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Trip Overview
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A unique overlanding destinationA unique overlanding destination
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Explore CanadaExplore Canada overlandoverland
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Turquoise seas & breathtaking naturalTurquoise seas & breathtaking natural
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An adventure paradiseAn adventure paradise
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Explore stunning natural scenery overlandExplore stunning natural scenery overland
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https://www.dragoman.com/destinations/details/americas/central-america/belize/caye-caulker?controller=location&task=details&id=1363
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Overlanding in Central America'sOverlanding in Central America's
stunning El Salvadorstunning El Salvador
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Volcanoes, Lakes & Mayan RuinsVolcanoes, Lakes & Mayan Ruins
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One of central america'sOne of central america's
highlightshighlights
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Discover Mexico overlandDiscover Mexico overland
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Explore Nicaragua's Colonial historyExplore Nicaragua's Colonial history
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Mmmm Mexican food...Mmmm Mexican food...
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Explore Panama City & Its surroundingsExplore Panama City & Its surroundings
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See Machu Picchu in a different lightSee Machu Picchu in a different light
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Outdoor activites in PeruOutdoor activites in Peru
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There's no better way to see theThere's no better way to see the
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Trekking, wildlife & wild landscapesTrekking, wildlife & wild landscapes
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https://www.dragoman.com/destinations/details/americas/north-america/usa-2/monument-valley
https://twitter.com/DragomanTravel/status/841696685545967616
https://twitter.com/DragomanTravel/status/841696685545967616
https://www.dragoman.com/destinations/details/americas/index.php?option=com_travelzen&controller=location&task=details&id=3167
https://www.dragoman.com/destinations/details/americas/index.php?option=com_travelzen&controller=location&task=details&id=3167
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The ClassicThe Classic Inca TrailInca Trail
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 J9?GE9F�K�3 AD<��F<=K�0J=C�AK�9�MFAIM=�LJ=CCAF?�JGML=�O@=J=�QGM�DD
@AC=�L@JGM?@�HJAKLAF=�MFKHGADL��F<=9F�K;=F=JQ��O9DCAF?�9F;A=FL�%F;9
0J9ADK�9F<�H9KKAF?�:Q�DG;9D�;GEEMFALA=K�0@AK�LJ=C�AK�9DD�9:GML�?=LLAF?
9O9Q�>JGE�L@=�GN=J;J GO<=<�L@GJGM?@>9J=K�G>�L@=��D9KKA;�%F;9�0J9AD�9F<

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



?=LLAF?�GML�AFLG�L@=�J=9D��F<=K���FGL�LG�E=FLAGF�:=AF?�H9JL�G>�9�HJGB=;L
OAL@�HJGNA<=K�9�?=FMAF=��<AJ=;L�:=F=aL�LG�L@=�@GKL�;GEEMFALA=K�O=
LJ9N=D�L@JGM?@��:Q�KMHHGJLAF?�=<M;9LAGF��AF;GE=�?=F=J9LAGF�9F<
=FNAJGFE=FL9D�KMKL9AF9:ADALQ�HJGB=;LK

0@=�LJ=C�ALK=D>�AK�9:GML�L@=�K9E=�9K�L@=��D9KKA;�%F;9�0J9AD�AF�L=JEK�G>
D=F?L@�9F<�<Ac;MDLQ��L9CAF?�L@J==�LG�L@J==�9F<�9�@9D>�<9QK�9F<
9K;=F<AF?�LG�9:GML������E�O@=F�QGM�;J GKK�L@=�@A?@=KL�H9KK�0@=
K;=F=JQ�GML�@=J=�AK�LJMDQ�E9?FAa;=FL��KH=;L9;MD9J�EGMFL9AF�H=9CK�
N=J<9FL�@ADDKA<=K�<GLL=<�:Q�AKGD9L=<�NADD9?=K�9F<�L@=�G<<�DD9E9�9F<
9DH9;9��QGM�9J=�MFDAC=DQ�LG�K==�9FGL@=J�LGMJAKL�@=J=��DL@GM?@�QGM�OGF�L
LJ=C�AFLG�)9;@M�,A;;@M�NA9�L@=�/MF�#9L=�9K�GF�L@=��D9KKA;�0J9AD�QGM�OADD
9JJAN=�LG�)9;@M�,A;;@M�O=DD�J=KL=<�9>L=J�9�FA?@L�AF�9�;GE>GJL9:D=�@GL=D
9F< J=9<Q�LG�?=L�L@=�EGKL�GML�G>�L@=�LGMJ�G>�L@AK�E9?FAa;=FL�KAL=

Discover which trail is right for youDiscover which trail is right for you Or give us a call onOr give us a call on +441728+441728
861133861133,, contact uscontact us or use the Live Chat box below!or use the Live Chat box below!

�/ G�� �<1/�) @/7: ��(/B�
��� 30��

$>B7=<�����,7:2��<23A�) @39

.C@7B3�B=��;/@CE/B/</

� >L=J�9�@=9JLQ�:J=9C>9KL�O=�D=9N=�6MJAL=�9F<�@=9<�LGO9J<K
�E9JMO9L9F9�;9EH�0@=�O9DC�OADD�L9C=�MK�L@JGM?@�-=FL=I=FLAQG;��L@=
$MEEAF?:AJ <�0=EHD=	��O@=J=�O=�OADD�NAKAL�9F<�9<EAJ=�L@AK�%F;9
9J;@9=GDG?A;9DKAL=3 =�OADD�L@=F�>GDDGOL@=�9F;A=FL�H9L@�9DD�L@=�O9Q�LG
L@=�LGH�G>�GMJ�aJKL�H9KK�9L������E��O@=J=�O=�OADD�@9N=�9�<J9E9LA;�NA=O
G>�:GL@�L@=2AD;9:9E:9�9F<�2 AD;9FGL9EGMFL9AF�J9F?=K" JGE�@=J=�O=
KL9JL�O9DCAF?�<GOF�GF�L@=�O9Q�LG�GMJ�aJKL�;9EH�AF�L@=�/9E:GJ�29DD=Q
O@=J=�O=�OADD�KH=F<�L@=�FA?@L�;9EHAF?

�HHJ GPAE9L=�O9DCAF?�LAE=���@JK� AKL9F;=����CEK� )=9DK�HJGNA<=<�
�J =9C>9KL��(MF;@�� AFF=J

$>B7=<������:/AA71��<1/�) @39

$::/<B/ GB/;0=�B=�, / G::/0/;0/

� >L=J�:J=9C>9KL��O=�;9L;@�9�:MK�LG�,AK;9Q;MK;@G�9F<�L@=�KL9JL�G>�L@=
�D9KKA;�%F;9�0J=C���L@=�J9ADJG9<�')���E9JC =J��9L������E�9DLALM<=	�$=J =
O= 9J=�BGAF=<�:Q�GMJ;J =O�G>�DG;9D�HGJL=JK�9F<;GGCK�3 =�OADD�;JGKK�L@=
:JA<?=�GN=J�L@=�.AN=J�1JM:9E:9 9F<�>GDDGOAF?�9�LJ9AD�9DGF?�L@=�D=>L�
@9F<�K@GJ=�G>�L@=�JAN=J�=FBGQAF?�KLMFFAF?�NA=OK�G>�L@=�KFGO�;9HH=<
)GMFL�2 =JGFA;9�������E	�9F<�L@=�%F;9F�9J ;@9=GDG?A;9D�J=E9AFK�9L
(D9;L9H9L9��GFLAFMAF?�L@JGM?@�DMK@�>9JED9F<�9F<�OGG<D9F<��O=
?J9<M9DDQ�;DAE:�>GJ�9HHJGPAE9L=DQ���@GMJK�LG�GMJ�aJKL�;9EHKAL=�9L
3 9QDD9:9E:9�������E	

�HHJ GPAE9L=�LJ=CCAF?�LAE=�����@JK�� AKL9F;=����CEK� )=9DK�HJGNA<=<�
�J =9C>9KL��(MF;@�� AFF=J��/F9;CK

$>B7=<����) @/7<�%/19/53

0G<9Q�AK�9�>J==�<9Q LG=FBGQ��MR;G��OAL@�ALK�EMK=MEK��;@MJ;@=K�
AF;J=<A:D=�;GDGFA9D�9J;@AL=;LMJ=� :=9MLA>MD�J=KL9MJ9FLK�9F<�9�N9KL�9JJ9Q

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������

https://www.dragoman.com/the-inca-trails-to-machu-picchu
https://www.dragoman.com/about-us/contact-us


G>�K@GHK��K=DDAF?�L=PLAD=K�9F<@9F<A;J9>LK

�/ G��� �<1/�) @/7: ��(C<�
��� 30��

$>B7=<�����,7:2��<23A�) @39

�;/@CE/B/</�B=��<1/A1=16/

3 =�@9N=�9F�=9JDQ�KL9JL�L@AK�EGJFAF?��LJ=CCAF?�>GJ�9HHJGPAE9L=DQ���@GMJK
LG�J=9;@�L@=�LGH�G>�GMJ�K=;GF<�H9KK�9L������E�" JGE�@=J=�O=�@9N=
>9FL9KLA;�NA=OK�G>�L@=�JG;C�>GJE9LAGFK�:=DGO�MK��9F<�A>�O=�J=�DM;CQ�O=
E9Q�KHGL��F<=9F�A:AK=K��;9J9;9J9K��=9?D=K�GJ�>GP=K�MH�@=J=�

� >L=J�<=K;=F<AF?�>GJ�9HHJGPAE9LD=Q��@GMJK��O=�9JJAN=�9L�9
KLMFFAF?@A?@D9F<�N9DD=Q�OAL@�9�?D9;A9D�JAN=JF9E=<�' =FIG�)9QM
�E=9FAF?��6A?�R9?�.AN=J�	 bGOAF?�<GOF�AL���O@A;@�E9C=K�9F�A<QDDA;�KLGH
>GJ�DMF;@�

� >L=J�DMF;@�O=�OADD�;GFLAFM=�LJ=CCAF?�<GOF@ADD>GDDGOAF?�L@=�9F;A=FL
LJ9AD��O@A;@�D=9<KMK�LG�GMJ�;9EHKAL=�AF�L@=�F;9K;G;@9�9J =9

�HHJ GPAE9L=�LJ=CCAF?�LAE=�����@JK�� AKL9F;=����CEK� )=9DK�HJGNA<=<�
�J =9C>9KL��(MF;@�� AFF=J

$>B7=<������:/AA71�) @39

, / G::/0/;0/�B=�% /1/ G;/ G=

0@AK�AK�L@=�EGKL�;@9DD=F?AF?�<9Q�G>�L@=�LJ=C�9K�O=�9K;=F<�9�DGF?�KL==H
H9L@��9HHJGPAE9L=DQ���@GMJK	�L@JGM?@��F<=9F�;DGM<�>GJ=KL�9F<�@A?@D9F<
HMF9LG�J=9;@�L@=�@A?@=KL�HGAFL�G>�GMJ�LJ=C��3 9JEAO9YMK;9��E=9FAF?
� =9<�3 GE9F�K�, 9KK�	 9L�9�@=A?@L�G>������E  MJAF?�GMJ�9K;=FL��O=
;9F�9HHJ =;A9L=�L@=�OA<=�N9JA=LQ�G>�HD9FL��bGO=J�9F<�:AJ<�KH=;A=K
KMHHGJL=<�:Q�L@AK�MFAIM=�=;G�;DAE9L= +F�J =9;@AF?�L@=�H9KK��GMJ
;@9DD=F?=�AK�J=O9J<=<�:Q�9F�9KLGFAK@AF?�H9FGJ9EA;�NA=O�G>�L@=
2AD;9FGL9�9F<�2AD;9:9E:9�EGMFL9AF�J9F?=K " JGE�@=J=�O=�<=K;=F<�>GJ
��@GMJK�AFLG�L@=�,9;9QE9QG�2 9DD=Q�������E�9DLALM<=	�9F<�LG�GMJ�K=;GF<
;9EHKAL=

�HHJ GPAE9L=�LJ=CCAF?�LAE=�����@JK�� AKL9F;=����CEK� )=9DK�HJGNA<=<�
�J =9C>9KL��(MF;@�� AFF=J��/F9;CK

$>B7=<����) @/7<�%/19/53
0G<9Q�AK�9�>J==�<9Q�>GJ�QGM�LG�=FBGQ��MR;G��OAL@�ALK�EMK=MEK��;@MJ;@=K�
AF;J=<A:D=�;GDGFA9D�9J;@AL=;LMJ=��:=9MLA>MD�J=KL9MJ9FLK�9F<�9�N9KL�9JJ9Q
G>�K@GHK�K=DDAF?�L=PLAD=K�9F<�@9F<A;J9>LK

�/ G��� �<1/�) @/7: ��"=<�
�� 30��

$>B7=<�����,7:2��<23A�) @39

�<1/A1=16/�B=�$::/<B/ GB/;0=

0G<9Q�O=�OADD�<=K;=F<�L@=�F9JJGO /ADIM=��9FQGF��9DDGOAF?�MK
LGG:K=JN=�ALK�L9DD�?J9FAL=�O9DDK�O@A;@�9J= HGHMD9L=<�:Q�9�D9J?=�N9JA=LQ
G>�GJ;@A<K�9F<�:JGE=DA9<K��aDDAF?�L@=�=FNAJGFE=FL�OAL@�E9?FAa;=FL
;GDGMJK�O@=F�L@=Q�:DGGE��>L=J�;JGKKAF?�E9FQ�DALLD=�:JA<?=KO=�OADD

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



J=9;@�L@=�9EA;9F;@9�9J =9� O@=J=�O=�KLGH�9L�9
E9?FAa;=FL NGD;9FA;NA=OHGAFL�DGGCAF?�LGO9J<K�L@=�KFGO�;9HH=<�)L
2=JGFA;9

" JGE�@=J= AL�AK�GFDQ�9�K@GJL�LJ=C�LG��@AD;9��O@=J=�GMJLJ9AD�=F<K3 =�DD�:=
HA;C=<�MH�:Q�GMJ�N=@A;D=�9F<�@=9<�LG+DD9FL9QL9E:G��L9CAF?�9�O=DD�
=9JF=<�K@GO=J�9F<�J=KL�9L�GMJ�@GL=D

%F�L@=�9>L=JFGGF�O=�OADD�@9N=�9F�AF;DM<=<�?MA<=<�LGMJ�9JGMF<�L@=
AF;J=<A:D=�9J;@9=GDG?A;9D�KAL=�G>�+DD9FL9QL9E:G�9F<�ALK�OGJD<�
>9EGMK0=EHD=�G>�L@=�/MF

,D=9K=�FGL=�L@9L�O=�@9N=�L@=�=N=FAF?�LG�GMJK=DN=K�AF�+DD9FL9QL9E:G�
GMJ�#MA<=�OADD�E==L�MK�AF�L@=�EGJFAF?*G�)=9DK�9J =�AF;DM<=<�AF
+DD9FL9QL9E:G

$>B7=<������:/AA71��<1/�) @39

%/1/ G;/ G=�B=�,7L/ G�, / G</

0G<9Q�O=�>GDDGO�9F;A=FL�KLGF=�H9L@K�9F<�KL=HK�LG�9K;=F<�L@=�O=DD�
HJ=K=JN=<�%F;9�J=E9AFK�G>�.MFCMJ9C9Q��/9Q9;E9J ;9��9F<
,@MQMH9L9E9J;9��L@=��0 GOF�9:GN=�L@=��DGM<K�	O@=J=�O=�;9F
9HHJ=;A9L=�L@=�%F;9K^�;GEHD=P�9J;@AL=;LMJ9D�KLQD=�9F<�J=N=J=F;=�G>
F9LMJ9D�?=G?J9H@Q�9F<�:=9MLQ $=9<AF?�<GOF�L@=�F<=9F�KDGH=��O=
J=9;@�GMJ�aF9D�FA?@L�K�;9EH�:Q�L@=�3AY9Q�39QF9��E=9FAF?��" GJ=N=J
5GMF?�	 JMAFK��OAL@�H9FGJ9EA;�NA=OK�G>�L@=�N9DD=Q�:=DGO

�HHJ GPAE9L=�O9DCAF?�LAE=���@JK�� AKL9F;=����CEK� )=9DK�HJGNA<=<�
�J =9C>9KL��(MF;@�� AFF=J��/F9;CK

$>B7=<����) @/7<�%/19/53

� >L=J�:=AF?�HA;C=<�MH�>JGE�QGMJ�@GL=D�AF�L@=�EGJFAF?�QGM�OADD�:=�<JAN=F
LG�L@=�>GJLJ=KK�;ALQ�G>�+DD9FL9QL9E:G�9F<�GMJ�@GL=D�>GJ�L@=�FA?@L��L@=
0MFMH9�(G<?=�$=J =�QGM�OADD�J=BGAF�L@=�3AD<��F<=K�0J=CC=JK�9F<�QGMJ
LGMJ�D=9<=J�O@G�OADD�:=�9JJANAF?�>JGE�L@=AJ�LJ=C�L@AK�9>L=JFGGF

�/ G��� �CH1=��"/16C�%7116C ��) C3�
��� 30��

$>B7=<�����,7:2��<23A�) @39

$::/<B/ GB/;0=�O�"/16C�%7116C�O��CH1=

0G<9Q�O=�OADD�@9N=9F�=9JDQ�KL9JL�LG;9L;@�L@=�LJ9AF�LG�L@=�KE9DD�LGOF�G>
�?M9K��9DA=FL=K�"JGE�L@=J=��O=�OADD�L9C=�9�:MK�MH�L@=�OAF<AF?
EGMFL9AFKA<=�LG�L@=�D=?=F<9JQ�JMAF=<�;ALQ�G>)9;@M�, A;;@M���GF=�G>�L@=
OGJD<�K�EGKL�A;GFA;�KA?@LK�3 = @9N=�9�?MA<=<�LGMJ�OAL@�GMJ�=PH=JL�DG;9D
?MA<=�9F<�L@=J=�OADD�:=�HD=FLQ�G>�>J==�LAE=�LG=PHDGJ=�L@AK�E9?A;9D
HD9;=

%F�L@=�9>L=JFGGF�O=�OADD�@=9<�:9;C�LG�+DD9FL9QL9E:G�9F<�L@=F�GF�LG
�MR;G��O@=J=�O=�J=LMJF�LG�GMJ�BGAFAF?�@GL=D�9L�L@=�=F<�G>�9�DGF?�:ML
H@=FGE=F9D�<9Q�

)=9DK�HJGNA<=<���J=9C>9KL

$>B7=<������:/AA71�) @39

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



,7L / G�, / G</�B=�"/16C>7116C

( =9NAF?�3 AY9Q�39QF9��O=�<=K;=F<�?J9<M9DDQ�>MJL@=J�L@JGM?@�L@=
@A?@D9F<�BMF?D=�LG�GMJ�<=KLAF9LAGF��%FLMHMFCM��L@=��/MF�#9L=�	�D=9<AF?
AFLG�)9;@M�,A;;@M��JJANAF?�9L�<9Q:J=9C��O=�;9L;@�GMJ�aJKL�:J=9L@L9CAF?
NA=O�G>�L@AK�@AKLGJA;9D�OGF<=J��K�OAL@�L@=�3AD<��F<=K�0J=C��GMJ�DG;9D
?MA<=�OADD�K@GO�MK�L@=�EGKL�AEHGJL9FL�;GFKLJM;LAGFK�9K�O=DD�9K�=PHD9AF
L@=�@AKLGJQ�9F<�L@=�EQL@GDG?Q�G>�L@AK�E9?FAa;=FL�HD9;=�0@=J=�AK�9DKG
KGE=�>J==�LAE=�LG�=PHDGJ=�L@=�JMAFK�>MJL@=J�9L�QGMJ�GOF�H9;=�GJ�BMKL
;@ADD�GML�9F<�O9L;@�L@=�@MEEAF?:AJ<K�GJ�NAR;9;@M9�%F�L@=�9>L=JFGGF�O=
@=9<�:9;C�<GOF�LG��?M9K��9DA=FL=K�9F<�L9C=�L@=�LJ9AF�:9;C�LG
+DD9FL9QL9E:G�9F<�J=LMJF�LG��MR;G�>GJ�9�O=DD�<=K=JN=<�J=KL

�HHJ GPAE9L=�O9DCAF?�LAE=���@JK�� AKL9F;=���CEK�)=9DK�HJGNA<=<�
�J =9C>9KL��/F9;CK

$>B7=<����) @/7<�%/19/53

� >L=J�9F�=9JDQ�:J=9C>9KL�9F<�O9DC�LG�L@=�LJ9AF�KL9LAGF��QGMJ�KLMFFAF?��
@GMJ�LJ9AF�JA<=�LG��?M9K��9DA=FL=K�:=?AFK�0@=�BGMJF=Q�L9C=K�QGM
L@JGM?@�K=N=J9D�<A`=J=FL�EA;JG�;DAE9L=K��H9KL�%F;9�L=JJ9;=K��DGGCGML
HGKLK��9F;A=FL�JAN=J�:9FC�J=AF>GJ;=E=FLK�9F<�KE9DD�LGOFK�5GM�OADD�?=L�9
?DAEHK=�G>�<A`=J=FL�L=EHD=K�9F<�L@=�:=9MLA>MD�)GMFL�2=JGFA;9
������E	�, 9KKAF?�L@JGM?@���LMFF=DK��L@=�LJ9AF�BGMJF=Q�aF9DDQ�;GE=K�LG
9F�=F<�AF�L@=�:MKQ�HM=:DG���?M9K��9DA=FL=K�"JGE�@=J=�QGM�L9C=�9�DG;9D
:MK�L@9L�OAF<K�MH�L@=�EGMFL9AFKA<=�>GJ�9:GML����EAFML=K�MFLAD�QGM
9JJAN=�9L�L@=�=FLJ9F;=�LG�)9;@M�,A;;@M�������E	��L@=�9O=�AFKHAJAF?
�( GKL��ALQ�G>�L@=�%F;9K��0@=�?MA<=�OADD�L9C=�QGM�9JGMF<�L@=�AEE=FK=�
EQKLA;9D�JMAFK�>GJ�9:GML���@GMJK�LG���@GMJK����EAFML=K��=PHD9AFAF?�L@=
JA;@�@AKLGJQ�G>�L@=�9F;A=FL�KAL=��>L=JO9J<K��QGM�OADD�@9N=�LAE=�LG
=PHDGJ=�GF�QGMJ�GOF�:=>GJ=�J=LMJFAF?�<GOF�L@=�EGMFL9AF�LG��?M9K
�9DA=FL=K

%F�L@=�9>L=JFGGF�QGM�OADD�;9L;@�9�LJ9AF�>JGE��?M9K��9DA=FL=K�LG
+DD9FL9QL9E:G�9F<�9�HJAN9L=�LJ9FK>=J�OADD�L9C=�QGM�:9;C�LG�QGMJ�@GL=D�AF
�MR;G 

)=9DK�HJGNA<=<���J=9C>9KL

�0=CB�"/16C�%7116C�
)9;@M�, A;;@M�AK�9�OGJD<�>9EGMK���L@��=FLMJQ�%F;9�;AL9<=D�H=J;@=<
�����E�9:GN=�K=9�D=N=D�GF�9�EGMFL9AF�JA<?=�9:GN=�L@=�/9;J =<�2 9DD=Q
+F=�G>�L@=�@AKLGJA;9D�@A?@DA?@LK�G>�L@=�OGJD<9F<�9�H@=FGE=F9D�A;GF�G>
, =JM��L@=�JMAFK�@9N=�:==F�9�1*!/�+�3 GJD<�$=JAL9?=�KAL=�KAF;=�����
9F<�O9K�NGL=<�GF�G>�L@=�*=O�/=N=F�3 GF<=JK�G>�L@=�3GJD<�AF�����

)9;@M�, A;;@M�O9K�EGKL�DAC=DQ�:MADL�9K�9F�=KL9L=�>GJ�L@=�%F;9
=EH=J GJ, 9;@9;MLA�����\����	��9F<�AK�L@GM?@L�LG�@9N=�:==F�:MADL�AF
9JGMF<������:ML�9:9F<GF=<�9> L=J�L@=�/H9FAK@�;GFIM=KL�AF�L@=�����K
�DL@GM?@�L@=�;ALQ�J=E9AF=< CFGOF�9:GML�:Q�L@=�DG;9D�-M=;@M9�H=GHD=�
AL�O9K�MF<AK;GN=J=<�:Q�L@=�/H9FAK@�<MJAF?�L@=�;GDGFA9D�H=JAG<�9F<
J=E9AF=<�MFCFGOF�LG�L@=�GMLKA<=�OGJD<�MFLAD��E=JA;9F�@AKLGJA9F$AJ9E
�AF?@9E <AK;GN=J=<�AL�9F<:J GM?@L�AL�LG�AFL=JF9LAGF9D�9LL=FLAGF�AF�����

)9;@M�, A;;@M�O9K�:MADL�AF�L@=�;D9KKA;9D�%F;9�KLQD=OAL@�AFLJA;9L=DQ�
<=KA?F=<<JQ�KLGF=�O9DDK�:MADL�OAL@GML�EGJL9J��AL�@9K�L@J==�HJAE9JQ
KLJM;LMJ=K��L@=�%FLA�39L9F9��L@=�0=EHD=�G>�L@=�/MF��9F<�L@=�.GGE�G>�L@=
0@J==�3 AF<GOK)GKL�G>�L@=�GMLDQAF?�:MAD<AF?K�@9N=�:==F�J=;GFKLJM;L=<

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



9F<�J=KLGJ=<��9F<�L@=�A;GFA;�KL==H�EGMFL9AF�G>�$M9Q9F9�,A;;@M�DGGEK
GN=J�L@=�KAL=�0@=�;ALQ�;GFKAKLK�G>�EGJ=�L@9F�����:MAD<AF?K��>JGE�@GMK=K
LG�L=EHD=K��KLGJ9?=�:MAD<AF?K�9F<�HM:DA;�KH9;=K�%L�K�>9K;AF9LAF?�LG�:=
9:D=�LG�?9R=�<GOF�GF�L@=�;ALQ�>JGE�9:GN=�9F<�AE9?AF=�@GO�AL�OGMD<
@9N=�DGGC=<�<MJAF?�L@=�@=A?@L�G>�L@=�%F;9�=EHAJ=

��NAKAL�LG�)9;@M�,A;;@M�AK�9�E9BGJ@A?@DA?@L�G>�9FQ�9<N=FLMJ=�LGMJ�LG
, =JM�� ?=FMAF=DQ�E9?A;9D�HD9;=�;9L;@AF?�QGMJ�aJKL�?DAEHK=�G>�L@=�%F;9
;ALQL@JGM?@�L@=�=9JDQ�EGJFAF?�EAKL�AK�<=aFAL=DQ�9�EGE=FL�QGM^DD�F=N=J
>GJ?=L

 AK;GN=J�O@A;@�G>�GMJ%F;9�0J9ADK�LG�)9;@M�,A;;@MAK�L@=�JA?@L�GF=�>GJ
QGM�

�/ G��� �CH1= ��, 32�
��� 30��

0G<9Q�AK�9�>J==�<9Q�LG�J=D9P�9>L=J�L@=�LJ=CK��>MJL@=J�=PHDGJ=�L@=�@AKLGJA;9D
;ALQ�G>��MR;G��9F<�L9C=�H9JL�AF�KGE=GHLAGF9D�9;LANALA=K�9JGMF<�L@=�;ALQ

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

09C=�H9JL�AF�9�,=JMNA9F�;GGCAF?�;D9KK�AF
�MR;G��D=9JFAF?�@GO�LG�E9C=�9�N9JA=LQ�G>
DG;9D�<AK@=K

1/ ���

09C=�9�/H9FAK@�;D9KK�AF�L@=�:=9MLA>MD�;ALQ�G>
�MR;G��KMAL9:D=�>GJ�9DD�D=N=DK	 ,!*���

�/ G��� '/?167 ��)6C�
��� 30��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�KGML@�LG�L@=�KE9DD�NADD9?=�G>�.9I;@A�$=J =�O=�OADD
KL9Q�9L9 @GE=KL9Q�9K�?M=KLK�G>�L@=�DG;9D�NADD9?=JK�AF�L@=AJ�LJ9<ALAGF9D
>9EADQ�@GE=K�0@=�@GMK=K�9J=�N=JQ�;D=9F�9F<�@9N=�:9KA;�>9;ADALA=K

0@AK�9>L=JFGGF�O=�OADD�NAKAL�L@=�%F;9�JMAFK�G>�L@=�0=EHD=�G>�3AJ9;G;@9�9L
. 9I;@A��9F<�L@=F�K==�9�HGLL=JQ�<=EGFKLJ9LAGF�9L�9�DG;9D�9JLAK9F�;=FLJ=
0@AK�=N=FAF?�L@=�NADD9?=JK�OADD�AFNAL=�MK�LG�L9C=�H9JL�AF�9�LJ9<ALAGF9D
-M=;@M9�J=DA?AGMK�;=J=EGFQ��9F<�O=�DD�@9N=�KGE=�DAN=DQ�EMKA;�>JGE
KGE=�G>�L@=�NADD9?=�K�EMKA;A9FK

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK �HD=9K=�FGL=�L@9L�9DD�<JAN=�LAE=K�?AN=F
@=J=�9J=�L@=�9HHJGPAE9L=�FME:=J�G>�@GMJK�L@9L�L@=�LJM;C�OADD�:=�AF
EGLAGF�GFDQ��9F<�<G=K�FGL�AF;DM<=�9FQ�LAE=�L9C=F�>GJ�;G`==�GJ�DMF;@
KLGHK��:GJ<=J�;J GKKAF?K��H@GLG�KLGHK��9;LANALA=K�=F�JGML=��;GE>GJL
:J =9CK��K@GHHAF?�KLGHK��LGAD=L�KLGHK��=L;�0@=�LAE=K�?AN=F�9J=
9HHJGPAE9L=�=KLAE9L=K�GFDQ�9F<�O@ADKL�?AN=F�OAL@�L@=�:=KL�G>
AFL=FLAGFK��L@=�<JAN=�LAE=K�9J=�@=9NADQ�<=H=F<=FL�GF�LJ9c;��JG9<
;GF<ALAGFK��O=9L@=J��HGDA;=�JG9<:DG;CK��9F<�E9FQ�GL@=J�>9;LGJK��
b=PA:ADALQ�AK�=KK=FLA9D�GF�9FQ�GN=JD9F<�LJAH�	

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

-M=;@M9�%F<A9F�@GE=KL9Q�9F<�;GEEMFALQ
;J9>LK�HJGB=;L %F;DM<=<�AF�'ALLQ

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������

https://www.dragoman.com/the-inca-trails-to-machu-picchu


#MA<=<�NAKAL�LG�L@=�.9I;@A�JMAFK %F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB�'/?167�
. 9I;@A�AK�9�KE9DD�NADD9?=�KALM9L=<����CEK�KGML@=9KL�G>�MR;G��>9EGMK
9K�:=AF?�L@=�KAL=�G>�L@=�GFDQ�KMJNANAF?�L=EHD=�G>�L@=�9F;A=FL�%F;9
;J =9LGJ�<=ALQ3 AJ9;G;@9

%L�AK�9�KH=;A9D�HD9;=�>GJ�MK�9K�AL�AK�O@=J=�O=�@9N=�GF=�G>�L@=�:=KL�DG;9D
@GE=KL9Q�=PH=JA=F;=K�LG�:=�>GMF<�AF�L@=�OGJD<���GF�GMJ� J9?GE9F�LJAHK
O= KL9Q�@=J=�9K�?M=KLK�G>�L@=�DG;9D�>9EADA=K�AF�L@=AJ�LJ9<ALAGF9D�@GMK=K��9
>9FL9KLA;�O9Q�LG�?=L�9�J=9D�AFKA?@L�AFLG�@GO�H=GHD=�DAN=�@=J=�9F<�LG
D=9JF�9:GML�L@=AJ�;MDLMJ=�9F<�;MKLGEK�0@=J=�AK�G>L=F L@=�;@9F;=�LG
H9JLA;AH9L=�AF�KGE=�G>�L@=�;=J=EGFA9D�9F<�KHAJALM9D�9KH=;LK�G>�NADD9?=
DA>=�9F<�L@=J=�AK�9DO9QK�HD=FLQ�G>�KAF?AF?�9F<�<9F;AF?�9K�O=�?=L�LG
CFGO�GMJ�F=O�,=JMNA9F�>9EADA=K�0@=�NADD9?=�AK�9DKG�O=DD�CFGOF�>GJ�ALK
L9D=FL=<�;J9>LKE=F�9F<�OGE=F��9F<�L@=J =�OADD�:=�L@=�;@9F;=�LG�:MQ
KGE=�G>�L@=�:=9MLA>MD�@9F<�E9<=�9F<�AFLJA;9L=DQ�<=;GJ9L=<�HGLL=JQ�L@9L
AK�E9<=�@=J=

�/ G��� �67D/ G ��� @7�
��� 30��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�L@JGM?@�L@=�KLMFFAF?�D9F<K;9H=K�G>�L@=�,=JMNA9F
@A?@D9F<K�LG�L@=�KE9DD�LGOF�G>��@AN9Q��O@=J=�O=�;9F�@9N=�9F�GHLAGF9D
LJAH�LG�L@=�F=9J:Q�@GL�KHJAF?K�AF�L@=�=N=FAF?

%F��@AN9Q�O=�OADD�KL9Q�AF�9�DG;9D�@GL=D

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=�L@=JE9D�KHJAF?K�AF��@AN9Q ,!*���

�0=CB��67D/ G�
0@=�JMJ9D�LGOF�G>��@AN9Q�AK�L@=�?9L=O9Q�LG�L@=�E9?FAa;=FL�GD;9
�9FQGF���GF=�G>�L@=�D9J?=KL�;9FQGFK�AF�L@=��E=JA;9K��O@A;@�9L�9
E9PAEME�<=HL@�G>������E�AK�LOA;=�9K�<==H�9K�L@=�#J9F<��9FQGF�AF
L@=�1/ � 

�K�O=DD�9K�:G9KLAF?KGE=�G>�L@=�EGKL�KH=;L9;MD9J�EGMFL9AFK;=F=JQ�AF
, =JM��L@=��GD;9��9FQGF�AK�>9EGMK�9K�:=AF?�GF=�G>�L@=�:=KL�HD9;=K�AF�L@=
OGJD<�LG�KHGL�L@=�EA?@LQ��F<=9F��GF<GJ���L@AK�KLMFFAF?�:AJ<�AK�GF=�G>
L@=�D9J?=KL�AF�L@=�OGJD<�OAL@�9�OAF?KH9F�G>�9JGMF<���E��9F<�L@=��GD;9
�9FQGF�HJGNA<=K�9�H=J>=;L�F9LMJ9D�@9:AL9L�>GJ�L@=E�KG�AL�AK�N=JQ
;GEEGF�LG�K==�L@=E�9K�L@=Q�KOGGH�9JGMF<�L@=�;9FQGF�O9DDK

�/ G��
� �@3?C7>/���67D/ G ��(/B�
��� 30��

0@AK�EGJFAF?�O=�OADD�@=9<�GML�GF�9�K@GJL�<JAN=�LG�KGE=�G>�L@=�:=KL
NA=OHGAFLK�9DGF?L@=�KH=;L9;MD9J�GD;9 �9FQGF� GF=�G>�L@=�<==H=KL
;9FQGFK�AF�L@=�OGJD<�0@=�;9FQGF�AK�>9EGMK�>GJ�ALK�J=KA<=FL�;GF<GJK�
9F<�O=�OADD�KH=F<�9�?GG<�9EGMFL�G>LAE=�9L�L@=�NA=OHGAFLK�LG�?AN=
GMJK=DN=K�L@=�:=KL�;@9F;=�G>�KHGLLAF?�L@=E�3=�OADD�9DKG�NAKAL�9�;GMHD=

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



G>�DG;9D;GEEMFALA=K�GF�L@=�O9Q�:9;C�LG��@AN9Q

� >L=J�DMF;@�AF��@AN9Q��O=�OADD�<JAN=LG�L@=�:=9MLA>MD]3@AL=��ALQ^
G>�J =IMAH9

%F��J=IMAH9�O=�OADD�KL9Q�AF�9�?GG<�DG;9D�@GL=D

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

��FA?@L�KL9Q�9F<�?MA<=<�LJAH�LG�K==��GD;9
�9FQGF�9F<�;GF<GJK %F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB��@3?C7>/�
/ALM9L=<�GF�L@=�,=JMNA9F��DLAHD9FG���J=IMAH9�KALK�9L�9DEGKL
�����E 9:GN=�K=9�D=N=D�9F<�AK�L@=�K=;GF<�D9J?=KL�;ALQ�AF�L@=�;GMFLJQ
/=L�9?9AFKL�L@=�KLMFFAF?�:9;C<JGH�G>�L@=�KFGO�;GN=J=<�NGD;9FG�!D
)AKLA��K9DL�D9C=K��L@=JE9D�KHJAF?K�9F<�@A?@�9DLALM<=�<=K=JLK��L@=
D9F<K;9H=�G>�L@=�9J=9�9JGMF<��J=IMAH9�LJMDQ�MFAIM=�%L�K�HGKKA:D=�LG
9JJ9F?=�EGMFL9AF�:ACAF?�9F<�J9>LAF?�LJAHK�AF�L@=�9J=9�9K�<9Q�LGMJK�>JGE
L@=�;ALQ

0@=�;ALQ�ALK=D>�AK�N=JQ�:=9MLA>MD��>MDD�G>�KLMFFAF?�;GDGFA9D�:MAD<AF?K�:MADL
GML�G>�L@=�KG>L�O@AL=�NGD;9FA;�JG;C�L@9L�AK�>GMF<�AF�L@=�9J=9��K�9
MFAN=JKALQ�LGOF��L@=J=�AK�9DO9QK�9�DAN=DQ�:MRR�9:GML�L@=�HD9;=9F<�L@=J=
9J=�HD=FLQ�G>�?GG<�:9JK�9F<�J=KL9MJ9FLK�LG�<AK;GN=J

*G�LJAH�LG��J=IMAH9�OGMD<�:=�;GEHD=L=�OAL@GML�H9QAF?�9�NAKAL�LG�&M9FAL9
AF�L@=)MK=G�/9FLM9JAGK��F<AFGK�/GE=LAE=K�CFGOF�9K�L@=��%;=
)9A<=F���&M9FAL9�AK�L@=EMEEQ�G>�9�QGMF?�%F;9�?AJD�9?=<�9:GML������
9L�L@=�LAE=�G>�@=J�<=9L@�AF�9HHJGPAE9L=DQ�������!���K@=�O9K�<AK;GN=J =<
F=9J�LG�L@=�KMEEAL�G>�)GMFL��EH9LG�AF������:Q�LOG�;DAE:=JK��@=J
:G<Q >JGR=F�9F<�O=DD�HJ=K=JN=<�AF�L@=DGO�L=EH=J9LMJ=K�9F<�@A?@
9DLALM<=

�J =IMAH9�AK�9DKG�>9EGMK�>GJ�L@=/9FL9��9L9DAF9��GFN=FL��O@A;@�AK�9DEGKL
9�;ALQ�OAL@AF�9�;ALQ�AF�L@=�;=FLJ=�G>�L@=�LGOF�*GL�GFDQ�9J=�L@=�:MAD<AF?K
G>�L@=�;GFN=FL�KLMFFAF?DQ�:=9MLA>MD��OAL@�:JA?@LDQ�H9AFL=<�O9DDK�9F<
K@9<Q�;GMJLQ9J<K��AL�9DKG�@9K�9�>9K;AF9LAF?�@AKLGJQ�O@A;@�QGM�;9F�D=9JF
9:GML�GF�9�?MA<=<�LGMJ

�/ G����B=���� �@3?C7>/ ��(C<�
��� 30�B=�"=<��
�� 30��

" GJ�L@=�F=PL�LOG�<9QK�O=�OADD�=FBGQ�>J==�LAE=�LG�AF<=H=F<=FLDQ�=PHDGJ=
L@=�;GDGFA9D�;ALQ�G>�J =IMAH9��GJ�LG�L9C=�H9JL�AFKGE=�GHLAGF9D�9;LANALA=K
AF�9F<�9JGMF<�L@=�;ALQ

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

#MA<=<�LGMJ�G>��J=IMAH9�K�/9FL9��9L9DAF9
;GFN=FL ,!*���

$=9<�GML�>GJ�9F�=P;ALAF?�EGJFAF?�G>�O@AL=�
O9L=J�J9>LAF?�GF�L@=��@ADA�.AN=J�F=9J 1/ ���

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



�J =IMAH9

09C=�9��. =9DALQ�0GMJ��G>��J=IMAH9��9�O9DCAF?
LGMJ�OAL@�9F9DL=JF9LAN=�>G;MK�GF�L@=�<9ADQ
DAN=K�G>�L@=�DG;9D�H=GHD=�9F<�;GFL=EHGJ9JQ
AKKM=K�>9;AF?EG<=JF�, =JM

,!*���������

09C=�9�>9K;AF9LAF?�;GGCAF?�;D9KK�AF
�J =IMAH9��D=9JFAF?�@GO�LG�;J=9L=�KGE=
A;GFA;�,=JMNA9F�;MAKAF=�9F<�L9CAF?�9�LGMJ�G>
L@=�F=9J:Q�>GG<E9JC=LK

,!*����

�/ G��� %C3@B=��<1/ ��) C3����� 30��

0G<9Q�O=�OADD�;GFLAFM=�GMJ�<JAN=�9F<�@=9<�9DD�L@=�O9Q�<GOF@ADD�LG�L@=
, 9;Aa;�;G9KL9D�J=KGJL�G>�,M=JLG�%F;9��O@=J=�O=�;9EH�9L�9�O=DD�=IMAH=<
;9EHKAL=�GF�L@=�:=9;@

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�0=CB�%C3@B=��<1/�
, M=JLG�%F;9�AK�KALM9L=<�GF�L@=�,=JMNA9F�,9;Aa;�;G9KL� F<�O9K�GF;=�L@=
%F;9�HGJL�L@9L�KMHHDA=<�L@=�;ALQ�G>��MR;G�OAL@�KMHHDA=K�G>�aK@%L�AK�9
?J=9L�HD9;=�LG�J=D9P�GF�L@=:=9;@��=FBGQAF?�K;=FA;�NA=OK�G>�L@=
G;=9F 9F<�9�<AH�AF�L@=�KOAEEAF?�HGGD�

�/ G���� #/H1/ ��, 32����� 30��

0@AK�EGJFAF?�O=�@=9<�FGJL@�LG�L@=�OGJD<�>9EGMK�NADD9?=�G>�*9R;9��L@=
DG;9LAGF�G>�L@=�EQKL=JAGMK�*9R;9�(AF=K�3=�OADD@9N=�9F�AF;DM<=<�NAKAL�LG
L@=�F=9J:Q�9F;A=FL�KAL=K�G>�L@=��@9M;@ADD9��=E=L=JQ�9F<�L@=�9@M9;@A
,QJ9EA<��L@GM?@L�LG�@9N=�GF;=�:==F�L@=�J=DA?AGMK�;=FLJ=�G>�L@=�*9R;9
;ANADAK9LAGF

%F�L@=�9>L=JFGGF��O=�OADD�@9N=�L@=�GHHGJLMFALQ�LG�L9C=�9F�GHLAGF9D
���EAFML= bA?@L�GN=J�L@=�*9R;9�(AF=K�AF�9�KE9DD�9AJ;J9>L ��L@AK�AK�:Q�>9J
L@=�:=KL�O9Q�G>�K==AF?�L@=�a?MJ=K��9F<�O=�MK=�9�DG;9D�GH=J9LGJ�OAL@�9F
=P;=DD=FL�K9>=LQ�J=;GJ< 0@=�*9R;9�(AF=K�9J=�9�K=JA=K�G>�a?MJ=K�
DAF=K�9F<�?=GE=LJA;�K@9H=K�L@9L�O=J=�=L;@=<�AFLG�L@=�?JGMF<�G>�L@=
<=K=JL�HD9L=9M�GN=J�9�L@GMK9F<�Q=9JK�9?G�:Q�L@=�9F;A=FL�*9R;9�;MDLMJ=�
9F<�L@=AJ�HMJHGK=�AK�KLADD�MFCFGOF�LG�L@AK<9Q

%F�*9R;9�O=�OADD�KL9Q�AF�9�:9KA;�@GL=D

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�LG�L@=�*9R;9�(AF=K ,!*��

"DQ�GN=J�L@=�*9R;9�DAF=K 1/ ����

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



2AKAL�L@=�AF;J=<A:D=�9F;A=FL�*9R;9�KAL=K�G>
L@=��@9M;@ADD9��=E=L=JQ�9F<�L@=�F=9J:Q
�9@M9;@A�,QJ9EA<

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB�#/H1/�
*9R;9�AK�@GE=�LG�L@=�>9EGMK�9F<�EQKL=JAGMK*9R;9�(AF=K��=FGJ EGMK
?=GE=LJA;�<=KA?FK�9F<�H=LJG?DQH@K�AFK;JA:=<�GF�L@=�?JGMF<�G>�L@=
<=K=JL�GF�L@=�9JA<�@A?@�HD9L=9M�:=LO==F�*9R;9�9F<�,9DH9���KGE=�G>�L@=
a?MJ=K�9J=�GN=J����E�9;J GKK�AF�KAR=�)9FQ�G>�L@=�DAF=K�>GJE�KLQDAK=<
<=HA;LAGFK�G>�9FAE9DK��KM;@�9KEGFC=QK��KHA<=JK�9F<�@MEEAF?:AJ<K� 9K
O=DD�9K�LJ==K�9F<�GL@=J�<=KA?FK

�J ;@9=GDG?AKLK�:=DA=N=�L@=�*9R;9�(AF=K�O=J=�;J =9L=<�:=LO==F������ �!
9F<������! :Q�L@=�*9R;9�;MDLMJ=���9DL@GM?@�K;@GD9JK�9J=�MFKMJ=�9K�LG
L@=AJ�=P9;L�HMJHGK=��:ML�L@=Q�9DEGKL�;=JL9AFDQ�@9K�J=DA?AGMK�KA?FAa;9F;=
LG�L@=�*9R;9 0@=�<=KA?FK�9J= KAEHDQ�K@9DDGO�DAF=K�E9<=�AF�L@=�?JGMF<
:Q�J=EGNAF?�L@=�J=<<AK@�H=::D=K�9F<�MF;GN=JAF?�L@=�?J=Q ?JGMF<
:=F=9L@

0@=�*9R;9�(AF=K�O=J =�<AK;GN=J=<�AF������:Q�, =JMNA9F�9J;@9=GDG?AKL
0GJA:AG�)=BA9�4=KKH=��9F<�D9L=J�>9EGMKDQ�KLM<A=<�:Q�L@=�#=JE9F
9J;@9=GDG?AKL�)9JA9�.=A;@=5GM�;9F�NA=O�L@=�DAF=K�>JGE�9�NA=OAF?
LGO=JGJ�L9C=�9�bA?@L�AF�9�KE9DD�HD9F=�LG�K==�L@=E�>JGE�9:GN=��DGK=�LG
L@=�LGOF9J=�L@=�KAL=K�G>�L@=9F;A=FL�*9R;9�;ALQ�G>��9@M9;@A�9F<
L@=�@9M;@ADD9�=E=L=JQ��O@=J=�QGM�;9F�K==�L@=�LGE:K�G>�H=GHD=�G>�L@=
9F;A=FL�*9R;9�;ANADAK9LAGF�%L�AK�KGE=L@AF?�G>�9F�==JA=�KA?@L�LG�K==�L@=
KCMDDK��:GF=K�9F<�=N=F�@9AJ�G>�L@=�<=9<��HJ=K=JN=<�AF�9�J=E9JC 9:D=
KL9L=�L@9FCK�LG�L@=�<JQ�<=K=JL�9AJ

�/ G���� �C/1/167</ ��)6C���� 30��

0G<9Q�O=�;GFLAFM=�FGJL@��KLGHHAF?�9L�9�NA=OAF?�HD9L>GJE�LG�?=L�9
?DAEHK=�G>�KGE=�G>�L@=�*9R;9�(AF=K

3 =�OADD�9JJAN=�9L�L@=�KLMFFAF?�<=K=JL�G9KAK�LGOF�G>�$M9;9;@AF9��O@=J=
O=�@9N=�L@=�GHLAGF�LG�@=9<�GML�>GJ�9F�=N=FAF?�G>K9F<�:G9J <AF?�9F<
<MF=�:M??QAF?

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

 MF=�:M??QAF?�GJ�:G9J <AF?�AF�L@=
KH=;L9;MD9J�K9F<�<MF=K�G>�,=JM� =K=JL 1/ ���

�0=CB��C/1/167</�
$M9;9;@AF9�AK�9�KH9JCDAF?�G9KAK�F=KLD=<�AF�L@=�<=K=JLKF=9J�%;9�AF
FGJL@=JF�, =JM���9F�9J=9�L@9L�AKEGJ=�J=EAFAK;=FL�G>�L@=�/9@9J9�L@9F
/GML@��E=JA;9� 0@=�HA;LMJ=KIM=�D9?GGF�AK�KMJJGMF<=<�:Q�H9DE�LJ==K
9F<�LGO=JAF?�K9F<�<MF=K�9F<�;J=9L=K�9�LJ9FIMAD�G9KAK�AF�L@=�<MKLQ
;G9KL9D�<=K=JL�0@=�KE9DD�LGOF�@=J=�@9K�:=;GE=�9�HGHMD9J�<=KLAF9LAGF
>GJ�LJ9N=DD=JK�<M=�LG�ALK�AF;J=<A:D=K9F<�:G9J <AF?�9F<�<MF=�:M??QAF?
GHHGJLMFALA=K

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



�/ G���� !7;/���/::3AB/A��A:/<2A ��� @7����� 30��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�L@=�K@GJL�<AKL9F;=�LG�,9J9;9K�9F<�:G9J <�GF=�G>�L@=
DG;9D�:G9LK�>GJ�9F�AF;DM<=<LJAH�LG�L@=�9DD=KL9K%KD9F<KLG�NA=O�ALK
AF;J=<A:D=�9JJ9Q�G>�J=KA<=FLOAD<DA>=�9F<�:AJ<K

� >L=J�DMF;@��O=�OADD�;GFLAFM=�FGJL@�LG�9JJAN=�9L�L@=�;@9GLA;�,=JMNA9F
;9HAL9D�G>�(AE9

%F�(AE9�O=�OADD�KL9Q�AF�9�;GE>GJL9:D=�@GL=D�AF�L@=�;ALQ�K�@AKLGJA;9D�;=FLJ=

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������ @GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

�G9L�LJAH�LG�K==�L@=�K=9DK���K=9:AJ<K�GF�L@=
�9DD=KL9K�%KD9F<K %F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB�!7;/�
(AE9�AK�,=JM�K�:MRRAF?�9F<�:MKQ�;9HAL9D�;ALQ��9F<�L@=�K=;GF<�D9J?=KL�;ALQ
AF�L@=��E=JA;9K�:=@AF<�/VG�,9MDG�� =KHAL=�ALK�;GDGKK9D�KAR=�9F<�;@9GLA;
9J=9K��A>�QGM=PHDGJ=�L@=;9HAL9D�K�KLJ==LK��H9JCK�9F<�HD9R9KQGM�DD
<AK;GN=J�9�J=9D�?=E�G>�9�;ALQ

(AE9�O9K >GMF<=<�:Q�L@=�AF>9EGMK��GFIMAKL9<GJ�"J9F;AK;G , AR9JJG�AF
���� 9F<�O9K�GJA?AF9DDQ�L@=�9<EAFAKLJ9LAN=�;=FLJ=�>GJ�/H9AF^K
2A;=JGQ9DLQ�AF�/GML@��E=JA;9��E9CAF?�AL�L@=�;GFLAF=FL^K�EGKL�AEHGJL9FL
;ALQ�>GJ�F=9JDQ�L@J==�;=FLMJA=K�%L�:=;9E=�9�;ALQ�G>�?J=9L�O=9DL@
aF9F;=<�:Q�L@=�E9KKAN=�IM9FLALA=K�G>�?GD<�9F<�KADN=J�L@9L�O=J=�EAF=<
AF�L@=�9J=9��9F<�:=;9E=�L@=�;9HAL9D�G>�AF<=H=F<=FL�,=JM�9>L=J�ALK
DA:=J9LAGF�>JGE�L@=�/H9FAK@�AF�����

0@=J=�9J=�E9FQ�EMK=MEK�AF�(AE9 K@GO;9KAF?L@=�aF=KL�9JL=>9;LK�>JGE
L@=�;GMFLJQ�K�E9FQ�9F;A=FL�;ANDAK9LAGFK��9F<�QGM�;9FNAKAL�L@=�aF=DQ
HJ=K=JN=<�;9L9;GE:K�9L�L@=��@MJ;@�G>�/9F�" J9F;AK;G�0@=J=�9J=�E9FQ
=P;=DD=FL�J=KL9MJ9FLK�AF�L@=�;ALQ�9F<�9�L@JANAF?�FA?@LDA>=�AF�L@=�DAN=DQ
<AKLJA;L�G>�)AJ9bGJ=K

�0=CB��/::3AB/A��A:/<2A�
0@=��9DD=KL9K�%KD9F<K�9J=�9�K=JA=K�G>�JG;C�>GJE9LAGFK�AF�L@=�LMJ:MD=FL
O9L=JK�G>�L@=�,9;Aa;�BMKL�G`�L@=�;G9KL�G>�,9J9;9K�/GE=LAE=K�J =>=JJ=<
LG�9K�L@=��HGGJ�E9F�K�#9D9H9?GK���L@=�AKD9F<K�@9N=�9F�9:MF<9F;=�G>
OAD<DA>=��AF;DM<AF?$ME:GD<L�H=F?MAFK���D9;CAK@�GQKL=J;9L;@=JK�
;GJEGJ9FLK�9F<�, =JMNA9F�:GG:A=K�DANAF?�9DGF?KA<=�N9KL�;GDGFA=K�G>
K=9DAGFK��9DDFGAKADQ�;JGO<AF?�L@=��9DD=KL9K�;G9KLDAF=�9F<�BGKLDAF?�>GJ
KH9;=�0@=�OAD<DA>=�AK�>9FL9KLA;�LG�K==�GF�9�:G9L�LJAH�9JGMF<�L@=�AKD9F<K

0@=�KL9JLDAF?:AG<AN=JKALQ�9JGMF<�L@=��9DD=KL9K�%KD9F<K�9F<�L@=, 9J9;9K
*9LAGF9D�,9JC�AK�L@=�J=KMDL�G>�LOG�E=J?AF?�;MJJ=FLK�AF�L@=�,9;Aa;�� L@=
O9JE�FGJL@=JF�O9L=JK�G>�!D�*AYG�9F<�L@=�;GGD=J�O9L=JK�G>�L@=
$ME:GD<L�0@=�;DAE9LA;�;GF<ALAGFK�HJG<M;=<�:Q�L@=�;GE:AF9LAGF�G>
L@=K=�LOG�;MJJ=FLK�;J=9L=�L@=�H=J>=;L�=FNAJGFE=FL�>GJ�9�HJGDA>=J9LAGF�AF
L@=�FME:=J�G>�HD9FCLGF�9F<�H@QLGHD9FCLGF��L@=�;GJ=�;GFKLALM=FLK�AF�L@=
<A=L�G>�aK@

�/ G���� !7;/ ��(/B����� 30��

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



�=@23@�7<4=@;/B7=<� A>�BGAFAF?�AF�(AE9��QGM�OADD�EGKL�DAC=DQ�=FL=J�,=JM
9L�(AE9�&GJ?=��@UN=R %FL=JF9LAGF9D��AJHGJL��%�0��;G<=��(%)	

0@=J=�OADD�:=�9F�AEHGJL9FL?JGMH�E==LAF?�9L�����HE�9L�L@=�BGAFAF?
@GL=D���HD=9K=�DGGC�GML�9L�L@=�@GL=D�J=;=HLAGF�>GJ�9�FGL=�>JGE�QGMJ
D=9<=J�OAL@�EGJ=�<=L9ADK�9:GML�L@AK�AEHGJL9FL�E==LAF?

,D=9K=�FGL=�L@9L�E9FQ�G>�L@=�GHLAGFK�DAKL=<�:=DGO�OADD�GFDQ�:=�HGKKA:D=
>GJ�L@GK=�OAL@�=PLJ9�LAE=�AF�(AE9:=>GJ=�L@=�KL9JL�G>�QGMJ�LJAH�OAL@�MK��
HD=9K=�;GFL9;L�L@=�/9D=K�L=9E�A>�QGM�OGMD<�DAC=�LG�:GGC�HJ=�LGMJ
9;;GEEG<9LAGF�OAL@�MK�LG�@9N=�=PLJ9�LAE=�=PHDGJAF?�(AE9

%F�(AE9�O=�OADD�KL9Q�AF�9�;GE>GJL9:D=�@GL=D�AF�L@=�;ALQ�K�@AKLGJA;9D�;=FLJ=

$GL=D�>GJ�L@=�FA?@L��$GL=D�'9E9F9
�=B3:� /;/</
&J��9E9FU����
(AE9�� GOFLGOF	
, =JM
0=D���
������� ����

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=�#GD<�)MK=ME����9L9;GE:K�G>
(AE9 ,!*���

2AKAL�L@=�:=9MLA>MD��9JGIM=�;9L@=<J9D�G>�/9F
" J9F;AK;G�AF�(AE9�K�@AKLGJA;9D�;=FLJ=��9F<
=PHDGJ=�L@=�EGJ:A<DQ�>9K;AF9LAF?
;9L9;GE:K�MF<=J F=9L@

,!*���

!PHDGJ=�L@=�:G@=EA9F�9J=9K�G>��9JJ9F;G
9F<�)AJ9bGJ=K�GF�9�;Q;DAF?�LGMJ�G>�(AE9 1/ ���

2AKAL�L@=�=P;=DD=FL�)MK=ME�G>�L@=�*9LAGF�AF
(AE9��O@A;@�@9K�FME=JGMK�=P@A:ALK
@A?@DA?@LAF?�E9FQ�G>�L@=�HJ=�;GFIM=KL
;ANADAK9LAGFK�9F<�9F�GMLKL9F<AF?�H@GLG
=P@A:AL�GF�,=JM�K�%FL=JF9D��GFbA;L�G>�L@=
����K�9F<�����K

" J==

/==�L@=�AF;J=<A:D=��)9?A;�3 9L=J��AJ;MAL��AF
(AE9�K�, 9JIM=�<=�D9�. =K=JN9��9F�9KLGMF<AF?
=N=FAF?�<AKHD9Q�G>O9L=J��EMKA;��DA?@L�
AE9?=K��9F<�D9K=J�=`=;LK�9;J GKK����@M?=
O9L=J�>GMFL9AFK

,!*��

!PHDGJ=�L@=. 9>9=D�(9J;G�$=J J=J9�)MK=ME
AF�(AE9��;GFL9AFAF?�L@=�D9J?=KL
HJAN9L=;GDD=;LAGF�G>�HJ=��GDGE:A9F�9JL�AF
L@=�OGJD<

,!*���

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



09C=�9�;=:A;@=�9F<�HAK;G�KGMJ�;D9KK�9L�GF=
G>�L@=�LGH�J=KL9MJ9FLK�AF�)AJ9bGJ=K��9�DAN=DQ
<AKLJA;L�G>�(AE9

1/ ���

�/ G���� �C/@/H ��(C<����� 30��

0G<9Q�O=�OADD�@9N=�9�KH=;L9;MD9J�<JAN=�MH�L@=�OAF<AF?�JG9<K�G>�L@=
�, 9J9EGF?9�. GML=��AFLG�L@=��GJ<ADD=J9��D9F;9�K=;LAGF�G>�L@=@A?@��F<=K�
J=9;@AF?�L@=�EGMFL9AF�LGOF�G>�$M9J9R

%F�$M9J9R�O=�OADD�KL9Q�AF�9�DG;9D�@GKL=D�AF�=AL@=J�<GJE�9;;GEEG<9LAGF
GJ�HJAN9L=�JGGEK�<=H=F<AF?�GF�9N9AD9:ADALQ

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=���������@GMJK �HD=9K=�FGL=�L@9L�9DD�<JAN=�LAE=K
?AN=F�@=J=�9J=�L@=�9HHJGPAE9L=�FME:=J�G>�@GMJK�L@9L�L@=�LJM;C�OADD�:=
AF�EGLAGF�GFDQ��9F<�<G=K�FGL�AF;DM<=�9FQ�LAE=�L9C=F�>GJ�;G`==�GJ�DMF;@
KLGHK��:GJ<=J�;J GKKAF?K��H@GLG�KLGHK��9;LANALA=K�=F�JGML=��;GE>GJL
:J =9CK��K@GHHAF?�KLGHK��LGAD=L�KLGHK��=L;�0@=�LAE=K�?AN=F�9J=
9HHJGPAE9L=�=KLAE9L=K�GFDQ�9F<�O@ADKL�?AN=F�OAL@�L@=�:=KL�G>
AFL=FLAGFK��L@=�<JAN=�LAE=K�9J=�@=9NADQ�<=H=F<=FL�GF�LJ9c;��JG9<
;GF<ALAGFK��O=9L@=J��HGDA;=�JG9<:DG;CK��9F<�E9FQ�GL@=J�>9;LGJK��
b=PA:ADALQ�AK�=KK=FLA9D�GF�9FQ�GN=JD9F<�LJAH�	

�0=CB��C/@/H�
$M9J9R�AK�KALM9L=<�@A?@�MH�AF�L@=��F<=K��<GEAF9L=<�:Q�L@=
@A?@=KLLJGHA;9D�EGMFL9AF�J9F?=�AF�L@=�OGJD<��L@=��GJ<ADD=J9��D9F;9
( GGEAF?�GN=J�L@=�LGOF�AK, =JM�K�@A?@=KL�H=9C��L@=������E�EGMFL9AF
G>$M9K;9JUF

$M9J9R�G`=JK�?J=9L�GHHGJLMFALA=K�>GJ�LJ=CCAF?��EGMFL9AF�:ACAF?��@GJK=
JA<AF?�9F<�J9>LAF?�AF�L@=�KH=;L9;MD9J�EGMFL9AFK�GJ�=N=F�@=9<�GML�A;=�
;DAE:AF?�GFL@=�,9KLGJMJA�#D9;A=J�0@=J=�9J=�KGE=�OGF<=J>MD�F=9J:Q
@AKLGJA;9D�KAL=K��KM;@�9K�L@=�9F;A=FL�;=J=EGFA9D�;=FLJ=�G>�@9NXF�<=
$MUFL9J�O@A;@�<9L=K�>JGE����������� �!��9F<�L@= 3 AD;9@M9XF�JMAFK�
GF;=�9F�GMLHGKL�G>�L@=�39JA�;ANADAK9LAGF�:=LO==F����������!

�/ G����B=��
� �C/@/H ��"=<����� 30�B=�) C3����� 30��

3 =�@9N=�LOG�<9QK�AF�L@=�KH=;L9;MD9J�9J=9�G>�L@=��GJ<ADD=J9��D9F;9�>GJ
=PHDGJ9LAGF�9F<�GHLAGF9D�9;LANALA=K�KM;@�9K�NAKALAF?�L@=AF;J=<A:D=�HJ=�
%F;9�JMAFK�G>��@9NXF�<=�$MUFL9J�GJ�LJ=CCAF?�9F<�;DAE:AF?�LG�L@=�F=9J:Q
D9C=K�9F< ?D9;A=JK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

!PHDGJ=�L@=�AF;J=<A:D=�9F;A=FL�JMAFK�G>
�@9NXF�<=�$M9FL9J��L@=�J=DA?AGMK�;=FLJ=�>GJ
L@=��@9NXF�;MDLMJ=�O@A;@�bGMJAK@=<�AF�L@=
9J=9�>JGE������ �!����� �!

,!*����

!PHDGJ=�L@=�J=E9JC 9:DQ�O=DD�HJ=K=N=J=<
L@J==�KLGJQ�E9MKGD=ME�G>3 AD;9@M9XFF=9J
LG�$M9J9R��:MADL�:Q�L@=�39JA�;ANADAK9LAGF�L@9L

,!*���

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



JMD=<�L@=�9J=9�:=LO==F���������!

( =9JF�9DD�9:GML�L@=�9J=9�K�AF;J=<A:D=�HJ=�
%F;9�;ANADAK9LAGFK�9L�L@=�)MK=G�.=?AGF9D�<=
�F;9K@

,!*���

09C=�9�@GJK=�JA<AF?�LJAH�>JGE�$M9J9R�LG�L@=
AF;J=<A:D=�NA=OHGAFLK�G>�L@=��GJ<ADD=J9
�D9F;9

1/ ���

!FBGQ�9�@9D>�<9Q�JG;C�;DAE:AF?�=P;MJKAGF
>GDDGO=<�:Q�9�J=BMN=F9LAF?�<AH�AF�L@=
F=9J:Q�L@=JE9D�KHJAF?K

1/ ���

#G�;9FQGFAF?�AF�L@=�O9L=J>9DDK�9F<�?GJ?=K
G>�L@=�$M9J9R�J=?AGF 1/ ���

#G�<GOF@ADD�EGMFL9AF�:ACAF?�L@JGM?@�L@=
KLMFFAF?�EGMFL9AFK�G>�L@=��GJ<ADD=J9
�D9F;9�F=9J�$M9J9R

1/ ���

0J=C�GML�LG�L@=�H@=FGE=F9D�LMJIMGAK=
?D9;A=J�D9C=�G>�(9?MF9��� AF�L@=�K@9<GO�G>
$M9K;9J9F��, =JM�K�@A?@=KL�EGMFL9AF

1/ ���

�/ G���� �C/<16/1= ��, 32����� 30��

0G<9Q�O=�OADD�@9N=�9�>MDD�<9Q�K�<JAN=�<GOF�L@=�KLMFFAF?���9KE9�.GML=�
LG�L@=�,9;Aa;�;G9KL�9F<�GF LG�$M9F;@9;G��F=9J�L@=�;ALQ�G>�0JMBADDG

%F�$M9F;@9;G�O=�OADD�;9EH�AF�L@=�?JGMF<K�G>�9�DG;9D�@GL=D

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������ @GMJK

�0=CB��C/<16/1=�
$M9F;@9;G�AK�9�KE9DD�LGOF�GF�L@=�,=JMNA9F�;G9KL�L@9L�AK�J9HA<DQ
9;IMAJAF?�9�J=HML9LAGF�>GJ�L@=�IM9DALQ�G>�L@=�KMJaF?�G`�ALK�J=D9P=<
:=9;@=K�3 9F<=JAF?�9DGF?�L@=�K=9�>JGFL�QGM�OADD�;GE=�9;JGKK�L@=�DG;9D
aK@=JE=F�K �;9:9DDALGK�<=�LGJLGJ9���;MJN=<�J==<�:G9LK�D=>L�HJGHH=<�MH
AF�?JGMHK�LG?=L@=J�GF�L@=�K9F<

$M9F;@9;G�AK�9F�A<=9D�DG;9LAGF�>JGE�O@A;@�LG�=PHDGJ=�L@=�FME=JGMK
9J;@9=GDG?A;9D�JMAFK�L@9LKMJJGMF<�L@=F=9J:Q�;ALQ�G>�0JMBADDG�+F=�G>�L@=
EGKL�AEHJ=KKAN=�KAL=K�AK�L@9L�G>�L@=�=FGJEGMK�, J=��GDGE:A9F�;GEHD=P
G>��@9F��@9F��9�N9KL�9<G:=�;ALQ�;GFKLJM;L=<�9K�L@=�;9HAL9D�G>�L@=��@AE[
;ANADAK9LAGF�O@A;@�L@JAN=<�AF�L@=�9J=9�:=LO==F�����������!��O@=F�L@=Q
O=J=�aF9DDQ�AFN9<=<�:Q�L@=�%F;9K

�FGL@=J�AF;J=<A:D=�KAL=�AK�L@=�HQJ9EA<�K@9H=<�$M9;9�<=�D9�(MF9��L@=

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



AEHJ=KKAN=�J=E9AFK�G>�L@=�;9HAL9D�G>�L@=�)G;@=�;ANADK9LAGF�L@9L
bGMJAK@=<�:=LO==F����������!���L@AK�KAL=�;GFL9AFK�KGE=�H@=FGE=F9D
9:G<=�KLJM;LMJ=K�9F<�O=DD�HJ=K=JN=<�H9AFL=<�EMJ9DK�G>�L@=�)G;@=�<=ALQ
�A��H9=;

�/ G���� �C/<16/1= ��)6C��
�� 30��

0G<9Q�O=�OADD�@9N=�9F�AF;DM<=<�?MA<=<�LJAH�LG�=PHDGJ=�L@=�=FGJEGMK
9<G:=�JMAFK�G>�@9F��@9F 9F<�L@=�OGJD<�>9EGMK�)G;@=�9J;@9=GDG?A;9D
KAL=�G>$M9;9�<=�D9�( MF9��,QJ9EA<�G>�L@=�)GGF	

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

#MA<=<�LGMJ�G>�)G;@=�,QJ9EA<K�9F<�L@=
�@AEM�;ALQ�G>��@9F��@9F %F;DM<=<�AF�'ALLQ

�/ G��� !/;0/ G3?C3��%C<B/�(/: ��� @7����� 30��

0G<9Q�O=�OADD�@9N=�9�>MDD�<9Q�K�<JAN=9DGF?�L@=�;G9KL�G>�FGJL@=JF�, =JM

3 =�OADD�KL9Q�9L�9>JA=F<DQ�DG;9D�;9EHKAL=�BMKLGMLKA<=�G>�,MFL9�/9D��GF�9
:=9MLA>MD�9F<�K=J=F=�:=9;@�GF L@=�K@GJ=�G>�L@=�,9;Aa;�+;=9F

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������� @GMJK

�0=CB�!/;0/ G3?C3�
0@=�KE9DD�,=JMNA9F�LGOF�G>�(9E:9Q=IM=�AK�@GE=�LG�L@=�AEHJ=KKAN=
)MK=G�0ME:9K�. =9D=K�<=�/AHUF��9�OGJD<�;D9KK�EMK=ME�L@9L�K@GO;9K=K
L@=�aF=KL�9JL=>9;LK�>JGE�L@=�9J;@9=GDG?A;9D�aF<K�9L�F=9J:Q�/AHUF

0@=�9F;A=FL�;ALQ�G>�/AHUF�O9K�9�K=LLD=E=FL�G>�L@=�)G;@=�;ANADAK9LAGF
L@9L�L@JAN=<�AF�L@=�9J=9�:=LO==F���������!�0@=�JMAFK�O=J =�<AK;GN=J=<
AF�������9F<�O@=F�= P;9N9L=<�J=N=9D=<�9�K=L�G>�>9FL9KLA;�9F<�O=DD�
HJ=K=JN=<�JGQ9D�LGE:K��DL@GM?@�KGE=�LGE:K�@9<�:==F�HDMF<=J=<�
E9FQ�O=J =�>GMF<�AFL9;L�9F<�>MDD�G>�KGE=�G>�L@=�EGKL�=PLJ9GJ<AF9JQ
@AKLGJA;9D�LJ=9KMJ=K�=N=J�<AK;GN=J=<�AF�L@=�OGJD<�

�EGF?KL�L@=�EGKL�AEHJ=KKAN=�<AK;GN=JA=K�E9<=�@=J=�AK�L@=�LGE:�G>�L@=
>9EGMK�](GJ<�G>�L@=�/AHUF^��9�)G;@=�HJA=KL�>GMF<�:MJA=<�9EA<KL�9F
9JJ9Q�G>�?GD<��B=O=DK�9F<�>9:JA;K���KGE=�H@=FGE=F9D�?GD<�9F<�KADN=J
GJF9E=FL9D�9F<�;=J =EGFA9D�9JLA>9;LK�O=J=�J=;GN=J=<��O@A;@
<=EGFKLJ9L=�L@=�GMLKL9F<AF?�;J9>LKE9FK@AH�G>�L@=�)G;@=
E=L9DOGJC=JK

�0=CB�%C<B/�(/:�
/ALM9L=<�GF�L@=�K@GJ=K�G>�L@=�,9;Aa;�+;=9F�AF�9�DGF?��;MJN=<�:9Q��, MFL9
/9D�AK�9�@9N=F�G>�KMF�9F<�K9F<�0@=�O9JE�9F<�LJ9FIMAD�O9L=JK�9J=�9
HD=9KMJ=�LG�KOAE�AF�9F<�L@=J=�K�9DKG�L@=�GHHGJLMFALQ�LG�K=L�GML�GF:G9L
LJAHK�9DGF?�L@=�;G9KL�DAF=�"GJ�L@GK=�O@G�HJ=>=J�LG�KL9Q�GF�<JQ�D9F<�
@GJK=�JA<AF?�9DGF?�L@=�:=9;@�9F<�K9DK9�D=KKGFK�;9F�:=�9JJ9F?=<��GJ�BMKL
CA;C�:9;C�AF�9�@9EEG;C�9F<�D9R=�L@=�<9Q�9O9Q��=FBGQAF?�L@=�H=9;=
9F<�IMA=L�G>�L@AK�:=9MLA>MD�KHGL

�/ G���� %C<B/�(/: ��(/B����� 30��

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



0G<9Q�O=�@9N=�9�>MDD�<9QLG�J=D9P�GF�L@=�:=9;@�9F<�=FBGQ�KGE=
9;LANALA=K�AF�9F<�9JGMF<�L@=�KLMFFAF?�;G9KL9D�9J=9�G>�,MFL9�/9D

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

0JQ�QGMJ�@9F<�9L�KMJaF?�AF�L@=�A<=9D�O9L=JK
G>�L@=�,9;Aa;�+;=9F�F=9J�, MFL9�/9D�GJ
)9F;GJ9

1/ ���

. =FL�9�EGMFL9AF�:AC=�LG�=PHDGJ=�L@=�;G9KL
G>�,MFL9�/9D�9F<�L@=�:=9MLA>MD�F=9J:Q�9J=9K
G>��9FG9K�9F<�,D9L=JALGK

1/ ���

!PHDGJ=�L@=�;G9KLDAF=K�G>�,MFL9�/9D�:Q�>GGL�
GJ�@=9<�GML�LJ=CCAF?�L@JGM?@�L@=�F=9J:Q
@ADDK�9F<�>9JEK�G>��9FG9K

" J==

09C=�9�:=?AFF=J�K�:=DDQ�<9F;AF?�;D9KK�OAL@
GMJ�@GKLK�9L�L@=�:=9;@=K�G>�,MFL9�/9D 1/ ���

09C=�9�QG?9�K=KKAGF�9L�GMJ�:=9;@�;9EHKAL=
AF�,MFL9�/9D 1/ ���

�/ G���� �C3<1/ ��(C<���� 30��

�=@23@�7<4=@;/B7=<� !PAL�,=JM�9L�0ME:=K��=FL=J�!;M9<GJ�9L
$M9IMADD9K

0G<9Q�O=�OADD�@9N=�9�DGF?<JAN=�<9Q�FGJL@��;JGKKAF?�L@=�:GJ<=J�AFLG
KGML@=JF�!;M9<GJ�9F<�9J JANAF?�9LL@=�:=9MLA>MD�;GDGFA9D�LGOF�G>��M=F;9

%F��M=F;9�O=�OADD�KL9Q�AF�9�;=FLJ9DDQ�DG;9L=<�@GL=D

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=���������@GMJK

�0=CB��C3<1/�
�M=F;9�AK�!;M9<GJ�K�L@AJ<�D9J?=KL�;ALQ�9F<�ALK�KE9DD�;=FLJ=�AK�@GE=�LG
KGE=�:=9MLA>MD�9J;@AL=;LMJ=�0@=�;ALQ�O9K�>GMF<=<�AF������9F<�F9E=<
9>L=J�L@=�;ALQ�G>��M=F;9�AF�/H9AF��L@=:AJL@HD9;=�G>�L@=�2A;=JGQ�G>�,=JM
9L�L@=�LAE=

0@AK�KE9DD�MFAN=JKALQ�LGOF�AK�9�HD=9KMJ=�LG�=PHDGJ=� 9F<�QGM�DD<AK;GN=J
AEHJ=KKAN=�;@MJ;@=K�L@9L�<9L=�:9;C�LG�L@=���L@�9F<���L@��=FLMJA=K�
9LLJ9;LAN=�;GDGFA9D�:MAD<AF?K��LJ9FIMAD�HD9R9K�9F<�DAN=DQ�E9JC=LK�0@=
!;M9<GJA9FK�;GFKA<=J�AL�L@=�aF=KL�;ALQ�AF�L@=�;GMFLJQ��9F<�E9FQ�G>�ALK
:MAD<AF?K�9J=�;GFKLJM;L=<�>JGE�E9J:D=�9F<�<=;GJ9L=<�OAL@�KLMFFAF?
OGG<OGJC�9F<�AJGFOGJC

�M=F;9�AK�9DKG�L@=�@GE=�G>�L@=�,9F9E9�@9L��9F<�QGM�;9F�NAKAL�GF=
G>L@=�>9EGMK�@9L�>9;LGJA=K�9F<�O9L;@�L@=�KCADDK�G>�L@=�;J9>LKE9F�GF
QGMJ�LJ9N=DK�@=J=

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



�/ G���� �C3<1/ ��"=<����� 30��

0G<9Q�O=�OADD�@9N=�9�>J==�<9Q�LG�=PHDGJ=�L@=�;GDGFA9D�;ALQ�G>�M=F;9
0@=�LGOFAK�L@=�:AJL@HD9;=�G>�L@=�>9EGMK�,9F9E9�$9L��9F<�O=�OADD�@9N=
L@=�GHHGJLMFALQ�LG<9Q�LGNAKAL�GF=�G>�L@=�>9;LGJA=K�LG�D=9JF�9:GML�L@=
E9FM>9;LMJAF?�HJG;=KK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�KGE=�G>�L@=�NGD;9FA;�L@=JE9D�:9L@K
F=9J�LG�L@=�;GDGFA9D�LGOF�G>��M=F;9 1/ ��

2AKAL�L@=�)MK=G�,ME9HMF?G�AF��M=F;9�
>=9LMJAF?�9F�AEHJ=KKAN=�J9F?=�G>9JLAKLA;�
@AKLGJA;9D��;MDLMJ9D��9F<�=L@FGDG?A;9D
=P@A:ALK��9F<�EGKL�>9EGMKDQ�@GMKAF?�9
;GDD=;LAGF�G>�K@JMFC=F�@=9<K�>JGE�L@=
/@M9J�;ANADAK9LAGF

" J==

09C=�9�<9Q�LJAH�GML�G>��M=F;9�LG�NAKAL�L@=
KAL=�G>�L@=�%F?9HAJ;9�JMAFK��L@=�D9J?=KL
CFGOF�%F;9�JMAFK�AF�!;M9<GJ

1/ ���

2AKAL�GF=�G>�L@=�E9FQ�>9;LGJA=K�L@9L
HJG<M;=�L@=�=N=J�KLQDAK@, 9F9E9�$9LK�
�M=F;9�K�EGKL�>9EGMK�= PHGJL�

" J==

�/ G���� �6C5167:I< ��) C3����� 30��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�LG�L@=�J=EGL=�NADD9?=�G>��@M?;@ADUF�
NA9L@=KLMFFAF?�D9F<K;9H=�G>L@=��9B9K�*9LAGF9D�,9JC�=F�JGML=9F<
L@=KH=;L9;MD9J�@A?@D9F<�K;=F=JQ�9DGF?�L@=�JG9<�G>�L@=�-MADGLG9�(GGH�

%F��@M?;@ADUF�O=�OADD�KL9Q�AF�9�>9FL9KLA;�DG;9D@GKL=D�O@=J=�:J =9C>9KL
9F<�<AFF=J�9J=�AF;DM<=<��?ANAF?�QGM�9�;@9F;=�LG�=FBGQ�LJ9<ALAGF9D
!;M9<GJA9F�>GG<

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�0=CB��6C5167:I<�
/=L�GF�L@=�KDGH=K�G>�L@=�.AG�0G9;@A��9FQGF��L@=�H=9;=>MD�NADD9?=�G>
�@M?;@ADUF�AK�GMJ�:9K=�LG�=PHDGJ=�L@=�KLMFFAF?�?J==F�D9F<K;9H=K�G>
;=FLJ9D�!;M9<GJ�/=N=J9D�<9Q�@AC=K�9J=�9N9AD9:D=�AF�L@=�9J=9��L@=�EGKL
>9EGMK�:=AF?�GF=�>JGE�L@=�NGD;9FA;(9C=�-MADGLG9�:9;C�LG��@M?;@ADUF�
L@AK�AK�OAL@GML�<GM:L�GF=�G>�L@=�EGKL�:=9MLA>MD�<9Q�LJ=CK�LG�:=�>GMF<�AF
/GML@��E=JA;9��9F<�L9C =K�QGM�L@JGM?@�L@=�;9FQGF�9F<�L@=�DMK@�a=D<K�G>
L@=�9J=9

�/ G���� �6C5167:I<��!/9 3�&C7:=B=/ ��, 32����� 30��

0G<9Q�O=�OADD�LJ9FK>=J�LG�L@=�NADD9?=G>�-MADGLG9�LG�K==�ALKKLMFFAF?
;J9L=J�D9C=��9F<�L9C=�9F�AF;DM<=<<9Q�LJ=C :9;C�LG��@M?;@ADUF�L@JGM?@

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



L@=�DG;9D�NADD9?=K��;9FQGFK��9F<�:=9MLA>MD�K;=F=JQ�0@AKO9DC�AK�OA<=DQ
;GFKA<=J=<�GF=�G>�L@=�:=KL�<9Q�LJ=CK�AF�!;M9<GJ�

0@=�EGKLDQ�<GOF@ADD�MKM9DDQ�L9C=K�:=LO==F�����@GMJK��:ML�HD=9K=�:=
9O9J=�L@9L�L@=J=�AK9�K=;LAGF�LGO9J<K�L@=�=F<�G>�L@=�LJ=C�OAL@�9�KL==H
AF;DAF=�O@A;@�QGM�OADD�F==<�LG�:=�IMAL=�H@QKA;9DDQ�aL�>GJ���9DL@GM?@�O=
L@GJGM?@DQ�J=;GEE=F<�L@=�LJ =C��AL�;9F�:=�KCAHH=<�:Q�9FQGF=�A>
L@=QHJ=>=J

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

0J=C�>JGE�-MADGLG9�LG��@M?;@AD9F %F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB�!/9 3�&C7:=B=/�
(9C=�-MADGLG9�AK�9�:=9MLA>MD�NGD;9FA;�;J9L=J�D9C=�DG;9L=<�9L������E
9:GN=�K=9�D=N=D�AF�L@=�@ADDK�:=LO==F�L@=�LGOFK�G>�6ME:9@M9�9F<
�@M?;@ADUF�%LK�=E=J9D<�O9L=J�KH9FK�9�;AJ;D=�OAL@�9�<A9E=L=J�G>��CEK��
-MADGLG9�AK�9F�9;LAN=�NGD;9FG��:ML�L@=�D9KL�E9BGJ�=JMHLAGF�O9K�GN=J����
Q=9JK�9?G�%L�AK�HGKKA:D=�LG�@AC=�<GOF�>JGE�L@=�;J9L=J�JAE�LG�L@=
D9C=KA<=�0@=�<=K;=FL�L9C=K����EAFML=K�9F<�;DAE:AF?�:9;C�MH�L9C =K
9:GML�9F�@GMJ 0@=�D9C=�9DKG�D=F<K�ALK�F9E=�LG�L@=�-MADGLG9�(GGH��?AN=F
LG�L@=�OAF<AF?�;AJ;MAL�G>�KH=;L9;MD9J�<AJL�JG9<K�L@9L�;GFF=;L�(9C=
-MADGLG9�LG�(9L9;MF?9�9F<�L@=�,9F��E=JA;9F�$A?@O9Q �0@=�JG9<K�L@9L
D=9<�9O9Q�>JGE�(9L9;MF?9�9J =�MFH9N=<��OAF<AF?�9F<�@9N=�KH=;L9;MD9J
NA=OK�G>�L@=�EGMFL9AFK��JAN=JK�9F<�N=J<9FL�D9F<K;9H=�3 =�OADD�@=9<�LG
L@=�LGOF�G>��@M?;@ADUF�GF�L@=�FGJL@=JF�K=;LAGF�G>�L@=�DGGH�9F<�@=9<
GML�GF�L@=�KGML@=JF�K=;LAGF�G>�L@=�DGGH�9DDGOAF?�QGM�LG�K==�KGE=�G>�L@=
EGJ=�J=EGL=�9J=9K�G>�L@=�;=FLJ9D��F<=K�G>�!;M9<GJ

�/ G���� '7=�+ 3@23 ��)6C����� 30��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�9DGF?�L@=�J=E9AF<=J�G>�L@=�-MADGLG9�(GGH�9F<�@=9<
FGJL@�LG�L@=�NADD9?=�G>.AG�2=J<=�F=9J�L@=�>9EGMK�0MF?MJ9@M9�NGD;9FG

%F�.AG�2=J<=�O=�OADD�KL9Q�9L�9�O=DD�=IMAHH=<;9EHKAL=�OAL@�?J=9L
>9;ADALA=K

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�0=CB�'7=�+ 3@23�
��>=O�CADGE=LJ=K�>JGE�L@=�LGOF�G>�9YGK AK�L@=�KE9DD�NADD9?=G>�.AG
2=J<=��F9E=<�9> L=J�L@=�;D=9J�?J==F�O9L=J�G>�L@=�JAN=J�L@9L�bGOK
L@JGM?@�L@=�LGOF���FME:=J�G>�O9L=J>9DDK�9J=�>GMF<�9DGF?�ALK�;GMJK=�
L@=�EGKL�KH=;L9;MD9J�:=AF?�0@=� =NAD^K��9MD<JGF��]!D�, 9ADGF�<=D� A9:DG^	�
9����EAFML=�O9DC�>JGE�GMJ�=P;=DD=FL�;9EHKAL=

3@ADKL�KL9QAF?�@=J=��O= OADD�@9N=�L@=�GHHGJLMFALQ�LG�L9C=�H9JL�AF
GHLAGF9D�9<N=FLMJ=�9;LANALA=K�DAC=�9K�@GJK=�JA<AF?��;9FQGFAF?��EGMFL9AF
:ACAF?�9F<�J9>LAF?��9K�O=DD�9K�E9CAF?�L@=�K@GJL�LJAH�AFLG��9YGK�LG�NAKAL
L@=�L@=JE9D�KHJAF?K

�/ G�
�B=��� �/L=A��'7=�+ 3@23 ��� @7����� 30�B=�(/B
���� 30��

3 =�OADD�@9N=�LOG�>MDD�<9QK�G>�>J==�LAE=�>GJ�9�J9F?=�G>9;LANALA=K�AF�.AG

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



2=J<=��KM;@�9K�O@AL=�O9L=J�J9>LAF?��LJ=CCAF?��;9FQGFAF?��;Q;DAF?��9F<
GL@=J�GHLAGFK�3=�OADD�9DKG�@9N=�L@=�GHHGJLMAFLQ�LG�NAKAL�L@=�F=9J:Q
LGOF�G>�9YGK�9F<�ALKHGHMD9J�NGD;9FA;�L@=JE9D�KHJAF?K

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

!PHDGJ=�L@=�:=9MLA>MD�@ADDK�KMJJGMF<AF?
�9FGK�OAL@�9F�9:MF<9F;=�G>�9;LANALA=K�GF
G`=J

1/ ��

!PHDGJ=�L@=�KLMFFAF?�?GJ?=K��>GJ=KLK��9F<
D9F<K;9H=K�G>�L@=��9YGK�9J=9�:Q�>GGL�
HGKKA:DQ�LJ=CCAF?�L@=)9;@9Q�.AN=J�LJ9AD�GJ
NAKALAF?�L@=�F=9J:Q�O9L=J>9DDK�G>, 9ADGF�<=D
 A9:DG�9F<�)9;@9Q

" J==

09C=�L@=�>9EGMK�RAH�DAFAF?�;GMJK=�L@JGM?@
L@=�,MFLR9F��9FQGF�F=9J��9YGK��bQAF?
L@JGM?@�L@=�>GJ=KL�;9FGHQ�9F<�H9KL�K=N=J9D
O9L=J>9DDK

1/ ���

#G�GML�GF�9�@9D>�<9Q�JG;C�;DAE:AF?�LJAH
LGL@=�O9DDK�G>�F9LMJ9D�D9N9�JG;C�BMKL�GMLKA<=
�9FGK��O@A;@�@9N=�JGML=K�KMAL9:D=�>GJ
H=GHD=�G>�9DD�D=N=DK

1/ ���

09C=�GML�KGE=�IM9<�:AC=K�GF�9�LGMJ�9JGMF<
L@=�OAF<AF?�LJ9ADK�F=9J��9YGK 1/ ���

$AJ=�EGMFL9AF�:AC=K�LG�>J==DQ�=PHDGJ=�L@=
OAF<AF?�LJ9ADK�9JGMF<��9FGK 1/ ��

$=9<�GML�GF�9�@GJK=�JA<AF?�LJAH�L@JGM?@�L@=
:=9MLA>MD�NGD;9FA;�D9F<K;9H=K�KMJJGMF<AF?
�9YGK

1/ ���

$=9<�GML�>GJ�9F�=P@AD9J9LAF?�@9D>�<9Q
;9FQGFAF?�LJAH�L@JGM?@�L@=�?GJ?=K�F=9J
�9YGK

1/ ���

#G�GF�9F�9<J =F9DAF=�>M=DD=<�@9D>�<9Q�J9>LAF?
=PH=<ALAGF�GF�L@=�.AG�,9KL9R9�F=9J�9FGK�
GF=�G>�L@=�:=KL�J9>LAF?�=PH=JA=F;=K�AF
/GML@��E=JA;9

1/ ���

�0=CB��/L=A�
*=KLD=<�AF�L@=�K@9<GO�G>�L@=�a=JQ�0MF?MJ9@M9�NGD;9FG�AK�L@=�=PIMAKAL=
LGOF�G>��9YGK�0MF?MJ9@M9�AK�GF=�G>�!;M9<GJ�KD9J?=KL�9;LAN=

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



NGD;9FG=K��9F<�HJGNA<=K�9F�AF;J=<A:D=�:9;C<J GH�LG�LJ=CK�9F<
=PHDGJ9LAGFK�AF�L@=�9J=9�0@=J=�9J=�KGE=�:=9MLA>MD�O9L=J>9DDK��=P;=DD=FL
LJ=CCAF?�9F<�EGMFL9AF�:ACAF?�GHHGJLMFALA=K��9F<�KGE=�>9EGMK�NGD;9FA;
@GL�KHJAF?K�O@A;@�?AN=�L@=�LGOF�ALK�F9E=�

�/ G��� �1C/2=@7/<��;/H=< ��(C<�
��"/@��

0G<9Q�GMJ�BGMJF=Q�:=?AFK�OAL@�9<JAN=�LG�9�NADD9?=�GF�L@=�=<?=�G>�L@=
�E9RGF�:9KAF��F=9J�L@=�LGOF�G>�0=F9��O@=J=�O=�@=9<�LG�GMJDG<?=�>GJ
9F�AF;J=<A:D=���FA?@L�KL9Q

+MJ�DG<?=�AK�9�?J=9L�=P9EHD=�G>�=;G�LGMJAKE��:MADL�9F<�JMF�:Q�L@=�DG;9D
;GEEMFALQ�9F<�NGDMFL==JK�O@G�OGJC�LG�J=�>GJ=KL�L@=�J=K=JN=�D9F<�9L
L@=�DG<?=�OAL@�F9LAN=�LJ==K�9F<�E=<A;AF9D�HD9FLK0@=�DG<?=�AK�K=L�AF
K=;GF<9JQ�9F<�HJAE9JQ�J9AFK>GJ=KL��9F�9J=9�9L�JAKC�G>�<=>GJ=KL9LAGF

3 =�OADD�KL9Q�AF�9�;GE>GJL9:D=�=;GDG<?=�OAL@�E=9DK�AF;DM<=<

%F�L@=�!;M9<GJA9F��E9RGF�O=�OADD�KL9Q�AF�9�;GE>GJL9:D=�J9AF>GJ=KL�DG<?=
OAL@�E=9DK�AF;DM<=<

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�0=CB��1C/2=@7/<��;/H=<�
0@=�=9KL=JF�H9JL�G>�!;M9<GJ�;GFKAKLK�D9J?=DQ�G>�LJGHA;9D�EGAKL�:JG9<D=9>
>GJ=KLK�L@9L�;GN=J�L@=�DGO=J�KDGH=K�G>�L@=��F<=K�9F<�KHADD�<GOF�AFLG�L@=
�E9RGF��9KAF�0@=�MHD9F<�J9AF>GJ=KL�AKKLJACAF?DQ�<A`=J=FL�LG�L@9L�O@A;@
AK�>GMF<�AF�L@=�DGO=J�:9KAF��9F<�>=9LMJ=K KL==H��JM??=<�JA<?=K�9F<
;9K;9<AF?�KLJ=9EK�9F<�O9L=J>9DDK

" JGE�GMJ�DG<?=�F=9J�L@=�;ALQ�G>�0=F9��O=�OADD�=PHDGJ=�L@=K=�MHD9F<
>GJ=KLK�GF�>GGL�9F<�:Q�:G9L���O=�DD�9AE�LG�aF<�N9JAGMK�O9L=J>9DDK��;9N=K
9F<�;J ==CK�AF�L@=�>GJ=KL��9DD�L@=�O@AD=�C==HAF?�9F�=Q=�GML�>GJ�L@=�9J=9�K
=DMKAN=�OAD<DA>=�3=�DD�9DKG�NAKAL�9�DG;9D�-MA;@M9�;GEEMFALQ�<MJAF?�GMJ
KL9Q�AF�L@=�>GJ=KL�DG<?=

�/ G��B=��� �1C/2=@7/<��;/H=< ��"=<�
��"/@�B=
) C3�
�"/@��

+N=J�L@=�F=PL�LOG�<9QK�O=�OADD�@=9<�AFLG�L@=�E9RGF�BMF?D=��=FBGQAF?
J9AF>GJ=KL�LJ=CK�=PHDGJAF?�L@=�F=9J:Q�O9L=J>9DDK�9F<�;9N=K��9F<�LJAHK
<GOF�L@=�*9HG�.AN=J�AFEGLGJAK=<<M?GML�;9FG=K��@GH=>MDDQ�KHGLLAF?
HD=FLQ�G>�OAD<DA>=�GF�L@=�O9Q�3 =�OADD�9DKG�K==�KGE=�9F;A=FL�>GKKADK�9F<
H=LJG?DQH@K��9F<�NAKAL�9�DG;9D�-MA;@M9�;GEEMFALQ

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

/H=F<���FA?@LK�9L�GMJ�>9FL9KLA;�!;M9<GJA9F
=;GDG<?=��L9CAF?�AF�E9FQ�9;LANALA=K�KM;@�9K
:G9L�LJAHK�GF�L@=�*9HG�.AN=J��NAKALK�LG�DG;9D
;GEEMFALA=K9F<�LJ=CK�L@JGM?@�L@=�BMF?D=
LG�KGE=�KH=;L9;MD9J�O9L=J>9DDK�9F<�:9L
;9N=K�

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



�/ G��� &C7B= ��, 32�
��"/@��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�:9;C�MH�AFLG�L@=�@A?@D9F<K�9F<�9JJAN=�9L�L@=
!;M9<GJA9F ;9HAL9D��-MALG

%F�-MALG�O=�OADD�KL9Q�AF�9�>JA=F<DQ�DG;9D�@GL=D�AF�L@=��*=O�0GOF�

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=�)MK=G�*9;AGF9D�<=D��9F;G��=FLJ9D�
K@GO;9KAF?�L@=�;GMFLJQ^K�D9J?=KL�;GDD=;LAGF
G>�!;M9<GJA9F�9JL�9F<�@GMKAF?�9F
AEHJ=KKAN=�?GD<�;GDD=;LAGF

1/ ��

�0=CB�&C7B=�
-MALG�AK�L@=�;9HAL9D�G>�!;M9<GJ��F=KLD=<�AF�9�@GDDGO�AF�L@=�EGMFL9AFK�AF
:=LO==F�L@=�NGD;9FG=K��9Q9E:=��, A;@AF;@9�9F<��GLGH9PA���9L������E
9:GN=�K=9�D=N=D��AL�AK�L@=�OGJD<�K�@A?@=KL�Gc;A9D�;9HAL9D�;ALQ�" GMF<=<�AF
�����:Q�9�?J GMH�G>�K=LLD=JK�D=<�:Q�/=:9KLAUF�<=��=F9D;UR9J��L@=�LGOF
KDGODQ�?J=O�L@JGM?@GML�L@=�/H9FAK@�;GDGFA9D�=J9�9F<�9>L=J�L@=�J=?AGF�K
AF<=H=F<=F;=�>JGE�/H9AF�AF�����

0@=�;GDGFA9D�GD<�LGOF�AK�9�E9R=�G>�KL==H��;G::D=<�KLJ==LK�OAL@
AFLJA;9L=DQ�;9JN=<��GN=J@9F?AF?�:9D;GFA=K��9F<�KGE=�G>�L@=�:=KL
=P9EHD=K�G>�/H9FAK@�;GDGFA9D�9JL�9F<�;@MJ;@=K�9FQO@=J=�AF�L@=
�E=JA;9K���9DGF?�OAL@�'J9CZO��-MALG�O9K�L@=�aJKL�=N=J�3GJD<��MDLMJ9D
$=JAL9?=�/AL=�<=;D9J=<�:Q�1*!/�+�AF������0@=�EG<=J F�9J=9�G>�L@=
LGOF�AK�DAN=DQ�9F<�@9K�KGE=�>9FL9KLA;�J=KL9MJ9FLK�9F<�:9JK�-MALG�K�EAP
G>�!MJGH=9F�9F<�%F<A9F�;MDLMJ=K�E9C=�L@AK�9�J=9DDQ�>9K;AF9LAF?�;ALQ��9F<
QGM�OADD�;GE=�9;JGKK�KL9DDK�<AKHD9QAF?�%F<A9F�L=PLAD=K��;GDGMJ>MD�O9DD
@9F?AF?K��B=O=DD=JQ��HGLL=JQ�9F<�OGG<;9JNAF?K�-MALG�@9K�KGE=
AF;J=<A:D=�EMK=MEK��?9DD=JA=K�9F<�H9JCK�AF�L@=�;ALQ��9F<�KGE=�=P;=DD=FL
9<N=FLMJ=�9;LANALA=K�9F<�EGMFL9AF�LJ=CK�F=9J:Q�>GJ�L@GK=�OAL@�=PLJ9
LAE=�AF�L@=�9J=9

�/ G��� &C7B= ��)6C�
��"/@��

�=@23@��<4=@;/B7=<� A>�BGAFAF?�AF�-MALG��QGM�OADD�EGKL�DAC=DQ�=FL=J
!;M9<GJ�9L -MALG�)9JAK;9D�/M;J=�%FL=JF9LAGF9D��AJHGJL��%�0��;G<=��1%+	

0@=J=�OADD�:=�9F�AEHGJL9FL?JGMH�E==LAF?�9L�����HE�9L�L@=�BGAFAF?
@GL=D���HD=9K=�DGGC�GML�9L�L@=�@GL=D�J=;=HLAGF�>GJ�9�FGL=�>JGE�QGMJ
D=9<=J�OAL@�EGJ=�<=L9ADK�9:GML�L@AK�AEHGJL9FL�E==LAF?

,D=9K=�FGL=�L@9L�E9FQ�G>�L@=�GHLAGFK�DAKL=<�:=DGO�OADD�GFDQ�:=�HGKKA:D=
>GJ�L@GK=�OAL@�=PLJ9�LAE=�AF�-MALG�:=>GJ=�L@=�KL9JL�G>�QGMJ�LJAH�OAL@�MK��
HD=9K=�;GFL9;L�L@=�/9D=K�L=9E�A>�QGM�OGMD<�DAC=�LG�:GGC�HJ=�LGMJ
9;;GEEG<9LAGF�OAL@�MK�LG�@9N=�=PLJ9�LAE=�=PHDGJAF?�-MALG

��<=B3�=<�/:B7BC23 ��%>�QGM�9J=�BGAFAF?�AF�-MALG��O=�KLJGF?DQ
J=;GEE=F<�9J JANAF?�9L�D=9KL����@GMJK�:=>GJ=�L@=�LJAH�:=?AFK�LG�9DDGO
9<<ALAGF9D�LAE=�LG�9;;DAE9LAK=

%F�-MALG�O=�OADD�KL9Q�AF�9�>JA=F<DQ�DG;9D�@GL=D�AF�L@=��*=O�0GOF�

$GL=D�>GJ�L@=�FA?@L��"M=FL=�<=�, A=<J9�%%

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



�=B3:�� C3<B3�23�%732@/���
&M9F�(=GF�)=J9�*������Q��9IM=<9FG
)9JAK;9D�/M;J =
-MALG
!;M9<GJ
0=D���
�������������

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�GF=�G>�L@=�;GMFLD=KK�9JL�?9DD=JA=K�AF
-MALG��KM;@�9K�L@=��9K9�<=�D9��MDLMJ9
!;M9LGJA9F9�GJ�L@=�)MK=G�#M9Q9K9EXF

1/ ��

09C=�9�LJAH�GF!D�0=D=JAaIG�L@=�OGJD<�K
K=;GF<�@A?@=KL�;9:D=�;9J 1/ ���

2AKAL�L@=�)MK=G�*9;AGF9D�<=D��9F;G��=FLJ9D�
K@GO;9KAF?�L@=�;GMFLJQ^K�D9J?=KL�;GDD=;LAGF
G>�!;M9<GJA9F�9JL�9F<�@GMKAF?�9F
AEHJ=KKAN=�?GD<�;GDD=;LAGF

1/ ��

�/ G��� &C7B=��$B/D/:= ��� @7�
��"/@��

0G<9Q�GMJ�BGMJF=Q�:=?AFK�OAL@�9�K@GJL�<JAN=�LG�)AL9<�<=D�)MF<G��L@=
EGFME=FL�L@9L�E9JCK�L@=�!IM9LGJ�� >L=J�L@AK�O=�OADD�;GFLAFM=�FGJL@�LG
L@=�;@9JEAF?�LGOF�G>�+L9NDG

%F�+L9N9DG�O=�OADD�;9EH�AF�L@=�?JGMF<K�G>�DGN=DQ�#M=KL@GMK=

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�����@GMJK�HD=9K=�FGL=�L@9L�9DD�<JAN=�LAE=K�?AN=F
@=J=�9J=�L@=�9HHJGPAE9L=�FME:=J�G>�@GMJK�L@9L�L@=�LJM;C�OADD�:=�AF
EGLAGF�GFDQ��9F<�<G=K�FGL�AF;DM<=�9FQ�LAE=�L9C=F�>GJ�;G`==�GJ�DMF;@
KLGHK��:GJ<=J�;J GKKAF?K��H@GLG�KLGHK��9;LANALA=K�=F�JGML=��;GE>GJL
:J =9CK��K@GHHAF?�KLGHK��LGAD=L�KLGHK��=L;�0@=�LAE=K�?AN=F�9J=
9HHJGPAE9L=�=KLAE9L=K�GFDQ�9F<�O@ADKL�?AN=F�OAL@�L@=�:=KL�G>
AFL=FLAGFK��L@=�<JAN=�LAE=K�9J=�@=9NADQ�<=H=F<=FL�GF�LJ9c;��JG9<
;GF<ALAGFK��O=9L@=J��HGDA;=�JG9<:DG;CK��9F<�E9FQ�GL@=J�>9;LGJK��
b=PA:ADALQ�AK�=KK=FLA9D�GF�9FQ�GN=JD9F<�LJAH�	

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

09C=�9�K@GJL�O9DC�LG�L@=�:=9MLA>MD�,=?M;@=
3 9L=J>9DDK�F=9J�+L9N9DG��A>�LAE=�9DDGOK	

" J==

2ADD9?=�0GMJ�+>�+L9N9DG " J==

2AKAL�L@=�=IM9LGJ�9L�)AL9<�<=D�)MF<G %F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB�$B/D/:=�
+L9N9DG�AK�9�KE9DD�LGOF�AF�FGJL@=JF�!;M9<GJ F=KLD=<�AF�:=9MLA>MD
KMJJGMF<AF?K�9�K@GJL�<AKL9F;=�>JGE�-MALG )9FQ�G>�L@=�DG;9D�AF<A?=FGMK
;GEEMFALA=K�AF�L@AK�9J=9�KLADD�O=9J�L@=AJ�LJ9<ALAGF9D�;DGL@AF?�E9<=�>JGE
AFLJA;9L=DQ�OGN=F�9F<�<=;GJ9L=<�>9:JA;K��9F<�L@=�E=F�L=F<�LG�O=9J
L@=AJ�@9AJ�AF�DGF?�HGFQL9ADK�0@=�+LGN9D9FO=9NAF?�KCADDK�9J=�IMAL=

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



J=FGOF=<�9F<�L@=Q�9J=�JA?@LDQ�>9EGMK�>GJ�L@=AJ�L=PLAD=K��KGJM?K��O9DD
@9F?AF?K�9F<�CFALO=9J�9J=�9DD�O=DD�OGJL@�:MQAF?�@=J=�

�/ G��� �>7/:3A ��(/B�
��"/@��

0G<9Q�O=�OADD�D=9N=�!;M9<GJ�:=@AF<�9F<�LJ9N=D�AFLG��GDGE:A9�3=�OADD
@9N=�9F�AF;DM<=<�NAKAL�LG�L@=�/9FLM9JAG�<=�D9K�(9B9K�=F�JGML=�LG�GMJ
@GL=D�AF�%HA9D=K

�GJ <=J�AF>GJE9LAGF��!PAL�!;M9<GJ�9L�%HA9D=K��=FL=J��GDGE:A9�9L�%HA9D=K

!KLAE9L=<�<JAN=�LAE=����@GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=�B9O�<JGHHAF?�/9FLM9JAG�(9K�(9B9K
GF�L@=�GMLKCAJLK�G>�%HA9D=K %F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB��>7/:3A�
%HA9D=K�AK�L@=�:GJ<=J�LGOF�GF�L@=��GDGE:A9F�KA<=�G>�L@=��GDGE:A9�
!;M9<GJ�>JGFLA=J�0@=�LGOF�@9K�KGE=�HD=9K9FL�HD9R9K�9F<�L@=�KA?@L�G>
DG;9DK�MKAF?�9�@GJK=�9F<�;9JL�?AN=K�AL�9�IM9AFL��;GMFLJQKA<=�>==D�0@=
KL9J�9LLJ9;LAGF�G>�%HA9D=KAK�L@=�F=9J:Q�/9FLM9JAG�<=�D9K�(9B9K��L@=�KAL=�G>
E9FQ�KMHHGK=<EAJ9;D=K�9F<�9HH9JALAGFK�GN=J�L@=�Q=9JK�/=L�9EA<
:J =9L@�L9CAF?�K;=F=JQ��L@=�/9FLM9JAG�AK�9�KH=;L9;MD9J�?GL@A;�KLQD=
;@MJ;@�KLJ9<<DAF?�9�<J9E9LA;�?GJ?=�OAL@�JMK@AF?�JAN=J�:=DGO�%L�AK�GF=�G>
L@=�EGKL�AEHJ=KKAN=�;@MJ;@=K�GF�L@=�;GFLAF=FL��9F<�ALK�>9FL9KLA;�K=LLAF?
9F<�IMAJCQ�EMK=ME�E9C =�AL�9�@A?@DA?@L�G>�9FQ�NAKAL�LG��GDGE:A9

�/ G���B=��
� %=>/ GI<���>7/:3A ��(C<�
��"/@�B=�"=<

��"/@��

0G<9Q�O=�OADD<JAN=�LG�L@=:=9MLA>MD�LGOF�9F<�>GJE=J�;GDGFA9D�;9HAL9D�G>
, GH9QUF

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=��������@GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�9�>J==�<9Q�LG�=PHDGJ= , GH9QUF�GJ�L9C=
H9JL�AF�KGE=�=P;=DD=FL�LJ=CK�GJ�GL@=J�GHLAGF9D�9;LANALA=K�AF�L@=
KMJJGMF<AF?�9J=9

%F�,GH9QUF�O=�KL9Q�AF�<GJEALGJQ�9;;GEEG<9LAGF�AF�9�DG;9D�@GKL=D

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

. =D9P�AF�L@=�NGD;9FA;�L@=JE9D�KHJAF?K�F=9J
L@=�NADD9?=�G>��G;GFM;G��<J9E9LA;9DDQ�K=L�AF
9�KL==H�KA<=<�N9DD=Q

�+,������

0J=C�LG�L@=������E�KMEEAL�G>�L@=�LGO=JAF?
, MJ9;W�NGD;9FG�F=9J�,GH9QUF �+,�������

�0=CB�%=>/ GI<�

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



*A;CF9E=<�L@=�3@AL=��ALQ��,GH9QUF�AK�9�:=9MLA>MD�;GDGFA9D�LGOF�>MDD�G>
O@AL=�O9K@=<�@GMK=K�9F<�?J9F<�;@MJ;@=K�=F;AJ;D=<�:Q�JGDDAF?�?J==F
@ADDK��DL@GM?@�L@=�;9HAL9D�G>�L@=��9M;9�J=?AGF�G>�KGML@=JF��GDGE:A9�
, GH9QUF�KGE=@GO�J=L9AFK�ALK�J=D9P=<�KE9DD�LGOF�>==D�0@=�;GGD�9F<
KMFFQ�;DAE9L=�G>�L@=�DGO=J��F<=K�E9C=K�, GH9QUF�9�N=JQ�;GE>GJL9:D=
HD9;=�LG�KL9Q�9F<�9K�L@=�E9AF�MFAN=JKALQ�LGOF�G>�L@=�J=?AGF��L@=J=�K�9
QGMF?��KG;A9:D=�>==D�LG�L@=�;ALQ�0@=�D=9>Q�H9JCK�E9JC=<�OAL@�=D=?9FL
;@MJ;@�LGO=JK�HJGNA<=�9�KG;A9:D=�9F<�J=D9P=<�DG;9LAGF�O@=J=�QGM�;GMD<
=9KADQ�KH=F<�9F�9>L=JFGGF��O@AD=�9F�=N=FAF?K�=FL=JL9AFE=FL�;GMD<�:=
;@9LLAF?�OAL@�L@=�>JA=F<DQ�DG;9DK�AF�9�;D9KKQ�;9>=�:9J�GJ�K9DK9�;DM:

3@ADKL�KL9QAF?�AF�L@=�LGOF�L@=J=�9J=�KGE=�DGN=DQ�O9DCK�G`=JAF?
=P;=DD=FL�NA=OK�G>�L@=�@AKLGJA;�;=FLJ=��K=N=J9D�OGJL@O@AD=�EMK=MEK�9F<
?9DD=JA=K�9F<�E9FQ�?GG<�;9>=K��:9JK�9F<�J=KL9MJ9FLK�LG�E9C=�L@=�EGKL
G>�0@=J=�9J=�KGE=�= P;=DD=FL�LJ=CK�AF�L@=�KMJJGMF<AF?�EGMFL9AFK�
AF;DM<AF?�9F�GHLAGF�LG�LJ=C�LG�L@=�KMEEAL�G>�L@=�F=9J:Q�,MJ9;W�NGD;9FG

�/ G����B=��� (/:3<B= ��) C3��
�"/@�B=�)6C����"/@��

0G<9Q�O=�OADD�;GFLAFM=�GMJ�BGMJF=Q�FGJL@�LG�L@=KE9DD�LGOF�G>�/9D=FLG�
L@=�?9L=O9Q�LG�L@=�KH=;L9;MD9J�29DD=�<=��G;GJ9

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������ @GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�9�?MA<=<�LJ=C L@JGM?@�L@=��G;GJ9
29DD=Q�LG�K==�L@=�-MAF<AG�O9P�H9DE�LJ==K��L@=D9J?=KL�H9DEK�AF�L@=
OGJD<�9F<�L@=�F9LAGF9D�LJ==�G>��GDGE:A9

%F�/9D=FLG�O=�OADD�KL9Q�9L�9�DG;9D�?M=KL@GMK=�AF�<GJE�J GGEK�K=L�OAL@AF�9
;G`==�=KL9F;A9

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

$=9<�GML�GF�9�@9D>�<9Q�?MA<=<�LJ=C�L@JGM?@
L@=�KH=;L9;MD9J��G;GJ9�29DD=Q��9F<�K==�L@=
AF;J=<A:D=���E�L9DD�-MAF<AG�O9P�H9DEK��L@=
L9DD=KL�HD9E�LJ==K�AF�L@=�OGJD<�

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

( =9JF�9DD�9:GML�L@=�;MDLAN9LAGF�9F<
HJG<M;LAGF�G>��GDGE:A9F��G`==�GF�9
?MA<=<�LGMJ

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB�(/:3<B=�
/9D=FLG�AK�9�KE9DD�LGOF�GF�L@=�=<?=�G>�L@=�(GK�*=N9<GK�EGMFL9AF�J9F?=
:=LO==F�L@=�;ALA=K�G>��9DX�9F<�)=<=DDXF�AF�L@=�@=9JL�G>��GDGE:A9�K
;G`=�?J GOAF?�J=?AGF�0@=J=�AK�9�N=JQ�HD=9K9FL�;GGD�;DAE9L=�AF�L@=�@ADDK�
9F<�O=�9J =�9:D=�LG�NAKAL�KGE=�G>��GDGE:A9�K�>9EGMK�>9AJ�LJ9<= ;G`==
HD9FL9LAGFK�AF�L@=�9J=9

/9D=FLG�AK�9DKG�L@=�?9L=O9Q�LG�L@=��G;GJ9�29DD=Q��O@A;@�9K�O=DD�9K�ALK
AF;J=<A:D=�K;=F=JQ�9F<�O9DCAF?�GHHGJLMFALA=K�;GFL9AFKL@=�OGJD<�K
D9J?=KL�H9DE�LJ==K���L@=�-MAF<XG�O9P�H9DE�;GEEGFDQ�?JGOK���E�@A?@�
9F<�KGE=LAE=K�KLJ=L;@=K�9K�@A?@�9K���E��3 =�OADD�>MDDQ�=PHDGJ=�L@=�9J=9
G>�/9D=FLG�9F<�L@=��G;GJ9�29DD=Q�<MJAF?�GMJ�BGMJF=Q�L@JGM?@�KGML@=JF

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



�GDGE:A9

�/ G���� "/<7H/:3A ��� @7���"/@��

0G<9Q�O=�@9N=�9�K@GJL�<JAN=�LG�GMJ�$9;A=F<9�AF�L@=�@=9JL�G>�L@=�;G`==
J=?AGF

!KLAE9L=<�<JAN=�LAE=����@JK

+F�9J JAN9D�O=�OADD�@9N=�KGE=�>J==�LAE=�LG�=FBGQ�L@=�$9;A=F<9�GJNAKAL
L@=�L@=JE9D�KHJAF?K�F=9J:Q

3 =�OADD�KL9Q�AF�LOAF�JGGEK�AF�9�;GE>GJL9:D=�@9;A=F<9

�0=CB�"/<7H/:3A�
)9FAR9D=K�AK�9�>JA=F<DQ�;ALQ�JA?@L�AF�L@=�@=9JL�G>��GDGE:A9�K�;G`==�J=?AGF
OAL@�9�;GE>GJL9:D=�;DAE9L=�9F<�HD=FLQ�LG�K==�9F<�<G��DL@GM?@�KLADD
GH=FAF?�MH�LG�AFL=JF9LAGF9D�LGMJAKE��)9FAR9D=K�@9K�9�DGL�LG�G`=J�L@=
NAKALGJ�AF�L@=�O9Q�G>�GML<GGJ�9;LANALA=K�9F<�=;GDG?A;9D�9LLJ9;LAGFK�0@=
LGOF�ALK=D>�AK�9�J=D9P=<�9F<�>JA=F<DQ�HD9;=�;=FLJ=<�9JGMF<�L@=
E9?FAa;=FL�;9L@=<J9D�OAL@�9LLJ9;LAGFK�KM;@�9K�L@=�:GL9FA;9D�?9J<=FK�
L@=JE9D�KHJAF?K�9F<�=;G�H9JCK�9DD�=9KADQ�9;;=KK�9:D=�>JGE�L@=�;=FLJ=�G>
LGOF

2=FLMJAF?�9�DALLD=�>MJL@=J��QGM�OADD�aF<�;G`==�@9;A=F<9K�9F<�HD9FL9LAGFK
AF�L@=�KMJJGMF<AF?�9J=9�9K�O=DD�9K�KGE=�:=9MLA>MD�;GMFLJQ�D9F<K;9H=K
H=J>=;L�>GJ�LJ=CCAF?�GJ�BMKL�L9CAF?�9�J=D9PAF?�:J=9C�AF�L@=�?J=9L
GML<GGJK�%F�)9FAR9D=K�O=�KL9Q�GF�GF=�G>�L@=K=�OGJCAF?�;G`==
HD9FL9LAGFK�;GN=JAF?�9HHJGPAE9L=DQ�����9;J =K�O@A;@�HJGNA<=K�H=GHD=
>JGE�9J GMF<�L@=�OGJD<�9�L9KL=�G>�L@=�aF=KL�)9FAR9D=K�>9AJ�LJ9<=�;G`==
0@=�HD9FL9LAGF�=EHDGQK�9JGMF<�����H=GHD=�9DD�L@JGM?@GML�L@=�Q=9J�9F<
9:GML�����H=GHD=�<MJAF?�L@=�H=9C�HA;CAF?�K=9KGF

�/ G����B=���� "323::K< ��(/B����"/@�B=�"=<����"/@��

0G<9Q�O=�OADD<JAN=�LG�L@=�NA:J9FL�;ALQ�G>�)=<=DDXF��O@=J=�O=�OADD�KH=F<
��FA?@LK

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

+F�GMJ�aJKL�>MDD�<9Q�AF�)=<=DDXFO=�OADD�@9N=�9�?MA<=<�O9DCAF?�LGMJ�G>
L@=�;ALQ��9F<�GMJ�K=;GF<�<9Q�OADD�:=>J==�LAE=�LG�AF<=H=F<=FLDQ=PHDGJ=
L@=�LGOF��ALK�H9JCK��;@MJ;@=K��9F<�EMK=MEK

%F�)=<=DDXFO=�OADD�KL9Q�AF�<GJEALGJQ�9;;GEEG<9LAGF�AF�9�;=FLJ9DDQ�
DG;9L=<�@GKL=D��9DDGOAF?�QGM�LG�=FBGQ�L@=�=P;ALAF?�FA?@LDA>=�G>�L@=�;ALQ

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

09C=�L@=�HAGF==JAF?�)=LJGDAF=�;9:D=�;9J�MH
LG�/9FLG� GEAF?G��LG�K==�9�N=JQ�<A`=J=FL
9J=9�G>�L@=�;ALQ�9F<�L@=�J=NAL9DAKAF?�=`=;L
L@=�)=LJGDAF=�@9K�@9<�GF�L@=�;GEEMFALA=K
L@=J=

�+,�����

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



2AKAL�L@=�;GDGKK9D��9L=<J9D�)=LJGHGDAL9F9�AF
L@=�;ALQ�;=FLJ=��:MADL�MKAF?�GN=J�9�EADDAGF
:JA;CK�:=LO==F������9F<�����

" J==

$=9<�GML�9F<�<AK;GN=J�KGE=�G>�)=<=DDXF�K
NA:J9FL�9F<�MFMKM9D�FA?@LDA>=�9L�L@=� MD;=
&=KMK�)AG�;DM:

�+,������

�0=CB�"323::K<�
0@=�J9HA<�LJ9FK>GJE9LAGF�L@9L�@9K�L9C=F�HD9;=�AF��GDGE:A9�K�K=;GF<
D9J?=KL�;ALQ�AK�GF=�DAC=�FG�GL@=J�$9NAF?�KH=FL�L@=�����K�9F<���K�OAL@
AFL=JF9LAGF9D�J=HML9LAGF�G>�GF=�G>�L@=�OGJD<�K�EGKL�<9F?=JGMK�;ALA=K�
)=<=DDXF�@9K�;=JL9AFDQ�LMJF=<�ALK=D>�9JGMF<�+F;=�KQFGFQEGMK�OAL@�L@=
AF>9EGMK, 9:DG�!K;G:9J 9F<�L@=)=<=DDXF��9JL=D��L@=�;ALQ�KM`=J=<�9
K=JAGMKDQ�<9E9?=<�J=HML9LAGF�9EGF?KL�AFL=JF9LAGF9D�LJ9N=DD=JK�9F<�@9K
GFDQ�J=;=FLDQ�:=;GE=�9�HGHMD9J�<=KLAF9LAGF�9EGF?KL�:9;CH9;C=JK�0@=
, 9AK9K��9K�H=GHD=�>JGE�)=<=DDXF�9J=�CFGOF	�@9N=�KLJAN=<�LG�;@9F?=�L@=
;ALQ�K�J=HML9LAGF��9F<�9DEGKL�FGL@AF?�G>�L@GK=�>GJE=J�<9QK�;9F�:=�K==F
AF�L@=�;@9J9;L=J�G>�L@=�;ALQ�LG<9Q��NAKALGJK�;9F�;GE>GJL9:DQ�=FBGQ�L@=
:=9MLA>MD�9J;@AL=;LMJ=��= P;=DD=FL�>9;ADALA=K�9F<�9DD�JGMF<�O=DD�<=N=DGH=<
;ALQ�

/=L�9EA<�L@=�JGDDAF?�?J==F�@ADDK�G>�L@=��:MJJU�N9DD=Q�9F<�OAL@�9�O9JE
;DAE9L=�9F<�;GE>GJL9:D=�9DLALM<=�G>������E=LJ=K��)=<=DDXF�@9K�K==F
EGJ=�9F<�EGJ =�LJ9N=DD=JK�bG;CAF?�LG�L@=�;ALQ�AF�L@=�H9KL�>=O�Q=9JK
3 AL@�KGE=�G>�L@=�;GMFLJQ�K�aF=KL�EMK=MEK��H9JCK�9F<�EGKL�AEHJ=KKAN=
9J;@AL=;LMJ=�9K�O=DD�9K�9�EM;@�K9>=J�9F<�;GE>GJL9:D=�9LEGKH@=J=��AL^K
=9KQ�LG�K==�O@Q�)=<=DDXF�AK�9DKG�GF=�G>��GDGE:A9�K�=9KA=KL�;ALA=K�LG�?=L
9JGMF<�OAL@�L@=�AEE9;MD9L=�9F<�;GFN=FA=FL�E=LJG�KQKL=E�H9KKAF?�9DD
L@=�E9AF�HGAFLK�G>�AFL=J=KL�%>�QGM�MK=�L@=�E=LJG�L@=F�E9C=�KMJ=�QGM
@=9<�MH�GF�!D�0=DW>=JA;G��L@=�;ALQ^K�;9:D=�;9J��9K�L@AK�AK�AF;DM<=<�GF�QGMJ
E=LJG�LA;C=L�9F<�?AN=K�QGM�9�?J=9L�NA=O�G>�L@=�;ALQ

�/ G����B=���� !=@71/ ��) C3����"/@�B=�, 32����"/@��

0G<9Q�O=�@9N=�9�<JAN=�FGJL@�LG�L@=�:=9MLA>MD��;GDGFA9D�LGOF�G>�/9FL9
�JMR�<=�( GJA;9

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�����@GMJK

0@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�@9N=�9�>J==�<9Q�LG�=PHDGJ=�L@=�@AKLGJA;�;=FLJ=�
D=9JF�9:GML�L@=�LJ9<ALAGF9D�@9L=K�L@9L�9J=�E9<=�AF�L@=�J=?AGF�GJ�@=9<�LG
L@=�;G9KL�>GJ�9�aF9D�:=9;@�KMFK=L�9L�/9F��=JF9J<G�<=D�2A=FLG

%F�/9FL9��JMR�<=�( GJA;9�O=�KL9Q�AF�9�DGN=DQ�DG;9D�@GL=D

�/ G��
�B=���� ) / G@=</�#/B7=</:�% /@9 ��)6C����"/@
B=�� @7��
�"/@

�

0G<9Q�O=�<JAN=�FGJL@�LG�09QJGF9��GF=�G>�L@=�EGKLHGHMD9J�*9LAGF9D
, 9JCK�AF��GDGE:A9�(=9NAF?�GMJ�E9AF�DM??9?=�KLGJ=<�GF�L@=�LJM;C�O=
L9C=�9�<9Q�H9;C�FA?@L�:9?�9F<�?G�GF�9�EG<=J9L=�O9DC�AF�LG�L@=�H9JC�LG

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



O@=J=�O=�OADD�KL9Q�)MD=K�LG�;9JJQ�QGMJ�DM??9?=�;9F�:=�@AJ=<�9L�9F�= PLJ9
;GKL

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=���� @GMJK

0@=�>GDDGOAF?�<9QAK�9�>J== <9Q�LG�=PHDGJ=�L@AK�KLMFFAF?�;G9KL9DH9JC
3 =�@9N=�L@=�GHHGJLMFALQ�LG�LJ=C�LG�!D�,M=:DALG��9HJ=�$AKH9FA;
K=LLD=E=FL�G>�L@=�09QJGF9�H=GHD=��<G�KGE=�KFGJC=DDAF?��GJ�BMKL�J=D9P�GF
L@=�:=9MLA>MD�:=9;@=K

%F�09QJGF9�*9LAGF9D�,9JC O=�OADDKL9QAF�J=FL=<�@9EEG;CK�0@=
@9EEG;CK�9J=�=IMAHH=<�OAL@�EGKIMALG�F=LK�:ML�HD=9K=�FGL=�L@9L�L@=
F=LK�9J=�FGL�LJ=9L=<�OAL@�,=JE=L@JAF�GJ�KAEAD9J�H=KLA;A<=K

0@=J=�AK�9DKG�9F�GHLAGF�LG�:JAF?�L=FLK�A>�QGM�HJ=>=J�LG�KL9Q�AF�9�L=FL
J9L@=J�L@9F�9�@9EEG;C��:ML�HD=9K=�FGL=�L@9LEMD=K�OADD�@9N=�LG�:=J
@AJ=<�LG�;9JJQ�QGMJ�L=FL��9L�9F�=PLJ9�;GKL

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

. =D9P�9F<�MFOAF<�GF�L@=�MFKHGADL�:=9;@=K
AF�09QJGF9�*9LAGF9D�,9JC " J==

0AE=�LG�=PHDGJ=�L@=��DGM<�"GJ=KLK�G>�L@=
/A=JJ9�*=N9<9�>GGL@ADDK " J==

!PHDGJ=�KGE=�G>�09QJGF9�*9LAGF9D�,9JC�K
K;=FA;�O9DCAF?�LJ9ADK��AF;DM<AF?�9�@AC=�LG�L@=
EQKL=JAGMK�9F;A=FL�JMAFK�G>
, M=:DALG@A<<=FAF�L@=�BMF?D=K�@A?@9:GN=
L@=�;G9KLDAF=

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB�) / G@=</�#/B7=</:�% /@9�
09QJGF9�*9LAGF9D�,9JC�AK�9�OGF<=J>MD�HJGL=;L=<�9J=9�GF�L@=�FGJL@=JF
;G9KL�G>��GDGE:A9��O@A;@�;GFL9AFK�9�@M?=�<AN=JKALQ�G>�9FAE9D�9F<�HD9FL
KH=;A=K�AF;DM<AF?�������KH=;A=K�G>�9FAE9DK�9F<�����LQH=K�G>�HD9FLK
0@AK�AK�AF�H9JL<M=�LG�L@=�N9JA9LAGF�AF�?=GDG?Q�G>�L@=�9J=9���9L�K=9�D=N=D
L@=�;DAE9L=�AK�9JA<�9F<�L@=�JM??=<�;G9KLDAF=�@9K�KGE=�=P;=DD=FL
:=9;@=K 9F<�;GN=K��:ML�L@=�L=JJ9AF�IMA;CDQ�JAK=K�9KQGM�LJ9N=D�AFD9F<�
O@=J=�O=�aF<�9 KM:�LJGHA;9D�;DAE9L=�9F<;DGM<�>GJ=KLKGF�L@=�>GGL@ADDK
G>�L@=�/A=JJ9�*=N9<9�)GMFL9AFK

0@=�*9LAGF9D�,9JC ;9F�:=�L@GJGM?@DQ=PHDGJ=<�GF�>GGL�9K�L@=J=�9J=
E9FQ�OAF<AF?�LJ9ADK�L@JGM?@�L@=�AF;J=<A:D=�K;=F=JQ�" MJL@=J�:AG<AN=JKALQ
AK�HJ=K=FL�G`K@GJ= AF�L@=�O9JE�O9L=J�G>�L@=;GJ9D�J==>K��O@A;@�G`=J�9F
=P;=DD=FL�GHHGJLMFALQ�>GJ�KFGJC=DAF?�9F<�KOAEEAF?

�/ G���� �/@B/53</ ��(/B����"/@��

3 =�OADD�@9N=�KGE=�EGJ=�>J==�LAE=�AF�09QJGF9�*9LAGF9D�,9JC AF�L@=
EGJFAF?� :=>GJ= O=�O9DC�:9;C�LG�L@=�H9JC�=FLJ9F;=�9F<;GEHD=L=�GMJ
=HA;�BGMJF=Q�OAL@�9�<JAN=�LG�L@=�:=9MLA>MD�;G9KL9D�;GDGFA9D�;ALQ�G>
�9JL9?=F9

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



%F��9JL9?=F9�O=�OADDKL9Q�AF�9�;GE>GJL9:D=�@GL=D�BMKL�GMLKA<=�L@=
@AKLGJA;9D�;=FLJ=

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������ @GMJK

�0=CB��/@B/53</�
�9JL9?=F9�AK�GF=�G>�L@=�EGKL�@AKLGJA;�;ALA=K�AF�/GML@��E=JA;9
� D=?=F<9JQ�>GJ�:GL@�>GJ�ALK�@AKLGJQ�9F<�:=9MLQ���9JL9?=F9�AK�G>L=F�GF=
G>�L@=>9NGMJAL=�<=KLAF9LAGFK�G>�EGKLLJ9N=DD=JK�O@G�NAKAL�AL

0@=�9J=9�O9K AF@9:AL=<�:Q�N9JAGMK�F9LAN=�;ANADAK9LAGFK>GJ�L@GMK9F<K�G>
Q=9JK�:=>GJ= L@=�;ALQ�O9K�>GMF<=<�AF�������!�:Q�/H9FAK@�;GFIMAKL9<GJ
, =<JG�<=�$=J =<A9���L@=�K=LLD=E=FL�O9K�F9E=<�9>L=J�L@=�;ALQ�G>
�9JL9?=F9�AF�/H9AF��O@=J=�EGKL�G>�$=J=<A9�K�K9ADGJK�O=J=�>JGE�$9NAF?
KM`=J=<�9�LMEMDLMGMK�H9KL�>MDD�G>�:9LLD=K��J9A<K��AFN9KAGFK��<=KLJM;LAGFK
9F<�J=;GFKLJM;LAGFK�L@=�;ALQ�:=;9E= @=9NADQ�>GJLAa=<�9F<�@M?=
<=>=FKAN=�O9DDK�KMJJGMF<�ALK�F9JJGO�;G::D=<�KLJ==LK�9F<�;GDGFA9D
:MAD<AF?K

0@=�;ALQ�AK�E9<=�MH�G>�N9JAGMK�<AKLJA;LK��L@=�F=O�LGOF�OAL@�ALK�@A?@�JAK=
@GL=DK��9H9JLE=FLK�9F<�FA?@LKHGLK�9F<�L@=�GD<=J�;GDGFA9D�H9JLK�G>�L@=
;ALQ�0@=�GD<�;ALQ�AK�L@=�E9AF�9LLJ9;LAGF�>GJ�NAKALGJK�H9JLA;MD9JDQ�L@=�AFF=J
O9DD=<�LGOF�O@A;@�AKH9;C=<�OAL@�;@MJ;@=K��EGF9KL=JA=K��HD9R9K�9F<
E9FKAGFK

�/ G��� �/@B/53</ ��(C<����"/@��

0G<9Q�O=�OADD�@9N=�9F�AF;DM<=<�O9DCAF?�LGMJ�G>�L@=�;ALQ��9F<�L@=F�L@=
9>L=JFGGF�OADD�:=�>J==�LG�=PHDGJ=�L@=�;ALQ�>MJL@=J��=FBGQ�L@=�E9FQ
GHLAGF9D�9;LANALA=K�GF�G`=J��GJ�KAEHDQ�J=D9P�GF�L@=�:=9;@

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

 AK;GN=J�L@=�:JML9D�@AKLGJQ�G>�L@=�/H9FAK@
%FIMAKALAGF�9L�L@=AJ�>GJE=J�@=9<IM9JL=JK�AF
�9JL9?=F9��L@=�, 9D9;=�G>�L@=�%FIMAKLAGF

�+,������

( =9JF�9DD�9:GML��9JL9?=F9�K�F9N9D�LJ9<ALAGF
9F<�@AKLGJQ�9L�L@=�*9N9D�)MK=ME�G>�L@=
�9JA::=9F

�+,������

!PHDGJ=��9JL9?=F9�GF�9�?MA<=<�O9DCAF?
LGMJ %F;DM<=<�AF�'ALLQ

�/ G���� �/@B/53</ ��"=<���"/@��

�=@23@�7<4=@;/B7=<� A>�QGM�9J=�aFAK@AF?�AF��9JL9?=F9��QGM�OADD�EGKL
DAC=DQ�=PAL��GDGE:A9�9L�9JL9?=F9�. 9>9=D�*[Y=R�%FL=JF9LAGF9D��AJHGJL
�%�0��;G<=���0#	

0G<9Q�AK�L@=�=F<�<9Q�>GJ�H9KK=F?=JK�aFAK@AF?�L@=AJ�LJAH�AF��9JL9?=F9
,D=9K=�FGL=�L@=J=�AK�FG�9;;GEEG<9LAGF�AF;DM<=<�GF�L@=�LJAH�LGFA?@L��
HD=9K=�;GFL9;L�L@=�/9D=K�0=9E�A>�QGM�9J=�AFL=J=KL=<�AF�:GGCAF?�=PLJ9
FA?@LK�G>�9;;GEEG<9LAGFAF�GJ<=J�LG�>MDDQ�=PHDGJ=�9F<�L9C=�H9JL�AF�KGE=
G>�L@=�GHLAGF9D�9;LANALA=K�DAKL=<�:=DGO

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



%>�QGM�9J=�;GFLAFMAF?�GF�LG�,9F9E9�L@=F�QGMJ�D=9<=J�OADD�9KKAKL�QGM�OAL@
9AJHGJL�LJ9FK>=JK�>GJ�QGMJ�AF;DM<=<�bA?@L�5GM�OADD�KL9Q�LGFA?@L�AF�9
;GE>GJL9:D=�@GL=D�AF�=AL@=J�,9F9E9��ALQ�GJ��9JL9?=F9��<=H=F<AF?�GF
L@=�bA?@L�LAE=K�9F<�9N9AD9:ADALQ	

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=�@AKLGJA;��9KLADDG�/9F�"=DDAH= �+,������

2AKAL�L@=�EM<:9L@K�9L�L@=�0GLMEG�2GD;9FG 1/ ���

�/ G���� %/</;/��7BG ��) C3����"/@��

�=@23@�7<4=@;/B7=<� A>�QGM�9J=�KL9JLAF?�AF�,9F9E9��ALQ��QGM�OADD�EGKL
DAC=DQ�=FL=J�,9F9E9 9L�, 9F9E9��ALQ�0 G;ME=F %FL=JF9LAGF9D��AJHGJL��%�0�
;G<=��,05	

0@=J=�OADD�:=�9F�AEHGJL9FL?JGMH�E==LAF?�9L�����HE�9L�L@=�BGAFAF?
@GL=D���HD=9K=�DGGC�GML�9L�L@=�@GL=D�J=;=HLAGF�>GJ�9�FGL=�>JGE�QGMJ
D=9<=J�OAL@�EGJ=�<=L9ADK�9:GML�L@AK�AEHGJL9FL�E==LAF?

1FLAD�L@=�E==LAF?��L@=�J=KL�G>�L@=�<9Q�AK�>J==�LG�=PHDGJ=�L@=�:MKLAF?
, 9F9E9FA9F�;9HAL9D,D=9K=�FGL=�L@9L�E9FQ�G>�L@=�GHLAGFK�DAKL=<�:=DGO
OADD�GFDQ�:=�HGKKA:D=�>GJ�L@GK=�OAL@�=PLJ9�LAE=�AF�,9F9E9��ALQ�:=>GJ =�L@=
KL9JL�G>�QGMJ�LJAH�OAL@�MK���HD=9K=�;GFL9;L�L@=�/9D=K�L=9E�A>�QGM�OGMD<
DAC=�LG�:GGC�HJ=�LGMJ�9;;GEEG<9LAGF�OAL@�MK�LG�@9N=�=PLJ9�LAE=
=PHDGJAF?�,9F9E9��ALQ 

%>�QGM�9J=�;GFLAFMAF?�GF�>JGE��9JL9?=F9�LG<9Q L@=F�QGMJ�D=9<=J�AF
�GDGE:A9 OADD9KKAKLQGM�OAL@�LJ9FKHGJL�LG�L@=�9AJHGJL�>GJ�QGMJ�AF;DM<=<
bA?@L�LG9JJAN=�AF�,9F9E9�AF�LAE=�>GJ�L@=�BGAFAF?�E==LAF?

%F�,9F9E9��ALQ�O=�OADD�KL9Q�AF�9;GE>GJL9:D=�@GL=D

$GL=D�>GJ�L@=�FA?@L��$GL=D��=FLJG9E=JA;9FG
$GL=D��=FLJG9E=JA;9FG
� N=�!;M9<GJ�������
, 9F9E9��ALQ

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�,9F9E9��ALQ�K�)MK=ME�G>
�GFL=EHGJ9JQ��JL��GF=�G>�L@=�:=KL
;GDD=;LAGFK�G>�OGJCK�:Q�DG;9D�9JLAKLK�AF
, 9F9E9

1/ ��

" J==DQ�=PHDGJ=�L@=�MFJ=KLGJ=< JMAFK�G>
, 9F9E9�2 A=BG��L@=�GJA?AF9D�;GDGFA9D
K=LLD=E=FLL@9L�O9K�>GMF<=<�AF������9F<
K9;C=<�:Q�HAJ9L=K�AF�����

" J==

" J==DQ�=PHDGJ=�L@=�KLJ==LK�9F<�:=9MLA>MDDQ�
J=KLGJ=< ;GDGFA9D�:MAD<AF?K�G>��9K;G�2A=BG� " J==

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



L@=�GD<�<AKLJA;L�G>�L@=�EG<=JF�;ALQ�G>
, 9F9E9�9F<�9�1*!/�+�3 GJD<�$=JAL9?=�/AL=

/==�L@=�, 9F9E9��9F9D�)MK=ME�AF�L@=�;ALQ
;=FLJ=��>=9LMJAF?�=P;=DD=FL�=P@A:ALK
9:GML L@=�>9EGMK�O9L=JO9Q

1/ ��

2AKAL�L@=�H@=FGE=F9D��AG<AN=JKALQ�)MK=ME
AF�,9F9E9��ALQ��9�KLJACAF?�9F<�A;GFA;
:MAD<AF?�;GFL9AFAF?�9�OGF<=J>MD�;=D=:J9LAGF
G>�L@=�bGJ9�9F<�>9MF9�G>�,9F9E9

1/ ���

�0=CB�% /</;/��7BG�
0@=�:MKLDAF?�EG<=JF�, 9F9E9FA9F�;9HAL9D�@9K�9�DGF?�@AKLGJQ���L@=
GJA?AF9D�;ALQO9K�>GMF<=<�AF������:Q�/H9FAK@�;GFIMAKL9<GJK��9;LAF?�9K
9F�AEHGJL9FL�KLGHGN=J�>GJ�L@=�K@AHK�L9CAF?�?GD<�9F<�KADN=J�>JGE�L@=
�E=JA;9K�LG�/H9AF�%L�O9K�9DKG�9�:9K=�>GJ�K=N=J9D�=PH=<ALAGFK�LG�=PHDGJ=
9F<�;GFIM=J�9J =9K�G>�/GML@��E=JA;9�0@AK�GJA?AF9D�;ALQ�O9K�:MJF=<
<GOF�AF������:Q�L@=�3 =DK@HAJ9L=�$=FJQ�)GJ?9F��GF=�G>�L@=�EGKL
AF>9EGMK�9F<�JML@D=KK�HAJ9L=K�GH=J9LAF?�GF�L@=�/H9FAK@�)9AF�0@=�;ALQ
O9K�J=:MADL�AF�������BMKL��CEK�>JGE�L@=�GJA?AF9D�K=LLD=E=FL��9JGMF<
O@A;@�L@=�EG<=JF�E=LJ GHGDAK�@9K�=NGDN=<��L@=�JMAFK�G>�L@=�GJA?AF9D�;ALQ
9J=�CFGOF�9K�, 9F9E9�2 A=BG��9F<�;9F�KLADD�:=�NAKAL=<�LG<9Q

, 9F9E9 AK�H=J@9HK�EGKL�>9EGMK�>GJ�L@=�,9F9E9��9F9D��DG;9L=<�F=9J�LG
L@=�;9HAL9D�0@=��CE�DGF?�;9F9D�DAFCK�L@=��LD9FLA;�9F<�,9;Aa;�G;=9FK
NA9�9�F9JJGO�K=;LAGF�G>�L@=�%KL@EMK�G>�,9F9E9��9DDGOAF?�K@AHK�LG�H9KK
:=LO==F�L@=�G;=9FK�OAL@GML�@9NAF?�LG�LJ9N=JK=�9JGMF<�L@=�=FLAJ=
;GFLAF=FL�G>�/GML@��E=JA;9��GEHD=L=<�:Q�9F��E=JA;9F�D=<�L=9E�AF
������L@=�;9F9D�@9K�@9<�9�E9KKAN=�9F<�;GFLJ GN=JKA9D�=`=;L�GF
OGJD<OA<=�LJ9<=��E9JALAE=��9F<�AFL=JF9LAGF9D�HGDALA;K���AF�>9;L�,9F9E9
GO=K�EM;@�G>�ALK�AF<=H=F<=F;=�>JGE��GDGE:A9�LG�L@=�1/ � :9;CAF?
K=H9J9LAKL�J=:=DK�AF�J=LMJF�>GJ�9F�9?J==E=FL�L@9L�L@=Q�;GMD<�K=L�MH�9
1/�9<EAFAKL=J=<�RGF=�9DGF?�L@=�F=O�;9F9D�L@=Q�OGMD<�:MAD<��9�<=9D
O@A;@�;9MK=<�9�DGL�G>�L=FKAGF�:=LO==F�L@=�1/��9F<�, 9F9E9�L@JGM?@GML
L@=���L@��=FLMJQ��OAL@�,9F9E9�GFDQ�?9AFAF?�>MDD�;GFLJGD�GN=J�L@=�;9F9D
AF�����

�/ G���� %/</;/��7BG ���/;7<=�'3/: ��)6C����"/@��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�LG�L@=�)AJ9bGJ=K�2AKALGJ��=FLJ=�9L�L@=OGJD<�>9EGMK
, 9F9E9��9F9D��D=9J FAF?�9DD�9:GML�ALK�;GFLJGN=JKA9D�@AKLGJQ�9F<�AF;J=<A:D=
JGD=�AF�K@9HAF?�LJ9<=�9F<�OGJD<�HGDALA;K�AF�L@=���L@�;=FLMJQ

3 =�OADD�L@=F�;GFLAFM=�LG��@9?J=K�*9LAGF9D�,9JC�9F<�=PHDGJ=�L@=
#J9F<>9L@=J�G>�L@=�,9F9E9��9F9D��L@=��9EAFG�. =9D��9�;G::D=KLGF=<
JG9<�>JGE�L@=��9JA::=9F�LG�L@=�, 9;Aa;�L@JGM?@�L@=�J9AF>GJ=KLK�G>
, 9F9E9��=KL9:DAK@=<�9K�L@=�LJ9FKHGJL�JGML=�G>�#GD<�9F<�/ADN=J�:Q
/H9FAK@�;GFIMAKL9<GJK�AF�L@=���L@��=FLMJQ�0@=��9EAFG�. =9D�O9K
J=<AK;GN=J=<�GFDQ�J=;=FLDQ��9F<�O=�OADD�NAKAL�9F<�KL9Q�GN=JFA?@L�9L�9
;GEEMFALQ��O@A;@�OGJC=<�LG?=L@=J�OAL@�J=K=9J;@=J��@JAKLA9F�/LJ9KKFA?
LG�A<=FLA>Q�L@=�GJA?AF9D�JGML=�G>�L@=��9EAFG�.=9D�AF�L@=�BMF?D=

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������

https://www.dragoman.com/destinations/details/americas/central-america/panama


� L��D9BM=D9�(9C=�O=�L9C=�9�<M?GML�:G9L�LG�G:K=JN=�L@=�J=E9AFK�G>�L@=
�9EAFG�. =9D�9L�L@=�D9C=K@GJ=��:=>GJ=�@=9<AF?�LG�GMJ��GEEMFALQ�KL9Q�LG
=FBGQ9�LQHA;9D�,9F9E9FA9F�DMF;@�9F<�K==�L@=F�9�HJ=K=FL9LAGF�G>
9ML@=FLA;�>GDCDGJ= 3 =�OADD�L@=F�@AC=�KGE=�G>�L@=��9EAFG�.=9D��K==�L@=
GJA?AF9D�;G::D=KLGF=�9F<�:=�>9K;AF9L=<�:Q�KLGJA=K�G>�L@=�EMD=�LJ9AFK�
?GD<�9F<�HAJ9L=K

�HHJ GPAE9L=�O9DCAF?�<AKL9F;=���CE�!KLAE9L=<�LAE=���@JK

�HD=9K=�FGL=�L@9L�9DD�<JAN=�LAE=K�?AN=F�@=J=�9J=�L@=�9HHJGPAE9L=
FME:=J�G>�@GMJK�L@9L�L@=�LJM;C�OADD�:=�AF�EGLAGF�GFDQ��9F<�<G=K�FGL
AF;DM<=�9FQ�LAE=�L9C=F�>GJ�;G`==�GJ�DMF;@�KLGHK��:GJ<=J�;J GKKAF?K�
H@GLG�KLGHK��9;LANALA=K�=F�JGML=��;GE>GJL�:J=9CK��K@GHHAF?�KLGHK��LGAD=L
KLGHK��=L;�0@=�LAE=K�?AN=F�9J=�9HHJGPAE9L=�=KLAE9L=K�GFDQ�9F<�O@ADKL
?AN=F�OAL@�L@=�:=KL�G>�AFL=FLAGFK��L@=�<JAN=�LAE=K�9J=�@=9NADQ�<=H=F<=FL
GF�LJ9c;��J G9<�;GF<ALAGFK��O=9L@=J��HGDA;=�JG9<:DG;CK��9F<�E9FQ�GL@=J
>9;LGJK���b=PA:ADALQ�AK�=KK=FLA9D�GF�9FQ�GN=JD9F<�LJAH�	

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

3 =�OADD�@9N=�9F�AF;DM<=<�@AC=�GF�L@=
�9EAFG�. =9D��9F<�9�;GEEMFALQ�:9K=<
GN=JFA?@L�KL9Q��OAL@�9DD�E=9DK�AF;DM<=< %F;DM<=<�AF�'ALLQ

2AKAL�L@=�OGJD<�>9EGMK�,9F9E9��9F9D�9L�L@=
)AJ9bGJ=K�2AKALGJK���=FLJ=��9F< D=9JF�9DD
9:GML�L@=�>9K;AF9LAF?�@AKLGJQ�G>�L@AK
;GFLJGN=JKA9D�KLJM;LMJ=

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

�/ G����B=���� �=?C3B3 ��� @7����"/@�B=�(/B����"/@��

� >L=J�=9JDQ�EGJFAF?�;G`==�O=�;9F�?G�>GJ�9F�GHLAGF9D�:AJ<O9L;@AF?�@AC=
GF�9�LJ9AD�OAL@�HD=FLQ�G>�LJGHA;9D�:AJ<K��>GDDGO=<�:Q�9@=9JLQ�:J=9C>9KL
� >L=JO9J<K�O=�OADD<JAN=�MH�AFLG�L@=��@AJAIMA�@A?@D9F<K��9JJANAF?�9L�L@=
LGOF�G>��GIM=L=

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

+F L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�9�>J==�<9Q�LG�L9C=�H9JL�AF�KGE=�G>�L@=
E9FQ�GHLAGF9D�GML<GGJ�9;LANALA=K�O@A;@�L@=�LGOF�AK�>9EGMK�>GJ�
AF;DM<AF?�L@=�GHHGJLMFALQ�LG�L9C=�L@=�KLJ=FMGMK�LJ=C�LG�L@=������E
KMEEAL�G>2GD;UF��9J[��L@=�@A?@=KL�HGAFL�AF�,9F9E9

%F��GIM=L=�O=�OADD�KL9Q�AF�9�DG;9D�@GKL=D��OAL@�9�EAPLMJ=�G>�HJAN9L=
JGGEK�9F<�<GJEALGJA=K

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

$=9<�GML�GF�9F�=P@AD9J9LAF?�O@AL=�
O9L=J J9>LAF?�=PH=<ALAGF�GF�L@=��@AJAIMA
2A=BG�JAN=J�F=9J��GIM=L=��GF=�G>�L@=�OGJD<�K
:=KL�J9>LAF?�9J=9K�OAL@����OGJD<�;D9KK�JMFK
LG�;@GGK=�>JGE

1/ ���

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



$=9<�GML�GF�9�LGMJ�G>�KGE=�G>�L@=
>9K;AF9LAF?�;G`==�HD9FL9LAGFK�9JGMF<�L@=
�@AJAIMA�$A?@D9F<K�F=9J��GIM=L=

1/ ���

0J=C�MH�LG�L@=�KMEEAL�G>2GD;UF��9J[��9L
�����E�L@=�@A?@=KL�HGAFL�AF�,9F9E9��
HD=9K=�FGL=�L@AK�AK�9�KLJ=FMGMK�LJ=C�9F<
MKM9DDQ�L9C=K�9HHJGPAE9L=DQ������@GMJK��KG
QGM�OADD�F==<�LG�:=�AF�<=;=FL�H@QKA;9D
;GF<ALAGF�LG�H9JLA;AH9L=

1/ ���

09C=�9�<AH�AF�L@=�=P;=DD=FL��9D<=J9�@GL
KHJAF?K�F=9J��GIM=L= 1/ ��

" J==DQ�=PHDGJ=�L@=�:=9MLA>MD�?9J<=FK�9F<
H9JCK�9JGMF<��GIM=L=�9F<�ALK�KMJJGMF<AF?K " J==

09C=�9�<9Q�LJAH�GML�LG��G;9��J9N9�GF�L@=
, 9;Aa;�;G9KL��O@=J=�QGM�;9F�KOAE��C9Q9C�
KFGJC=D9F<�J=D9P�GF�KGE=�G>�L@=�KLMFFAF?
:=9;@=K�L@=J=

1/ ���

$=9<�GML�GF�9�IM9<�:AC=�LGMJ�G>�L@=
EGMFL9AFK��>GJ=KLK�9F<�;G`==�HD9FL9LAGFK
F=9J��GIM=L=��<JAN=J�K�DA;=F;=�J=IMAJ=<	

1/ ���

#G�GF�9�@9D>�<9Q�JG;C�;DAE:AF?�LJAH�LGL@=
:9K9DL�;DA`K�F=9J��GIM=L=��GF=�G>�,9F9E9�K
:=KL�;DAE:AF?�<=KLAF9LAGFK

1/ ���

09C=�9�>9K;AF9LAF?�:AJ<�O9L;@AF?�LJAH�AFLG
L@=��@AJAIMA�$A?@D9F<K��GF=�G>�L@=�EGKL
9:MF<9FL�9J =9K�G>�:AJ<DA>=�AF�L@=��E=JA;9K

1/ ���

!FBGQ�9�>9FL9KLA;�K@GJL�;9FQGFAF?�LJAH
L@JGM?@�L@=�?GJ?=K�G>�#M9D9;9�F=9J
�GIM=L=

1/ ���

0J=C�L@=�>9EGMK�-M=LR9D�0J9AD�L@JGM?@�L@=
;DGM<�>GJ=KLK�G>�L@=��@AJAIMA�$A?@D9F<K��GJ
LJ=C�LG�N9JAGMK�O9L=J>9DDK�AF�L@=�J9AF>GJ=KL

1/ ���

!PHDGJ=�L@=�KH=;L9;MD9J��9D<=J9�$A?@D9F<K
9JGMF<��GIM=L=�GF�@GJK=:9;C��JA<AF?
L@JGM?@�J9AF>GJ=KLK�9F<�DG;9D�>9JEK�9F<

1/ ���

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



;G`==�HD9FL9LAGFK

$=9<�GF�9F�= P;=DD=FL����DAF=�RAH�DAFAF?
;GMJK=L@JGM?@�L@=�;DGM<�>GJ=KLKF=9J
�GIM=L=

1/ ���

�0=CB��=?C3B3�
�GIM=L=�AK�9�HA;LMJ=KIM=�KE9DD�LGOF�AF�L@=�KLMFFAF?�?J==F�@ADDK�G>
O=KL=JF�, 9F9E9��;DGK=�LG�L@=��GKL9�.A;9F�:GJ <=J�%LK�;GGD�;DAE9L=
9LLJ9;LK�E9FQ�NAKALGJK��9F<�ALK�AF;J=<A:D=�>GJ=KL�K;=F=JQ�AK�KGE=�G>�L@=
EGKL�:=9MLA>MD�AF�,9F9E9�0@=�9J =9�@9K�?9AF=<�9�>9FL9KLA;�J=HML9LAGF
>GJ�=P;ALAF?�GML<GGJ�9;LANALA=K�KM;@�9K�J9>LAF?�9F<�>GJ=KL�LJ=CK��9F<�AK
L@=�:9K=�>GJ�9�;@9DD=F?AF?�<9Q�LJ=C�MH�LG�L@=�KMEEAL�G>�2GD;UF��9J[�
, 9F9E9�K�@A?@=KL�H=9C�9L������E���GF�9�J9J =�;D=9J�<9Q�AL�AK�HGKKA:D=�LG
K==�L@=�,9;Aa;�+;=9F�9F<�L@=��9JA::=9F�/=9�9L�L@=�K9E=�LAE=�>J GE�L@=
KMEEAL�

�/ G��
�B=���� "/<C3:��<B=<7=�#/B7=</:�% /@9 �
(C<����"/@�B=�"=<�
�"/@��

�=@23@�7<4=@;/B7=<� !PAL�,9F9E9�9L�, 9KG��9FG9K��=FL=J��GKL9�.A;9�9L
, 9KG��9FG9K

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�9;JGKK�L@=�:GJ<=J�AFLG��GKL9�.A;9��9F< 9JJAN=�9LL@=
KH=;L9;MD9J�:=9;@=K�G>)9FM=D��FLGFAG�*9LAGF9D�,9JC�GF�L@=�,9;Aa;
;G9KL

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�9F�AF;DM<=<�?MA<=<�O9DC�L@JGM?@
KGE=�G>�L@=�:=9MLA>MD�LJ9ADK�OAL@AF�H9JC��D=9JFAF?�9DD�9:GML�ALK�bGJ9�9F<
>9MF9�9F<�AEE=JKAF?�GMJK=DN=K�AF�L@=�A<QDDA;�D9F<K;9H=�3=�OADD�@9N=
>J==�LAE=�AF�L@=�9>L=JFGGF�LG�L9C=�H9JL�AF�KGE=�GHLAGF9D�9;LANALA=K�GJ
J=D9P�GF�L@=�OGF<=J>MD�:=9;@=K

%F�)9FM=D��FLGFAG�O=�OADD�KL9Q�AF�9�@GKL=D�F=9J�L@=�:=9;@��OAL@�9
EAPLMJ=�G>�HJAN9L=�JGGEK�9F<�<GJEALGJA=K

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

$=9<�GML�GF�9�OGF<=J>MD�IM9<�:ACAF?�LJAH
L@JGM?@�L@=�LJGHA;9D�;GMFLJQKA<=�G>)9FM=D
�FLGFAG�9F<�-M=HGK

1/ ���

09C=�9�?MA<=<�O9DC�L@JGM?@�L@=�KLMFFAF?
LJ9ADK�G>�)9FM=D��FLGFAG�*9LAGF9D�,9JC�
aFAK@AF?�9L�L@=�OGJD<�;D9KK
LJGHA;9D:=9;@=K�O@=J=�QGM�;9F�KOAE�9F<
J=D9P

1/ ���

09C=�9F�= P@ADAJ9LAF?�LJAH�LG�L@=�J9AF>GJ=KLK 1/ ���

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



F=9J�-M=HGK�LG�=FBGQ�9F�AF;J=<A:D=�RAH
DAFAF?�;GMJK=

!PHDGJ=�L@=�G;=9F�GF�9�;9L9E9J9F�K9ADAF?
LJAH��@=9<AF?�GML�AF�K=9J;@�G>�<GDH@AFK�
LJGHA;9D�aK@�9F<�LMJLD=K�9F<�OALF=KKAF?�9F
MF>GJ?=LL9:D=�G`K@GJ=�KMFK=L

1/ ���

!PHDGJ=�L@=�E9F?JGN=K�G>)9FM=D��FLGFAG
:Q�:G9L�GJ�:Q�C 9Q9C��AF�K=9J;@�G>�J9AF:GO
:G9K��;J G;G<AD=K�9F<�N9JAGMK�O9L=J�:AJ<K

1/ ���

$=9<�GF�9F�= P@AD9J9LAF?�?MA<=<�B=L�KCA�LJAH
GF�L@=�,9;Aa;�+;=9F F=9J )9FM=D��FLGFAG 1/ ���

!PHDGJ=�L@=�KLMFFAF?�;9LLD=�J9F;@=K��>JMAL
HD9FL9LAGFK�9F<�H9DE�LJ==K�G>�L@=
;GMFLJQKA<=�F=9J)9FM=D��FLGFAG�GF�9
@GJK=�JA<AF?�LJAH

1/ ���

#G�GF�9F�AF;J=<A:D=�O@AL=�O9L=J�J9>LAF?�LJAH
GF�L@=�*9J9FBG�9F<�/9N=?J=�JAN=JK
F=9J )9FM=D��FLGFAG�*9LAGF9D�,9JC

1/ ���

09C=�9�H9<<D=�:G9J<AF?�D=KKGF�LG=PHDGJ=
L@=�K=;DM<=<�:=9;@=K�G>)9FM=D��FLGFAG
*9LAGF9D�,9JC

1/ ���

!PHDGJ=�L@=�J9AF>GJ=KL�;9FGHQ�9F<�ALK
AF;J=<A:D=�OAD<DA>=�9F<�D9F<K;9H=K�GF�9
OGF<=J>MD�;9FGHQ�:JA<?=�;GMJK=
F=9J )9FM=D��FLGFAG

1/ ���

&GAF�9�K;M:9�<ANAF?�LJAH�LG�=PHDGJ=�L@=�J==>K
9F<�MF<=JO9L=J�NGD;9FA;�JG;C�>GJE9LAGFK�AF
L@=�G;=9FK�F=9J)9FM=D��FLGFAG

1/ ���

0JQ�QGMJ�@9F<�9L�KMJaF?�GF�9�K@GJL�D=KKGF
AF)9FM=D��FLGFAG�*9LAGF9D�,9JC 1/ ���

�0=CB�"/<C3:��<B=<7=�#/B7=</:�% /@9�
)9FM=D��FLGFAG�*9LAGF9D�,9JC�AK�GF=�G>��=FLJ9D��E=JA;9�K�EGKL
KH=;L9;MD9J�KHGLK���KLMFFAF?K9F<Q�:=9;@=K�:=LO==F�L@=�;9DE�G;=9F
O9L=JK�9F<�DMK@�J9AF>GJ=KLK��;GEHD=L=�OAL@�DGLK�G>�O9DCAF?��H9<<D=�
:G9J <AF?��aK@AF?9F<�:G9LAF?�GHHGJLMFALA=K�0@=J=�9J=�HD=FLQ�G>�9FAE9DK

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



LG�KHGL�AF�L@=�9J=9��KM;@�9K�;9HM;@AFEGFC=QK��A?M9F9K��;G9LAK�9F<
KDGL@K���L@=�H9JC�AK�9�N=JLA9:D=�H9J9<AK=��9F<�AL�K�HGKKA:D=�LG�aF<�KGE=
:=9MLA>MD�K=;DM<=<�:=9;@=K�<=KHAL=�AL�:=AF?�GF=�G>��GKL9�.A;9�K�EGKL
NAKAL=<�HD9;=K

�/ G����B=��� "=<B3D3@23 ��) C3���"/@�B=�, 32�
���>@
�

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�LG�L@=�LGOF�G>�0AD9JUF��O@=J=�O=�OADD�D=9N=
GMJGN=JD9F<�N=@A;D=�:=@AF<�9F<�LJ9FK>=J�:QL9PA�LG�L@=�<=FK=�;DGM<
>GJ=KLK�9F<�;G`==�HD9FL9LAGFK�G>�)GFL=N=J<=� 9�KLMFFAF?�9J=9�G`=JAF?
9F�AF;J=<A:D=�<AN=JKALQ�G>�bGJ9�9F<�>9MF9

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�9F�AF;DM<=<�?MA<=<�O9DC�GF�L@=�LJ9ADK
G>�L@=�)GFL=N=J<=��DGM<�"GJ=KL�*9LAGF9D�.=K=JN=��>GDDGO=<�:Q�9�>J==
9>L=JFGGF�LG�NAKAL�KGE=�G>�L@=�LGOF�K�@A?@DA?@LK�GJ�=FBGQ�KGE=
9<N=FLMJGMK�9;LANALA=K�KM;@�9K�;9FQGFAF?�GJ�@GJK=�JA<AF?

%F�)GFL=N=J<=�O=�OADD�KL9Q�AF�9�DG;9D�@GL=D

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

09C=�9�?MA<=<�LJ=C�LG�=PHDGJ=�L@=�KLMFFAF?
>GJ=KL�LJ9ADK�G>�L@=�)GFL=N=J<=��DGM<�"GJ=KL
. =K=JN=��D=9JFAF?�9DD�9:GML�L@=�>9K;AF9LAF?
9F<�:=9MLA>MD�=;GKQKL=E�L@=J=

1/ ���

!PHDGJ=�L@=�KLMFFAF?�>GJ=KLK�9F<�:9F9F9
HD9FL9LAGFK�G>)GFL=N=J<=�GF�9�@GJK=�JA<AF?
LJAH

1/ ���

"DQ�9:GN=�L@=�;DGM<�>GJ=KLK�9F<�N9DD=QK
G>)GFL=N=J<=�GF�9F�= P@AD9J9LAF?�RAH�DAFAF?
;GMJK=

1/ ���

!PHDGJ=�L@=�AF;J=<A:D=�;DGM<�>GJ=KLK
G>)GFL=N=J<=�9L�L@=�LJ==�LGHD=N=D�GF�9
�CE�;9FGHQ�:JA<?=�;AJ ;MAL

1/ ���

( =9JF�9DD�9:GML�L@=�;MDLAN9LAGF�9F<
HJG;=KKAF?�G>�L@=�OGJD<�J=FGOF=< ;G`==�G>
�GKL9�.A;9 9L�GF=�G>�L@=�E9FQ�AF;J=<A:D=
;G`==�HD9FL9LAGFK�F=9J)GFL=N=J<=

1/ ���

$=9<�GML�LG�L@=�;DGM<�>GJ=KLK�G>�L@=
/9FL9E9JA9K�. =K=JN=�LG�=PHDGJ=�L@=�9J=9
:Q FA?@L��O@=F�EM;@�G>�L@=�=DMKAN=�DG;9D
OAD<DA>=�;GE=K�GML

1/ ���

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



09C=�9�KH=;L9;MD9J�;9FQGFAF?�LGMJ
F=9J )GFL=N=J<=��AF;DM<AF?�9:K=ADAF?�<GOF
��<A`=J =FL�O9L=J>9DDK�

1/ ���

2AKAL�L@=�>9FL9KLA;��MLL=JbQ�#9J<=FK
G>)GFL=N=J<=��9F<�D=9JF�9DD�9:GML�L@=
9:MF<9FL�:M?�DA>=�G>��GKL9�.A;9�K�;DGM<
>GJ=KLK

1/ ���

( =9JF�9:GML��GKL9�.A;9�K
KH=;L9;MD9J9EH@A:A9FK�9L�L@=�)GFL=N=J<=
" JG?�, GF<

1/ ���

2AKAL�L@=��9L�&MF?D=�=P@A:ALAGF
AF)GFL=N=J<=��D=9JFAF?�9DD�9:GML�L@=
N9JAGMK�:9L�KH=;A=K�G>�L@=�9J=9�>JGE�9F
=PH=JL�?MA<=

1/ ���

!PHDGJ=�L@=�E9?FAa;=FL )GFL=N=J<=�+J ;@A<
#9J <=FK��@GE=�LG�GN=J�����KH=;A=K�G>
GJ;@A<K�>GMF<�AF�L@=�J=?AGF

1/ ���

09C=�9F�= P@AD9J9LAF?�G`�JG9< IM9<�:ACAF?
LJAH�9JGMF<�L@=�KLMFFAF?�;GMFLJQKA<=
G>)GFL=N=J<=��<JANAF?�DA;=F;=�J=IMAJ=<	

1/ ���

�0=CB�"=<B3D3@23�
)GFL=N=J<=�9F<�L@=�;DGM<�>GJ=KLK�O@A;@�KMJJGMF<�AL�9J=�;GFKA<=J=<�GF=
G>L@=�LGH�<=KLAF9LAGFK�LG�NAKAL�AF��GKL9�.A;9��9F<�;=JL9AFDQ�GF=�G>�L@=
LGH�=;G�LGMJAKE�<=KLAF9LAGFK�AF�L@=�OGJD<�0@=�:MDC�G>�)GFL=N=J<=�K
J9AF>GJ=KL�9F<�;DGM<�>GJ=KL�;9F�:=�>GMF<�AF�L@=�.=K=JN9��AGDZ?A;9
�GKIM=�*M:GKG�)GFL=N=J <=��O@A;@�9LLJ9;LK�@M?=�FME:=JK�G>
F9LMJ9DAKLK�=9;@�Q=9J�9F<�L@=�9J=9�AK�GF=�G>�L@=�:=KL�AF��=FLJ9D��E=JA;9
LG�LJQ�LG�KHGLL@=�AF<A?=FGMK�:AJ<DA>=KM;@�9K�L@=�.=KHD=F<9FL-M=LR9D

0@=�;GGD�@ADDK�G>�L@=9J=9�AK�H=J>=;L�>GJ�L@=�?JGOAF?�G>�;G`==���GKL9
.A;9�K�EGKL�>9EGMK�=PHGJL���AL�AK�HGKKA:D=�LG�NAKAL�K=N=J9D�HD9FL9LAGFK
9JGMF<�)GFL=N=J<=�LG�D=9JF�EGJ=�9:GML�L@=�HJG;=KK�G>�;G`==
;MDLAN9LAGF�0@=�:=9MLA>MD�JA;@�;DGM<�>GJ=KLK�9J=�9DKG�H=J>=;L�>GJ�LJ=CCAF?�
;9FGHQ�O9DCK��9F<�GL@=J�9;LANALA=K�KM;@�9K�RAH�DAFAF?�L@JGM?@�L@=�N9DD=QK
9F<�LJ==LGHK�

�/ G����B=���� !/�� =@BC</ ��)6C�
���>@�B=�� @7�
��>@��

0G<9Q�O=�OADD�;GFLAFM=�:Q�L9PA�9F<�:G9L�LG�(9�"GJLMF9��9�KLMFFAF?�LGOF
MF<=J�L@=�K@9<GO�G>�L@=�EA?@LQ��J=F9D�NGD;9FG

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������ @GMJK

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�9�>J==�<9Q�LG�L9C=�GHLAGF9D�LJ=CK
L@JGM?@�L@=�AF;J=<A:D=�KMJJGMF<AF?�NGD;9FA;�D9F<K;9H=K�GJ�>GJ=KL
;9FGHA=K��GJ�?=L�AFNGDN=<�AF�E9FQ�<A`=J=FL�9<N=FLMJ=�9;LANALA=K�KM;@�9K
RAH�DAFAF?��O@AL=�O9L=J�J9>LAF?��9F<�;9FQGFAF?�(9�" GJLMF9�AK�9DKG
>9EGMK�>GJ�ALK�GMLKL9F<AF?�@GL�KHJAF?K��O@A;@�O=�OADD�@9N=�L@=
GHHGJLMFALQ�LG�NAKAL

%F�(9�"GJLMF9�O=�OADD�KL9Q�AF�=P;=DD=FL;9:9F9K�GMLKA<=�G>�LGOF

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

3 ALF=KK�AF;J=<A:D=�NA=OK�G>�L@=�>9EGMK
�J =F9D�NGD;9FG��DGGEAF?�@A?@�9:GN=�L@=
LGOF�G>�(9�"GJLMF9

" J==

09C=�9�>9FL9KLA;�O@AL=�O9L=J�J9>LAF?�LJAH�GF
L@=��9DK9�GJ�/9J9HAIMA�JAN=JK�F=9J�(9
" GJLMF9��KGE=�G>�L@=�:=KL�J9>LAF?�9J=9K�AF
�GKL9�.A;9

1/ ���

09C=�9�C9Q9CAF?�LJAH�GF�(9C=��J =F9D��?ANAF?
QGM�L@=�:=KL�NA=OK�G>�L@=�:=@=EGL@
NGD;9FG�G>��J=F9D�9F<�9F�GHHGJLMFALQ�LG
KHGL�E9FQ�KH=;A=K�G>�:AJ<K

1/ ���

$=9<�GML�>GJ�9F�=N=FAF?�9L�L@=�KH=;L9;MD9J
NGD;9FA;�@GL�KHJAF?K�;GEHD=P�G>��9D<A
F=9J (9�" GJLMF9

1/ ���

!PHDGJ=�L@=�:J=9L@L9CAF?�>GJ=KLK�9F<
NGD;9FA;�D9F<K;9H=K�G>�(9�"GJLMF9�GF
K=N=J9D�EGMFL9AF�:ACAF?�LJ9ADK�AF�L@=�9J=9

1/ ���

09C=�9�AFL=FK=�;9FQGFAF?�LJAH�AFLG�L@=
JM??=<�?GJ?=K�G>�L@=�BMF?D=K�F=9J��J=F9D�
AF;DM<AF?�K=N=J9D�O9L=J>9DD�9:K=ADK

1/ ����

( =9JF�9DD�9:GML�L@=�AFLJA;9;A=K�G>��GKL9
.A;9F�;MAKAF=�GF�9�;GGCAF?�;D9KK�AF(9
" GJLMF9

1/ ���

( =9JF�9DD�9:GML�L@=�HD9FLK��9FAE9DK�
LJ9<ALAGFK�9F<�9?JA;MDLMJ=�G>��GKL9�.A;9�GF
9�NAKAL�LG�L@=�!D��GKIM=�!;G�" 9JE�F=9J (9
" GJLMF9

1/ ���

!PHDGJ=�L@=�KLMFFAF?�;GMFLJQKA<=�9F<�DMK@
>GJ=KLK�G>�L@=��J=F9D�J=?AGF�:Q�>GGL��O@=J= 1/ ���

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



L@=J=�E9FQ�= P;=DD=FL�?MA<=<�LJ=CCAF?
GHLAGFK

2AKAL�L@=�@9F?AF?:JA<?=�;GMJK=K�L@JGM?@
L@=�J9AF>GJ=KL�;9FGHA=K�F=9J(9�" GJLMF9 1/ ���

!PHDGJ=�L@=�E9?FAa;=FL�;GMFLJQKA<=�9F<
O9L=J>9DDK9JGMF<�L@=��J=F9D�NGD;9FG�:Q
@GJK=:9;C

1/ ���

$=9<�GML�GF�9F�AF;J=<A:D=�RAH�DAFAF?�;GMJK=
AF�L@=�J9AF>GJ=KLK�KMJJGMF<AF?�(9�"GJLMF9 1/ ���

�0=CB�!/�� =@BC</�
0@=�KE9DD�LGOF�G>�(9�"GJLMF9�AK�<GEAF9L=<�GN=J�:Q�L@=�@M?=�;GFA;9D
NGD;9FG�G>��J=F9D�0@=�LGOF�O9K�>GMF<=<�AF�L@=�����K��9F<�O9K
J=F9E=<�LG��(9�" GJLMF9���E=9FAF?��>GJLMF=�	�AF������O@=F�L@=
HJ=NAGMKDQ�<GJE9FL�NGD;9FG�MF=PH=;L=<DQ�=JMHL=<�9F<�=F?MD>=<�F=9J:Q
NADD9?=K���L@=�;MJJ=FL�F9E=�O9K�?AN=F�LG�AL�LG�E9JC�L@=�?GG<�>GJLMF=
L@9L�AL�O9K�FGL�9DKG�:MJA=<:Q�L@=�=JMHLAGF��=LO==F������9F<
���� �J =F9D�O9K�GF=�G>�L@=�OGJD<�K�EGKL�9;LAN=�NGD;9FGK��9F<�;GMD<�:=
J=DA=<�MHGF�LG�=JMHL�GF�EGKL�<9QK���@GO=N=J�AF�������L@=�NGD;9FG
KM<<=FDQ�KLGHH=<�=JMHLAF?�9F<�@9K�:==F�<GJE9FL�GF;=�EGJ =�KAF;=
L@=F�

(9�" GJLMF9�AK�9�:=9MLA>MD�9F<�K=J=F= LGOF��OAL@�L@=�EA?@LQ�NGD;9FG�9K
ALK�A;GFA;�:9;C<JGH�%L�AK�GF=�G>��GKL9�.A;9�K�EKGL�HGHMD9J�KHGLK��9F<
NAKALGJK�9J= 9:KGDML=DQ�KHGDA=<�>GJ�;@GA;=�O@=F�AL�;GE=K�LG�GHLAGF9D
9;LANALA=K���L@=J=�9J=�>GJ=KL�LJ=CK�LG�L@=���E�@A?@��9L9J9L9�<=�D9�"GJLMF9
O9L=J>9DDK�O@AL=O9L=J�J9>LAF?�LJAHK��RAH�DAFAF?��;9FGHQ�O9DCK��@GJK=
JA<AF?��9EGF?KL�E9FQ�GL@=J�GHLAGFK��>L=J�9DD�L@AK�9;LANALQ��QGM�;9F
=FBGQ�9�J=D9PAF?�=N=FAF?�9L�GF=�G>�L@=�9J=9�K�=P;=DD=FL�NGD;9FA;�@GL
KHJAF?K

�/ G����B=���� $;3B3>3��A:/<2 ��(/B�
���>@�B=�(C<�
�
�>@��

�=@23@�7<4=@;/B7=<� !PAL��GKL9�.A;9�9L�, =Y9K��D9F;9K��=FL=J
*A;9J9?M9�9L , =Y9K��D9F;9K

0@AK�EGJFAF?�O=�<JAN=�9;JGKK�L@=�*A;9J9?M9F�:GJ<=J�9F<�LG�L@=�KE9DD
LGOF�G>�/9F�&GJ?= GF�L@=�K@GJ=K�G>(9C=�*A;9J9?M9���=FLJ9D��E=JA;9�K
D9J?=KL�D9C=�$=J =�O=�OADD�:G9J<�9�>=JJQ�LG�L@=�KLMFFAF?�NGD;9FA;�AKD9F<
G>�+E=L=H=��O@=J=�O= :9K=�GMJK=DN=K�AF�L@=�HGJL�NADD9?=�G>�)GQG?9DH9
9F<�=FBGQ�>J==�LAE=�LG�=PHDGJ=�GF�9JJAN9D

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������ @GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�>J==�LAE=�LG�=PHDGJ=�9F<�L9C=�H9JL�AF
GHLAGF9D�9;LANALA=K�KM;@�9K�L@=�;@9DD=F?AF?�LJ=C�LG�L@=�KMEEAL�G>�L@=
�GF;=H;AZF�NGD;9FG�L@9L�<GEAF9L=K�L@=AKD9F<��GJ�K==AF?�KGE=�G>�L@=
EQKL=JAGMK�9F;A=FL�H=LJG?DQH@K�L@9L�9J=�<GLL=<�L@JGM?@�L@=�D9F<K;9H=

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



+F�+E=L=H= O=�OADD�KL9Q�AF�9�KE9DD�DG;9D�@GL=D

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

�DAE:�LG�L@=�KMEEAL�G>�L@=)9<=J9�NGD;9FG
GF�+E=L=H=�%KD9F<��HD=9K=�FGL=�L@9L
9DL@GM?@�L@AK�AK�9F�=9KA=J�LJ=C�L@9F�MH
�GF;=H;AZF�NGD;9FG��AL�AK�KLADD9�N=JQ
KLJ=FMGMK�@AC=�9F<�QGM�F==<�LG�@9N=�9
@A?@�D=N=D�G>�aLF=KK�LG�;GEHD=L=�AL���L@=
LJ=C MKM9DDQ�L9C=K�:=LO==F�����@GMJK	

1/ ���

$=9<�GF�9�?MA<=< O9DC9JGMF<�+E=L=H=�
9F<�K==�KGE=�G>�L@=�F9LMJ9D�KHJAF?K�
:=9;@=K��9F< KE9DD�NADD9?=K�GF�L@=�AKD9F<

1/ ���

0J=C�LG�L@=�KMEEAL�G>�L@=�A;GFA;
�GF;=H;AZF�NGD;9FG�L@9L�<GEAF9L=K�GN=J
L@=�AKD9F<�G>�+E=L=H=��HD=9K=�FGL=�L@9L
L@AK�AK�9�N=JQ�KLJ=FMGMK�LJ=C�L@9L�OADD�GFDQ
:=�HGKKA:D=�>GJ�L@GK=�OAL@�9�@A?@�D=N=D�G>
aLF=KK�9F<�AF?GG<�K@9H=��L@=�LJ=C�AK�GN=J
����E�G>�9K;=FL�9F<�<=K;=FL�GF�JM??=<
L=JJ9AF��9F<�OADD�L9C=�:=LO==F������@GMJK	

1/ ���

0J=C�MH�LG�L@=�KLMFFAF?�/9F�.9EZF
O9L=J>9DD�AF�L@=�>GJ=KLK�F=9J�)9<=J9
NGD;9FG

1/ ���

( =9JF�9:GML�L@=�>9K;AF9LAF?�@AKLGJQ�9F<
?=GDG?Q�G>�L@=�AKD9F<�9L�L@=�+E=L=H=
)MK=ME�AF��DL9?J9;A9�NADD9?=

1/ ��

" J==DQ�=PHDGJ=�L@=�EQKL=JAGMK�HJ=�
�GDME:A9F H=LJG?DQH@K�K;9LL=J=<�9JGMF<
L@=�AKD9F<+E=L=H=

" J==

2AKAL�L@=�EQKLA;9D�9F<�K=J=F=�=E=J9D<�
?J==F�D9?GGF�G>��@9J;G�2 =J<= *%+���

�0=CB�$;3B3>3��A:/<2�
0@=�K=J=F=�AKD9F<�G>�+E=L=H=�AK�:=9MLA>MDDQ�DG;9L=<�AF�L@=�EA<<D=�G>
(9C=�*A;9J9?M9�9F<�AK�>GJE=<�G>�L@=�NGD;9FG=K��GF;=H;AZF�9F<
)9<=J9��O@A;@�JAK=�>JGE�L@=�D9C=�0@=�F9E=�G>�L@=�AKD9F<�DAL=J9DDQ
E=9FK��LOG NGD;9FG=K��AF�L@=�*9@M9LDD9F?M9?=��>JGE��GE=� �E=9FAF?
LOG	�9F<��L=H=LD��E=9FAF?�EGMFL9AF	 0@=�AKD9F<�K�OGF<=J>MD
@GMJ?D9KK�K@9H=�AK�@GE=�LG�?J=9L�:=9;@=K� <==H�BMF?D=K�:=9MLA>MD
D9C=K�9F<�>9FL9KLA;�O9L=J>9DDK��O@A;@�9J=�OGF<=J>MD�LG�=PHDGJ=�GF�KGE=
LJ=CK�9JGMF<�L@=�AKD9F<�"GJ�L@=�aL�9F<�L@=�<9JAF?��QGM�;9F�=N=F�LJQ�LG
LJ=C�LG�L@=�KMEEAL�G>��GF;=H;AZF�ALK=D>�

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



+E=L=H=�@9K�KGE=�MFAIM=�H=LJGD?DQH@K�<GLL=<�L@JGM?@GML�L@=�AKD9F<�
LJ9;=K�G>�L@=�EQK=L=JAGMK�*AIMAJ9FG�;ANADAK9LAGF�L@9L�GF;=�G;;MHA=<�L@=
AKD9F<���L@=�GD<=KL�G>�L@=K=�<9L=�:9;C�LG�9JGMF<������ �!��9F<�E9FQ�;9F
:=�K==F�GF�QGMJ�=PHDGJ9LAGFK�G>�L@=�AKD9F<

�/ G����B=���� �@/</2/ ��"=<�
���>@�B=�) C3�
���>@��

0G<9Q�O=�OADD�L9C=�L@=�>=JJQ�:9;C�LG�/9F�&GJ?=�LG�J=BGAF�GMJ�GN=JD9F<
N=@A;D=�9F<L9C=�9�K@GJL�<JAN=�LG�*A;9J9?M9K�K�GD<=KL�;ALQ�G>#J9F9<9��9
:=9MLA>MD�LGOF�O@A;@GGR=KOAL@�;GDGFA9D�;@9JE��3 =�OADD�@9N=�>J==�LAE=
LG�=PHDGJ=�L@=�;ALQ�MHGF�9JJAN9D

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�>J==�LAE=�LG�=PHDGJ=�L@=�@AKLGJA;
KLJ==LK�G>�#J9F9<9�K�GD<�LGOF��GJ�L9C=�H9JL�AF�KGE=�G>�L@=�EQJA9<�G>
GHLAGF9D�9;LANALA=K�L@9L�9J=�9N9AD9:D=�@=J=

%F�#J9F9<9�O=�OADD�KL9Q�AF�9�;=FLJ9DDQ�DG;9L=<�@GKL=D��O@A;@�@9K�9
EAPLMJ=�G>�HJAN9L=�9F<�<GJEALGJQ�JGGEK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=�AF;J=<A:D=�/9F�" J9F;AK;G��GFN=FL
9F<�)MK=ME�AF�#J9F9<9��L@=�GD<=KL
:MAD<AF?�AF��=FLJ9D��E=JA;9�<9LAF?�>JGE
����

1/ ��

" J==DQ�=PHDGJ=�L@=�KH=;L9;MD9J�:MAD<AF?K
9F<�9LEGKH@=JA;�KLJ==LK�G>�L@=�GD<�;GDGFA9D
;ALQ�G>�#J9F9<9

" J==

0J=C�MH�L@=�:=9MLA>MD�<GJE9FL�NGD;9FG�G>
)GE:9;@G�F=9J�LG�#J9F9<9��= PHDGJAF?�ALK
JM??=<�L=JJ9AF�9F<�<O9J>�>GJ=KLK

1/ ���

( =9JF�9:GML�L@=�;MDLAN9LAGF�G>�;G;G9�9F<�ALK
E9FM>9;LMJ=�AFLG�;@G;GD9L=�9L�L@=��@G;G
)MK=G�AF�#J9F9<9

1/ ���

09C=�9�:G9L�GJ�C9Q9C�LJAH�9JGMF<�L@=
:=9MLA>MD�%KD=L9K�<=�#J9F9<9��AF�K=9J;@�G>
L@=�DG;9D�:AJ<DA>=�9F<�L@=�E9?FAa;=FL�NA=OK
G>�L@=�KMJJGMF<AF?�NGD;9FG=K

1/ ���

�0=CB��@/</2/�
#J9F9<9�AK�L@=�GD<=KL�!MJGH=9F�:MADL�;ALQ�AF�L@=��E=JA;9K��@9NAF?
:==F >GMF<=<�AF��������AL�O9K F9E=<�9> L=J�ALK�;GMFL=JH9JL�AF�/H9AF��AF
@GFGMJ�G>�L@=�J=;9HLMJ=�G>�L@=�;ALQ>JGE�L@=�%KD9EA;�)GGJK�:Q�L@=
�9L@GDA;�EGF9J;@Q�AF�������O@A;@�E9JC =<�L@=�=F<�G>�L@=�)GGJAK@
G;;MH9LAGF�G>�/H9AF��=AF?�9F�AEHGJL9FL�=;GFGEA;�;=FLJ=��L@=�;ALQ�K9O

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



E9FQ�:9LLD=K�>JGE�!F?DAK@��"J=F;@�� ML;@�9F<��E=JA;9F�HAJ9L=K�DGGCAF?
>GJ�KMHJ=E9;Q�GN=J�L@=�9J=9�" GDDGOAF?�*A;9J9?M9�K�AF<=H=F<=F;=��L@=
;ALQ�=FL=J=<�AFLG�9�:ALL=JDQ�>GM?@L�JAN9DJQ�OAL@�(=ZF�GN=J�O@A;@�;ALQ
K@GMD<�:=�L@=�;9HAL9D�G>�L@=�F=O�;GMFLJQ���AF�L@=�=F<�9�;GEHJGEAK=�O9K
9?J==<�9F<�L@=�F=O�;ALQ�G>�)9F9?M9�O9K�;GFKLJM;L=<�EA<�O9Q
:=LO==F�L@=�LOG�

#J9F9<9�AK�9�>9FL9KLA;�HD9;=�LG�NAKAL�9F<�=PHDGJ=��9F<�@9K�E9FQ�= P;ALAF?
GHLAGF9D�9;LANALA=K�OAL@AF�J=9;@

�/ G��
�B=���� !3M<��"/A/ G/�#/B7=</:�% /@9 ��, 32

�

�>@�B=�)6C�
���>@��

0G<9Q�O= <JAN=�LGL@=MFAN=JKALQ�LGOF�G>�(=ZF�!F�J GML=�O=�OADD�@9N=�9F
AF;DM<=<�NAKAL�LG�L@=�LJ9<ALAGF9D�E9JC=LK�AF�L@=�KE9DD�LGOF
G>)9K9Q9� 9F<�OALF=KKL@=�AF;J=<A:D=�9;LAN=�;9D<=J9�G>�L@=�F=9J:Q
)9K9Q9�NGD;9FG��A>�ALK�NGD;9FA;�9;LANALQ�AKF�L�LGG�@A?@	

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�>J==�LAE=�LG�=PHDGJ=�L@=�LGOF�K
OGF<=J>MD�;GDGFA9D�9J;@AL=;LMJ=�GJ�LG�L9C=�H9JL�AF�L@=�E9FQ�GHLAGF9D
9;LANALA=K�9N9AD9:D=�@=J=

%F�(=ZF�O=�OADD�KL9Q�AF�9�;=FLJ9DDQ�DG;9L=<�@GL=D

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

" J==DQ�=PHDGJ=�L@=�;@9JEAF?�;GDGFA9D�;ALQ�G>
( =ZF�9F< ALK�AF;J=<A:D=�GD<�:MAD<AF?K
AF;DM<AF?�L@=��9L@=<J9D�G>�L@=��KKMEHLAGF�
L@=�D9J?=KL�;9L@=<J9D�AF��=FLJ9D��E=JA;9

" J==

2AKAL�(=ZF�K�E9FQ�EMK=MEK�9F<�?9DD=JA=K�
KM;@�9K�L@=�OGJD<�;D9KK�+JLAR�#MJ<AUF�9JL
EMK=ME��L@=�#9DD=JQ�G>�$=JGK�9F<�)9JLQJK�
9F<�L@=�)MK=ME�G>�(=?=F<K�9F<�0 J9<ALAGFK

*%+���

!FBGQ�9�>MF�9F<�MFAIM=�LJAH�GML�LG��K9F<
:G9J <��<GOF�L@=�9K@�KDGH=K�G>�L@=��=JJG
*=?J G�NGD;9FG

1/ ���

/==�L@=�:AR9JJ=�NGD;9FA;�EM<�HGGDK�G>�/9F
&9;AFLG�F=9J�(=ZF 1/ ���

0J=C�MH�L@=�AEHJ=KKAN=�9;LAN=�0=DA;9
NGD;9FG�F=9J�(=ZF��HD=9K=�FGL=�L@9L�L@AK�AK
9�>9AJDQ�KLJ=FMGMK�LJ=C�9F<�QGM�OADD�F==<�LG
:=�AF�?GG<�H@QKA;9D�K@9H=�LG�H9JLA;AH9L=��
L@=�LJ=C�MKM9DDQ�L9C=K�9:GML�����@GMJK	

1/ ���

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



$=9<�LG�L@=�>9FL9KLA;�EG<=JF�NAKALGJ�;=FLJ=
9L�L@=�OGJD<�>9EGMK"DGJ�<=��9Y9�JME
>9;LGJQ

1/ ���

2AKAL�L@=�9F;A=FL�JMAFK�G>�(=ZF�2 A=BG��L@=
GJA?AF9D�K=LLD=E=FL�:MADL�:Q�L@=�/H9FAK@
:=>GJ=�L@=�LGOF�O9K�EGN=<�AF�����

1/ ���

!PHDGJ=�L@=�KLMFFAF?E9F?J GN=K�9F<�OAD<
K9F<Q�:=9;@=K�G>�L@=�&M9F�2=F9<G�*9LMJ9D
. =K=JN=�GF�9�C9Q9CAF?�LJAH�GML�G>�(=ZF

1/ ���

$=9<�GML�GF�9�@GJK=�JA<AF?�LJAH�AF�L@=
KLMFFAF?�;GMFLJQKA<=�F=9J�(=ZF��AF;DM<AF?
NA=OK�G>�L@=�AEHGKKA:DQ�;AJ;MD9J�;J9L=J�G>�!D
$GQG�NGD;9FG�9F<�L@=�:=9MLA>MD��KGKGK;9
D9?GGF

1/ ���

2AKAL�L@=�<J9E9LA;�;J9L=J�JAE�G>�L@=�9;LAN=
)9K9Q9 NGD;9FG�:=LO==F�(=ZF�9F<
#J9F9<9

" J==

2AKAL�L@=�LJ9<ALAGF9D�E9JC=LK�AF)9K9Q9
NADD9?=��>9EGMK�>GJ�ALK�DG;9D�@9F<A;J9>LK " J==

/==�9�>9K;AF9LAF?�OGJCK@GH�AF�L@=�NADD9?=�G>
/9F�&M9F�<=�+JA=FL=��<=EGFKLJ9LAF?�N9JAGMK
DG;9D�HGLL=JQ�E9CAF?�L=;@FAIM=K

" J==

�0=CB�!3M<�
0@=�GJA?AF9D�LGOF�G>�(=ZF�O9K�>GMF<=<�:Q�L@=�/H9FAK@�AF�������:ML�O9K
EGN=<�LG�ALK�;MJJ=FL�DG;9LAGF�AF������9> L=J�L@=�GJA?AF9D�KAL=�KM`=J=<
>JGE 9�K=JA=K�G>�=9JL@IM9C=K���L@=�JMAFK�G>�L@=�GJA?AF9D�KAL=��FGO�CFGOF
9K ( =ZF�2 A=BG	�;9F�:=�NAKAL=<�9F<�9J=�GF=�G>�*A;9J9?M9�K�EGKL
AF;J=<A:D=�@AKLGJA;9D�KAL=K0@=�;ALQ�@9K�9F�9:MF<9F;=�G>�GD<�;GDGFA9D
:MAD<AF?K�9F<�9F�=PLJ9GJ<AF9JQ�9JJ9Q�G>�GD<�;@MJ;@=K��AF;DM<AF?�L@=
�9L@=<J9D��9KADA;9�G>�L@=��KKMEHLAGF�G>( =ZF��9��9J GIM=�=J9�;9L@=<J9D
L@9L�AK�L@=�D9J?=KL�AF��=FLJ9D��E=JA;9�9F<�@9K�9�N=JQ�<AKLAF;LAN=�KLQD=
�K�O=DD�9K�L@AK�>9FL9KLA;�@=JAL9?=��L@=�;ALQ�AK�9�DAN=DQ�MFAN=JKALQ�LGOF�
9F<�@9K�9�:=OAD<=JAF?�;@GA;=�G>�GHLAGF9D�9;LANALA=K�9N9AD9:D=�AF�L@=
KMJJGMF<AF?�NGD;9FA;�;GMFLJQKA<=��9K�KM;@�AL�AK�9�>9FL9KLA;�KLGH�GF�GMJ
LJAHK�L@JGM?@�*A;9J9?M9

�0=CB�"/A/ G/�#/B7=</:�% /@9�
%F�L@=�KLMFFAF?�NGD;9FA;�D9F<K;9H=K�:=LO==F�(=ZF�9F<�#J9F9<9�DA=K�L@=
AF;J=<A:D=�KA?@L�G>�L@=�)9K9Q9�;9D<=J9�"GJE=<�:Q�9F�=JMHLAGF�9JGMF<
������Q=9JK�9?G�9F<�?J GOAF?�D9J?=J�=N=J�KAF;=��L@=�;9D<=J9�AK�9
E9KKAN=�;J9L=J�OAL@�9�?DGOAF?�J=<�D9N9�aJ=�9L�L@=�:GLLGE��OAL@HMF?=FL
KMDH@MJGMK�>ME=K�:=AF?�9DEGKL�;GFLAFMGMKDQ�HMEH=<�GML�%L�AK�9��KM:

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



N=FL��AFLG�L@=�;GDGKK9D�(9K�/A=JJ9K�K@A=D<�NGD;9FG�L@9L�;GN=JK�9�OA<=J
9J=9��9F<�NGD;9FA; JG;CK�9F< 9K@=K�KLADD�;GN=J�L@=�9J=9�KMJJGMF<AF?�L@=
;9D<=J9�?ANAF?�L@=�HD9;=�9�N=JQ�@9MFLAF?�9LEGKH@=J=�

�/ G���� (=;=B= ��� @7��
��>@��

0@AK�EGJFAF?�O=�OADD�<JAN=�LG�L@=�/GEGLG��9FQGF��O@=J=�O=�OADD�@9N=
9F�AF;DM<=<��9FQGF�LGMJ��GJ�NADD9?=�LGMJ�A>�QGM�HJ=>=J

3 =�OADD�KL9Q�AF�<GJE�J GGEK�OAL@AF�9�KE9DD�NADD9?=

�HHJ GPAE9L=� JANAF?�0AE=������CE����@JK

�0=CB�(=;=B=��
0@=�/GEGLG��9FQGF�@9<�FGL�:==F�= PHDGJ=<�KQKL=E9LA;9DDQ�MFLAD�9�?JGMH
G>�K;A=FLAKLK�>JGE�L@=�L@=��R=;@�J=HM:DA;�9F<�*A;9J9?M9 �<AK;GN=J=<�
L@=�;9FQGF�AF����� 0@=�;9FQGF�AK�:=DA=N=<�LG�@9N=�>GJE=<���LG���
EADDAGF�Q=9JK�9?G

�/ G��� !/9 3�- =8=/ ��(/B�����>@��

�=@23@�7<4=@;/B7=<� !PAL�*A;9J9?M9�9L�(9K�)9FGK��=FL=J�$GF<MJ9K�9L
(9K�)9FGK

0G<9Q�O=�OADD�@9N=�9�9�>MDD�<9Q�K�<JAN=�9;JGKK�L@=�:GJ<=J�AFLG�$GF<MJ9K
9F<�LG L@=�:=9MLA>MD�;GMFLJQKA<=�G>(9C=�5GBG9

%F�(9C=�5GBG9�O=�OADD;9EH�>GJ�L@=�FA?@L�AF�L@=�?JGMF<K�G>�9�DG<?=
9F< :J =O=JQ

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������� @GMJK

�/ G����B=���� '=/BI< ��(C<�����>@�B=�) C3�����>@��

0G<9Q�O=�OADD�L9C=�9�K@GJL�<JAN=�LG�L@=�LGOF�G>/9F�, =<JG�/MD9
9F< :G9J <�9�K@GJL�DG;9DbA?@L�LG�.G9LUF��L@=�D9J?=KL�G>�L@=�>9EGMK
LJGHA;9D�9Q�%KD9F<K�+F�9JJAN9D�O=�OADD�LJ9FK>=J�LG�L@=�9J=9�G>�L@=�3=KL
!F<��9Q��O@=J =�O=�:9K=�GMJK=DN=K�>GJ�GMJ�KL9Q

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?���<9QK�O=�OADD�=FBGQ�DGLK�G>�>J==�LAE=�LG�L9C=�H9JL�AF
L@=�O=9DL@�G>�GHLAGF9D�9;LANALA=K�9N9AD9:D=�GF. G9LUF��9F<�G>�;GMJK=�LG
J=D9P�9F<�KOAE�GF�L@=�KLMFFAF?��9JA::=9F�:=9;@=K�@=J=�

%F. G9LUF�O=�OADD�KL9Q�AF�9�DG;9D�@GL=D�F=9JL@=�:=9;@

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

$=9<�GML�K;M:9 <ANAF?�LG�L@=�:=9MLA>MD
;GJ9D�J==>K�G`�L@=�;G9KL�G>�.G9LUF 1/ ���

$=9<�GF�9F�=HA;�MF<=JO9L=J�=PH=<ALAGF�AF�9 1/ ����

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



MFAIM=�HJAN9L=�KM:E9JAF=��=PHDGJAF?�L@=
<9JC�<=HL@K�@MF<J=<K�G>�E=LJ=K�MF<=J�L@=
KMJ>9;=�G>�L@=�G;=9F

. =FL�K=9�C9Q9CK�LG�=PHDGJ=�L@=�E9?FAa;=FL
�9JA::=9F�O9L=JK�KMJ JGMF<AF?�.G9LUF
AKD9F<

" J==

#G�GF�9�KH=;L9;MD9J�KFGJC=DDAF?�LJAH�9JGMF<
L@=�@A?@DA?@LK�G>�.G9LUF��KM;@�9K�L@=��DM=
�@9FF=D�9F<�/L��FL@GFQ�K�' =Q

1/ ���

$=9<�GML�GF�9�?MA<=<�LGMJ�G>�.G9LUF�
K==AF?�KGE=�G>�L@=�EGKL�:=9MLA>MD�KHGLK�GF
L@=�AKD9F<�9F<�D=9JFAF?�9DD�9:GML�ALK�@AKLGJQ

1/ ���

/9AD�GML�GF�9�<==H�K=9�aK@AF?�LJAH�AF�L@=
�9JA::=9F�O9L=JK�F=9J�. G9LUF��HJA;=�>GJ
L@=�=FLAJ=�:G9L�OAL@�9�E9PAEME�G;;MH9F;Q
G>���H9KK=F?=JK	

1/ ���

#G�GML�@GJK=�JA<AF?�9;JGKK�L@=�KLMFFAF?
AKD9F<�G>�.G9LUF��L@JGM?@�ALK�OGF<=J>MD�=;G�
KQKL=E�G>�;9;LA��H9DEK�9F<GJ;@A<K

1/ ���

09C=�9F�= P;ALAF?�RAH�DAFAF?�;GMJK=�GF�.G9LUF
AKD9F< 1/ ���

�0=CB�'=/BI<�
. G9LUF�AK�L@=�D9J?=KLG>�L@=�9Q�%KD9F<K��L@=�>9EGMK�AKD9F<K�AF�L@=
�9JA::=9F�G`�L@=�;G9KL�G>�$GF<MJ9K�9F<�GF=�G>��=FLJ9D��E=JA;9�K�EGKL
K;=FA;�KHGLK�0@AK�9J;@AH=D9?G�G>�;GJ9D�AKD9F<K�K=L�AF�L@=�KH9JCDAF?
�9JA::=9F�AK�CFGOF�>GJ�ALK�D9A<�:9;C�9LEGKH@=J=��9F<�L@=�;MDLMJ=�G>�L@=
K=9>9JAF?�AKD9F<=JK�AK�N=JQ�<AKLAF;L�>JGE�L@9L�G>�L@=�E9AFD9F<�0@=�K;M:9
<ANAF?�9F<�KFGJC=DDAF?�9JGMF<�L@=�J==>K�AK�K9A<�LG�:=�KGE=�G>�L@=�:=KL�AF
L@=�OGJD<�9F<�=PLJ=E=DQ�?GG<�N9DM=��9F<�L@=J=�9J=�9�O=9DL@�G>
9;LANALA=K�9N9AD9:D=�@=J=�KM;@�9K�C9Q9CAF?�9F<�KAEHDQ�J=D9PAF?�GF�L@=
KMH=J:�:=9;@=K

�/ G����B=���� �=>I< ��, 32�����>@�B=�)6C�����>@��

0G<9Q�O=�OADD�KL9JL�=9JDQ�LG�LJ9FK>=J�:9;C�LG. G9LUF�K�9AJHGJL�9F<;9L;@
GMJ�bA?@L�:9;C�LG�L@=�E9AFD9F<��J=BGAFAF?�L@=�:MK�3 =�OADD�L@=F�;GFLAFM=
GMJ�BGMJF=Q�O=KL�L@JGM?@�$GF<MJ9K�9JJANAF?�9L�L@=�KE9DD�NADD9?=
G>�GHUF

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�9F�AF;DM<=<�?MA<=<�NAKAL�LG�L@=
KH=;L9;MD9J�)9Q9F�JMAFK�G>��GHUF��>GDDGO=<�:Q�9�>J==�9>L=JFGGF�LG
=PHDGJ=�KGE=�G>�L@=�GL@=J�@A?@DA?@LK�AF�L@=�9J=9

%F��GHUF�O=�OADD�KL9Q�AF�9�DG;9D�@GL=D

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

!FBGQ�9�?MA<=<�LGMJ�G>�L@=�E9?FAa;=FL
9F;A=FL�)9Q9F�JMAFK�G>�GHUF " J==

2AKAL�L@=�)9;9O�)GMFL9AF��AJ<�/9F;LM9JQ�AF
�GHUF��@GE=�LG�E9FQ�J=K;M=<�:AJ<K�KM;@
9K�E9;9OK��LGM;9FK�9F<�CAF?aK@=JK

$*(����

2AKAL�L@=�:=9MLA>MD�GD<)9Q9F�KLGF=�;9JNAF?K
G>�(GK�/9HGK��OAL@�>9FL9KLA;�NA=OK�GN=J�L@=
LGOF�G>��GHUF

$*(���

2AKAL�L@=��GHUF��MLL=JbQ�#9J<=FK��9�K=J=F=
?9J<=F :MJKLAF?�OAL@�LJGHA;9D�HD9FLK�9F<
<GR=FK�G>�EGL@K�9F<�:MLL=JbA=K�bALLAF?
9:GML�

$*(����

�0=CB��=>I<�
0@=�9F;A=FL�JMAFK�G>��GHUF9J=�L@=�KGML@=JFEGKL�G>�L@=�?J=9L�)9Q9F
KAL=K�>GJ�O@A;@��=FLJ9D��E=JA;9�AK�>9E=<�0@=�9J=9�O9K�HGHMD9L=<�:Q
)9Q9FK�;GEAF?�>J GE�L@=�J=?AGF�G>�0AC9D��9F<�L@=�;ALQ�bGMJAK@=<�9K�9
E9BGJ��D9KKA;�H=JAG<�CAF?<GE�:=LO==F�L@=��L@�9F<��L@��=FLMJA=K
�! �GHUF�<=N=DGH=<�9�<AKLAF;LAN=�K;MDHLMJ9D�KLQD=��9F<�L@=�KAL=AK
MFAIM=�<M=�LGL@=��� ;GDMEFK�L@9L�@9N=�:==F�>GMF<�L@=J=�L@9L
9J= @=9NADQ�;9JN=<�OAL@�J=DA=>K�<=HA;LAF?�L@=�H9KK9?=�G>�LAE=�9F<�L@=
DAN=K�G>�L@=�.GQ9D�>9EADA=K0@=J=�9J=�9DKG�9�FME:=J�G>�KE9DD�HQJ9EA<�
K@9H=<�L=EHD=K�9F<�=P;9N9L=<�N9MDLK�LG�=PHDGJ=�GF�GMJ�NAKAL�L@=J=

�/ G����B=��
� (C167B=B= ��� @7�����>@�B=�(/B�����>@��

�=@23@�7<4=@;/B7=<� !PAL�$GF<MJ9K�9L�!D�"DGJA<G��=FL=J�#M9L=E9D9�9L
!D�"DGJA<G !PAL�#M9L=E9D9�9L��F?MA9L[��=FL=J�!D�/9DN9<GJ�9L�F?MA9L[

0G<9Q�O=�OADD�@9N=�9�>MDD�<9Q�<JAN=�AFLG�#M9L=E9D9�9F<�L@=F�L@JGM?@�LG
!D�/9DN9<GJ��9JJANAF?�9L�L@=:=9MLA>MDLGOF�G>�/M;@ALGLG

%F�/M;@ALGLG�O=�OADD�KL9Q�AF�<GJEALGJQ�JGGEK�9L�L@=��=FLJG��JL=�, 9J9�(9
, 9R�;GEEMFALQ�;=FLJ=��O@A;@�JMFK�E9FQ�HJG?J9EK�>GJ�L@=�DG;9D
;GEEMFALA=K�LG�:MAD<�;MDLMJ9D�A<=FLALQ��MFALQ��L=9;@AF?�KCADDK��K=D>�
KMc;A=F;Q��=FNAJGFE=FL9D�=IM9DALQ�9F<�9�;MDLMJ=�G>�H=9;=

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=��������@GMJK

+F�GF�K=;GF<�<9Q O=�OADD�@9N=�L@=�;@9F;=�LG=PHDGJ=�L@=�LGOF�OAL@�ALK
;G::D=<�KLJ==LK�9F<�O@AL=O9K@=<�@GMK=K

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



/H=F<�L@=�FA?@L�9L�L@=�OGF<=J>MD
;GEEMFALQ�;=FLJ= G>��=FLJG��JL=�, 9J9�(9
, 9R�AF�/M;@ALGLG��O@A;@�JMFK�E9FQ
OGJCK@GHK�9F<�HJGB=;LK�>GJ�L@=�DG;9DK�AFL@=
9J=9

" J==

�0=CB�(C167B=B=�
/M;@ALGLG�AK�9�J=EAF<=J�G>�!D�/9DN9<GJ�K�H9KL���9:=9MLA>MD�;GDGFA9D�LGOF
OAL@�H9AFL=<�@GMK=K�9F<�;G::D=<�KLJ==LK�AL�AK�9�OGJD<�9O9Q�>JGE
EG<=JF�!D�/9DN9<GJ�0@=�LGOF�GN=JDGGCK�L@=�D9C=�G>!E:9DK=��=J JZF
#J9F<=��O@A;@�AK�9�@9N=F�>GJ�EA?J9LAF?�:AJ<K��H9JLA;MD9JDQ�>9D;GFK�9F<
@9OCK

�/ G���� �3@@=�+3@23�#/B7=</:�% /@9 ��(C<�����>@��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=LG�L@=�KLMFFAF?�=J JG�2=J<=�*9LAGF9D�,9JC��O@=J=�O=
OADD�:=�KMJJGMF<=<�:Q�9O=�AFKHAJAF?NGD;9FG=K�9F<�;GMFLJQKA<=�%F�L@=
9>L=JFGGF�O=�OADD�L9C=�9�?MA<=<�@AC=�MH�L@=�/9FL9��F9�2 GD;9FG

%F��=JJG�2=J<=�*9LAGF9D�,9JC�O=�OADD;9EH�OAL@�:9KA;�>9;ADALA=K

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=�KH=;L9;MD9J�NGD;9FA;�D9F<K;9H=�G>
�=J JG�2=J<=�*9LAGF9D�,9JC��GF=�G>�!D
/9DN9<GJ�K�?=EK

" J==

0J=C�MH�LG�L@=�KMEEAL�G>�/9FL9��F9��!D
/9DN9<GJ�K�@A?@=KL�NGD;9FG�AF�L@=�@=9JL�G>
�=J JG�2=J<=�*9LAGF9D�,9JC

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB��3@@=�+ 3@23�#/B7=</:�% /@9�
0@=�;=FLJ=HA=;= G>�!D�/9DN9<GJ�K��=JJG�2=J<=�*9LAGF9D�,9JC�AK�L@=
LGO=JAF?�H=9C�G>�=J JG�2=J<=��9F�= PLAF;L�NGD;9FG�O@A;@�D9KL�=JMHL=<
9JGMF<�������Q=9JK�9?G �+F�L@=�LGH�G>�ALK�;J9L=J�L@=J=�AK�GF=�G>�L@=�>=O
;DGM<�>GJ=KLK�AF�L@=�;GMFLJQ��DG;9L=<�9L�������E=L=JK�9:GN=�K=9�D=N=D
�=J JG�2=J<=� 9DGF?�OAL@�L@=�NGD;9FG=K�G>�/9FL9��F9�9F<�%R9D;G��>GJE
GF=�G>�L@=�EGKL�AEHJ=KKAN=�D9F<K;9H=K�AF�!D�/9DN9<GJ�0@=K=�NGD;9FG=K
;9F�:=�NA=O=<�>J GE�DGGCGML�HGAFLK�AFKA<=�*9LAGF9D�,9JC��9F<�L@=J=�9J=
KGE=�OGF<=J>MD�LJ=CK�=F9:DAF?�QGM�LG�K==�KGE=�>9FL9KLA;�NA=OK�G>
FGJL@=JF�!D�/9DN9<GJ

�/ G���� �<B75C/ ��"=<��
��>@��

�=@23@�7<4=@;/B7=<� A>�D=9NAF?�AF��FLA?M9��QGM�OADD�EGKL�DAC=DQ
=PAL#M9L=E9D9�9L�#M9L=E9D9��ALQ�(9��MJ GJ9�%FL=JF9LAGF9D��AJHGJL��%�0�
;G<=��#1�	

0G<9Q�AK�L@=�=F<�<9Q�>GJ�H9KK=F?=JK�aFAK@AF?�L@=AJ�LJAH�AF��FLA?M9
,D=9K=�FGL=�L@=J=�AK�FG�9;;GEEG<9LAGF�AF;DM<=<�GF�L@=�LJAH�LGFA?@L��

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



HD=9K=�;GFL9;L�L@=�/9D=K�0=9E�A>�QGM�9J=�AFL=J=KL=<�AF�:GGCAF?�=PLJ9
FA?@LK�G>�9;;GEEG<9LAGFAF�GJ<=J�LG�>MDDQ�=PHDGJ=�9F<�L9C=�H9JL�AF�KGE=
G>�L@=�GHLAGF9D�9;LANALA=K�DAKL=<�:=DGO

�0=CB��<B75C/�
�FLA?M9�AK�L@=�;GEEGFDQ�MK=<�F9E=�>GJ��FLA?M9�#M9L=E9D9��L@=�GD<
;GDGFA9D�;9HAL9D�>GMF<=<�AF�ALK�HJ=K=FL�DG;9LAGF�AF������OAL@�L@=�GJA?AF9D
F9E=�G>�/9FLA9?G�<=�DGK��9:9DD=JGK�0@=�<=DA?@L>MD�@AKLGJA;�;ALQ�:G9KLK�9
O=9DL@�G>�O=DD�HJ=K=JN=<�;GDGFA9D�:MAD<AF?K�AF�9�/H9FAK@��9JGIM=�KLQD=�
KG�EM;@�KG�L@9L�L@=�O@GD=�@AKLGJA;9D�;=FLJ=�@9K�:==F�?J9FL=<�1*!/�+
3 GJD<�$=JAL9?=�KL9LMK��FLA?M9�AK�9DKG�=PIMAKAL=DQ�DG;9L=<�AF�L@=�;=FLJ9D
@A?@D9F<K�G>�#M9L=E9D9��KMJJGMF<=<�:Q�L@=�LGO=JAF?�NGD;9FG=K�G>
" M=?G���?M9�9F<�� ;9L=F9F?G 

�FLA?M9�AK�GFDQ�9�K@GJL�<AKL9F;=�>JGE�L@=�EG<=JF�;9HAL9D�G>�#M9L=E9D9
�ALQ��9F<�J=E9AFK�L@=�;MDLMJ9D�;=FLJ=�G>�L@=�;GMFLJQ���ALK�GD<�:MAD<AF?K
9F<�;G::D=<�KLJ ==LK�BMPL9HGK=�OGF<=J>MDDQ�OAL@�ALK�DAN=DQ�EAP�G>�%F<A9F
E9JC=LK��AF<A?=FGMK�E9JAE:9�EMKA;�9F<�E9FQ�:9JK�9F<�J =KL9MJ9FLK�
;J =9LAF?�9�>9FL9KLA;�9F<�MF>GJ?=LL9:D=�9LEGKH@=J=�0@=J=�9J=�9DKG
;GMFLD=KK�GHLAGF9D�9<N=FLMJ=�9;LANALA=K�LG�:=�=FBGQ=<�@=J=��AF;DM<AF?�9
HGKKA:D=�=P;MJKAGF�LG�L@=�F=9J:Q�9;LAN=�,9;9Q9�2 GD;9FG

�/ G��� �<B75C/ ��) C3�����>@��

�=@23@�7<4=@;/B7=<� A>�BGAFAF?�AF��FLA?M9��QGM�OADD�EGKL�DAC=DQ�=FL=J
#M9L=E9D9�9L�#M9L=E9D9��ALQ�(9��MJ GJ9�%FL=JF9LAGF9D��AJHGJL��%�0�
;G<=��#1�	

0@=J=�OADD�:=�9F�AEHGJL9FL?JGMH�E==LAF?�9L�������9L�L@=�BGAFAF?�@GL=D��
HD=9K=�DGGC�GML�9L�L@=�@GL=D�J=;=HLAGF�>GJ�9�FGL=�>JGE�QGMJ�D=9<=J�OAL@
EGJ=�<=L9ADK�9:GML�L@AK�AEHGJL9FL�E==LAF?

0@=�J=KL�G>�L@=�<9Q�AK�>J==�LG�=PHDGJ=�L@=�:=9MLA>MD�;GDGFA9D;ALQ�9F<�ALK
<J9E9LA;�KMJJGMF<AF?K��9F<�LGL9C=�H9JL�AF�KGE=�GHLAGF9D�9;LANALA=K
,D=9K=�FGL=�L@9L�E9FQ�G>�L@=�GHLAGFK�DAKL=<�:=DGO�OADD�GFDQ�:=�HGKKA:D=
>GJ�L@GK=�OAL@�=PLJ9�LAE=�AF��FLA?M9�:=>GJ=�L@=�KL9JL�G>�QGMJ�LJAH�OAL@�MK
��HD=9K=�;GFL9;L�L@=�/9D=K�L=9E�A>�QGM�OGMD<�DAC=�LG�:GGC�HJ=�LGMJ
9;;GEEG<9LAGF�OAL@�MK�LG�@9N=�=PLJ9�LAE=�=PHDGJAF?��FLA?M9

%F��FLA?M9�O=�OADD�KL9Q�AF9�<=DA?@L>MD;GDGFA9D�@GL=D

$GL=D�>GJ�L@=�FA?@L��,GK9<9�(9�)=J ;=<
%=A/2/�!/�"3@132
�9 � N=FA<9�*GJL=���
�FLA?M9
#M9L=E9D9
0=D��
�������������

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

09C=�9�LJ=C�MH�LG�L@=�>9EGMK�9;LAN=�NGD;9FG
G>, 9;9Q9�F=9J��FLA?M9 1/ ���

2AKAL�L@=�GD<�&=KMAL�;@MJ;@�G>�/9FLG
 GEAF?G��9F�A;GFA;�:MAD<AF?�AF��FLA?M9�9F<
@GE=�LG�KAP�>9K;AF9LAF?�EMK=MEK

# 0-���

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



( =9JF�9DD�9:GML�L@=�;MDLMJ=�9F<�@AKLGJQ�G>
�FLA?M9�9L�KGE=�G>�ALK�EMK=MEK��KM;@�9K
L@=�)MK=ME�G>��F;A=FL��GGCK�9F<�L@=
)MK=ME�G>��GDGFA9D��JL

# 0-���

$=9<�GML�GF�9F�=P;ALAF?�=PHDGJ9LAGF�G>�L@=
>GJ=KLK�9F<�>9JED9F<K�KMJJGMF<AF?��FLA?M9
GF�9�EGMFL9AF�:ACAF?�LJAH

1/ ���

, 9JLA;AH9L=�AF�9�DG;9D�@9F<A;J9>LK�OGJCK@GH
AF�9�NADD9?=�F=9J��FLA?M9��D=9JFAF?
LJ9<ALAGF9D�O=9NAF?��;GGCAF?��GJ
OGG<OGJCAF?�KCADDK

# 0-����

2AKAL�9�LJ9<ALAGF9D�;G`==�HD9FL9LAGF�AF�L@=
;GGD�@ADDK�KMJJGMF<AF?��FLA?M9 # 0-����

�/ G����B=���� %/</8/163:��!/9 3��B7B:/<�
�671671/AB3</<5=
��, 32�����>@�B=�)6C����>@��

0G<9Q�O=�OADD�@=9<G`�GF�9�K@GJL�<JAN=�LG�,9F9B9;@=D��KALM9L=<�GF�L@=
K@GJ=K�G>�L@=�:=9MLA>MD�(9C=�� LALD9F

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������ @GMJK�HD=9K=�FGL=�L@9L�9DD�<JAN=�LAE=K�?AN=F
@=J=�9J=�L@=�9HHJGPAE9L=�FME:=J�G>�@GMJK�L@9L�L@=�LJM;C�OADD�:=�AF
EGLAGF�GFDQ��9F<�<G=K�FGL�AF;DM<=�9FQ�LAE=�L9C=F�>GJ�;G`==�GJ�DMF;@
KLGHK��:GJ<=J�;J GKKAF?K��H@GLG�KLGHK��9;LANALA=K�=F�JGML=��;GE>GJL
:J =9CK��K@GHHAF?�KLGHK��LGAD=L�KLGHK��=L;�0@=�LAE=K�?AN=F�9J=
9HHJGPAE9L=�=KLAE9L=K�GFDQ�9F<�O@ADKL�?AN=F�OAL@�L@=�:=KL�G>
AFL=FLAGFK��L@=�<JAN=�LAE=K�9J=�@=9NADQ�<=H=F<=FL�GF�LJ9c;��JG9<
;GF<ALAGFK��O=9L@=J��HGDA;=�JG9<:DG;CK��9F<�E9FQ�GL@=J�>9;LGJK��
b=PA:ADALQ�AK�=KK=FLA9D�GF�9FQ�GN=JD9F<�LJAH�	

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�>J==�LAE=�LG�=FBGQ�KGE=�GHLAGF9D
9;LANALA=K�KM;@�9K�9�:G9L�GF�L@=�D9C=�GML�LG�KGE=�G>�L@=�KE9DD�DG;9D
NADD9?=K�9DGF?�L@=�K@GJ=DAF=%>�HGKKA:D=��O=�OADD�AF;DM<=�9�NAKAL�LG�L@=
>9EGMK�@A;@A;9KL=F9F?G�)9JC=L�<MJAF?�L@=K=�<9QK��<=H=F<AF?�GF�L@=
O==C<9Q ,D=9K=�FGL=�L@9L�L@=�E9JC=L�AK�GFDQ�GH=F�GF�0@MJK<9QK�9F<
/MF<9QK�KG�QGM�E9Q�FGL�:=�9:D=�LG�NAKAL�<MJAF?�QGMJ�LJAH

%F�,9F9B9;@=D�O=�OADD�KL9Q�AF�9�FA;=�DG;9D�@GL=D

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

$=9<�GML�GF�9�:G9L�LJAH�LG�NAKAL�L@=
LJ9<ALAGF9D�)9Q9FNADD9?=K�<GLL=<�9DGF?�L@=
;G9KL�G>(9C=�� LALD9F

1/ ���

09C=�9�LGMJ�L@JGM?@�L@=�KH=;L9;MD9J
@A?@D9F<K�KMJJGMF<AF?�(9C=�� LALD9F�9F< 1/ ���

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



, 9F9B9F;@=D��NAKALAF?�HA;LMJ=KIM=�NADD9?=K
9F<�@GL�KHJAF?K

2AKAL�L@=�:=OAD<=JAF?�)9Q9F�E9JC=LK�9L
�@A;@A;9KL=F9F?G��L9CAF?�AF�L@=�AF;J=<A:D=
KA?@LK��KE=DDK��9F<�9LEGKH@=J=��HJGNA<=<�AL
AK�JMFFAF?�O@AD=�O=�9J=�AF�L@=�9J=9	

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB�% /</8/163:�
0@=�:=9MLA>MD�KH9JCDAF?�O9L=JK�G>�(9C=�� LALD9F�;9F;@9F?=�;GDGMJ>JGE
=E=J9D<�9F<�9RMJ=�LG�D9HAK�9F<�GDAN=��9DD�AF�GF=�<9Q�0@=�D9C=�AK
H=J>=;LDQ�K=L9EGF?KL�>GJ=KL�;D9<�@ADDK�OAL@�L@J==�NGD;9FA;�H=9CK�GF�ALK
>9J�K@GJ=K��E9CAF?�AL�GF=�G>�L@=�EGKL�K;=FA;�D9C=K�AF�L@=�OGJD<��DD
9JGMF<�L@=�D9C=�K�=<?=�9J =�KE9DD�NADD9?=K�O@=J=�L@=�DG;9D�%F<A9F�DA>=�@9K
;@9F?=<�DALLD=�>GJ�@MF<J=<K�G>�Q=9JK���L@=�H=GHD=�>JGE�=9;@�NADD9?=�@9N=
L@=AJ�GOF�LQHA;9D�<J=KK��9F<�E9C =�9DD�L@=�L=PLAD=K�L@=EK=DN=K�AF�<=KA?FK
H9KK=<�<GOF�L@JGM?@�?=F=J9LAGFK�0@=�D9J?=KL�K=LLD=E=FL�G>, 9F9B9;@=D
AK�9F�A<=9D�:9K=�LG�=PHDGJ=�L@=�D9C=�9F<�ALK�NADD9?=K���QGM�;9F�O9DC�LG
L@=�F=9J=KL�NADD9?=��/9FL9��9L9JAF9�,9DGHG��O@=J=�QGM�;9F�O9L;@�L@=
OGE=F�O=9NAF?�L@=AJ�@MAHAD=K��GJ�H=J@9HK�L9C=�9�:G9L�LG�L@=�>MJL@=J
NADD9?=K�G>�/9FLA9?G��LALD9F�GJ�/9F�,=<JG�D9�(9?MF9 /9FLA9?G�AK�CFGOF
>GJ�ALK�;GDGMJ>MD�E9JC=LK�O@=J=9K�/9F�, =<JG�@9K�9�N=JQ�LJ9FIMAD
9LEGKH@=J=

�0=CB��671671/AB3</<5=�
�@A;@A;9KL=F9F?G�AK�9�KE9DD�NADD9?=�L@9L�@9K�H=J@9HK�L@=�EGKL
;GDGMJ>MDE9JC=LK�AF�9DD�G>�#M9L=E9D9���=N=JQO@=J=�QGM�DGGC��QGMJ�=Q=K
9J=�E=L�:Q�KL9DDK�G>�EMDLA�;GDGMJ=<�L=PLAD=K�DG;9D�H=GHD=�AF�L@=AJ�EMDLA�
;GDGMJ=<�;DGL@=K��9F<:Q�L@=�;GDGMJK�G>�L@=�>J=K@�HJG<M;=�AF�L@=
N=?=L9:D=�E9JC=L�0@=�9E9RAF?�KA?@LK��KGMF<K�9F<KE=DDK�9DD�;GFLJA:ML=
LG�L@=�@=9<Q�9LEGKH@=J=�G>�L@=�E9JC=LK��9F<�ALKL@=�A<=9D�HD9;=�LG�?=L
9�KDA;=�G>�DG;9D�DA>=�9F<HA;C�MH�9DD�L@GK=�KGMN=FAJK�

�/ G���� (/<��<2@3A��BH/>/ ��� @7�����>@��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�<9Q�LG/9F��F<J =K�%LR9H9��9�KE9DD�NADD9?=�DG;9L=<�AF
L@=�EGMFL9AFK�9JGMF<��FLA?M9�3=�OADD�KH=F<�GF=�FA?@L�9LL@=
;GEEMFALQ;=FLJ=�G>�)9FGK��EA?9K��JMF�:Q�L@=�%L9DA9F�*#+��)9FA
�EA;@=��AF�KMHHGJL�G>�DG;9D�OGE=F�O@G�@9N=�:==F�9:9F<GF=<�9F<
9:MK=<��9F<�O@G�9J=�KL9QAF?�AF�L@=�;=FLJ=�OAL@�L@=AJ�;@AD<J=F

%F�/9F��F<J =K�%LR9H9�O=�OADD�KL9Q�AF�<GJEALGJA=K�9L�L@=�;GEEMFALQ
;=FLJ=��HD=9K=�FGL=�L@9L�L@=J=�AK�FG�GHLAGF�LG�MH?J9<=�LG�HJAN9L=
9;;GEEG<9LAGF�@=J=	

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

/H=F<�9 FA?@L�9L�L@=�)9FGK��EA?9K
;GEEMFALQ�HJGB=;L��9;=FLJ=�O@A;@�@9K
:==F�K=L�MH�LG�KMHHGJLDG;9D�OGE=F�9F<
L@=AJ�;@AD<J=F

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



�0=CB�(/<��<2@3A��BH/>/�
/9F��F<J =K�%LR9H9�AK�9�KE9DD�NADD9?=�LM;C=<�9O9Q�GF�L@=�EGMFL9AFK
9JGMF<��FLA?M9��#M9L=E9D9�%L�AK�L@=�DG;9LAGF�G>�GF=�G>�GMJ�KMHHGJL=<
;GEEMFALQ�HJGB=;LK�)9FGK��EA?9K� L@9L�OGJCK�OAL@�OGE=F�9F<
;@AD<J=F�O@G�@9N=�:==F�NA;LAEK�G>�NAGD=F;=�GJ�9:9F<GF=<�0@=�;=FLJ=
;J =9L=K�9 K9>=�KH9;=�LG�:MAD<�L@=AJ�DAN=K�O@AD=�:=F=aLLAF?�>JGE�KGE=�G>
L@=�@=9DL@�9F<�=<M;9LAGF�HJGB=;LK�JMF�:Q�L@=�GJ?9FAK9LAGF��KM;@�9K
HJG>=KKAGF9D�LJ9AFAF?�AF�;J9>LOGJC��KG;A9D�K9FAL9JQ�HJGB=;LK��E=<A;9D
9F< <=FL9D�LJ=9LE=FL��9F<�HJ GEGLAGF�G>�KMKL9AF9:D=�>9JEAF?�HJ9;LA;=K

�/ G����B=���� '7=��C:13��!7D7<5AB=< ��(/B�����>@�B=
(C<�����>@��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�FGJL@�LG�.AG� MD;=�AF�#M9L=E9D9�K�:=9MLA>MD�;=FLJ9D
J=?AGF

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�9F�AF;DM<=<�:G9L�LJAH�LG�L@=�NADD9?=
G>(ANAF?KLGF�GF�L@=��9JA::=9F�;G9KL��:=>GJ=�J=LMJFAF?�LG�.AG� MD;=

%F�.AG� MD;=�O=�OADD�KL9Q�AF�9F�=;G�DG<?=

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

!FBGQ�9�:=9MLA>MD�:G9L�JA<=�<GOF�L@=�.AG
 MD;=�LG�L@=��9JA::=9F�LGOF�G>(ANAF?KLGF %F;DM<=<�AF�'ALLQ

09C=�9�C9Q9C�GML�LG�=PHDGJ=�L@=�:=9MLA>MD
O9L=JK�9JGMF<�.AG� MD;=�9L�KMFJAK= # 0-����

!PHDGJ=�<==H�AFLG�L@=�#M9L=E9D9F
J9AF>GJ=KL�GF�>GGL�9F<�LJ=C�GF�L@=�;9FGHQ
:JA<?=K�F=9J�.AG� MD;=

# 0-����

�0=CB�'7=��C:13�
( G;9L=<�AF�;=FLJ9D�#M9L=E9D9��L@=�KLMFFAF?�JAN=J�G>.AG� MD;= bGOK
L@JGM?@�<=FK=�>GJ=KLK�9F<BMF?D=�L@9L�;GE=K�JA?@L�<GOF�LG�L@=�O9L=J�K
=<?=���:G9L�LJAH�9DGF?�L@=�JAN=J�AK�LJMDQ�KH=;A9D��OAL@�<=FK=�>GAD9?=�9F<
LJGHA;9D�:AJ<K�F=KLAF?�AF�L@=�LJ==K�9F<�bQAF?�GN=J@=9<�0@=�JAN=J�9JJAN=K
9L�L@=��9JA::=9F�;G9KL�AF�L@=�KE9DD�9F<�AKGD9L=<�NADD9?=�G>�(ANAF?KLGF��
OAL@FG�JG9<K�;GFF=;LAF?�AL�LG�L@=�J=KL�G>�L@=�;GMFLJQ��L@=�NADD9?=@9K
<=N=DGH=<�ALK�GOFMFAIM=�;@9J9;L=J�9F<�D9A<�:9;C�>==D

�/ G����B=��
� %=>BN< ��"=<�����>@�B=�) C3�����>@��

0G<9Q�O=�@9N=�9�>J==�EGJ FAF?�LG�=FBGQ�KGE=�GHLAGF9D�9;LANALA=K�AF.AG
 MD;=��:=>GJ =�@=9<AF?�GF�9�K@GJL�<JAN=�LGGMJ�>9FL9KLA;�=;G�DG<?=�F=9J
, GHL[F�9F<�@9N=�9�>J==�9>L=JFGGF

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������ @GMJK

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�>J==�LAE=�LG�L9C=�H9JL�AF�L@=�E9FQ
GHLAGF9D�9;LANALA=K�G`=J=<�9L�GMJ�=;G�DG<?=

%F, GHL[F�O=�OADD�;9EH�9L9F�=;G �DG<?=�GF�9�OGJCAF?�#M9L=E9D9F
J9F;@

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

0J=C�GML�LG�L@=�AF;J=<A:D=�.AN=J
�9N= F=9J , GHL[F��O9DCAF?�L@JGM?@�L@=
KLMFFAF?�#M9L=E9D9F�JMJ9D�D9F<K;9H=�9F<
=PHDGJAF?�L@=�MF<=J?JGMF<�JAN=JK�:Q
;9F<D=DA?@L

# 0-����

/L9Q�9L�9�OGF<=J>MD�=;G�DG<?=GF�9�OGJCAF?
#M9L=E9D9F�>9JE�F=9J�, GHL[F %F;DM<=<�AF�'ALLQ

09C=�9�<9Q�LGMJ�GML�LG�L@=�F=9J:Q�)9Q9F
JMAFK�G>�%P;MF��L@=�;GEHJ=@=FKAN=�EMK=ME
G>� GDGJ=K�9F<�L@=�:=9MLA>MD�O9L=J>9DD�G>
)GH9F

# 0-����

�/ G���� )79/: ��, 32�����>@��

0G<9Q�O=�@9N=�9�K@GJL�<JAN=�LG�L@=�H@=FGE=F9D)9Q9F�JMAFK�G>
0AC9D�O@=J=�O=�@9N=�9F�AF;DM<=<�?MA<=<�LGMJ�3 =�OADD�DAC=DQ�KLGH:JA=bQ
AF�L@=;GDGFA9D�LGOF�G>�"DGJ=K�=F�JGML=

%F�0AC9D�O=�OADD;9EH�9L�9�:9KA;�;9EHKAL= ;DGK=�LG�L@=�JMAFK

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������ @GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

!FBGQ�9�?MA<=<�LGMJ�G>�L@=�H@=FGE=F9D
)9Q9F JMAFK�G>�0AC9D��GF=�G>�L@=�?J=9L=KL
9F;A=FL�KAL=K�AF�L@=�OGJD<

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB�)79/:�
0AC9D�AK�L@=�KAL=�G>�9�H@=FGE=F9D�JMAF=<�)9Q9F�;ALQ��9LEGKH@=JA;9DDQ
DG;9L=<�AF�L@=�<=FK=�J9AF>GJ=KLK�G>�FGJL@=JF�#M9L=E9D9�)9AFDQ�:MADL
:=LO==F�L@=��F<�9F<���L@��=FLMJA=K��!��0 AC9D�O9K�GF=�G>�L@=�EGKL
HGO=J>MD�CAF?<GEK�G>�L@=�9F;A=FL�)9Q9FK���L@=�;ALQ�KL9L=�;GFIM=J=<
EM;@�G>�L@=�KMJJGMF<AF?�9J=9�9F<�<GEAF9L=<�L@=�=;GFGEQ��HGDALA;K�
EADAL9JQ��9F<�;MDLMJ=�G>�L@=�5M;9LUF�H=FAFKMD9J�<MJAF?�L@AK�LAE=

'FGOD=<?=�G>�L@=�KAL=�O9K�F=N=J�LGL9DDQ�DGKL�9EGF?KL�L@=�F9LAN=
#M9L=E9D9FK��:ML�0AC9D�;9E=�LG�L@=�OGJD<�K�9LL=FLAGF�9?9AF�O@=F
#=J E9F�= PH=<ALAGFK�O=J=�?MA<=<�L@=J=�AF�L@=�����K�0 AC9D�AK�GF=�G>�L@=
EGKL�KH=;L9;MD9J�9F<�O=DD�MF<=JKLGG<�)9Q9F�JMAFK�<M=�LG�L@=�9EGMFL
G>�9JL=>9;LK�9F<�EMJ9DK�>GMF<�L@=J=���9�;GEHD=L=�DAF=9?=�G>�L@=
<QF9KLA;�JMD=JK�@9K�:==F�;GFKLJM;L=<�>JGE�L@=�AF>GJE9LAGF�<AK;GN=J=<
L@=J=��9K�O=DD�9K�9�<=L9AD=<�@AKLGJQ�G>�L@=�;GEHD=P�J=D9LAGFK@AHK�OAL@
JAN9D�KL9L=K�KM;@�9K�0=GLA@M9;9F���GHUF�9F<��9J9;GD

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



+F�9�NAKAL�L@=J=��O=�9J =�9:D=�LG�=PHDGJ=�L@=�GD<�J=DA?AGMK�;=FLJ=�9F<
=N=F�;DAE:�MH�KGE=�G>�L@=�A;GFA;�HQJ9EA<K�LG�?=L�9F�MFJAN9DD=<�NA=O�G>
L@=�9J=9�:=DGO�

�/ G����B=���� (/<��5</17= ��)6C�
��>@�B=�(/B�
��"/ G��

�=@23@�7<4=@;/B7=<� !PAL�#M9L=E9D9�9L�)=D;@GJ�<=�)=F;GK��=FL=J
�=DAR=�9L��=FIM=�2 A=BG�<=D��9JE=F

0G<9Q�O=�@9N=�9�K@GJL�<JAN=�9;JGKK�L@=�:GJ<=J�AFLG��=DAR=�9F<�GF�LG�L@=
NADD9?=�G>/9F�%?F9;AG��@GE=�LG�L@=�;GMFLJQ�K�:=KL�9J;@9=GDG?A;9D�KAL=K
9F<�9<N=FLMJ=�9;LANALA=K�

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������ @GMJK

3 =�OADD�@9N=�LOG�>MDD�<9QK�LG�L9C=�H9JL�AF�L@=�E9FQ�GHLAGF9D�9;LANALA=K
9N9AD9:D=�AF�/9F�%?F9;AG��AF;DM<AF?�LJ=CCAF?��;9NAF?��:ACAF?��9F<
=PHDGJAF?�L@=�=P;=DD=FL�)9Q9F�JMAFK�AF�L@=�9J=9

%F�/9F�%?F9;AG�O=�OADD�KL9Q�AF�9�>GJ=KL�=;G�DG<?=

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=��;LMF�0MFA;@AD�)MCO9D��9N=�
9 )9Q9F�9J ;@9=GDG?A;9D�KAL=�L@9L
AF;DM<=K;=J9EA;K��KLGF=O9J=��9F<�KC=D=L9D
J=E9AFK�KM;@�9K�L@=�>9EGMK���JQKL9D
)9A<=F�

1/ ���

$=9<�GF�9�@GJK=�JA<AF?�LJAH�9JGMF<�/9F
%?F9;AG 1/ ���

09C=�9�>MDD�<9Q�LGMJ�LG�L@=�J=EGL= JMAFK�G>
L@=�9F;A=FL�)9Q9F�;9HAL9D�G>��9J9;GD��GF;=
LOA;=�L@=�KAR=�G>�L@=�EG<=JF��=DAR=��ALQ

1/ ����

( =9JF�9:GML�DG;9D�@=J:K�9F<�HD9FLK�GF�9
E=<A;AF9D�BMF?D=�LJ9AD�=F�JGML=�LG�9�J=D=9K=
HJG?J9E�>GJ�#J==F�%?M9F9K�F=9J�/9F
%?F9;AG

�6 ���

!PHDGJ=�L@=�9F;A=FL�JMAFK�G>4MF9FLMFA;@�
�=DAR=�KEGKL�NAKAL=<�)9Q9F�KAL=�9F<�@GE=
LG�L@=�EA?@LQ�!D��9KLADDG�HQJ9EA<

�6 ���

2AKAL�L@=�KLMFFAF?�JMAFK�G>�9@9D�,=;@��9LGH
9�@ADD�GN=JDGGCAF?�L@=�KGML@=JF�GMLKCAJLK�G>
/9F�%?F9;AG

�6 ���

�0=CB�(/<��5</17=�

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



/9F�%?F9;AG�AK�9�:=9MLA>MD�LGOF�AF��=DAR=��;DGK=�LG�L@=�#M9L=E9D9F
:GJ<=J�0@=J=�9J=�E9FQ�GHLAGF9D9;LANALA=K�AF�L@=�9J=9 KM;@�9K�@GJK=
JA<AF?��EGMFL9AF�:ACAF?�9F<;9FG=AF?���@GO=N=J��GF=�G>�L@=�:=KL�9F<
EGKL�MFAIM=�9;LANALA=K�@=J=�AK�LG�@=9<�GML�GF�9�;9NAF?�LJAH�L@JGM?@
KGE=�G>�L@=�AF;J=<A:D=�;9N=K�AF�L@=�>GJ=KLK�KMJJGMF<AF?�L@=�LGOF

�DGK=�LG�/9F�%?F9;AG�9J=�KGE=�AF;J=<A:D=�9F<�J9J=DQ�NAKAL=<�)9Q9F�KAL=K�
AF;DM<AF?��9@9D�,=;@���9J9;GD�9F<�4MF9FLMFA;@

�/ G����B=���� �/ G3��/C:9 3@ ��(C<�
�"/ G�B=�) C3�
�
"/ G��

0G<9Q�O=�OADD�LJ9N=D�FGJL@�LG�=DAR=��ALQ��O@=J=�O=�:G9J <�9�KH==<�:G9L
LG�L@=�AKD9F<�H9J9<AK=�G>�9Q=��9MDC=J

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

3 =�OADD�@9N=�LOG�>MDD�<9QK�G>�>J==�LAE=�LG�=PHDGJ=�9F<�=FBGQ�L@=�E9FQ
GHLAGF9D�9;LANALA=K�9N9AD9:D=�@=J=��KM;@�9K�KFGJC=DDAF?��<ANAF?�GJ�L9CAF?�9
K;=FA;�bA?@L�GN=J�L@=�H@=FGE=F9D�#J=9L��DM=�$GD=

%F��9Q=��9MDC=J�O=�OADD�KL9Q�AF�9�DG;9D�@GL=D

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

$=9<�GML�LG�L@=�KLMFFAF?�;GJ9D�J==>K�G`
�9Q=��9MDC=J�GF�9�KFGJC=DDAF?�LJAH 1/ ���

09C=�9�K;=FA;�bA?@L�GN=J�L@=�H@=FGE=F9D
F9LMJ9D�#J=9L��DM=�$GD=�G`��9Q=��9MDC=J 1/ ����

$=9<�GML�GF�9�>9FL9KLA;�K;M:9�<ANAF?�LJAH
L@JGM?@L@=�;GDGKK9D�;GJ9D�J==>KG`�L@=
�9JA::=9F�AKD9F<�G>��9Q=��9MDC=J��L@=J=�9J=
E9FQ�<A`=J =FL�GHLAGFK�9F<KAL=K�9N9AD9:D=	

1/ ���������

$AJ=�K=9�C9Q9CK�LG�=PHDGJ=�L@=�<=K=JL=<
E9F?J GN=K�G>��9Q=��9MDC=J�K�*GJL@�%KD9F< 1/ ���

#G�GF�9�@9D>�<9Q�aK@AF?�LJAH�AF�L@=�A<QDDA;
:DM=�G;=9F�F=9J��9Q=��9MDC =J 1/ ����

�0=CB��/ G3��/C:9 3@�
0@=�9Q=K�G>��=DAR=9J=�9�?J GMH�G>�A<QDDA;�AKD9F<K�G`�L@=�;G9KL�AF�L@=
�9JA::=9F�/=9���E9FQ�G>�L@=K=�9J = 9�K@GJL�:G9L�JA<=�9O9Q�>JGE�L@=
E9AFD9F<��9F<�9DD�9J=�KLMFFAF?�HD9;=K�LG�NAKAL�+F=�G>�L@=�EGKL�HGHMD9J
;9Q=K�LG�NAKAL�AK��9Q=��9MDC=J��9�D9A<�:9;C�DAE=KLGF=�;GJ9D�AKD9F<�L@9L
E=9KMJ=K��CEK�>JGE�FGJL@�LG�KGML@��DD�L@=�9;LAGF�@9HH=FK�GF�L@=
KGML@�KA<=�O@=J= L@=J=�AK�9�KMH=J:�EAP�G>�:9JK�9F<�J=KL9MJ9FLK�9DD�OAL@
L@9LMFEAKL9C=9:D=��9JA::=9F�;@9J E

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



0@=J=�9J=�E9FQ�9;LANALA=K�9N9AD9:D=�GF��9Q=��9MDC=J��EGKL
FGL9:DQ:G9L��KFGJC=D9F<�K;M:9�<ANAF?�LJAHK�L@JGM?@�L@=�KL9JLDAF?DQ�:DM=
O9L=JK�9F<�AF;J=<A:D=�;GJ9D�J==>K�G>�L@=�KMJJGMF<AF?�G;=9FK�5GM�E9Q
9DKG�;@GGK=�LG�=PHDGJ=�L@=�AKD9F<K�E9F?JGN=K�:Q�C9Q9C��NAKAL�KGE=�G>
L@=�GL@=J�;9Q=K��GJ�@=9<�GML�GF�9F�MF>GJ?=LL9:D=�K;=FA;�bA?@L�GN=J�L@=
>9EGMK�#J=9L��DM=�$GD=

�/ G���� ) C:C; ��, 32�
��"/ G��

�=@23@�7<4=@;/B7=<� !PAL��=DAR=�9L�/9FL9�!D=F9��=FL=J)= PA;G�9L
/M:L=FA=FL=�( ZH=R

0G<9Q�O=�OADD�@=9<�:9;C�LG�L@=E9AFD9F<�9F<�J=BGAF�L@=�:MK�AF��=DAR=
�ALQ�:=>GJ=�;GFLAFMAF?�GMJ�<JAN=�LG�L@=�KLMFFAF?�;G9KL9D�NADD9?=�G>
0MDME

%F�0MDME�O=�OADD�;9EH�AF�9�:9KA;�;9EHKAL=�F=9J�LG�L@=�)9Q9F�JMAFK

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�0=CB�) C:C;�
/H=;L9;MD9JDQ�DG;9L=<�9LGH�9�;DA`�GN=J�L@=�<9RRDAF?��9JA::=9F�/=9��L@=
JMAF=<�)9Q9F�HGJL�G>�0MDME�AK�9�>9FL9KLA;9DDQ9LEGKH@=JA;�9F<
H@GLG?=FA;�KHGL�+F=�G>�L@=�EGKL�O=DD�HJ=K=JN=<9J;@9=GDG?A;9D�KAL=K�AF
�=FLJ9D��E=JA;9��0 MDME�O9K�GF=�G>�L@=�EGKL�J=;=FLDQ�:MADL�)9Q9F
K=LLD=E=FLK���AL�J=9;@=<�ALK�@=A?@L�:=LO==F�L@=���L@�9F<���L@
�=FLMJA=K��! 9F<�O9K�KLADD�9;LAN=����Q=9JK�9>L=J�L@=�KL9JL�G>�L@=�/H9FAK@
G;;MH9LAGF�G>�)=PA;G��=N=FLM9DDQ�KM;;ME:AF?�LG�<AK=9K=K�;9JJA=<�:Q�L@=
F=O�K=LLD=JK

0@=�;GEH9;L�KAL=�AK�;=FLJ=<�9JGMF<�!D��9KLADDG��9���E�L9DD�HQJ9EA<	�
OAL@�L@=�:=9MLA>MD0=EHD=�G>�L@=�"J=K;G=K 9F<�L@=�0=EHD=�G>�L@=
 =K;=F<AF?�#G<�:=AF?�KGE=�G>�L@=�EGJ =�>9EGMK�@A?@DA?@LK�0@=
KLMFFAF?�KAL=�KALK�GFL@=�;DA`LGH�GN=JDGGCAF?�L@=�O@AL=�:=9;@��L@=�H9DE
LJ==K�9F<�L@=�LMJIMGAK=�K=9*=9J:Q�L@=J=�9J=�KGE=�OGF<=J>MD�:=9;@=K
9F<�KGE=�>9EGMK��;=FGL=K���F9LMJ9D�KAFC@GD=K	�L@9L�NAKALGJK�;9F
=PHDGJ=

�/ G���� ) C:C; ��)6C�
��"/ G��

0@AK�EGJFAF?�O=�NAKAL�L@=�0MDME�JMAFK��GF=�G>�L@=�D9KL�;ALA=K�:MADL�:Q�L@=
)9Q9�9F<�GF=�G>�L@=�:=KL�HJ=K=JN=<�;G9KL9D�)9Q9�KAL=K�3=�OADD�@9N=�9
>J== 9>L=JFGGF�LG�=PHDGJ=�L@=�:=9;@=K�GJ�L9C=�H9JL�AF�KGE=�GHLAGF9D
9;LANALA=K

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

$=9<�GML�LG�=PHDGJ=�KGE=�G>�L@=�AF;J=<A:D=
;=FGL=K��F9LMJ9D�O9L=J�aDD=<�KAFC@GD=K	
F=9J�0MDME

)4*����

!PHDGJ= L@=�H@=FGE=F9D�;DA`LGH�)9Q9�
0GDL=;�JMAFK�9L�0MDME��OGF<=J>MDDQ�DG;9L=<
JA?@L�GF�L@=��9JA::=9F�;G9KL

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



$AJ=�KFGJC=D�?=9J�GF�L@=�:=9MLA>MD�:=9;@=K
G>�0MDME 1/ ���

#G�GF�9�K;M:9�<ANAF?�LJAH�L@JGM?@�L@=
G;=9F�J ==>K�F=9J�0MDME��GJ�LG�KGE=�G>�L@=
9J=9�K�F9LMJ9D�;=FGL=K

1/ ����

�/ G��

� �67163<��BH/��"J@72/ ��� @7�
��"/ G��

0G<9Q�O=�OADD�@9N=�9F�=9JDQ�KL9JL�LG�<JAN=�LG�L@=�OGJD<�>9EGMK�)9Q9F
JMAFK�G>�@A;@=F�%LR9��GF=�G>�L@=�*=O�/=N=F�3GF<=JK�G>�L@=�3GJD<���O=
@9N=�9F�AF;DM<=<?MA<=<�LGMJ�9JGMF<�L@AK�KH=;L9;MD9J�KAL=�:=>GJ=
;GFLAFMAF?�GMJ�<JAN=LG�L@=�:=9MLA>MD�9F<�9JLAKLA;;GDGFA9D�LGOF
G>)WJA<9� L@=�;9HAL9D�G>�L@=�5M;9L9F�KL9L=

%F�)WJA<9�O=�OAD�KL9Q�AF�9�;GDGFA9D�@GL=D�AF�L@=�@=9JL�G>�L@=;ALQ

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=�KH=;L9;MD9J��@A;@=F�%LR9�)9Q9F
JMAFKGF�9�?MA<=<�LGMJ��GF=�G>�L@=�*=O
/=N=F�3 GF<=JK�G>�L@=�3GJD<�;=FLJ=<
9JGMF<�L@=�OGJD<�>9EGMK�HQJ9EA<�G>�!D
�9KLADDG

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

09C=�9�KOAE�AF�L@=�KLMFFAF?�F9LMJ9D�;=FGL=
G>�%C�'AD�F=9J�L@=�JMAFK�G>��@A;@=F�%LR9 1/ ��

�0=CB��67163<��BH/�
0@=�OGJD<�>9EGMK�9F;A=FL�)9Q9F�KAL=�G>��@A;@=F�%LR9�AK�GF=�G>�L@=
E9BGJ�@A?@DA?@LK�G>��=FLJ9D��E=JA;9�0@=�9F;A=FL�)9Q9F�;ALQ��<GEAF9L=<
:Q�L@=�A;GFA;�!D��9KLADDG�HQJ9EA<��O9K�:MADL�:=LO==F�L@=��L@�9F<���L@
�=FLMJA=K��!�9F<�:=;9E=�9�E9BGJ�J =?AGF9D�;9HAL9D�<MJAF?�L@AK�LAE=�
<GEAF9LAF?�HGDALA;9D�9F<�;MDLMJ9D�DA>=�AF�L@=�DGOD9F<K�G>�FGJL@=JF
5M;9LUF�%L�=P@A:ALK�FME=JGMK�9J;@AL=;LMJ9D�KLQD=K�AFKHAJ=<�:Q�E9FQ
<A`=J=FL�9J=9K�G>��=FLJ9D��E=JA;9��9F<�AK�L@GM?@L�LG�@9N=�:==F�L@=
@GE=�LG�GF=�G>�L@=�EGKL�<AN=JK=�HGHMD9LAGFK�AF�L@=�)9Q9F�OGJD<

�@A;@=F�%LR9�O9K�GF=�G>�L@=�D9J?=KL�)9Q9�;ALA=K��OAL@�9�J=D9LAN=DQ�<=FK=
;DMKL=J�G>�O=DD�HJ=K=JN=<�:MAD<AF?K�AF�L@=�;GJ= DAFC=<�:Q�H9N=<
;9MK=O9QK�;9DD=<��K9;:=G:� 0@=�;GDGKK9DHQJ9EA<�G>�!D��9KLADDG
<GEAF9L=K�L@=�9J=9�CFGOF�9K�0@=�#J=9L�*GJL@�,D9L>GJE���AL @GMK=K�9
@M?=�KL9AJ;9K=�LG�9F�MHH=J;JQHL�@GMKAF?�9�L@JGF=�AF�L@=�K@9H=�G>�9
B9?M9J��H9AFL=<�J=<�9F<�AFD9A<�OAL@�=Q=K�9F<�KHGLK�G>�HMJ=�B9<=�0@=
KL=HK�MH�L@=�=PL=JAGJ�G>�L@=�HQJ9EA<�>9EGMKDQ�HJGB=;L�9�K=JH=FL�K@9H=<
K@9<GO�=N=JQ�KHJAF?�9F<�9MLMEF�=IMAFGP=K��L@GM?@L�LG�:=�9
J=HJ=K=FL9LAGF�G>�L@=�)9Q9F�>=9L@=J=<�K=JH=FL�?G<�' MCMDC9F

*=9J:Q�L@=J=�AK�9�#J=9L��9DD��GMJL��GF;=MK=<�LG�HD9Q�9�MFAIM=�9F;A=FL
?9E=�KAEAD9J�LG�:9KC=L:9DD�:ML�MKAF?�CF==K�9F<�=D:GOK�LG�KLJAC=�L@=
:9DD*=9J:Q�LG�L@AK�AK�L@=�/9;J=< �=FGL=��GL@=JOAK=�CFGOF�9K�L@=��O=DD

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



G>�K9;JAa;=���O@A;@�G`=J=<�MH�LJ=9KMJ=K�G>�B9<=��;GHH=J�9F<�?GD<�9K�O=DD
9K�E9FQ�@ME9F�9F<�9FAE9D�:GF=K�O@=F�AL�O9K�=P;9N9L=<�0@=J=�9J=
E9FQ�GL@=J�>9FL9KLA;�9J=9K�G>�L@=�KAL=�LG�:=�=PHDGJ=<��AF;DM<AF?�L@=
0=EHD=�G>�L@=�39JJAGJK�9F<�L@=�#JGMH�G>�9�0@GMK9F<��GDMEFK

%F������L@=�H@=FGE=F9D�)9Q9F�KAL=�O9K�<=;D9J=< GF=�G>�L@=�*=O��
3 GF<=JK�G>�L@=�3GJD<�9>L=J�9�OGJD<OA<=�NGL=

�/ G��
�� %/:3<?C3 ��(/B�
��"/ G��

0G<9Q�O=�OADD�@9N=�9�>MDD�<9Q�<JAN=�LG�L@=�NADD9?=�G>�,9D=FIM=

%F�,9D=FIM=�O=�OADD�;9EH�AF�L@=�?JGMF<K�G>�9�@GL=DDG;9L=<�OAL@AF�L@=
F9LAGF9D�H9JC

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=���������@GMJK

�0=CB�% /:3<?C3�
, 9D=FIM=�AK�9�KE9DD�LGOF�AF�L@=�>9J�O=KL�G>�L@=�5M;9LUF�H=FAFKMD9��<==H
AF�L@=�@GL�9F<�@MEA<�>GJ=KLK�%L�AK�L@=�KAL=�G>�KGE=�G>�L@=�EGKL
AEHJ=KKAN=�)9Q9F�JMAFK�AF�9DD�G>�)=PA;G��AF�GF=�G>�L@=
EGKL 9LEGKH@=JA;K=LLAF?K�

�DL@GM?@�KGE=�G>�L@=�GD<=KL�JMAFK�<9L=�9K�>9J�:9;C�9K�L@=��F<��=FLMJQ
� �!��L@=�;ALQ�KL9L=�G>, 9D=FIM=�J=9;@=<�ALK�@=A?@L�AF�9JGMF<�L@=��L@
�=FLMJQ��!�:=>GJ =�<=;DAFAF?�9�>=O�?=F=J9LAGFK�D9L=J�9F<�:=AF?
9:9F<GF=<�9F<�=FN=DGH=<�:Q�L@=�>GJ=KL�0@=�;ALQ�O9K�9�EA<�KAR=<
K=LLD=E=FL�9F<�EM;@�KE9DD=J�L@9F�L@=�@M?=�KAL=K�G>�0AC9D���@A;@=F�%LR9
9F<��GHUF� :ML�AL�;GFL9AFK�KGE=�G>�L@=�aF=KL�9J;@AL=;LMJ=��K;MDHLMJ=K
9F<�:9K�J =DA=>�;9JNAF?K�=N=J�>GMF<�9;JGKK�L@=�)9Q9F�OGJD<
0@=@A=JG?DQH@A;�AFK;JAHLAGFK�>GMF<�@=J=�@9N=�9DDGO=<�9J;@9=GDG?AKLK�LG
;GFKLJM;L�9�<=L9AD=<�@AKLGJQ�G>�L@=�;ALQ��ALK�JMD=JK��9F<�ALK�;GEHDA;9L=<
JAN9DJA=K�OAL@�F=A?@:GMJAF?�KL9L=K���L@=�>9EGMK�LGE:�G>�,9;@9D�L@=
#J=9L�O9K�>GMF<�AF�L@=�0=EHD=�G>�%FK;JAHLAGFK�9F<�J=HDA;9L=<�AF�L@=
KE9DD�EMK=ME�F=9J:Q

, 9D=FIM=�AK�9�E9JN=DDGMK�KAL=�LG�=PHDGJ=���O@ADKL�O9DCAF?�9EGF?KL�L@=
JMAFK�AL�AK�IMAL=�G>L=F�HGKKA:D=�LG�@=9J�9�N9JA=LQ�G>�:AJ<�KGF?�9F< L@=
==JA=�;9DDK�G>�L@=�$GOD=J�EGFC=QK�=;@GAF?�>JGE�L@=�BMF?D=�9JGMF<�MK�
O@A;@�?AN=K�9F�9<<=<�<AE=FKAGF�LG�L@AK�E9?FAa;=FL�9J;@9=GDG?A;9D
KAL=

�/ G��
�� %/:3<?C3 ��(C<��
�"/ G��

0G<9Q�O=�OADD�@9N=�9F�AF;DM<=<?MA<=<�NAKAL�LG�L@=�AF;J=<A:D=�)9Q9F
JMAFK�G>�,9D=FIM=��O@A;@�JAK=�GML�G>�L@=L@A;C�BMF?D=�KMJJGMF<AF?
L@=E %F�L@=�9>L=JFGGF�O=�OADD�@9N=�>J==�LAE=�LG�?G�GF�9�BMF?D=�LGMJ�
NAKAL�L@=�GF�KAL=�EMK=ME��GJ�LJ9N=D�LG�L@=�F=9J:Q�O9L=J>9DD�G>�)AKGD�$9

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

09C=�9�>9K;AF9LAF?�?MA<=<�LGMJ�9JGMF<�L@=
E9?FAa;=FL JMAF=<�;ALQ�G>�,9D=FIM=�<==H�AF
L@=�)=PA;9F�BMF?D=��AF;DM<AF?�LAE=�LG�>J==DQ
=PHDGJ=�L@=�=P;=DD=FL�GF�KAL=�EMK=ME

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



�/ G��
� � @=<B3@/��=@=H/:��- /F167:/< ��"=<���
"/ G��

0G<9Q�O=�OADD�@9N=�9<JAN=�LG�L@=�J=EGL=�LGOF�G>" JGFL=J9��GJGR9D��GF
L@=�#M9L=E9D9F�:GJ<=J�%F�L@=�9>L=JFGGFO=�OADD�@9N=�9F�AF;DM<=<
?MA<=<�NAKAL�LG�L@=�J=EGL=�9F;A=FL�)9Q9F�;ALQ�G>�59P;@ADUF��O@A;@�AK
GFDQ�9;;=KKA:D=�NA9�9�:G9L�LJAH�<GOF�L@=�JAN=J

%F�"JGFL=J9��GJGR9D�O=�OADD�;9EH�AF�L@=�?JGMF<K�G>�9�@GL=D

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

09C=�9�:G9L�LJAH�GML�>GJ�9�?MA<=<�LGMJ�G>L@=
KLMFFAF?�9F<�J=EGL= )9Q9F�JMAFK
9L 59P;@ADUF

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB�- /F167:/<�
59P;@AD9F��E=9FAF?��?J==F�KLGF=K��AF�L@=)9Q9F�D9F?M9?=��AK9F�9F;A=FL
)9Q9F�;ALQ�DG;9L=<�GF�L@=�:9FC�G>�L@=�1KME9;AFL9�JAN=J�AF�L@=�(9;9FB9
J=?AGF�59P;@AD9F�O9K�9F�AEHGJL9FL�;ALQ�KL9L=�>JGE�L@=��KL��=FLMJQ��!
MFLAD�L@=��L@��=FLMJQ��!9F<�<GEAF9L=<�GN=JKE9DD=J�F=9J:QKAL=K�KM;@
9K��GF9EH9C�0@=�;ALQ�@9<�9�E9BGJ�JAN9DJQOAL@�L@=�F=9J:Q�)9Q9F�;ALQ
FGO�CFGOF�9K, A=<J9K�*=?J9K��9F<�L@=J=�AK�=NA<=F;=�G>�O9JJAF?
OAL@0AC9D�9F<�, 9D=FIM=�<MJAF?�ALK�H9KL

0@=�KAL=�AK�H9JLA;MD9JDQ�CFGOF�>GJ�ALK�O=DD�HJ=K=JN=<�K;MDHLMJ=<�KLGF=
DAFL=DK�K=L�9:GN=�L@=�<GGJO9QK�G>�L@=�E9AF�KLJM;LMJ=K 0@=K=�DAFL=DK�
LG?=L@=J�OAL@�L@=�KL=D9=�=J=;L=<�:=>GJ =�L@=�E9BGJ�:MAD<AF?K��;GFL9AF
@A=JG?DQH@A;�L=PLK�<=K;JA:AF?�L@=�<QF9KLA;�@AKLGJQ�G>�L@=�;ALQ 0@=�KAL=
;GFL9AFK�AEHJ=KKAN=�JMAFK��OAL@�H9D9;=K�9F<�L=EHD=K�:GJ<=JAF?�9�D9J?=
HD9R9�MHGF�9�L=JJ9;=�9:GN=�L@=�1KME9;AFL9�.AN=J�0@=J=�9J=�FG�JG9<K
LG�L@=�KAL=��9F<�O=�OADD�F==<�LG�L9C=�9F�@GMJ�DGF?�:G9L�JA<=�>JGE
" JGFL=J9��GJGR9D�LG�=PHDGJ=�L@=�AF;J=<:AD=�9J=9

�/ G��
��B=��
�� (/<��@7ABM0/:�23�:/A��/A/A ��) C3
��

"/ G�B=�)6C����"/ G��

0G<9Q�O=�@9N=�9�>MDD�<9Q<JAN=�LG�L@=�KLMFFAF?�GD<�;GDGFA9D�LGOF�G>�/9F
�JAKLZ:9D�<=�D9K��9K9K��GF=�G>�)=PA;G�K�EGKL�:=9MLA>MD�LGOFK�9F<�O=DD
CFGOF�9K�L@=�@=9JL�G>�L@=�AF<A?=FGMK�0RGLRAD�)9Q9�;MDLMJ=�!F�J GML=��O=
E9Q�@9N=�LAE=�>GJ�9F�GHLAGF9D�KLGH�9L�L@=�KLMFFAF?�O9L=J>9DDK�G>��?M9
�RMD

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=��������@GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�9�>J==�<9Q�>GJ�=PHDGJ9LAGF�9F<�LG�L9C=
H9JL�AF�KGE=�GHLAGF9D�9;LANALA=K�KM;@�9K�L9CAF?�9�LGMJ�LG�L@=�>9K;AF9LAF?
)9Q9�NADD9?=�G>�/9F�&M9F��@9EMD9��GJ�=PHDGJAF?�L@=�F=9J:Q�(9?MF9K�<=
)GFL=:=DDG�*9LAGF9D�,9JC

+F�L@=�F=PL�<9Q�O=�OADD�@9N=�9F�AF;DM<=<:G9L�LJAH�<GOF�L@=
H@=FGE=F9D/MEA<=JG��9FQGF��NA=OAF?�ALK�;GDGKK9D�;DA`K�>JGE�L@=�:9K=
9F<�K=9J;@AF?�>GJ�L@=�J=KA<=FL�OAD<DA>=

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



%F�/9F��JAKLZ:9D�<=�D9K��9K9K�O=�OADD�KL9Q�AF�9�?GG<�@GL=D�AF�L@=�;=FLJ=

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

$=9<�GF�9�:G9L�LJAH�9DGF?�L@=
:J =9L@L9CAF?/MEA<=JG��9FQGF %F;DM<=<�AF�'ALLQ

$=9<�GML�GF�9�EGMFL9AF�:ACAF?�LGMJ
L@JGM?@�L@=�;DGM<�>GJ=KLK�9F<�@A?@D9F<K
KMJJGMF<AF?/9F��JAKLZ:9D <=�D9K��9K9K

)4*����

2AKAL�L@=�9LEGKH@=JA;�0RGLRAD�)9Q9F�NADD9?=K
G>�/9F�&M9F��@9EMD9�9F<�6AF9;9FL9F )4*����

( =9JF�9DD�9:GML�L@=�LJ9<ALAGF9D�E=<A;AF=K�G>
L@=�)9Q9F�H=GHD=�9L�L@=�9O9J<�OAFFAF?
)9Q9F�)=<A;AF=�)MK=ME

)4*���

!PHDGJ=�L@=�OGF<=J>MD�:GL9FA;9D�?9J<=FK�G>
+J;@A<=9K�)GPNAIMAD��9F<�<AK;GN=J�ALK
;GDD=;LAGF�G>�GN=J�����KH=;A=K�G>�F9LAN=
HD9FLK�9F<�GJ;@A<K

)4*���

/==�L@=�AF;J=<:AD=�K@GO;9K=�G>�@9F<OGN=F
>9:JA;K�>JGE�L@JGM?@GML��=FLJ9D��E=JA;9�9L
L@=�)9Q9F�3 GJD<�0=PLAD=K��=FLJ=

)4*���

�0=CB�(/<��@7ABM0/:�23�:/A��/A/A�
/9F��JAKLZ:9D�<=�D9K��9K9K�AK�L@=�;MDLMJ9D;=FLJ=�G>�L@=��@A9H9K�J=?AGF
G>�)= PA;G��9F<�DA=K�AF�9�N9DD=Q�AF�L@=�:=9MLA>MD��=FLJ9D�$A?@D9F<K�G>�L@=
KL9L=�0@=�LGOF�ALK=D>�;GFL9AFK�KGE=�OGF<=J>MD�GD<�;GDGFA9D�:MAD<AF?K
9F<�AK�>9EGMK�>GJ�ALK�9E:=J�B=O=D=JQ�0@=�KMJJGMF<AF?�9J=9�@9K�E9FQ
0RGLRAD�%F<A9F�NADD9?=K��O@=J=�E9FQ�AF@9:AL9FLKKLADD�>GDDGO9F;A=FL
LJ9<ALAGFK�9F<�:=DA=>K�BMPL9HGK=<�OAL@�EGJ=�EG<=J F�;MDLMJ= 9F<
�@JAKLA9FALQ

0@=J=�9J=�KGE=�= P;=DD=FL�9;LANALA=K�9N9AD9:D=�@=J=��OAL@�GF=�:A?
@A?@DA?@L�:=AF?�9�K;=FA;�:G9L�LJAH�L@JGM?@�L@=�9O=�AFKHAJAF?�/MEA<=JG
�9FQGF���>GJE=<�GN=J�L@=�D9KL����EADDAGF�Q=9JK�L@AK�AF;J=<A:D=�F9JJGO
;9FQGF�@9K�9�<==H�JAN=J�JMFFAF?�9DD�L@=�O9Q�L@JGM?@�AL�9F<LGO=JAF?
;DA`K�MH�LG�����E�@A?@�GF�=AL@=J�KA<=�

�/ G��
��B=��
�� $/F/1/ ��� @7����"/ G�B=�(/B����"/ G��

0G<9Q�O=�@9N=�9�>MDD�<9Q�<JAN=�LG�L@=�OGF<=J>MD�D9A<�:9;C�;GDGFA9D�LGOF
G>+9P9;9��>9EGMK�>GJ�ALK�;MAKAF=�9F<�AF<A?=FGMK�;MDLMJ=K

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=���������@GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�9F�AF;DM<=<�?MA<=<�NAKAL�G>�L@=

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



JMAF=<69HGL=;�;ALQ�G>)GFL=��D:9F��9�1*!/�+�3 GJD<�$=JAL9?=�/AL=�%F
L@=�9>L=JFGGF�O=�OADD�@9N=�>J==�LAE=�LG�>MJL@=J�=PHDGJ=�L@=�9J=9�K
@A?@DA?@LK

%F�+9P9;9�O=�OADD�KL9Q�AF�9�?GG<�@GL=D

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=�KHD=F<A<�9J GIM=� GEAFA;9F
;@MJ;@�G>�/9FLG� GEAF?G�AF�+9P9;9�K
;GDGFA9D�;=FLJ=

)4*���

09C=�9�?MA<=<�LGMJ�9JGMF<
L@=JMAF=<69HGL=;�;9HAL9D�G>�)GFL=��D:9F
F=9J�+9P9;9

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

/==�L@=�AF;J=<A:D=�0J==�G>�0MD=��O@A;@OAL@�9
;AJ;ME>=J=F;=�G>����E=LJ =K�@K�L@=�OA<=KL
LJMFC�AF�L@=�OGJD<

" J==

2AKAL�L@=�J=E9JC 9:DQO=DD�HJ=K=JN=<
69HGL=;�JMAFK�G>�)ALD9�F=9J�LG�+9P9;9 )4*���

( =9JF�9DD�9:GML�L@=�@AKLGJQ�9F<�;MDLMJ=K�G>
+9P9;9�9L�L@=�AF;J=<A:D=�)MK=ME�G>
�MDLMJ=K��GF=�G>�L@=�:=KL�J=?AGF9D�EMK=MEK
AF�)= PA;G

)4*���

�0=CB�$/F/1/�
+9P9;9�AK�GF=�G>�)= PA;G�K�EGKL�:=9MLA>MD�GD<�;GDGFA9D�LGOFK�0@=
/H9FAK@�>GMF<=<�L@=�LGOF�AF������AF�9�N9DD=Q�D9J?=DQ�HGHMD9L=<�:Q
F9LAN=�69HGL=;�9F<�)APL=;�H=GHD=��9F<�ALK�E9?FAa;=FL�9J;9<=K�9F<
;GDGMJ>MD�E9JC=LK�9J=�KLADD�HGHMD9L=<�:Q�L@=AJ�<=K;=F<9FLK�O@G�;GE=�LG
K=DD�L@=AJ�;GDGMJ>MD�OGN=F�:D9FC=LK�9F<�K@9ODK�AF�L@=�;=FLJ9D�KIM9J=
0@=�AF;J=<A:D=�GD<�;GDGFA9D�;@MJ;@=K��;G::D=<�KLJ==LK�9F<�KMH=J:�9JJ9Q
G>�EMK=MEK�=9JF=<�L@=�;ALQ�1*!/�+�3 GJD<�$=JAL9?=�KL9LMK�AF�����

�DKG�@GFGMJ=<�:Q�1*!/�+�9J =�L@=�F=9J:Q�JMAFK�G>�L@=�9F;A=FL�69HGL=;
;ALQ�G>)GFL=��D:UF���>GMF<=<�9K�=9JDQ�9K������ �!��)GFL= �D:UF
J=9;@=<�L@=�@=A?@L�G>�ALK�J=?AGF9D�<GEAF9F;=�:=LO==F������ �!�9F<
�����!��:=;GEAF?�L@=�EGKL�AEHGJL9FL�;ALQ�AF�L@=�+9P9;9F�@A?@D9F<K
9F<�@9NAF?�@A?@�D=N=D�;GFL9;LK�OAL@�L@=�;ALQ�G>�0=GLA@M9;9F��F=9J
EG<=JF�<9Q�)= PA;G��ALQ	��Q�L@=�=F<�G>�L@=�L@��=FLMJQ��L@=�;ALQ
:=;9E=�D9J ?=DQ�9:9F<GF=<�<M=�LG�9�DGKK�G>�HGDALA;9D�AFbM=F;=�0@AK
MFAIM=�KAL=�AK�>MDD�G>�KGE=�9E9RAF?:MAD<AF?K��:9DD�;GMLK
9F< E9?FAa;=FL�LGE:K��9F<�9�DGL�G> aF=DQ�OGJC=<�?GD<�B=O=DJQ�O9K
>GMF<�AF�L@=�;ALQ

�/ G��
�� "3F71=��7BG ��(C<����"/ G��

�=@23@�7<4=@;/B7=<� A>�D=9NAF?�AF�)=PA;G��ALQ��QGM�OADD�EGKL�DAC=DQ

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



=PAL)= PA;G9L�)= PA;G�ALQ�=FALG�&MUJ=R�%FL=JF9LAGF9D��AJHGJL��%�0�
;G<=��)!4	

0G<9Q�AK�L@=�=F<�<9Q�>GJ�H9KK=F?=JK�aFAK@AF?�L@=AJ�LJAH�AF�)=PA;G�ALQ
,D=9K=�FGL=�L@=J=�AK�FG�9;;GEEG<9LAGF�AF;DM<=<�GF�L@=�LJAH�LGFA?@L��
HD=9K=�;GFL9;L�L@=�/9D=K�0=9E�A>�QGM�9J=�AFL=J=KL=<�AF�:GGCAF?�=PLJ9
FA?@LK�G>�9;;GEEG<9LAGFAF�GJ<=J�LG�>MDDQ�=PHDGJ=�9F<�L9C=�H9JL�AF�KGE=
G>�L@=�GHLAGF9D�9;LANALA=K�DAKL=<�:=DGO

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

/==�)= PA;G��ALQ�K>9EGMK�LJ9<ALAGF9D
E9JA9;@A�:9F<K AF�L@==N=FAF?
9JGMF<#9JA:9D<A�/IM9J=

)4*���

!PHDGJ=�L@=�E9?FAa;=FL�9F;A=FL
)=KG9E=JA;9F�JMAFK�G>0=GLA@M9;9F�F=9J
)= PA;G��ALQ

)4*���

2AKAL�L@=�:=9MLA>MD�,9D9;AG�<=��=DD9K��JL=K
9F<�K==�AL�K�AEE=FK=�EMJ9DK�:Q�OGJD<�
>9EGMK�)= PA;9F�9JLAKLK�KM;@�9K� A=?G
.ANA=J9

)4*���

" J==DQ�=PHDGJ=�L@=�@M?=�9J=9�G>�L@=�6G;9DG
AF�)= PA;G��ALQ�K�;=FLJ=��9DGF?�OAL@�ALK
>9EGMK�)=LJGHGDAL9F��9L@=<J9D�9F<�L@=
0=EHD=�)9QGJ��L@=�D9KL�J=E9AFK�G>�L@=�GD<
�RL=;�;9HAL9D�G>�0=FG;@LALD9F	

)4*���

!PHDGJ=�L@=�N9KL�KQKL=E�G>�O9L=JO9QK�9F<
bGO=J�?9J<=FK�9L 4G;@AEAD;G��HGKKA:DQ
AF;DM<AF?�9�NAKAL�LG�L@=�;J==HQ�%KD9�<=�D9K
)MY=;9K��%KD9F<�G>�L@=� GDDK	

" J==

" J==DQ�=PHDGJ=�L@=�;GDGKK9D�@9HMDL=H=;
, 9JC��GF=�G>�L@=�OGJD<�K�D9J?=KL�MJ:9F�?J==F
KH9;=K�9F<�9�;MDLMJ9D�@GLKHGL�O@=J=�QGM
;9F�G>L=F�K==�L@=�HGD=�KOAF?AF?��2GD9<GJ�
<9F;=JK

" J==

2AKAL�KGE=�G>�)=PA;G��ALQ�K�EGKL�AEHGJL9FL
EMK=MEK�9F<�?9DD=JA=K��KM;@�9K�L@=�GD<
@GMK=�G>�L@=�A;GFA;�9JLAKL�"JA<9�' 9@DG��L@=
>GJE=J�@GE=�G>�J=NGDMLAGF9JQ�(=GF�0JGLKCQ�
9F<�L@=�)MK=G GDGJ=K�+DE=<G�9JL�?9DD=JQ

)4*����

�0=CB�"3F71=��7BG�
0@=�;GDGKK9D��:MKLDAF?�E=LJGHGDAK�G>)= PA;G��ALQ�AK�L@=�OGJD<�K�D9J?=KL
/H9FAK@�KH=9CAF?�E=LJGHGDAL9F�9J=9� @GE=�LG�KL9??=JAF?�� EADDAGF

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



H=GHD=�� =KHAL=�ALK�KAR=�L@=�;ALQ�;=FLJ=�KLADD�@9K�9�;@9JEAF?�;GDGFA9D�>==D
OAL@�9�E9KKAN=�/H9FAK@�:MADL;9L@=<J9D�<GEAF9LAF?�L@=�6G;9DG��L@=
E9AF�KIM9J=	

0@=�;ALQ�O9K�GJA?AF9DDQ�>GMF<=<�OAL@�L@=�F9E=�G>�0=FG;@LALD9FAF�����
�!�:Q�L@=��RL=;�;ANADAK9LAGF�0@=�GJA?AF9D�DG;9LAGF�O9K�GF�9�KE9DD�AKD9F<
AF9F�AFD9F<�D9C=��KG�;@GK=F�9KAL�O9K�K9A<�L@=��RL=;K��HJAF;AH9D�?G<�
$MARADGHG;@LDA��E9JC=<�L@=�KAL=�LG�L@=�H=GHD=�OAL@�9�NAKAGF�G>�9F�=9?D=
=9LAF?�9�KF9C=�GF�LGH�G>�9�;9;LMK��9F�AE9?=�O@A;@�;9F�KLADD�:=�K==F�GF
)= PA;G�K�b9?�	��Q�L@=�L@=�9JJAN9D�G>�L@=�/H9FAK@�AF�������L@=��RL=;
!EHAJ=�KH9FF=<�:=LO==F�L@=�, 9;Aa;�9F<�L@=��9JA::=9F�9F<�KLJ =L;@=<
9K�>9J�KGML@�9K�#M9L=E9D9�0@=�;GFIMAKL9<GJ�$=JFUF��GJLWK�9JJAN=<�AF
�����9F<�:JML9DDQ�AFN9<=<�L@=�;ALQ�AF�������O@=J =MHGF�L@=�/H9FAK@
:MADL�GN=J�L@=��RL=;�L=EHD=K��HJG;D9AE=<�L@=�;ALQ�9K�L@=�;9HAL9D�G>�*=O
/H9AF�9F<�J=F9E=<�L@=�;ALQ��)= PA;G��9K�L@=Q�>GMF<�AL�=9KA=J�LG
HJGFGMF;=

(ALLD=�G>�L@=��RL=;�;ALQ�J=E9AFK�LG<9Q��=P;=HL�L@=�KE9DD�KAL=�G>
L@=0=EHD=�)9QGJ�9F<�ALK�EMK=ME�F=PL�LG�L@=�;9L@=<J9D�GF�L@=�6G;9DG
0@=J=�9J=�=F<D=KK�KA?@LK�9F<�@A?@DA?@LK�LG�<AK;GN=J�AF�)=PA;G��ALQ�
AF;DM<AF?L@=�;GDGFA9D�H9D9;=K�9F<;@MJ;@=K�G>�L@=�@AKLGJA;9D�;=FLJ=�9F<
L@=�9JLAKLA;�<AKLJA;L�G>��=DD9K��JL=K��L@=�AF;J=<A:D=�9JL�?9DD=JA=K�9F<
;GMFLD=KK�EMK=MEK��L@=�OGF<=J>MD�EMKA;�9F<�>GG<�9F<�L@=�KLMFFAF?
9F<�H=9;=>MD�4G;@AEAD;G�bG9LAF?�?9J<=FK�9F< �@9HMDL=H=;�,9JC��OAL@
L@=�OGJD<�;D9KK��FL@JGHGDG?A;9D�)MK=ME�AF�ALK�D=9>Q�?JGMF<K	*=9J:Q�LG
L@=�;ALQ�AK�L@=�KAL=�G>�0=GLA@M9;9F��GF=�G>�L@=�D9J?=KL�9F< EGKL
KH=;L9;MD9J�,J=��GDGE:A9F�;ALA=K�AF��=FLJ9D��E=JA;9

�/ G���
� "3F71=��7BG ��"=<����"/ G��

�=@23@�7<4=@;/B7=<� A>�BGAFAF?�AF�)=PA;G��ALQ��QGM�OADD�EGKL�DAC=DQ
=FL=J�)= PA;G9L�)= PA;G�ALQ�=FALG�&MUJ=R�%FL=JF9LAGF9D��AJHGJL��%�0�
;G<=��)!4	

0@=J=�OADD�:=�9F�AEHGJL9FL?JGMH�E==LAF?�9L�������9L�L@=�BGAFAF?�@GL=D��
HD=9K=�DGGC�GML�9L�L@=�@GL=D�J=;=HLAGF�>GJ�9�FGL=�>JGE�QGMJ�D=9<=J�OAL@
EGJ=�<=L9ADK�9:GML�L@AK�AEHGJL9FL�E==LAF?

0@=�J=KL�G>�L@=�<9Q�AK�>J==�LG�=PHDGJ=�)= PA;G�K�AF;J=<A:D=�;9HAL9D9F<
LGL9C=�H9JL�AF�KGE=�GHLAGF9D�9;LANALA=K,D=9K=�FGL=�L@9L�E9FQ�G>�L@=
GHLAGFK�DAKL=<�:=DGO�OADD�GFDQ�:=�HGKKA:D=�>GJ�L@GK=�OAL@�=PLJ9�LAE=�AF
)= PA;G��ALQ:=>GJ=�L@=�KL9JL�G>�QGMJ�LJAH�OAL@�MK���HD=9K=�;GFL9;L�L@=
/9D=K�L=9E�A>�QGM�OGMD<�DAC=�LG�:GGC�HJ=�LGMJ�9;;GEEG<9LAGF�OAL@�MK�LG
@9N=�=PLJ9�LAE=�=PHDGJAF?�)=PA;G��ALQ

$GL=D�>GJ�L@=�FA?@L��)9JDGO=�$GL=D
"/@:=E3��=B3:
� N�%F<=H=F<=F;A9���
�M9M@LWEG;��=FLJ G
������)= PA;G��ALQ
0=D��
���������������

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

/==�)= PA;G��ALQ�K>9EGMK�LJ9<ALAGF9D
E9JA9;@A�:9F<K AF�L@==N=FAF? )4*���

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



9JGMF<#9JA:9D<A�/IM9J=

!PHDGJ=�L@=�E9?FAa;=FL�9F;A=FL
)=KG9E=JA;9F�JMAFK�G>0=GLA@M9;9F�F=9J
)= PA;G��ALQ

)4*���

2AKAL�L@=�:=9MLA>MD�,9D9;AG�<=��=DD9K��JL=K
9F<�K==�AL�K�AEE=FK=�EMJ9DK�:Q�OGJD<�
>9EGMK�)= PA;9F�9JLAKLK�KM;@�9K� A=?G
.ANA=J9

)4*���

�/ G����� "3F71=��7BG ��) C3����"/ G��

3 =�@9N=�9�>J==�<9Q�LG�=FBGQ�)=PA;G��ALQ

%F�)=PA;G��ALQO=�OADD�KL9Q�AF9�?GG< @GL=D�AF�L@=�;=FLJ9D�<AKLJA;L�G>
�=DD9K��JL=K

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

!PHDGJ=�L@=�N9KL�KQKL=E�G>�O9L=JO9QK�9F<
bGO=J�?9J<=FK�9L 4G;@AEAD;G��HGKKA:DQ
AF;DM<AF?�9�NAKAL�LG�L@=�;J==HQ�%KD9�<=�D9K
)MY=;9K��%KD9F<�G>�L@=� GDDK	

" J==

2AKAL�KGE=�G>�)=PA;G��ALQ�K�GL@=J�AF;J=<A:D=
D9F<E9JCK��KM;@�9K�L@=�,9D9;AG�*9;AGF9D�
L@=,D9R9�<=�D9K�0J=K��MDLMJ9K��9F<
L@=�9KADA;9�<=�#M9<9DMH=

" J==

" J==DQ�=PHDGJ=�L@=�@M?=�9J=9�G>�L@=�6G;9DG
AF�)= PA;G��ALQ�K�;=FLJ=��9DGF?�OAL@�ALK
>9EGMK�)=LJGHGDAL9F��9L@=<J9D�9F<�L@=
0=EHD=�)9QGJ��L@=�D9KL�J=E9AFK�G>�L@=�GD<
�RL=;�;9HAL9D�G>�0=FG;@LALD9F	

)4*���

2AKAL�KGE=�G>�)=PA;G��ALQ�K�EGKL�AEHGJL9FL
EMK=MEK�9F<�?9DD=JA=K��KM;@�9K�L@=�GD<
@GMK=�G>�L@=�A;GFA;�9JLAKL�"JA<9�' 9@DG��L@=
>GJE=J�@GE=�G>�J=NGDMLAGF9JQ�(=GF�0JGLKCQ�
9F<�L@=�)MK=G GDGJ=K�+DE=<G�9JL�?9DD=JQ

)4*����

" J==DQ�=PHDGJ=�L@=�;GDGKK9D�@9HMDL=H=;
, 9JC��GF=�G>�L@=�OGJD<�K�D9J?=KL�MJ:9F�?J==F
KH9;=K�9F<�9�;MDLMJ9D�@GLKHGL�O@=J=�QGM
;9F�G>L=F�K==�L@=�HGD=�KOAF?AF?��2GD9<GJ�
<9F;=JK

" J==

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



�/ G����� �<5/6C/< ��, 32��
�"/ G��

0G<9Q�O=�OADD�D=9N=�L@=�;9HAL9D�:=@AF<�9F<�@9N=�9�>MDD�<9Q�<JAN=�LG
�F?9@M9F�0@AK�NADD9?=�AK�AF@9:AL=<�:Q�L@=�,MJWH=;@9�H=GHD=��O@G�@9N=
:==F AF<A?=FGMK�LG�L@=9J=9�KAF;=�GF= L@GMK9F<�Q=9JK�:=>GJ=�L@=
/H9FAK@�AFN9KAGF��F?9@M9F�AK�L@=�?9L=O9Q�LG�L@=�,9JX;MLAF�NGD;9FG�
L@=�GFDQ�NGD;9FG�AF�L@=�OGJD<�LG�@9N=�:==F�:GJF�AF�EG<=JF�LAE=K

%F��F?9@M9F�O=�OADD�;9EH�9L�9�;9EHKAL=F=9J�LG�L@=�NGD;9FG

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=���������@GMJK �HD=9K=�FGL=�L@9L�9DD�<JAN=�LAE=K
?AN=F�@=J=�9J=�L@=�9HHJGPAE9L=�FME:=J�G>�@GMJK�L@9L�L@=�LJM;C�OADD�:=
AF�EGLAGF�GFDQ��9F<�<G=K�FGL�AF;DM<=�9FQ�LAE=�L9C=F�>GJ�;G`==�GJ�DMF;@
KLGHK��:GJ<=J�;J GKKAF?K��H@GLG�KLGHK��9;LANALA=K�=F�JGML=��;GE>GJL
:J =9CK��K@GHHAF?�KLGHK��LGAD=L�KLGHK��=L;�0@=�LAE=K�?AN=F�9J=
9HHJGPAE9L=�=KLAE9L=K�GFDQ�9F<�O@ADKL�?AN=F�OAL@�L@=�:=KL�G>
AFL=FLAGFK��L@=�<JAN=�LAE=K�9J=�@=9NADQ�<=H=F<=FL�GF�LJ9c;��JG9<
;GF<ALAGFK��O=9L@=J��HGDA;=�JG9<:DG;CK��9F<�E9FQ�GL@=J�>9;LGJK��
b=PA:ADALQ�AK�=KK=FLA9D�GF�9FQ�GN=JD9F<�LJAH�	

�0=CB��<5/6C/<�
0@=�LAFQ�NADD9?=�G>��F?9@M9F�AK�HGHMD9L=<�:Q�L@=�DG;9D�,MJWH=;@9
H=GHD=��O@G�@9N=�J=KA<=<�AF�L@=�KL9L=�G>�)A;@G9;UF�>GJ�E9FQ�;=FLMJA=K
��L@=�NADD9?=�AK�9�LQHA;9D�,MJWH=;@9�K=LLD=E=FL�>MDD�G>�OGG<=F�@GMK=K
9F<�H=GHD=�AF�;GDGMJ>MD�DG;9D�<J=KK��9F<�AK�EGKL�>9EGMK�9K�:=AF?�L@=
F=9J=KL�LGOF�LG�L@=�H@=FGE=F9D�,9JX;MLAF�NGD;9FG

" AJKL�=JMHLAF?�AF�"=:JM9JQ�������, 9JX;MLAF�AK�>9EGMK�9K�:=AF?�L@=�OGJD<�K
GFDQ�=P9EHD=�G>�9NGD;9FG�LG�@9N=�:==F�G:K=JN=<�:=AF?�:GJF�AF
EG<=JF�LAE=K�� >L=J�O==CK�G>�L@MF<=JGMK�KGMF<K�>JGE�MF<=J?JGMF<
9F<�K=N=J9D�KE9DD�=9JL@IM9C=K�JAKAF?�AF�AFL=FKALQ��9�F=9J:Q�;GJFa=D<
KM<<=FDQ�KO=DD=<�MHO9J<K�9F<�9�aKKMJ=�:MJKL�GH=F�O@A;@�OAL@AF�@GMJK
@9<�>GJE=<�9�KE9DD�;J9L=J�3 AL@AF����@GMJK�L@=�=B=;L=<�D9N9�@9<�>GJE=<
9���E�@A?@�;GF=��9F<�:Q�L@=�=F<�G>�L@=�O==C�L@AK�@9<�J=9;@=<����E�AF
@=A?@L��#=GDG?AKLK�>JGE�9DD�GN=J�L@=�OGJD<�bG;C=<�LG�)= PA;G�LG
G:K=JN= L@=�?JGOL@�G>�L@=�NGD;9FG��O@A;@�J=E9AFK L@=�GFDQ�LAE=�L@9L�9
NGD;9FG�K�>MDD�DA>=�;Q;D=�@9K�:==F�<G;ME=FL=<�:Q�EG<=JF�K;A=F;=�0@=
NGD;9FG�;GFLAFM=<�LG�KL=9<ADQ�?JGO�MFLAD�"=:JM9JQ�������O@=F�AL
:=;9E=�<GJ E9FL�9>L=J�J=9;@AF?�ALK�aF9D�@=A?@L�G>����E�9:GN=�L@=
N9DD=Q�bGGJ

, 9JX;MLAF�AK�9�HGHMD9J�@A?@DA?@L�>GJ�LJ9N=DD=JK�BGMJF=QAF?�FGJL@�G>�)=PA;G
�ALQ��K�O=DD�9K�:=AF?�9�KH=;L9;MD9J�KA?@L�9F<�9�?J=9L�9J=9�>GJ�LJ=CCAF?�
NAKALGJK�;9F�G:K=JN=�L@=�@9D>�:MJA=<�LGOF�G>/9F�&M9F�, 9J9F?9JA;MLAJG
9F<�ALK�GD<�;@MJ;@�KHAJ=�HGCAF?�GML�G>�L@=�KGDA<Aa=<D9N9

�/ G���� �<5/6C/< ��)6C����"/ G��

0G<9Q�O=�OADD�@9N=9�>J==�<9Q�LG�=PHDGJ= L@=�NADD9?=�G>��F?9@M9F�GJ�LG
?G�>GJ�GHLAGF9D�O9DCK�9JGMF<�L@=�9J=9�G>�L@=�,9JA;MLXF�NGD;9FG�0@=
;J =9LAGF�G>�L@=NGD;9FG�AF������:MJA=<�LOG�F=9J:Q�NADD9?=K��9F<�AL�K�KLADD
HGKKA:D=�LG�K==�L@=�KHAJ=�G>�L@=�;9L@=<J9D�G>�/9F�&M9F�,9J9F?9JA;MLAJG
KLA;CAF?�MH�>JGE�L@=�D9N9�a=D<

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

0J=C�MH�L@=�,9JX;MLAF�NGD;9FG�AF��F?9@M9F� 1/ ���

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



L@=�GFDQ�NGD;9FG�AF�L@=�OGJD<�LG
:= KH9OF=<�<MJAF?�EG<=JF�LAE=K

!PHDGJ=�L@=�9J=9�G>�L@=�,9JX;MLAF�NGD;9FG�GF
@GJK=:9;C )4*����

�/ G����� ) 3?C7:/ ��� @7����"/ G��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�LG�L@=�LGOF�G>�0=IMAD9��O@=J=�O=�OADD�@9N=�LAE=�>GJ
9F�GHLAGF9D�NAKAL�LG�L@=�LGOF�K�>9EGMK�<AKLADD=JA=K��=AL@=J�LG<9Q�GJ�GF�L@=
>GDDGOAF?�EGJFAF?	

%F�0=IMAD9�O=�OADD�KL9Q�AF�9�:9KA;�@GL=D

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

09C=�9�?MA<=<�LGMJ�G>�L@=�>9EGMK�&GK=
�M=JNG�L=IMAD9�<AKLADD=JQ )4*����

�0=CB�) 3?C7:/�
0@=�LGOF�G>�0=IMAD9��AF�)=PA;G�K�KL9L=�G>�&9DAK;G��AK�G>�;GMJK=�OGJD<�
>9EGMK�9K�L@=�:AJL@HD9;=�G>�L@=�<JAFC�L@9L�:=9JK�ALK�F9E=��0@=�9J=9�@9K
9�?J=9L�9:MF<9F;=�G>�F9LAN=�:DM=�9?9N=�HD9FLK��O@A;@�@9<�:==F�MK=<
>GJ�;=FLMJA=K�:Q�L@=�AF<A?=FGMK�H=GHD=�G>�L@=�J=?AGF�LG�;J=9L=�9
>=JE=FL=<�<JAFC���L@=�/H9FAK@�;GDGFA9DAKLK�LGGC�L@AK�LJ9<ALAGF9D�:=N=J9?=
9F<�<AKLADD=<�AL��;J=9LAF?�L@=�KHAJAL�G>�L=IMAD9�#JGOAF?�<=E9F<�J=KMDL=<
AF�E9FQ�<AKLADD=JA=K�GH=FAF?�MH�9JGMF<�L@=�LGOF�L@JGM?@GML�L@=���L@
9F<���L@��=FLMJA=K��9F<�9�@M?=�KHAC=�AF�<=E9F<�AF�L@=�����K�@=DH=<
L@=�KHAJALJ=9;@ OGJD<OA<=�HGHMD9JALQ��9F<�AF>9EQ�	

0@=�@AKLGJQ�9F<�;MDLMJ=�KMJJGMF<AF?�L@=�<JAFC�G>�L=IMAD9�D=<�LG�L@=�LGOF
:=AF?�<=;D9J=<�9�1*!/�+�3 GJD<�$=JAL9?=�/AL=

�/ G�����B=����� (/ GC:7B/ ��(/B���"/ G�B=�(C<����"/ G��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�LG�L@=�KMJaF?�LGOF�G>�/9QMDAL9�GF�,9;Aa;�;G9KL�9F<
=FBGQ�KGE=�>J==�LAE=�GF�9JJAN9D

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������ @GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�>J==�LAE=�LG�=PHDGJ=�L@=�,D9Q9�(GK
)M=JLGK�:=9;@�9F<�HGKKA:DQLJQ�QGMJ�@9F<�9L�KMJaF?�

%F�/9QMDAL9�O=�OADD�KL9Q�AF�9�@GKL=D

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

0JQ�QGMJ�@9F<�9L�KMJaF?�9L�L@=�J=D9P=<
;G9KL9D�LGOF�G>/9QMDAL9 1/ ���

�0=CB�(/ GC:7B/�

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



/9QMDAL9�AK�9�;G9KL9D�LGOF�KALM9L=<�GF�L@=��.ANA=J9�*9QMJAL��
9 J=EGL= 9J=9�KMJJGMF<=<�:Q�L@A;C�BMF?D=�9F<�KLMFFAF?�F9LMJ9D
:=9MLQ L@9L�KLJ=L;@=K�>JGE�/9F��D9K�AF�L@=�FGJL@�LG�*M=NG�29DD9JL9�AF
L@=�KGML@���L@=�J=EGL= 9J=9�AK�KMJJGMF<=<�:Q�L@A;C�BMF?D=�9F<�KLMFFAF?
F9LMJ9D�:=9MLQ��9F<O9K�GFDQ�;GDGFAK=<�AF�L@=�D9L=���L@��=FLMJQ

/9QMDAL9�AK�9�D9A<�:9;C�LGOF�OAL@�EAD=K�G>�:=9MLA>MD�K9F<Q�:=9;@=K���AL�AK
>9EGMK�>GJ�ALK�KMJaF?��9F<�OAL@�ALK�;GFKAKL=FL�JAN=J�EGML@�KMJ>�:J=9C�AK
9F�A<=9D�HD9;=�>GJ�:=?AFF=J�9F<�=PH=JA=F;=<�KMJ>=JK�9DAC=��0@=�;@ADD=<�
GML�LGOF�AK�9DKG�9�>9FL9KLA;�:9K=�>GJ�GL@=J�9;LANAL=AK�KM;@�9K�KFGJC=DAF?�
@GJK=�JA<AF?��9F<�;GFL9AFK�KGE=�AFL=J=KLAF?�9JL�?9DD=JA=K�9F<�?J=9L
J=KL9MJ9FLK

�/ G�����B=����� �C/ G;/A��"/H/B:I< ��"=<����"/ G
B=�) C3����"/ G

�

+N=J�L@=�F=PL�LOG�<9QK�O=�OADD�<JAN=�FGJL@9DGF?�L@=�,9;Aa;�;G9KL�
KL9QAF?�;DGK=�LG�L@=�LGOFK�G>)9R9LDUF�9F<�#M9QE9K�=F�J GML=

%F�)9R9LDUF�9F<�#M9QE9K�O=�OADD�;9EH�AF�O=DD�=IMAHH=<�;9EHKAL=K

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������� @GMJK�=9;@�<9Q

�0=CB��C/ G;/A�
, 9LR;M9JG�AK�9�HA;LMJ=KIM=�LGOF�F=KLD=<�GF�L@=�K@GJ=K�G>�(9?G
, 9LR;M9JG�9F<�O9K�L@=�;9HAL9D�G>�L@=�,MJ=H=;@9F�%F<A9F�=EHAJ=�AF�L@=
=9JDQ�"GMJL==FL@��=FLMJQ 0@=�/H9FAK@�LGGC�L@=�;ALQ�:=LO==F������9F<
������9F<�L@=Q�;GEEALL=<�9LJ G;AGMK�;JAE=K�9?9AFKL�L@=�,MJ=H=;@9
H=GHD=0G<9Q�L@=�LGOF�AK�LJ9FIMAD�OAL@�%F<A9F�E9JC=LK�9F<�GML<GGJ
;9>=K��9�>9J�;JQ�>JGE�ALK�LMJ:MD=FL�@AKLGJQ

�/ G����� #=5/:3A ��, 32����"/ G��

�=@23@�7<4=@;/B7=<� !PAL�)= PA;G�9L�*G?9D=K��=FL=J�1/��9L�*G?9D=K

0G<9Q�O= OADD�;JGKK�L@=�:GJ<=J�AFLG�L@=�1/�KL9L=�G>��JARGF9

%F�*G?9D=K�O=�OADD�;9EH�AF�9�O=DD�=IMAHH=<�;9EHKAL=

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK��@=9NADQ�<=H=F<=FL�GF�L@=�LAE=�L9C=F
LG�;JGKK�L@=�:GJ<=J	

�/ G���
� %6=3<7F ��)6C����"/ G��

0G<9Q�O=�KL9JL�LG�<JAN=�FGJL@�L@JGM?@��JARGF9�LG�L@=�9J=9�F=9J ,@G=FAP

%F�L@=�,@G=FAP�9J=9�O=�OADD�EGKL�DAC=DQ�KL9Q�AF�EMDLA�K@9J=
9;;GEEG<9LAGF��O@=J=�O=�E9Q @9N=�L@=�GHHGJLMFALQ�LG�L9C=�KGE=
K@GJL�@GJK=�JA<=K

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�0=CB�%6=3<7F�
�JARGF9��AF�L@=�KGML@O=KL=JF�J=?AGF�G>�L@=�1FAL=<�/L9L=K�O9K�L@=�D9KL�G>

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



L@=��E9AFD9F<�����KL9L=K�LG�:=�9<EALL=<�AFLG�L@=�1/��AF������0@=
KGML@=JF�J=?AGF�G>�L@=�KL9L=�AK�>9EGMK>GJ�ALK�<=K=JL�;DAE9L=K�9F<
K;GJ;@AF?�@GL�KMEE=JK��9F<�AK�@GE=�LG�L@=�KL9L=�;9HAL9D�G>�,@G=FAP

,@G=FAP�AK�L@=��L@�EGKL�HGHMDGMK�;ALQ�AF�L@=�1/���9F<�L@=�EGKL
HGHMDGMK�G>�9DD�L@=�KL9L=�;9HAL9DK�%L�AK�DG;9L=<�AF�L@=�/9DL�.AN=J�29DD=Q�G>
L@=�/GFGJ9F� =K=JL �9DKG�CFGOF�9K�29DD=Q�G>�L@=�/MF	��9F<�J=;=AN=K�L@=
EGKL�KMFK@AF=�G>�9FQ�E9BGJ�;ALQ�AF�L@=�OGJD<��OAL@�9:GML����� @GMJK
9FM9DDQ	�0@=�?A9FL�/9?M9JG��9;LMK�AK�9�N=JQ�;GEEGF�KA?@LAFL@=
KMJJGMF<AF?�9J=9

�/ G�����B=����� )63��@/<2��/<G=< ��� @7����"/ G�B=
(/B�
�"/ G��

0G<9Q�O=�OADD�;GFLAFM=�FGJL@LG�GF=�G>�L@=�EGKL�KH=;L9;MD9J�@A?@DA?@LK
G>�L@=�1/����L@=�OGJD<�>9EGMK#J9F<��9FQGF�+F�9J JAN9D�O=�OADD�@=9<
MH�LG�GF=�G>�L@=�KLMFFAF?�NA=OHGAFLK�GN=J�L@=�#J9F<��9FQGF�>GJ�KMFK=L

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�>J==�LAE=�LG=PHDGJ=�L@=�#J9F<
�9FQGF�9J =9�9F<�L9C=�GHLAGF9D�LJ=CK�9F<�K;=FA;�@=DA;GHL=J�bA?@LK�GN=J
L@=�;9FQGF�0@=�=FLJ9F;=�LG�L@=�#J9F<��9FQGF�AK�AF;DM<=<�GF�L@=�LJAH�
:ML�9K�L@=J=�9J=�E9FQ�GHLAGFK�GF;=�AFKA<=�L@=�*9LAGF9D�,9JC�L@=�<9Q
OADD�:=�>J==�LG�=PHDGJ=�AF�QGMJ�GOF�O9Q

� L�L@=�#J9F<��9FQGF�O=�OADD�;9EH�9L�9�O=DD�=IMAHH=<�;9EHKAL=�AF�L@=
#J9F<��9FQGF�2 ADD9?=

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�KGE=�G>�L@=�KH=;L9;MD9J�NA=OHGAFLK
GN=J�L@=�OGJD<�>9EGMK#J9F<��9FQGF�9F<
L@=��GDGJ9<G�JAN=J

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

$=9<�GML�GF�GF=�G>�L@=�AF;J=<A:D=�LJ=CCAF?
LJ9ADK�9JGMF<�L@=�#J9F<��9FQGF " J==

09C=�9F�MF>GJ?=LL9:D=�K;=FA;�@=DA;GHL=J
bA?@LGN=J�L@=�#J9F<��9FQGF 1/ ����

�0=CB�)63��@/<2��/<G=<�
0@=�FGJL@=JF�J=?AGFG>��JARGF9�AK�<GEAF9L=<�:Q�L@=�@A?@�<=K=JLK�9F<
;GFA>=JGMK>GJ=KLK�G>�L@=��GDGJ9<G�,D9L=9M�%F�L@=�KGML@O=KL�;GJF=J�G>
L@=�HD9L=9M�DA=K�L@=�H@=FGE=F9D�KA?@L�G>�L@=�#J9F<��9FQGF��GF=�G>�L@=
OGJD<�K�EGKL�>9EGMK�F9LMJ9D�OGF<=JK

0@=�EA?@LQ�#J9F<��9FQGF�AK����CEK�DGF?��MH�LG���CEK�OA<=��9F<
9LL9AFK�9�E9PAEME�<=HL@�G>������E�0@=�;9FQGF�@9K�:==F�>GJ E=<
GN=J�L@=�D9KL�����EADDAGF�Q=9JK>JGE�KL=9<Q�=JGKAGF�G>�L@=�?JGMF<�JG;C
<M=�LG�L@=�bGO�G>�L@=��GDGJ9<G�.AN=J�9F<�ALK�LJA:ML9JA=K���L@AK�<GOF�
;MLLAF?�@9K�?J9<M9DDQ�<==H=F=<�9F<�OA<=F=<�L@=�;9FQGF��9F<�@9K
=PHGK=<�9DEGKL�LOG�:ADDAGF�Q=9JK�G>�L@=�!9L@�K�?=GDG?A;9D�@AKLGJQ�

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



0@=�9J=9�@9K�:==F�AF@9:AL=<�:Q�AF<A?=FGMK�H=GHD=�>GJ�K=N=J9D�L@GMK9F<
Q=9JK��aJKL�K==F�:Q�!MJGH=9FK�GF�9�/H9FAK@�=PH=<ALAGFAF�������9F<
O9K�=PHDGJ=<�AF�EGJ=�<=L9AD�:Q�N9JAGMK�LJ9HH=JK��EAKKAGF9JA=K�9F<
EADAL9JQ�=PH=<ALAGFK�<MJAF?�L@=���L@��=FLMJQ

%F�EG<=JF�LAE=K��0@=�#J9F<��9FQGF�@9K�:=;GE= GF=�G>�L@=�1/��K
EMKL�K==�@A?@DA?@LK�9F<�GF=�G>�L@=�OGJD<�K�EGKL�:J=9L@L9CAF?�F9LMJ9D
OGF<=JK�9LLJ9;LAF?�9�KL9??=JAF?���EADDAGF�NAKALGJK�9�Q=9J�0@=J=�9J=�9
EQJA9<�G>�AF;J=<A:D=�NA=OHGAFLK�9DGF?�ALK�=<?=��9K�O=DD�9K�KGE=
>9FL9KLA;�LJ=CCAF?�LJ9ADK�9F<�GHHGJLMFALA=K�>GJ�K;=FA;�@=DA;GHL=J�bA?@LK
L@JGM?@�L@=�;9FQGF�

�/ G����B=����� !/A�+ 35/A ��(C<���"/ G�B=�"=<�
�
�C<��

0G<9Q�O=�OADD�@9N=�9�>MDD�<9Q�<JAN=�LG�L@=�:MKLDAF?�9F<�=F=J?=LA;�;ALQ
G>(9K�2 =?9K

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�>J==�LAE=�LG�>MDDQ�=PHDGJ=�L@=
>9K;AF9LAF?�;ALQ�G>�(9K�2=?9K�9F<�=FBGQ�ALK�OGJD<�>9EGMK9DD�FA?@L
=FL=JL9AFE=FL�GHLAGFK��AF;DM<AF?�ALK�;9KAFGK�9F<�K@GOK�

%F�(9K�2=?9K�O=�OADD�KL9Q�AF�9�DG;9D�@GL=D

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

09C=�9�<9RRDAF?�@=DA;GHL=J�bA?@LGN=J(9K
2=?9K�9L�FA?@L 1/ ����

!PHDGJ=�L@=�AF;J=<A:D=;9KAFGK�9F<
J=KGJLKG>(9K�2 =?9K " J==

2AKAL�L@=�;GDDGK9D�$GGN=J� 9E�F=9J�(9K
2=?9K��GF=�G>�L@=�EGKL�AEHGJL9FL
9J;@AL=;LMJ9D�HJGB=;LK�G>�L@=�����K

1/ ���

2AKAL�KGE=�G>�L@=�>9K;AF9LAF?�EMK=MEK�9F<
=P@A:ALAGFK�AF�(9K�2=?9K��KM;@�9K�L@=
0AL9FA;�!P@A:AL��)9<9E=�0MKK9M<K�9F<�L@=
)G:�)MK=ME

1/ ���

$=9<�GML�GF�9F�=P@AD9J9LAF?��02�IM9<
:ACAF?�LGMJ�G>�L@=�<=K=JLK�KMJJGMF<AF?�(9K
2=?9K

1/ ����

' 9Q9C�<GOF�L@=��GDGJ9<G�.AN=J�LG�L@=
K;=FA;��D9;C��9FQGF 1/ ����

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



#G�GF�9�>9FL9KLA;�@GJK=�JA<AF?�LJAH�L@JGM?@
L@=�JG;C�>GJE9LAGFK�9F<�<=K=JLK�9JGMF<�(9K
2=?9K

1/ ����

�0=CB�!/A�+ 35/A�
(9K�2 =?9K�AK�9OGJD<�>9EGMKJ=KGJL�;ALQ�AF�*=N9<9�
AFL=JF9LAGF9DDQJ=FGOF=<�>GJ�ALK�;9KAFGK��K@GHHAF?��<AFAF?��K@GOK�9F<
FA?@LDA>=���ADDAF?�ALK=D>�9K��0@=�!FL=JL9AFE=FL��9HAL9D�G>�L@=�3GJD<���L@=
;ALQ�K�<9RRDAF?�F=GFDA?@LK��AF;J=<A:D=�9LEGKH@=J=��OGF<=J>MD;9KAFGK
9F<�K@GOK��9F<�AF;J=<A:D=�J9F?=�G>�>9FL9KLA;�9;LANALA=K@9N=�E9<=�(9K
2=?9K�GF=�G>�L@=�EGKL�NAKAL=<�;ALA=K�AF�L@=�OGJD<

0@=�;ALQ�O9K�>GMF<=<�AF�L@=�)GB9N=� =K=JL�AF�������9F<�J9HA<DQ�?J=O�AF
�����O@=F�*=N9<9�D=?9DAK=<�;9KAFG�?9E:AF?�9F<�KL9JL=<�;GFKLJM;LAGF
GF�L@=�F=9J:Q�$GGN=J� 9E���L@AK�:JGM?@L�E9FQ�;GFKLJM;LAGF�OGJC=JK
9F<�NAKALGJK�LG�L@=�;ALQ��9F<�:Q�L@=�EA<�����K2=?9K�O9K�KQFGFQEGMK
OAL@�D9NAK@�@GL=DK��;9KAFGK�9F<�:A?�F9E=�=FL=JL9AFE=FL

�K�O=DD�9K�L@=�>9EGMK�;9KAFGK�9F<�FA?@LDA>=��L@=�;ALQ�:G9KLK�KGE=
>9FL9KLA;�EMK=MEK�9F<�L@=J=�9J=�KGE=�AF;J=<A:D=�9;LANALA=K�GML�AF�L@=
KMJJGMF<AF?�<=K=JLK�KM;@�9K�IM9<�:ACAF?��@GJK=�JA<AF?��GJ�C9Q9CAF?�LG
L@=�A;GFA;�$GGN=J� 9E

�/ G�����B=����� .7=<�#/B7=</:�% /@9 ��) C3�
���C<�B=
, 32�
��C<��

0G<9Q�O=�OADD�@9N=�9�K@GJL�<JAN=�AFLG�L@=�KL9L=�G>�1L9@�LG�L@=�KLMFFAF?
6AGF�*9LAGF9D�,9JC��O@=J=�O=�OADD�@9N=�>J==�LAE=�LG�=PHDGJ=��LJ=C�GJ�L9C=
K;=FA;�<JAN=K�L@JGM?@�L@=�KH=;L9;MD9J�<=K=JLK�9F<�JG;C�>GJE9LAGFK

%F�6AGF�*9LAGF9D�,9JC�O=�OADD�;9EH�9L�9�O=DD�=IMAHH=<�;9EHKAL=�BMKL
GMLKA<=�L@=�H9JC

+F� 9Q����O=�@9N=�9�<9Q�LG�= PHDGJ=�6AGF�*9LAGF9D�,9JC

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������ @GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=�KH=;L9;MD9J�;9FQGFK�9F<�JG;C
>GJE9LAGFK�G>6AGF�*9LAGF9D�,9JC %F;DM<=<�AF�'ALLQ

#G�GF�9�@GJK=�JA<AF?�LJAH�L@JGM?@�L@=
E9?FAa;=FL�6AGF�*9LAGF9D�,9JC 1/ ���

$=9<�GML�GF�KGE=�K;=FA;�LJ=CCAF?�JGML=K
AF6AGF�*9LAGF9D�,9JC " J==

�0=CB�.7=<�#/B7=</:�% /@9�
6AGF�*9LAGF9D�,9JC�AK�9�KLMFFAF?�9J=9�;=FLJ =<�9JGMF<�L@=���CE�DGF?�
���E�<==H�6AGF��9FQGF�AF�KGML@=J F�1L9@���L@=�H9JC�9<GHL=<�L@=�F9E=
L@9L�O9K�?AN=F�LG�L@=�9J=9�:Q )GJ EGF�K=LLD=JK�L@9L�9JJAN=<�AF�����

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



( G;9L=<�9L�L@=�BMF;LAGF�G>�L@=�)GB9N=� =K=JL���GDGJ9<G�,D9L=9M�9F<
#J=9L��9KAF�J=?AGFK��L@=�*9LAGF9D�,9JC�;GFL9AFK�9�N9JA=LQ�G>�=;GKQKL=EK
>JGE�<=K=JLK�LG�OGG<D9F<K�LGJ=<<AK@�K9F<KLGF=�EGMFL9AFK�9F<�F9LMJ9D
JG;C�9J;@=K��L@=�H9JC�L@=J=>GJ=�@GMK=K�9F=PLJ9GJ<AF9JQ�9EGMFL�G>
HD9FL�9F<�9FAE9D�<AN=JKALQ��AF;DM<AF?�K9;J=<�<9LMJ9��K9?=:JMK@��HAF=
LJ==K��EMD=�<==J��;GM?9JK�9F<�=9?D=K

0@=�*9LAGF9D�,9JC�AK�9�KH=;L9;MD9J�F9LMJ9D�OGF<=JD9F<��9F<�@9K�KGE=
AF;J=<A:D=�K;=FA;�<JAN=K�9F<�E9FQ�LJ=CCAF?�LJ9ADK�9JGMF<�L@=�@ADDK�9F<
;9FQGFK���L@=��F?=D�K�(9F<AF?�JGML=�AK�GF=�G>�L@=�EGKL�HGHMD9J�LJ9ADK�
9`GJ <AF?�QGM�:J=9L@L9CAF?�NA=OK�G>�L@=6AGF��9FQGF�9F<�L@=�2AJ?AF
.AN=J

�/ G�����  =2/16@=;3��/A7<�(B/B3�% /@9���@G13
�/<G=<�#/B7=</:�% /@9
��)6C�
���C<��

0G<9Q�O=�OADD�@=9<�GF�9�N=JQ�K;=FA;�<JAN=�GML�G>�6AGF�*9LAGF9D�,9JC�9F<
GF�LG�L@=�AF;J=<A:D=��JQ;=��9FQGF�*9LAGF9D�, 9JC�3 =�OADD�@9N=�9�>=O
@GMJK�@=J=�LG�L9C=�KGE=�GHLAGF9D�LJ=CK�LG�ALK@GG<GGK��G<<�K@9H=<
HADD9JK�G>�JG;C�D=>L�KL9F<AF?�>JGE�L@=�>GJ;=K�G>�=JGKAGF	��:=>GJ=�L9CAF?
9FGL@=JK@GJL�<JAN=�LG�L@=�OGF<=J>MD' G<9;@JGE=��9KAF�/L9L=�, 9JC

%F�'G<9;@JGE=��9KAF�/L9L=�, 9JC�O=�OADD�;9EH�AF�9�K;=FA;�;9EHKAL=

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������ @GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=�:=9MLA>MD�9F<�K;=FA;�JQ;=��9FQGF
*9LAGF9D�,9JC�9F<�L@=�F=9J:Q ' G<9;@JGE=
�9KAF�/L9L=�, 9JC

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB� =2/16@=;3��/A7<�(B/B3�% /@9�
' G<9;@JGE=��9KAF�AK�9�/L9L=�, 9JC�AF�KGML@=JF�1L9@��>9EGMK�>GJ�ALK
;GDGMJ>MD�K9F<KLGF=�KHAJ=K�L@9L�@9N=�>GJE=<�MH�LG���E�L9DD�0@=�F9E=
;GE=K�>JGE�9�H@GLG?J9H@A;�=PH=<ALAGF�>GJ�L@=�*9LAGF9D#=G?J9H@A;
E9?9RAF=�AF����� ��L@=Q�F9E=< L@=�9J=9�' G<9C;@JGE=�9>L=J�L@=�:J9F<
G>�H@GLG?J9H@A;�aDE�L@9L�L@=Q�MK=<��9F<�L@AK�F9E=�KLM;C�O@=F�L@=Q
<=KA?F9L=<�L@=�9J=9�9�/L9L=�, 9JC�AF�����

�0=CB��@G13��/<G=<�#/B7=</:�% /@9�
�JQ;=��9FQGF�AK�9FGL@=J�9O=�AFKHAJAF?�F9LMJ9D�@A?@DA?@L�G>�KGML@=JF
1L9@�� <=KHAL=�ALK�F9E=�ALAKFGL�9;LM9DDQ�9�;9FQGF:ML�9�?A9FL�F9LMJ9D
9EH@AL@=9LJ=�;J =9L=<�:Q�=J GKAGF�9DGF?�L@=�=9KL=JF�KA<=�G>�L@=
, 9MFK9M?MFL�,D9L=9M�%L�@9K�E9FQ�<AKLAF;LAN=�L9DD�JG;C KHAJ=K ;9DD=<
�@GG<GGK���9DKG�CFGOF�9K��>9AJQ�;@AEF=QK�	��>GJE=<�:Q�O9L=J�=J GKAGF
9F<�>JGKL�O=9L@=JAF?�0@=�J=<��GJ9F?=��9F<�O@AL=�;GDGMJK�G>�L@=�JG;CK
E9C =�>GJ�KGE=�9O=KGE=�NA=OK�>JGE�L@=�JAE

0@=��JQ;=��9FQGF�O9K�F9E=<�9> L=J�!:=F=R=J��JQ;=��9�)GJ EGF�K=LLD=J
O@G�DAN=<�AF�L@=�9J=9�AF�L@=�����K�0@=�J =?AGF�:=;9E=�9�*9LAGF9D�, 9JC
AF�������9F<�<M=�LG�ALK�J =EGL=F=KK�J=;=AN=K�EM;@�>=O=J�NAKALGJK�L@9F
L@=�F=9J:Q�6AGF�*9LAGF9D�,9JC

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



�/ G����� %/53 ��� @7�
���C<��

0G<9Q�O=�OADD�;GFLAFM=�GMJ<JAN=�LG�L@=�:=9MLA>MD�LGOF�G>�,9?=�F=9J�L@=
KLMFFAF?�(9C=�, GO=DD

%F�,9?=�O=�OADD�;9EH�AF�9�O=DD�=IMAHH=<�;9EHKAL=

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=�A;GFA;��FL=DGH=��9FQGF�GF�9�LJAH
>JGE�L@=�LGOF�G>�,9?= 1/ ���

�0=CB�% /53�
, 9?=�AK�9�KE9DD�LGOF�AF�FGJL@=JF��JARGF9��aJKL�;GFKLJM;L=<�AF������LG
@GMK=�L@=�OGJC=JK�:MAD<AF?�L@=�F=9J:Q�#D=F��9FQGF� 9E�, 9?=�AK�F=9J
LG�L@=�:=9MLA>MD�(9C=�, GO=DD��9�D9J?=�J=K=JNGAJ�GF�L@=��GDGJ9<G�.AN=J�
9F<�L@=�A;GFA;��FL=DGH=��9FQGF

0@=��FL=DGH=��9FQGF�AK�9�H@=FGE=F9D�F9JJGO�KDGL�;9FQGF�GF�*9N9BG
D9F<�=9KL�G>�,9?=��9F<�AK�GF=�G>�L@=�EGKL�H@GLG?=FA;�DG;9LAGFK�AF�9DD�G>
L@=�1/ ���0@=�;9FQGF�O9K�>GJE=<�:Q�=J GKAGF�G>�L@=�K9F<KLGF=�:Q
J=?MD9J�b9K@�bGG<K�<MJAF?�L@=�EGFKGGF�K=9KGF���L@AK�=JGKAGF�@9K�
L@JGM?@�L@=�9?=K��E9<=�L@=�;9FQGF�<==H=J�9F<�KEGGL@=<�GML�ALK�@9J<
=<?=K�LG�>GJE�L@=�bGOAF?��O9N=�=`=;L��AF�L@=�O9DDK

�/ G����� "=<C;3<B�+ /::3G ��(/B�
���C<��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�LG�L@=�AF;J=<A:D=)GFME=FL�2 9DD=Q��L@=�A;GFA;
D9F<K;9H=�KQE:GDA;�G>�L@=��E=JA;9F�3=KL�+F�9JJAN9D�O=�OADD�@=9<�GML
GF�9F�AF;DM<=<�B==H�LGMJ�G>�L@=)GFME=FL�2 9DD=Q�0JA:9D�,9JC��K==AF?�L@=
KLMFFAF?JG;C�>GJE9LAGFK�MH�;DGK=9F<�D=9JFAF?�9:GML�L@=�DG;9D*9N9BG
;MDLMJ=

%F�)GFME=FL�29DD=Q�O=�OADD�KH=F<�L@=�FA?@L�AF�9�LJ9<ALAGF9D�*9N9BG
]$G?9F^��9F�A?DGG�K@9H=<�<O=DDAF?�G>�OGG<�9F<�=9JL@�O@=J=�����H=GHD=
KD==HLG?=L@=J�GF�L@=�?JGMF<�AF�9�;AJ;D=	

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=�9F;A=FL�*9N9BG�*9LAGF9D
)GFME=FL�AF��JARGF9 " J==

/H=F<�9�FA?@L�KD==HAF?�AF�9�LJ9<ALAGF9D
*9N9BG�@G?9F�9F<�L9C=�9 B==H�LGMJ�G>�L@=
KH=;L9;MD9J)GFME=FL�2 9DD=Q

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB�"=<C;3<B�+ /::3G�
)GFME=FL�2 9DD=Q�AK�GF=�G>�L@=�EGKL�>9EGMK�9F<�A;GFA;�KA?@LK�G>�L@=
�E=JA;9F�3 =KL���DG;9L=<�GF�L@=��GDGJ9<G�,D9L=9M�9L�L@=��JARGF9�1L9@
:GJ<=J��L@=�9J=9�@9K�9�MFAIM=�9F<�H@GLG?=FA;�;GDD=;LAGF�G>�K9F<KLGF=

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



:MLL=K�9F<�KHAJ=K�OAL@�L@=AJ�<AKLAF;LAN=�N=JLA;9D�=<?=K��NANA<�J=<�;GDGMJ
9F<�KLJ9LAa=<�:9F<K�AF�L@=�JG;C

!N=J�KAF;=�L@=�����K��L@=�9J =9�@9K�:==F�MK=<�9K�9�:9;C<J GH�AF�E9FQ
EGNA=K�9F<�GL@=J�>GJEK�G>�E=<A9�LG�<=HA;L�9�IMAFL=KK=FLA9D�NAKAGF�G>
L@=�3AD<�3=KL��AF;DM<AF?�!9KQ�.A<=J��"GJJ=KL�#MEH��9F<�0@=�!A?=J
/9F;LAGF

0@=�9J=9�AK�9�HJGL=;L=<�*9N9BG�0JA:9D�,9JC��9F<�AK�9F�=P;=DD=FL�HD9;=�LG
D=9JF�EGJ=�9:GML�*9N9BG�;MDLMJ=�0@=�*9N9BG�H=GHD=�O=J=�K=EA�
FGE9<A;�>JGE�L@=���L@�LG���L@��=FLMJA=K��LJ9N=DDAF?�DGF?�<AKL9F;=K�LG
9;;GEEG<9L=�L@=AJ�DAN=KLG;C��?9L@=JAF?��9F<�LJ9<AF?�HJ9;LA;=K��
LJ9<ALAGF9D�<O=DDAF?�AK�CFGOF�9K�9��@G?9F���;GFKAKLAF?�G>�9�OGG<�9F<
EM<�;GFLJM;L=<�@ML�L@9L�9DO9QK�@9K�ALK�<GGJ�LG�L@=�=9KL�LG�O=D;GE=�L@=
KMJAK=���EGJ=�EG<=J F�@G?9FK�;9F�:=�E9<=�>J GE�EG<=J F�;GFKLJM;LAGF
L=;@FAIM=K�9F<�E9FQ�9J=�E9AFL9AF=<�GFDQ�>GJ�;=J=EGFA9D�HMJHGK=K

�/ G��
�B=���� �@163A�#/B7=</:�% /@9�
�/<G=<:/<2A�#/B7=</:�% /@9��"=/0
��(C<�
���C<�B=�"=<�
���C<��

0G<9Q�O=�OADD�@9N=�9�>MDD�<9Q�<JAN=�LG�L@=�LGOF�G>)G9:��H=J>=;LDQ
DG;9L=<�F=PL�LGL@=�JM??=<�OAD<=JF=KK=K�G>��J;@=K�9F<��9FQGFD9F<K
*9LAGF9D�,9JCK

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

3 =�OADD�KH=F<�L@=�F=PL<9Q =PHDGJAF?�9F<�LJ=CCAF?�AF��J;@=K�*9LAGF9D
, 9JC�GJ��9FQGFD9F<K�*9LAGF9D�,9JC��9F<�L9CAF?�H9JL�AF�KGE=�GHLAGF9D
9;LANALA=K�AF�9F<�9JGMF<�)G9:

%F�)G9:�O=�OADD�;9EH AF�9�O=DD�=IMAHH=<�;9EHKAL=

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

$AJ=�EGMFL9AF�:AC=K�LG=PHDGJ=�L@=�;9FQGFK
9JGMF<�)G9: 1/ ���

$=9<�GF�9F�9E9RAF?�J9> LAF?�LJAH�LG�"AK@=J�K
0GO=J�F=9J�)G9: 1/ ���

2AKAL�L@=�)G9:�)MK=ME�9F<�L@=�)MK=ME�G>
3 =KL=JF�" ADE�9F<�$=JAL9?= 1/ ��

!PHDGJ=�L@=�H@=FGE=F9D��%KD9F<K�AF�L@=�/CQ�
J=?AGF�G>�9FQGFD9F<K�*9LAGF9D�,9JC�9F<
O9DC�GF�KGE=�G>�AL�K�KLMFFAF?�LJ9ADK

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

!PHDGJ=�L@=�GL@=J�OGJD<DQ�D9F<K;9H=K�G>
�J ;@=K�*9LAGF9D�,9JC�9F<�K==�L@=�A;GFA; %F;DM<=<�AF�'ALLQ

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



 =DA;9L=��J ;@�9L�KMFK=L

�0=CB��@163A�#/B7=</:�% /@9�
�J ;@=K�*9LAGF9D�,9JC��F=9J�LG�)G9:�AF�=9KL=JF�1L9@��AK�GF=�G>�L@=�EGKL
A;GFA;�H9JCK�AF�L@=�1/����AL�;GFL9AFK�L@=�OGJD<�K�D9J?=KL�;GF;=FLJ9LAGF�G>
F9LMJ9D�KLGF=�9J;@=K��OAL@�L@=�OGJD<�>9EGMK� =DA;9L=��J;@�:=AF?�GF=�G>
GN=J�������K9F<KLGF=�9J ;@=K�AF�L@=�9J=9

0@=�9J=9�G>�L@=�*9LAGF9D�,9JC�DA=K�GF�LGH�G>�9F�MF<=J?JGMF<�K9DL�:=<
O@A;@�O9K�;GN=J=<�OAL@�D9Q=JK�G>�K9F<KLGF=�KL9JLAF?�>JGE�L@=�&MJ9KKA;
=J9��9:GML�����EADDAGF�Q=9JK�9?G	�0@=�O=A?@L�G>�L@=�JG;C�GF�LGH�G>�L@=
K9DL�;9MK=<�L@=�K9DL�LG�DAIM=>Q�9F<�L@JMKL�MH�<A`=J=FL�D9Q=JK�G>�JG;C��
9>L=J�EADDAGFK�G>�Q=9JK�G>�=JGKAGF�>JGE�O9L=J�9F<�L@=�OAF<��L@=�9J=9�K
aFK��HAFF9;D=K��KHAJ=K�9F<�9J;@=K�O=J=�>GJE=<�GML�G>�L@=K=
<AKLMJ:9F;=K

0@=�F9LMJ9D�9J;@=K�9J=�AF;J=<A:DQ�H@GLG?=FA;�9F<�L@=�KA?@L�G>�L@=�KMF
K=LLAF?�GN=J�L@=�J=<�;GDGMJ=<�JG;CK�AK�LJMDQ�E9?A;9D�

�0=CB��/<G=<:/<2A�#/B7=</:�% /@9�
�9FQGFD9F<K�*9LAGF9D�,9JC��F=9J�L@=�LGOF�G>�)G9:�AF�=9KL=JF�1L9@�
;GFKAKLK�G>�;GMFLD=KK;GDGMJ>MD�;9FQGFK��:MLL=K��E=K9K�9F<�HD9L=9MK
;9JN=<�:Q�LOG�EA?@LQ�JAN=JK���L@=��GDGJ9<G�9F<�L@=�#J==F

0@=�H9JC�G`=JK�KGE=�G>�L@=�EGKL�K;=FA;�J9>LAF?AF�L@=�OGJD<��9K�O=DD�9K
E9FQ�OGF<=J>MD�LJ=CCAF?�9F<�EGMFL9AF�:ACAF?�JGML=K3 AL@
ALKOGF<=J>MDDQ�;GDGMJ=<�JG;CK�9F<�;9FQGFK�9F<�ALK�HJAEALAN=�<=K=JL
9LEGKH@=J=��L@=�9J=9 AK�9�H@GLG?J9H@=J�K�<J=9E��

�/ G���� (/:B�!/9 3��7BG ��) C3�
���C<��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�LG�1L9@�K�KL9L=�;9HAL9D�G>�/9DL�(9C=��ALQ��O@=J=�O=
OADD�@9N=�KGE=�LAE=�LG�=PHDGJ=�L@=�;ALQ�;=FLJ=�9F<�ALK�>9EGMK�0=EHD=
/IM9J =�3 =�OADD�L@=F�@=9<�LG�L@=�F=9J:Q��FL=DGH=�%KD9F<�/L9L=�,9JC�
CFGOF�>GJ�ALK�9:MF<9FL�HGHMD9LAGF�G>��E=JA;9F�:AKGF�9F<�HJGF?@GJFK

%F��FL=DGH=�%KD9F<�O=�OADD�;9EH�9L�9�:9KA;�;9EHKAL=�OAL@�>=O�>9;ADALA=K

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

!PHDGJ=�L@=�JM??=<��FL=DGH=�%KD9F<�/L9L=
, 9JC�9F<�?G�AF�K=9J;@�G>��E=JA;9F��AKGF
9F<�( GF?@GJFK

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB�(/:B�!/9 3��7BG�
/9DL�(9C=��ALQ�AK�L@=�EGKL�HGHMDGMK�;ALQ�AF�1L9@�9F<�L@=�KL9L=�;9HAL9D
0@=�;ALQ�AK�HJG:9:DQ�EGKL�>9EGMK�9K�L@=�@GE=�9F<�KHAJALM9D�;=FLJ=�G>
)GJ EGFAKE���L@=�;ALQ�O9K�>GMF<=<�:Q�L@=�)GJEGF�HAGF==J��JA?@9E
5GMF?�AF������9K 9�HD9;=�LG�K=LLD=�9F<�HJ9;LA;=�L@=AJ�>9AL@�9O9Q�>JGE
L@=�NAGD=F;=�9F<�H=JK=;MLAGF�L@=Q�>9;=<�OAL@AF�L@=�:GMF<9JA=K�G>�L@=
GJA?AF9D�1FAL=<�/L9L=K�0@=�;ALQ�AK�KLADD�L@=�;@MJ;@�K�@=9<IM9JL=JK�9F<
L@=�DG;9LAGF�G>�0=EHD=�/IM9J =��9DL@GM?@�GFDQ�9JGMF<�@9D>�G>�/9DL�(9C=
�ALQ�K�HGHMD9LAGF�FGO�A<=FLA>Q�9K�E=E:=JK�G>�L@=�J=DA?AGF

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



/9DL�(9C=��ALQ�AK�9�OGF<=J>MD�KCAAF?�<=KLAF9LAGF�AF�L@=�OAFL=J��9F<�=N=F
@GKL=<L@=������3 AFL=J�+DQEHA;K�%F�L@=�KMEE=JGF=�G>�L@=�E9AF
<J9OK�AK�L@=�>9:MDGMK��FL=DGH=�%KD9F<�/L9L=�,9JC��DG;9L=<�GF�L@=�#J=9L
/9DL�(9C=�BMKL�LG�L@=�O=KL�G>�L@=�;ALQ�0@=�AKD9F<�:G9KLK�9�<=KGD9L=
:=9MLQ�9F<�9F�AF;J=<A:D=�9:MF<9F;=�G>�OAD<DA>=��AF;DM<AF?�D9J?=
HGHMD9LAGFK�G>�:A?@GJF�K@==H��HJGF?@GJF��B9;CJ9::ALK��9F<�EGKL
>9EGMKDQ�ALK�N9KL�@=J<K�G>��E=JA;9F�:AKGF

�/ G���B=���� �/19A=<��=:3 ��, 32��
��C<�B=�)6C���
�C<��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�FGJL@�AFLG�L@=�KL9L=�G>3 QGEAF?�9F<�L@=�:=9MLA>MD
LGOF�G>&9;CKGF�$GD=

%F�&9;CKGF�$GD=�O=�OADD�KL9Q�AF�IM9<�JGGEK�AF�9�;GE>GJL9:D=�@GKL=D

3 =�L@=F�@9N=�9�>MDD�<9Q�>GJ�O@AL=�O9L=J�J9>LAF?�GJ�LG�NAKAL�&9;CKGF

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

3@AL=�O9L=J�J9>LAF?�F=9J�&9;CKGF 1/ ���

�0=CB��/19A=<��=:3�
3 =<?=<�:=LO==F�L@=�EGMFL9AF�J9F?=K�G>�#JGK�2=FLJ=�9F< #J9F< 0=LGF
AF�O=KL=JF�3 QGEAF?�AK�L@=�HA;LMJ=KIM=�N9DD=Q�G>�&9;CKGF�$GD=�0@=�9J=9
O9K�F9E=<�9> L=J� 9N=Q�&9;CKGF��9F�=9JDQ�LJ9HH=J�O@G�O9K�L@=�aJKL
H=JKGF�LG�KH=F<�9F�=FLAJ=�OAFL=J�AF�L@=�N9DD=Q�AF�L@=�����K���L@=�KL==H
KA<=K�GF�9DD�KA<=K�G>�L@=�N9DD=Q�D=<=9JDQ�=PHDGJ=JK�LG�J=>=J�LG�L@=�9J=9�9K
9��@GD=��0@=�N9DD=Q�AK�9�N=JQ�K;=FA;HD9;=�>GJ�9�FA?@LKLGH��;GFL9AFAF?
KGE=�:=9MLA>MD�JAN=JK�9F<�KMJJGMF<=<�:Q�EGMFL9AFK�

�/ G����B=���� �@/<2�) 3B=<�#/B7=</:�% /@9�
- 3::=EAB=<3�#/B7=</:�% /@9
��� @7�����C<�B=�(/B����C<��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�FGJL@�L@JGM?@�L@=�KLMFFAF?#J9F<�0 =LGF�*9LAGF9D
, 9JC�9F<�L9C=�9�KLGH�9L�L@=�KH=;L9;MD9J�&=FFQ�(9C=��O@=J=�O=�DD�@9N=
KGE=�>J==�LAE=�LG�=PHDGJ=�L@=�D9C=�9F<�HGKKA:DQ�L9C=�9�K@GJL�:G9L�LJAH
3 =�OADD�L@=F�;GFLAFM=�LG�L@=�>9EGMK�5=DDGOKLGF=�*9LAGF9D�,9JC��@GE=�LG
E9?FAa;=FL�D9F<K;9H=K��>9FL9KLA;�LJ=CK��9F< L@=�AF;J=<A:D=�+D<�"9AL@>MD
?=QK=J

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�9�>J==�<9Q�LG�>MDDQ�=PHDGJ=
5=DDGOKLGF=�*9LAGF9D�,9JC�9F<�L9C=�H9JL�AF�GHLAGF9D�LJ=CK�9F<�GL@=J
9;LANALA=K

%F�5=DDGOKLGF=�*9LAGF9D�,9JC�O=�OADD�;9EH�9L�9�;9EHKAL=�AF�L@=�)9<AKGF
9J=9�G>�L@=�H9JC

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



!PHDGJ=�L@=�@A?@DA?@LK�G>�L@=�>9EGMK
5=DDGOKLGF=�*9LAGF9D�,9JC��AF;DM<AF?�ALK
@ACAF?�LJ9ADK�9F<�L@=�A;GFA;�?=QK=J�G>�+D<
"9AL@>MD

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

 JAN=�L@JGM?@�L@=�KLMFFAF?#J9F<�0 =LGF
*9LAGF9D�,9JC�AF3 QGEAF?��KLGHHAF?�9L�L@=
HA;LMJ=KIM=�&=FFQ�(9C=

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

09C=�9�K@GJL�LJ=C�GJ�:G9L�JA<=�9L�&=FFQ�(9C=
AF�L@=�@=9JQ�G>#J9F<�0 =LGF�*9LAGF9D�,9JC 1/ ���

�0=CB��@/<2�) 3B=<�#/B7=</:�% /@9�
#J9F<�0 =LGF�*9LAGF9D�,9JC�AK�BMKL�KGML@�G>�L@=�OGJD<�>9EGMK�5=DDGOKLGF=
*9LAGF9D�,9JC��9F<�AK�F9E=<�9>L=J�L@=�@A?@=KL�EGMFL9AF�AF�L@=�J9F?=��
L@=�#J9F<�0=LGF��O@A;@�AK������E�@A?@�9F<�DGGEK�GN=J�L@=�LGOF�G>
&9;CKGF�$GD=0@=�aJKL�H=JE9F=FL�K=LLD=JK�:=?9F�9JJANAF?�AF�L@=�9J=9�AF
L@=�D9L=�����K�9F<�KGGF�9> L=J�=`GJLK�:=?9F�LG�HJ=K=JN=�L@=
KMJJGMF<AF?�9J=9��D=9<AF?�LG�L@=�=KL9:DAK@E=FL�G>�#J9F<�0=LGF�*9LAGF9D
, 9JC�AF������LG�HJ GL=;L�L@=�E9BGJ�H=9CK�G>�L@=�0=LGF�EGMFL9AF�J9F?=

��H9JLA;MD9JDQ�HA;LMJ=KIM=�KHGL�OAL@AF�L@=�H9JC�AK�&=FFQ�(9C=��>GJE=<
9JGMF<��������Q=9JK�9?G�:Q�?D9;A=J�EGN=E=FL�%L�AK�9�>9FL9KLA;�KHGL�>GJ
KGE=�K;=FA;�:G9L�JA<=K�9F<�K@GJL�LJ=CK�GF�GMJ�BGMJF=Q�L@JGM?@�L@=
:=9MLA>MD�H9JC

�0=CB�- 3::=EAB=<3�#/B7=</:�% /@9�
5=DDGOKLGF=�*9LAGF9D�,9JC��DG;9L=<�AF�L@=�FGJL@O=KL=JF�;GJF=J�G>
3 QGEAF?��O9K�L@=�OGJD<�K�aJKL�=N=J�*9LAGF9D�,9JC�O@=F�AL�O9K
=KL9:DAK@=<�AF�����

0@=�H9JC�AK�EGKL�>9EGMK�9K�:=AF?�L@=�@GE=�G>+D<�"9AL@>MD��L@=�@M?=
NGD;9FA;�?=QK=J�L@9L�KHMJLK�L@GMK9F<K�G>�DALJ=K�G>�:GADAF?�O9L=J�MH�LG
��E�AF�L@=�9AJ�9L�K=EA�J=?MD9J�AFL=JN9DK�G>�9JGMF<����EAFML=K
L@JGM?@GML�L@=�<9Q���L@AK�KH=;L9;MD9J�F9LMJ9D�<AKHD9Q�AK�GF=�G>�L@=�EGKL
HJ=<A;L9:D=�?=GL@=JE9D�=N=FLK�GF�L@=�HD9F=L��K�O=DD�9K�+D<�"9AL@>MD�
5=DDGOKLGF=�;GFL9AFK�9F�9KLGFAK@AF?�@9D>�G>�L@=�OGJD<�K?=GL@=JE9D
>=9LMJ=K��9F< L@=�@A?@=KL�<=FKALQ�G>�?=QK=JK��@GL�KHJAF?K��>ME=JGD=K
9F<�EM<�HGLK LG�:=�>GMF<�9FQO@=J= ��L@AK�AK�:=;9MK=�L@=�=FLAJ=�9J=9
KALK�9LGH�L@=�5=DDGOKLGF=��9D<=J9��L@=�OGJD<�K�D9J?=KL�KMH=JNGD;9FG
O@A;@�@9K�=JMHL=<�OAL@�>=JG;AGMK�>GJ;=�L@J== LAE=K�AF�L@=�D9KL�LOG
EADDAGF�Q=9JK

0@=�5=DDGOKLGF=�J=?AGF�AK�9DKG�L@=�D9J?=KL�F=9JDQ�AFL9;L�=;GKQKL=E�AF
L@=�!9JL@�K�FGJL@=JF�L=EH=J9L=�RGF=� ;GFL9AFK�N9KL�9J=9K�G>�KM:9DHAF=
>GJ=KLK�9F<�?J9KKD9F<K��9F<�AK�@GE=�LG�@MF<J=<K�G>�KH=;A=K�G>
E9EE9DK��:AJ <K��aK@�9F<�J=HLAD=K��KO=�= PHDGJ=�L@=H9JC�L@=J=�AK�9F
=P;=DD=FL;@9F;=�LG K== EGGK=��:AKGF��=DC�9F<�?JARRDQ�:=9JK�

+F=�G>�L@=�EGKL�HGHMD9J�*9LAGF9D�,9JCK�AF�L@=�1/���5 =DDGOKLGF=�@9K
9LLJ9;L=<�9L�D=9KL�LOG�EADDAGF�NAKALGJK�=N=JQ�Q=9J�KAF;=�L@=
����K �EGF?KL�L@=�E9FQ�9;LANALA=K�9N9AD9:D=�@=J=�9J=�K;=FA;�<JAN=K
L@JGM?@�L@=�EGMFL9AFKLG�L@=�AF;J=<A:D=�?=QK=JK�9F<�O9L=J>9DDK��9F<�LG
=PHDGJ=�L@=�E9FQ�LJ=CCAF?�LJ9ADK�L@9L�O=9N=�L@JGM?@�L@=�KH=;L9;MD9J

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



>GJ=KLK

�/ G����B=���� �:/173@�#/B7=</:�% /@9 ��(C<���
�C<�B=�) C3

����C<��

0G<9Q�O=�OADD�@9N=�9�DGF?�<JAN=�FGJL@�AFLG�L@=�KL9L=�G>�)GFL9F9��LG�GMJ
;9EH?J GMF<�GF�L@=�=9KL=JF�K@GJ=�G>�L@=�$MF?JQ�$GJK=�.=K=JNGAJ�AF
L@="D9L@=9<�*9LAGF9D�"GJ=KL

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=����� @GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�LOG�<9QK�O=�OADD�@9N=�>J==�LAE=�LG�>MDDQ�=PHDGJ=�L@=
HJAKLAF=�=;GKQKL=E�G>#D9;A=J�*9LAGF9D�,9JC�9F<�L9C=�KGE=�GHLAGF9D
LJ=CK�GJ�K;=FA;�<JAN=K�MH�L@=�#GAF?�LG�L@=�/MF�. G9< LG�(G?9F�, 9KK�9F<
GL@=J�K;=FA;�HGAFLK

3 =�OADD�;9EHAF�9�:9KA;�;9EHKAL=

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=�$=9<�/E9K@=<�%F��M`9DG�&MEH�
MK=<�>GJ�9JGMF<������Q=9JK�:Q�L@=
AF<A?=FGMK�H=GHD=K�G>�L@=�HD9AFK�LG�CADD
:M`9DG�:Q�<JANAF?�L@=E�G`�L@=���E�@A?@
;DA`

" J==

!PHDGJ=�L@=�KH=;L9;MD9J�D9C=K�9F<
EGMFL9AFK�G>#D9;A=J�*9LAGF9D�,9JC�AF�L@=
KL9L=�G>�)GFL9F9

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

0J=C�9DGF?�KGE=�G>�#D9;A=J�*9LAGF9D�,9JCK
E9?FAa;=FL�O9DCAF?�LJ9ADK " J==

�0=CB��:/173@�#/B7=</:�% /@9�
#D9;A=J�*9LAGF9D�,9JC�AK�9�D9J?=�HJGL=;L=<�9J=9�AF�FGJL@=JF�)GFL9F9�GF
L@=�:GJ<=J�OAL@��9F9<9�9F<�;GFL9AFK�;GMFLD=KK�HJAKLAF=�D9C=K�9F< LOG
EGMFL9AF�J9F?=K��:GL@�KM:�J9F?=K�G>�L@=�.G;CA=K	�OAL@AF�ALK�N9KL�9J=9�
9K�O=DD�9K�9J=9K�G>�LMF<J9�9F<�HJ9JA=K

0@=�H9JC�;GFL9AFK�L@GMK9F<K�G>�LQH=K�G>�HD9FLK�9F<@MF<J=<K�G>
9FAE9DK��AF;DM<AF?�9DEGKL�9DD�ALK�GJA?AF9D�F9LAN=�KH=;A=K���L@=�bGJ9�AF�L@=
=;GKQKL=E�@=J=�AK�<GEAF9L=<�:Q�;GFA>=JGMK�>GJ=KLK��AF;DM<AF?�KHJM;=�
aJ��HAF=�9F<�D9J;@�/GE=�G>�L@=�D9J?=�E9EE9DK�L@9L�;9F�:=�K==F�AF�L@=
H9JC�AF;DM<=�?JARRDQ�:=9JKK��EGGK=��E9JEGLK��DQFP=K�9F<�EGMFL9AF
?G9LK

#D9;A=J�G`=JK�KGE=�OGF<=J>MD�LJ=CCAF?�GHHGJLMFALA=K�L@JGM?@�ALK�L@=
>GJ=KLK��EGMFL9AFK�9F<�D9C=K�0@=J=�9J=�KGE=�AF;J=<A:D=�K;=FA;�<JAN=K
L@JGM?@�L@=�H9JC��=KH=;A9DDQ�GN=J�L@=�#GAF?�LG�L@=�/MF�. G9<�L@9L�@=9<K
GN=J�L@=�(G?9F�, 9KK�9F<�;J GKK=K�L@=��GFLAF=FL9D� ANA<=

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



�/ G���
� �/<P ��, 32�����C<��

�=@23@�7<4=@;/B7=<� A>�D=9NAF?�AF��9F`��QGM�OADD�EGKL�DAC=DQ�=PAL
�9F9<9 9L��9D?9JQ %FL=JF9LAGF9D��AJHGJL

0G<9Q�AK�L@=�=F<�<9Q�>GJ�H9KK=F?=JK�aFAK@AF?�L@=AJ�LJAH�AF��9F`�,D=9K=
FGL=�L@=J=�AK�FG�9;;GEEG<9LAGF�AF;DM<=<�GF�L@=�LJAH�LGFA?@L���HD=9K=
;GFL9;L�L@=�/9D=K�0=9E�A>�QGM�9J=�AFL=J=KL=<�AF�:GGCAF?�=PLJ9�FA?@LK�G>
9;;GEEG<9LAGF AF�GJ<=J�LG�>MDDQ�=PHDGJ=�9F<�L9C=�H9JL�AF�KGE=�G>�L@=
GHLAGF9D�9;LANALA=K�DAKL=<�:=DGO

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=�K;=FA;�9F<�;GDGMJ>MD(9C=�( GMAK=
F=9J��9F` " J==

09C=�L@=�?GF<GD9�MH�LG�L@=�>9FL9KLA;
NA=OHGAFL�GF/MDH@MJ�)GMFL9AF�L@9L�DGGCK
GML�GN=J�9F`

�� ���

!PHDGJ=�L@=�OGF<=J>MDDQ�K;=FA; �9F`
*9LAGF9D�,9JC�9F<�K==�ALK�>9EGMK�D9C=K�9F<
O9DCAF?�LJ9ADK

�� ���

. =D9P�AF�L@=�KMDH@MJA;@GL�KHJAF?K
F=9J �9F` �� ��

 JAN=�H9KL�L@=�EA?@LQ��L@9:9K;9�#D9;A=J�
H9JL�G>�L@=�N9KL�GDME:A9�%;=�"A=D<
:=LO==F &9KH=J�9F<��9F`

" J==

$=9<�GML�GF�9�@GJK=�JA<AF?�LJAH�L@JGM?@�L@=
EGMFL9AFK�9F<�>GJ=KLK�F=9J�9F` �� ����

�0=CB��/<P�
�9F`��AF�L@=�@=9JL�G>�L@=��9F9<A9F�.G;CA=K�AF�L@=�HJGNAF;=�G>��D:=JL9�AK
GF=�G>��9F9<9�K�EGKL�HGHMD9J�LGMJAKL�<=KLAF9LAGFK�%L�AK�J=FGOF=< >GJ�ALK
AEHJ=KKAN=�EGMFL9AFGMK�KMJJGMF<AF?K��@GL�KHJAF?K��9F<�AF;J=<A:D=�9JJ9Q
G>�GML<GGJ�9;LANALA=K�L@9L�9J=�9N9AD9:D=�Q=9J�JGMF<

�9F`�O9K�aJKL�HGHMD9L=<�9>L=J�L@=�;GFKLJM;LAGF�G>�L@=�LJ9FK;GFLAF=FL9D
J9ADO9Q�L@JGM?@�L@=��GO�29DD=Q�AF�L@=�����K��KGE=�G>�L@=�J9ADO9Q
OGJC=JK�<AK;GN=J=<�F9LMJ9D�@GL�KHJAF?K�GF�L@=�KA<=�G>�/MDH@MJ
)GMFL9AF��9F<�L@=�9J=9�O9K�J9HA<DQ�<=N=DGH=<9K�9�J=KGJL�9F<�KH9
)9FQ�?J9F<�@GL=DK�O=J=�:MADL�9F<�L@=�LGOF�?J=O�MH�9JGMF<�L@=�J9ADO9Q
KL9LAGF�LG�;9L=J�>GJ�L@=�AFbMP�G>�NAKALGJK�L@9L�bG;C=<�LG��9F`���L@=�LGOF
?J=O�9F<�?J =O�AF�HGHMD9JALQ��9F<�AK�LG<9Q�GF=�G>��9F9<9�K�EGKL�NAKAL=<
LGOFK�9F<�9�1*!/�+�3 GJD<�$=JAL9?=�/AL=

�9F`�AK�KMJJGMF<=<�:Q�L@=�:=9MLA>MD�EGMFL9AFK�G>�.MF<D=�
�9K;9<=� *GJIM9Q��9F<�EGKL�FGL9:DQ�/MDH@MJ��MH�O@A;@�L@=��9F`

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



#GF<GD9�9F<�/CQO9DC�G`=J�NAKALGJK�H@=FGE=F9D�NA=OK�G>�L@=
;GMFLJQKA<=�9F<�N9DD=QK�KMJJGMF<AF?�L@=�LGOF�/MDH@MJ�)GMFL9AF�AK�9DKG
L@=�KAL=�G>�L@=�>9EGMK�1HH=J�$GL�/HJAF?K��9�K=L�G>�F9LMJ9DDQ�G;;MJ JAF?
GML<GGJ�@GL�KHJAF?K�OAL@�>9FL9KLA;�EGMFL9AF�NA=OK�0@=J=�9J=�9DKG�E9FQ
LJ=CCAF?�LJ9ADK�9F<�KGE=�9E9RAF?�O@AL=�O9L=J�J9>LAF?�GHHGJLMFALA=K
9JGMF<��9F`��9F<�L@=�9J =9�AK�9DKG�>9EGMK�>GJ�ALK�=P;=DD=FL�EGMFL9AF
:ACAF?�LJ9ADK

�/ G����� �/<P ��)6C�����C<��

�=@23@�7<4=@;/B7=<� %>�QGM�9J=�BGAFAF?�AF��9F`��QGM�OADD�EGKL�DAC=DQ
=FL=J��9F9<9�9L��9D?9JQ�%FL=JF9LAGF9D��AJHGJL��%�0��;G<=��55 �	

0@=J=�OADD�:=�9F�AEHGJL9FL?JGMH�E==LAF?�9L�������9L�L@=�BGAFAF?�@GL=D��
HD=9K=�DGGC�GML�9L�L@=�@GL=D�J=;=HLAGF�>GJ�9�FGL=�>JGE�QGMJ�D=9<=J�OAL@
EGJ=�<=L9ADK�9:GML�L@AK�AEHGJL9FL�E==LAF?

0@=�J=KL�G>�L@=�<9Q�AK�>J==�LG�=PHDGJ= �9F` 9F<�ALK�KLMFFAF?
KMJJGMF<AF?K�,D=9K=�FGL=�L@9L�E9FQ�G>�L@=�GHLAGFK�DAKL=<�:=DGO�OADD
GFDQ�:=�HGKKA:D=�>GJ�L@GK=�OAL@�=PLJ9�LAE=�AF��9F`�:=>GJ =�L@=�KL9JL�G>
QGMJ�LJAH�OAL@�MK���HD=9K=�;GFL9;L�L@=�/9D=K�L=9E�A>�QGM�OGMD<�DAC=�LG
:GGC�HJ=�LGMJ�9;;GEEG<9LAGF�OAL@�MK�LG�@9N=�=PLJ9�LAE=�=PHDGJAF?
�9F`

%F��9F`�O=�OADDKL9Q�AF�<GJEALGJQ�JGGEK�AF9�;=FLJ9DDQ�DG;9L=<�@GKL=D

*���� L�;=JL9AF�LAE=K�G>�L@=�Q=9J�<M=�LG�HM:DA;�@GDA<9QK�9F<�L@=�NGDME=
G>�LGMJAKLK�O=�E9Q�GHL�LG�;9EH�AF��9F`

$GL=D�>GJ�L@=�FA?@L��53����9F`�$GL=D
-,����/<P��=B3:
����/HJ9Q�� N=FM=
�9F`
�D:=JL9
�9F9<9
0=D���
� ��� ��������

�/ G�����B=���� �/<P ��� @7�����C<�B=�(/B��
��C<��

3 =�OADD�@9N=�LOG�>MDD�<9QK�LG�=PHDGJ=�L@=�LGOF�G>��9F`��L@=�KH=;L9;MD9J
�9F`�*9LAGF9D�, 9JC��9F<�L9C=�H9JL�AF�L@=�EQJA9<�G>�GHLAGF9D�9;LANALA=K
9N9AD9:D=�@=J=

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

09C=�L@=�?GF<GD9�MH�LG�L@=�>9FL9KLA;
NA=OHGAFL�GF/MDH@MJ�)GMFL9AF�L@9L�DGGCK
GML�GN=J�9F`

�� ���

!PHDGJ=�L@=�OGF<=J>MDDQ�K;=FA; �9F`
*9LAGF9D�,9JC�9F<�K==�ALK�>9EGMK�D9C=K�9F<
O9DCAF?�LJ9ADK

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



. =D9P�AF�L@=�KMDH@MJA;@GL�KHJAF?K
F=9J �9F` �� ��

$=9<�GML�GF�9�@GJK=�JA<AF?�LJAH�L@JGM?@�L@=
EGMFL9AFK�9F<�>GJ=KLK�F=9J�9F` �� ����

$AJ=�EGMFL9AF�:AC=K�AF��9F`�LG�= PHDGJ=
KGE=�G>�L@=�9J=9�K�FME=JGMK:ACAF?�LJ9ADK �� ���

$=9<�GML�GF�9F�AF;J=<A:D=�O@AL=�O9L=J
J9>LAF?�=PH=JA=F;=�GF�L@=�'9F9F9K@AF�GJ
'A;CAF?�$GJK=�.AN=J�F=9J��9F`

�� ����

�/ G����� �/A>3@���/<P ��(C<�����C<��

0G<9Q�O=�@9N=�9�K;=FA;�<JAN=�9DGF?�L@=�%;=a=D<K�,9JCO9Q�LG�L@=�LGOF�G>
&9KH=J��LJ9N=DDAF?�L@JGM?@�:GL@��9F`�9F<�&9KH=J*9LAGF9D�,9JCK�!F
JGML=�O=�OADD�@9N=�9F�AF;DM<=<�NAKAL�LG(9C=�( GMAK=�9F<L@=��L@9:9K;9
"9DDK

%F�&9KH=J�O=�OADD�;9EH�9L�9�O=DD�=IMAHH=<�;9EHKAL=

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK �HD=9K=�FGL=�L@9L�9DD�<JAN=�LAE=K�?AN=F
@=J=�9J=�L@=�9HHJGPAE9L=�FME:=J�G>�@GMJK�L@9L�L@=�LJM;C�OADD�:=�AF
EGLAGF�GFDQ��9F<�<G=K�FGL�AF;DM<=�9FQ�LAE=�L9C=F�>GJ�;G`==�GJ�DMF;@
KLGHK��:GJ<=J�;J GKKAF?K��H@GLG�KLGHK��9;LANALA=K�=F�JGML=��;GE>GJL
:J =9CK��K@GHHAF?�KLGHK��LGAD=L�KLGHK��=L;�0@=�LAE=K�?AN=F�9J=
9HHJGPAE9L=�=KLAE9L=K�GFDQ�9F<�O@ADKL�?AN=F�OAL@�L@=�:=KL�G>
AFL=FLAGFK��L@=�<JAN=�LAE=K�9J=�@=9NADQ�<=H=F<=FL�GF�LJ9c;��JG9<
;GF<ALAGFK��O=9L@=J��HGDA;=�JG9<:DG;CK��9F<�E9FQ�GL@=J�>9;LGJK��
b=PA:ADALQ�AK�=KK=FLA9D�GF�9FQ�GN=JD9F<�LJAH�	

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=��L@9:9K;9�" 9DDK�F=9J�&9KH=J�
9EGF?�L@=�EGKL�HGO=J>MD�9F<�:J=9L@L9CAF?
>9DDK�AF�L@=�.G;CQ�)GMFL9AFK

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

 JAN=�H9KL�L@=�EA?@LQ��L@9:9K;9�#D9;A=J�
H9JL�G>�L@=�N9KL�GDME:A9�%;=�"A=D<�:=LO==F
�9F`�9F<�&9KH=J

" J==

2AKAL�L@=�K;=FA;�9F<�;GDGMJ>MD(9C=�( GMAK=
F=9J��9F` %F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB��/A>3@�
&9KH=J�AK�L@=�D9J?=KL�*9LAGF9D�,9JC�AF�L@=��9F9<A9F�.G;CA=K��9F<
>=9LMJ=K E9FQ�LGO=JAF?�EGMFL9AFK��:=9MLA>MD�O9L=J>9DDK��@GL�KHJAF?K�
HA;LMJ=KIM=�D9C=K��9F<�EA?@LQ�?D9;A=JK�GJA?AF9LAF?�>JGE�L@=

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



N9KL�GDME:A9�%;=�"A=D<

0@=�LGOF�G>�&9KH=J�O9K�>GMF<=<�AF������:Q�>MJ�LJ9<=JK�GF�L@=
;GFbM=F;=�G>�L@=�)A=LL=�9F<�� L@9:9K;9�.AN=JK�%LKKLMFFAF?�F9LMJ9D
=FNAJGFK�D=<�LG�L@=�OA<=J�9J=9�LG�:= =KL9:DAK@=<�9K�9�*9LAGF9D�,9JC�AF
�����9F<�9�1*!/�+�3 GJD<�$=JAL9?=�/AL=�AF�������K�O=DD�9K�L@=
AF;J=<:D=�K;=F=JQ��L@=�H9JC�:G9KLK�D9J?=�HGHMD9LAGFK�G>�=DC��;9JA:GM�
EGGK=��<==J��;GQGL=K��:=9N=JK�9F<�:=9JK��9K�O=DD�E9FQ�KH=;A=K�G>
:AJ<K

+F=�G>�&9KH=J�K�EGKL�KH=;L9;MD9J�@A?@DA?@LK�AK�L@=�@M?=��CE�DGF?
� L@9:9K;9�#D9;A=J��9�E9BGJ�GMLbGO�>JGE�L@=��GDME:A9�%;=a=D<�DG;9L=<
BMKL�G`�L@=�%;=a=D<K�,9JCO9Q��L@=�E9AF�JG9<�:=LO==F�&9KH=J�9F<��9F`	
�FGL@=J�>9FL9KLA;�9LLJ9;LAGF�AK�L@=�KMHJ=E=DQ�HA;LMJ=KIM=�(9C =�( GMAK=�
O@A;@�AK�9�H=J>=;L�KLGH�>GJ�KGE=�K@GJL�K;=FA;�O9DCK�9F<�:G9L�LJAHK
*=9J:Q�9J = L@=�>9EGMK��L@9:9K;9�" 9DDK��<=KHAL=GFDQ�:=AF?��E�L9DD�
L@=�O9L=J>9DDK9J=�KH=;L9;MD9J�<M=�LG�L@=AJ�K@==J�>GJ;=�9F<�L@=�NGDME=
G>�O9L=J�;J9K@AF?�<GOF

&9KH=J�AK�9�;=FLJ=�>GJ�E9FQ�=P;=DD=FL�GML<GGJ�9;LANALA=K�KM;@�9K
LJ=CCAF?��EGMFL9AF�:ACAF?�9F<�@GJK=�JA<AF?�L@JGM?@�L@=�9E9RAF?�N9DD=Q
D9F<K;9H=K��FGL@=J�OGF<=J>MD�LJAH�AK�LGL9C= L@=�/CQLJ9E�MH�L@=
F=9J:Q�3@AKLD=J�K�)GMFL9AF�>GJ�:J=9L@L9CAF?�NA=OK�G>�L@=�9J=9��aFAK@AF?
G`�OAL@�9�<AH�AF�L@=�GML<GGJ�)A=LL=�NGD;9FA;�@GL�KHJAF?K�

�/ G����� �/A>3@ ��"=<�����C<��

0G<9QO=�OADD�@9N=�9�>J==�<9Q�LG�=PHDGJ=�L@=�KLMFFAF?&9KH=J�*9LAGF9D
, 9JC�GJ�L9C=�H9JL�AF�GHLAGF9D�9;LANALA=K�KM;@�9K�@ACAF?��J9>LAF?��:ACAF?��GJ
L9CAF?�L@=�/CQLJ9E�MH�L@=�F=9J�3@AKLD=JK��)GMFL9AF

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

09C=�L@=�>9FL9KLA;�/CQLJ9E MH�3@AKLD=J�K
)GMFL9AF�LG�L9C=�AF�L@=�KH=;L9;MD9J�NA=OK
GN=J�&9KH=J

�� ���

$AJ=�EGMFL9AF�:AC=K�LG=PHDGJ=�KGE=�G>�L@=
9O=KGE=�:ACAF?�LJ9ADK9JGMF<�&9KH=J �� ���

2AKAL�)9DA?F=��9FQGF��GF=�G>�L@=�EGKL
KH=;L9;MD9J�?GJ?=K�AF�L@=��9F9<A9F�.G;CA=K 1/ ��

$=9<�GML�@ACAF?�AF�L@=�>GJ=KLK�9F<�@ADDK�G>
L@=��9F9<A9F�. G;CA=K�AF�&9KH=J�*9LAGF9D
, 9JC

" J==

!PHDGJ=�L@=�OGF<=J>MD�K;=F=JQ�G>�&9KH=J�GF
@GJK=:9;C �� ���

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



�/ G����� �C@<A�!/9 3 ��) C3����C<��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�9O9Q�>JGE�L@=�.G;CQ�)GMFL9AFK�LG�KL9Q�9L�L@=�9J=9
G>��MJFK�(9C=

3 =�OADD�;9EH�9L�9�O=DD�=IMAHH=<�;9EHKAL=

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=��������@GMJK

�/ G����� �/H3:B=<��(B3E/@B ��, 32�����C<��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�LG�L@=�LGOF�G>�$9R=DLGF�9F<�@9N=�9F�AF;DM<=<�LGMJ
G>�L@=�@AKLGJA;9D�'K9F�%F<A9F�2ADD9?=�LGD=9JF�9DD�9:GML�L@=�DA>=�9F<
@AKLGJQ�G>�L@=�#ALPK9F�H=GHD=��>L=J�GMJ�NAKAL�O=�OADD�;GFLAFM=�GMJ�<JAN=
LG�L@=�LGOF�G>/L=O9JL

%F�/L=O9JL�O=�OADD�;9EH�9L�9�O=DD�=IMAHH=<�;9EHKAL=

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������ @GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=�'K9F�%F<A9F�$AKLGJA;9D�2ADD9?=�AF
�JALAK@��GDME:A9�LG�D=9JF�9DD�9:GML�L@=
@AKLGJQ�9F<�;MDLMJ=�G>�L@=�#ALPK9F�H=GHD=

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB��/H3:B=<�
0@=�LGOF�G>�$9R=DLGF�AK�GF=�G>�L@=�GD<=KL�K=LLD=E=FLK�AF�FGJL@=JF
�JALAK@��GDME:A9��:MADL�9K�L@=�?9L=O9Q�>GJ�L@=�+EAF=;9�#GD<�.MK@�AF
�����0@=�LGOF�AK�DG;9L=<�AF�9�J =?AGF�CFGOF�9K/C ==F9��GMFLJQ��O@A;@
@9K�:==F�L@=�@GE=�G>�L@=�F9LAN=�#ALPK9F�H=GHD=�>GJ�9L�D=9KL�������
Q=9JK9F<�LG<9Q�AK�L@=�KAL=�G>�L@=�#ALPK9F�"AJKL�*9LAGF

0@=�#ALPK9F�H=GHD=�9J=�9�E9LJADAF=9D�KG;A=LQ�OAL@�E9FQ�<A`=J=FL�;D9FK�
=9;@�OAL@�L@=AJ�GOF�;@A=>K�9F<�L=JJALGJA=K�0@=J=�9J=�9HHJGPAE9L=DQ
������#ALPK9F�H=GHD=�DANAF?�AF�L@=�/C==F9�9J =9�GF�L@=AJ�LJ9<ALAGF9D
D9F<K�*=9J�$9R=DLGF�LGOF�L@=J=�AK�9�@AKLGJA;9D�#ALPK9F�NADD9?=�CFGOF
9K 'K9F��O@A;@�AK�GH=F�LG�NAKALGJK�LG�D=9JF�9DD�9:GML�L@=�@AKLGJQ�9F<
;MDLMJ=�G>�L@=�#ALPK9F�;GEEMFALQ

�/ G����� (B3E/@B���G23@ ��)6C�����C<��

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�9F�AF;DM<=<�<9Q�LJAH�GN=J�L@=�:GJ<=J
LG��D9KC9�9F<�L@=��?@GKL�LGOF��G>$Q<=J�$=J =�O=�OADD�NAKAL�L@=�"AK@
�J ==C�+:K=JN9LAGF�/AL=O@=J=�O=�OADD�@GH=>MDDQ�KHGL��D9KC9F�:J GOF
?JARRDA=K�GJ:D9;C�:=9JK�aK@AF?�>GJK9DEGF�3 =�OADD�9DKG�NAKAL�L@=�@M?=
/9DEGF�#D9;A=J :=>GJ=�J=LMJFAF?�LG�/L=O9JL�>GJ�L@=�FA?@L

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�"AK@��J==C�>GJ�9�;@9F;=�LG�K==�D9KC9F
#JARRDQ��=9JKaK@AF?�>GJ�K9DEGF
�L@=K=9KGF�AK�MKM9DDQ>JGE�EA<�&MDQ
LG=9JDQ�/=HL=E:=J��:ML�HD=9K=�FGL=�L@9L
L@=�<9L=K�N9JQ�=N=JQ�Q=9J�9F<�KA?@LAF?K

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



;9F�F=N=J�:=�?M9J9FL==<	

2A=O�L@=�;GDGKK9D�/9DEGF�#D9;A=J�>JGE
$Q<=J��9L�L@=�KGML@=JF�LAH�G>��D9KC9 %F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB��G23@�
$Q<=J�AK�9�LAFQ�NADD9?=�AF�L@=�KGML@=JFEGKL�9J=9�G>��D9KC9��BMKL�GHHGKAL=
L@=��9F9<A9F�LGOF�G>�/L=O9JL�GF�L@=�GL@=J�KA<=�G>�L@=�,GJLD9F<��9F9D
0@AK�LAFQ�K=LLD=E=FL�AK�>9EGMK�>GJ�9F�=P;=DD=FL�NA=OAF?�KHGL�GN=J�L@=
" AK@��J==C�.AN=J��O@A;@�HJGNA<=K�KGE=�GMLKL9F<AF?�:=9J�O9L;@AF?
GHHGJLMFALA=K���:GL@�?JARRDQ�:=9J�9F<�L@=�:D9;C�:=9J�9J=�;GEEGFDQ�K==F
@=J=�@MFLAF?�>GJ�K9DEGF��=KH=;A9DDQ�<MJAF?�L@=�KH9OFAF?�EGFL@K�G>�&MDQ
LG�/=HL=E:=J 

$Q<=J�AK�9DKG�>9EGMK�9K�:=AF?�L@=�?9L=O9Q�LG�NA=OHGAFLK�G>�L@=�/9DEGF
#D9;A=J��9�EA?@LQ���CE�DGF?�F9LMJ9D�D9F<E9JC�9F<�GF=�G>�L@=�EGKL
AEHJ=KKAN=�?D9;A=JK�AF�L@=�9J=9

�/ G����� �=G/�!/9 3 ��� @7�����C<��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=�L@JGM?@�L@=�;GMFLJQKA<=G>�JALAK@��GDME:A9�LGL@=
�GQ9�(9C =�9J=9

3 =�OADD�;9EH�9L�9�O=DD�=IMAHH=<�;9EHKAL=

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

 =H=F<AF?�GF�L@=�LAEAF?�G>�L@=�<JAN=�O=�E9Q�GHL�LG�KL9Q�9L� =9K=�(9C=
GJ�3 9LKGF�(9C=

�/ G���
� , /BA=<�!/9 3��,67B36=@A3 ��(/B�����C<��

0G<9Q�O=�OADD�@9N=�9F�AF;DM<=<�NAKAL�LG�L@=�>9K;AF9LAF?�/A?F�,GKL�"GJ=KL
AF�39LKGF�(9C=�:=>GJ=�;GFLAFMAF?�GMJ�BGMJF=Q�AFLG�L@=�HJGNAF;=�G>�5MCGF
9F<�ALK�;9HAL9D�G>�3@AL=@GJK=

%F�3@AL=@GJK=O=�OADD�;9EH�9L�9�O=DD�=IMAHH=<�;9EHKAL=

!KLAE9L=� JAN=�0AE=�������@GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

2AKAL�L@=�>9EGMK�/A?FHGKL�"GJ=KL�F=9J
3 9LKGF�(9C=��9F<�H=J @9HK�E9C=�QGMJ�GOF
KA?F�LG�9<<�LG�L@=�;GDD=;LAGF�

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

�0=CB�, /BA=<�!/9 3�
3 9LKGF�(9C=�AK�9�KE9DD�LGOF�AF��9F9<9�K�5MCGF�HJGNAF;=��;DGK=�LG�L@=
:GJ<=J�OAL@��JALAK@��GDGE:A9���AL�O9K�F9E=<9>L=J�L@=�LJ9HH=J�"J9FC
3 9LKGF�O@G�K=LLD=<�AF�L@=�9J=9�AF�L@=�D9L=���L@��=FLMJQ

*=9J�LG�L@=�LGOF�AK9F�= P;=DD=FL�9F<�HGHMD9J�;=FLJ=�>=9LMJAF?�N=JQ
AF>GJE9LAN=�AFL=J9;LAN=�<AKHD9QK�9F<�K@GOK�9:GML�L@=�MJGJ9��GJ=9DAK

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



�9DKG�CFGOF�9K�L@=�*GJL@=JF�(A?@LK	��9KH=;L9;MD9J�F9LMJ9D�H@=FGE=FGF
O@=F�KGD9J�OAF<K�9J=�LJ9HH=<�:Q�L@=�!9JL@�K�E9?F=LGKH@=J=�F=9J�LG
L@=�HGD=K��MJGJ9��GJ=9DAK�;9F�:=�G;;9KAGF9DDQ�K==F�AF�L@=�9J=9�9F<
>MJL@=J�FGJL@

3 9LKGF�(9C=�9DKG�;GFL9AFK�L@=�>9EGMK�/A?FHGKL�"GJ=KL�� L@AKO9K
KL9JL=<�AF������:Q�9�@GE=KA;C�1/��J EQ�KGD<A=J�O@G�O9K�OGJCAF?�GF�L@=
;GFKLJM;LAGF�G>�L@=��D9KC9�$A?@O9Q�O@G�HML�MH�9�KA?F�OAL@�L@=�F9E=�G>
@AK�@GE=�LGOF�9F<�L@=�<AKL9F;=�:9;C�LG�AL�+L@=J�H=GHD=�9<<=<�LG
AL�9F<�L@=�LJ9<ALAGF�;GFLAFM=K�LG�L@AK�<9Q�0@=J=�9J=�FGO�9JGMF<�������
KA?FKG>�N9JAGMK�LQH=K�<=HA;LAF?�DG;9LAGFK�9;JGKK�L@=�OGJD<��AF;DM<AF?
KGE=� J9?GE9F�GF=K�	��9F<�QGM�;9F�9<<�LG�AL�OAL@�QGMJ�GOF

�/ G�����B=����� �/EA=< ��(C<�����C<�B=�"=<�����C<��

0G<9Q�O= OADD�<JAN=�L@JGM?@�L@=�5MCGF�HJGNAF;=�LGL@=�>9EGMK�'DGF<AC=
9J=9�9F<�L@=�;ALQ�G>� 9OKGF��GF;=�9�@AN=�G>�9;LANALQ�>GJ�?GD<
HJGKH=;LGJK!F�J GML=�O=�OADDKLGH�>GJ�9�LGMJ�G>�GF=�G>�L@=
AF;J=<A:D=GJA?AF9D�EG:AD=�EAFAF?�JA?K�F=9J� 9OKGF�� J=<?=�*G ��

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�>J==�LAE=�LG�=PHDGJ=�L@=�9J=9�9F<
L9C=�H9JL�AF�GHLAGF9D�9;LANALA=K�KM;@�9K�L9CAF?�9�LGMJ�G>�L@=�GD<�?GD<
EAF=K��LJ=CCAF?�MH�L@=�F=9J:Q�)A<FA?@L� GE=��GJ�L9CAF?�AF�9�;9F�;9F
K@GO�9L�L@=� A9EGF<�0GGL@�#=JLA=�K�#9E:DAF?�$9DD�

%F� 9OKGF�O=�OADD�;9EH�AF�9�O=DD�=IMAHH=<�;9EHKAL=�BMKL�9;JGKK�L@=
5MCGF�.AN=J�>JGE�L@=�LGOF

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

!FBGQ�9�'DGF<AC=�L@=E=<�;9:9J =L�K@GO9L
 A9EGF<�0 GGL@�#=JLA=�K�#9E:DAF?�$9DDAF
 9OKGF��ALQ

�� ���

2AKAL�L@=�>9EGMK� J=<?=�*G ��� 9 E9KKAN=
EG:AD=�?GD<�EAFAF?�JA?�:MADL�AF����� %F;DM<=<�AF�'ALLQ

( =9JF�9DD�9:GML�L@=�>9K;AF9LAF?�@AKLGJQ�G>
L@=�'DGF<AC=�#GD<�. MK@�GF�9�?MA<=<�LGMJ�G>
KGE=�L@=�9J=9�K�GD<�?GD<�a=D<K

�� ���

0J=C�MH�L@=�)A<FA?@L� GE=�F=9J� 9OKGF
>GJ�>9FL9KLA;�NA=OK�G>�L@=�5MCGF�.AN=J�9F<
'DGF<AC=�2 9DD=Q

" J==

�0=CB��/EA=<�
 9OKGF��ALQ�AK�9�KE9DD�LGOF�AF�L@=�5MCGF�HJGNAF;=�L@9L�O9K�L@=�;=FLJ=
G>�L@=�>9EGMK�'DGF<AC=�#GD<�. MK@�:=LO==F������9F<������� >L=J�OGJ<
KHJ=9<�LG�/9F�" J9F;AK;G L@9L�?GD<�@9<�:==F�<AK;GN=J=<�AF�L@=�'DGF<AC=
J=?AGF��9�E9KKAN=EA?J9LAGF�G>�9JGMF<���������?GD<�HJ GKH=;LGJK

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



bGG<=<�LG�L@=�9J=9�LG�K==C�L@=AJ�>GJLMF=� 9OKGF��ALQ�O9K�>GMF<=<�:Q
L@=�HJGKH=;LGJK�9K�L@=AJ�E9AF�K=LLD=E=FL��J=9;@AF?�9�HGHMD9LAGF�G>
�������9L�ALK�H=9C�:=>GJ =�EGKL�G>�L@=�AF@9:AL9FLK�O=J=�<J9OF�9O9Q�:Q
J=HGJLK�G>�EGJ=�?GD<�>GMF<�AF��D9KC9�AF�����

 =KHAL=�L@=�<JGH�AF�HGHMD9LAGF 9OKGF�O9K�L@=�;9HAL9D�G>�L@=�5MCGF
HJGNAF;=�MFLAD�K@GJLDQ�9>L=J�L@=�/=;GF<�3 GJD<�39J��O@=F�L@=�;GEHD=LAGF
G>�L@=��D9KC9�$A?@O9Q�:JGM?@L�9:GML�9�KA?FAa;9FL�>9DD�AF� 9OKGF�K
=;GFGEQ�9F<�L@=�@A?@O9Q�K�@M:�9L�3@AL=@GJK=�O9K�<==E=<�9�EGJ=
KMAL9:D=�DG;9LAGF�>GJ�L@=�;9HAL9D

0@=�LGOF�G>� 9OKGF�LG<9Q�@9K�E9FQ�NAKM9D�J=EAF<=JK�G>�ALK�?GD<�
EAFAF?�H9KL��9F<�AL�K=9KQ�LG�AE9?AF=�ALKGJA?AF9DHAGF==JAF?�KHAJAL�G>�L@=
HD9;=�OAL@�ALK�GD<�:G9J<O9DCK�9F<�OGG<=F�:MAD<AF?K�*G�NAKAL�LG� 9OKGF
OGMD<�:=�;GEHD=L=�OAL@GML�9NAKAL�LG�L@=�AF;J=<A:D=� J=<?= *G ����9F�GD<
:=@=EGL@�G>�9�E9;@AF=�L@9L�MK=<�LG�KDGODQ�EGN=�9F<�EAF=�L@=�?GD<
>JGE�L@=�?JGMF<�%F�L@=�LGMJAKL�K=9KGF9�N=JQ�HGHMD9J�KLGH�AK� A9EGF<
0GGL@�#=JLA=�K��9�LJ9<ALAGF9D�:==J�@9DD�OAL@�>9FL9KLA;�N9M<=NADD=�K@GOK�GF
AF�L@=�=N=FAF?�

�/ G���� ) =9 ��) C3�
��C<��

�=@23@�7<4=@;/B7=<� !PAL��9F9<9�9L�(ALLD=�#GD<�J ==C��=FL=J�L@=�1/�
9L�, GC9J��J ==C

0G<9Q�O=�OADD�LJ9N=D�9DGF?�L@=�KH=;L9;MD9J�0GH�G>�L@=�3GJD<�$A?@O9Q��LG
;J GKK�AFLG��D9KC9�9L�*GJL@��E=JA;9�K�FGJL@=JFEGKL�:GJ<=J�3 =�OADD�<JAN=
9K�>9J�9K�L@=�KE9DD�LGOF�G>�0GC

%F�0GC�O=�OADD�KL9Q�AF�9�O=DD�=IMAHH=<�;9EHKAL=

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�/ G�����B=����� "1�/@B6G ��, @/<53::�(B��:7/A
#/B7=</:�% /@9
��, 32�
���C:�B=�)6C�
���C:��

0G<9Q�O= OADD<JAN=�LG�L@=�@AKLGJA;�J=EGL=�GMLHGKL�G>�);�9JL@Q��GF;=�9
L@JANAF?�;GHH=J�EAFAF?�LGOF�9F<�L@=�?9L=O9Q�LGOF�LG�L@=
KLMFFAF?3 J9F?=DD�/L!DA9K�*9LAGF9D�,9JC

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�>J==�LAE=�LG�=PHDGJ=�3 J9F?=DD�/L�!DA9K
*9LAGF9D�,9JC�9F<�L@=�@AKLGJA;�LGOFK�G>�);�9JL@Q�9F<�'=FFA;GLL�3=�OADD
@9N=�L@=�;@9F;=�LG�L9C=�H9JL�AF�9F�9:MF<9F;=�G>�GHLAGF9D�9;LANALA=K
KM;@�9K@ACAF?��@AKLGJA;�EAF=�LGMJK��K;=FA;�bA?@LK��?D9;A=J�O9DCK�9F<A;=
;DAE:AF?

%F�);�9JL@Q�O=�OADD�;9EH�AF�9�N=JQ�:9KA;�;9EHKAL=

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

!PHDGJ=�L@=�KLMFFAF?�EGMFL9AFK
G>3 J9F?=DD�/L�!DA9K�*9LAGF9D�,9JC�GF 1/ ���

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



N9JAGMK�LJ=CCAF?�JGML=K

09C=�9�:J =9L@L9CAF?�K;=FA;�bA?@L�9JGMF<
3 J9F?=DD�/L�!DA9K�*9LAGF9D�,9JC��ALK
EGMFL9AFK��?D9;A=JK�9F<�A;=>9DDK

1/ ����

$=9<�GML�GFLG�L@=�.GGL�#D9;A=J�>GJ�9�<9Q�G>
A;=�LJ=CCAF?�9F<�A;=�;DAE:AF? 1/ ����

09C=�9�?MA<=<�LGMJ�G>�L@=�@AKLGJA;�EADD�LGOF
G>�'=FFA;GLL��>JGR=F�AF�LAE=�>JGE�O@=F�AL
O9K�9:9F<GF=<�AF�����

1/ ���

09C=�9�C9Q9CAF?�LJAH�LG�L@=�:9K=�G>
' =FFA;GLL�#D9;A=J��L9CAF?�AF�L@=�KH=;L9;MD9J
NA=OK�G>�)L��D9;C:MJF�9F<�L@=�/L9AJO9Q
%;=>9DD

1/ ���

�0=CB�"1�/@B6G�
0@=�@AKLGJA;�KE9DD�NADD9?=�G>�);�9JL@Q�AK�F=KLD=<�9L�L@=�:9K=�G>�L@=
3 J9F?=DD�)GMFL9AFK�9F<�AK�L@=�?9L=O9Q�LG�L@=�KH=;L9;MD9J�3J9F?=DD�/L
!DA9K�*9LAGF9D�,9JC�%L�O9K�>GMF<=<�AF�L@=�����K�9>L=J�;GHH=J�O9K
<AK;GN=J=<�AF�L@=�N9DD=Q���L@=�'=FFA;GLL�EAFAF?�;GEH9FQ�:MADLL@=
F=9J:Q�LGOF�G>�' =FFA;GLL�LG�@GMK=�L@=�EAF=JK��9F<�);�9JL@Q�HJGKH=J=<
H9JLDQ�<M=�LG�L@=�>9;L�L@9L��MFDAC=�' =FFA;GLL	�9D;G@GD�O9K�D=?9DDQ�KGD<
L@=J=��3 AL@AF�L@=�F=PL�>=O�Q=9JK��);�9JL@Q�O9K�9�HJGKH=JGMK�LGOF�OAL@
9 K;@GGD�9F<�9@GKHAL9D

� >L=J�L@=�9J=9�K�;GHH=J�J=K=JN=K�O=J=�9DEGKL�MK=<�MH�:Q�������L@=
LGOF�:=;9E=�9DEGKL�9:9F<GF=<���AF�J =;=FL�<=;9<=K�@GO=N=J��L@=�LGOF
@9K�K==F�9�J=KMJ?=F;=�G>�AFL=J=KL�>JGE�NAKALGJK�LG�L@=�3J9F?=DD�/L�!DA9K
*9LAGF9D�,9JC�0@=�LGOF�@9K�E9AFL9AF=<�ALK�GD<�>JGFLA=J�;@9JE��9F<
E9FQ�G>�L@=�GD<�:MAD<AF?K�EAF=K�9F<�9JLA>9;LK�@9N=�9LLJ9;L=<�LGMJAKLK
AFL=J=KL=<�AF�L@=�@AKLGJQ�9F<�9LEGKH@=J=�G>�L@=�9J=9

�0=CB�, @/<53::�(B��:7/A�#/B7=</:�% /@9�
0@=�AF;J=<A:D=�3J9F?=DD�/L�!DA9K�*9LAGF9D�,9JC�AK�L@=�D9J?=KL�F9LAGF9D
H9JC�AF�L@=�1FAL=<�/L9L=K��KGE=�KAP�LAE=K�L@=�KAR=�G>�5=DDGOKLGF=�%L
=F;GEH9KK=K�:GL@�L@=�3J9F?=DD�9F<�/L�!DA9K�EGMFL9AF�J9F?=K��9F<
;GFL9AFK��G>�L@=����@A?@=KL�H=9CK�AF�L@=�1FAL=<�/L9L=K��AF;DM<AF?�)L
�D9;C:MJ F�9F<�)L�/L�!DA9K��O@A;@�9L������E�AK�L@=�K=;GF<�@A?@=KL
H=9C�AF�:GL@�L@=�1/��9F<��9F9<9	

0@=�9J=9�;GFL9AFK�KGE=�G>�L@=�EGKL�AEHJ=KKAN=�EGMFL9AF�9F<�?D9;A=J
K;=F=JQ�AF��D9KC9���L@=�@A?@�?JGMF<AK�;GN=J=<�OAL@�KFGO�L@JGM?@GML
L@=Q=9J�JGMF<��J=KMDLAF?�AF�=PL=FKAN=�A;=a=D<K�9F<�?D9;A=JK�*ME=JGMK
K@==H�9F<�EGMFL9AF�?G9LK�H9LJGD�L@=�;J9??Q�H=9CK��O@ADKL�L@=�H9JC�AK
9DKG�@GE=�LG�;9JA:GM�EGGK=�9F< :J GOF�9F<�:D9;C�:=9JK

0@=�H9JC�AK�F9LMJ9DDQ�L@=�:9K=�>GJ�KGE=�=P;=DD=FL�GML<GGJ�=PHDGJ9LAGF
9F<�9;LANALA=K��AF;DM<AF?�LJ=CCAF?�L@JGM?@�L@=�@ADDK�9F<�EGMFL9AFK��A;=�
;DAE:AF?�GF�L@=�EA?@LQ�.GGL�#D9;A=J��9F<�C9Q9CAF?�MH�LG�KGE=

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



:J =9L@L9CAF?�NA=OK�G>�L@=�/L9AJO9Q�%;=>9DD�3AL@AF�L@=�H9JC�QGM�;9F�9DKG
=PHDGJ=�L@=�@AKLGJA;�GD<�EAFAF?�LGOFK�G>�'=FFA;GLL�9F<�);�9JL@Q��O@A;@
J=L9AF�E9FQ�G>�L@=AJ�GD<�:MAD<AF?K�9F<�9DD�G>�L@=AJ�GD<�HAGF==JAF?
9LEGKH@=J=

�/ G�����B=����� �3</:7��756E/ G ��� @7�
��C:�B=�(/B

���C:��

0G<9Q�O=�@9N=�9�<JAN=�LG�GMJ�DG<?=�9DGF?�L@=� =F9DA�$A?@O9Q��DG;9L=<
AF�9F�9J=9�HGHMD9J�OAL@�OAD<DA>=�KHGLL=JK�9F<�aK@=JE=F

0GFA?@L�O=�OADD�;9EH�9L�9�O=DD�=IMAHH=<�;9EH�KAL=

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@=9<�GML�9DGF?�L@=�JAN=J�GF�:G9LK�LG�9F
9J=9�<==H�AF�L@=��D9KC9F�OAD<=JF=KK��O@=J=�O=�OADD�:=�9:D=�LG�@=9<�GML
GF�9�LJ=C�LG�9�F=9J:Q�?D9A;=J��=PHDGJ=�L@=�KMJJGMF<AF?�OAD<=JF=KK��9F<
L@=FOAD<�;9EH�>GJ�L@=�FA?@L

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

$=9<�<==H�AFLG�L@=��D9KC9F�OAD<=JF=KK�:Q
EGLGJAK=<�;9FG=�>GJ�9F�AF;J=<A:D=
J=EGL= GN=JFA?@L�:MK@;9EH

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

�/ G�����B=���
� �3</:7�#/B7=</:�% /@9 ��(C<�
���C:
B=�) C3�
���C:

�

0G<9Q�O=�OADD�LJ9N=D�:9;C�<GOFKLJ=9E�>JGE�GMJ�OAD<=JF=KK�;9EH�LG
J=BGAF�GMJ�:MK3 =�OADD�L@=F<JAN=�LG =F9DA�*9LAGF9D�,9JC��L@=�@GE=�G>
 =F9DA��L@=�@A?@=KL�EGMFL9AF�AF�*GJL@��E=JA;9

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������ @GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�9F�AF;DM<=<�LJAH�AFLG� =F9DA�*9LAGF9D
, 9JC�3 =�OADD�L9C=�9 K@MLLD=�:MK�L@JGM?@�L@=�H9JC�LG�L@=�9J=9�G>�!A=DKGF
2AKALGJ��=FLJ=��O@=J=�O=�OADD�:=�9:D=�LG�=PHDGJ=�9F<�=FBGQ
KGE= =P;=DD=FL�@ACAF?�9F<�OAD<DA>=�NA=OAF?�GHHGJLMFALA=K

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�O=�OADD�@9N=�9�>J==�<9Q�AF�L@=�*9LAGF9D�,9JC�GJ
L9C=�H9JL�AF�KGE=�G>�L@=�E9FQ�GHLAGF9D�9;LANALA=K�9N9AD9:D=�@=J=

%F� =F9DA�*9LAGF9D�,9JC�O=�OADD�;9EH�AF�9�O=DD�=IMAHH=<�;9EHKAL=

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

!PHDGJ=� =F9DA�*9LAGF9D�,9JC�:Q�L9CAF?�9
K@MLLD=�:MK�LG�L@=�0GCD9L�.AN=J��9F�9J=9
OAL@=P;=DD=FL�@ACAF?�9F<�OAD<DA>=�NA=OAF?
GHHGJLMFALA=K

%F;DM<=<�AF�'ALLQ

$=9<�GF�9���@GMJ�K;=FA;�bA?@L�9JGMF<�L@= 1/ ����

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



?D9;A=JK�9F<�EGMFL9AFK�G> =F9DA�*9LAGF9D
, 9JC��AF;DM<AF?�MFH9J9DD=D=<�NA=OK�G>
 =F9DA��*GJL@��E=JA;9�K�@A?@=KL�EGMFL9AF

$=9<�GF�9F�= P;=DD=FL�O@AL=�O9L=J�J9>LAF?
LJAH�GF�L@=�*=F9F9�.AN=JAF� =F9DA�*9LAGF9D
, 9JC

1/ ����

$=9<�GML�>GJ�9�>MF�IM9<�:ACAF?�LJAH�L@JGM?@
 =F9DA�*9LAGF9D�,9JC 1/ ����

09C=�9�EGMFL9AF�:ACAF?�LGMJ�9JGMF<�L@=
LJ9ADK�9F<�GD<�EAFAF?�JG9<K�G> =F9DA
*9LAGF9D�,9JC��?=LLAF?�OGF<=J>MD�NA=OK�G>
L@=��D9KC9F�OAD<=JF=KK

1/ ���

�0=CB��3</:7�#/B7=</:�% /@9�
 =F9DA�*9LAGF9D�,9JC�AK�<GEAF9L=<�:Q�L@=�;GDGKK9D�EGMFL9AF�G> =F9DA
�9DKG�CFGOF�9K�)L�);'AFD=Q	��O@A;@�9L������E�9DLALM<= AK
*GJL@�E=JA;9�K�@A?@=KL�H=9C���AL�AK�9DKG�L@=�OGJD<�K�EGKL
LGHG?J9H@A;9DDQ�HJGEAF=FL�EGMFL9AF��A=�AL�@9K�L@=�D9J?=KL�@=A?@L
<A`=J=F;=�:=LO==F�L@=�KMJJGMF<AF?�:9K=�9F<�L@=�KMEEAL	��9F<�AK�L@=
�J <�EGKL�AKGD9L=<�H=9C�9>L=J�!N=J=KL�9F<�� ;GF;9?M9�+F=�G>
EGMFL9AF==JAF?�K�:A??=KL�;@9DD=F?=K��;DAE:AF?�LG�L@=�KMEEAL�OADD�:=
:=QGF<�GMJ�LJAH�K�9E:ALAGFK��@GO=N=J�O=�OADD�?=L�LG�KH=F<�DGLK�G>�LAE=
=PHDGJAF?�L@=�AF;J=<A:DQ�K;=FA;�*9LAGF9D�,9JC�L@9L�KMJJGMF<K�L@=
EGMFL9AF�

0@=�*9LAGF9D�,9JC�AK�L==EAF?�OAL@�OAD<DA>=�KM;@�9KEGGK=��;9JA:GM�
:J GOF�9F<�:D9;C�:=9JK��9F<�GN=J�����KH=;A=K�G>�:AJ <K�L@9L�bG;C�@=J=
<MJAF?�L@=�KMEE=J�EGFL@K�0@=J=�AK�9�:=9MLA>MD�EAP�G>�LMF<J9�9F<
<=;A<MGMK�L9A?9�>GJ=KL�LG�=PHDGJ=��OAL@�9�H9JLA;MD9J�@A?@DA?@L�:=AF?�L@=
9J=9�G>�L@=�0GCD9L�.AN=J�0@=�H9JC�9DKG�G`=JK�KGE=�AF;J=<A:D=�9;LANALA=K�
>JGE�O@AL=�O9L=J�J9>LAF?�LG�IM9<�:ACAF?�LG�K;=FA;�bA?@LK�9JGMF<�L@=
EGMFL9AF�

�/ G�����B=����� (3E/@2�� 3</7��8=@2A
#/B7=</:�% /@9
��, 32�
���C:�B=�)6C�
���C:��

0G<9Q�O=�OADD�<JAN=LG�L@=�LGOF�G>/=O9J <�GF��D9KC9�K�KGML@=JF�;G9KL

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=������ @GMJK

+F�L@=�>GDDGOAF?�<9Q�QGM�OADD�@9N=�>J==�LAE=�LG�=PHDGJ=�/=O9J <�9F<
L9C=�H9JL�AF�GHLAGF9D�9;LANALA=K�KM;@�9K�9�:G9L�LJAH�LG�L@=�F=9J:Q�'=F9A
"BGJ<K�*9LAGF9D�,9JC

%F�/=O9J<�O=�OADD�;9EH�F=9J�L@=�K@GJ=

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



$=9<�GF�9���@GMJ�:G9L�LJAH�AF�L@=' =F9A
"BGJ<K�*9LAGF9D�,9JC��NA=OAF?L@=�9:MF<9FL
OAD<DA>=��9DHAF=�9F<�LA<=O9L=J�?D9;A=JK�
JM??=<�>BGJ<K�9F<�:J =9L@L9CAF?�K;=F=JQ

1/ ����

2AKAL�L@=�E9KKAN=�!PAL�#D9;A=J�AF�L@=�'=F9A
"BGJ<K�*9LAGF9D�,9JC��GF=�G>�L@=�D9J?=KL�9F<
EGKL�9;;=KKA:D=�?D9;A=JK�AF��D9KC9

" J==

0J=C�9DGF?�GF=�G>�L@=�;@9DD=F?AF?�9DHAF=
LJ9ADK�AF�L@=�EGMFL9AFK�KMJJGMF<AF?�/=O9J< " J==

' 9Q9C�GML�9DGF?�L@=�JM??=<��D9KC9F
;G9KLDAF=�F=9J�/=O9J< 1/ ���

$=9<�GML�GF�9�EGMFL9AF�:ACAF?�LJAH�9DGF?
L@=�;G9KLDAF=�GJ�LJ9ADK�F=9J�/=O9J< 1/ ���

�0=CB�(3E/@2�
/=O9J <�AK�9�KE9DD�aK@AF?�LGOF�GF��D9KC9�K . =KMJJ=;LAGF��9Q��9F<�GMJ
:9K=�>JGE�O@A;@�LG�NAKAL�'=F9A�"BGJ<K�*9LAGF9D�,9JC�0@=IM9AFL�LGOF
O9K�F9E=<�9> L=J�3 ADDA9E�/=O9J<��L@=�1/�/=;J =L9JQ�G>�/L9L=�MF<=J
�F<J =O�&G@FKGF�O@G�O9K�AFKLJME=FL9D�AF�9JJ9F?AF?�L@=�HMJ;@9K=�G>
�D9KC9�>JGE�. MKKA9�AF������/=O9J < AK�L@=�KL9JL�G>�L@=@AKLGJA;�%<AL9JG<
0J9AD��9������CE�J GML=�HAGF==J=<�AF�L@=�=9JDQ���L@��=FLMJQLG�LJ9FKHGJL
H=GHD=�9F<�?GG<K�:=LO==FL@=�HGJL�9F<�L@=AFL=JAGJ�G>�D9KC9

�0=CB� 3</7��8=@2A�#/B7=</:�% /@9�
' =F9A�"BGJ<K�*9LAGF9D�,9JC�O9K�=KL9:DAK@=<�AF������9F<�;GN=JK�9F�9J =9
G>�9HHJGPAE9L=DQ�������KI�CE�GF�L@=�' =F9A�,=FAFKMD9�F=9J�LG�L@=�LGOF
G>�/=O9J<�0@=�H9JC�AK�F9E=<�>GJ�L@=�FME=JGMK�>BGJ<K�;9JN=<�:Q
?D9;A=JK�EGNAF?�<GOF�L@=�EGMFL9AFK�>JGE�L@=�$9J<AF?�%;=a=D<��O@A;@�AK
GF=�G>�L@=�D9J?=KL�A;=a=D<K�AF�*GJL@��E=JA;9�0@AK�a=D<�AK�L@=�KGMJ;=�G>
9L�D=9KL����?D9;A=JK��AF;DM<AF?�L@=��=9J�#D9;A=J�9F<�L@=�N=JQ�9;;=KKA:D=
!PAL�#D9;A=J

09CAF?�9�:G9L�GML�AFLG�L@=�>BGJ<K�AK�<=aFAL=DQ�L@=�:=KL�O9QLG�K==�L@=
9J=9�9F<�G:K=JN=�L@=�JM??=<�>BGJ<K�9F<�?D9;A=JK��9F<�L@=�9J=9�HJGNA<=K
KGE=�?J=9L�C9Q9CAF?�9F<�EGMFL9AF�:ACAF?�GHHGJLMFALA=K

�/ G���� �<16=@/53 ��� @7��
��C:��

0G<9Q�GMJ�BGMJF=Q�=F<K�OAL@�9�K@GJL�<JAN=�LG�L@=�;ALQ�G>��F;@GJ9?=�
HGKKA:DQ�NA9�9�K@GJL�<=LGMJ�LG�L@=�,GJL9?=�#D9;A=J�3 =�OADD�@9N=�>J==
LAE=�LG�=PHDGJ=�9F<�J =D9P�GF�9JJAN9D

%F��F;@GJ9?=�O=�OADD�KL9Q�AF�HJAN9L=�JGGEK�AF�9�;=FLJ9DDQ�DG;9L=<�@GKL=D

!KLAE9L=<� JAN=�0AE=�������@GMJK

�1B7D7BG �>>@=F7;/B3��=AB

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



2AKAL�KGE=�G>��F;@GJ9?=�K�>9FL9KLA;
EMK=MEK��KM;@�9K�L@=��D9KC9F�*9LAN=
$=JAL9?=��=FLJ=�O@A;@�K@GO;9K=K�L@=
9J=9�K�AF<A?=FGMK�;MDLMJ=K��L@=�OGJD<�;D9KK
�F;@GJ9?=�)MK=ME��9F<�L@=�>9K;AF9LAF?
� NA9LAGF�$=JAL9?=�)MK=ME

1/ ���

!PHDGJ=�KGE=�G>��F;@GJ9?=�K�>9EGMK
H9JCK��O@A;@�9J= >MDD�G>�K;=F=JQ�9F<
O9DCAF?�GHHGJLMFALA=K

" J==

�0=CB��<16=@/53�
�F;@GJ9?=�AK��D9KC9�K�D9J?=KL�;ALQ��K=L�GF�L@=�K@GJ=K�G>�L@=��GGC�%FD=L�9L
L@=�:9K=�G>�L@=��@M?9;@�)GMFL9AFK� M=�LG�ALK�DG;9LAGF�GF�L@=�?DG:=�
L@=�9AJHGJL�AK�9�E9BGJ�LJ9FKHGJL�@M:�9F<�L@=J=>GJ=�L@=�A<=9DHGAFL�LG
:=?AF�GJ�=F<�QGMJ=PHDGJ9LAGF�G>��D9KC9��9F<�ALK�OGF<=J>MD?D9;A=JK�9F<
D9C=K

�F;@GJ9?=�O9K�>GMF<=<�AF����� 9K�9�>JGFLA=JJ9ADO9Q�LGOF��9F<�KL=9<ADQ
?J=O�L@JGM?@�L@=���L@��=FLMJQ�9K�9�EADAL9JQ�9F<�9NA9LAGF�@M:�9F<
:=F=aLLAF?�>JGE�L@=�<AK;GN=JQ�G>�GAD�AF�������>L=J�MF<=J?GAF?�9
E9KKAN=�HJGB=;L�LG�:=9MLA>Q�L@=�;ALQ�AF�L@=�����K��L@=�;ALQ�AK�N=JQ
HD=9K9FL�LG�=PHDGJ=�9F<�;GFL9AFK�E9FQ�>9FL9KLA;�H9JCK�0@=J= 9J=�9DKG
K=N=J9D�AFL=J=KLAF?�EMK=MEK�LG�<AK;GN=J�J=b=;LAF?�L@=�;ALQ�K�@=JAL9?=

�/ G����� �<16=@/53 ��(/B�����C:��

�=@23@�7<4=@;/B7=<� %>�QGM�9J=�D=9NAF?�AF��F;@GJ9?=��QGM�OADD�EGKL
DAC=DQ�=PAL�L@=�1/��9L��F;@GJ9?=�0 =<�/L=N=FK %FL=JF9LAGF9D��AJHGJL��%�0�
;G<=���*�	

0G<9Q�AK�L@=�=F<�<9Q�>GJ�H9KK=F?=JK�aFAK@AF?�L@=AJ�LJAH�AF��F;@GJ9?=
,D=9K=�FGL=�L@=J=�AK�FG�9;;GEEG<9LAGF�AF;DM<=<�GF�L@=�LJAH�LGFA?@L��
HD=9K=�;GFL9;L�L@=�/9D=K�0=9E�A>�QGM�9J=�AFL=J=KL=<�AF�:GGCAF?�=PLJ9
FA?@LK�G>�9;;GEEG<9LAGFAF�GJ<=J�LG�>MDDQ�=PHDGJ=�9F<�L9C=�H9JL�AF�KGE=
G>�L@=�GHLAGF9D�9;LANALA=K�DAKL=<�:=DGO

�9;C�LG�LGH�7

Important Notes

0@=�JGML=K��9;LANALA=K�9F<�HD9;=K�NAKAL=<�<=K;JA:=<�AF�L@=K=�LJAH�FGL=K�9J=�AFL=FLAGFK�9F<�9J=�E=9FL�9K�9
JGM?@�?MA<=�GFDQ

0@=K=�LJAH�FGL=K�@9N=�:==F�;GEHAD=<�LG�@=DH�QGM�HJ=H9J=�>GJ�QGMJ�BGMJF=Q�GF;=�QGM�@9N=�:GGC=<�0@=Q
AF;DM<=�L@=�>MDD�ALAF=J9JQ�9F<�<9L=K��9F<�AF>GJE9LAGF�9:GMLCAL�DAKLK��E==LAF?�@GL=DK��AFKMJ9F;=�
N9;;AF9LAGFK��NAK9K��9F<�GL@=J�AF>GJE9LAGF�L@9L�OADD�@=DH�QGM�?=L�J=9<Q�>GJ�QGMJ�LJAH

3 =�MH<9L=�L@=K=�FGL=K�J=?MD9JDQ�KG�HD=9K=�=FKMJ=�QGM�@9N=�9F�MH�LG�<9L=�N=JKAGF�G>�L@=K=�LJAH�FGL=K

3 =�AFL=F<�LG�>GDDGO�L@=�HD9FF=<�JGML=�:ML�=P9;L�FA?@L�KLGHK�9F<�AF;DMKAGFK�;9FFGL�:=�?M9J9FL==<�%L
KGE=LAE=K�@9HH=FK�L@9L�O=�<=;A<=�LG�E9C=�9�;@9F?=�LG�GMJ�HD9FF=<�ALAF=J9JQ�0@AK�E9Q�:=�>GJ�9�N9JA=LQ
G>�J=9KGFK���;DAE9LA;��JG9<�GJ�:MJ=9M;J9LA;�;GF<ALAGFK�E9Q�<=E9F<�AL��Q�L@=AJ�N=JQ�F9LMJ=��GN=JD9F<
ALAF=J9JA=K�F==<�LG�:=�b=PA:D=�9F<�L@=�J=?AGFK�L@9L�O=�9J=�LJ9N=DDAF?�L@JGM?@�9J=�G>L=F�MFHJ=<A;L9:D=�3 =
JMF�9<N=FLMJ=�BGMJF=QK�AF�G`�L@=�:=9L=F�LJ9;C�9J=9K��O@A;@�G>L=F�@9N=�HGGJAF>J9KLJM;LMJ=�5GM�K@GMD<
=PH=;L�L@9L�KGE=�G>�L@=K=�9J=9K�<G�FGL�9<@=J=�LG��3 =KL=JF��K9>=LQ�KL9F<9J<K

 J9?GE9F���9EH�#J ==F�� =:=F@9E��/LGOE9JC =L��/M`GDC��%,��
�( ���1FAL=<�'AF?<GE�1'�. =?�*ME:=J �����������2 � 0�FME:=J����
�������



Altitude Warning

, /@<7<5���B67A�B@7>�5=3A�/0=D3���

;�

,D=9K=�FGL=�L@9L�L@AK�LJAH�KH=F<K�LAE=�9:GN=������E=LJ=K������>==L�O@=J =�AL�AK�HGKKA:D=�>GJ�LJ9N=DD=JK�LG
=PH=JA=F;=�KGE=�9<N=JK=�=`=;LK�GF�QGMJ�@=9DL@�<M=�LG�L@=�9DLALM<=��HGL=FLA9DDQ�AF;DM<AF?��;ML=�)GMFL9AF
/A;CF=KK���)/	��$A?@��DLALM<=��=J =:J9D�!<=E9��$� �!	�9F<�$A?@��DLALM<=�, MDEGF9JQ�!<=E9��$�,!	

�=;9MK=�G>�L@AK�AL�AK�N=JQ�AEHGJL9FL�L@9L�QGM�E9C=�QGMJK=D>�9O9J=�G>�L@=�;9MK=�9F<�=`=;LK�G>�LJ9N=DDAF?�9L
9DLALM<=�9F<�EGFALGJ�QGMJ�@=9DL@�<MJAF?�L@AK�LJAH

" GJ�>MJL@=J�AF>GJE9LAGF�HD=9K=�;DA;C�@=J=�LG�<GOFDG9<�GMJ��)/�AF>GJE9LAGF�K@==LGJ�J=>=J�LG�L@=�>GDDGOAF?
O=:KAL=� OOO@A?@�9DLALM<=�E=<A;AF=;GE

5GMJ�D=9<=J�OADD�9DKG�@9F<�QGM�9�;GHQ�G>�L@=��)/�AF>GJE9LAGF�K@==L�<MJAF?�QGMJ�LJAH�9K�O=DD�9K�@GD<AF?�9
K@GJL�E==LAF?�HJAGJ�LG�LJ9N=DDAF?�LG�9DLALM<=K�9:GN=�����E�����>L�>GJ�L@=�aJKL�LAE=

%>�QGM�9J=�KL9JLAF?�QGMJ�LJAH�AF�9�<=KLAF9LAGF�9:GN=�����E�����> L�O=�KLJGF?DQ�9<NAK=�J=9<AF?�L@AK
AF>GJE9LAGF�HJAGJ�LG�9JJAN9D

(=;3�) @/D3:��<AC@/<13�1=;>/<73A�E7::�AB7>C:/B3�/�;/F7;C;�/:B7BC23�:7;7B� %:3/A3�3<AC@3�B6/B
G=C�/@3�1=D3@32�/<2�74�<313AA/@G�>/ G�B63�/227B7=</:�>@3;7C;�=4�3FB3<232�1=D3@ �

The Wild Andes Trek, Classic Inca Trek and train package – more information

The Wild Andes Trek
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The Classic Trek

+>�;GMJK=�A>�QGM�HJ=>=J��L@=J=�AK�9DKG�L@=�GHLAGF�LG�;GEHD=L=�L@=��D9KKA;�%F;9�0J=C��KG�;9DD=<��:=;9MK=�L@=
LJ=C >GDDGOKL@=�GD<�JGQ9D�JGML=�LG�)9;@M�,A;;@M +N=J�L@=�;GMJK=�G>�>GMJ�<9QK�QGM�OADD�LJ=C�GN=J���CE
L@JGM?@�>9JED9F<��;DGM<�>GJ=KL�9F<�EGMFL9AF�K;=F=JQ��L@=�LJ=C�;MDEAF9L=K�GF�L@=�aF9D�EGJFAF?�O@=J=�QGM
OADD�JAK=�=9JDQ�LG�LJ=C�LG�%FLAHMFCM��:=LL=J�CFGOF�9K�L@=�/MF�#9L=��O@=J=�QGM�OADD�;9L;@�QGMJ�aJKL�?DAEHK=�G>
)9;@M�, A;;@M $=J=�O=�;9F�L9C =�GMJ�LAE=�LG�O9L;@�L@=�EAKL�;D=9J�GN=J�L@=��AL9<=D��9F<�O9DC�<GOF�LG�L@=
KAL=�9F<�@9N=�KGE=�LAE=�LG�=FBGQ�AL�:=>GJ=�O=�@9N=�GMJ�?MA<=<�LGMJ

The Train Package
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Multiple departures and amended itinerariesMultiple departures and amended itineraries
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Physical Preparation

South America Physical Preparation
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Physical preparation for North America
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Physical preparation for Central America Itineraries
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Visa Information
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Colombia
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Costa Rica
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Belize
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Flying to Central or South America via the USA or Canada
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Nicaragua
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Honduras
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Guatemala
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Personal Spending

South America Currencies and Cash
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Personal Spending - North and Central America
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Personal Spending - South America
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North and Central America Currencies and Cash
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What else you need to know
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