;($67&$*&C;'(F$:7&$);3$;?$
6'$*&2&)=$67&$A'=;6;D)=$&D'('3>$A*'D&??&?$@(+&*=>;(C$E)6&*$)(+$B''+$?&D@*;6>$;($67&$*&C;'($)(+$6'$?7'E$67&$)2&(@&?$67*'@C7$E7;D7$67&$?@?6);()4=&$
;(6&(?;B;D)6;'($ 'B$ )C*;D@=6@*)=$ A*'+@D6;'($ D)($ A*'C*&??F$ S'*$ 67;?$ A@*A'?&?/$ 67&$ ?6@+>$ E;==/$ B;*?6/$ A*'2;+&$ &?6;3)6&?$ 'B$ 67&$ E)6&*$ *&?'@*D&?$ 67)6$
D'(6*;4@6&$ 6'$ E)6&*$ )(+$ B''+$ ?&D@*;6>$ ;($ 67&$ *&C;'(V?$ &D'('3;&?F$ e'67$ 4=@&$ E)6&*/$ ;F&F$ ?@*B)D&$ )(+$ C*'@(+E)6&*$ ?'@*D&?$ ?@?6);(;(C$ ;**;C)6&+$
)C*;D@=6@*&/$ )(+$ ?';=$ E)6&*$ N)=?'$ *&B&**&+$ 6'$ )?$ C*&&($ E)6&*O/$ E7;D7$ @(+&*A;(?$ *);(B&+$ )C*;D@=6@*&$ )(+$ ;?$ @?@)==>$ ;C('*&+$ 4>$ D'(2&(6;'()=$ E)6&*$
?D)*D;6>$)??&??3&(6?/$E;==$4&$D'(?;+&*&+F$^&D'(+=>/$;6$E;==$@(2&;=$67&$&K6&(6$6'$E7;D7$67&$b!1M$E)6&*L+&B;D;6$&D'('3;&?$+&A&(+$'($E)6&*$)DD&??&+$
;($67&$C='4)=$?>?6&3$67*'@C7$;(6&*()6;'()=$6*)+&$6'$3&&6$67&;*$B''+$*&H@;*&3&(6?F$:7;*+/$;6$E;==$4&$?7'E($67)6$E)6&*$?&D@*;6>$;?$=&??$+&A&(+&(6$'($)$
D'@(6*>V?$E)6&*$&(+'E3&(6?$67)($;6$;?$'($;6?$?'D;'L&D'('3;D$?6*&(C67$)(+$+;2&*?;B;D)6;'(/$E7;D7$)*&$67&$3);($+&6&*3;()(6$'B$7'E$)2);=)4=&$E)6&*$;?$
@?&+F$$
$
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B''+$)(+$B;4&*$A*'+@D6;'($)(+$67&$A*&?&*2)6;'($'*$&(7)(D&3&(6$'B$&D'?>?6&3$?&*2;D&?$;($67&$D'(6&K6$'B$3)()C&+$*;2&*?F$$:7;?$A)A&*$&KA='*&?$67&$
+&2&='A3&(6?$ (&&+&+$ 6'$ D'(D&A6@)=$ ?6*@D6@*&$ (&D&??)*>$ 6'$ D7)*)D6&*;U&/$ 3'+&=$ )(+$ @(+&*?6)(+$ 67&$ +>()3;D$ *&?A'(?&?$ 'B$ 7@3)($ 7>+*'='C;D$
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A*&?&(6&+$7&*&$B'*$67&$?)P&$'B$4*&2;6>$4@6$3'*&$;(2&?6;C)6;'(?$)*&$&(D'@*)C&+F$M4'2&$)==/$)?$;($67&$3&(6;'(&+$+)6)4)?&/$67&$2;*6@)=$E)6&*$D'(6&(6$
'B$3)(>$A*'+@D6?$;?$)2);=)4=&$)=?'$)6$?@4L()6;'()=$?D)=&/$;(2&?6;C)6;'($'($67&$+'3&?6;D$2;*6@)=$E)6&*$6*)+&?$)(+$;6?$3)()C&3&(6$)*&$)=?'$B'*&?&&(F$
#(+&*?6)(+;(C$67&$2;*6@)=$E)6&*$6*)+&$D'(D&A6$)(+$?6*)6&C>$3)>$4&$;3A'*6)(6$B'*$B'*3@=)6;(C$;(B'*3&+$A'=;D;&?$)(+$;3A*'2;(C$E)6&*$@?&$&BB;D;&(D>$
)6$+;BB&*&(6$ =&2&=?/$ ;F&F$ B'*$ 67'?&$D'@(6*;&?$ *&=)6;2&=>$+*>$ ;($?'3&$)*&)?$)(+$ *&=)6;2&=>$E&6$ ;($'67&*$)*&)?/$+'3&?6;D$2;*6@)=$ E)6&*$ 6*)+&$3)>$4&$)$
*&=&2)(6$;??@&F$

 

95



!"#$%&'()*+'$,-.,/$0!"#$%&%'"()*#(+%,-./"0/$$$$$1'2&34&*$.567$8$1'2&34&*$.967/:'*;('/$<6)=>$

Q6@2:(aE63B@8(5;9233B1C(64(6(@;;3(;L(4E4@6B16D32(92A23;<521@(

&G^G(K:;W7;96P+7E54WBW7!&

)$5/2!(:>/.:&)F&=.F)(>!:-).&A/ED.)<)9H4&0)ED-&0:!:/&Y.-6/(7-:H4&IK!&0)6/:7V!H!&7:(14&0)ED-4&\^@JJ\4&;+77-!&N2()D)*!h./:P<-7:1(+O&

"*'E67$'B$)(67*'A'C&(&?;?$ =')+$'($)$D')?6)=$U'(&$'B$ 67&$?&)$;($67&$=)?6$>&)*?$;($D'((&D6;'($E;67$ ;(D*&)?&$;($(@34&*$'B$6'@*;?6?$)(+$4@;=+;(C$'B$
D')?6)=$ ?6*@D6@*&?$7)?$ =&+$ 6'$)($)CC*)2)6;'($'B$3)(>$&(2;*'(3&(6)=$ A*'4=&3?F$:7&$3)G'*;6>$ 'B$ 67&3$)*&$ D'((&D6&+$E;67$ 67&$ ?&)$E)6&*$ H@)=;6>$
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@(B'=+;(C$ &A;+&3;DF$ S'*$ &)D7$ 3'+&=&+$ &A;+&3;D$ 6*)G&D6'*>/$ ;6$ ;?$ )??&??&+$ 7'E$ E&==$ A*&+;D6;'(?$ *&A*'+@D&+$ 67&$ '4?&*2&+$ ?A)6;)=$ )(+$ 6&3A'*)=$
B&)6@*&?$ 'B$ 67&$ '@64*&)P$ 6'$ +)6&F$ :7&$ ;3A)D6$ 'B$ +;BB&*&(6$ )AA*')D7&?$ ;?$ D'(?;+&*&+$ 6'$ 67&$ 3'+&=;(C$ 'B$ 67&$ ?A)6;)=$ ?A*&)+$ 'B$ jF$ D7'=&*)/$ 67&$
3&D7)(;D?$ 'B$ D7'=&*)$ 6*)(?3;??;'($ )(+$ ;($ )DD'@(6;(C$ B'*$ 67&$ +>()3;D?$ 'B$ ?@?D&A6;4=&$ )(+$ ;(B&D6&+$ ;(+;2;+@)=?$ E;67;($ +;BB&*&(6$ ='D)=$ 7@3)($
D'33@(;6;&?F$ M$ C&(&*)=;U&+$ 3'+&=$ B'*$ T);6;)($ &A;+&3;D$ D7'=&*)$ )(+$ 67&$ *&=)6&+$ @(D&*6);(6>$ ;?$ 67@?$ D'(?6*@D6&+$ )(+$ )AA=;&+$ 6'$ 67&$ >&)*L='(C$
+)6)?&6$'B$*&A'*6&+$D)?&?$('E$)2);=)4=&F$^A&D;B;D$&3A7)?;?$E;==$4&$+&+;D)6&+$6'$3'+&=?$'B$7@3)($3'4;=;6>/$)$B@(+)3&(6)=$;(B&D6;'($3&D7)(;?3F$
%&??'(?$=&)*(&+$)(+$'A&($;??@&?$)*&$+;?D@??&+$)(+$A=)D&+$;($A&*?A&D6;2&/$?@AA'*6;(C$67&$D'(D=@?;'($67)6/$+&?A;6&$+;BB&*&(D&?$;($3&67'+?$67)6$D)($
4&$ 6&?6&+$ 67*'@C7$3'+&=LC@;+&+$ B;&=+$2)=;+)6;'(/$3)67&3)6;D)=$3'+&=;(C$'B$ =)*C&L?D)=&$'@64*&)P?$&3&*C&?$)?$)($&??&(6;)=$D'3A'(&(6$'B$ B@6@*&$
D7'=&*)$&A;+&3;D$D'(6*'=F$$
<$D'(D=@+&$67)6$)$C&(&*)=$67&'*>$&3&*C&?$'($67&$&BB&D6?$'B$7>+*'='C>$'($0?'D;&6>V$ ;F&F$67&$&D'='C;D)=$A*'D&??&?$)(+$+>()3;D?$'A&*)6;(C$'($*;2&*$
4)?;(?$ 67)6$ )*&$ &?6)4=;?7;(C/$ ;($ 67&$ =&D6@*&*V?$ 2;&E/$ )$ (&E$ )(+$ ?;C(;B;D)(6$ ?D;&(6;B;D$ *&?&)*D7$ B;&=+F$ <(?;C76?$ A*'2;+&+$ 4>$ ?@D7$ )$ 67&'*>$ E;==$ =&(+$
67&3?&=2&?$6'$ ;??@&?$'B$C*&)6$A*)D6;D)=$ ;3A'*6)(D&$?@D7$)?$ ;(6&C*)6;'($'B$*;A)*;)($?>?6&3?$;(6'$ =)*C&L?D)=&$E)6&*$*&?'@*D&$3)()C&3&(6/$?A)6;)=$
?6*)6&C;&?$6'$3;(;3;U&$='??$'B$B*&?7E)6&*$4;'+;2&*?;6>/$)(+$&BB&D6;2&$A*&2&(6;'($D)3A);C(?$)C);(?6$E)6&*L4'*(&$+;?&)?&?F$$
$$
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+E:A28(;L(Q6@2:(mE63B@8(;L(K;=6B(&6W2(B1(FE5D6BI(-19B6((

*GJG(/?7;E6LL`(!I()GTG(#BW47B@D(

65/2!(:>/.:4)F&39(-6+<:+(!<&#.9-.//(-.94&Y.-6/(7-:H&)F&57ED!.94&c)i1III4&57ED!.94&L!>/()).&N.:ED)+!P9>!-<1E)>O&
DL/.:(/&F)(&#.6-().>/.:!<&0E-/.E/&!.*&#.9-.//(-.94&==A&c)>"!H44@JJJWK&=.*-!&N*-V7D-:P--:"1!E1-.O&

:7;?$*&?&)*D7$D)**;&+$'@6$'($R'E);$%)P&$;($b@34);/$<(+;)$;(2&?6;C)6&+$67&$A7>?;D)=/$D7&3;D)=$)(+$&(2;*'(3&(6)=$D7)*)D6&*;?6;D?$'B$67&$=)P&$E)6&*F$
`&6);=&+$?@*2&>$E)?$D)**;&+$)(+$&;C76$?)3A=&?$E&*&$D'==&D6&+$*&A&)6&+=>$B*'3$+;BB&*&(6$)*&)?$'B$R'E);$%)P&$'2&*$)$A&*;'+$'B$67*&&$3'(67?F$:7&$
'@6D'3&$'B$ 67;?$E'*P$E)?$)$4&66&*$@(+&*?6)(+;(C$'B$E7)6$D'(6*;4@6&?$ 6'$ 67&$+&6&*;'*)6;'($)(+$ 67&$&@6*'A7;D)6;'($'B$ 67&$ =)P&/$E7;D7$3)>$ =&)+$ 6'$
*&D'33&(+)6;'(?$B'*$3'*&$&BB&D6;2&$)(+$?@?6);()4=&$A=)((;(C$)(+$3)()C&3&(6$'B$67;?$E&6=)(+F$
_&>$E'*+?Q$E&6=)(+h$A'==@6)(6h$&@6*'A7;D)6;'(h$A=)((;(Ch$3;6;C)6;'(F$
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FE3@BLE1?@B;163(4;B3(?;142:A6@B;1(619(3619(5616C2521@(@7:;EC7(@72(92A23;<521@(;L(6(=2D(D6429(
4<6@B63(92?B4B;1(4E<<;:@B1C(484@25G(

JG(/2::BDB32(!I()G(H64B32("I()G(H;1L61@2("I(,G(#2(FB?7232(EI()G(90)1@;1B;&*I('G(&61C2336("I(FG(-656:B1;&!I(KG(F6116(!I(&G(FB1B2:B!((

6&5=00'3'34&Y.-6/(7-:d&*-&$!2)<-&G/*/(-E)&==4&')(:-E-4&=:!<H&&
D&L$;&=03GfC4&#(E)<!.)4&=:!<H((
?&3;=#0'3L#4&=:!<H&
9&;#8=f$#&L3C'3$=34&0#0=;L34&=:!<H&

T&*&$E&$*&A'*6$*&?@=6?$D'(D&*(;(C$67&$%<S!s$^X<%WX1^Z!e$A*'G&D6$E7;D7$);3?$6'$A*'+@D&/$6'$6&?6$)(+$6'$)AA=>$)$6''=$6'$?@AA'*6$N?6)P&7'=+&*?O$
+&D;?;'($ '($ =)(+?D)A&$ ;??@&?$ );3;(C$ 6'$ 4'67$ 67&$ 4&?6$ ?';=$ D'(?&*2)6;'($ )(+$ =)(+$ 3)()C&3&(6$ )(+$ 3'?6$ ;3A'*6)(6=>$ 6'$ )($ &)?>$ =)(+?D)A&$
;3A=&3&(6)6;'($'B$?'3&$;3A'*6)(6$4@6$D'3A=&K$&(2;*'(3&(6)=$*&=)6&+$!#$+;*&D6;2&?$)(+$*&C@=)6;'(?$)(+$1MRF$$
<($ B)D6/$ ?'3&$ 'B$ 67&?&$ !#$ +;*&D6;2&?f*&C@=)6;'($ 7)2&$ )($ ;(6*;(?;D$ D'3A=&K;6>$ 4&D)@?&$ 67&>$ )AA=>$ 6'$ ?';=?$ )(+$ =)(+?D)A&?$ E7;D7$ 7)2&$ 67&$ E&==$
*&D'C(;U&+$ I3@=6;A=&$ B@(D6;'(?J$ )?$ )$ B@(+)3&(6)=$ B&)6@*&F$ :7&($ ;6$ ;?$ ('6$ ?@*A*;?;(C$ 67)6$ 67;?$ +&D;?;'($ ?@AA'*6;(C$ 6''=$ *&H@;*&?/$ )?$ B@(+)3&(6)=$
B&)6@*&/$6'$;(D=@+&$)(+$3;K$3)(>$+;BB&*&(6$7;C7$H@)=;6>$=)>&*?$'B$;(B'*3)6;'(/$&(C;(&$)(+$A*'D&??;(C$;($'*+&*$6'$4&$?@DD&??B@==>$)AA=;&+F$
^@D7$ 6''=$ E;==$ 4&$ +&2&='A&+$ ;($ 67&$ B*)3&E'*P$ 'B$ )$ IZ&4L4)?&+$ ^A)6;)=$ `&D;?;'($ ^@AA'*6;(C$ ^>?6&3J$ NZ^L`^^O$ )(+$ ;6$ E;==$ D'(?;+&*$ ?';=$ )(+$
=)(+?D)A&F$ 1'E)+)>?$ 67;?$ 6''=$ D)($ 4&$ D'(D&;2&+$ 4&D)@?&$ +&2&='A3&(6?$ ;($ <(6&*(&6$ 6&D7('='C;&?$ 3)P&$ ;6$ ;(+&&+$ A'??;4=&$ B'*$ C&'C*)A7;D)==>$
+;?A&*?&+$C*'@A?$6'$)DD&??$)(+$A*'D&??$?A)6;)=$;(B'*3)6;'($67)6$;?$+;?6*;4@6&+$)D*'??$67&$<(6&*(&6$'($+;BB&*&(6$A=)6B'*3?F$`&D;?;'($3)P&*?$D)($67&($
7)2&$*&)=L6;3&$N'*$(&)*$*&)=L6;3&O$)DD&??$6'$D*;6;D)=/$)DD@*)6&/$D'3A=&6&$)(+$@AL6'L+)6&$?A)6;)=$+)6)$7&=+$ ;($3@=6;A=&$+)6)$?6'*&?$67)6$3)>$('6$4&$
3)()C&+$'*$3);(6);(&+$4>$67&3F$
:7;?$+&D;?;'($?@AA'*6;(C$ 6''=/$ +@*;(C$ 67&$ =;B&6;3&$'B$ 67&$A*'G&D6/$E;==$ 4&$)+'A6&+$ ;($)$ 6&?6$)*&)$4>$ 67&$[&C;'(&$W)3A)(;)$ L$MC*;D@=6@*&$`;2;?;'($
NM??'D;)6&$A)*6(&*O$E7;D7$;?$67&$='D)=$A@4=;D$)+3;(;?6*)6;'($*&?A'(?;4=&$B'*$)==$67&$)AA=;D)6;'(?$'B$67&$!#$*&C@=)6;'(?$)(+$+;*&D6;2&?$H@'6&+$;($67&$
A*'G&D6F$$
:7&$6''=$E;==$4&$)2);=)4=&$6'$ ;(+;2;+@)=?/$C*'@A?$'B$ ;(6&*&?6?$)(+$A@4=;D$4'+;&?$)(+$ ;6$E;==$)=?'$)=='E$6'$ ;(6&C*)6&$D=)??;D)=$ 6'AL+'E($+&D;?;'($E;67$
4'66'3L@A$D'(6*;4@6;'(?$6'$=)(+?D)A&$A=)((;(C$)(+$3)()C;(CF$$
:7&$'4G&D6;2&?$4&;(C$67)6$67&$Z^L`^^$6''=$E;==$&()4=&/$67*'@C7$)$E&4$?&*2&*$?>?6&3/$6'$)+2;D&$)(+$6'$A*'+@D&$+&6);=&+$?A)6;)=$+'D@3&(6?/$*&A'*6$
)(+$3)A?$'($)$?&*;&?$'B$H@&?6;'(?$ ;(D=@+;(C$)C*;D@=6@*&/$&(2;*'(3&(6$)(+$D=;3)6&$D7)(C&$&()4=;(C$)($&)?>$ ;3A=&3&(6)6;'($)(+$)($ ;(('2)6;2&$
?A)6;)=$4)?&+$)+'A6;'($'B$67&$B'=='E;(C$!#$*@=&?$)(+$+;*&D6;2&?Q$
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$E1;LL(619(+29B521@(+;E:?2():264(L:;5(@72(36194?6<2(;L(#2D:2(F6=B(Q6@2:4729(B1(H3E2(*B32(H64B1I(
.@7B;<B6(

^FMF$:;=)7@($!4"/$MF`F$Y&C&>&$!4E/$WF`F$"@U3)($!/$MFpF b@7)33&+$"/$MF^F$W'==;DP$!4"/$:F^F$^6&&(7@;?$!4"$

)$c-)<)9-E!<&j&#.6-().>/.:!<&#.9-.//(-.94&L)(./<<&Y.-6/(7-:H4&=:D!E!4&$q4&?^[^\&N7!:[KPE)(./<<1/*+4&!*,KPE)(./<<1/*+4&E*9K^PE)(./<<1/*+4&
!7E\[PE)(./<<1/*+4&:77?PE)(./<<1/*+&O&
"&0ED))<&)F&L-6-<&j&R!:/(&;/7)+(E/7&#.9-.//(-.94&c!D-(&5!(&Y.-6/(7-:H4&c!D-(&5!(4&#:D-)2-!&N!<-H!77-.K^PH!D))1E)>O&
D&3*/:&;/7/!(ED&L/.:/(4&3;3;=4&c!D-(&5!(4&#:D-)2-!&
W'**&?A'(+;(C$6'Q$^&;B@$M$:;=)7@(/$?)6\9ãD'*(&==F&+@$$

%)(+$+&C*)+)6;'($4>$?';=$&*'?;'($ ;?$)$D7)==&(C&$)(+$)$67*&)6$ 6'$!67;'A;)V?$&D'('3>F$e=@&$1;=&$e)?;($ ;?$)$7'6?A'6$)*&)$E7&*&$?';=$ ='??$B*'3$67&$
7;C7=)(+$ ;?$2&*>$7;C7$)(+$)$ 67*&)6$ 6'$A=)((&+$ *&?&*2';*?$ ;($ 67&$4)?;(F$ <+&(6;B;D)6;'($'B$7'6?A'6?$ *@('BB$)(+$?&+;3&(6$?'@*D&$)*&)?$)*&$ 67&*&B'*&$
;3A'*6)(6$6'$?';=$)(+$E)6&*$D'(?&*2)6;'($A*)D6;D&?F$$$
`&4*&$ b)E;/$ )$ 7&)+E)6&*$ E)6&*?7&+$ ;($ e=@&$ 1;=&$ 4)?;(/$ E)?$ ;(?6*@3&(6&+$ E;67$ )@6'3)6;D$ *);($ C)@C&$ 6'$ 3&)?@*&$ *);(B)==$ )(+$ E;67$ B;2&$ 4*')+$
D*&?6&+$E&;*?$6'$3&)?@*&$67&$)3'@(6$'B$?6'*3$*@('BB$)(+$?&+;3&(6$D'(D&(6*)6;'($)6$B;2&$(&?6&+$='D)6;'(?$E;67;($67&$E)6&*?7&+$ ;($6E'$?@33&*?$
N,-.-$ )(+$ ,-..OF$ <($ )++;6;'(/$ +&A67$ 'B$ A&*D7&+$ E)6&*$ 6)4=&$ )(+$ ;(B;=6*)6;'($ *)6&$ E&*&$ 3&)?@*&+$ ;($ 67&$ ?@33&*$ 'B$ ,-.-F$ :7&$ ?6'*3$ *@('BB$ )(+$
?&+;3&(6$ D'(D&(6*)6;'($ )6$ 67&$ '@6=&6$ E)?$ ?;3@=)6&+$ @?;(C$ ?)6@*)6;'($ &KD&??$ E)6&*$ 4)=)(D&$ )(+$ &*'?;'($ 3'+&=F$ <($ 67&$ 7>+*'='C>$ 3'+&=/$ 67&$
E)6&*?7&+$E)?$+;2;+&+$;(6'$6E'$+;BB&*&(6$*@('BB$A*'+@D;(C$)*&)?$N?)6@*)6&+$)(+$+&C*)+&+O$)(+$7;==?='A&$E7&*&$4)?&B='E$)(+$;(6&*B='E$;?$A*'+@D&+$
E7;=&$67&$&*'?;'($3'+&=$)??@3&+$67)6$'(=>$*@('BB$A*'+@D;(C$)*&)?$)*&$;(2'=2&+$;($)D6;2&$&*'?;2&$E'*PF$
:7&$*&?@=6$?7'E&+$67)6$ 67&$3&+;)($ ;(B;=6*)6;'($*)6&$E)?$'(=>$&KD&&+&+$im$'B$ 67&$6;3&F$M(+$7;C7$ ;(6&(?;6;&?$'DD@**&+$3'?6=>$ ;($u@(&$)(+$u@=>$ ;($
E7;D7$67&$*@('BB$D'&BB;D;&(6?$E&*&$7;C7&*$;($67&$@A?='A&$?@4LE)6&*?7&+$67)($)6$67&$'@6=&6$;(+;D)6;(C$67)6$E)6&*$;(B;=6*)6&?$4&B'*&$*&)D7;(C$67&$'@6=&6F$$
Z;67$ 67&$A*'C*&??;'($'B$ 67&$*);(>$A&*;'+/$ 67&$*@('BB$D'&BB;D;&(6$)6$ 67&$'@6=&6$E)?$ ;(D*&)?;(C$)(+$)6$ 67&$&(+$'B$ 67&$*);(>$A&*;'+$5-$A&*D&(6$'B$ 67&$
*);(B)==$ ;($ 67&$E)6&*?7&+$4&D'3&?$*@('BBF$b)AA;(C$'B$?)6@*)6&+$)*&)$ B*'3$A;&U'3&6&*$ *&)+;(C$?@CC&?6&+$ 67)6$.-m$'B$ 67&$*@('BB$'*;C;()6&?$ B*'3$
?)6@*)6&+$)*&)$)(+$67&$*&3);(;(C$i-m$3;C76$4&$B*'3$+&C*)+&+$?7)=='E$)*&)$'($67&$7;==?;+&F$:7&$?)6@*)6;'($&KD&??$E)6&*$4)=)(D&$?;3@=)6;'($E;67$
(;(&$A)*)3&6&*?$E)?$*&)?'()4=&$E;67$1)?7$^@6D=;BB&$'B$-FnF$
:7&$?&+;3&(6$D'(D&(6*)6;'($)(+$=')+$3&)?@*&3&(6$;($u@(&$)(+$u@=>$E)?$C*&)6&*$67)($;($M@C@?6$)6$)==$E&;*?$4&D)@?&$67&$?';=$;($67&$E)6&*?7&+$E)?$
=''?&$)B6&*$A*'='(C&+$+*>$A&*;'+$)(+$7&(D&$*;==$(&6E'*P$)(+$67&($*;==$&*'?;'($E)?$7;C7&*F$T'E&2&*/$?&+;3&(6$D'(6*;4@6;'(?$B*'3$@A?='A&$E&*&$=&??$
67)($)6$67&$'@6=&6$?@CC&?6;(C$67)6$?&+;3&(6$?'@*D&?$E&*&$='D)6&+$+'E($?='A&F$<($`&4*&$b)E;/$?)6@*)6&+$)*&)?$E&*&$B'@(+$)(+$D'(B;*3&+$4>$67&$
A;&U'3&6&*$ *&)+;(C?$ )(+$ 67&?&$ )*&)?$ 7)+$ @?@)==>$ )D6;2&$ C@==;&?$ A*'+@D;(C$ 6E'$ 6;3&?$ 3'*&$ ?&+;3&(6?$ 67)($ @A=)(+$ &*'?;'($ 4>$ *;==F$ :7&$ &*'?;'($
3'+&=$E;67$'(=>$6E'$A)*)3&6&*?$67)6$D'@A=&+$E;67$67&$7>+*'='C>$3'+&=$?;3@=)6&+$67&$?&+;3&(6$D'(D&(6*)6;'($E;67$)$1)?7$^@6D=;BB&$'B$-F\iF$$$
:7&$ *&?@=6$ ?@CC&?6&+$ 67)6$ ?&+;3&(6$ A*'+@D;(C$ )*&)?$ )*&$ '(=>$ 5-m$ 'B$ 67&$ 6'6)=$ )*&)$ )(+$ 67&$ 7;C7&*$ ?&+;3&(6$ D'(D&(6*)6;'($ ;($ `&4*&$ b)E;$ ;?$
4&D)@?&$ 'B$ C@==;&?$ ='D)6&+$ ;($ ?)6@*)6&+$ )*&)?F$ :7&?&$ *&?@=6?$ 7)2&$ =&+$ 6'$ 67&$ *&D'(?;+&*)6;'($ 'B$ 67&$ A=)D&3&(6$ 'B$ ?';=$ )(+$ E)6&*$ D'(?&*2)6;'($
A*)D6;D&?$)(+$3'+&=;(C$A*;(D;A=&?$67)6$(&&+$6'$4&$3'+;B;&+$6'$;(D=@+&$='D)=$?)6@*)6&+$)*&)?F$
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.4@B56@B;1(;L(=6@2:(6A6B36DB3B@8(L;:(@72($B9:6?;3B(=6@2:(4E<<38(:242:A;B:S(:6B1L633P:E1;LL(5;9233B1C(;L(
@72(C6EC29(619(E1C6EC29(9:6B16C2(?6@?7521@4(

.G(/;@7(!I()GH:6@7(!((

6&G!E+<:H&)F&#.9-.//(-.94&Y.-6/(7-:H&)F&c)<)9.!4&=:!<H&N/</.!1:):DP+.-")1-:O&

:7&$[;+*)D'=;$*&?&*2';*$L$)($;3A'*6)(6$A@4=;D$E)6&*$?@AA=>$*&?&*2';*$;($1'*67&*($<6)=>$L$A*'2;+&?$67&$A*;3)*>$?'@*D&?$'B$+*;(P;(C$E)6&*$B'*$'(&$3;==;'($
'B$*&?;+&(6$D@?6'3&*?/$A=@?$3;==;'(?$'B$ 6'@*;?6?$ ;($ 67&$?@33&*/$?@AA=>;(C$3'*&$67)($9-$3;==;'(?$'B$D@4;D$3&6&*?$A&*$>&)*$ 6'$ 67&$E7'=&$['3)C()$
D')?6)=$*&C;'(F$$
<($)++;6;'($6'$67&$7&)+E)6&*$D)6D73&(6/$D='?&+$)6$67&$+)3/$67&$*&?&*2';*$*&D&;2&?$E)6&*$)=?'$B*'3$B'@*$+;2&*?;'($E)6&*?7&+?/$=;(P&+$6'$67&$*&?&*2';*$
67*'@C7$)($@(+&*C*'@(+$E)6&*$D7)((&=F$
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