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Annual balance sheet

31-03-2024 31-03-2023

Annual balance sheet

Assets

B) Fixed assets

I - Intangible fixed assets

0

0

751.424

87.285

838.709

1.846.488

668.576

12.951

45.733

91.096

2.664.844

5.169.382

5.169.382

5.169.382

5.169.382

5.250.000

5.250.000

5.250.000

10.419.382

13.922.935

1.397.273

1.617.737

1.759.961

1.063.090

5.838.061

3.021.385

3.021.385

446.390

446.390

104.635

104.635

168.942

168.942

166.209

166.209

2.986.806

2.986.806

389

389

-

-

1.300.614

1.950.299

-

302.598

3.553.511

2.250.000

2.250.000

2.250.000

7.419.382

11.315.717

1.925.616

876.410

1.624

26.281

-

2.829.931

0

0

971.353

95.051

1.066.404

1) Start-up and expansion costs

(4) concessions, licences, trade marks and similar rights

5) starting

7) others

1) land and buildings

2) plant and machinery

3) industrial and commercial equipment

4) other goods

5) fixed assets in progress and advance payments

1) Investment in

a) Subsidiary undertakings

Total participations

2) credits

c) owed to controllers

payable within the following financial year

Total receivables from parent companies

Total credits

Total financial fixed assets

1) raw materials, subsidiaries and consumables

2) products in progress and semi-finished products

3) work in progress on order

4) finished products and goods

1) owed to customers

payable within the following financial year

Total amount receivable owed to customers

2) owed to subsidiaries of the companies

4) owed to controllers

payable within the following financial year

Total receivables from subsidiary companies

payable within the following financial year

Total amount receivable owed to controllers

5) owed to companies subject to the control of the parent companies

payable within the next financial year

Total amount receivable owed to companies subject to the control of their parent companies

Total inventories

II - Credits

I - inventories

Total fixed assets (B)

C) Current assets

Total tangible fixed assets

III - Financial fixed assets

Total intangible fixed assets

II - Tangible fixed assets
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5-a) tax credits

payable within the following financial year

payable within the following financial year

Total receivables from others

Total credits

1) bank and postal deposits

3) cash and cash values

Total cash

Total assets in circulation (C)

D) Accruals and deferred income

A) Net assets

Total assets

Taxable person

I - Capital

IV - Legal reserve

VI - Other reservations, distinctly indicated

Extraordinary reserve

Reserve for unrealised exchange gains

Total other reserves

VIII - Profits (losses) carried forward

IX - Profit (loss) for the financial year

B) Funds for risks and charges

(1) for retirement treatment and similar obligations

2) for taxes, whether or not deferred

4) others

Total net worth

Total funds for risks and charges

(C) Termination of employment treatment

D) Debts

6) advance payments

7) debts to suppliers

payable within the following financial year

Total debts to suppliers

9) debts to subsidiary undertakings

payable within the following financial year

Total debts to controlled enterprises

11) debts owed to parent companies

payable within the following financial year

Total debts to parent companies

11-a) debts to companies subject to the control of the parent companies

payable within the following financial year

Total debts to companies subject to the control of the parent companies

12) tax debts

payable within the following financial year

Total tax debts

payable within the following financial year

Total advances

IV - Liquid assets

Total tax credits

5-b) advance taxes

5-c) owed to others

550.823

550.823

539.174

465.781

465.781

500.093

40.347

40.347

4.767.450

748.098

332

748.430

11.353.941

41.167

25.318.043

1.743.681

1.612

1.745.293

10.220.793

41.379

21.577.889

7.404.709

336.756

7.404.709

273.535

2.372.868

2.372.868

-

1.264.423

11.315.535

-4.123

4.123

225.955

2.192.560

10.164.103

133.695

84.692

386.617

605.004

263.962

111.033

53.894

265.245

430.172

364.617

2.186.965

2.186.965

2.521.503

2.521.503

3.848.502

3.848.502

3.666.440

3.666.440

1.876.775

1.876.775

1.007.625

1.007.625

4.365.727

4.365.727

481.920

481.920

345.345

345.345

280.055

280.055

407.202

407.202

255.962

255.962

-

698.465

698.465

4.921.989
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13) debts to social security and social security institutions

14) other debts

payable within the following financial year

Total debts to social security and social security institutions

payable within the following financial year

Total other debts

Total debts

Total liabilities

276.505

276.505

977.953

977.953

14.284.974

25.318.043

264.208

264.208

989.852

989.852

9.467.565

21.577.889
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Income statement

Income statement

A) Value of production

B) Production costs

1) Revenues from sales and services

2) changes in inventories of products in progress, semi-finished and finished

3) variations of work in progress on order

5) Total revenue and other income

 contributions for the year

 others

 Total other income and income

 Total value of production

6) for raw, subsidiary, consumer and commodity materials

7) for services  

8) For use of third-party assets  

9) For its personnel  

 (a) wages and salaries  

 (b) social security contributions  

 (c) severance pay  

 (e) other costs

 Total personnel costs

10) depreciation and depreciation  

 (a) depreciation of intangible fixed assets  

 (b) depreciation of tangible fixed assets  

 (d) write-downs of receivables included in current assets and cash

 Total depreciation and write-downs

11) changes in inventories of commodities, subsidiaries, consumption and commodities  

14) Miscellaneous operating costs  

Total production costs  

(C) Income and financial charges

 16) other financial income

 (d) income other than previous

  from parent companies

  others

  Total income other than previous

 Total other financial income

17) interest and other financial charges

 owed to controlled companies

 others

 Total interest and other financial charges

17-a) exchange gains and losses

Total financial income and expenses (15 + 16 - 17 + - 17-a) 

Result before taxes (A - B + - C + - D)

20) Taxes on income for the financial year, current, deferred and advanced

 current taxes

 deferred and advance taxes

Total income taxes for the year, current, deferred and advanced

Difference between value and costs of production (A - B)

31-03-202331-03-2024

18.887.382

1.226.923

171.175

114.908

1.112.635

1.227.543

21.513.023

-

1.050.323

1.050.323

18.478.937

9.949.220

3.593.068

215.307

8.804.565

3.506.842

201.855

2.795.055

966.131

178.617

130.000

4.069.803

2.600.505

919.998

195.218

-

3.715.721

229.594

381.182

4.644

615.420

(97.422)

113.956

18.459.352

3.053.671

228.031

365.198

997

594.226

(308.361)

172.732

16.687.580

1.791.357

155.063

18.327

173.390

173.390

52.856

-

52.856

52.856

69.150

3.517

72.667

(8.525)

92.198

3.145.869

3.750

1.660

5.410

(15.678)

31.768

1.823.125

961.593

(8.284)

953.309

593.687

(34.985)

558.702

17.075.061

353.553

-
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21) Profit for the financial year 2.192.560 1.264.423



Financial statements, indirect method
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Financial statements, indirect method  

 (A) Financial flows from operating assets (indirect method)  

 Profit (loss) for the year  

 Income taxes  

 Interest payable/(assets)  

 (Capital gains)/Losses arising from the disposal of assets  

 1) Profit (loss) for the financial year before income taxes, interest, dividends and plus
 /assignment capital losses  

Adjustments for non-monetary items that had no counterpart in net working capital

 Provisions to funds

 Depreciation of fixed assets

 Other adjustments increasing/(decreasing) for non-monetary items  

 Total adjustments for non-monetary items that did not have a counterpart
 in net working capital  

 2) Financial flow before changes in net working capital

 Changes in net working capital  

 Decrease/(Increase) in inventories  

 Decrease/(Increase) the receivables ow to customers.  

 Increase/(Decrease) of liabilities owned to suppliers  

 Decrease/(Increase) in accruals and deferred income  

 Other decreases/(Other increases) in net working capital  

 Total changes in net working capital  

3) Financial flow after changes in net working capital  

Other corrections  

 interest received/(paid)  

 (Income taxes paid)  

 (Use of funds)  

 Total other adjustments  

Financial flow of operational assets  (A)  

B) Financial flows from investment assets

 Tangible fixed assets

 (Investments)  

 Disinvestments

 Intangible fixed assets

 (Investiments)

 Financial fixed assets

 (Investiments)

Cash flow from investing activities (B)

C) Cash flows from financing activities

 Third-party funds

 Initial financing

Cash flow from financing activities (C)

Increase (decrease) in liquid assets (A ± B ± C)

Cash at the beginning of the year

 Bank and postal deposits

 Cash and cash equivalents

 Total liquid assets at the beginning of the year

31-03-202331-03-2024

2.192.560

953.309

(92.198)

-

3.053.671

1.264.423

558.702

(31.768)

(213.922)

1.577.435

390.845

610.777

4.644

1.006.266

4.059.937

195.218

593.229

997

789.444

2.366.879

(2.284.550)

(448.218)

314.169

212

813.642

(1.604.745)

2.455.192

(661.915)

(691.748)

2.807.999

(21.038)

(1.505.692)

(72.394)

2.294.485

73.853

(786.602)

(321.312)

(1.034.061)

1.421.131

(28.915)

(555.285)

(113.545)

(697.745)

1.596.740

(216.094)

-

-

1.894.814

(1.900) -

(3.000.000)

(3.217.994)

(6.669.383)

(4.774.569)

800.000

800.000

(996.863)

1.000.000

1.000.000

(2.177.829)

1.743.681

1.612

1.745.293

3.920.116

3.006

3.923.122
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Cash at the end of the financial year

 Bank and postal deposits

 Money and cash value

 Total liquid assets at the end of the year

748.098

332

748.430

1.743.681

1.612

1.745.293
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PFAUDLER S.R.L. a socio unico 

Sede legale Via Galileo Galilei n. 5  Torre di Mosto (VE) 

Capitale sociale Euro 7.404.709,00 int. vers. 

Reg. Impr. Venezia Rovigo e C.F. n. 05064791006 - REA n. VE - 272459 

Partita IVA n. 03008290276 

Soggetta a direzione e coordinamento da parte di " " 

Relazione sulla gestione 

al bilancio chiuso al 31 marzo 2024
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1 Introduzione

Signor Socio unico,  

il bilancio relativo all'esercizio chiuso al 31 marzo 2024 che sottoponiamo alla Sua approvazione, 
rileva un utile netto di Euro 2.192.560, a fronte dell netto di Euro 1.264.423 
precedente.  

L  ante imposte di Euro 3.145.869 tiene conto di ammortamenti di immobilizzazioni materiali 
e immateriali di Euro 610.776 un accantonamento al fondo 
svalutazione crediti di Euro 4.644. 

Pfaudler S.r.l. a socio unico (di seguito la Società) 
da apparecchi smaltati 

alla fornitura di rilavorazioni di apparecchi 
preesistenti (rismaltature), di ricambi e componenti e di servizi post-vendita e assistenza tecnica agli 
impianti. 

, nella tabella sottostante si riportano le variazioni 
intervenute sul valore della produzione: 

31/03/2023 31/03/2024 Variazioni

Ricavi delle vendite e prestazioni 17.075.061 18.887.382 1.812.321 

Variazione nelle rimanenze di prodotti semilavorati 
ed in corso 

353.553 1.226.923 873.370 

Variazione dei lavori in corso su ordinazione 171.175 171.175 

Altri ricavi e proventi 1.050.323 1.227.543 177.220 

Totale 18.478.937 21.513.023 3.034.086 

Si riportano le variazioni intervenute sul fronte dei costi: 

31/03/2023 31/03/2024 Variazioni

Costo per materie prime 8.804.565 9.949.220 1.144.655 

Costo per servizi 3.506.842 3.593.068 86.226 

Costo per il personale 3.715.721 4.069.803 354.082 

Si evidenzia che la Società 

proporzionale. Ciò ha consentito di preservare i margini e di limitare gli impatti sui costi di produzione.  

salariale. 

, 4UJSRZR MNSSJ ZR[\J^RVUN MNSSJ ZVLRN[_& MNSS`JUMJTNU[V N MNS YRZ\S[J[V MR PNZ[RVUN

analisi della situazione della Società, del suo andamento e del suo risultato di gestione è 
sintetizzata nei successivi paragrafi, specificamente dedicati allo scenario di mercato e ai prodotti e 

della situazione patrimoniale e finanziaria.
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2.1 Scenario di mercato e posizionamento 

Nel 3/2024 le vendite del  - services  hanno 
evidenziato un incremento mentre quelle del cd.  - technologies (OEM) hanno 
registrato una leggera flessione confermando, comunque, in generale, 
precedente e possono ritenersi consolidate. Anche le marginalità evidenziano un incremento che 
rispecchia la capacità del management di aumentare la redditività. 

Per quanto attiene il mercato di riferimento, la Società ha mantenuto la propria consolidata 
leadership nel mercato nazionale e nei paesi extra UE. 

La Società  non ha rilevato significative criticità sul fronte degli 
approvvigionamenti ed ha mantenuto un ottimo posizionamento nel mercato italiano di riferimento. 
Per quanto concerne il mercato estero, nonostante lo scenario macro-economico sfavorevole dovuto 
principalmente ai conflitti russo-ucraino ed israelo-palestinese tuttora in corso, si è registrato un trend 
delle vendite in crescita. La Società confida quindi di poter consolidare il trend delle vendite positivo 
anche nel corso successivo a quello chiuso al 31 marzo 2024. 

2.2 Investimenti effettuati 

La Società non ha operato significativi investimenti in asset materiali nel corso del
chiuso al 31 marzo 2024, beneficiando degli importanti investimenti effettuati negli esercizi 
precedenti.  

Si rammenta precedente, ha acquisito una partecipazione 
totalitaria nella HYDRO AIR RESEARCH ITALIA SRL, specializzata nella progettazione e produzione 
di sistemi di separazione a membrana per il trattamento delle acque reflue e di processo. Gli 

, anche alla luce del trend
.  

2.3 Commento ed analisi degli indicatori di risultato

2.3.1 Commento ed analisi degli indicatori di risultato finanziari

Gli indicatori di risultato finanziari sono ricavati direttamente dai dati di bilancio, previa loro 
riclassifica.

2.3.1.1 Stato patrimoniale e conto economico riclassificati

Di seguito si riportano lo stato patrimoniale e il conto economico relativi agli ultimi due esercizi, 
riclassificati rispettivamente secondo il metodo finanziario e secondo il metodo del valore aggiunto. 
Si precisa che lo stato patrimoniale riclassificato secondo il metodo finanziario di cui alla tabella 
sottostante tiene conto della 

BIII2)c) crediti verso controllanti. 

Si precisa che il reddito operativo tiene conto dei costi di competenza del Gruppo sostenuti dalla 
Società, relativi ad attività di marketing e comunicazione e dei relativi riaddebiti riclassificati nella 
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Stato Patrimoniale  Riclassificazione finanziaria  

31.03.2023 31.03.2024 

1) Attivo circolante 10.262.172 11.395.108 

1.1) Liquidità immediate 1.745.293 748.430 

1.2) Liquidità differite 4.963.368 4.808.617 

1.3) Altre attività a breve 3.553.511 5.838.061 

2) Attivo immobilizzato 11.315.717 13.922.935 

2.1) Immobilizzazioni immateriali 1.066.404 838.709 

2.2) Immobilizzazioni materiali e 
acconti

2.829.931 2.664.844 

2.3) Immobilizzazioni finanziarie 7.419.382 10.419.382 

CAPITALE INVESTITO 21.577.889 25.318.043 

1) Passività correnti 9.897.737 14.889.978 

2) Passività consolidate 364.617 263.962 

3) Patrimonio netto 11.315.535 10.164.103 

CAPITALE ACQUISITO 21.577.889 25.318.043 

Conto economico  Riclassificazione a valore aggiunto (o della pertinenza gestionale) 

31.03.2023 31.03.2024 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 17.075.061 18.887.382 

+ Variazione rimanenze prodotti in 
lavorazione, semilavorati e finiti 

353.553 1.226.923 

+ Variazione lavori in corso su ordinazione 0 171.175 

+ Incrementi immobilizzazioni per lavori interni 0 0 

VALORE DELLA PRODUZIONE 17.428.614 20.285.480 

- Acquisti materie prime, sussidiarie, di 
consumo e di merci 

8.804.565 9.949.220 

+ Variazione rimanenze materie prime, 
sussidiarie, di consumo e merci 

-308.361 -97.422 

- Costi per servizi e per godimento beni di 
terzi 

3.708.697 3.808.375 

VALORE AGGIUNTO 5.223.713 6.625.307 

- Costo per il personale 3.715.721 4.069.803 

MARGINE OPERATIVO LORDO 1.507.992 2.555.504 

- Ammortamenti e svalutazioni 594.226 615.420 

- Accantonamenti per rischi e altri 
accantonamenti 

REDDITO OPERATIVO  913.766 1.940.084 

+ Altri ricavi e proventi 1.050.323 1.227.543 

- Oneri diversi di gestione 172.732 113.956 
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+ Proventi finanziari 52.856 173.390 

+ Saldo tra oneri finanziari e utile/perdita su 
cambi 

-21.088 -81.192 

REDDITO CORRENTE 1.823.125 3.145.869 

- 6@DE< 7< 8?E<E4` 8 NATURA 
ECCEZIONALE

0 0

REDDITO ANTE IMPOSTE 1.823.125 3.145.869 

- Imposte correnti 593.687 961.593 

- Imposte relative ad esercizi precedenti 0 0 

- Imposte differite e anticipate -34.985 -8.284 

REDDITO NETTO 1.264.423 2.192.560

2.3.1.2 Analisi degli indicatori di risultato finanziari  

Di seguito vengono analizzati alcuni indicatori di risultato finanziari scelti tra quelli ritenuti più 
significativi in relazione alla situazione della Società. Gli stessi sono suddivisi tra indicatori economici 
e patrimoniali. 

INDICATORI ECONOMICI 

Gli indicatori economici individuati evidenziano un andamento migliorativo della redditività della 
Società rispetto al precedente esercizio e sono di seguito rappresentati.

ROE (Return On Equity)

Descrizione

Esprime in misura sintetica la redditività e la remunerazione del capitale proprio. 

Numeratore Denominatore 

Grandezza Provenienza Grandezza Provenienza 

21 (CE) Patrimonio netto A (SP-pass)

Risultato 

31.03.2023 31.03.2024

11,17% 21,57% 
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ROI (Return On Investment)

Descrizione

Esprime la redditività caratteristica del capitale investito, ove per redditività caratteristica si 
intende quella al lordo della gestione finanziaria e della pressione fiscale.

Numeratore Denominatore 

Grandezza Provenienza Grandezza Provenienza 

Reddito operativo  Reddito operativo (CE-ricl) Totale attivo Totale attivo (SP-att)

Risultato 

31.03.2023 31.03.2024

4,23% 7,66%

ROS (Return On Sale)

Descrizione

rapporto tra il reddito operativo e i ricavi delle vendite. 

Numeratore Denominatore 

Grandezza Provenienza Grandezza Provenienza 

Reddito operativo Reddito operativo (CE-ricl) Ricavi delle vendite  
A.1 (CE) oppure 
A.1 + A.3 (CE)

Risultato

31.03.2023 31.03.2024

5,35% 10,27%

INDICATORI PATRIMONIALI 

Margine di Struttura Primario (detto anche Margine di Copertura delle Immobilizzazioni)

Descrizione

Misura in valore 
capitale proprio, ovvero con le fonti apportate dal socio. 

Permette di valutare se il patrimonio netto sia sufficiente o meno a coprire le attività immobilizzate. 

Grandezza Provenienza 

Patrimonio netto  Attivo immobilizzato 
A (SP-pass)  Attivo immobilizzato (SP ricl)
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Risultato

31.03.2023 31.03.2024

Euro -182 Euro  3.758.832 

Indice di Struttura Primario (detto anche Copertura delle Immobilizzazioni)

Descrizione

capitale proprio.  

Numeratore Denominatore 

Grandezza Provenienza Grandezza Provenienza 

Patrimonio netto A (SP-pass) Attivo immobilizzato 
Attivo immobilizzato (SP 

ricl)

Risultato 

31.03.2023 31.03.2024

100,00% 73,00% 

Margine di Struttura Secondario

Descrizione

capitale proprio e i debiti a medio e lungo termine. 

Permette di valutare se le fonti durevoli siano sufficienti a finanziare le attività immobilizzate.

Grandezza Provenienza 

Patrimonio netto + Passività consolidate  Attivo 
immobilizzato 

A (SP-pass) +Passività consolidate (SP-ricl) 
Attivo immobilizzato (SP-ricl)

Risultato

31.03.2023 31.03.2024

Euro 364.435 Euro  3.494.870 

Indice di Struttura Secondario

Descrizione

capitale proprio e i debiti a medio e lungo termine. 

Permette di valutare in che percentuale le fonti durevoli finanziano le attività immobilizzate.



9

Numeratore Denominatore 

Grandezza Provenienza Grandezza Provenienza 

Patrimonio netto + Passività 
consolidate 

A (SP-pass) + Passività 
consolidate (SP-ricl)

Attivo immobilizzato 
Attivo immobilizzato 

(SP-ricl)

Risultato

31.03.2023 31.03.2024

103,22% 74,90% 

Mezzi propri / Capitale investito

Descrizione

Permette di valutare in che 
patrimoniale.

Numeratore Denominatore 

Grandezza Provenienza Grandezza Provenienza 

Patrimonio netto A (SP-pass) Totale attivo Totale attivo (SP-att)

Risultato

31.03.2023 31.03.2024

52,44% 40,15% 

Rapporto di Indebitamento

Descrizione

Misura il rapporto tra il capitale raccolto da terzi, in qualunque modo procurato, ed il totale 

contratto per reperire 

Numeratore Denominatore 

Grandezza Provenienza Grandezza Provenienza 

Totale passivo 
Patrimonio netto 

Totale passivo  A (SP-
pass)

Totale attivo Totale attivo (SP-att)

Risultato

31.03.2023 31.03.2024

0,476 0,599 

In generale, dagli indici patrimoniali si evince una struttura solida. Si richiama quanto indicato nel 
successivo paragrafo in merito al rischio di liquidità. 
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2.3.2 Commento ed analisi degli indicatori di risultato non finanziari 

2.3.2.1 Analisi degli indicatori di risultato non finanziari 

Gli indicatori di risultato non finanziari possono elaborare valori ricavabili dagli schemi di bilancio 
ma anche dati non ricavabili dagli schemi di bilancio, congiuntamente o disgiuntamente tra loro. 

Di seguito vengono analizzati alcuni indicatori di risultato non finanziari scelti tra quelli ritenuti più 
significativi in relazione alla situazione della Società.  

<?7<64E@C< 7< AC@7FEE<G<E4`

Costo del Lavoro su Ricavi

Descrizione

Permette di valutare quanta parte dei ricavi è assorbita dal costo del personale.

Numeratore Denominatore 

Grandezza Provenienza Grandezza Provenienza 

Costo per il personale  B.9 (CE) Ricavi delle vendite 
A.1 (CE) oppure 
A.1 + A.3 (CE) 

Risultato

31.03.2023 31.03.2024

21,76% 21,55% 

Valore Aggiunto Operativo per Dipendente

Descrizione

Misura il valore aggiunto operativo per dipendente. 

Numeratore Denominatore 

Grandezza Provenienza Grandezza Provenienza 

Valore aggiunto 
operativo 

Valore aggiunto (CE-ricl)
+ A.5 (CE)

Numero medio di 
dipendenti  

Nota integrativa

Risultato

31.03.2023 31.03.2024

Euro 120.655 Euro 148.167 
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,(-(,(, <UOVYTJ^RVUR YNSJ[R]N JSSN YNSJ^RVUR LVU S`JTKRNU[N

La Società svolge la 

 le procedure vengono rispettate e 

sostanze chimiche.

2.3.2.3 Informazioni relative alle relazioni con il personale

Il numero medio di nel marzo 2024 ammonta a n. 
53 unità.  

dai vari responsabili di funzione (Acquisti, Produzione, 
Vendite, IT e Amministrazione & Finanza) che riportano direttamente al Consiglio di Amministrazione 
(CDA).  

3 Informazioni sui principali rischi ed incertezze

3.1 Rischi finanziari

Analisi dei fattori di rischio finanziario 

3 punto 6 bis del Codice Civile, 
vengono di seguito riportati gli obiettivi e le politiche della Società in materia di gestione del rischio 
finanziario. Tutte le attività riguardanti la gestione dei rischi finanziari sono di competenza della 
direzione finanza. 

Si espongono di seguito le principali fonti di rischio e le strategie ammissibili per la loro copertura. 

Rischio di tasso di cambio 

La Società non è soggetta a particolari rischi di cambio in quanto le transazioni espresse in valuta 
estera non sono significative. 

Rischi di credito e concentrazione 

adempimento delle obbligazioni assunte dalle controparti; in considerazione della tipologia 
ppare significativo.  

Rischio di liquidità 

Il rischio di liquidità rappresenta il rischio che le risorse finanziarie disponibili possano essere 

gestione delle risorse finanziarie. 

Gli amministratori ritengono, , di poter continuare a far affidamento sul supporto 
finanziario da parte del Gruppo.   
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3.2 Rischi non finanziari 

Si segnala che in data 28/03/2024 alla Società è stato notificato un processo verbale di 
constatazione in relazione agli esercizi fiscali dal 2018 al 2020. 

CRZLQR LVUUNZZR JSSN LVUMR^RVUR PNUNYJSR MNSS`NLVUVTRJ1

All'inizio dell'anno sono emersi segnali di rafforzamento dell'economia globale, più diffusi nei 
servizi. Negli Stati Uniti i consumi si sono mantenuti particolarmente robusti e l'occupazione è 
cresciuta oltre le attese; di contro, la domanda aggregata resta debole in Cina, anche per il perdurare 
della crisi del settore immobiliare. Secondo le stime più recenti dell'FMI, nel 2024 il PIL mondiale 
continuerà a crescere di poco più del 3 per cento, frenato anche dalle politiche monetarie restrittive. 
Le tensioni nel Medio Oriente hanno finora avuto un impatto limitato sull'interscambio di merci. In 
base a nostre stime, quest'anno il commercio internazionale si espanderà del 2,4 per cento, meno 
del prodotto mondiale. Restano significativi i rischi al ribasso per l'economia globale, connessi con 
un eventuale aggravamento dei conflitti in corso. 

Nei primi mesi dell'anno si è arrestata la disinflazione negli Stati Uniti. In marzo la Federal Reserve 
e la Bank of England hanno lasciato invariati i tassi di riferimento e comunicato che l'orientamento 
rimarrà restrittivo fino al consolidarsi del calo dell'inflazione; la Banca del Giappone ha innalzato i 
tassi ufficiali per la prima volta dal 2007, portandoli su livelli positivi, e ha interrotto la strategia di 
controllo della curva dei rendimenti. Gli investitori hanno posticipato il momento in cui si attendono 
un allentamento monetario negli Stati Uniti. Nonostante l'aumento dei rendimenti delle obbligazioni, 
le condizioni finanziarie nelle maggiori economie avanzate restano distese. 

All'inizio del 2024 il PIL dell'area dell'euro ha continuato a ristagnare per la debolezza 
dell'industria, a fronte di segnali di recupero nel terziario. Continua il sentiero discendente 
dell'inflazione al consumo, soprattutto per i beni industriali non energetici e alimentari, mentre quella 
dei servizi rimane su livelli elevati. Gli indicatori che stimano la dinamica di fondo dei prezzi al netto 
delle fluttuazioni più erratiche sono scesi marcatamente dall'inizio del 2023. Nelle nostre valutazioni 
i recenti rincari del trasporto marittimo dovuti alle tensioni nel Mar Rosso non comporteranno 
pressioni inflazionistiche significative. Secondo le proiezioni di marzo degli esperti della BCE, 
quest'anno l'inflazione diminuirà al 2,3 per cento, tornando in linea con l'obiettivo nel 2025 e nel 
2026. 

In aprile il Consiglio direttivo della BCE ha lasciato invariati i tassi di interesse ufficiali. Ha inoltre 
annunciato che sarà opportuno ridurre il livello di restrizione della politica monetaria qualora la 
propria valutazione circa le prospettive di inflazione, la dinamica dell'inflazione di fondo e l'intensità 
della trasmissione della politica monetaria dovesse accrescere ulteriormente la sua fiducia che 
l'inflazione stia convergendo stabilmente verso l'obiettivo. In seguito alla revisione dell'assetto 
operativo, il Consiglio continuerà a definire l'orientamento della politica monetaria attraverso il tasso 
di interesse sui depositi presso l'Eurosistema. 

Secondo nostre stime, in Italia l'attività economica è aumentata in misura contenuta nel primo 
trimestre del 2024, risultando ancora frenata dalla flessione della manifattura, a fronte di una ripresa 
nei servizi. La fiacchezza dei consumi, che recupererebbero solo in parte il calo della fine dello 
scorso anno, si sarebbe accompagnata a un lieve incremento degli investimenti privati, sostenuti 
dall'autofinanziamento. 

Nel quarto trimestre del 2023 il conto corrente si è confermato in avanzo: il miglioramento del 
saldo mercantile e di quello dei servizi ha più che compensato il deterioramento di quello dei redditi 
da capitale. Su quest'ultimo ha influito il rialzo dei tassi di interesse ufficiali in atto da luglio del 2022: 
l'Italia detiene una posizione creditoria netta verso l'estero, che si è ulteriormente rafforzata, ma 

1
Fonte: Bollettino 4 
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risulta in debito nelle voci più sensibili ai tassi di riferimento. Gli investitori non residenti hanno 
continuato a effettuare acquisti netti di titoli di debito pubblici e privati. 

L'occupazione, dopo essere fortemente salita alla fine dello scorso anno, in special modo nei 
servizi e nelle costruzioni, è rimasta stabile nei primi due mesi del 2024, pur continuando a crescere 
nella componente a tempo indeterminato. Il tasso di disoccupazione resta su livelli storicamente 
bassi. La dinamica del costo del lavoro dovrebbe intensificarsi nel corso dell'anno; sarà sospinta dai 
rinnovi contrattuali recentemente siglati e da quelli attesi, in particolare nel terziario. I margini di 
profitto, ancora elevati soprattutto nei servizi, offrono alle imprese spazio per assorbire i futuri rialzi 
salariali senza innescare pressioni inflazionistiche. 

Nel primo trimestre l'inflazione al consumo è rimasta su valori contenuti; quella di fondo è 
ulteriormente diminuita per effetto del forte rallentamento dei prezzi dei beni, a fronte di una riduzione 
meno accentuata della componente dei servizi. Le imprese e le famiglie hanno rivisto al ribasso le 
loro attese di inflazione, nel breve e nel medio termine. Nonostante le tensioni riguardanti il 
commercio marittimo nel Mar Rosso, è continuata la discesa dei prezzi dei beni intermedi. 

Il costo del credito resta su livelli elevati e frena ancora la domanda di prestiti delle imprese e 
delle famiglie. L'alta percezione del rischio da parte delle banche concorre a mantenere rigidi i criteri 
di offerta. Continua la flessione della raccolta bancaria: la contrazione dei depositi in conto corrente 
e del rifinanziamento presso l'Eurosistema è stata solo in parte compensata dall' aumento degli altri 
depositi e della raccolta obbligazionaria. 

Nel 2023 l'indebitamento netto delle Amministrazioni pubbliche è diminuito al 7,2 per cento del 
PIL: il calo è stato inferiore a quanto programmato lo scorso autunno a causa dei maggiori costi del 
Superbonus. L'incidenza del debito sul prodotto si è ridotta di circa 3 punti percentuali, al 137,3 per 
cento, principalmente per effetto del differenziale fra onere medio del debito e crescita nominale 
dell'economia. Il Governo ha approvato il Documento di economia e finanza 2024, presentando - in 
considerazione della riforma in corso delle regole di bilancio europee - l'evoluzione dei conti solo nel 
quadro tendenziale. L'indebitamento netto diminuirebbe fino al 2,2 per cento nel 2027; l'incidenza 
del debito sul prodotto aumenterebbe di 2,5 punti percentuali nel complesso del triennio 2024-26, in 
conseguenza dei riflessi di cassa dei crediti di imposta per l'edilizia maturati negli scorsi anni, per 
poi ridursi leggermente nel 2027. 

Nelle nostre proiezioni il PIL crescerebbe dello 0,6 per cento nel 2024 (dello 0,8 escludendo la 
correzione per le giornate lavorative), dell'1,0 nel 2025 e dell'1,2 nel 2026, beneficiando della ripresa 
dei redditi reali e della domanda estera. Quest'anno l'inflazione diminuirebbe all'1,3 per cento, 
principalmente per il contributo negativo della componente energetica, risalendo fino all'1,7 nel 2025 
e nel 2026. L'inflazione di fondo, sostenuta dalla dinamica dei costi unitari del lavoro, si 
collocherebbe al 2 per cento nella media di quest'anno e scenderebbe all'1,7 nel prossimo biennio. 
I rischi per la crescita sono orientati al ribasso; derivano da un impatto della restrizione monetaria 
più accentuato del previsto, da effetti più marcati della riduzione degli incentivi al comparto edilizio 
e dalla possibilità che la debolezza del commercio mondiale persista più a lungo rispetto a quanto 
stimato. I rischi sull'inflazione sono invece bilanciati. 

4 Attività di ricerca e sviluppo

Come noto, tutte le attività di R&S sono concentrate presso lo stabilimento di una consociata in 
Germania dove si continua a fare ricerca attiva sullo smalto in modo da rendere sempre più 
performante il nostro prodotto e soddisfare la clientela. 

La Società non ha svolto quindi attività diretta di ricerca e sviluppo e si è avvalsa dei servizi svolti 
dalla consociata europea.  
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5 Rapporti con imprese controllate, collegate, controllanti e imprese sottoposte al    
controllo di queste ultime  

La Società non detiene partecipazioni in società collegate mentre detiene una partecipazione 
 società controllata HYDRO AIR RESEARCH ITALIA SRL, che è stata 

precedente. 

I rapporti con le società del Gruppo, sono principalmente di natura commerciale, collegati allo 
sviluppo del business. Si precisa che le operazioni con le società del Gruppo sono effettuate a 
condizioni in linea con quelle applicate nel mercato.   

Come precisato anche in nota integrativa, la Società ha concesso, un 
ulteriore finanziamento attivo di Euro 3.000.000 alla GMM International S.a'r.l. avente scadenza 
entro dodici mesi e che matura interessi a condizioni in linea con quelle applicate nel mercato. 

ulteriore finanziamento dalla controllata 
HYDRO AIR RESEARCH ITALIA SRL pari a Euro 800.000 avente scadenza entro dodici mesi e che 
matura interessi a condizioni in linea con quelle applicate nel mercato.  

Di seguito si riporta un prospetto riepilogativo dei saldi patrimoniali ed economici dei rapporti 
intercorsi con le società del Gruppo. 

Sul fronte attivo trattasi, per Euro 389, di crediti verso imprese controllate, per Euro 5.696.390 (di 

circolante), di crediti verso imprese controllanti ed Euro 168.942 di crediti verso imprese sottoposte 
al controllo delle controllanti.  

Sul fronte passivo invece trattasi, per Euro 4.365.727 di debiti verso controllanti (di cui Euro 
3.569.947 per dividendi deliberati), per Euro 1.876.775 di debiti verso società controllate e per Euro 
345.345 di debiti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti. 

CREDITI AL 31/03/2024 DEBITI AL 31/03/2024

SOCIETA' IMPORTO SOCIETA' IMPORTO

GMM INTERNATIONAL SA' RL GMM INTERNATIONAL SA' RL 78.600 
GMM INTERNATIONAL SA' RL - 
FINANZIARIO PFAUDLER GMBH 

PFAUDLER GMBH PFAUDLER INTERSEAL GMBH 

PFAUDLER INTERSEAL GMBH PFAUDLER NORMAG GMBH 524 

PFAUDLER SERVICES BENELUX B.V. 65.90 PFAUDLER LTD 13.301 

PFAUDLER LTD GMM PFAUDLER LTD 717.180 

GMM Pfaudler US, Inc MAVAG AG 

PFAUDLER LTDA GMM Pfaudler US, Inc 21.821 

GMM PFAUDLER LTD 
HYDRO AIR RESEARCH ITALIA 
(FINANZIAMENTO) 

HYDRO AIR RESEARCH ITALIA GMM INTERNATIONAL SA' RL - DIVIDENDI 

MAVAG AG 

TOTALE 5.865.72+ b TOTALE 6.587.847 b

RICAVI AL 31/03/2024 COSTI AL 31/03/2024

SOCIETA' IMPORTO SOCIETA' IMPORTO

GMM INTERNATIONAL S.A.R.L. GMM INTERNATIONAL S.a.r.l. 

GMM PFAUDLER LIMITED GMM PFAUDLER LIMITED 

GMM PFAUDLER US INC. GMM PFAUDLER US INC. 

HYDRO AIR RESEARCH ITALIA MAVAG AG 
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MAVAG AG PFAUDLER GMBH 

PFAUDLER (CHANGZHOU) PFAUDLER INTERSEAL GMBH 

PFAUDLER GMBH PFAUDLER LTD 

PFAUDLER INTERSEAL GMBH PFAUDLER NORMAG SYSTEMS GMBH 

PFAUDLER LIMITED HYDRO AIR RESEARCH ITALIA (interessi) 

PFAUDLER LTDA. 

PFAUDLER MIXEL 

PFAUDLER NORMAG SYSTEMS GmbH 

PFAUDLER SERVICES BENELUX B.V. 

GMM INTERNATIONAL S.A.R.L. (interessi) 

TOTALE -(*.,(*2/ b TOTALE -(/32(111 b

6 Numero e valore nominale delle azioni proprie e delle azioni o quote di società 
controllanti 

controllanti. 

7 Numero e valore nominale delle azioni proprie e delle azioni o quote di società 
controllanti acquistate o alienate 

8 Evoluzione prevedibile della gestione  

La situazione corrente evidenzia il permanere di un generale scenario di instabilità in 
-ucraino ed israelo-

palestinese

comportano rischi di deterioramento dei risultati economici e rischi di carattere operativo e 
finanziario. 

4 stanno confermando un trend 

le incertezze legate al momento storico di mercato,  non ravvisando problematiche in merito alla 
continuità aziendale, confida di poter raggiungere un risultato economico positivo di fine periodo 
grazie al consolidamento delle vendite ed al mantenimento di una marginalità adeguata alla struttura 
aziendale. 

9 Strumenti finanziari 

La Società non ha in essere alcuno strumento finanziario per la copertura di attività e passività. 

10 Elenco delle sedi secondarie

La Società
Torre di Mosto (VE) con presenza di uffici, magazzino e area produzione. 

11 Sistema di gestione della qualità  
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BZOUO[[K O PK\\S NS ZSTSO^W SV\OZ^OV]\S VOT MWZ[W NOTT"O[OZMS`SW

@[ QX[P]RX^ ST[[$TbTaRXiX^ RWXdb^ P[ /-+,/+.,.0 R^aaXb_^]ST P[[T aXbd[cP]iT ST[[T bRaXccdaT R^]cPQX[X
aTV^[Pa\T]cT cT]dcT TS m aTSPcc^ R^]U^a\T\T]cT PV[X PacXR^[X .0./ T bTVdT]cX ST[ :^SXRT :XeX[T* @[
QX[P]RX^ S$TbTaRXiX^ bX R^\_^]T ST[[^ bcPc^ _PcaX\^]XP[T( ST[ R^]c^ TR^]^\XR^( ST[ aT]SXR^]c^ UX]P]iXPaX^
T ST[[P ]^cP X]cTVaPcXeP( aTSPccP PX bT]bX ST[[$PacXR^[^ .0.3 ST[ :^SXRT :XeX[T*
BP _aTbT]cT ]^cP X]cTVaPcXeP R^bcXcdXbRT ) PX bT]bX T _Ta V[X TUUTccX ST[ _aX\^ R^\\P ST[[$PacXR^[^ .0./
:^SXRT :XeX[T ) _PacT X]cTVaP]cT ST[ QX[P]RX^ S$TbTaRXiX^( X[ `dP[T m U^a\d[Pc^ X] \^S^ SP SPaT d]P
aP__aTbT]cPiX^]T eTaXcXTaP T R^aaTccP ST[[P bXcdPiX^]T _PcaX\^]XP[T T UX]P]iXPaXP ST[[P I^RXTcl T ST[
aXbd[cPc^ TR^]^\XR^ ST[[$TbTaRXiX^*
BP bcadccdaP TS X[ R^]cT]dc^ ST[[^ bcPc^ _PcaX\^]XP[T T ST[ R^]c^ TR^]^\XR^ b^]^ `dT[[X _aTUXbbPcX SPV[X
PacXR^[X .0./)cTa( .0.0 T .0.1 ST[ :^SXRT :XeX[T X] \^S^ SP ^ccT]TaT QX[P]RX caP [^a^ d]XU^a\X RWT
UPRX[XcX]^ [P R^]bd[cPiX^]T T [P aXRTaRP SX ]^cXiXT* IX m _a^RTSdc^ P[[P aTSPiX^]T ST[ aT]SXR^]c^ UX]P]iXPaX^
PX bT]bX ST[[$Pac* .0.1)cTa ST[ :^SXRT :XeX[T7 X[ aT]SXR^]c^ UX]P]iXPaX^( m bcPc^ _aTbT]cPc^ bTR^]S^ X[
\Tc^S^ X]SXaTcc^ dcX[XiiP]S^ [^ bRWT\P _aTeXbc^ SP _aX]RX_X^ R^]cPQX[T E@: -,*
BT b_TRXUXRWT bTiX^]X ST[[P ]^cP X]cTVaPcXeP X[[dbcaP]^ X RaXcTaX R^] X `dP[X m bcPcP SPcP PccdPiX^]T P[[$Pac*
.0./ `dPac^ R^\\P ST[ :^SXRT :XeX[T( X] RPb^ SX \P]RPc^ aXb_Tcc^ STV[X ^QQ[XVWX X] cT\P SX aX[TePiX^]T(
eP[dcPiX^]T( _aTbT]cPiX^]T T X]U^a\PcXeP `dP]S^ [P [^a^ ^bbTaeP]iP PQQXP TUUTccX XaaX[TeP]cX bd[[P
aP__aTbT]cPiX^]T eTaXcXTaP T R^aaTccP
@[ QX[P]RX^ S$TbTaRXiX^ P[ /-+,/+.,.0 m bcPc^ aTSPcc^ X] R^]U^a\Xcl P[[P ]^a\PcXeP ST[ :^SXRT :XeX[T(
X]cTa_aTcPcP TS X]cTVaPcP SPX _aX]RX_X T RaXcTaX R^]cPQX[X T\P]PcX SP[[$EaVP]Xb\^ @cP[XP]^ SX :^]cPQX[Xcl %E*@*
:*& P[ UX]T SX SPaT d]P aP__aTbT]cPiX^]T eTaXcXTaP T R^aaTccP ST[[P bXcdPiX^]T _PcaX\^]XP[T( UX]P]iXPaXP TS
TR^]^\XRP* EeT X _aX]RX_X R^]cPQX[X T\P]PcX SP[[$E@: ]^] R^]cT]VP]^ d]P SXbRX_[X]P _Ta UPccX PiXT]SP[X
b_TRXUXRX( [P I^RXTcl beX[d__P d]^ b_TRXUXR^ caPccP\T]c^ R^]cPQX[T UPRT]S^ aXUTaX\T]c^( X] ^aSX]T
VTaPaRWXRP\T]cT STRaTbRT]cT( P[[T bTVdT]cX U^]cX6 P& X] eXP P]P[^VXRP( [T SXb_^bXiX^]X R^]cT]dcT X]
_aX]RX_X R^]cPQX[X ]PiX^]P[X RWT caPccP]^ RPbX bX\X[X7 Q& [T UX]P[Xcl TS X _^bcd[PcX SX QX[P]RX^*
D^] RX b^]^ T[T\T]cX ST[[$PccXe^ T ST[ _PbbXe^ RWT aXRPSP]^ b^cc^ _Xp e^RX ST[[^ bRWT\P SX QX[P]RX^*
:^\_[TcP [$X]U^a\PcXeP SX QX[P]RX^ [P aT[PiX^]T bd[[P VTbcX^]T*

4\\S^S\a [^WT\O
BP b^RXTcl F=8K;B<H I*H*B* P b^RX^ d]XR^ %SX bTVdXc^ [P I^RXTcl& ^_TaP ]T[ bTcc^aT ST[[P _a^SdiX^]T SX
QT]X SdaTe^[X S$X]eTbcX\T]c^( R^bcXcdXcX SP P__PaTRRWX b\P[cPcX STbcX]PcX P[[$X]SdbcaXP RWX\XRP T
UPa\PRTdcXRP %E<C&* BP I^RXTcl U^a]XbRT X]^[caT aX[Pe^aPiX^]X SX P__PaTRRWX _aTTbXbcT]cX %aXb\P[cPcdaT&(
aXRP\QX T R^\_^]T]cX( bTaeXiX _^bc eT]SXcP T PbbXbcT]iP cTR]XRP PV[X X\_XP]cX*

7LEH?EJE @E LA@=REIHA

BZSVMSXS NS ZONK`SWVO
:^]U^a\T\T]cT P[ SXb_^bc^ ST[[$PacXR^[^ .0./ QXb ST[ :^SXRT :XeX[T( ]T[[P aTSPiX^]T ST[ QX[P]RX^ bX m
_a^eeTSdc^ P6

eP[dcPaT [T bX]V^[T e^RX bTR^]S^ _adST]iP TS X] _aTeXbX^]T SX d]P ]^a\P[T R^]cX]dXcl PiXT]SP[T7
X]R[dSTaT X b^[X dcX[X TUUTccXeP\T]cT aTP[XiiPcX ]T[ R^ab^ ST[[$TbTaRXiX^7
STcTa\X]PaT X _a^eT]cX TS X R^bcX ]T[ aXb_Tcc^ ST[[P R^\_TcT]iP cT\_^aP[T( TS X]SX_T]ST]cT\T]cT
SP[[P [^a^ \P]XUTbcPiX^]T UX]P]iXPaXP7
R^\_aT]STaT cdccX X aXbRWX T [T _TaSXcT SX R^\_TcT]iP( P]RWT bT SXeT]dcX ]^cX S^_^ [P R^]R[dbX^]T
ST[[$TbTaRXiX^7
R^]bXSTaPaT SXbcX]cP\T]cT( PX UX]X ST[[P aT[PcXeP eP[dcPiX^]T( V[X T[T\T]cX TcTa^VT]TX X]R[dbX ]T[[T
ePaXT e^RX ST[ QX[P]RX^7
\P]cT]TaT X\\dcPcX X RaXcTaX SX eP[dcPiX^]T PS^ccPcX aXb_Tcc^ P[ _aTRTST]cT TbTaRXiX^( UPcc^ bP[e^
`dP]c^ _aTRXbPc^ ]T[[$P__^bXc^ _PaPVaPU^ PX UX]X ST[[P eP[dcPiX^]T ST[[T aX\P]T]iT SX \PVPiiX]^*



I^]^ bcPcT P__[XRPcT [T SXb_^bXiX^]X R^]cT]dcT ]T[[$Pac* .0./ ST[ :^SXRT :XeX[T TS X _aX]RX_X SX aTSPiX^]T
SX RdX P[ bdRRTbbXe^ Pac* .0./)QXb( R^\T X]cTa_aTcPcX SPX _aX]RX_X R^]cPQX[X ]PiX^]P[X*
JT]dc^ R^]c^ ST[[P bXcdPiX^]T X] aT[PiX^]T P[[P RaXbX VT^_^[XcXRP ( S^_^ PeTa _aTb^ X] R^]bXSTaPiX^]T cdccX X
UPccX T [T RXaR^bcP]iT dcX[X P[ aXVdPaS^( caP [T `dP[X [P bXcdPiX^]T UX]P]iXPaXP( X[ QPRZ[^V T X[ UPcc^ SX ^_TaPaT
P[[$X]cTa]^ SX d]P UX[XTaP bcaPcTVXRP( V[X 8\\X]XbcaPc^aX WP]]^ aTSPcc^ X[ QX[P]RX^ S$TbTaRXiX^ dcX[XiiP]S^ X[
_aTbd__^bc^ ST[[P R^]cX]dXcl PiXT]SP[T* >[X 8\\X]XbcaPc^aX X]^[caT aXcT]V^]^ RWT( ]T[ RPb^ S^eTbbT
TbbTaT ]TRTbbPaX^( aPVX^]Te^[\T]cT X[ >ad__^ U^a]Xal( R^\T UPcc^ UX]^aP( X[ _a^_aX^ bd__^ac^ UX]P]iXPaX^
P[[P I^RXTcl ]T[ _aTeTSX[T Udcda^*
BP aX[TePiX^]T ST[[T e^RX SX QX[P]RX^ T [P [^a^ _aTbT]cPiX^]T m bcPcP TUUTccdPcP( PX bT]bX ST[ R^\\P -)QXb
ST[[$Pac* .0./)QXb ST[ :^SXRT :XeX[T( cT]T]S^ R^]c^ ST[[P b^bcP]iP ST[[$^_TaPiX^]T ^ ST[ R^]caPcc^ %_Ta [P
bdP STR[X]PiX^]T( R^] aXUTaX\T]c^ PX RPbX bXV]XUXRPcXeX( bX aX]eXP P[ _a^bXTVd^ ST[[P ]^cP X]cTVaPcXeP&* I^]^
bcPcX aX[TePcX TbR[dbXeP\T]cT V[X dcX[X aTP[XiiPcX P[[P SPcP SX RWXdbdaP ST[[$TbTaRXiX^ T bX m cT]dc^ R^]c^ STX
_a^eT]cX T STV[X ^]TaX SX R^\_TcT]iP ST[ _TaX^S^ P\\X]XbcaPcXe^( X]SX_T]ST]cT\T]cT SP[[P [^a^ SPcP
S$X]RPbb^ ^ SX _PVP\T]c^7 b^]^ bcPcX R^]bXSTaPcX( X]^[caT( X aXbRWX T [T _TaSXcT SX R^\_TcT]iP ST[[$TbTaRXiX^
P]RWT bT R^]^bRXdcX S^_^ [P bdP RWXdbdaP* >[X T[T\T]cX TcTa^VT]TX aXR^\_aTbX ]T[[T bX]V^[T e^RX b^]^
bcPcX eP[dcPcX bT_PaPcP\T]cT T ]^] b^]^ bcPcX \^SXUXRPcX X RaXcTaX SX eP[dcPiX^]T( aXb_Tcc^ P `dT[[X P__[XRPcX
]T[ R^ab^ ST[ _aTRTST]cT TbTaRXiX^( bP[e^ `dP]c^ _aTRXbPc^ ]T[[$P__^bXc^ _PaPVaPU^ PX UX]X ST[[P
eP[dcPiX^]T ST[[T aX\P]T]iT SX \PVPiiX]^*

/=ME A??AREIH=FE AQ =LN$ (*()" KOEHNI ?IGG=" @AF /I@E?A /EPEFA

6K[S OMMO`SWVKTS O_ KZ\' +-+,% Y]SV\W MWUUK% NOT 6WNSMO 6S^STO
BP I^RXTcl ]^] aXT]caP ]T[[P UPccXb_TRXT*

/=G>E=GAHNE @E JLEH?EJE ?IHN=>EFE

6KULSKUOV\S NS XZSVMSXS MWV\KLSTS
D^] aXbd[cP]^ \^SXUXRPcX X _aX]RX_X R^]cPQX[X P__[XRPcX( aXb_Tcc^ P[ _aTRTST]cT TbTaRXiX^( UPcc^ bP[e^ `dP]c^
_aTRXbPc^ ]T[[$P__^bXc^ _PaPVaPU^ PX UX]X ST[[T eP[dcPiX^]T ST[[T aX\P]T]iT SX \PVPiiX]^*

/ILLAREIHA @E ALLILE LEFAP=HNE

6WZZO`SWVS NS OZZWZS ZSTO^KV\S
D^] eX b^]^ R^aaTiX^]X ST[[P b_TRXT SP aX[TePaT*

7LI>FAG=NE?DA @E ?IGJ=L=>EFENS A @E =@=NN=GAHNI

BZWLTOUK\SMRO NS MWUXKZKLSTS\a O NS KNK\\KUOV\W
BP I^RXTcl ]^] aXT]caP ]T[[P UPccXb_TRXT( bX _aTRXbP RWT eX m bcPcP [P aXR[PbbXUXRP ST[[$X\_^ac^ SX <da^
.*.1,*,,, STX bP[SX P[ /-+,/+.,./ SP[[P e^RT ST[[$PccXe^ RXaR^[P]cT :@@0& RaTSXcX eTab^ R^]ca^[[P]cX P[[P e^RT
ST[[T X\\^QX[XiiPiX^]X UX]P]iXPaXT 9@@@.&R& RaTSXcX eTab^ R^]ca^[[P]cX _Ta d]P _Xp RWXPaP Tb_^bXiX^]T STX
SPcX SX QX[P]RX^*

/LENALE @E P=FON=REIHA =JJFE?=NE

6ZS\OZS NS ^KT]\K`SWVO
I^]^ bcPcT P__[XRPcT [T SXb_^bXiX^]X R^]cT]dcT ]T[[$Pac* .0.2 ST[ :^SXRT :XeX[T( R^\T X]cTa_aTcPcT SPX
_aX]RX_X R^]cPQX[X ]PiX^]P[X7 SX bTVdXc^ eXT]T ^UUTacP d]P bX]cTbX STX RaXcTaX SX eP[dcPiX^]T P__[XRPcX
bTVdT]S^ [$^aSX]T ST[[T e^RX SX QX[P]RX^*
@[ _aTbT]cT QX[P]RX^ SX TbTaRXiX^ m bcPc^ aTSPcc^ ]T[ aXb_Tcc^ ST[[T SXb_^bXiX^]X eXVT]cX( X] _PacXR^[PaT V[X
Pacc* .0./ T bTVdT]cX ST[ :^SXRT :XeX[T T STX _aX]RX_X R^]cPQX[X ]PiX^]P[X7 aP__aTbT]cP( R^] RWXPaTiiP T X]
\^S^ eTaXcXTa^ T R^aaTcc^( [P bXcdPiX^]T _PcaX\^]XP[T T UX]P]iXPaXP ST[[P I^RXTcl ]^]RWn X[ aXbd[cPc^
TR^]^\XR^ ST[[$TbTaRXiX^*

<UUWLSTS``K`SWVS SUUK\OZSKTS



IX caPccP SX ^]TaX RWT ]^] TbPdaXbR^]^ [P [^a^ dcX[Xcl X] d] b^[^ _TaX^S^ \P \P]XUTbcP]^ X QT]TUXRX
TR^]^\XRX [d]V^ d] PaR^ cT\_^aP[T SX _Xp TbTaRXiX7 [T X\\^QX[XiiPiX^]X X\\PcTaXP[X b^]^ XbRaXccT P[ R^bc^
SX PR`dXbc^ R^\_aT]bXe^( ^eT TbXbcT]cX( STV[X ^]TaX PRRTbb^aX SX SXaTccP X\_dcPiX^]T T b^]^ Tb_^bcT P[
]Tcc^ STV[X P\\^acP\T]cX TUUTccdPcX( X\_dcPcX SXaTccP\T]cT P[[T bX]V^[T e^RX*
B$PeeXP\T]c^ R^\_aT]ST [T b^\\T _PVPcT P cP[T cXc^[^ X] aXUTaX\T]c^ P[[$^_TaPiX^]T SX PR`dXbXiX^]T ST[
aP\^ S$PiXT]SP >[PbbZT\* FTa cP[T PeeXP\T]c^( XbRaXcc^ R^] X[ R^]bT]b^ ST[ IX]SPR^ K]XR^( [P eXcP dcX[T
m bcPcP bcX\PcP X] d] _TaX^S^ SX -, P]]X*

<UUWLSTS``K`SWVS UK\OZSKTS

I^]^ XbRaXccT P[ R^bc^ SX PR`dXbc^ ^aXVX]PaX^ ^ SX R^bcadiX^]T X]cTa]P T aTccXUXRPcT SPX R^aaXb_^]ST]cX U^]SX
SX P\\^acP\T]c^*
D^] b^]^ bcPcT TUUTccdPcT aXeP[dcPiX^]X SXbRaTiX^]P[X ^ e^[^]cPaXT T [T eP[dcPiX^]X TUUTccdPcT ca^eP]^ X[ [^a^
[X\XcT \PbbX\^ ]T[ eP[^aT S$db^( ^VVTccXeP\T]cT STcTa\X]Pc^( ST[[$X\\^QX[XiiPiX^]T bcTbbP* DT[ eP[^aT
SX XbRaXiX^]T X] QX[P]RX^ bX m cT]dc^ R^]c^ STV[X ^]TaX PRRTbb^aX SX SXaTccP X\_dcPiX^]T T STX R^bcX b^bcT]dcX
_Ta [$dcX[Xii^ ST[[$X\\^QX[XiiPiX^]T*
B$P\\^acP\T]c^ X\_dcPc^ P R^]c^ TR^]^\XR^ m bcPc^ TUUTccdPc^ R^] bXbcT\PcXRXcl T X] ^V]X TbTaRXiX^
PccTbX [$dcX[Xii^( [P STbcX]PiX^]T T [P SdaPcP TR^]^\XR^)cTR]XRP STX RTb_XcX( bd[[P QPbT ST[ RaXcTaX^ ST[[P
aTbXSdP _^bbXQX[Xcl SX dcX[XiiPiX^]T*
FTa X QT]X ]^] PR`dXbXcX _aTbb^ cTaiT TR^]^\XT( X[ R^bc^ SX _a^SdiX^]T R^\_aT]ST X b^[X R^bcX
SXaTccP\T]cT X\_dcPQX[X P[ RTb_XcT* BT b_TbT !X]RaT\T]cPcXeT! b^]^ bcPcT TeT]cdP[\T]cT R^\_dcPcT bd[
R^bc^ SX PR`dXbc^ b^[^ X] _aTbT]iP SX d] aTP[T T !\XbdaPQX[T! Pd\T]c^ ST[[P _a^SdccXeXcl( ST[[P eXcP dcX[T
STX QT]X ^ SX d] cP]VXQX[T \XV[X^aP\T]c^ ST[[P `dP[Xcl STX _a^S^ccX ^ STX bTaeXiX ^ccT]dcX( ^eeTa^ X]UX]T SX
d] X]RaT\T]c^ ST[[P bXRdaTiiP SX dcX[Xii^ STX QT]X* EV]X P[ca^ R^bc^ PUUTaT]cT X QT]X X] ^VVTcc^ m bcPc^
X]eTRT X]cTVaP[\T]cT X\_dcPc^ P R^]c^ TR^]^\XR^*
@[ R^bc^ ST[[T X\\^QX[XiiPiX^]X( UPccP TRRTiX^]T _Ta X cTaaT]X( XeX R^\_aTbX `dT[[X _TacX]T]iXP[X STV[X
X\\^QX[X bcad\T]cP[X( m bcPc^ P\\^acXiiPc^ X] ^V]X TbTaRXiX^ bd[[P QPbT SX d] _XP]^( SX ]PcdaP cTR]XR^)
TR^]^\XRP( RWT bX aXcXT]T PbbXRdaX d]P R^aaTccP aX_PacXiX^]T ST[[^ bcTbb^ ]TV[X TbTaRXiX SX SdaPcP ST[[P eXcP
TR^]^\XRP dcX[T STX QT]X RdX bX aXUTaXbRT*
@[ RaXcTaX^ SX P\\^acP\T]c^ P__[XRPc^ _Ta [$TbTaRXiX^( !P `d^cT R^bcP]cX!( ]^] bX SXbR^bcP SP `dT[[^
dcX[XiiPc^ _Ta V[X P\\^acP\T]cX STV[X TbTaRXiX _aTRTST]cX* IX _aTRXbP RWT _Ta X QT]X PR`dXbXcX ]T[ R^ab^
ST[[$TbTaRXiX^ [P `d^cP SX P\\^acP\T]c^ m bcPcP aPVVdPV[XPcP P VX^a]X*
@] _PacXR^[PaT( ^[caT P[[T R^]bXSTaPiX^]X bd[[P SdaPcP UXbXRP STX QT]X( ]T[[P eTaXUXRP ST[ _XP]^ SX
P\\^acP\T]c^ _aTbRT[c^ bX cXT]T( T bX cTaal( R^]c^ P]RWT SX cdccX V[X P[caX UPcc^aX RWT X]U[dXbR^]^ bd[[P
SdaPcP SX dcX[Xii^ !TR^]^\XR^! `dP[X( _Ta TbT\_X^( [$^Qb^[TbRT]iP cTR]XRP( [$X]cT]bXcl S$db^( [P _^[XcXRP
ST[[T \P]dcT]iX^]X( V[X TeT]cdP[X cTa\X]X R^]caPccdP[X P[[P SdaPcP ST[[$dcX[Xii^ TRR* @]^[caT( ^eT
[$X\\^QX[XiiPiX^]T P[[P SPcP ST[[P RWXdbdaP ST[[$TbTaRXiX^( aXbd[cPbbT SdaTe^[\T]cT SX eP[^aT X]UTaX^aT P
`dT[[^ aXbd[cP]cT SP[[$P__[XRPiX^]T ST[ RaXcTaX^ b^_aP Tb_^bc^( eTaaTQQT XbRaXccP P cP[T \X]^a eP[^aT* BT
RPdbT RWT( TeT]cdP[\T]cT( R^\_^acPbbTa^ X[ aXR^ab^ P cP[X beP[dcPiX^]X( S^eaP]]^ cdccPeXP PeTaT
RPaPccTaT SX bcaP^aSX]PaXTcl T SX VaPeXcl( P[ SX [l STX UPccX RWT aXRWXTS^]^ X]eTRT ]^a\P[X PSPccP\T]cX ST[
_XP]^ SX P\\^acP\T]c^*
BT P[X`d^cT dcX[XiiPcT b^]^ [T bTVdT]cX6

-FEKOINA .=MA =HHO=

19::HA;9JA AD<KIJHA9BA (#%!

.EIJHKMAEDA B=??=H= &%#%!

2CFA9DJA ?=D=HA;A &%#%!

49;;@AD9HA =< ACFA9DJA IF=;A>A;A &%#%!

1EHDA &*#%!

4E:ABA &'#%!

49;;@AD= =B=JJHEDA;@= <"K>>A;AE '%#%!



,JJH=MM9JKH9 <A B9:EH9JEHAE &*#%!

,JJH=MM9JKH= L9HA= '*#%!

7J9CFA '*#%!

,KJEC=MMA '%#%!

,KJEL=JJKH= '*#%!

IX TeXST]iXP RWT _Ta X QT]X SX \^STbc^ eP[^aT TR^]^\XR^( R^]bXSTaPc^ X[ [^a^ X]cT]b^ dcX[Xii^ T [P [^a^
eT[^RT _TaSXcP SX eP[^aT bd[ \TaRPc^( m bcPc^ RP[R^[Pc^ d] P\\^acP\T]c^ _PaX P[ -,,# ST[ R^bc^
^aXVX]PaX^*
DT[ RPb^ X] RdX( X]SX_T]ST]cT\T]cT SP[[$P\\^acP\T]c^ VXl R^]cPQX[XiiPc^( aXbd[cPbbT d]P _TaSXcP
SdaTe^[T SX eP[^aT( [$X\\^QX[XiiPiX^]T eXT]T R^aaXb_^]ST]cT\T]cT beP[dcPcP7 bT X] TbTaRXiX bdRRTbbXeX
S^eTbbTa^ eT]XaT \T]^ X \^cXeX RWT PeTeP]^ VXdbcXUXRPc^ [P beP[dcPiX^]T( X[ eP[^aT ^aXVX]PaX^ eTaaTQQT
aX_aXbcX]Pc^( ]TX [X\XcX ST[ eP[^aT RWT [$PccXeXcl PeaTQQT Pedc^ ^eT [P aTccXUXRP SX eP[^aT ]^] PeTbbT \PX
Pedc^ [d^V^*

BKZ\OMSXK`SWVS
BT _PacTRX_PiX^]X XbRaXccT caP [T X\\^QX[XiiPiX^]X UX]P]iXPaXT aP__aTbT]cP]^ d] X]eTbcX\T]c^ SdaPcda^ T
bcaPcTVXR^ SP _PacT ST[[P I^RXTcl T b^]^ XbRaXccT P[ R^bc^ SX PR`dXbc^ ^ SX b^cc^bRaXiX^]T( PX bT]bX ST[
]d\Ta^ - ST[[$Pac .0.2 ST[ R^SXRT :XeX[T %R^\T X]cTa_aTcPc^ SP[[$E@: .-&* @[ [^a^ eP[^aT P[ /-+,/+.,.0
P\\^]cP R^\_[TbbXeP\T]cT PS Tda^ 1*-25*/4. aXUTaXcX P[[P R^]ca^[[PcP ?hSa^ 8Xa HTbTPaRW @cP[XP Ia[*
IT aXbd[cP d]P _TaSXcP SdaTe^[T PX bT]bX ST[ ]d\Ta^ / ST[[$Pac .0.2 ST[ :^SXRT :XeX[T %R^\T X]cTa_aTcPc^
SP[[$E@: .-&( X[ eP[^aT ST[[P _PacTRX_PiX^]T eXT]T R^aaXb_^]ST]cT\T]cT beP[dcPc^7 [P beP[dcPiX^]T m
aX_aXbcX]PcP( `dP[^aP eT]VP]^ \T]^ X \^cXeX RWT [$PeTeP]^ VXdbcXUXRPcP( ]TX [X\XcX ST[ eP[^aT RWT [$PccXeXcl
PeaTQQT Pedc^ bT [P beP[dcPiX^]T ]^] PeTbbT \PX Pedc^ [d^V^*
FTa `dP]c^ R^]RTa]T X[ STccPV[X^ ST[[P e^RT bX aX]eXP PS P__^bXc^ _PaPVaPU^*

DSUKVOV`O
BT aX\P]T]iT SX \PcTaXT _aX\T( SX R^]bd\^ TS PRRTbb^aXT b^]^ eP[dcPcT P[ R^bc^ \TSX^ _^]STaPc^
ST[[$TbTaRXiX^( RWT ]^] SXUUTaXbRT X] \XbdaP P__aTiiPQX[T SP[ eP[^aT P R^bcX R^aaT]cX _Ta [T bcTbbT
RPcTV^aXT SX QT]X*
@ _a^S^ccX X] R^ab^ SX [Pe^aPiX^]T T bT\X[Pe^aPcX b^]^ eP[dcPcX X] QPbT P[ [^a^ R^bc^( RP[R^[Pc^ bd[[P QPbT
ST[[$TUUTccXe^ X\_XTV^ STX UPcc^aX SX _a^SdiX^]T*

@ [Pe^aX X] R^ab^ bd ^aSX]PiX^]T b^]^ eP[dcPcX X] QPbT P[ \Tc^S^ ST[ R^bc^ b^bcT]dc^ %R^bc c^ R^bc& PS
d]P RTacP SPcP X] aP__^ac^ P[ c^cP[T STX R^bcX bcX\PcX SX R^\\TbbP* BP _TaRT]cdP[T R^bo ^ccT]dcP m
bcPcP P__[XRPcP P[ c^cP[T STX aXRPeX bcX\PcX SP R^\\TbbP*
@ _a^S^ccX UX]XcX b^]^ bcPcX eP[dcPcX bTR^]S^ X[ R^bc^ SX _a^SdiX^]T( X]RaT\T]cPc^ STV[X ^]TaX PRRTbb^aX T STX
R^bcX SXaTccX TS X]SXaTccX _Ta [P `d^cP aPVX^]Te^[\T]cT X\_dcPQX[T7 X[ eP[^aT R^bo ^ccT]dc^ ]^] SXUUTaXbRT SPX
R^bcX R^aaT]cX ST[[T bcTbbT RPcTV^aXT SX QT]X*
FTa aXU[TccTaT [$TeT]cdP[T ^Qb^[TbRT]iP cTR]XR^)R^\\TaRXP[T ST[[T \PcTaXT _aX\T( STX bT\X[Pe^aPcX T STX
_a^S^ccX UX]XcX( aP__aTbT]cPcP SP[[P [T]cP a^cPiX^]T( X[ eP[^aT ST[[T aX\P]T]iT m bcPc^ _adST]iXP[\T]cT
aXS^cc^ dcX[XiiP]S^ d] U^]S^ ^Qb^[TbRT]iP \PVPiiX]^( STcTa\X]Pc^ X] Ud]iX^]T SX b_TRXUXRX _PaP\TcaX SX
a^cPiX^]T*
IX bTV]P[P RWT [P I^RXTcl ]T[[$TbTaRXiX^ RWXdb^ X[ /-+,/+.,.0 WP _a^RTSdc^ R^] X[ RP\QXP\T]c^ ST[
RaXcTaX^ SX eP[dcPiX^]T STX [Pe^aX X] R^ab^ bd ^aSX]PiX^]T* JP[T \Tc^S^ SX eP[dcPiX^]T aXbd[cP X[ _Xp
R^]b^]^ P aXU[TccTaT T _^]STaPaT [T SX]P\XRWT ST[ aTP[T P]SP\T]c^ ST[[P _a^SdiX^]T*
@[ RP\QX^ SX eP[dcPiX^]T m bcPc^ aX[TePc^ ]T[[$TbTaRXiX^ RWXdb^ P[ /-+,/+.,.0 T X aT[PcXeX TUUTccX b^]^ bcPcX
R^]cPQX[XiiPcX bdX bP[SX SX P_TacdaP ST[ _PcaX\^]X^ ]Tcc^ %R^\T _aTeXbc^ SP[ _aX]RX_X^ R^]cPQX[T E@: .5&*
DT[[^ b_TRXUXR^( [$TUUTcc^ bd[ _PcaX\^]X^ ]Tcc^ X]XiXP[T( _Ta R^\_[TbbXeX <da^ ..1*511( aX[TePc^ ]T[[P e^RT
ST[ _PcaX\^]X^ ]Tcc^ L@@@& KcX[X _^acPcX P ]d^e^( WP Pedc^ R^\T R^]ca^_PacXcP \PVVX^aX aX\P]T]iT X]XiXP[X*

6ZONS\S



@ RaTSXcX b^]^ R[PbbXUXRPcX ]T[[$PccXe^ X\\^QX[XiiPc^ ^eeTa^ ]T[[$PccXe^ RXaR^[P]cT bd[[P QPbT ST[[P
STbcX]PiX^]T T ^aXVX]T STV[X bcTbbX aXb_Tcc^ P[[$PccXeXcl ^aSX]PaXP( T STe^]^ TbbTaT aX[TePcX X] QX[P]RX^
bTR^]S^ X[ RaXcTaX^ ST[ R^bc^ P\\^acXiiPc^( cT]T]S^ R^]c^ ST[ UPcc^aT cT\_^aP[T T ST[ eP[^aT SX
_aTbd\XQX[T aTP[Xii^*
BP bdSSXeXbX^]T STV[X X\_^acX TbXVXQX[X T]ca^ T ^[caT [$TbTaRXiX^ m TUUTccdPcP R^] aXUTaX\T]c^ P[[P bRPST]iP
R^]caPccdP[T ^ [TVP[T( cT]T]S^ P]RWT R^]c^ SX UPccX TS TeT]cX RWT _^bb^]^ STcTa\X]PaT d]P \^SXUXRP
ST[[P bRPST]iP ^aXVX]PaXP( ST[[P aTP[XbcXRP RP_PRXcl ST[ STQXc^aT SX PST\_XTaT P[[$^QQ[XVPiX^]T ]TX cTa\X]X
R^]caPccdP[X T ST[[$^aXii^]cT cT\_^aP[T X] RdX( aPVX^]Te^[\T]cT( bX aXcXT]T SX _^cTa TbXVTaT X[ RaTSXc^*
@ RaTSXcX( PX bT]bX ST[[$Pac* .0.2( R^\\P - ]d\Ta^ 4 ST[ :^SXRT :XeX[T( STQQ^]^ TbbTaT aX[TePcX bTR^]S^ X[
RaXcTaX^ ST[ R^bc^ P\\^acXiiPc^( PS TRRTiX^]T STX RaTSXcX _Ta X `dP[X V[X TUUTccX ST[[$P__[XRPiX^]T ST[ R^bc^
P\\^acXiiPc^( PX bT]bX ST[[$Pac* .0./ R^\\P 0 ST[ :^SXRT :XeX[T( b^]^ XaaX[TeP]cX %bRPST]iP X]UTaX^aT PX
-. \TbX&* FTa X RaTSXcX bRPST]cX ^[caT -. \TbX QXb^V]P _a^RTSTaT R^] [$PccdP[XiiPiX^]T STV[X bcTbbX(
cT]T]S^ P[caTbo R^]c^ ST[ !UPcc^aT cT\_^aP[T! SX RdX P[[$Pac* .0.2 R^\\P - ]d\Ta^ 4 ST[ :^SXRT :XeX[T(
b^[^ ]T[ RPb^ SX SXUUTaT]iT bXV]XUXRPcXeT caP X[ cPbb^ SX X]cTaTbbT T cPbb^ SX \TaRPc^*
FTa X[ _aX]RX_X^ SX aX[TeP]iP( ]^] STQQ^]^ X]eTRT TbbTaT PccdP[XiiPcX X RaTSXcX ]T[ RPb^ X] RdX X[ cPbb^
S$X]cTaTbbT STbd\XQX[T SP[[T R^]SXiX^]X R^]caPccdP[X ]^] aXbd[cX bXV]XUXRPcXeP\T]cT SXeTab^ SP[ cPbb^ SX
X]cTaTbbT SX \TaRPc^*
8[[P [dRT SX `dP]c^ b^_aP( X RaTSXcX ST[[P I^RXTcl b^]^ cdccX XbRaXccX P[ eP[^aT SX _aTbd]c^ aTP[Xii^( X] `dP]c^
V[X TUUTccX ST[[$P__[XRPiX^]T ST[ R^bc^ P\\^acXiiPc^ cT]dc^ R^]c^ ST[[$TUUTcc^ cT\_^aP[T bPaTQQTa^ bcPcX
XaaX[TeP]cX PX bT]bX ST[[$Pac* .0./ R^\\P 0 ST[ :^SXRT :XeX[T P[ UX]T SX SPaT d]P aP__aTbT]cPiX^]T eTaXcXTaP
T R^aaTccP*

7S[XWVSLSTS\a TSY]SNO
IX caPccP SX ST_^bXcX %QP]RPaX T _^bcP[X& T PbbTV]X ]^]RWn SX ST]Pa^ T eP[^aX X] RPbbP7 R^\T SP _PaPVaPU^
-5 ST[[$E@: -0( X _aX\X b^]^ XbRaXccX P[ _aTbd\XQX[T eP[^aT SX aTP[Xii^ \T]caT X bTR^]SX P[ eP[^aT ]^\X]P[T*

DK\OS O ZS[MWV\S #VOTT"K\\S^W$
@ aPcTX PccXeX b^]^ `d^cT SX _a^eT]cX SX R^\_TcT]iP ST[[$TbTaRXiX^ RdX bX aXUTaXbRT X[ QX[P]RX^( RWT PeaP]]^
\P]XUTbcPiX^]T UX]P]iXPaXP X] TbTaRXiX bdRRTbbXeX7 X aXbR^]cX PccXeX b^]^ `d^cT SX R^bcX RWT WP]]^ Pedc^
\P]XUTbcPiX^]T UX]P]iXPaXP ]T[ R^ab^ ST[[$TbTaRXiX^ X] RWXdbdaP ^ X] _aTRTST]cX TbTaRXiX( \P b^]^ SX
R^\_TcT]iP SX d]^ ^ _Xp TbTaRXiX bdRRTbbXeX* @[ [^a^ X\_^ac^ m STcTa\X]Pc^( PX bT]bX ST[[$E@: -4(
aX_PacT]S^ X[ aXRPe^ ^ X[ R^bc^( P[ UX]T SX PccaXQdXaT P[[$TbTaRXiX^ X] R^ab^ b^[^ [P `d^cP _PacT SX R^\_TcT]iP(
X] Ud]iX^]T ST[ RaXcTaX^ ST[ cT\_^ UXbXR^ %_PaPVaPUX -2 T -3 ST[[$E@: -4& ^ ST[ cT\_^ TR^]^\XR^ %_PaPVaPUX
-4 T -5 ST[[$E@: -4&*
DT[ RPb^ STX aPcTX PccXeX( [P _PacT \PcdaPcP m Tb_^bcP X] QX[P]RX^ P[ eP[^aT ]^\X]P[T( bP[e^ TeT]cdP[X
aTccXUXRWT _Ta cT]TaT R^]c^ ST[ aT[PcXe^ eP[^aT _aTbd\XQX[T SX aTP[XiiPiX^]T7 R^] aXUTaX\T]c^ PX aXbR^]cX
PccXeX( X]eTRT( bT X UdcdaX QT]TUXRX TR^]^\XRX R^aaT[PcX PX R^bcX SXUUTaXcX b^]^ SX eP[^aT X]UTaX^aT P `dP]c^
aXbR^]cPc^( ^RR^aaTal _a^RTSTaT PS ^__^acd]T aTccXUXRWT SX eP[^aT*

BK\ZSUWVSW VO\\W
IX caPccP ST[[P SXUUTaT]iP caP [T PccXeXcl T [T _PbbXeXcl SX QX[P]RX^7 [$XbRaXiX^]T ST[[T e^RX RWT [^ R^\_^]V^]^
m PeeT]dcP ]T[ aXb_Tcc^ ST[[T SXb_^bXiX^]X eXVT]cX T ST[[$E@: .4*

9WVNS XOZ ZS[MRS O WVOZS
I^]^ bcP]iXPcX _Ta R^_aXaT _TaSXcT ^ STQXcX SX TbXbcT]iP RTacP ^ _a^QPQX[T( STX `dP[X cdccPeXP P[[P RWXdbdaP
ST[[$TbTaRXiX^ ]^] TaP]^ STcTa\X]PQX[X [$P\\^]cPaT ^ [P SPcP b^_aPeeT]XT]iP*
DT[[P eP[dcPiX^]T STX aXbRWX T STV[X ^]TaX( X[ RdX TUUTccXe^ R^]RaTcXiiPabX m bdQ^aSX]Pc^ P[ eTaXUXRPabX SX
TeT]cX UdcdaX( b^]^ bcPcX aXb_TccPcX X RaXcTaX VT]TaP[X SX _adST]iP T R^\_TcT]iP T ]^] bX m _a^RTSdc^ P[[P
R^bcXcdiX^]T SX U^]SX aXbRWX VT]TaXRX _aXeX SX VXdbcXUXRPiX^]T TR^]^\XRP*
BT _PbbXeXcl _^cT]iXP[X b^]^ bcPcT aX[TePcT X] QX[P]RX^ T XbRaXccT ]TX U^]SX X] `dP]c^ aXcT]dcT _a^QPQX[X TS
TbbT]S^ bcX\PQX[T R^] aPVX^]Te^[TiiP [$P\\^]cPaT ST[ aT[PcXe^ ^]TaT*

FZK\\KUOV\W NS PSVO ZKXXWZ\W NS TK^WZW []LWZNSVK\W
HP__aTbT]cP [$TUUTccXe^ STQXc^ \PcdaPc^ eTab^ X SX_T]ST]cX X] R^]U^a\Xcl SX [TVVT T STX R^]caPccX SX [Pe^a^
eXVT]cX( R^]bXSTaP]S^ ^V]X U^a\P SX aT\d]TaPiX^]T PeT]cT RPaPccTaT R^]cX]dPcXe^* @ STQXcX R^aaXb_^]S^]^
P[ c^cP[T ST[[T bX]V^[T X]ST]]Xcl \PcdaPcT P UPe^aT STX SX_T]ST]cX P[[P SPcP SX RWXdbdaP ST[ QX[P]RX^( P[
]Tcc^ STV[X PRR^]cX Ta^VPcX( T _PaX P `dP]c^ bX bPaTQQT S^edc^ R^aaXb_^]STaT PX SX_T]ST]cX ]T[[$X_^cTbX SX
RTbbPiX^]T ST[ aP__^ac^ SX [Pe^a^ X] cP[T SPcP*

7OLS\S
@ STQXcX( PX bT]bX ST[[$Pac* .0.2( R^\\P - ]d\Ta^ 4 ST[ :^SXRT :XeX[T( STQQ^]^ TbbTaT aX[TePcX bTR^]S^ X[
RaXcTaX^ ST[ R^bc^ P\\^acXiiPc^( cT]T]S^ R^]c^ ST[ UPcc^aT cT\_^aP[T*



@ STQXcX _Ta X `dP[X V[X TUUTccX ST[[$P__[XRPiX^]T ST[ R^bc^ P\\^acXiiPc^( PX bT]bX ST[[$Pac* .0./ R^\\P 0 ST[
:^SXRT :XeX[T( b^]^ XaaX[TeP]cX eT]V^]^ aX[TePcX P[ aXb_TccXe^ eP[^aT ]^\X]P[T*
FTa X[ _aX]RX_X^ SX aX[TeP]iP( ]^] eT]V^]^ X]^[caT PccdP[XiiPcX X STQXcX ]T[ RPb^ X] RdX X[ cPbb^ S$X]cTaTbbT
STbd\XQX[T SP[[T R^]SXiX^]X R^]caPccdP[X ]^] bXP bXV]XUXRPcXeP\T]cT SXeTab^ SP[ cPbb^ SX X]cTaTbbT SX
\TaRPc^* FTa X STQXcX bRPST]cX ^[caT -. \TbX QXb^V]P X]^[caT _a^RTSTaT R^] [$PccdP[XiiPiX^]T STV[X bcTbbX
cT]T]S^ R^]c^ ST[ !UPcc^aT cT\_^aP[T! SX RdX P[[$Pac* .0.2( R^\\P - ]d\Ta^ 4 ST[ :^SXRT :XeX[T( b^[^ ]T[
RPb^ SX SXUUTaT]iP bXV]XUXRPcXeP caP cPbb^ SX X]cTaTbbT TUUTccXe^ T cPbb^ SX \TaRPc^*
8[[P [dRT SX `dP]c^ b^_aP( X STQXcX b^]^ bcPcX XbRaXccX caP [T _PbbXeXcl X] QPbT P[ [^a^ eP[^aT ]^\X]P[T(
aXcT]dc^ aP__aTbT]cPcXe^ ST[ [^a^ eP[^aT SX TbcX]iX^]T( X] `dP]c^ V[X TUUTccX ST[[$P__[XRPiX^]T ST[ R^bc^
P\\^acXiiPc^ cT]dc^ R^]c^ ST[ UPcc^aT cT\_^aP[T bPaTQQTa^ bcPcX XaaX[TeP]cX PX bT]bX ST[[$Pac* .0./ ST[
:^SXRT :XeX[T P[ UX]T SX SPaT d]P aP__aTbT]cPiX^]T eTaXcXTaP T R^aaTccP*
BP bdSSXeXbX^]T STV[X X\_^acX TbXVXQX[X T]ca^ T ^[caT [$TbTaRXiX^ m TUUTccdPcP R^] aXUTaX\T]c^ P[[P bRPST]iP
R^]caPccdP[T ^ [TVP[T( cT]T]S^ P]RWT R^]c^ SX UPccX TS TeT]cX RWT _^bb^]^ STcTa\X]PaT d]P \^SXUXRP
ST[[P bRPST]iP ^aXVX]PaXP*
@ STQXcX ^aXVX]PcX SP PR`dXbXiX^]X SX QT]X b^]^ XbRaXccX P[ \^\T]c^ X] RdX b^]^ caPbUTaXcX X aXbRWX( V[X ^]TaX T X
QT]TUXRX7 `dT[[X aT[PcXeX PX bTaeXiX b^]^ aX[TePcX P[ \^\T]c^ SX TUUTccdPiX^]T ST[[P _aTbcPiX^]T7 `dT[[X
UX]P]iXPaX T SX P[caP ]PcdaP P[ \^\T]c^ X] RdX bRPcdaXbRT [$^QQ[XVPiX^]T eTab^ [P R^]ca^_PacT*
@ STQXcX caXQdcPaX PRR^[V^]^ [T _PbbXeXcl _Ta X\_^bcT RTacT T STcTa\X]PcT( ]^]RWn [T aXcT]dcT ^_TaPcT `dP[T
b^bcXcdc^( T ]^] P]R^aP eTabPcT P[[P SPcP ST[ QX[P]RX^( T( ^eT [P R^\_T]bPiX^]T m P\\TbbP( b^]^ XbRaXccX
P[ ]Tcc^ SX PRR^]cX( aXcT]dcT S$PRR^]c^ T RaTSXcX S$X\_^bcP*

4\\S^S\a O XK[[S^S\a SV ^KT]\K
BT PccXeXcl T _PbbXeXcl X] eP[dcP( ^bbXP ]^] Tb_aTbbT ^aXVX]PaXP\T]cT X] <da^( b^]^ XbRaXccT ) PX bT]bX ST[
]d\Ta^ 4)QXb ST[[$Pac* .0.2 ST[ :^SXRT :XeX[T %R^\T X]cTa_aTcPc^ SP[[$E@: .2& ) SXUUTaT]cT\T]cT P
bTR^]SP bXP]^ \^]TcPaXT %R^\T STUX]XcT SPX _PaPVaPUX 1 T 2 ST[[$E@: .2& ^ ]^] \^]TcPaXT %R^\T STUX]XcT
SPX _PaPVaPUX 1 T 3 ST[[$E@: .2&6 ]T[ _aX\^ RPb^ b^]^ XbRaXccT P[ RP\QX^ P _a^]cX P[[P SPcP SX RWXdbdaP
ST[[$TbTaRXiX^ TS X aT[PcXeX dcX[X ^ _TaSXcT b^]^ X\_dcPcX P[ R^]c^ TR^]^\XR^ %[$TeT]cdP[T dcX[T ]Tcc^ m
PRRP]c^]Pc^ X] P__^bXcP aXbTaeP ]^] SXbcaXQdXQX[T UX]^ P[ aTP[Xii^&7 ]T[ bTR^]S^ RPb^ b^]^ XbRaXccT P[
RP\QX^ eXVT]cT P[ \^\T]c^ ST[ [^a^ PR`dXbc^*

DSMK^S
@ aXRPeX _Ta [P eT]SXcP SX QT]X b^]^ aX[TePcX `dP]S^ bX m eTaXUXRPc^ X[ _PbbPVVX^ b^bcP]iXP[T T ]^] U^a\P[T
ST[ cXc^[^ SX _a^_aXTcl( Pbbd\T]S^ `dP[T _PaP\Tca^ SX aXUTaX\T]c^( _Ta X[ _PbbPVVX^ b^bcP]iXP[T( X[
caPbUTaX\T]c^ STX aXbRWX T QT]TUXRX* @ aXRPeX SX eT]SXcP STX _a^S^ccX T ST[[T \TaRX ^ SX _aTbcPiX^]T STX bTaeXiX
aT[PcXeX P[[P VTbcX^]T RPaPccTaXbcXRP b^]^ aX[TePcX P[ ]Tcc^ SX aTbX( bR^]cX( PQQd^]X T _aT\X( ]^]RWn ST[[T
X\_^bcT SXaTccP\T]cT R^]]TbbT R^] [P eT]SXcP STX _a^S^ccX T [P _aTbcPiX^]T STX bTaeXiX* @ aXRPeX _Ta [T
_aTbcPiX^]X SX bTaeXiX b^]^ aXR^]^bRXdcX P[[P [^a^ d[cX\PiX^]T T+^ \PcdaPiX^]T* BT caP]bPiX^]X R^] [T T]cXcl
R^aaT[PcT b^]^ PeeT]dcT P ]^a\P[X R^]SXiX^]X SX \TaRPc^* BT R^\\TbbT VTbcXcT SP[[P I^RXTcl
_aTbT]cP]^ SdaPcP X]UTaX^aT P[[$P]]^ T X aT[PcXeX aXRPeX b^]^ R^]cPQX[XiiPcX bTR^]S^ X[ RaXcTaX^ ST[[P
R^\\TbbP R^\_[TcPcP*

<UXW[\O []T ZONNS\W
BT X\_^bcT b^]^ PRRP]c^]PcT bTR^]S^ X[ _aX]RX_X^ SX R^\_TcT]iP T aP__aTbT]cP]^ V[X bcP]iXP\T]cX _Ta
X\_^bcT [X`dXSPcT ^ SP [X`dXSPaT aXUTaXcT P[[$TbTaRXiX^( STcTa\X]PcT bTR^]S^ [T P[X`d^cT T [T ]^a\T eXVT]cX*
BT X\_^bcT SXUUTaXcT _PbbXeT T PccXeT b^]^ RP[R^[PcT bd[[T SXUUTaT]iT cT\_^aP]TT caP X eP[^aX ST[[T PccXeXcl T
ST[[T _PbbXeXcl STcTa\X]PcX bTR^]S^ X RaXcTaX RXeX[XbcXRX TS X R^aaXb_^]ST]cX eP[^aX aXR^]^bRXdcX P UX]X UXbRP[X* BP
[^a^ eP[dcPiX^]T m TUUTccdPcP cT]T]S^ R^]c^ ST[[P _aTbd\XQX[T P[X`d^cP UXbRP[T RWT bX _aTeTST [P I^RXTcl
b^bcTaal ]T[[$P]]^ X] RdX cP[X SXUUTaT]iT R^]R^aaTaP]]^ P[[P U^a\PiX^]T ST[ aXbd[cPc^ UXbRP[T( R^]bXSTaP]S^
[T P[X`d^cT X] eXV^aT ^ VXl T\P]PcT P[[P SPcP SX QX[P]RX^ T eT]V^]^ P__^bcPcT aXb_TccXeP\T]cT ]T[ !U^]S^
X\_^bcT SXUUTaXcT! XbRaXcc^ ]T[ _PbbXe^ caP X U^]SX aXbRWX T ^]TaX T ]T[[P e^RT !RaTSXcX _Ta X\_^bcT P]cXRX_PcT!
ST[[$PccXe^ RXaR^[P]cT*
BT PccXeXcl _Ta X\_^bcT P]cXRX_PcT b^]^ aX[TePcT _Ta cdccT [T SXUUTaT]iT cT\_^aP]TT STSdRXQX[X( X] aXb_Tcc^
P[ _aX]RX_X^ ST[[P _adST]iP( bT eX m [P aPVX^]Te^[T RTacTiiP ST[[$TbXbcT]iP ]TV[X TbTaRXiX X] RdX [T bcTbbT bX
aXeTabTaP]]^ SX d] aTSSXc^ X\_^]XQX[T ]^] X]UTaX^aT P[[$P\\^]cPaT ST[[T SXUUTaT]iT RWT bX P]SaP]]^ PS
P]]d[[PaT* FPaX\T]cX [T PccXeXcl _Ta X\_^bcT P]cXRX_PcT b^]^ aX[TePcT R^] aXUTaX\T]c^ P[ aX_^ac^ P ]d^e^ SX
_TaSXcT UXbRP[X bT eX m [P aPVX^]Te^[T RTacTiiP SX aTSSXcX X\_^]XQX[X UdcdaX RWT ]T R^]bT]cP]^ X[ aTRd_Ta^*
FTa R^]ca^( [T X\_^bcT SXUUTaXcT _PbbXeT b^]^ aX[TePcT bd cdccT [T SXUUTaT]iT cT\_^aP]TT X\_^]XQX[X*

-FNLA EHBILG=REIHE



4T\ZO SVPWZUK`SWVS

BP I^RXTcl( R^\T _aTeXbc^ SP[ ;* [Vb* ]* -0+.,-5 %:^SXRT ST[[P :aXbX T ST[[$X]b^[eT]iP ST[[$X\_aTbP&(
PS^ccP d] PbbTcc^ ^aVP]XiiPcXe^( P\\X]XbcaPcXe^ T R^]cPQX[T PSTVdPc^ P[[P ]PcdaP ST[[$X\_aTbP P]RWT X]
Ud]iX^]T ST[[P aX[TePiX^]T cT\_TbcXeP ST[[P RaXbX S$X\_aTbP T ST[[$Pbbd]iX^]T SX XS^]TT X]XiXPcXeT*



5IN= EHNACL=NEP=" =NNEPI

3GGI>EFERR=REIHE

2CCE:ABAMM9MAEDA ACC9J=HA9BA

BP R^\_^bXiX^]T TS X \^eX\T]cX ST[[T bX]V^[T e^RX b^]^ STccPV[XPcX ]T[[P cPQT[[P RWT bTVdT*

4ELAC=DJA <=BB= ACCE:ABAMM9MAEDA ACC9J=HA9BA

6W[\S NS SUXSKV\W O NS

KUXTSKUOV\W

6WVMO[[SWVS% TSMOV`O%

UKZMRS O NSZS\\S [SUSTS
4^^SKUOV\W

4T\ZO

SUUWLSTS``K`SWVS

SUUK\OZSKTS

FW\KTO

SUUWLSTS``K`SWVS

SUUK\OZSKTS

HKTWZO NS SVS`SW O[OZMS`SW

6W[\W 1.*100 1,,*..2 .*-55*.5, -13*.5. .*5,5*/1.

4UUWZ\KUOV\S #9WVNW

KUUWZ\KUOV\W$
1.*100 1,,*..2 -*..3*5/3 2.*.0- -*40.*504

HKTWZO NS LSTKVMSW , , 53-*/1/ 51*,1- -*,22*0,0

HKZSK`SWVS VOTT"O[OZMS`SW

<VMZOUOV\S XOZ

KMY]S[S`SWVS
) ) ) -*455 -*455

4UUWZ\KUOV\W

NOTT"O[OZMS`SW
) ) .-5*5.5 5*221 ..5*150

FW\KTO ^KZSK`SWVS ) ) %.-5*5.5& %3*322& %..3*251&

HKTWZO NS PSVO O[OZMS`SW

6W[\W 1.*100 1,,*..2 .*-55*.5, -15*-5- .*5--*.1-

4UUWZ\KUOV\S #9WVNW

KUUWZ\KUOV\W$
1.*100 1,,*..2 -*003*422 3-*5,2 .*,3.*10.

HKTWZO NS LSTKVMSW , , 31-*0.0 43*.41 4/4*3,5

@ R^bcX SX X\_XP]c^ T P\_[XP\T]c^ b^]^ P\\^acXiiPcX X] d] _TaX^S^ SX / TbTaRXiX T aXbd[cP]^
R^\_[TcP\T]cT P\\^acXiiPcX P[[P SPcP SX RWXdbdaP ST[[$TbTaRXiX^*
BT b_TbT _Ta [XRT]iT S$db^ T b^UcfPaT( R^bo R^\T V[X P[caX ^]TaX SX ]PcdaP _[daXT]]P[T( b^]^ STRdacPcX( SX
P]]^ X] P]]^( bTR^]S^ d] _XP]^ SX P\\^acP\T]c^ R^\\XbdaPc^ P[[P _aTeTSXQX[T SdaPcP dcX[T bcX\PcP X] /
^ 1 P]]X( P bTR^]S^ ST[ RPb^ b_TRXUXR^ T aXbd[cP]^ R^\_[TcP\T]cT P\\^acXiiPcT P[[P SPcP SX RWXdbdaP
ST[[$TbTaRXiX^*
DT[[P e^RT PeeXP\T]c^ %eP[^aT ]Tcc^ R^]cPQX[T <da^ 31-*0.0& m P[[^RPc^( _aTeX^ R^]bT]b^ ST[ IX]SPR^
K]XR^( [$PeeXP\T]c^ ST[[$PiXT]SP >[PbbZT\ PR`dXbXcP P cXc^[^ ^]Ta^b^* JP[T PeeXP\T]c^ m X[ aXbd[cPc^ ST[
_a^RTbb^ SX P[[^RPiX^]T ST[ SXUUTaT]iXP[T UaP X[ _aTii^ SX PR`dXbXiX^]T ST[ aP\^ S$PiXT]SP >[PbbZT\ ba[
TS X[ eP[^aT ST[[T PccXeXcl ]TccT XST]cXUXRPQX[X PR`dXbXcT T ST[[T _PbbXeXcl* @] cP[T e^RT SX QX[P]RX^ b^]^ bcPcX
P[[^RPcX P]RWT R^bcX PRRTbb^aX _Ta <da^ -24 \XV[XPXP( aT[PcXeX P[[$X\_^bcP SX aTVXbca^ bd[[$PR`dXbc^ ST[ aP\^*
@] R^]U^a\Xcl P[[$Pac* .0.2 ]* 2 :^SXRT :XeX[T( [$PeeXP\T]c^ m P\\^acXiiPc^ X] d] _TaX^S^ SX SXTRX P]]X( X]
`dP]c^ cP[T m X[ _TaX^S^ bcX\Pc^ SX bdP \PcdaPiX^]T X] QPbT P[[T b_TRXUXRWT RPaPccTaXbcXRWT ST[[T aTP[cl RdX
bX aXUTaXbRT*
>[X 8\\X]XbcaPc^aX( X] R^]bXSTaPiX^]T ST[[P _TaU^a\P]RT ST[[P I^RXTcl( ST[[T _aTeXbX^]X aPVX^]Te^[X SX
QdSVTc( ]^] WP]]^ aX[TePc^ X]SXRPc^aX SX _TaSXcP SX eP[^aT _Ta [$TbTaRXiX^ R^aaT]cT T _TacP]c^( ]^] WP]]^
_a^RTSdc^ P[[$TUUTccdPiX^]T ST[ cTbc SX @\_PXa\T]c*
BP e^RT 8[caT @\\^QX[XiiPiX^]X %eP[^aT ]Tcc^ R^]cPQX[T <da^ 43*.41& m aP__aTbT]cPcP SP \XV[X^aXT
P__^acPcT bd[[$X\\^QX[T STcT]dc^ X] [^RPiX^]T( P\\^acXiiPcT bd[[P QPbT ST[[P SdaPcP aTbXSdP ST[
R^]caPcc^ SX [^RPiX^]T*
8X bT]bX SX `dP]c^ _aTeXbc^ SP[[$Pac* .0.3 ST[ :^SXRT :XeX[T( R^\\P - ]* /)QXb( bX _aTRXbP RWT ]^] b^]^
bcPcT TUUTccdPcT d[cTaX^aX aXSdiX^]X SX eP[^aT aXb_Tcc^ P[ _a^RTbb^ SX P\\^acP\T]c^ X] R^ab^( X] `dP]c^ bX
aXcXT]T RWT [^ bcTbb^ bXP STcTa\X]Pc^ X] \XbdaP PSTVdPcP P aP__aTbT]cPaT X[ R^]R^ab^ P[[P UdcdaP
_a^SdiX^]T STX aXbd[cPcX TR^]^\XRX PiXT]SP[X( X] R^]bXSTaPiX^]T ST[[P [^a^ dcX[Xcl T Ud]iX^]P[Xcl P[ _a^RTbb^
_a^SdccXe^*

6WUXW[S`SWVO NOS MW[\S NS SUXSKV\W O NS KUXTSKUOV\W O NOS MW[\S NS [^ST]XXW



D^] b^]^ _aTbT]cX X] QX[P]RX^ R^bcX SX beX[d__^*
@ R^bcX SX X\_XP]c^ TS P\_[XP\T]c^ b^]^ R^bcXcdXcX SP b_TbT b^bcT]dcT _Ta [$PeeX^ ST[[$X\_XP]c^ b\P[cTaXP
T b^]^ aXPbbd]cX ]T[[P cPQT[[P RWT bTVdT6

:^bcX SX X\_XP]c^ T SX P\_[XP\T]c^

;TbRaXiX^]T LP[^aT @]RaT\T]cX ;TRaT\T]cX 8\\^acP\T]cX LP[^aT UX]P[T

:^bcXcdiX^]T , , , , ,

JaPbU^a\PiX^]T , , , , ,

=dbX^]T , , , , ,

8d\T]c^ RP_XcP[T b^RXP[T , , , , ,

8[caT ePa*]X Pcc^ R^bcXcdcXe^ 1.*100 , , 1.*100 ,

J^cP[X 1.*100 , , 1.*100 ,

2CCE:ABAMM9MAEDA C9J=HA9BA

4ELAC=DJA <=BB= ACCE:ABAMM9MAEDA C9J=HA9BA

IX TeXST]iXP RWT [P e^RT !JTaaT]X T UPQQaXRPcX! R^\_aT]ST P[caTbo [P eP[^aXiiPiX^]T STX cTaaT]X )
R^\_aT]bXeX ST[[$PaTP SX bTSX\T ) _Ta R^\_[TbbXeX <da^ -*302*2,. X] aT[PiX^]T PX `dP[X( X] ^ccT\_TaP]iP
P[ _aX]RX_X^ R^]cPQX[T E@: -2( ]^] m bcPc^ TUUTccdPc^ P[Rd] P\\^acP\T]c^*
FTa `dP]c^ R^]RTa]T X]eTRT [$P\\^acP\T]c^ RP[R^[Pc^ bdX UPQQaXRPcX X] `dTbcX^]T bX _aTRXbP RWT ]T[
R^ab^ STV[X TbTaRXiX RWXdbX P]cTaX^a\T]cT P[ /-+,4+,1( ^[caT PV[X P\\^acP\T]cX ^aSX]PaX eT]XeP]^ bcP]iXPcX
X] QX[P]RX^ P]RWT X R*S* P\\^acP\T]cX P]cXRX_PcX %Tg Pac* -,.( R* /( ;*F*H* 5-3+42& X] P__[XRPiX^]T SX
]^a\T caXQdcPaXT* @] bTVdXc^ P[[$PQa^VPiX^]T ST[[P ]^a\PcXeP RWT X] _aTRTST]iP R^]bT]cXeP [T R*S*
X]cTaUTaT]iT UXbRP[X X] QX[P]RX^( [P I^RXTcl( PX UX]X ST[ QX[P]RX^ RWXdb^ P[ /-+,4+.,,1( WP ^_TaPc^ X[ R*S*
!SXbX]`dX]P\T]c^ UXbRP[T!*

FOZZOVS O

PKLLZSMK\S

<UXSKV\S O

UKMMRSVKZSW

4\\ZO``K\]ZO

SVN][\ZSKTS O

MWUUOZMSKTS

4T\ZO

SUUWLSTS``K`SWVS

UK\OZSKTS

<UUWLSTS``K`SWVS

UK\OZSKTS SV MWZ[W O

KMMWV\S

FW\KTO

<UUWLSTS``K`SWVS

UK\OZSKTS

HKTWZO NS SVS`SW

O[OZMS`SW

6W[\W -*53/*/01 .*2/2*,31 -/,*-51 ..,*24, ) 0*52,*.51

4UUWZ\KUOV\S

#9WVNW

KUUWZ\KUOV\W$

03*3.5 -*315*221 -.4*13- -50*/55 ) .*-/,*/20

HKTWZO NS LSTKVMSW -*5.1*2-2 432*0-, -*2.0 .2*.4- ) .*4.5*5/-

HKZSK`SWVS VOTT"O[OZMS`SW

<VMZOUOV\S XOZ

KMY]S[S`SWVS
) 32*,10 -2*401 /.*-,, 5-*,52 .-2*,51

4UUWZ\KUOV\W

NOTT"O[OZMS`SW
35*-.4 .4/*444 1*1-4 -.*204 ) /4-*-4.

FW\KTO ^KZSK`SWVS %35*-.4& %.,3*4/0& --*/.3 -5*01. 5-*,52 %-21*,43&

HKTWZO NS PSVO O[OZMS`SW

6W[\W -*53/*/01 .*3-.*-.5 -03*,0, .1.*34, 5-*,52 1*-32*/5,

4UUWZ\KUOV\S

#9WVNW

KUUWZ\KUOV\W$

-.2*413 .*,0/*11/ -/0*,45 .,3*,03 ) .*1--*102

HKTWZO NS LSTKVMSW -*402*044 224*132 -.*51- 01*3// 5-*,52 .*220*400

BT `d^cT SX P\\^acP\T]c^ b^]^ bcPcT RP[R^[PcT R^\T _aTRTST]cT\T]cT Tb_^bc^*
8X bT]bX SX `dP]c^ _aTeXbc^ SP[[$Pac* .0.3 R^\\P - ]* /)QXb :^SXRT :XeX[T( bX _aTRXbP RWT ]^] b^]^ bcPcT
TUUTccdPcT d[cTaX^aX aXSdiX^]X SX eP[^aT aXb_Tcc^ P[ _a^RTbb^ SX P\\^acP\T]c^ X] R^ab^( X] `dP]c^ bX aXcXT]T
RWT [^ bcTbb^ P\\^acP\T]c^ bXP STcTa\X]Pc^ X] \XbdaP PSTVdPcP P aP__aTbT]cPaT X[ R^]R^ab^ P[[P UdcdaP
_a^SdiX^]T STX aXbd[cPcX TR^]^\XRX PiXT]SP[X( X] R^]bXSTaPiX^]T ST[[P [^a^ dcX[Xcl T Ud]iX^]P[Xcl P[ _a^RTbb^
_a^SdccXe^*

5F=H9MAEDA <A BE;9MAED= >AD9DMA9HA9



BP I^RXTcl ]^] WP X] R^ab^ R^]caPccX SX [^RPiX^]T UX]P]iXPaXP*

2CCE:ABAMM9MAEDA >AD9DMA9HA=

4ELAC=DJA <A F9HJ=;AF9MAEDA# 9BJHA JAJEBA = IJHKC=DJA >AD9DMA9HA <=HAL9JA 9JJALA ACCE:ABAMM9JA

BKZ\OMSXK`SWVS SV SUXZO[O MWV\ZWTTK\O FW\KTO BKZ\OMSXK`SWVS

HKTWZO NS SVS`SW O[OZMS`SW

6W[\W 1*-25*/4. 1*-25*/4.

HKTWZO NS LSTKVMSW 1*-25*/4. 1*-25*/4.

HKTWZO NS PSVO O[OZMS`SW

6W[\W 1*-25*/4. 1*-25*/4.

HKTWZO NS LSTKVMSW 1*-25*/4. 1*-25*/4.

BT X\\^QX[XiiPiX^]X UX]P]iXPaXT b^]^ aT[PcXeT P[[P _PacTRX_PiX^]T ]T[[$X\_aTbP R^]ca^[[PcP ?hSa^ 8Xa
HTbTPaRW @cP[XP Ia[( PR`dXbcPcP ]T[ R^ab^ ST[[$TbTaRXiX^ _aTRTST]cT T XbRaXccP P[ R^bc^ SX PR`dXbc^
R^\_aT]bXe^ STV[X ^]TaX PRRTbb^aX SXaTccP\T]cT X\_dcPQX[X P[[$^_TaPiX^]T SX PR`dXbc^*

89HA9MAEDA = I;9<=DM9 <=A ;H=<AJA ACCE:ABAMM9JA

HKTWZO NS SVS`SW

O[OZMS`SW

HKZSK`SWVS

VOTT"O[OZMS`SW

HKTWZO NS PSVO

O[OZMS`SW

C]W\K [MKNOV\O OV\ZW

T"O[OZMS`SW

6ZONS\S SUUWLSTS``K\S ^OZ[W SUXZO[O

MWV\ZWTTKV\S
.*.1,*,,, /*,,,*,,, 1*.1,*,,, 1*.1,*,,,

FW\KTO MZONS\S SUUWLSTS``K\S .*.1,*,,, /*,,,*,,, 1*.1,*,,, 1*.1,*,,,

JaPccPbX STX RaTSXcX aT[PcXeX PX UX]P]iXP\T]cX PccXeX R^]RTbbX P[[P >CC @]cTa]PcX^]P[ I*P$a*[* X[ RdX X\_^ac^ P[
/-+,/+.,.0 X] [X]TP RP_XcP[T m _PaX PS <da^ 1*.1,*,,, PeT]cX bRPST]iP T]ca^ X -. \TbX T aTV^[PcX P
R^]SXiX^]X SX \TaRPc^*

/=JJ9?BA IKBB= F9HJ=;AF9MAEDA ACCE:ABAMM9J= AD ACFH=I= ;EDJHEBB9J=

DT[ bTVdT]cT _a^b_Tcc^ eXT]T aX_^acPc^ [$T[T]R^ ST[[T _PacTRX_PiX^]X X\\^QX[XiiPcT( _^bbTSdcT
SXaTccP\T]cT ^ _Ta caP\XcT SX I^RXTcl UXSdRXPaXP ^ _Ta X]cTa_^bcP _Tab^]P( X] X\_aTbT R^]ca^[[PcT R^\T
_aTeXbc^ SP[[$Pac* .0.3 R^\\P -( ]d\Ta^ 1 ST[ :^SXRT :XeX[T*
IX _aTRXbP RWT X[ eP[^aT ST[[P _PacTRX_PiX^]T X] ?hSa^ 8Xa HTbTPaRW @cP[XP Ia[ m bd_TaX^aT P[[P
R^aaXb_^]ST]cT UaPiX^]T SX _PcaX\^]X^ ]Tcc^ SX _TacX]T]iP ST[[P I^RXTcl( cdccPeXP( X] R^]bXSTaPiX^]T
ST[[T eP[dcPiX^]X TUUTccdPcT SPV[X 8\\X]XbcaPc^aX X] bTST SX PR`dXbc^ ST[[P _PacTRX_PiX^]T( ST[[T
_a^b_TccXeT SX beX[d__^ ST[ QdbX]Tbb( ST[ caT]S _^bXcXe^ T ST[[$dcX[T RWT T\TaVT SPX aXbd[cPcX R^]bd]cXePcX
SP[[P _PacTRX_PcP ]T[[$TbTaRXiX^ RWXdb^ P[ /- \Pai^ .,.0( bX aXcXT]T RWT cP[T SXUUTaT]iP ]^] aP__aTbT]cX
d]P _TaSXcP SdaTe^[T SX eP[^aT*

7OVWUSVK`SWVO

6S\\a% [O SV

<\KTSK% W E\K\W

O[\OZW

6WNSMO PS[MKTO

#XOZ SUXZO[O

S\KTSKVO$

6KXS\KTO

SV O]ZW

G\STO #BOZNS\K$

]T\SUW O[OZMS`SW

SV O]ZW

BK\ZSUWVSW

VO\\W SV

O]ZW

C]W\K

XW[[ON]\K

SV O]ZW

C]W\K

XW[[ON]\K

SV !

HKTWZO K LSTKVMSW W

MWZZS[XWVNOV\O

MZONS\W

;I7DA 4<D

D8E8D6;

<F4><4 ED>

BE;@ ,2-04.,,520 -,,*,,, %//,*-22& /,0*25, /,0*25, -,,(,,# 1*-25*/4.

FW\KTO 1*-25*/4.

IX _aTRXbP RWT V[X X\_^acX X]SXRPcX ]T[[P cPQT[[P bX aXUTaXbR^]^ P[ _TaX^S^ ,-+,-+.,./)/-+,/+.,./ T b^]^
aT[PcXeX P[[$d[cX\^ QX[P]RX^ P__a^ePc^*

/=JJ9?BA IKBB= F9HJ=;AF9MAEDA ACCE:ABAMM9J= AD ACFH=I= ;EBB=?9J=

BP I^RXTcl ]^] STcXT]T _PacTRX_PiX^]X X] X\_aTbT R^[[TVPcT*

7K<<ALAIAED= <=A ;H=<AJA ACCE:ABAMM9JA F=H 9H=9 ?=E?H9>A;9



4ZOK QOWQZKPSMK 6ZONS\S SUUWLSTS``K\S ^OZ[W MWV\ZWTTKV\S FW\KTO MZONS\S SUUWLSTS``K\S

4T\ZS BKO[S G'8' 1*.1,*,,, 1*.1,*,,,

FW\KTO 1*.1,*,,, 1*.1,*,,,

BP I^RXTcl ]^] STcXT]T RaTSXcX XbRaXccX caP [T X\\^QX[XiiPiX^]X UX]P]iXPaXT*

.H=<AJA ACCE:ABAMM9JA H=B9JALA 9< EF=H9MAEDA ;ED E::BA?E <A H=JHE;=IIAED= 9 J=HCAD=

BP I^RXTcl ]^] STcXT]T RaTSXcX XbRaXccX caP [T X\\^QX[XiiPiX^]X UX]P]iXPaXT aT[PcXeX PS ^_TaPiX^]X R^] ^QQ[XV^
SX aTca^RTbbX^]T P cTa\X]T*

-NNEPI ?EL?IF=HNA

6AC9D=DM=

DT[ b^cc^bcP]cT _a^b_Tcc^ bX aX_^acP]^ X SPcX aXPbbd]cXeX ST[[T ePaXPiX^]X X]cTaeT]dcT ]T[[P R^]bXbcT]iP ST[[T
_^bcT SX \PVPiiX]^*

HKTWZO NS SVS`SW O[OZMS`SW HKZSK`SWVO VOTT"O[OZMS`SW HKTWZO NS PSVO O[OZMS`SW

?K\OZSO XZSUO% [][[SNSKZSO O NS MWV[]UW -*/,,*2-0 52*215 -*/53*.3/

BZWNW\\S SV MWZ[W NS TK^WZK`SWVO O [OUSTK^WZK\S -*51,*.55 %//.*12.& -*2-3*3/3

>K^WZS SV MWZ[W [] WZNSVK`SWVO ) -*315*52- -*315*52-

BZWNW\\S PSVS\S O UOZMS /,.*154 32,*05. -*,2/*,5,

FW\KTO ZSUKVOV`O /*11/*1-- .*.40*11, 1*4/4*,2-

FTa [T aX\P]T]iT X RaXcTaX SX eP[dcPiX^]T PS^ccPcX b^]^ STbRaXccX ]T[[P _aX\P _PacT ST[[P _aTbT]cT D^cP
X]cTVaPcXeP*
@ eP[^aX ST[[T aX\P]T]iT b^]^ Tb_^bcX P[ ]Tcc^ ST[ ( R^bcXcdXc^ R^] [PU^]S^ ^Qb^[TbRT]iP \PVPiiX]^
UX]P[Xcl SX R^_aXaT X[ STRaT\T]c^ SX eP[^aT _adST]iXP[\T]cT X\_dcPQX[T P[[T \PcTaXT _aX\T( PRRTbb^aXT T PX
bT\X[Pe^aPcX T PX _a^S^ccX UX]XcX _aTbT]cX X] \PVPiiX]^*
@[ U^]S^ ^Qb^[TbRT]iP \PVPiiX]^ P[ /- \Pai^ .,.0 m _PaX P <da^ .2-*41, %<da^ ./2*44. ]T[ .,./& TS
m X\_dcPc^ P SXaTccP aXSdiX^]T ST[ eP[^aT ST[[T aX\P]T]iT UX]P[X SX CPcTaXT FaX\T _Ta <da^ -04*--/( STX
_a^S^ccX X] R^ab^ SX [Pe^aPiX^]T T STX bT\X[Pe^aPcX _Ta <da^ 3/*2,1 T STX Fa^S^ccX =X]XcX _Ta <da^ 0,*-/.*

2CCE:ABAMM9MAEDA C9J=HA9BA <=IJAD9J= 9BB9 L=D<AJ9

D^] eX b^]^ X\\^QX[XiiPiX^]X \PcTaXP[X STbcX]PcT P[[P eT]SXcP XbRaXccT ]T[[$PccXe^ RXaR^[P]cT*

.H=<AJA AI;HAJJA D=BB"9JJALE ;AH;EB9DJ=

89HA9MAEDA = I;9<=DM9 <=A ;H=<AJA AI;HAJJA D=BB"9JJALE ;AH;EB9DJ=

IX _aTRXbP RWT P[ /-+,/+.,.0 ]^] bdbbXbc^]^ RaTSXcX SX SdaPcP bd_TaX^aT PX 1 P]]X*
JaP X RaTSXcX eTab^ R[XT]cX SX RdX P[[P e^RT : @@ -& b^]^ Tb_^bcX cdccX X RaTSXcX SX ]PcdaP R^\\TaRXP[T XbRaXccX
]T[[P R^]cPQX[Xcl P[ [^a^ eP[^aT ]^\X]P[T T aP__aTbT]cPcX X] QX[P]RX^( P[ ]Tcc^ ST[ U^]S^ beP[dcPiX^]T
RaTSXcX( RWT P\\^]cP PS <da^ -1.*/30 %<da^ -03*3/, ]T[ .,./&*
BP beP[dcPiX^]T ^_TaPcP ]T[ R^ab^ ST[[$TbTaRXiX^ P\\^]cP PS <da^ 0*200*
B$PSTVdP\T]c^ ST[ eP[^aT ]^\X]P[T STX RaTSXcX P[ eP[^aT SX _aTbd]c^ aTP[Xii^ m bcPc^ ^ccT]dc^ \TSXP]cT
P__^bXcX U^]SX beP[dcPiX^]T RaTSXcX RWT WP]]^ bdQXc^( ]T[ R^ab^ ST[[$TbTaRXiX^( [T bTVdT]cX \^eX\T]cPiX^]X6

7O[MZS`SWVO 9WVNW [^KT]\K`SWVO #NONW\\W$
9WVNW [^KT]\K`SWVO

#\K[[K\W$
FW\KTO

EKTNW KT ,*(),(+)+, 553 -02*3// -03*3/,

DSTK[MSW NOTT"O[OZMS`SW , , ,

4MMKV\WVKUOV\W VO\\W



N"O[OZMS`SW 0*200 , 0*200

G\STS``W NOTT"O[OZMS`SW , , ,

EKTNW KT ,*(),(+)+- 1*20- -02*3// -1.*/30

JaP X RaTSXcX eTab^ X\_aTbT R^]ca^[[PcT aXbd[cP]^ R^]cPQX[XiiPcX TbR[dbXeP\T]cT RaTSXcX SX ]PcdaP
R^\\TaRXP[T*
JaP X RaTSXcX eTab^ X\_aTbT R^]ca^[[P]cX aXbd[cP]^ XbRaXccX RaTSXcX SX ]PcdaP R^\\TaRXP[T _Ta <da^ .55*321*
JaP X RaTSXcX eTab^ X\_aTbT b^cc^_^bcT P[ R^]ca^[[^ ST[[T R^]ca^[[P]cX aXbd[cP]^ R^]cPQX[XiiPcX
TbR[dbXeP\T]cT RaTSXcX SX ]PcdaP R^\\TaRXP[T*
@ RaTSXcX caXQdcPaX b^]^ aP__aTbT]cPcX SP RaTSXcX @L8 _Ta <da^ 101*-,. TS P[caX RaTSXcX caXQdcPaX _Ta <da^
1*3.-*
FTa X RaTSXcX eTab^ P[caX _Ta <da^ 0,*/03( T[T]RPcX ]T[[P b^cc^bcP]cT cPQT[[P( ]^] bX aXcXT]T bdbbXbcP]^ X
_aTbd__^bcX _Ta _a^RTSTaT R^] P[Rd]P beP[dcPiX^]T*

7O[MZS`SWVO <UXWZ\W 8V\ZW *+ UO[S AT\ZO *+ UO[S

6ZONS\S ^OZ[W <@BE ON <VKST 3*354 3*354 ,

7OXW[S\S MK]`SWVKTS .*./- .*./- ,

4V\SMSXS K PWZVS\WZS /,*/-4 /,*/-4 ,

FW\KTO 0,*/03 0,*/03 ,

FTa d]P STbRaXiX^]T STccPV[XPcP STX RaTSXcX _Ta X\_^bcT P]cXRX_PcT bX aX]eXP P `dP]c^ Tb_^bc^ ]T[[$P__^bXc^
_a^b_Tcc^ ST[[P _aTbT]cT ]^cP X]cTVaPcXeP*
DT[ aXb_Tcc^ ST[ _aX]RX_X^ R^]cPQX[T E@: -1 bX aX_^acP]^ X SPcX aXPbbd]cXeX ST[[T ePaXPiX^]X X]cTaeT]dcT ]T[[P
R^]bXbcT]iP STX RaTSXcX XbRaXccX ]T[[$PccXe^ RXaR^[P]cT*

HKTWZO NS SVS`SW

O[OZMS`SW

HKZSK`SWVO

VOTT"O[OZMS`SW

HKTWZO NS PSVO

O[OZMS`SW

C]W\K [MKNOV\O OV\ZW

T"O[OZMS`SW

6ZONS\S ^OZ[W MTSOV\S S[MZS\\S VOTT"K\\S^W MSZMWTKV\O .*542*4,2 /0*135 /*,.-*/41 /*,.-*/41

6ZONS\S ^OZ[W SUXZO[O MWV\ZWTTK\O S[MZS\\S VOTT"K\\S^W MSZMWTKV\O ) /45 /45 /45

6ZONS\S ^OZ[W SUXZO[O MWV\ZWTTKV\S S[MZS\\S VOTT"K\\S^W MSZMWTKV\O -,0*2/1 /0-*311 002*/5, 002*/5,

6ZONS\S ^OZ[W SUXZO[O [W\\WXW[\O KT MWV\ZWTTW NOTTO MWV\ZWTTKV\S

S[MZS\\S VOTT"K\\S^W MSZMWTKV\O
-22*.,5 .*3// -24*50. -24*50.

6ZONS\S \ZSL]\KZS S[MZS\\S VOTT"K\\S^W MSZMWTKV\O 021*34- 41*,0. 11,*4./ 11,*4./

4\\S^S\a XOZ SUXW[\O KV\SMSXK\O S[MZS\\O VOTT"K\\S^W MSZMWTKV\O 1,,*,5/ /5*,4- 1/5*-30

6ZONS\S ^OZ[W KT\ZS S[MZS\\S VOTT"K\\S^W MSZMWTKV\O 254*021 %214*--4& 0,*/03 0,*/03

FW\KTO MZONS\S S[MZS\\S VOTT"K\\S^W MSZMWTKV\O 0*5.-*545 %-10*1/5& 0*323*01, 0*..4*.32

7K<<ALAIAED= <=A ;H=<AJA AI;HAJJA D=BB"9JJALE ;AH;EB9DJ= F=H 9H=9 ?=E?H9>A;9

4ZOK QOWQZKPSMK <\KTSK
4T\ZS BKO[S

G'8'

DO[\W

N"8]ZWXK

ZO[\W NOT

UWVNW
FW\KTO

6ZONS\S ^OZ[W MTSOV\S S[MZS\\S VOTT"K\\S^W MSZMWTKV\O .*/4,*..1 ./.*/2, ) 0,4*4,, /*,.-*/41

6ZONS\S ^OZ[W MWV\ZWTTK\O S[MZS\\S VOTT"K\\S^W MSZMWTKV\O /45 ) ) ) /45

6ZONS\S ^OZ[W MWV\ZWTTKV\S S[MZS\\S VOTT"K\\S^W MSZMWTKV\O ) -14*,,3 ) .44*/4/ 002*/5,

6ZONS\S ^OZ[W SUXZO[O [W\\WXW[\O KT MWV\ZWTTW NOTTO MWV\ZWTTKV\S S[MZS\\S

VOTT"K\\S^W MSZMWTKV\O
) -2.*/4/ .*00/ 0*--2 -24*50.

6ZONS\S \ZSL]\KZS S[MZS\\S VOTT"K\\S^W MSZMWTKV\O 11,*4./ ) ) ) 11,*4./

4\\S^S\a XOZ SUXW[\O KV\SMSXK\O S[MZS\\O VOTT"K\\S^W MSZMWTKV\O 1/5*-30 ) ) ) 1/5*-30

6ZONS\S ^OZ[W KT\ZS S[MZS\\S VOTT"K\\S^W MSZMWTKV\O 0,*/03 ) ) ) 0,*/03

FW\KTO MZONS\S S[MZS\\S VOTT"K\\S^W MSZMWTKV\O /*1-,*514 11.*31, .*00/ 3,-*.55 0*323*01,

.H=<AJA AI;HAJJA D=BB"9JJALE ;AH;EB9DJ= H=B9JALA 9< EF=H9MAEDA ;ED E::BA?E <A H=JHE;=IIAED= 9 J=HCAD=

BP I^RXTcl ]^] STcXT]T RaTSXcX aT[PcXeX PS ^_TaPiX^]X R^] ^QQ[XV^ SX aTca^RTbbX^]T P cTa\X]T*



,JJALAJN >AD9DMA9HA= ;@= DED ;EIJAJKAI;EDE ACCE:ABAMM9MAEDA

/=JJ9?BA IKBB= F9HJ=;AF9MAEDA AI;HAJJ= D=BB"9JJALE ;AH;EB9DJ= AD ACFH=I= ;EDJHEBB9J=

BP I^RXTcl ]^] STcXT]T _PacTRX_PiX^]X X] X\_aTbT R^]ca^[[PcT XbRaXccT ]T[[$PccXe^ RXaR^[P]cT*

/=JJ9?BA IKBB= F9HJ=;AF9MAEDA AI;HAJJ= D=BB"9JJALE ;AH;EB9DJ= AD ACFH=I= ;EBB=?9J=

BP I^RXTcl ]^] STcXT]T _PacTRX_PiX^]X X] X\_aTbT R^[[TVPcT*

/AIFEDA:ABAJN BAGKA<=

DT[ b^cc^bcP]cT _a^b_Tcc^ bX aX_^acP]^ X SPcX aXPbbd]cXeX ST[[T ePaXPiX^]X X]cTaeT]dcT ]T[[P R^]bXbcT]iP ST[[T
[X`dXSXcl*

HKTWZO NS SVS`SW O[OZMS`SW HKZSK`SWVO VOTT"O[OZMS`SW HKTWZO NS PSVO O[OZMS`SW

7OXW[S\S LKVMKZS O XW[\KTS -*30/*24- %551*14/& 304*,54

7OVKZW O KT\ZS ^KTWZS SV MK[[K -*2-. %-*.4,& //.

FW\KTO NS[XWVSLSTS\a TSY]SNO -*301*.5/ %552*42/& 304*0/,

@[ bP[S^ aP__aTbT]cP [T SXb_^]XQX[Xcl [X`dXST T [$TbXbcT]iP SX ]d\TaPaX^ T SX eP[^aX P[[P SPcP SX RWXdbdaP
ST[[$TbTaRXiX^*

8=NAE A LEM?IHNE =NNEPE

CXbdaP]^ _a^eT]cX T ^]TaX [P RdX R^\_TcT]iP m P]cXRX_PcP ^ _^bcXRX_PcP aXb_Tcc^ P[[P \P]XUTbcPiX^]T
]d\TaPaXP T+^ S^Rd\T]cP[T7 TbbX _aTbRX]S^]^ SP[[P SPcP SX _PVP\T]c^ ^ aXbR^bbX^]T STX aT[PcXeX _a^eT]cX
T ^]TaX( R^\d]X P SdT ^ _Xp TbTaRXiX T aX_PacXQX[X X] aPVX^]T ST[ cT\_^*
D^] bdbbXbc^]^( P[ /-+,/+.,.0( aPcTX T aXbR^]cX PeT]cX SdaPcP ^[caT -. \TbX*

HKTWZO NS SVS`SW O[OZMS`SW HKZSK`SWVO VOTT"O[OZMS`SW HKTWZO NS PSVO O[OZMS`SW

DS[MWV\S K\\S^S 0-*/35 %.-.& 0-*-23

FW\KTO ZK\OS O ZS[MWV\S K\\S^S 0-*/35 %.-.& 0-*-23

IX _aTRXbP RWT( _Ta `dP]c^ R^]RTa]T X aXbR^]cX PccXeX( caPccPbX ST[ aX]eX^ SX R^bcX SX R^\_TcT]iP STV[X
TbTaRXiX bdRRTbbXeX P cXc^[^ _aX]RX_P[\T]cT SX b_TbT PbbXRdaPcXeT T RP]^]X P]cXRX_PcX _Ta bTaeXiX^ SX
]^[TVVX^ T PbbXbcT]iP*
@ aPcTX TS X aXbR^]cX aP__aTbT]cP]^ [T _PacXcT SX R^[[TVP\T]c^ ST[[$TbTaRXiX^ R^]cTVVXPcT R^[ RaXcTaX^ ST[[P
R^\_TcT]iP cT\_^aP[T*

6HALE BEH=HRE=LE ?=JEN=FERR=NE

DTbbd] ^]TaT UX]P]iXPaX^ m bcPc^ X\_dcPc^ ]T[ R^ab^ ST[[$TbTaRXiX^ P eP[^aX ST[[$PccXe^ ST[[^ bcPc^
_PcaX\^]XP[T*



5IN= EHNACL=NEP=" J=MMEPI A J=NLEGIHEI HANNI

7=NLEGIHEI HANNI

9WZUK`SWVO O ]\STS``K`SWVO NOTTO ^WMS NOT XK\ZSUWVSW VO\\W

89HA9MAEDA D=BB= LE;A <A F9JHACEDAE D=JJE

@[ \^eX\T]c^ ST[[T e^RX ST[ _PcaX\^]X^ ]Tcc^ ]T[[$TbTaRXiX^ RWXdb^ P[ /-+,/+.,.0 m bX]cTcXiiPc^ ]T[[P
bTVdT]cT cPQT[[P*

HKTWZO NS SVS`SW

O[OZMS`SW

7O[\SVK`SWVO NOT ZS[]T\K\W

NOTT"O[OZMS`SW XZOMONOV\O
4T\ZO ^KZSK`SWVS

DS[]T\K\W

N"O[OZMS`SW

HKTWZO NS

PSVO O[OZMS`SW4\\ZSL]`SWVO NS

NS^SNOVNS
4T\ZO

NO[\SVK`SWVS
<VMZOUOV\S 7OMZOUOV\S

6KXS\KTO 3*0,0*3,5 ) ) ) ) 3*0,0*3,5

DS[OZ^K TOQKTO .3/*1/1 ) 2/*..- ) ) //2*312

4T\ZO ZS[OZ^O

DS[OZ^K [\ZKWZNSVKZSK .*/3.*424 ) ) ) .*/3.*424 )

DS[OZ^K XOZ ]\STS [] MKULS

VWV ZOKTS``K\S
) ) 0*-./ ) ) 0*-./

FW\KTO KT\ZO ZS[OZ^O .*/3.*424 ) 0*-./ ) .*/3.*424 0*-./

G\STS #XOZNS\O$ XWZ\K\S K V]W^W ) ) ) ..1*511 ) ..1*511

G\STO #XOZNS\K$ NOTT"O[OZMS`SW -*.20*0./ %-*-53*,35& %23*/00& ) ) .*-5.*12, .*-5.*12,

FW\KTO XK\ZSUWVSW VO\\W --*/-1*1/1 %-*-53*,35& ) ..1*511 .*/3.*424 .*-5.*12, -,*-20*-,/

/AIFEDA:ABAJN = KJABAMME <=B F9JHACEDAE D=JJE

@] R^]U^a\Xcl R^] `dP]c^ SXb_^bc^ SP[ _d]c^ 3)QXb& ST[[$Pac* .0.3 ST[ :^SXRT :XeX[T( bX U^a]XbR^]^ SX
bTVdXc^ [T X]U^a\PiX^]X X] \TaXc^ P[[$^aXVX]T( P[[$dcX[XiiPiX^]T X] TbTaRXiX _aTRTST]cX( P[[T SXb_^]XQX[Xcl T P[[P
SXbcaXQdXQX[Xcl ST[[T _^bcT XbRaXccT ]T[ _PcaX\^]X^ ]Tcc^* @] _PacXR^[PaT bX ^bbTaeP RWT X _a^b_TccX RWT
bTVd^]^ bX aXUTaXbR^]^ P eX]R^[X X\_^bcX SP[[P [TVXb[PiX^]T ST[ :^SXRT :XeX[T %Pac* .0/,( Pac* .0/-( Pac*
.0.2 ]* 1( Pac* .0.2 ]* 4)QXb( Pac* ./13)cTa R^* /( Pac* ./15)QXb R^* 0&( ^ SP Tb_aTbbP _aTeXbX^]T bcPcdcPaXP6
Tbb^( _TacP]c^( ]^] cXT]T R^]c^ STX eX]R^[X _aTeXbcX SP[[P [TVXb[PiX^]T caXQdcPaXP X] \TaXc^ P[[P cPbbPiX^]T
SX P[Rd]T _^bcT SX ]Tcc^ TUUTccdPcP X] bTST SX SXbcaXQdiX^]T ST[[T bcTbbT* @]^[caT( _Ta d]P R^\_[TcP
R^\_aT]bX^]T STX _a^b_TccX STbcX]PcX P[[P aP__aTbT]cPiX^]T ST[[T X]SXRPiX^]X R^]cT]dcT P[ _d]c^ 3 QXb&
ST[[$PacXR^[^ .0.3 ST[ :^SXRT :XeX[T( bX TeXST]iXP]^ [T bTVdT]cX RPaPccTaXbcXRWT6
P& _Ta bT\_[XRXcl Tb_^bXcXeP [P !_^bbXQX[Xcl SX dcX[XiiPiX^]T! eXT]T X]SXRPcP ]T[[P aT[PcXeP R^[^]]P
bTaeT]S^bX ST[[P [TVT]SP _^bcP X] RP[RT P[[P cPQT[[P7
Q& [T dcX[XiiPiX^]X _Ta R^_TacdaT SX _TaSXcT T _Ta P[caT aPVX^]X bX X]cT]S^]^ aXUTaXcT PX caT TbTaRXiX _aTRTST]cX*
@] \TaXc^ P[[$dcX[XiiPiX^]T ST[[T aXbTaeT( PeeT]dcP ]TV[X d[cX\X caT TbTaRXiX( bX _aTRXbP RWT6
) R^] PbbT\Q[TP ST[ .5+,3+.,.- X[ b^RX^ WP ST[XQTaPc^ SX STbcX]PaT [$dcX[T SX TbTaRXiX^ _PaX PS <da^
2.4*1,-( `dP]c^ PS <da^ /-*0.1 P[ U^]S^ SX aXbTaeP [TVP[T T `dP]c^ PS <da^ 153*,32 P[ U^]S^ SX aXbTaeP
bcaP^aSX]PaXP7
) R^] PbbT\Q[TP ST[ .5+,3+.,.. X[ b^RX^ WP ST[XQTaPc^ SX STbcX]PaT [$dcX[T SX TbTaRXiX^ _PaX PS <da^
4.4*/02 `dP]c^ PS <da^ 0-*0-3 P[ U^]S^ SX aXbTaeP [TVP[T T `dP]c^ PS <da^ 342*5.5 P[ U^]S^ SX aXbTaeP
bcaP^aSX]PaXP7
) R^] PbbT\Q[TP ST[ ,0+,4+.,./ X[ b^RX^ WP ST[XQTaPc^ SX STbcX]PaT [$dcX[T SX TbTaRXiX^ _PaX PS <da^
-*.20*0./ `dP]c^ PS <da^ 2/*..- P[ U^]S^ SX aXbTaeP [TVP[T( `dP]c^ PS <da^ 0*-./ P[ U^]S^ SX aXbTaeP
_Ta dcX[X bd RP\QX ]^] aTP[XiiPcX T `dP]c^( `dP]c^ P[[$X\_^ac^ aTbXSd^ SX <da^ -*-53*,35 P[[P SXbcaXQdiX^]T
SX SXeXST]SX P[ b^RX^ d]XR^( ]^]RWn [P SXbcaXQdiX^]T SX aXbTaeT bcaP^aSX]PaXT P UPe^aT ST[ b^RX^ d]XR^ _Ta
d] P\\^]cPaT R^\_[TbbXe^ SX <da^ .*/3.*424*
IX Tb_^]V^]^ ]T[ STccPV[X^ [T e^RX RWT R^\_^]V^]^ X[ _PcaX\^]X^ ]Tcc^6



<UXWZ\W
AZSQSVO (

VK\]ZK

BW[[SLSTS\a NS

]\STS``K`SWVO

C]W\K

NS[XWVSLSTO

DSOXSTWQW NOTTO ]\STS``K`SWVS OPPO\\]K\O VOS \ZO

XZOMONOV\S O[OZMS`S

XOZ KT\ZO ZKQSWVS

6KXS\KTO 3*0,0*3,5
HXb*SX
RP_XcP[T

9 ) )

DS[OZ^K TOQKTO //2*312 HXb* SX dcX[X 9 //2*312 )

4T\ZO ZS[OZ^O

DS[OZ^K [\ZKWZNSVKZSK ) ) .*/3.*424

DS[OZ^K XOZ ]\STS [] MKULS

VWV ZOKTS``K\S
0*-./ HXb*SX dcX[X 8*9 0*-./ )

FW\KTO KT\ZO ZS[OZ^O 0*-./ 0*-./ .*/3.*424

G\STS XWZ\K\S K V]W^W ..1*511 HXb*SX dcX[X 8*9*: ..1*511 )

FW\KTO 3*53-*10/ 122*4/0 .*/3.*424

C]W\K VWV NS[\ZSL]SLSTO /0,*435

DO[SN]K Y]W\K NS[\ZSL]SLSTO ..1*511

3=?=D<9+ ,+ F=H 9KC=DJE <A ;9FAJ9B= -+ F=H ;EF=HJKH9 F=H<AJ= .+ F=H <AIJHA:KMAED= 9A IE;A /+ F=H 9BJHA
LAD;EBA IJ9JKJ9HA 0+ 9BJHE

2IH@E JAL LEM?DE A IHALE

DT[ bTVdT]cT _a^b_Tcc^ eXT]T aX_^acPcP [P \^eX\T]cPiX^]T STX U^]SX XbRaXccX X] QX[P]RX^*

9WVNW XOZ \ZK\\KUOV\W NS Y]SO[MOV`K O

WLLTSQRS [SUSTS

9WVNW XOZ SUXW[\O KVMRO

NSPPOZS\O

4T\ZS

PWVNS

FW\KTO PWVNS XOZ ZS[MRS O

WVOZS

HKTWZO NS SVS`SW O[OZMS`SW ---*,// 1/*450 .21*.01 0/,*-3.

HKZSK`SWVS VOTT"O[OZMS`SW

4MMKV\WVKUOV\W

VOTT"O[OZMS`SW
..*22. /,*354 -.-*/3. -30*4/.

4T\ZO ^KZSK`SWVS , , , ,

FW\KTO ^KZSK`SWVS ..*22. /,*354 -.-*/3. -30*4/.

HKTWZO NS PSVO O[OZMS`SW -//*251 40*25. /42*2-3 2,1*,,0

BP e^RT =^]S^ _Ta X\_^bcT m R^bcXcdXcP _Ta <da^ 40*25. SP X\_^bcT SXUUTaXcT _PbbXeT*
BP e^RT =^]S^ _Ta caPccP\T]c^ SX `dXTbRT]iP T ^QQ[XVWX bX\X[X R^\_aT]ST X[ !=^]S^ X]ST]]Xcl bd__[TcXeP
SX R[XT]cT[P! %_Ta R^\_[TbbXeX <da^ -//*251& T aP__aTbT]cP _adST]iXP[\T]cT V[X ^]TaX [P bcX\P STV[X ^]TaX
R^]]TbbX R^] _^bbXQX[X aXb^[diX^]X SX R^]caPccX SX PVT]iXP TS m RP[R^[Pc^ X] aT[PiX^]T P[[P bXcdPiX^]T SX ^V]X
bX]V^[^ PVT]cT*
BP e^RT 8[caX U^]SX aXbd[cP R^bo R^\_^bcP6
) @[ !=^]S^ VPaP]iXP _a^S^ccX! m STcTa\X]Pc^ X] Ud]iX^]T ST[[P \TSXP STX R^bcX _Ta V[X X]cTaeT]cX X]
VPaP]iXP %bcPQX[XcX R^\T _TaRT]cdP[T bd[[T eT]SXcT& P__[XRPcP P[ e^[d\T S$PUUPaX ST[[$TbTaRXiX^ _Ta
R^\_[TbbXeX <da^ -25*2-3( \T]caT _Ta <da^ .-,*,,, bX aXUTaXbRT PS X]cTaeT]cX X] VPaP]iXP
_adST]iXP[\T]cT _aTeXbcX \P ]^] STUX]XcX ]T[[$P\\^]cPaT T+^ ]T[ aTP[T b^bcT]X\T]c^*
) @ =^]SX _Ta !aXbRWX T bP]iX^]X [TVP[X! %_Ta R^\_[TbbXeX <da^ 3*,,,& PRR^V[XT [P _adST]cT bcX\P STV[X ^]TaX
R^]]TbbX P[[T R^]ca^eTabXT X] TbbTaT P[[P SPcP ST[ /-+,/+.,.0*
IX bTV]P[P RWT X] SPcP .4+,/+.,.0 P[[P I^RXTcl m bcPc^ ]^cXUXRPc^ d] _a^RTbb^ eTaQP[T SX R^]bcPcPiX^]T
X] aT[PiX^]T PV[X TbTaRXiX UXbRP[X SP[ .,-4 P[ .,.,*

:L=NN=GAHNI @E BEHA L=JJILNI @E F=PILI MO>IL@EH=NI

DT[ bTVdT]cT _a^b_Tcc^ eXT]T TeXST]iXPcP [P U^a\PiX^]T T [$dcX[XiiPiX^]T ST[[T e^RX ST[ caPccP\T]c^ SX UX]T
aP__^ac^6

FZK\\KUOV\W NS PSVO ZKXXWZ\W NS TK^WZW []LWZNSVK\W

HKTWZO NS SVS`SW O[OZMS`SW /20*2-3



FZK\\KUOV\W NS PSVO ZKXXWZ\W NS TK^WZW []LWZNSVK\W

HKZSK`SWVS VOTT"O[OZMS`SW

4MMKV\WVKUOV\W VOTT"O[OZMS`SW //.

G\STS``W VOTT"O[OZMS`SW -,,*543

4T\ZO ^KZSK`SWVS ,

FW\KTO ^KZSK`SWVS %-,,*211&

HKTWZO NS PSVO O[OZMS`SW .2/*52.

@[ U^]S^ PRRP]c^]Pc^ aP__aTbT]cP [$TUUTccXe^ STQXc^ ST[[P I^RXTcl P[ /-+,/+.,.0 eTab^ X SX_T]ST]cX X] U^aiP
P cP[T SPcP( P[ ]Tcc^ STV[X TeT]cdP[X P]cXRX_X R^aaXb_^bcX T ST[[$X\_^bcP b^bcXcdcXeP bd[[P aXeP[dcPiX^]T ST[
J=H*
IX _aTRXbP RWT ]T[ R^ab^ ST[[$TbTaRXiX^( [$d[cTaX^aT _PbbXeXcl \PcdaPcP ]TX R^]Ua^]cX STX SX_T]ST]cX X]
P__[XRPiX^]T ST[[P [TVXb[PiX^]T eXVT]cT( _Ta R^\_[TbbXeX <da^ -3-*050( m bcPcP STbcX]PcP( aXR^aaT]S^]T X
_aTbd__^bcX SX [TVVT( P U^]SX SX _aTeXST]iP R^\_[T\T]cPaT*

0A>ENE

89HA9MAEDA = I;9<=DM9 <=A <=:AJA

IX _aTRXbP RWT P[ /-+,/+.,.0 ]^] bdbbXbc^]^ STQXcX SX SdaPcP bd_TaX^aT PX 1 P]]X*

HKTWZO NS SVS`SW

O[OZMS`SW

HKZSK`SWVO

VOTT"O[OZMS`SW

HKTWZO NS PSVO

O[OZMS`SW

C]W\K [MKNOV\O OV\ZW

T"O[OZMS`SW

4MMWV\S .*1.-*1,/ %//0*1/4& .*-42*521 .*-42*521

7OLS\S ^OZ[W PWZVS\WZS /*222*00, -4.*,2. /*404*1,. /*404*1,.

7OLS\S ^OZ[W SUXZO[O MWV\ZWTTK\O -*,,3*2.1 425*-1, -*432*331 -*432*331

7OLS\S ^OZ[W MWV\ZWTTKV\S 04-*5., /*44/*4,3 0*/21*3.3 0*/21*3.3

7OLS\S ^OZ[W SUXZO[O [W\\WXW[\O KT MWV\ZWTTW NOTTO

MWV\ZWTTKV\S
.4,*,11 21*.5, /01*/01 /01*/01

7OLS\S \ZSL]\KZS .11*52. -1-*.0, 0,3*.,. 0,3*.,.

7OLS\S ^OZ[W S[\S\]\S NS XZO^SNOV`K O NS [SM]ZO``K

[WMSKTO
.20*.,4 -.*.53 .32*1,1 .32*1,1

4T\ZS NOLS\S 545*41. %--*455& 533*51/ 533*51/

FW\KTO NOLS\S 5*023*121 0*4-3*0,5 -0*.40*530 -0*.40*530

BP e^RT 8RR^]cX m aT[PcXeP PV[X P]cXRX_X aXRTedcX SPX R[XT]cX P[[P b^cc^bRaXiX^]T ST[ R^]caPcc^ ^ SdaP]cT
[$TbTRdiX^]T ST[[^ bcTbb^*
IX _aTRXbP X] _PacXR^[PaT RWT X STQXcX eTab^ U^a]Xc^aX b^]^ XbRaXccX P[ ]Tcc^ STV[X bR^]cX R^\\TaRXP[X T X[
aXb_TccXe^ eP[^aT ]^\X]P[T m bcPc^ aTccXUXRPc^( X] ^RRPbX^]T SX aTbX ^ PQQd^]X %aTccXUXRWT SX UPccdaPiX^]T&(
]T[[P \XbdaP R^aaXb_^]ST]cT P[[$P\\^]cPaT STUX]Xc^ R^] [P R^]ca^_PacT*
BP e^RT STQXcX eTab^ X\_aTbT R^]ca^[[PcT aP__aTbT]cP X[ bP[S^ P[ /-+,/+.,.0 STX UX]P]iXP\T]cX UadccXUTaX P
cPbb^ SX \TaRPc^ R^]RTbb^ SP[[P R^]ca^[[PcP ?hSa^ 8Xa HTbTPaRW @cP[XP Ia[ SX <da^ -*4,,*,,,
R^\_aT]bXe^ STV[X X]cTaTbbX \PcdaPcX*
BP e^RT STQXcX eTab^ R^]ca^[[P]cX aP__aTbT]cP X[ bP[S^ STX STQXcX SX ]PcdaP R^\\TaRXP[T _Ta <da^ 351*34,
T STQXcX _Ta SXeXST]SX ST[XQTaPcX T ]^] P]R^aP SXbcaXQdXcX _Ta <da^ /*125*503*
BP e^RT STQXcX eTab^ X\_aTbT b^cc^_^bcT P[ R^]ca^[[^ ST[[T R^]ca^[[P]cX aP__aTbT]cP X[ bP[S^ STX STQXcX SX
]PcdaP TbR[dbXeP\T]cT R^\\TaRXP[T*
BP e^RT STQXcX caXQdcPaX PRR^V[XT b^[^ [T _PbbXeXcl _Ta X\_^bcT RTacT T STcTa\X]PcT T aXbd[cP R^bo
STccPV[XPcP6

7O\\KQTSW 8[OZMS`SW KT ,*(),(+)+, 8[OZMS`SW KT ,*(),(+)+- HKZSK`SWVS

7OLS\S <D8E -3,*-.1 /--*/-- -0-*-42

7OLS\S <D4B , //*4,1 //*4,1

7OLS\S XOZ ZS\OV]\O <ZXOP 41*4/3 2.*,42 %./*31-&



FW\KTO .11*52. 0,3*.,. -1-*.0,

BP e^RT STQXcX eTab^ XbcXcdcX SX _aTeXST]iP T bXRdaTiiP b^RXP[T bX aXUTaXbRT PV[X X\_^acX P STQXc^ S^edcX P[ /-
+,/+.,.0 PV[X XbcXcdcX _aTeXST]iXP[X _Ta [T `d^cT P RPaXR^ ST[[P I^RXTcl TS P RPaXR^ STX SX_T]ST]cX bdX bP[PaX
T bcX_T]SX ST[ \TbT SX \Pai^ T PX STQXcX eTab^ V[X XbcXcdcX SX _aTeXST]iP R^\_[T\T]cPaT TS PbbXbcT]iXP[T*
BP e^RT !8[caX STQXcX! aXbd[cP X]eTRT R^bo STccPV[XPcP6

7O\\KQTSW 8[OZMS`SW KT ,*(),(+)+, 8[OZMS`SW KT ,*(),(+)+- HKZSK`SWVS

7OLS\S ^OZ[W NSXOVNOV\S% TK^WZK\WZS K]\WVWUS% K[[WMSK`SWVS O [SVNKMK\S 545*41. 533*51/ %--*455&

FW\KTO 545*41. 533*51/ %--*455&

7K<<ALAIAED= <=A <=:AJA F=H 9H=9 ?=E?H9>A;9

BP aX_PacXiX^]T STX STQXcX P[ /-+,/+.,.0 bTR^]S^ PaTP VT^VaPUXRP m aX_^acPcP ]T[[P cPQT[[P bTVdT]cT*

4ZOK QOWQZKPSMK <\KTSK 4T\ZS BKO[S G'8' DO[\W N"8]ZWXK ZO[\W NOT UWVNW FW\KTO

4MMWV\S -*,20*52- ) 1,-*122 2.,*0/4 .*-42*521

7OLS\S ^OZ[W PWZVS\WZS .*541*.,5 /,2*-4/ .0*.40 1/.*4.2 /*404*1,.

7OLS\S ^OZ[W SUXZO[O MWV\ZWTTK\O -*432*331 ) ) ) -*432*331

7OLS\S ^OZ[W SUXZO[O MWV\ZWTTKV\S ) /*204*.45 ) 3-3*0/4 0*/21*3.3

7OLS\S ^OZ[W SUXZO[O [W\\WXW[\O KT MWV\ZWTTW NOTTO MWV\ZWTTKV\S ) -1-*2.0 -3-*5,, .-*4.- /01*/01

7OLS\S \ZSL]\KZS 0,3*.,. ) ) ) 0,3*.,.

7OLS\S ^OZ[W S[\S\]\S NS XZO^SNOV`K O NS [SM]ZO``K [WMSKTO .32*1,1 ) ) ) .32*1,1

4T\ZS NOLS\S 533*51/ ) ) ) 533*51/

7OLS\S 3*144*2,1 0*-,2*,52 253*31, -*45.*1./ -0*.40*530

/=:AJA 9IIAIJAJA <9 ?9H9DMA= H=9BA IK :=DA IE;A9BA

D^] b^]^ _aTbT]cX STQXcX PbbXbcXcX SP VPaP]iXT aTP[X bd QT]X b^RXP[X*

7OLS\S VWV K[[S[\S\S NK QKZKV`SO ZOKTS FW\KTO

4MMWV\S .*-42*521 .*-42*521

7OLS\S ^OZ[W PWZVS\WZS /*404*1,. /*404*1,.

7OLS\S ^OZ[W SUXZO[O MWV\ZWTTK\O -*432*331 -*432*331

7OLS\S ^OZ[W MWV\ZWTTKV\S 0*/21*3.3 0*/21*3.3

7OLS\S ^OZ[W SUXZO[O [W\\WXW[\O KT MWV\ZWTTW NOTTO MWV\ZWTTKV\S /01*/01 /01*/01

7OLS\S \ZSL]\KZS 0,3*.,. 0,3*.,.

7OLS\S ^OZ[W S[\S\]\S NS XZO^SNOV`K O NS [SM]ZO``K [WMSKTO .32*1,1 .32*1,1

4T\ZS NOLS\S 533*51/ 533*51/

FW\KTO NOLS\S -0*.40*530 -0*.40*530

/=:AJA H=B9JALA 9< EF=H9MAEDA ;ED E::BA?E <A H=JHE;=IIAED= 9 J=HCAD=

IX bTV]P[P RWT caP X STQXcX XbRaXccX X] QX[P]RX^ ]^] eX b^]^ _^bcT aT[PcXeT PS ^_TaPiX^]X RWT _aTeTS^]^
[$^QQ[XV^ SX aTca^RTbbX^]T P cTa\X]T*

1AD9DMA9C=DJA =>>=JJK9JA <9 IE;A <=BB9 IE;A=JN

D^] eX b^]^ UX]P]iXP\T]cX TUUTccdPcX SPX b^RX P[[P I^RXTcl*



8=NAE A LEM?IHNE J=MMEPE

D^] b^]^ _aTbT]cX aPcTX T aXbR^]cX _PbbXeX*



5IN= EHNACL=NEP=" ?IHNI A?IHIGE?I

<=FILA @AFF= JLI@OREIHA

LPaXPiX^]X X]cTaeT]dcT ]T[ eP[^aT ST[[P _a^SdiX^]T6

4$HKTWZO NOTTK XZWN]`SWVO

7O[MZS`SWVO 8[OZMS`SW MWZZOV\O 8[OZMS`SW XZOMONOV\O HKZSK`SWVS

*$ ZSMK^S NOTTO ^OVNS\O O NOTTO XZO[\K`SWVS -4*443*/4. -3*,31*,2- -*4-.*/.-

+$ ^KZ'VS NOTTO ZSU'`O NS XZWNW\\S SV MWZ[W NS TK^'VO% [OUSTK^WZK\S O PSVS\S -*..2*5./ /1/*11/ 43/*/3,

,$ ^KZ'VS NOS TK^WZS SV MWZ[W [] WZNSVK`SWVO -3-*-31 , -3-*-31

-$ SVMZOUOV\S NOTTO SUUWLSTS``K`SWVS XOZ TK^WZS SV\OZVS , , ,

.K$ MWV\ZSL]\S SV MWV\W O[OZMS`SW --0*5,4 , --0*5,4

.L$ KT\ZS ZSMK^S O XZW^OV\S -*--.*2/1 -*,1,*/./ 2.*/-.

FW\KTS .-*1-/*,./ -4*034*5/3 /*,/0*,42

BP e^RT !8[caX aXRPeX T _a^eT]cX! aXbd[cP m R^bo R^\_^bcP6

4'.$ KT\ZS ZSMK^S O XZW^OV\S

7O[MZS`SWVO 8[OZMS`SW MWZZOV\O 8[OZMS`SW XZOMONOV\O HKZSK`SWVS

BDAH8@F< H4D< 8 EABD4HH8@<8@J8 -*--.*2/1 432*354 ./1*4/3

6A@FD<5GF< <@ 6A@FA 8E8D6<J<A --0*5,4 , --0*5,4

D<>4E6<A 9A@7< , -3/*1.1 %-3/*1.1&

FW\KTS -*..3*10/ -*,1,*/./ -33*..,

7K<<ALAIAED= <=A HA;9LA <=BB= L=D<AJ= = <=BB= FH=IJ9MAEDA F=H ;9J=?EHA9 <A 9JJALAJN

@ aXRPeX ST[[T eT]SXcT T ST[[T _aTbcPiX^]X eT]V^]^ R^bo aX_PacXcX _Ta RPcTV^aXP SX PccXeXcl6

6K\OQWZSK NS K\\S^S\a HKTWZO O[OZMS`SW MWZZOV\O

H8@7<F8 F86;@A>A:<8E -,*5..*/-4

H8@7<F8 49F8D ?4D=8F & E8DH<68 3*521*,20

FW\KTO -4*443*/4.

7K<<ALAIAED= <=A HA;9LA <=BB= L=D<AJ= = <=BB= FH=IJ9MAEDA F=H 9H=9 ?=E?H9>A;9

@ aXRPeX ST[[T eT]SXcT T ST[[T _aTbcPiX^]X eT]V^]^ R^bo aX_PacXcX _Ta PaTP VT^VaPUXRP6

4ZOK QOWQZKPSMK HKTWZO O[OZMS`SW MWZZOV\O

<\KTSK 5*131*024

4T\ZS BKO[S G'8' 1*-3-*03,

DO[\W N"8]ZWXK 2,-*.13

ZO[\W NOT UWVNW /*1/5*-43

FW\KTO -4*443*/4.

/IMNE @AFF= JLI@OREIHA

LPaXPiX^]X X]cTaeT]dcT ]TX R^bcX ST[[P _a^SdiX^]T+

5$ 6W[\S NOTTK XZWN]`SWVO



7O[MZS`SWVO 8[OZMS`SW MWZZOV\O 8[OZMS`SW XZOMONOV\O HKZSK`SWVS

/$ XOZ UK\OZSO XZSUO% [][[SNSKZSO% NS MWV[]UW O UOZMS 5*505*.., 4*4,0*121 -*-00*211

0$ XOZ [OZ^S`S /*15/*,24 /*1,2*40. 42*..2

1$ XOZ QWNSUOV\W NS LOVS NS \OZ`S .-1*/,3 .,-*411 -/*01.

2'K$ [KTKZS O [\SXOVNS .*351*,11 .*2,,*1,1 -50*11,

2'L$ WVOZS [WMSKTS 522*-/- 5-5*554 02*-//

2'M$ \ZK\\KUOV\W NS PSVO ZKXXWZ\W -34*2-3 -51*.-4 %-2*2,-&

2'N$ \ZK\\KUOV\W NS Y]SO[MOV`K O [SUSTS , , ,

2'O$ KT\ZS MW[\S -/,*,,, , -/,*,,,

*)'K$ KUUWZ\KUOV\W NOTTO SUUWLSTS``K`SWVS SUUK\OZSKTS ..5*150 ..4*,/- -*12/

*)'L$ KUUWZ\KUOV\W NOTTO SUUWLSTS``K`SWVS UK\OZSKTS /4-*-4. /21*-54 -1*540

*)'M$ KT\ZO [^KT]\K`SWVS NOTTO SUUWLSTS``K`SWVS , , ,

*)'N$ [^KT]\K`SWVS NOS MZONS\S MWUXZO[S VOTT"K\\' MSZM' O NOTTO NS[X' TSY]SNO 0*200 553 /*203

**$ ^KZ'VO NOTTO ZSU'`O NS UK\OZSO XZSUO% [][['ZSO% NS MWV[]UW O UOZMS %53*0..& %/,4*/2-& .-,*5/5

*+$ KMMKV\WVKUOV\S XOZ ZS[MRS , , ,

*,$ KT\ZS KMMKV\WVKUOV\S , , ,

*-$ WVOZS NS^OZ[S NS QO[\SWVO --/*512 -3.*3/. %14*332&

FW\KTS -4*015*/1. -2*243*14, -*33-*33.

;X bTVdXc^ eXT]T X[[dbcaPcP T R^\\T]cPcP [P R^\_^bXiX^]T SX P[Rd]T R^\_^]T]cX STX :^bcX ST[[P
_a^SdiX^]T*
@ R^bcX _Ta bTaeXiX b^]^ R^bo STccPV[XPcX6

5'0$ XOZ [OZ^S`S

7O[MZS`SWVO 8[OZMS`SW MWZZOV\O 8[OZMS`SW XZOMONOV\O HKZSK`SWVS

E8DH<J< <@7GEFD'&6A??8D6'&4??<@<EFD' .*4,4*3,, .*3,,*420 -,3*4/2

6A?B8@E< AD:4@< EA6<4>< 42*-3/ 35*4,3 2*/22

E8DH<J< H4D< 8 EB8E8 54@64D<8 254*-51 3.2*-3- %.3*532&

FW\KTS /*15/*,24 /*1,2*40. 42*..2

@ R^bcX _Ta V^SX\T]c^ SX QT]X SX cTaiX b^]^ R^bo STccPV[XPcX6

5'1$ XOZ QWNSUOV\W NS LOVS NS \OZ`S

7O[MZS`SWVO 8[OZMS`SW MWZZOV\O 8[OZMS`SW XZOMONOV\O HKZSK`SWVS

64@A@< .-1*/,3 .,-*411 -/*01.

FW\KTS .-1*/,3 .,-*411 -/*01.

BP e^RT ^]TaX SXeTabX SX VTbcX^]T m R^bo R^\_^bcP6

5'*-$ WVOZS NS^OZ[S NS QO[\SWVO

7O[MZS`SWVO 8[OZMS`SW MWZZOV\O 8[OZMS`SW XZOMONOV\O HKZSK`SWVS

EABD4HH8@<8@J8 B4EE<H8 8 <?BAEF8 /.*1-/ 33*--1 %00*2,.&

CGAF8 4EEA6<4F<H8 -2*333 -1*/5- -*/42

4>FD< A@8D< 20*222 4,*..2 %-1*12,&

FW\KTS --/*512 -3.*3/. %14*332&

7LIPAHNE A IHALE BEH=HRE=LE



;X bTVdXc^ bX TeXST]iXP]^ [T ePaXPiX^]X X]cTaeT]dcT ]T[[T e^RX aT[PcXeT PX _a^eT]cX T ^]TaX UX]P]iXPaX6

6$ BZW^OV\S ON WVOZS PSVKV`SKZS

7O[MZS`SWVO 8[OZMS`SW MWZZOV\O
8[OZMS`SW

XZOMONOV\O
HKZSK`SWVS

*.'K$ XZW^OV\S NK XKZ\OMSXK`SWVS & SUXZO[O MWV\ZWTTK\O , , ,

*.'L$ XZW^OV\S NK XKZ\OMSXK`SWVS & SUXZO[O MWTTOQK\O , , ,

*.'M$ XZW^OV\S NK XKZ\OMSXK`SWVS & SUXZO[O MWV\ZWTTKV\S , , ,

*.'N$ XZW^OV\S NK XKZ\OMSXK`SWVS & SUXZO[O [W\\WX' MWV\ZWTTW MWV\ZWTTKV\S , , ,

*.'O$ XZW^OV\S NK XKZ\OMSXK`SWVS & KT\ZS , , ,

*/'K*$ KT\ZS XZW^OV\S PSVKV`SKZS & NK MZONS\S [] SUX' MWV\ZWTTK\O , , ,

*/'K+$ KT\ZS XZW^OV\S PSVKV`SKZS & NK MZONS\S [] SUX' MWTTOQK\O , , ,

*/'K,$ KT\ZS XZW^OV\S PSVKV`SKZS & NK MZONS\S [] SUXZO[O MWV\ZWTTKV\S , , ,

*/'K-$ KT\ZS XZW^OV\S PSVKV`SKZS & NK MZONS\S [] SUXZ' [W\\WX' MWV\ZWTTW NOTTO

MWV\ZWTTKV\S
, , ,

*/'K.$ KT\ZS XZW^OV\S PSVKV`SKZS & NK MZONS\S [] KT\ZO SUXZO[O , , ,

*/'L$ NK \S\WTS S[MZS\\S VOTTO SUU'VS MRO VWV MW[\S\]S[MWVW XKZ\OMSXK`SWVS , , ,

*/'M$ NK \S\WTS S[MZS\\S VOTT"K\\' MSZM' MRO VWV MW[\S\]S[MWVW XKZ\OMSXK`SWVS , , ,

*/'N*$ XZW^OV\S NS^OZ[S NKS XZOM'\S NK SUXZO[O MWV\ZWTTK\O , , ,

*/'N+$ XZW^OV\S NS^OZ[S NKS XZOM'\S NK SUXZO[O MWTTOQK\O , , ,

*/'N,$ XZW^OV\S NS^OZ[S NKS XZOMONOV\S NK SUXZO[O MWV\ZWTTKV\S -11*,2/ 1.*412 -,.*.,3

*/'N-$ XZW^'\S NS^' NKS XZOMON' NK SUXZ' [W\\WX' MWV\ZWTTW MWV\ZWTTKV\S , , ,

*/'N.$ XZW^OV\S NS^OZ[S -4*/.3 , -4*/.3

*0'K$ SV\OZO[[S ON KT\ZS WVOZS PSV'ZS & ^(SUXZO[O MWV\ZWTTK\O 25*-1, /*31, 21*0,,

*0'L$ SV\OZO[[S ON KT\ZS WVOZS PSV'ZS & ^(SUXZO[O MWTTOQK\O , , ,

*0'M$ SV\OZO[[S ON KT\ZS WVOZS PSV'ZS & ^(SUXZO[O MWV\ZWTTKV\S , , ,

*0'N$ SV\OZ' KT\ZS WVOZS PSV'ZS & ^(SUXZ' [W\\WX' MWV\ZWTTW MWV\ZWTTKV\S , , ,

*0'O$ SV\OZO[[S ON KT\ZS WVOZS PSV'ZS & ^(KT\ZS /*1-3 -*22, -*413

*0LS[$ ]\STS O XOZNS\O [] MKULS %4*1.1& %-1*234& 3*-1/

FW\KTS 5.*-54 /-*324 2,*0/,

IX _aTRXbP RWT ]^] b^]^ bcPcX RP_XcP[XiiPcX ^]TaX UX]P]iXPaX ]T[[$TbTaRXiX^ SX aXUTaX\T]c^ ST[ QX[P]RX^*
@ _a^eT]cX UX]P]iXPaX eTab^ X\_aTbT R^]ca^[[P]cX b^]^ aT[PcXeX PX UX]P]iXP\T]cX PccXeX R^]RTbbX P[[P >CC
@]cTa]PcX^]P[ I*P$a*[**

G\STS O XOZNS\O [] MKULS
IX TeXST]iXP RWT [T SXUUTaT]iT bd RP\QX aT[PcXeX P[[T _^bcT Tb_aTbbT ^aXVX]PaXP\T]cT X] eP[dcP TbcTaP
b^]^ R[PbbXUXRPcT P[[P e^RT :-3)QXb ST[ R^]c^ TR^]^\XR^( bTR^]S^ X RaXcTaX SX eP[dcPiX^]T _^bcX SP[[$Pac*
.0.2 R*R*( R^\\P -( ]* 4)QXb&* GdX SX bTVdXc^ eT]V^]^ aX_^acPcT [T X]U^a\PiX^]X R^]RTa]T]cX [P
bdSSXeXbX^]T STV[X dcX[X T _TaSXcT bd RP\QX6

,*(),(+)+, ,*(),(+)+- HKZSK`SWVS



7SPPOZOV`O [] MKULS ZOKTS``K\O %-5*4,-& %3*/01& -.*012

7SPPOZOV`O VO\\O [] MKULS NK ^KT]\K`SWVO 0*-./ %-*-4,& %1*/,/&

FW\KTO %-1*234& %4*1.1& 3*-1/

.ECFEIAMAED= <=A FHEL=DJA <9 F9HJ=;AF9MAED=

BP I^RXTcl ]^] WP R^]bTVdXc^ P[Rd] _a^eT]c^ X] `dTbcX^]T*

6AF9HJAMAED= <=?BA ADJ=H=IIA = 9BJHA ED=HA >AD9DMA9HA F=H JAFEBE?A9 <A <=:AJA

DT[ bTVdT]cT _a^b_Tcc^ bX TeXST]iXP [P bdSSXeXbX^]T STV[X X]cTaTbbX TS P[caX ^]TaX UX]P]iXPaX SX RdX
P[[$PacXR^[^ .0.1( ]*-3&( ST[ :^SXRT :XeX[T6

<V\OZO[[S O KT\ZS WVOZS PSVKV`SKZS

4T\ZS 3.*223

FW\KTO 3.*223

3GJILNI A H=NOL= @AE MEHCIFE AFAGAHNE @E LE?=PI%?IMNI @E AHNENS I EH?E@AHR=

A??AREIH=FE

@] R^]U^a\Xcl R^] `dP]c^ SXb_^bc^ SP[[$Pac* .0.3( R^\\P - ]d\Ta^ -/ ST[ :^SXRT :XeX[T( bX _aTRXbP RWT
]^] b^]^ _aTbT]cX P[ /-+,/+.,.0 ]n aXRPeX ]n R^bcX SX T]cXcl ^ X]RXST]iP TRRTiX^]P[X*

3GJIMNA MOF LA@@ENI @!AMAL?EREI" ?ILLAHNE" @EBBALENA A =HNE?EJ=NA

8[[P e^RT .,& ST[ R^]c^ TR^]^\XR^ b^]^ XbRaXccT X\_^bcT R^aaT]cX( [X`dXSPcT bd[[P QPbT ST[[T aXbd[cP]iT aT
SSXcdP[X( P cXc^[^ @aP_ _Ta <da^ -00*3-4 T P cXc^[^ SX @aTb 4-2*431*
;X bTVdXc^ eXT]T X[[dbcaPcP T R^\\T]cPcP [P R^\_^bXiX^]T ST[[T X\_^bcT R^aaT]cX6

<UXW[\O MWZZOV\S

7O[MZS`SWVO 8[OZMS`SW MWZZOV\O 8[OZMS`SW XZOMONOV\O HKZSK`SWVS

<D4B -00*3-4 41*/45 15*/.5

<D8E 4-2*431 1,4*.54 /,4*133

FW\KTS 52-*15/ 15/*243 /23*5,2

9WZUK`SWVO NOTTK PS[MKTS\a NSPPOZS\K S[MZS\\K SV LSTKVMSW3
BT X\_^bcT SXUUTaXcT PccXeT T P]cXRX_PcT b^]^ bcPcT aX[TePcT X] `dP]c^ TbXbcT [P aPVX^]Te^[T RTacTiiP
ST[[$TbXbcT]iP( ]TV[X TbTaRXiX X] RdX bX aXeTabTaP]]^ [T SXUUTaT]iT cT\_^aP]TT STSdRXQX[X( P Ua^]cT ST[[T
`dP[X b^]^ bcPcT XbRaXccT [T X\_^bcT P]cXRX_PcT( SX d] aTSSXc^ X\_^]XQX[T ]^] X]UTaX^aT P[[$P\\^]cPaT ST[[T
SXUUTaT]iT RWT bX P]SaP]]^ PS P]]d[[PaT*
B$P\\^]cPaT R^\_[TbbXe^ ST[[^ bcP]iXP\T]c^ X] QX[P]RX^ _Ta !X\_^bcT P]cXRX_PcT!( m bcPc^ STcTa\X]Pc^
bd[[P QPbT ST[[T P[X`d^cT X] eXV^aT ]T[ \^\T]c^ X] RdX [T SXUUTaT]iT cT\_^aP]TT bX aXeTabTaP]]^( cT]T]S^
R^]c^ ST[[T _TRd[XPaX \^SP[Xcl SX RP[R^[^ ST[[P QPbT X\_^]XQX[T PX UX]X ST[[$@H<I ST[[$@H8F*
@] _PacXR^[PaT( X RaTSXcX _Ta X\_^bcT P]cXRX_PcT( P\\^]cP]^ PS <da^ 1/5*-30( \T]caT X[ U^]S^ _Ta X\_^bcT
SXUUTaXcT P\\^]cP PS <da^ 40*25.*
DTX _a^b_TccX RWT bTVd^]^ eTaal SPcP TeXST]iP ST[[P aX[TePiX^]T ST[[T X\_^bcT P]cXRX_PcT ]TccT T STV[X
TUUTccX R^]bTVdT]cX( ]^]RWn ST[ STccPV[X^ ST[[T SXUUTaT]iT cT\_^aP]TT STSdRXQX[X TS X\_^]XQX[X*

8EFAP=REIHA @AFFA EGJIMNA @EBBALENA A =HNE?EJ=NA A@ ABBANNE

?IHMACOAHNE



<D8E <D4B

4$ 7SPPOZOV`O \OUXWZKVOO

FW\KTO NSPPOZOV`O \OUXWZKVOO NON]MSLSTS .*,.-*/5/ -*/41*200

FW\KTO NSPPOZOV`O \OUXWZKVOO SUXWVSLSTS /1.*441 )

7SPPOZOV`O \OUXWZKVOO VO\\O %-*224*1,4& %-*/41*200&

5$ 8PPO\\S PS[MKTS

9WVNW SUXW[\O NSPPOZS\O #KV\SMSXK\O$ K SVS`SW O[OZMS`SW %/52*/10& %05*400&

<UXW[\O NSPPOZS\O #KV\SMSXK\O$ NOTT"O[OZMS`SW %0*,44& %0*-52&

9WVNW SUXW[\O NSPPOZS\O #KV\SMSXK\O$ K PSVO O[OZMS`SW %0,,*00.& %10*,0,&

0ANN=CFEI @AFFA @EBBALAHRA NAGJIL=HAA @A@O?E>EFE

7O[MZS`SWVO
<UXWZ\W KT \OZUSVO

NOTT"O[OZMS`SW XZOMONOV\O

HKZSK`SWVO

^OZSPSMK\K[S

VOTT"O[OZMS`SW

<UXWZ\W KT \OZUSVO

NOTT"O[OZMS`SW

4TSY]W\K

<D8E

8PPO\\W

PS[MKTO

<D8E

4TSY]W\K

<D4B

8PPO\\W

PS[MKTO

<D4B

6AEF< 8

4664@FA@4?8@F<

F4EE4F<

-*432*,/3 -01*/12 .*,.-*/5/ .0(,,# /0*442 ) )

6AEF< 8

4664@FA@4?8@F<

F4EE4F<

-*.34*,15 -,3*141 -*/41*200 ) ) /(5,# 0*-52

0ANN=CFEI @AFFA @EBBALAHRA NAGJIL=HAA EGJIHE>EFE

7O[MZS`SWVO
<UXWZ\W KT \OZUSVO NOTT"O[OZMS`SW

XZOMONOV\O

HKZSK`SWVO ^OZSPSMK\K[S

VOTT"O[OZMS`SW

<UXWZ\W KT \OZUSVO

NOTT"O[OZMS`SW

4TSY]W\K

<D8E

8PPO\\W PS[MKTO

<D8E

D<64H< 8 BDAH8@F< @A@

F4EE4F<
..0*12, -.4*/.1 /1.*441 .0(,,# /,*354

DSMWVMSTSK`SWVO \ZK WVOZO PS[MKTO NK LSTKVMSW O WVOZO PS[MKTO \OWZSMW #<ZO[$3

7O[MZS`SWVO HKTWZO <UXW[\O

8& HXbd[cPc^ _aX\P ST[[T X\_^bcT /*-01*43,

E]TaT UXbRP[T JT^aXR^ %#& .0(,,# 311*,,4

5$ 7SPPOZOV`O \OUXWZKVOO \K[[KLSTS SV O[OZMS`S []MMO[[S^S3

;@==<H<DO8 :8C9@ /*4/0

FW\KTO /*4/0

6$ 7SPPOZOV`O \OUXWZKVOO NON]MSLSTS SV O[OZMS`S []MMO[[S^S3

8::8DJED8C<DJE =ED;@ .-0*1//

;@==<H<DO8 :8C9@ /*-5,

C8DKJ<DO@ED@ /3*5.-

FW\KTO .11*200

7$ DSQSZW NOTTO NSPPOZOV`O \OUXWZKVOO NK O[OZMS`S XZOMONOV\S3

;@==<H<DO8 :8C9@ -*4./

FW\KTO -*4./

8$ 7SPPOZOV`O MRO VWV [S ZS^OZ[OZKVVW VOQTS O[OZMS`S []MMO[[S^S3

9EDKI ;@F<D;<DJ@ %.3-*5/1&

8CCEHJ8C<DJ@ -,3*-1-

8BJH< L8H@8O@ED@ @D ;@C@DKO@ED< %35/*423&

8BJH< L8H@8O@ED@ @D 8KC<DJE 531*05.



7O[MZS`SWVO HKTWZO <UXW[\O

;<;KO@ED< 8:< %-.*3,,&

FW\KTO 0*-0-

<- 8[caX SPcX ,

@\_^]XQX[T UXbRP[T %8 ) 9 ' : ' ; ' < ' <-& /*0,/*200 .1(53#

@\_^bcT R^aaT]cX bd[ aTSSXc^ S$TbTaRXiX^ 4-2*431

DSMWVMSTSK`SWVO \ZK WVOZO PS[MKTO NK LSTKVMSW O WVOZO PS[MKTO \OWZSMW #<ZKX$3

7O[MZS`SWVO HKTWZO <UXW[\O

8& ;XUUTaT]iT caP eP[^aT T R^bcX ST[[P _a^SdiX^]T 3*-.4*--5

5$ 6W[\S VWV ZSTO^KV\S KS PSVS <D4B3

@CK -,*,42

:EIJ@ B8LEH8JEH@ @DJ<H@D8B@ -.4*333

IEFH8LL<D@<DO< F8II@L< -3*0/.

8CCEHJ8C<DJ@ 53*302

8BJH< L8H@8O@ED@ @D 8KC<DJE 022*,/2

8BJH< L8H@8O@ED@ @D ;@C@DKO@ED< %0.3*,5-&

FW\KTO .5.*542

6$ DSMK^S VWV ZSTO^KV\S KS PSVS <D4B3

,

FW\KTO ,

;& ;XUUTaT]iP S^_^ [T aTccXUXRWT %8'9):& 3*0.-*-,1

E]TaT UXbRP[T JT^aXR^ %#& /(5,# .45*0./

8$ 7SPPOZOV`O \OUXWZKVOO MRO [S ZS^OZ[OZKVVW VOQTS O[OZMS`S []MMO[[S^S3

8::*JE =ED;@ L8H@ .-0*1//

FW\KTO .-0*1//

9$ DSQSZW NOTTO NSPPOZOV`O \OUXWZKVOO NK O[OZMS`S XZOMONOV\S3

KJ@B@OOE =ED;@ %24*-50&

FW\KTO %24*-50&

:$ 4T\ZS NK\S ZSTO^KV\S KS PSVS <D4B3

;<;KO@ED@ :EIJE ;<B F<HIED8B< %/*412*3-3&

FW\KTO %/*412*3-3&

>- 8[caX SPcX ,

@\_^]XQX[T UXbRP[T %; '+) < '+) ='+) > '>-& /*3-,*3.3 -(51#

@\_^bcT R^aaT]cX bd[ aTSSXc^ S$TbTaRXiX^ -00*3-4



5IN= EHNACL=NEP=" =FNLA EHBILG=REIHE

0=NE MOFF!I??OJ=REIHA

DT[ _a^b_Tcc^ RWT bTVdT eXT]T X]SXRPc^ X[ ]d\Ta^ \TSX^ SX SX_T]ST]cX aX_PacXcX _Ta RPcTV^aXP*

@]UOZW UONSW

7SZSQOV\S /

<UXSOQK\S ..

AXOZKS .4

FW\KTO 7SXOVNOV\S 1/

BP \TSXP m bcPcP RP[R^[PcP R^]bXSTaP]S^ [T VX^a]PcT R^\_[TbbXeP\T]cT [Pe^aPcT SP RXPbRd] SX_T]ST]cT
]T[ R^ab^ ST[[$P]]^*

/IGJAHME" =HNE?EJ=REIHE A ?LA@ENE ?IH?AMME =@ =GGEHEMNL=NILE A MEH@=?E A

EGJACHE =MMOHNE JAL FILI ?IHNI

BP I^RXTcl ]^] WP ST[XQTaPc^ R^\_T]bX P[[$^aVP]^ P\\X]XbcaPcXe^*
IX U^a]XbR^]^( X] R^]U^a\Xcl R^] `dP]c^ SXb_^bc^ SP[[$Pac* .0.3( R^\\P - ]d\Ta^ -2 ST[ :^SXRT :XeX[T(
[T X]U^a\PiX^]X X]TaT]cX X[ IX]SPR^ K]XR^6

ESVNKMS

6WUXOV[S 4*.,,

/IGJAHME =F LAPEMILA FAC=FA I MI?EANS @E LAPEMEIHA

IX U^a]XbR^]^( X] R^]U^a\Xcl R^] `dP]c^ SXb_^bc^ SP[[$ Pac* .0.3( R^\\P - ]d\Ta^ -2)QXb ST[ :^SXRT
:XeX[T( [T X]U^a\PiX^]X X]TaT]cX X R^\_T]bX aT[PcXeX P[[$PccXeXcl SX aTeXbX^]T [TVP[T STX R^]cX6

HKTWZO

DO^S[SWVO TOQKTO NOS MWV\S KVV]KTS .4*,,,

4T\ZS [OZ^S`S NS^OZ[S NKTTK ZO^S[SWVO MWV\KLSTO -4*,,,

FW\KTO MWZZS[XO\\S^S [XO\\KV\S KT ZO^S[WZO TOQKTO W KTTK [WMSO\a NS ZO^S[SWVO 02*,,,

/=NACILEA @E =REIHE AGAMMA @=FF= MI?EANS

@[ _d]c^ X] `dTbcX^]T ]^] aXVdPaSP [T I^RXTcl R^] RP_XcP[T UaPiX^]Pc^ X] `d^cT*

:ENIFE AGAMME @=FF= MI?EANS

4`SWVS NS QWNSUOV\W% TO WLLTSQK`SWVS MWV^OZ\SLSTS SV K`SWVS ON S \S\WTS W ^KTWZS [SUSTS OUO[[S NKTTK

[WMSO\a3
@[ _d]c^ X] `dTbcX^]T ]^] aXVdPaSP [T I^RXTcl R^] RP_XcP[T UaPiX^]Pc^ X] `d^cT*

0ANN=CFE MOCFE =FNLE MNLOGAHNE BEH=HRE=LE AGAMME @=FF= MI?EANS

BP I^RXTcl ]^] WP T\Tbb^ bcad\T]cX UX]P]iXPaX*

3GJACHE" C=L=HREA A J=MMEPENS JINAHRE=FE HIH LEMOFN=HNE @=FFI MN=NI J=NLEGIHE=FA



@] R^]U^a\Xcl R^] `dP]c^ SXb_^bc^ SP[[$Pac* .0.3( R^\\P - ]d\Ta^ 5 ST[ :^SXRT :XeX[T bX U^a]XbR^]^ [T
X]U^a\PiX^]X X]TaT]cX V[X X\_TV]X( [T VPaP]iXT T [T _PbbXeXcl _^cT]iXP[X ]^] aXbd[cP]cX SP[[^ bcPc^
_PcaX\^]XP[T6

<UXWZ\W

:KZKV`SO 20.*-.1

I^]^ TeXST]iXPcX X aXbRWX _Ta VPaP]iXT UXSTXdbb^aXT aX[PbRXPcT P UPe^aT SX R[XT]cX T SX cTaiX ]T[[$X]cTaTbbT
ST[[P I^RXTcl*

3HBILG=REIHE MOE J=NLEGIHE A E BEH=HRE=GAHNE @AMNEH=NE =@ OHI MJA?EBE?I =BB=LA

BP I^RXTcl ]^] WP ]n _PcaX\^]X ]n UX]P]iXP\T]cX X] TbbTaT STbcX]PcX PS d]^ b_TRXUXR^ PUUPaT*

3HBILG=REIHE MOFFA IJAL=REIHE ?IH J=LNE ?ILLAF=NA

@ aP__^acX R^] [T b^RXTcl ST[ >ad__^ ]T[ R^ab^ ST[[$TbTaRXiX^ b^]^ bcPcX _aX]RX_P[\T]cT SX ]PcdaP
R^\\TaRXP[T T UX]P]iXPaXP*
BT ^_TaPiX^]X R^] _PacX R^aaT[PcT( R^bo R^\T STUX]XcT SP[[^ @8I .0( STaXeP]^ SP ]^a\P[X caP]bPiX^]X
R^\\TaRXP[X T UX]P]iXPaXT T b^]^ bcPcT R^]R[dbT P R^]SXiX^]X ]^a\P[X SX \TaRPc^* FTa d[cTaX^aX
P__a^U^]SX\T]cX bX aX\P]SP P `dP]c^ aX_^acPc^ ]T[[P HT[PiX^]T bd[[P >TbcX^]T*

3HBILG=REIHE MOCFE =??IL@E HIH LEMOFN=HNE @=FFI MN=NI J=NLEGIHE=FA

BP I^RXTcl ]^] WP X] TbbTaT PRR^aSX ]^] aXbd[cP]cX SP[[^ IcPc^ FPcaX\^]XP[T T ]^] X]SXRPcX ]T[[P _aTbT]cT
]^cP X]cTVaPcXeP*

3HBILG=REIHE MOE B=NNE @E LEFEAPI =PPAHONE @IJI F= ?DEOMOL= @AFF!AMAL?EREI

D^] eX b^]^ d[cTaX^aX UPccX SX aX[XTe^ PeeT]dcX S^_^ [P RWXdbdaP ST[[$TbTaRXiX^ cP[X SP aT]STaT [$PccdP[T
bXcdPiX^]T _PcaX\^]XP[T T UX]P]iXPaXP b^bcP]iXP[\T]cT SXUU^a\T ^eeTa^ cP[T SP aXRWXTSTa]T ]TRTbbPaXT
\^SXUXRWT ^S X]cTVaPiX^]X*

3GJLAMA ?DA LA@ECIHI EF >EF=H?EI @AFF!EHMEAGA JET CL=H@A%JET JE??IFI @E EGJLAMA

@E ?OE ME B= J=LNA EH KO=HNI ?IHNLIFF=N=

DT[ bTVdT]cT _a^b_Tcc^ bX U^a]XbR^]^ [T X]U^a\PiX^]X aXRWXTbcT SP[[$ Pac* .0.3( R^\\P - ]d\TaX ..
`dX]`dXTb T .. bTgXTb ST[ :^SXRT :XeX[T6

<V[SOUO XSb QZKVNO <V[SOUO XSb XSMMWTW

@WUO NOTT"SUXZO[K >CC F=8K;B<H BJ; >CC @DJ<HD8J@ED*I8HB

6S\\a #[O SV <\KTSK$ W [\K\W O[\OZW @D;@8 BKII<C9KH>E

>]WQW NS NOXW[S\W NOT LSTKVMSW MWV[WTSNK\W >CC @DJ<HD8J@ED*I8HB HK< <;M8H; IJ<@:?<D

8X bT]bX ST[[$Pac* .0.3( R^\\P - ]d\Ta^ ..)`dX]`dXTb ST[ :^SXRT :XeX[T bX PccTbcP RWT [P R^_XP ST[
QX[P]RX^ R^]b^[XSPc^ ST[[$X]bXT\T _Xp VaP]ST m SXb_^]XQX[T _aTbb^ [P bTST ST[[P b^RXTcl >CC FUPdS[Ta
BX\XcTS bXcP X] @]SXP( I^YXcaP H^PS LXcWP[ KSh^V]PVPa( 8]P]S( APaP\bPS*
8X bT]bX ST[[$Pac* .0.3( R^\\P - ]d\Ta^ ..)bTgXTb ST[ :^SXRT :XeX[T bX PccTbcP RWT [P R^_XP ST[ QX[P]RX^
R^]b^[XSPc^ ST[[$X]bXT\T _Xp _XRR^[^ m SXb_^]XQX[T _aTbb^ [P bTST ST[[P b^RXTcl >CC @]cTa]PcX^]P[ I*P$ a*[*
bXcP X] BdbbT\QdaV^( HdT <SfPaS IcTXRWT]*

3HBILG=REIHE LAF=NEPA =CFE MNLOGAHNE BEH=HRE=LE @ALEP=NE AQ =LN$ (*(,#>EM @AF

/I@E?A /EPEFA



IX _aTRXbP RWT [P I^RXTcl ]^] STcXT]T bcad\T]cX UX]P]iXPaX STaXePcX*

7LIMJANNI LEAJEFIC=NEPI @AF >EF=H?EI @AFF= MI?EANS ?DA AMAL?EN= F!=NNEPENS @E

@ELAREIHA A ?IIL@EH=GAHNI

8X bT]bX SX `dP]c^ _aTeXbc^ SP[[$Pac* .053 T bTVdT]cX ST[ :^SXRT :XeX[T( bX bTV]P[P RWT [P I^RXTcl m
b^VVTccP P[[$PccXeXcl SX SXaTiX^]T T R^^aSX]P\T]c^ ST[[P !>CC @]cTa]PcX^]P[ I*P$a*[*!( R^] bTST P HdT
<SfPaS IcTXRWT] %BdbbT\QdaV^&*
IX TeXST]iXP RWT( PS ^VVX( aXbd[cP dUUXRXP[\T]cT P__a^ePc^ X[ QX[P]RX^ PeT]cT TbTaRXiX^ b^RXP[T RWXdb^ X[ /-
+,/+.,./7 bX aP\\T]cP RWT [P b^RXTcl m SX aTRT]cT R^bcXcdiX^]T T bX _aTRXbP RWT V[X X\_^acX X]SXRPcX ]T[
_a^b_Tcc^ aXT_X[^VPcXe^ ST[[^ IcPc^ FPcaX\^]XP[T T ST[ :^]c^ <R^]^\XR^ b^]^ Tb_aTbbX X] KI; %"&*

7LIMJANNI LEAJEFIC=NEPI @AFFI MN=NI J=NLEGIHE=FA @AFF= MI?EANS ?DA

AMAL?EN= F!=NNEPENS @E @ELAREIHA A ?IIL@EH=GAHNI

GT\SUW O[OZMS`SW 8[OZMS`SW XZOMONOV\O

;PcP ST[[$d[cX\^ QX[P]RX^ P__a^ePc^ /-+,/+.,./ /-+,/+.,..

9& @\\^QX[XiiPiX^]X 51*/43*-4, 5/*-./*30,

:& 8ccXe^ RXaR^[P]cT 0*035*-/5 /*0,1*2-2

J^cP[T PccXe^ 55*422*/-5 52*1.5*/12

8& FPcaX\^]X^ ]Tcc^

:P_XcP[T b^RXP[T 103*124 103*124

HXbTaeT 02*5,2*3.3 05*.33*403

KcX[T %_TaSXcP& ST[[$TbTaRXiX^ 5*.5.*,32 %.*/3-*-.-&

J^cP[T _PcaX\^]X^ ]Tcc^ 12*302*/3- 03*010*.50

9& =^]SX _Ta aXbRWX T ^]TaX 42.*2-/ 40,*/.5

;& ;TQXcX 0.*.13*//1 04*./0*3//

J^cP[T _PbbXe^ 55*422*/-5 52*1.5*/12

7LIMJANNI LEAJEFIC=NEPI @AF ?IHNI A?IHIGE?I @AFF= MI?EANS ?DA

AMAL?EN= F!=NNEPENS @E @ELAREIHA A ?IIL@EH=GAHNI

GT\SUW O[OZMS`SW 8[OZMS`SW XZOMONOV\O

;PcP ST[[$d[cX\^ QX[P]RX^ P__a^ePc^ /-+,/+.,./ /-+,/+.,..

8& LP[^aT ST[[P _a^SdiX^]T 4*24.*,.3 3*5.-*1/-

9& :^bcX ST[[P _a^SdiX^]T --*235*-20 --*,-.*054

:& Fa^eT]cX T ^]TaX UX]P]iXPaX -/*,04*51- 3.-*,11

@\_^bcT bd[ aTSSXc^ ST[[$TbTaRXiX^ 315*3/4 -*.,5

KcX[T %_TaSXcP& ST[[$TbTaRXiX^ 5*.5.*,32 %.*/3-*-.-&

3HBILG=REIHE AQ =LN$ '" ?IGG= '(+" @AFF= FACCA * =CIMNI (&', H$ '(*

DT[ aXb_Tcc^ SX `dP]c^ _aTeXbc^ SP[[$Pac*- R^*-.1)-.5 B* -.0+.,-3( eT]V^]^ SX bTVdXc^ U^a]XcT [T
X]U^a\PiX^]X aT[PcXeT P b^eeT]iX^]X( bdbbXSX( eP]cPVVX( R^]caXQdcX ^ PXdcX( X] ST]Pa^ ^ X] ]PcdaP( ]^] PeT]cX
RPaPccTaT VT]TaP[T T _aXeX SX ]PcdaP R^aaXb_TccXeP( aTcaXQdcXeP ^ aXbPaRXc^aXP aXRTedcX SP[[T _dQQ[XRWT
P\\X]XbcaPiX^]X*

EWQQO\\W OZWQKV\O
6WV\ZSL]\W MWV\KLSTS``K\W

(ZSMWVW[MS]\W KT ,*(),(+-

C]W\K MWV\ZSL]\W SVMK[[K\K

(ZSMWVW[MS]\K KT ,*(),(+-
6K][KTO

:aTSXc^ S$X\_^bcP)R^]caXQdc^ _Ta



8D4D<A j --0*5,4(-0 j --0*5,4(-0 PR`dXbc^ SX T]TaVXP T VPb ;B 0+.,..

FTa `dP]c^ ]^] Tb_^bc^( bX aX]eXP P[ HTVXbca^ DPiX^]P[T STV[X PXdcX SX IcPc^ SX RdX P[[$Pac*1. ST[[P B* .0
SXRT\QaT .,-.( ]*./0*

7LIJIMN= @E @AMNEH=REIHA @ACFE ONEFE I @E ?IJALNOL= @AFFA JAL@ENA
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