
РПІМОГРМ TBTTOt oo rc /i

�������� � ��	��������
И ТРАНСФОРМАЦИЯ 
СЛО/ГНЫ/Г СИСТЕМ; 

������ ���� � 	�����



АРМЕН ТАХТАДЖЯН 

PRINCIPIA  TECTOLOGICA



"#$%&$"$'��(&��)�*$&'

���������	� ��� ������������ �
��������	��������� �

����������� 	�	���	�
��� ���������������������

'#+(%� �',-�'.'%

/0��12�02����1

/�3�"0�0�456�7�

/"&"'�"�044�

899:







����S�����

�D@<?MHFN?@�iF�8AF_k�? ;<=>?b 333333333333333333333333333333333333333333333333333333� f
�D@<?MHFN?@33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333 � ::
:3� SN@<@>?@333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333 � :O
83� � ;F_FD^?;_�?�]F_F_FD^?;_�M?MG@_3333333333333333333333333333333333333� QO
Q3� �GDkiGkD>\@�G?C\�M?MG@_3333333333333333333333333333333333333333333333333333333� QP

�GiD\G\@�?�;=_i>kG\@�M?MG@_\3333333333333333333333333333333333333333333333333333� QP
�?MG@_\�^?iM?DFN=>>\U�?�N@DFWG>FMG>\U�F]D=>?j@>?c33333� Qe
�@G@DF]@>>\@�?�]F_F]@>>\@�M?MG@_\3333333333333333333333333333333333333333333� Qf
�@CD@D\N>\@�?�<?MiD@G>\@�M?MG@_\33333333333333333333333333333333333333333333� Qf
�=N>FN@M>\@�?�>@D=N>FN@M>\@�M?MG@_\3333333333333333333333333333333333333333� T9

T3�KMGFcj?NFMGL�M?MG@_ 33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333 � T:
IFH?j@MGN@>>=W�?�MGDkiGkD>=W�kMGFcj?NFMGL333333333333333333333333333333� T:
�M>FN>\@�G?C\�MGDkiGkD>Fc�kMGFcj?NFMG?333333333333333333333333333333333� T8
�D?>[?C�>=?_@>Lh?U�MFCDFG?NH@>?c�o;=iF>�_?>?_k_=p33333333333� TQ
�D?>[?C�iF>[@>GD?DFN=>>F]F�<@cMGN?W333333333333333333333333333333333333333� TO
�G>FM?G@HL>=W�kMGFcj?NFMGL�iF_C=iG>\U�?�D\UH\U�M?MG@_3333� TR
KMGFcj?NFMGL�Mi@H@G>\U�M?MG@_3333333333333333333333333333333333333333333333333333� TP

O3�qH@_@>G=D>\@�CDF[@MM\�CD@FED=;FN=>?W�M?MG@_333333333333� O9
�;_@>j?NFMGL3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333 � O9
IF>rb>i[?W�?�<?;rb>i[?W3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333� O8
�M>FN>\@�G?C\�iF>rb>i[??333333333333333333333333333333333333333333333333333333� O8
 ?;rb>i[?W 333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333� OT
IF__k>?i=[?W3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333 � OT
�;_@>@>?@�iFH?j@MGN=�aH@_@>GFN33333333333333333333333333333333333333333333333� OT
�FH?_@D?;=[?W�?�FH?]F_@D?;=[?W3333333333333333333333333333333333333333333333333� OO
�@D@MG=>FNi=�aH@_@>GFN33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333� OR
IFHH?;?W�?�D=MC=<3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333� OP
�@D@iHbj@>?@�oiF__kG=[?Wp3333333333333333333333333333333333333333333333333333333� OP
�D?]]@D>\c�_@U=>?;_3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333� OP
�D?]]@D>=W� ?� iF__kG=G?N>=W� DFHL� MHkj=c>\U� MFE\G?c

oCD?>[?C��k=>i=D@p333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333� Oe
 ?N@D]@>[?W3333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333� Of
�=D=HH@HL>\@�?� iF>N@D]@>G>\@�CD@FED=;FN=>?W3333333333333333333333333� R9
�@G@DFUDF>?W�?�CD?>[?C�]@G@DFE=G_??33333333333333333333333333333333333333333� R:
�HHF_@GD?W�?�>@FG@>?W33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333� R8

R3�K>?N@DM=HL>\c�_@U=>?;_�FGEFD=33333333333333333333333333333333333333333333� RQ





C O N T E N T S

Preface to the 1st ed itio n ........................................................
P reface........................................................................................
1. Introduction..........................................................................
2. Isomorphism and Homomorphism ..................................
3. The Structural Types o f  System s.....................................
Open and Closed Systems.......................................................
Systems of Fixed and Probability Constrains.......................
Heterogeneous and Homogeneous Systems..........................
Continuous and Discrete Systems..........................................
Balanced and Unbalanced Systems........................................
4. Stability o f  System s............................................................
Quantitative and Structural Stability.....................................
Basic Types of Structural Stability........................................
The Law of the Minimum.......................................................
The Principle of the Concentrated Action.............................
The Relative Stability of the Compact and Loose Systems .. 
Stability of the Skeletal Systems...........................................
5. Elementary Processes o f  the Systems Transformation
Variability................................................................................
Conjunction and Disjunction..................................................
Basic Types of Conjunction...................................................
Disjunction.............................................................................. .
Communication........................................................................
Change of the Quantity of Elements......................................
Polymerization and Oligomerization.....................................
Replacement of Elements.......................................................
Collision and Collapse...........................................................
Commutation...........................................................................
Trigger Mechanism................................................................
The Principle of Poincare.......................................................
Divergence...............................................................................
Parallel and Convergent Transformations.............................
Heterochronia and the Principle of Heterobathmia..............
Allomety and Neoteny...........................................................

6. The Universal Mechanism o f  Selection........................

9
��
15
35
37
37
38
39
39
40
41
41
42
43
45
46
47
50
50
52
52
54
54
54
55
56
57
57
57
57
58
59
60
61
62
63
7



+�204��w�/0X0����1
�x0�+Z���|� /0X0����1� 5z��x��&�14�Z1��+ Z���| 33333333333333333333333333333
�x0�+Z���|� /0X0����1� 5z� �x0� ƒZ��Z5X0� +Z���|� ���5z� �x0�&�y5�l

1Z���1��w�+Z����04 33333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333
/0X0����1��1��x0�5Z404��w��x0�%��404��1��x0�+Z���|3333333333333333333333

P3� ���7�1� �w��x0�� �20��w��y�&xZ�4��1��x0�5Z40��w�/0X0����1
e3� /0X0����1� Z12� #076XZ���1� �1� �x0� /z4�0y4� �w� }z1Zy��
(†6�X�5��6y 33333333333333333333‡333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333
*010�ZX�…02�"��1��YX0��w�)��&xZ�0X�0�333333333333333333333333333333333333333333
	�A�076XZ���1���������� $ $ $ + $ $ $ + $ $ $ + $ $ $ - $ + $ $ + ˆ -

f3� /z4�0y4�&��404�+6�Z���14�Z12�&Z�Z4���Yx04333333333333333
:93�}�ww0�01��Z���1�Z12�$1�07�Z���1333333333333333333333333333333333333
�x0� "��1��YX0��w�}�ww0�01��Z���13333333333333333333333333333333333333333333333
�x0�"��1��Y0��w�$��0€0�4�5�X��z�o7010�ZX�…02�XZ•��w�} �XX�p3333
�x0�"��1��YX0��w� &�yYX0y01�Z���z33333333333333333333333333333333333333333
/��Z��w��Z���1333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333
}�4xZ�y�1�04�Z12�'1�Z7�1�4y4��w�/z4�0y���}�ww0�01��Z���1
�x0�"��1��YX0��wX1�07�Z���133333333333333333333333333333333333333333333333333333
�x0�/��6��6�ZX��zY04��wX1�07�Z���13333333333333333333333333333333333333333

::3� /��Z�07�04��w�'2ZY��€0�� �Z14w��y Z���1433333333333333333333333
/z4�0y���"��7�044333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333
"Z���ZX�"��7�0443333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333
%Z���•� /Y0��ZX�…Z���14333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333
#07�04433333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333

:83�& �1�X64��133333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333
'YY012�|`� �0���X�7z�Z12�/ � � �0 �z 3333333333333333333333333333333333333333
# 0w0�01�04333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333333

��
P9

P:
P8�
P8
PR

PP�
PP�
e:
eP
���
��
ef
f9�
f9
f8
fQ�
fP�
ff�

:98
:9Q
:9T
:9O�
:9e�
::Q

�































































































N>kh=@_FMGLb� C@m@D>F]F� j@HFN@i=B� CF<F;D?G@HL>F]F� ?� ;HFE>F]F�
<?i=DW3� SMH@<MGN?@� aGF]F� _>F]F_?HH?F>>=W� >=[?W� WNHW@G� MFEFc�
>@jGF�<=V@� >@j@HFN@j@MiF@3� qGF� Wm@D?[=� ?H?� iDFiF<?HB� ?H?� NFHi3�
�D=NMGN@>>FMGL�@@�]FMk<=DMGN@>>\U�<@WG@H@c�>@�CD@N\h=@G�kDFN>W�
V?NFG>FCF<FE?Fc� >D=NMGN@>>FMG?� _=MMB� UFGW� FG<@HL>\@� <@WG@H?�
<@_FiD=G?j@MiF]F� ]FMk<=DMGN=�N�MFMGFW>??�>@MiFHLiF�CD?CF<>WGLMW�
>=<� FEm?_� kDFN>@_Š3� SF� _>F]?U� FG>Fh@>?WU� EFHLh=W� >=[?W� CFl
<FE>=�EFHLhFc�GFHC@B�H@]iF�N>kh=@_=� ?� FEH=<=@G�MH=E\_� ?__k>?l
G@GF_� i� ND@<>\_� ?� <=V@� H@]=HL>\_� _@_=_3� �FaGF_kB� i=i� Mj?G=@G�
‹>]B� _=H\@� >=[??� CD@<CFH=]=bG� _=H\@� i=G=MGDF^\B� =� EFHLh?@�
>=[??� CD@<CFH=]=bG� EFHLh?@� i=G=MGDF^\3� S� MNW;?� M� aG?_� NMG=@G�
NFCDFM�F�_FD=HL>\U�i=j@MGN=�EFHLh?>MGN=�d�HbEF]F�EFHLh?>MGN=B�
GFHC\B�>=[??B�MFED=>?W�?H?�C=DG??3� SFG�jGF�C?h@G�FE�aGF_��H@iM?M�
<@� �FiN?HL� o���†60€�XX0� :eQOB� DkMMi?c� C@D@NF<� :ff8� �̀ :fTpB� ;>=_@l
>?G\c� =NGFD� i>?]?� F� <@_FiD=G??� N� �_@D?i@`� ‰�FD=HL>=W� NH=MGL�
EFHLh?>MGN=�FGj=MG?� FM>FN=>=� >=� CD@<MG=NH@>??� F�GF_B� jGF� MFED=l
>?@B�MFMGFWm@@� ?;� _>FV@MGN=�Hb<@cB� FEH=<=@G�EFHLh?_?� ;>=>?W_?�
?�_k<DFMGLbB� j@_�F<?>� j@HFN@iB� >=�<FN@D??� iFH?j@MGNk�;=iF>F<=G@l
H@cB�=�?@�?U� i=j@MGNk3�qGF�d�G@FD?W�D=N@>MGN=B�D=MCDFMGD=>@>>=W�>=�
k_MGN@>>\@� MCFMFE>FMG?� j@HFN@i=B� kj@>?@B� iFGFDF@� >=>FM?G� k<=D�
j@HFN@j@MiFc� ]FD<FMG?� N� @@� CFMH@<>@_� kE@V?m@3� �FaGF_k� _@>Ll
h?>MGNk�>@H@]iF�CD?>WGL�@]FB� ?�F>F�CD?N\i=@G�i�>@_k�H?hL�MF�ND@l
_@>@_Š3� �\MHL� F� GF_B� jGF� N� FEH=MG?� kCD=NH@>?W� FEm@MGNF_� EFHLl
h?>MGNF� >=DF<=� ?_@@G� >@F]D=>?j@>>\@� CD=N=B� i=VkGMW� �FiN?Hb�
iFmk>MGN@>>Fc�?�FGND=G?G@HL>FcB�>F� N�GF�V@�ND@_W� F>� Mj?G=@GB� jGF�
?MGFj>?iF_� HbEFc� NH=MG?� <FHV>=� E\GL� NFHW� EFHLh?>MGN=3� �=i?_�
FED=;F_B�NFHb�EFHLh?>MGN=�CD?UF<?GMW� CD?;>=GL� i=i� >@FEUF<?_F@�
;HF3� SM@� aGF� <FMG=GFj>F� FMN@m@>F� N� MF[?FHF]??� ?� =>=H?G?j@MiFc�
?� MF[?=HL>Fc� CM?UFHF]??3�  Dk]?_� CD?_@DF_� aC?<@_??� WNHW@GMW�D=Ml
CDFMGD=>@>?@�iF_CLbG@D>\U�N?DkMFN3�S�FEF?U�MHkj=WU�_\�?_@@_�<@HF�
M�aC?<@_?@c� _@_FN3� �=MMFNF@�D=MCDFMGD=>@>?@� _@_FN� ;=N?M?G� i=i� FG�
MiFDFMG?�?U�M=_FD@CH?i=[??B�G=i�?�GFc�MF[?FikHLGkD>Fc�MD@<\B� N� i=l
ikb�F>?� CFC=<=bG�oCF<DFE>@@�F� _@_@G?j@Mi?U�aC?<@_?WU� M_3� )z1�x�
:ffRp3� �=MMFNFc� aC?<@_??� MCFMFEMGNk@G� CF>?V@>>\c� ?__k>?G@GB�
N\;N=>>\c�MF[?=HL>\_?�iD?;?M=_?3

�bE=W� ^?>=HL>=W� MG=<?W� HbEF]F� MGDkiGkD>F]F� iD?;?M=� WNHW@GMW�
H?hL� ND@_@>>Fc3� �=>F� ?H?� CF;<>F� F>=� >@?;E@V>F� MG=>FN?GMW� ?MUF<l
>\_�Ck>iGF_�<HW�>FN\U�CD@FED=;FN=>?c3�qGFB�N�C@DNkb�Fj@D@<LB�FG>Fl
M?GMW� i� MHFV>\_� M?MG@_=_B� FMFE@>>F� E?FHF]?j@Mi?_B� MF[?=HL>\_B�
eT





GW]FG@bG� N� FEF?U� MHkj=WU� CDF[@MM\� ^FD_?Dkbm?@� ?� D@]kH?Dkbm?@�
o]DkCC?DFNi?� ?�CF<EFDpŠ� oJF]<=>FN� :f8e`8Qp3� �D?� aGF_B� Fj@N?<>FB�
CD@<N?<@>?@� _@>@@� kMGFcj?N\U� CDF_@VkGFj>\U� ^=;� <FHV>F� E\GL�
EFH@@�GDk<>\_B� j@_� CDF]>F;�;=iHbj?G@HL>F]F�aG=C=3

�MFEkb�^FD_k� iD?;?M=�MFMG=NHWbG�i=G=MGDF^\B�G3� @3� CFH>F@� D=;Dkl
h@>?@�M?MG@_\B�@@�D=MC=<B�]?E@HL3� I=G=MGDF^\�FMFE@>>F�U=D=iG@D>\�<HW�
_@G=MG=E?HL>\U�M?MG@_�?H?�M?MG@_�HFV>F]F�D=N>FN@M?WB�G3�@3�<HW�M?MG@_B�
>=UF<Wm?UMW�N�>@<FMG=GFj>F�kMGFcj?NF_B�‰NF;EkV<@>>F_Š�MFMGFW>??B�?;�
iFGFDF]F� F>?� _F]k]� C@D@c�G?� N�EFH@@� kMGFcj?NF@� MFMGFW>?@� M=_FCDF?;l
NFHL>F�?H?�CF<�<@cMGN?@_�N>@h>?U�^=iGFDFN3�S�G=i?U�M?MG@_=U�CDF[@Ml
M\B� CD?NF<Wm?@� i�>=Dkh@>?b� D=N>FN@M?WB� _F]kG� _@<H@>>F� CDFG@i=GL�
?� D=>Lh@B� >F�<HW� >=Dkh@>?W� D=N>FN@M?W� GD@Ek@g@W� GFHjFiB� ?]D=bm?c�
DFHL�GD?]]@D=�?H?� i=G=H?;=GFD=3� HW�kMiFD@>?W�G@_C=�kV@�?<km?U�CDFl
[@MMFN� >=Dkh@>?W�D=N>FN@M?W�a>@D]?W�GD?]]@D=�<FHV>=�E\GL�<FMG=GFjl
>FcB� CD@NFMUF<Wm@c� >@i?c� _?>?_k_3� S� D@;kHLG=G@� <@cMGN?W� i=G=H?;?l
Dkbm@]F�^=iGFD=�D=N>FN@M?@�D@;iF�>=Dkh=@GMWB�CDF?MUF<?G�i=G=MGDF^=3�
�D?_@D=_?�_F]kG�MHkV?GL�NF;EkV<@>>\@�MFMGFW>?W�W<@DB�=GF_FN�?�_Fl
H@ikHB�V?<iFMGL�N�MFMGFW>??�C@D@]D@N=�?H?�C@D@FUH=V<@>?WB�H@]iF�D=Ml
C=<=bm?@MW�U?_?j@Mi?@�MF@<?>@>?WB�_>F]?@�WNH@>?W�N�=G_FM^@D@B�FMGl
D\@�MF[?=HL>\@�iD?;?M\�?�CD3

I=G=MGDF^\� _FV>F� D=;<@H?GL� >=� <N=� G?C=� d� ai;F]@>>\@�
?�a><F]@>>\@3� S� C@DNF_� MHkj=@�F>?� N\;N=>\� NF;<@cMGN?@_� D=;>F]F�
DF<=� N>@h>?U�MFE\G?c� oi=iB� >=CD?_@DB� _FH>?WB� ?;N@DV@>?@� NkHi=l
>=B� ;@_H@GDWM@>?@B� >=NF<>@>?@� ?� CD3p�?H?�MGFHi>FN@>?@_�M�<Dk]?_?�
=>=HF]?j>\_?� M?MG@_=_?� o>=CD?_@DB� MGFHi>FN@>?@� <NkU� CF@;<FN�
?H?�M=_FH@GFNp3�S�FGH?j?@�FG�G=i?U�N>@;=C>\U�ai;F]@>>\U� i=G=MGDF^B�
a><F]@>>\@� i=G=MGDF^\� NF;>?i=bG�N>kGD?�M=_Fc� M?MG@_\B� N� UF<@� @@�
D=;N?G?W3� I�aGFc� i=G@]FD??� i=G=MGDF^�_FV>F�FG>@MG?�G=i?@�CDF[@Ml
M\B� i=i� D=<?F=iG?N>\c� D=MC=<� ?H?� @MG@MGN@>>=W� M_@DGL� F<DWUH@Nl
h@]F�FD]=>?;_=3

 HW� G@iGFHF]??� FMFE@>>F� ?>G@D@M>\� a><F]@>>\@� i=G=MGDF^\3�
�>?� E\N=bG�<NkU� FM>FN>\U�G?CFN�d� N;D\N=� ?� iFHH=CM=�oD=MC=<=B�
D=;N=H=pB�MNW;=>>\U�_@V<k�MFEFc� NM@_?� C@D@UF<=_?3� S;D\N>Fc�G?C�
i=G=MGDF^\� U=D=iG@D?;k@GMW� FMNFEFV<@>?@_� EFHLhF]F� iFH?j@MGN=�
a>@D]??� N�F]D=>?j@>>F_� FEr@_@� ;=� iFDFGi?c� CDF_@VkGFi� ND@_@>?3�
�?C?j>\_?� CD?_@D=_?�N;D\N=�WNHWbGMW�MCF>G=>>\@�N;D\N\�U?_?l
j@Mi?U� N;D\Nj=G\U� N@m@MGN3� �D?_@D=_?� N;D\NFNB� CDF?MUF<Wm?U�
N�CD?DF<@B�WNHWbGMW�UDF_FM^@D>\@�NMC\hi?� >=�MFH>[@B�NMC\hi?� >Fl
N\U�?�MN@DU>FN\U�;N@;<B� _Fm>\@�aH@iGD?j@Mi?@�D=;DW<\� N�=G_FM^@D@�
O1



NF� ND@_W� ]DF;\B� N>@;=C>F@� ?;N@DV@>?@� NkHi=>=3� �?C?j>\_� CD?_@DF_�
N;D\N=�N�FEm@MGN@�WNHW@GMW�D@NFHb[?WB�D=;D=V=bm=WMW�N;D\NF_3

IFHH=CM� U=D=iG@D?;k@GMW� NF;D=MG=bm?_� FMH=EH@>?@_� N>kGD?@?@A�
G@_>\U� MNW;@cB� CD?NF<Wm@c� i� N>@;=C>F_k� GFG=HL>F_k� D=;D\Nk� MNW;@c�
o<@;?>]D@MM??p�?B� i=i�MH@<MGN?@B�D=;Dkh@>?b�M?MG@_\3� �=_\c�>@;>=j?l
G@HL>\c�GFHjFi� _FV@G�N\;N=GL� D=MC=<�<=V@� ]?]=>GMiFc� M?MG@_\B� @MH?�
<@;?>]D@MM??�N�>@c�<FMG?]H?�CD@<@H=3��D?_@D=_?�_F]kG�MHkV?GL�FCFH;l
>?B�N>@;=C>F@�D=;Dkh@>?@�CDF]>?Nh@]F�;<=>?WB�D=MC=<�CFH>FMGLb�<@_Fl
D=H?;FN=>>Fc�=D_??�?H?�D=MC=<�CDF]>?Nh@c� ]FMk<=DMGN@>>Fc�M?MG@_\3�
�=;N=H�JD?G=>MiFc� �_C@D??� ?� �FN@GMiF]F� �Fb;=�WNHWbGMW�G?C?j>\_?�
CD?_@D=_?�iFHH=CM=3

S� MNW;?� M� FEm@c�G@FD?@c� i=G=MGDF^� >@FEUF<?_F�kCF_W>kGL� CFl
Hkj?Nhkb� h?DFikb� ?;N@MG>FMGL� D=EFGk� ^D=>[k;MiF]F� _=G@_=G?i=�
�3� �F_=� o�x�y� :fPOpB� CFMNWm@>>kb� MGDkiGkD>Fc� MG=E?HL>FMG?�
M� CFC\GiFc� <=GL� FEmkb� G@FD?b� _F<@H@c3� �D?_@>WW� MF;<=>>kb�
�k=>i=D@�GFCFHF]?j@Mikb�G@FD?b�<?>=_?j@Mi?U�M?MG@_� i� _F<@HLl
>\_�CD@D\N?MG\_�WNH@>?W_B�MF�MC@[?=HL>Fc�a_^=;Fc�>=�E?FHF]?bB�
F>� D=MM_=GD?N=@G� CDFEH@_k� MGDkiGkD>Fc� MG=E?HL>FMG?3� �<>=iF�
MF;<=>>=W� ?_� ‰G@FD?W� i=G=MGDF^Š� ^=iG?j@Mi?� >@� MF<@DV?G� N� M@E@�
>?j@]F�Mkm@MGN@>>F�>FNF]F�?�<HW�G@iGFHF]??�>@�CD@<MG=NHW@G�FMFEF]F�
?>G@D@M=3� �F_>?G@HL>FB� jGFE\� j?MGF� _=G@_=G?j@Mi=W� G@FD?W� _F]H=�
FUN=G?GL�NMb�G@iGFHF]?j@Mikb�G@FD?b�iD?;?MFN�?�i=G=MGDF^3

8c=� 0�&&+�+���"��^�����$+!�"��^

�FHL� iF_CH@_@>G=D>\U� CDF[@MMFN� <?^^@D@>[?=[??� ?� ?>G@]D=l
[??� MGFHL� N@H?i=� N� aNFHb[??� MHFV>\U� M?MG@_B� jGF� ;=MHkV?N=@G�
MC@[?=HL>F]F� D=MM_FGD@>?W3� S� ‰�M>FN>\U� >=j=H=UŠ� �@DE@DG=�
�C@>M@D=� NC@DN\@� <=>=� k>?N@DM=HL>FAFEFEm@>>=W� G@FD?W� <?^^@l
D@>[?=[??�?�?>G@]D=[??B�D=;N?G=W�CF;<>@@�N�G@iGFHF]??�JF]<=>FN=3�
�C@>M@D� Mj?G=HB� jGF� D=;H?j>\@� j=MG?� F<>FDF<>F]F� =]D@]=G=� >@?;l
E@V>F� CF<N@DV@>\� <@cMGN?W_� D=;>FDF<>\U� M?HB� D=;>FDF<>\U� CF�
i=j@MGNk�?H?�CF�>=CDWV@>>FMG?B� NMH@<MGN?@�j@]F�?�?;_@>WbGMW�D=;l
H?j>F� ?� jGF�F<>FDF<>=W� M?H=B� MFFEm=bm=WMW� =]D@]=GkB� CDF?;NF<?G�
>@MUF<>\@�?;_@>@>?W� N�D=;H?j>\U�@]F� j=MGWUB�<@H=@G�F<>FFED=;>F@�
_>F]FFED=;>\_B� =� _>F]FFED=;>F@� @m@� EFH@@� _>F]FFED=;>\_3� �Gl
Mb<=�F>� <@H=@G�N\NF<B� jGF� NMWi=W�<?^^@D@>[?DFN=>>=W� j=MGL� MHkl
V?G� >@� GFHLiF� [@>GDF_� >FN\U� <?^^@D@>[?=[?cB� >F� ?� ?MGFj>?iF_

ON





<=bG� >=j=HF� _@>@@� <?^^@D@>[?DFN=>>\_B� >F� aG?� CFMH@<>?@� >?iF]<=�
>@�CFNGFDWbG�MGDF@>?@� >DM<iFN\U�G?CFN3� �FGW�MG@C@>L�<?^^@D@>[?=l
[??�?�_FV@G�E\GL�G=iFcB� i=i�k�CD@<iFN\U�^FD_B�?H?�<=V@� ;>=j?G@HL>F�
>?V@B� G@_� >@� _@>@@� U=D=iG@D� <?^^@D@>[?=[??� NM@]<=� Fi=;\>=@h?�
?>\_3�qGFG�CD?>[?CB�M^FD_kH?DFN=>>\c�<HW�FD]=>?j@MiFc�aNFHb[??�
C=H@F>GFHF]F_� �3� FHHF� o}�XX�� :efQpB� ?_@@G�k>?N@DM=HL>F@� ;>=j@>?@�
?�CD?_@>?_� iF�NM@_� ?MGFD?j@Mi?_�CDF[@MM=_B�NiHbj=W�?MGFD?b�j@HFl
N@j@MGN=3� �@FED=G?_\� G=iV@� <@G@D_?>?DFN=>>\@� CD@FED=;FN=>?WB�
G=i?@�i=i�F>GF]@>@;�FD]=>?;_FNB�>F�?�F>?�N�FM>FN@�MNF@c�MGFU=MG?j>\3�
IF>@j>FB� >@� NMWiF@� CD@FED=;FN=>?@� M?MG@_\� WNHW@GMW� >@FED=G?_\_3�
�=iB�CD@ND=m@>?@�NF<\�N�H@<�CDF[@MM�NCFH>@�FED=G?_\cB�G=iV@�i=i�NM@�
<Dk]?@� ^=;FN\@� CD@ND=m@>?WB� i=iB� >=CD?_@DB� j@D@<FN=>?@� CFHFNFc�
?�E@MCFHFc�^=;\�k�D=MG@>?c3� �@FED=G?_\�GFHLiF�MHFV>\@�MGFU=MG?j@l
Mi?@�CDF[@MM\�?MGFD?j@Mi?U�?�aNFHb[?F>>\U�CD@FED=;FN=>?c3

�H<AL<E� SC5EX?5?AGJHACBGA=��D?� <?^^@D@>[?=[??� NMWiFc�
M?MG@_\�FGEFD�>=CD=NHW@G�@@�D=;N?G?@�N�MGFDF>k�EFH@@�kMGFcj?N\U�
MGDkiGkD>\U� MFFG>Fh@>?c� _@V<k� D=MUF<Wm?_?MW� MkEM?MG@_=_?3�
�FN@Dh@>>F�Fj@N?<>FB� jGF� >=?EFH@@�kMGFcj?N\_?� MFFG>Fh@>?W_?�
D=MUF<Wm?UMW� j=MG@c� WNHWbGMW�G=i?@B� CD?� iFGFD\U�aG?� j=MG?� FED=l
;kbG� iF_CH@_@>G=D>kb� MGDkiGkDkB� G3� @3� N;=?_>F� <FCFH>WbG� <Dk]�
<Dk]=3� SMWi=W�<?^^@D@>[?=[?WB�NMWiF@�D=;<@H@>?@�^k>i[?cB� NMWi=W�
MC@[?=H?;=[?W� FD]=>?;_=� ?H?� MFFEm@MGN=� FD]=>?;_FN� ?<@G� CF� H?l
>??� FED=;FN=>?W� <FCFH>?G@HL>\U� MFFG>Fh@>?cB� i=i� ?U� >=;\N=@G�
JF]<=>FN� o:f8P� �̀ :ep3� �@� GFHLiF� FD]=>?;_\� ?� ?U� MFFEm@MGN=B� >F�
?�HbE=W�kMGFcj?N=W�aiFM?MG@_=�_FV@G�D=MM_=GD?N=GLMW� i=i�M?MG@_=�
N;=?_>FA<FCFH>?G@HL>\UB� ?H?� iF_CH@_@>G=D>\UB� MFFG>Fh@>?c3� �@�
_@>@@� WDi?_?� CD?_@D=_?� WNHWbGMW� NMW� M?MG@_=� CDF?;NF<MGN=B� N;Wl
G=W� N� [@HF_B� ?H?� HbE=W� CFMH@<FN=G@HL>=W� >=kj>=W� G@FD?W� ?� >=ki=�
N� [@HF_B� ?H?� W;\i3� qGFG� V@� CD?>[?C� H@V?G� N� FM>FN@� >FD_=HL>\U�
_@V]FMk<=DMGN@>>\U�FG>Fh@>?cB�<DkVE\B�MFGDk<>?j@MGN=�?�NMWi?U�
?>\U�kMGFcj?N\U�MNW;@c� _@V<k�Hb<L_?3� SF�NM@U�aG?U�MHkj=WU� j=Ml
G?� [@HF]F� N;=?_>FA<FCFH>?G@HL>\� ?� >=UF<WGMW� N� CFMGFW>>F_� N;=?l
_F<@cMGN??B� iFGFDF@� N\D=V=@GMW� N� ^FD_@�N;=?_>F]F� ^k>i[?F>=HLl
>F]F� <FCFH>@>?W3� S�EFH@@� FEm@c� ^FD_@� _FV>F� Mi=;=GLB� jGF�
kMHFN?@_� NMWiFc� kMGFcj?NFc� M?MG@_>Fc� <?^^@D@>[?=[??� WNHW@GMW�
D=;N?G?@�iF_CH@_@>G=D>\U�MNW;@c�_@V<k�@@�aH@_@>G=_?3

 FCFH>?G@HL>\@� MFFG>Fh@>?W� U=D=iG@D?;kbGMW� =M?__@GD?j>Fl
MGLbB� ?EF� ‰NMWi=W� MC@[?=H?;=[?WB� NMWiF@� D=;<@H@>?@�^k>i[?cB� D=;l
<@H@>?@�GDk<=�?�G3� C3�d �MFFG>Fh@>?W�=M?__@GD?j>\@`� N� ??U�MGFDFA

O7



>\� >@� _F]kG� E\GL� C@D@MG=NH@>\3� IFV=B� >=CD?_@DB� CFiD\N=@G�
?�;=m?m=@G� <Dk]?@� Gi=>?B� >F� <Dk]?@� Gi=>?� >@� MHkV=G�<HW� >@@� CFl
iDFNF_� ?� ;=m?GFcB� iD@MGLW>?>� iFD_?G� D@_@MH@>>?i=B�d �>F� D@_@Ml
H@>>?i� >@� iFD_?G� iD@MGLW>?>=B� =� Fi=;\N=@G�@_k� i=i� D=;� G@�kMHk]?B�
iFGFD\@� H@V=G� N>@� aGFc� ^k>i[??B� FED=;kbG� FMG=HL>kb� j=MGL� iDk]=�
CFGD@E>FMG@cB� ?�G3�<3� qGF�MNW;L�>@�GF]F�DF<=B� i=i�_@V<k�;N@>LW_?�CDFl
MGFc�[@C?B�=�GF]FB�i=i�_@V<k�N?>GF_�?�]=ciFcŠ�oJF]<=>FN� :f8P� �̀Q9p3

%GHJG<Q<SJL<<=��<>?_� ?;� N=V>\U� D@;kHLG=GFN� <?^^@D@>[?=l
[??� MHFV>\U� M?MG@_� >=� FM>FN@� CD?>[?C=�<FCFH>?G@HL>\U� MFFG>Fl
h@>?c� WNHW@GMW� ?U� MGD=G?^?i=[?WB� D=MMHF@>?@� >=� MGD=G\B� MHF?B�
<@H@>?@� >=� i=MG\B� MFMHFN?WB� iH=MM\B� D=>]?B� <F_?>?DFN=>?@� F<>?U�
MkEM?MG@_� >=<� <Dk]?_?3� qGF� U=D=iG@D>F� <HW� HbEFc� aiFM?MG@_\�
?�<HW� NM@U� MFFEm@MGN� FD]=>?;_FNB� N� GF_� j?MH@� <HW� j@HFN@j@Mi?U�
FEm@MGN3� �GD=G?^?i=[?W� E\N=@G� ;=_i>kG=WB� FGiD\G=W� ?� CDF_@Vkl
GFj>=WB�jGF�FGj=MG?�MFFGN@GMGNk@G�GD@_�‰aH@_@>G=D>\_�MF[?=HL>\_�
]DkCC=_Š��?G?D?_=��FDFi?>=�o:f89p3

�F<� ;=_i>kGFc� MGD=G?^?i=[?@c� CF>?_=@GMW� G=i=WB� N� iFGFDFc�
CD?>=<H@V>FMGL�MkEM?MG@_\� i�FCD@<@H@>>Fc�MGD=G@�V@MGiF� ;=iD@Cl
H@>=� E?FHF]?j@Mi?� ?H?� MF[?=HL>F3� �kjh?_� CD?_@DF_� ;=_i>kGFc�
MGD=G?^?i=[??�WNHW@GMW� i=MGFN=W�M?MG@_=�k� >@iFGFD\U�MF[?=HL>\U�
>=M@iF_\U� oM_3� ‘�X4�1� :fP:B� �4�0��Z12� ‘�X4�1� :fPepB� FMFE@>>F� _kl
D=NL@N3� I� ;=iD\GF_k�G?Ck�MGD=G?^?i=[??� FG>FMWGMW�G?C?j>\@� i=Ml
GFN\@�FEm@MGN=B� UFGW� N�MFND@_@>>Fc� �><??� F>=� CD?FED@G=@G�C@D@l
UF<>\c�U=D=iG@D�i�FGiD\GF_k�G?Ck3��GD=G?^?i=[?W�FGiD\GF]F�G?C=�
>=EHb<=@GMW� N� iH=MMFNF_� FEm@MGN@� ?� N� CFDW<i@� <F_?>?DFN=>?W�
o2�y�1Z1�0�4z4�0y4p�N�MFFEm@MGN=U�CF;NF>Fj>\U3

0<BIJH5CA<<� <� JAGJICA<K5D� B<BG?5ACU� @<QQ?H?AL<JL<<=�
�?MG@_>=W� <?^^@D@>[?=[?W� F;>=j=@G� NF;D=MG=>?@� D=;H?j?cB� jGF�
>@?;E@V>F� N@<@G�i�GFc� ?H?� ?>Fc�MG@C@>?� N>kGD@>>@c�<?M]=D_F>??3�
qH@_@>G\� M?MG@_\� MG=>FNWGMW� NM@� EFH@@� D=;H?j>\� i=i� N�MNF@c� FDl
]=>?;=[??B� G=i� ?� ^k>i[?F>=HL>FB� jGF� N� iF>[@� iF>[FN� CD?NF<?G�
i�iD?;?Mk3�SMWi=W�D@=HL>F�D=;N?N=bm=WMW�M?MG@_=�;=iHbj=@G�N�M@E@�
CDFG?NFCFHFV>F� >=CD=NH@>>\@B� ?H?� ‰EFDbm?@MWŠB� M?H\� oCD?>[?C�
=>G=]F>?;_=��3��bC=MiFp3� �=�E?FHF]?j@MiF_�kDFN>@�aGF�CDFG?NFD@j?W�
C@D@UF<Wm?@� NF� ND=V<k� _@V<k� CFCkHW[?W_?B� CH@_@>=_?B� >=[?W_?�
?� D=M=_?B� >=� MF[?=HL>F_� kDFN>@� d� _@V<k� CDF^@MM?W_?B� iH=MM=_?B�
i=MG=_?B�C=DG?W_?B�D@H?]?W_?B�]FMk<=DMGN=_?B�[?N?H?;=[?W_?3

SF;D=MG=>?@� N>kGD@>>?U� <?M]=D_F>?cB� ‰CDFG?NFD@j?cŠ� M?MG@l
_\� >@?;E@V>F�CD?NF<?G� i�CF>?V@>?b�FG>FM?G@HL>F]F�MFCDFG?NH@>?W�
f9







kMG=>FN?G�<FMG=GFj>F� M?HL>\c� ?<@c>\c� iF>G=iGB� ?<@c>kb� iFg]_FA�
]=[?b3� S;=?_>F@� MEH?V@>?@B� G3� @3� kMGD=>@>?@� ?<@c>\U� CDFG?NFDN”�
j?cB� MF;<=@GMW� >=� FM>FN@� N;=?_>F]F� FGEFD=3� �GEFDB� <@cMGNkbm?c�
N� M^@D@� FEm@>?WB� kiD@CHW@G� ?� k_>FV=@G� MFNC=<=bm?@� aH@_@>G\�
NF;;D@>?cB� M]H=V?N=@G� ?H?� kMGD=>W@G� aH@_@>G\� N;=?_F?MiHbj=bl
m?@3� �m@� CFH>@@� kMGD=>WbGMW� CDFG?NFD@j?W� N� MHkj=@� MH?W>?WB� >=l
CD?_@DB�MH?W>?W�<NkU�>=kj>\U�hiFH3

S� CDFMG@ch?U�MHkj=WU�MH?W>?WB� >=CD?_@DB� MH?W>?W�<NkU� i=C@HL�
NF<\� M� D=;>\_?� iF>[@>GD=[?W_?� D=MGNFDFN� CFN=D@>>Fc� MFH?B� CDFl
?MUF<?G� iFH?j@MGN@>>F@� N\D=N>?N=>?@3� �F� MH?W>?@� _FV@G�CD?N@Ml
G?�>@�GFHLiF� i� iFH?j@MGN@>>F_k�N\D=N>?N=>?bB� >F� ?� i�NF;>?i>FN@l
>?b� >FN\U�FMFE@>>FMG@c� ?� MGDkiGkDB� <=bm?U� >FN\c� _=G@D?=H� <HW�
FGEFD=3� �_@>>F�G=iFNF� ;>=j@>?@�E?FHF]?j@MiFc� iF>rb]=[??� ?>^kl
;FD?cB� iF>rb]=[??�UDF_FMF_�N�_@cF;@�?� CDF[@MM=�FCHF<FGNFD@>?W3�
qGF� kV@� >@� CDFMGF@� FMH=EH@>?@� M?MG@_>\U� CDFG?NFD@j?cB� =� >@jGF�
EFHLh@@� d� ?MGFj>?i� >FN\U� CD@FED=;FN=>?c3� �@D@<iF� MH?W>?@�
MH?hiF_�D=;Fh@<h?UMW�M?MG@_�CD?NF<?G�i�>FN\_�CDFG?NFD@j?W_B�>F�
;=GFB� j@_� MH=E@@� D=MUFV<@>?@B� G@_� _@>@@� a^^@iG?N>=� C@D@MGDFci=�
?�G@_�_@>Lh@�F>=�MCFMFE>=�<=GL�>FN\@�MGDkiGkD>\@�iF_E?>=[??3��j@l
N?<>FB�N�i=V<F_�FG<@HL>F_�MHkj=@�<FHV@>�Mkm@MGNFN=GL� >@iFGFD\c�
FCG?_k_B� G3�@3� >=?Hkjh@@� MFFG>Fh@>?@3� �MH=EH@>?@� CDFG?NFD@j?c�
>=� FM>FN@� iF>rb]=[??� ?H?� MH?W>?W� E@MiF>@j>F� D=MCDFMGD=>@>F�
N�CD?DF<@�?�N�j@HFN@j@MiFc�<@WG@HL>FMG?3

�MH=EH@>?@� M?MG@_>\U�CDFG?NFD@j?c�d�aGF� H?hL� GFHLiF� F<>=�
MGFDF>=� CDF[@MMFN� iF>rb]=[??� ?� MH?W>?W3� �D?� NMWiF_� ]HkEFiF_�
N;=?_F<@cMGN??� ?� MF@<?>@>??� aH@_@>GFN� D=;>\U� j=MG@c� M?MG@_\�
?H?�<=V@�D=;>\U�M?MG@_� NF;_FV>FMG?�<=HL>@ch?U�CD@FED=;FN=>?c�
NF;D=MG=bG3� �=iB� MF@<?>@>?@� <NkU� >=kj>\U� hiFH� >@� GFHLiF� kMGD=l
>W@G� ?H?� CF� iD=c>@c� _@D@� FMH=EHW@G� ?_@Nh?@MW� D=>@@� CDFG?NFD@l
j?WB� >F� _FV@G� E\GL� kMHFN?@_� <HW� E\MGDF]F� D=;N?G?W� N� >FNF_� >=l
CD=NH@>??3

�GDkiGkD>\@�G?C\� ?>G@]D=[??3� �km@MGNkbG� D=;>\@�G?C\� ?>G@l
]D=[??� ?B� MH@<FN=G@HL>FB� D=;>\@� G?C\� ?>G@]D?DFN=>>\U� M?MG@_3� KV@�
N�G=i?U�M?MG@_=UB� i=i�C@D?F<?j@Mi=W�?H?�Mi@H@G>=WB� _\�>=EHb<=@_� FCl
D@<@H@>>kb� MG@C@>L� ?>G@]D=[??3� �=iB� FEDkj?� k�EFji?� WNHWbGMWB� >@MFl
_>@>>FB� ?>G@]D?Dkbm?_� CD?MCFMFEH@>?@_B� E@;� iFGFDF]F� F>=�E\� >@?;l
E@V>F� D=MC=H=ML3�  Dk]?_� CD?_@DF_� WNHW@GMW� NFHL@DB� ]<@� [@HFMG>FMGL�
CF]FHFNLW�V?NFG>\U� MFUD=>W@GMW�EH=]F<=DW� F]D=<@3� �>=HF]?j>\c�D@l
;kHLG=G�<FMG?]=@GMW�N�M?MG@_=U� ‰i=Di=M>F]FŠ�G?C=3

79



�=DW<k�M�M?MG@_=_?�‰V@MGiFcŠ� ?>G@]D=[??� h?DFiF� D=MCDFMGD=l
>@>\� U=D=iG@D>\@� FMFE@>>F�<HW� MHFV>\U� M?MG@_� D=;H?j>\@� <?>=l
_?j@Mi?@� ^FD_\� ?>G@]D=[??B� ]<@� ?_@@G� _@MGF� CF<N?V>\cB� ]?Ei?c�
U=D=iG@D� MNW;@c� ?� ]<@� [@HFMG>FMGL� M?MG@_\� FE@MC@j?N=@GMW� >@�
N>@h>?_?� ?H?� N>kGD@>>?_?� ^?iM?Dkbm?_?� CD?MCFMFEH@>?W_?B�
=�M=_Fc� N>kGD@>>@c� FD]=>?;=[?@c3� �=i?@� M?MG@_\� ;>=j?G@HL>F� EFl
H@@� CH=MG?j>\B� EFH@@� MCFMFE>\� i� C@D@]DkCC?DFNi@� aH@_@>GFNB�
=� j=MGF� ?� i� iF>rb]=[??B� j@_� ‰FEFHFj@j>\@Š� ?� ‰i=Di=M>\@Š3�  ?>=l
_?j@Mi=W� ?>G@]D=[?W� U=D=iG@D>=B� >=CD?_@DB� <HW� E?F[@>F;FN� ?H?�
<HW� j@HFN@j@MiF]F�FEm@MGNB� N�j=MG>FMG?B�<HW�D\>Fj>Fc�aiF>F_?i?3

�DFMG@ch?_� G?CF_� <?>=_?j@MiFc� ?>G@]D=[??B� Fj@>L� h?DFiF�
D=MCDFMGD=>@>>\_� >=� NM@U� kDFN>WU� FD]=>?;=[??B� WNHW@GMW� [@>GD=l
H?;=[?W3� �@>GD=H?MG?j@Mi?@� M?MG@_\� U=D=iG@D?;kbGMW� G@_B� jGF�
MG@C@>L�N;=?_>Fc� ;=N?M?_FMG?� ?� N;=?_>F]F�NH?W>?W� aH@_@>GFN�M?Ml
G@_\�MG=>FN?GMW�D=;H?j>Fc� ?�CD?GF_� >@D=N>F_@D>FcB�G3�@3�=M?__@Gl
D?j>Fc3��F�MGFDF>\�F<>?U�aH@_@>GFN�o>=CD?_@DB� �FH>[@� N� �FH>@jl
>Fc�M?MG@_@p�NH?W>?@�EFHLh@B�j@_�MF�MGFDF>\�FMG=HL>\U�aH@_@>GFN�
oN�<=>>F_�MHkj=@�d�CH=>@Gp3�  HW� �FH>@j>Fc�M?MG@_\� �FH>[@�WNHWl
@GMW�MGDkiGkD>\_� [@>GDF_�oCF�JF]<=>FNkB�‰a]D@MM?N>\_� [@>GDF_ŠpB�
iFGFD\_� FCD@<@HW@GMW� MNW;L� ?� @<?>MGNF� NM@c�M?MG@_\� ?�FG� iFGFDF]F�
;=N?MWG�� ���� ������'� �� (��� ��� � � d � CH=>@G\3� �F� V@� M=_F@� _FV>F�
Mi=;=GL� F�NFV=i@� N�MG=<@�FE@;LW>� ?H?� F�HbEF_�FEFEm=bm@_� CF>WG??�
MD@<?� EFH@@� j=MG>\U3� �>=HF]?j>\@� MFFG>Fh@>?W� >=EHb<=bGMW� N� =GFl
_@B� N� iH@Gi@B� N� FD]=>?;_@�M� [@>GD=HL>Fc� >@DN>Fc� M?MG@_FcB� N� =D_??B�
[@DiN?B� =<_?>?MGD=[??� HbEF]F� G?C=B� N� CDF?;NF<MGN@>>Fc� ?@D=DU??�
?�NF�NM@U�<Dk]?U�G?C=U�[@>GD=H?MG?j@MiFc�FD]=>?;=[??3� S�G=i?U�FD]=l
>?;=[?WU�[@>GD�M?MG@_\�?]D=@G�<F_?>?Dkbmkb�DFHL� N� ^k>i[?F>?DFl
N=>??� M?MG@_\3�  =V@� >@EFHLh?@� ?;_@>@>?W� N� [@>GD=HL>FcB� N@<km@c�
j=MG?� M?MG@_\� _F]kG�N\;\N=GL� ;>=j?G@HL>\@� ?;_@>@>?W� N�>@c3� �=iFc�
CDF[@MM� CF<FE@>�<@cMGN?b�GD?]]@D=B� iFGFD\c� kM?H?N=@G� _=H\@� ?;_@l
>@>?W� N�^k>i[?F>?DFN=>??� NM@c�M?MG@_\� o-ZXX� Z12� {Z701� :fORp3� �D?l
_@DF_�_FV@G�MHkV?GL�GFG=H?G=D>F@�FEm@MGNFB�N�iFGFDF_�@<?>FH?j>\@�
D@h@>?W�<?iG=GFD=�FCD@<@HWbG�CFN@<@>?@�NM@c�M?MG@_\3

S� [@>GD=H?MG?j@MiF_�G?C@�NM@�MNW;?�MUF<WGMW� i�F<>F_k�aH@_@>l
Gk�d �MGDkiGkD>F_k� [@>GDkB�^k>i[?W� iFGFDF]F�Mkm@MGN@>>F�FGH?j=l
@GMW� FG� ^k>i[??� FMG=HL>\U� aH@_@>GFN3� �MH?� _\� ?_@@_� <N=� ?H?�
EFHLh@� MGDkiGkD>\U� [@>GDFNB� GF� M?MG@_\� N� aG?U� MHkj=WU� Ek<kGB�
MFFGN@GMGN@>>FB�E?[@>GD?j@Mi?_?�?�CFH?[@>GD?j@Mi?_?3� �F�FE\j>\_�
?� >=?EFH@@� D=MCDFMGD=>@>>\_� G?CF_� WNHW@GMW� _F>F[@>GD?j@Mi?c3�
fT



�<>=iF� NF� NM@U� MHkj=WU� [@>GD=HL>\@� MGDkiGkD\� CD@<MG=hg?bg� MFEFc�
]H=N>\c� [@>GD� C@D@M@j@>?W� NM@U�FM>FN>\U� N>kGD?M?MG@_>\U� MC?j@cB�
�<>=iF� <=V@� N� M=_\U� <@MCFG?j@Mi?U� M?MG@_=U�_F>=DU� ?H?�<hM]?ˆgFD�
FG>b<L� >@�WNHWbGMW� [@>GD=HL>\_?�MGDkiGkD=_?�<HW� NM@U� WNH@>?c�FE”�
m@MGN@>>Fc�V?;>?3��=DW<k�M�[@>GD=HL>Fc�MGDkiGkDFc�]FMk<=DMGN@>>Fc�
NH=MG?�_F]kG�E\GL� [@>GD\� ikHLGkD>Fc�V?;>?B�>=CD?_@DB�>=ki?B� ?MikM”�
MGN=�?�CD3� S@H?i?c�CFaGB� i=i�kCD=NHW@_\cB�FG>FM?GMW�N�G=i?U�MHkj=WU�
i�C@D?^@D?j@Mi?_�aH@_@>G=_B� >F� i=i� C@DN\c� CFaG�MGD=>\� F>� CD@<l
MG=NHW@G�MFEFc� [@>GD=HL>kb� MGDkiGkDkB� =�<@MCFGB� >=FEFDFGB� N� aGFc�
CFMH@<>@c�MGDkiGkD@�CD@<MG=NHW@G�F<?>�?;�C@D?^@D?j@Mi?U�aH@_@>�l
GFN3�SM@�;=N?M?G�FG�GFji?�;D@>?W�?�FG�;=<=j�?MMH@<FN=>?W3

�=?EFH@@� MHFV>\_� ?� MFN@Dh@>>\_� G?CF_� [@>GD=H?MG?j@MiFc�
FD]=>?;=[??� WNHW@GMW������	����'��� ���� ����$� B� CD@<MG=NHWbm?c�
MFEFc� ?@D=DU?j@Mikb� H@MG>?[k� [@>GD=H?MG?j@Mi?U� MGDkiGkD3� �D?_@l
D=_?� _F]kG�MHkV?GL� MHFV>\c� _>F]FiH@GFj>\c� FD]=>?;_B� ]FMk<=Dl
MGN@>>\c� =CC=D=GB� =D_?WB� [@DiFNL3� �=i=W� [@>GD=H?MG?j@Mi=W� FD]=l
>?;=[?W� >@� _FV@G� E\GL� E@MiF>@j>F� EFHLhFc3�  @HF� N�GF_B� jGF� CF�
_@D@� k<H?>@>?W� ?@D=DU?j@MiFc� N@DG?i=H?� @@� >?;h?@� [@>GD\� NM@�
_@>Lh@� ?� _@>Lh@�FCD@<@HWbGMW� [@>GD=HL>Fc� MGDkiGkDFc� NM@c�M?Ml
G@_\�oM_3� JF]<=>FN� :f8P� �̀ :TTpB� jGF�FCD@<@HW@GMW� >@�GFHLiF�k<H?>@l
>?@_� H?>?c� iF__k>?i=[??� oCD@F<FH@N=@_Fc� N� N@i� aH@iGDF>>Fc�
CFjG\� ?� �>G@D>@G=pB� >F� FMFE@>>F� k<H?>@>?@_B� kMHFV>@>?@_B� FMl
H=EH@>?@_� ?� FMFE@>>F� D=;HFV@>?@_� EbDFiD=G?j@MiFc� [@C?B� N>FMWl
m?c� MNFc� MC@[?^?j@Mi?c� ‰hk_Š� N�CDF[@MM\� C@D@<=j?� ?>^FD_=[??3�
 HW� E@MiF>@j>F]F� DW<=� ;N@>L@N� CFGD@EFN=HFML� E\B� MH@<FN=G@HL>FB�
E@MiF>@j>F@� j?MHF� kM?H?G@H@c� ?�^?HLGDFN� MNW;?B� jGF� WN>F� >@NF;l
_FV>F3� �=i?_� FED=;F_B� [@C>F@� FMH=EH@>?@� MNW;?� iH=<@G� CD@<@H�
iF>[@>GD?Dkbm@c� M?H@� NMWiFc� [@>GD=H?MG?j@MiFc� ?>G@]D=[??�
?�CD?NF<?G�i�FMH=EH@>?b�GD?]]@D>F]F�a^^@iG=�[@>GD=3� IDF_@�GF]FB�
N�GF_�V@�>=CD=NH@>??�<@cMGNk@G�>=iFCH@>?@�M?MG@_>\U�CDFG?NFD@l
j?cB� iFGFD\@�CF�_@D@�k<H?>@>?W� [@C?�<FHV>\� >@?;E@V>F�kN@H?j?l
N=GLMW3� �FaGF_k�>?�N��]?CG@�aCFU?�^=D=F>FNB�>?�N��@D_=>??�ND@_@>�
�?GH@D=� ?�<=V@� CD?� V@MGFj=ch@_� D@V?_@� �G=H?>=� [@>GD=H?;=[?W�
>@� _F]H=� E\GL� CFH>Fc� ?� =EMFHbG>Fc3� �F� JkH<?>]k�oSF?gMgg]m� :fOQB�
:fP8p�F<>?_� ?;� ‰V@H@;>\U� ;=iF>FNŠ�G@FD??� FD]=>?;=[??� WNHW@GMW� ;=l
iF>�FCG?_=HL>F]F�D=;_@D=�FD]=>?;=[?c`� j@_�EFHLh@� D=;_@D\� FD]=>?l
;=[??B�G@_�<H?>>@@�H?>??� iF__k>?i=[??B� jGF�N� ;=N?M?_FMG?� FG� CD?l
DF<\� FD]=>?;=[??� MG=>FN?GMW� H?_?G?Dkbm?_� ^=iGFDF_B� G3�@3� >@�
CF;NFHW@G�FD]=>?;=[??� D=MG?� ;=� CD@<@H\� >@iFGFDF]F� iD?G?j@MiF]F

7;



D=;_@D=3� �j@N?<>F� aGFG� ;=iF>� FMFE@>>F� >=]HW<>F� CDFWNHW@GMW�
N� FD]=>?;=[?WU� [@>GD=H?MG?j@MiF]F� G?C=3� �_@>>F� aGF� kN@H?j@>?@�
D=;_@D=� <=H@iF� ;=� CD@<@H\� FCG?_k_=� CD?N@HF� i� D=MC=<k� N@H?i?U�
?_C@D?cB�N�GF_� j?MH@��FN@GMiF]F��Fb;=3

SF;>?i>FN@>?@�M?MG@_>\U�CDFG?NFD@j?c� N� [@>GD=H?MG?j@Mi?U�G?l
C=U� M?MG@_� FEW;=>FB� ]H=N>\_� FED=;F_B� NF;D=MG=>?b� D=;H?j?c� _@V<k�
[@>GD=HL>\_?� ?� C@D?^@D?j@Mi?_?�aH@_@>G=_?3� �MFE@>>F�U=D=iG@D>\�
G=i?@� CDFG?NFD@j?W� <HW� M?MG@_\� ?@D=DU?j@MiF]F� [@>GD=H?;_=B� jGF�
N� >=?EFH@@� WDiFc� ^FD_@� CDFWNHW@GMW� N� =NGFiD=G?j@Mi?U�G?C=U� FEl
m@MGNB� FMFE@>>F� N� <@MCFG?WUB� =�G=iV@� N� HbE\U� EbDFiD=G?j@Mi?U�
MF[?=HL>\U� MGDkiGkD=U3� S� G=i?U� MHkj=WU� jD@;_@D>\c� [@>GD=H?;_�
o‰C@D@D@]kH?DFN=>?@� M?MG@_\Šp� _FV@G� CD?N@MG?� i� FMH=EH@>?b� ?>l
G@]D=[??� ?� NF;D=MG=>?b� M?MG@_>\U� CDFG?NFD@j?c3� �iG?N>FMGLB�
a^^@iG?N>FMGL� CF<M?MG@_� CF>?V=@GMWB� FMH=EHW@GMW� ?H?� <=V@� CFl
<=NHW@GMWB� _@U=>?;_� E?D@]kHW[??� ?� ?>G@]D=[?W� C@D@UF<?G� N� MNFb�
CDFG?NFCFHFV>FMGL3� �j@>L� UFDFhF� ]FNFD?G� FE� aGF_� ID=N@[�
o:fP9� �̀ f9p`�‰�DFWNH@>?@�=iG?N>FMG?�>@NF;_FV>F�N�kMHFN?WU�V@MGiFc�
FD]=>?;=[??� MHFV>Fc� M?MG@_\B� iF]<=� MFMGFW>?@� HbEFc� CF<M?MG@_\�
>@FEUF<?_\_� FED=;F_� MNW;\N=@GMW� M� MFMGFW>?@_� NM@U� <Dk]?U� CF<l
M?MG@_3� �k>i[?F>?DFN=>?@�G=iFc�V@MGiFc�M?MG@_\�NF;_FV>F�H?hL�
CF�FCD@<@H@>>Fc� ?;>=j=HL>Fc� CDF]D=__@B� iF]<=�^k>i[??� NM@U� CF<l
M?MG@_� MGDF]F� ‰D=MC?M=>\Š� ?�N;=?_FMNW;=>\3� �bEF@�FGiHF>@>?@�FG�
CD?>WGFc� CDF]D=__\� N@<@G� i� D=;Dkh@>?b� M?MG@_\3� �NGF>F_>=W�
FD]=>?;=[?W� CF;NFHW@GB� >=FEFDFGB� ;=� Mj@G� =iG?N>F]F� N\EFD=� >=?l
Hkjh@c� MGD=G@]??� _=iM?_=HL>F� ?MCFHL;FN=GL� D@MkDM\� i=V<Fc� CF<l
M?MG@_\B� E\MGD@@�D@h=GL�CFMG=NH@>>\@�;=<=j?Š3� �?MG@_>\@�CDFG?l
NFD@j?W� N� aG?U� MHkj=WU� _F]kG� E\GL� D=;D@h@>\� H?hL� CkG@_�
H?E@D=H?;=[??�M?MG@_\B�G3� @3� =NGF>F_?;=[??� CF<M?MG@_� ?�kM?H@>?W�
iF>rb]=[?F>>\U� N;=?_F<@cMGN?c� _@V<k� [@>GD=HL>\_?� ?� C@D?^@l
D?j@Mi?_?� aH@_@>G=_?� ?B� G@_� M=_\_B� kM?H@>?W� _@U=>?;_=�E?D@]kl
HW[??3�S�D@;kHLG=G@�k_@>Lh=bGMW�D=;H?j?W� _@V<k�[@>GD=HL>\_?�?�
C@D?^@D?j@Mi?_?� aH@_@>G=_?B� kiD@CHWbGMW� FED=G>\@� MNW;?� ?� [@l
HFMG>FMGLB�?>G@]D?DFN=>>FMGL�FEm@MGN=�NF;D=MG=@G3��=i?_�FED=;F_B�
?>G@]D=[?W� M?MG@_\�<FMG?]=@GMW� H?hL� CD?� FCG?_=HL>Fc� [@>GD=H?l
;=[??B�>@�EHFi?Dkbm@c� i=>=H\�FED=G>Fc�MNW;?�?�>@�F]D=>?j?N=bm@c�
a^^@iG?N>F@�^k>i[?F>?DFN=>?@�=NGF>F_>\U�C@D?^@D?j@Mi?U�aH@_@>l
GFN� ?�MNFEF<>F@� [?DikH?DFN=>?@�?>^FD_=[??� N>kGD?� ?� N>@�M?MG@_\3�
‰S@DFWG>FB� F<?>� ?;� M=_\U� N=V>\U� ?� ?>G@D@M>\U� NFCDFMFN� i?E@Dl
>@G?i?� _FV>F�M^FD_kH?DFN=GL�G=i`� i=i?_�<FHV>F�E\GL�MFFG>Fh@>?@�
fR







�G@C@>L�aNFHb[?F>>Fc� CH=MG?j>FMG?B� i=i� ?�MG@C@>L�CD?MCFMFEl
H@>>FMG?B� ;=N?M?G� FG� ^FD_\B� _F<kM=B� ?H?B� ?>=j@B� MGD=G@]??� � ���Š�
G?N>Fc� aNFHb[??3� �M>FN>\_?� MGD=G@]?W_?� WNHWbGMW� FEm?c� CDFl
]D@MM� M?MG@_\� oM?MG@_>\c� CDF]D@MMpB� F]D=>?j@>>\cB�?H?�
j=MG?j>\c� CDF]D@MM�M?MG@_\B�k;i=W� MC@[?=H?;=[?W�M?MG@_\� ?�<@]@l
>@D=[?WB�?H?�D@]D@MM�M?MG@_\3

�?MG@_>\c� CDF]D@MM3� �=j?>=W� M� �’G@� ?B� NF;_FV>FB� <=V@� D=>Ll
h@�>@F<>FiD=G>F�N\Mi=;\N=H=ML�?<@WB� jGF�HbEF@�kMFN@Dh@>MGNFN=l
>?@� U=D=iG@D?;k@GMW� kN@H?j@>?@_� D=;H?j?c� o<?^^@D@>[?=[?@cp�
?� NF;D=MG=bm?_� MFCF<j?>@>?@_� j=MG@c� o?>G@]D=[?@cp3� �?Fg?_?�
aNFHb[?F>?MG=_?�ki=;\N=HFML�>=�NF;D=MG=bmkb�<?^^@D@>[?=[?b�
?� D=;<@H@>?@� ^k>i[?cB� k_@>Lh@>?@� j?MH=�F<>F?_@>>\U� o?<@>G?NA�
>\Up�j=MG@cB�FED=;FN=>?@�>FN\U�aH@_@>GFNB� ?�?>G@]D=[?b�i=i� iD?�G@l
D??� CDF]D@MM=B� UFGW� >@� NM@� CFHL;FN=H?ML� aG?_�G@D_?>F_3� I=i� UFDFhF�
Mi=;=H� EFG=>?i� �3� �=c<kiFN� o:f8OpB� CDF]D@MM� F;>=j=@G� ‰NF;_FV>F�
EFHLh@@� j?MHF� MGDkiGkD>\U�>@F<>FDF<>FMG@c� CD?� NF;_FV>F� _@>Ll
h@_� j?MH@�j=MG@cŠ3

�<>F� ?;� >=?EFH@@� h?DFi?U� FCD@<@H@>?c� M?MG@_>F]FB� ?H?� FEl
m@]F� CDF]D@MM=� _\� >=UF<?_� k� I?D?HH=� v=N=<MiF]F� o:fP9� �̀Op3� �F�
_>@>?b� aGF]F� =NGFD=B� FEm?c� CDF]D@MM� <FMG?]=@GMW� >=� FM>FN@� iFl
D@>>\U�kMFN@Dh@>MGNFN=>?c� FD]=>?;=[??B�G3� @3� M� CF_FmLb� C@D@UFl
<=� i� >FN\_B� EFH@@� a^^@iG?N>\_� CD?>[?C=_� FEm@c� iF>MGDki[??�
M?MG@_\B� i� EFH@@� a^^@iG?N>\_� CD?>[?C=_� @’� a>@D]@G?i?B� i� FCG?l
_?;=[??� FM>FN>\U� C=D=_@GDFN� M?MG@_\B� i� MF;<=>?b� ?;E\GFj>\U�
oD@;@DN>\UB� MGD=Ukbm?Up� MGDkiGkD� ?� D@]kHW[?F>>\U� =CC=D=GFN�
D=;H?j>\U�kDFN>@cB� CFN\h=bm?U� >=<@V>FMGL�M?MG@_\B� ?� i� ^k><=l
_@>G=HL>F_k� CFN\h@>?b� aiF>F_?j>FMG?� M?MG@_\3� v=N=<Mi?c� CF<l
j@Di?N=@G� N\MFikb� MG@C@>L� ?;F_FD^?;_=� N� ^FD_=U� CDF]D@MM=� V?l
NFc� CD?DF<\� ?� G@U>?i?B� >F� >@� i=M=@GMW� ^FD_� MF[?=HL>F]F�
CDF]D@MM=3� �UF<>F@� FCD@<@H@>?@� FEm@]F� CDF]D@MM=� _\� >=UF<?_�
k� �?iH?>=� o:fPfp3� �=;H?j>\@� iD?G@D??� CDF]D@MM=� F>� <@H?G� >=� j@l
G\D@� ]DkCC\`� M?MG@_>\@� o?H?� FD]=>?;=[?F>>\@pB� a>@D]@G?j@Mi?@B�
aiFHF]?j@Mi?@�?�?>^FD_=[?F>>\@3��?MG@_>\@�iD?G@D??�;=iHbj=bG�
N� M@E@� CD?;>=i?� ^k>i[?F>=HL>FA_FD^FHF]?j@MiF]F� MFN@Dh@>MGN=�
FD]=>?;=[??� oiD?G@D??B� N\D=V=bm?@� iH=MM� MHFV>FMG?� ?� MG@C@>L�
?>G@]D=[??�MGDkiGkD\� ?� ^k>i[?cp3� q>@D]@G?j@Mi?@� iD?G@D??� CFi=l
;\N=bG� MG@C@>L� aiF>F_?j>FMG?� ?�a^^@iG?N>FMG?� ^k>i[?F>?DFN=l
>?W� M?MG@_3� qiFHF]?j@Mi?@�d � FGD=V=bG� <FMG?]>kGkb� N� UF<@� aNFl
Hb[??� MG@C@>L� CD?MCFMFEH@>>FMG?� M?MG@_� ?� CFi=;\N=bGB� i=i?_?

jj



CD?MCFMFEH@>?W_?� FM>=m@>=� M?MG@_=`� k>?N@DM=HL>\_?B� j=MG>\_?�
?H?�k;iFMC@[?=HL>\_?3� �>^FD_=[?F>>\@� iD?G@D??� U=D=iG@D?;kbG�
CDF]D@MM� M?MG@_� MF� MGFDF>\� >=iFCH@>?W� ?>^FD_=[??� F� MD@<@3� I=i�
ki=;\N=@G��?iH?>B� CF<FE>=W� iH=MM?^?i=[?W� iD?G@D?@N� CD?_@>?_=�
?� ;=� CD@<@H=_?� V?NF]FB� N� j=MG>FMG?B� i� CDF]D@MM?N>Fc� aNFHb[??�
G@U>?j@Mi?U�M?MG@_3� �F�@]F� _>@>?bB� N� i=j@MGN@�M=_\U�FEm?U� iD?l
G@D?@N� CDF]D@MM?N>F]F� D=;N?G?W� V?NFc� CD?DF<\� ?�G@U>?i?� N\MGkl
C=bG� FCG?_=HL>F@� MFFG>Fh@>?@� <?^^@D@>[?=[??� ?� ?>G@]D=[??�
MGDkiGkD\� ?� ^k>i[??B� MG@C@>L� aiF>F_?j>FMG?� ?�a^^@iG?N>FMG?�
^k>i[?F>?DFN=>?W�aG?U�M?MG@_3

�?MG@_>\@� CDF]D@MM?N>\@� ?;_@>@>?W� MNF<WGMW� i� G=i?_� MGDkil
GkD>\_� ?� ^k>i[?F>=HL>\_� kMFN@Dh@>MGNFN=>?W_� M?MG@_\B� iFGFl
D\@� ?_@bG�EFH@@� ?H?� _@>@@� FEm?c� U=D=iG@D3� S� GF�V@� ND@_W� G=i?@�
?;_@>@>?W�CDF?MUF<WG�E@;�CFG@D?�CH=MG?j>FMG?�M?MG@_\B�G3�@3�E@;�@@�
MC@[?=H?;=[??3�  Dk]?_?� MHFN=_?B� G=iFc� CDF]D@MMB� CF� N\D=V@>?b�
 VbH?=>=� �=iMH?� o-6|X0z� :fOQ� �̀ :99pB� CD@<MG=NHW@G�MFEFc� ‰=C� �yl
Y��€0y01�� •x��x� Y0�y��4� ��� wZ��X��Z�04� w6��x0�� �yY��€0y01�B� ��B� �w�z�6�
Y�0w0�B� Z� 40��04� �w�Z2€Z1�04� •x��x� 2�� 1��� 4�Z12� �1� �x0� •Zz� �w�w6��x0��
Z2€Z1�04Š� ?H?B�<Dk]?_?� MHFN=_?� o-6|X0z� :fOTpB�aGF� ‰°1�1�04������17�
�yY��€0y01�±� Y0�y����17� w6��x0�� �yY��€0y01�Š3� �D@?_km@MGN@>>F�
CkG@_�M?MG@_>F]F� CDF]D@MM=�CDF?MUF<?H?� NM@� iDkC>\@�CDF]D@MM?Nl
>\@�?;_@>@>?W�N�CD?DF<@B�G@U>FHF]??�?�j@HFN@j@MiF_�FEm@MGN@3

�?MG@_>\c� CDF]D@MM� U=D=iG@D?;k@GMW� NF;>?i>FN@>?@_� G=i?U�
MGDkiGkD>\U� ?� ^k>i[?F>=HL>\U� ?;_@>@>?cB� iFGFD\@� N@<kG� i� kMFl
N@Dh@>MGNFN=>?b� FD]=>?;=[??� NM@c� M?MG@_\3� �DF]D@MM� FMkm@MGNl
HW@GMW� N� aGF_� MHkj=@� CkG@_� MFN@Dh@>MGNFN=>?W� >@� FG<@HL>\U� aH@l
_@>GFN� ?� j=MG@c� M?MG@_\B� >F� M?MG@_\� i=i� [@HF]F3� S�aG?U� MHkj=WU�
?;_@>@>?@�M?MG@_\�>@�j=MG?j>F@�?�F]D=>?j@>>F@B�=�EFH@@�?H?�_@>@@�
D=;>FMGFDF>>@@3� J@MMCFD>\_?� MHkj=W_?� M?MG@_>F]F� CDF]D@MM=�
_FV>F� Mj?G=GL� CDF?MUFV<@>?@� aki=D?FG?j@MiFc� iH@Gi?B� NF;>?i>Fl
N@>?@�CFHFNF]F� CDF[@MM=B� _>F]FiH@GFj>F@tB� CDF?MUFV<@>?@�^FGFl
M?>G@;=B� G@CHFiDFN>FMG?B� [@>GD=HL>Fc� >@DN>Fc� M?MG@_\B� D=;N?G?@�
iFD\� N� CFHkh=D?WU� C@D@<>@]F� _F;]=B� FGiD\G?@� F]>WB� ?;FED@G@>?@�
iFH@M=B� NF;>?i>FN@>?@� G@U>FHF]??B� CDF?MUFV<@>?@� ;@_H@<@H?WB�
?>^FD_=[?F>>=W�D@NFHb[?W�>=h@]F�ND@_@>?�?�HbE\@�iDkC>\@�G@U>Fl
HF]?j@Mi?@� kMFN@Dh@>MGNFN=>?WB� NF;>?i>FN@>?@� W;\i=� ?� CD3� �Em?c�
CDF]D@MM�U=D=iG@D@>�<HW�;=C=<>Fc�o@NDFC@cMiFA=_@D?i=>MiFcp�[?N?H?l
;=[??B� >=MH@<>?[\� ]D@iFADF_=>MiFc� ikHLGkD>Fc� GD=<?[??B� ?_@>>F�
CFaGF_k�F>=�WNHW@GMW�aNFHb[?F>>F�>=?EFH@@�CH=MG?j>Fc3
���



S� EFHLh?>MGN@� MHkj=@N� M?MG@_>\c� CDF]D@MM� FMkm@MGNHW@GMW� j@l
D@;� [@H\c� iF_CH@iM� N;=?_FMNW;=>>\U� ?�N;=?_>F� <FCFH>Wbm?U�
CDF]D@MM?N>\U� ?;_@>@>?cB� UFGW� N� FM>FN@� FE\j>F� H@V?G� i=iF@A�
>?Ek<L�F<>F3� S� D@;kHLG=G@� M?MG@_>\U� CDF]D@MM?N>\U� CD@FED=;FN=l
>?c� NF;>?iH?� >@iFGFD\@� iDkC>\@� G=iMF>F_?j@Mi?@� ]DkCC\� FDGA�
>?;_FNB� G=i?@� i=i� [N@GiFN\@� D=MG@>?WB� CG?[\� ?� _H@iFC?G=bm?@B�
�?MG@_>\c� CDF]D@MM�MF;<=@G�NF;_FV>FMG?�<HW� >FN\U� iDkC>\U� aNFl
Hb[?F>>\U� CD@FED=;FN=>?c� N� D=;>\U� >=CD=NH@>?WUB� GF� jGF� N� aNFl
Hb[?F>>Fc�E?FHF]??�>=;\N=@GMW�‰=<=CG?N>Fc�D=<?=[?@cŠ3

�?MG@_>\c� CDF]D@MM� >=]HW<>F� N\D=V=@GMW� N� CFMH@<FN=G@HL>Fc�
M_@>@� ]FMCF<MGNkbm?U� ]DkCC� FD]=>?;_FN� >=� CDFGWV@>??� ?MGFD??�
FD]=>?j@MiF]F� _?D=B�G=iV@� i=i� N� CFMH@<FN=G@HL>Fc� M_@>@� FEm@MGl
N@>>\U�^FD_=[?cB�G@U>FHF]?c�?�>=kj>\U�G@FD?c3� �F� i=i�kV@�FG_@l
j=HFML� N� aNFHb[?F>>FAE?FHF]?j@MiFc� H?G@D=GkD@B� H?hL� >@_>F]?@�
?;� >=CD=NH@>?c� aNFHb[?F>>F]F� D=;N?G?W� _F]kG� D=MM_=GD?N=GLMW�
i=i�‰?<km?@� NN@DUŠB�G3� @3� CF� CkG?� ‰CDF]D@MM=Š� oM_3B� >=CD?_@DB� -ZXl
2Z10� :fQ8B�-6|X0z� :fOQB� :fOTB�,�04�X0�� :fPOp3� JFH@@�GF]FB�M=_F�CF>Wl
G?@�‰CDF]D@MM=Š�>@�GFHLiF�ME?Nj?NFB�>F�?�Fj@>L�FG>FM?G@HL>F3� �MH?�
D=MM_=GD?N=GL� >=?EFH@@�CDF]D@MM?N>\_?�‰CFE@<?G@H@c� N�EFDLE@� ;=�
Mkm@MGNFN=>?@ŠB�GF�G=iFN\_?� >kV>F�Ek<@G�Mj?G=GL�E=iG@D??B� >=M@l
iF_\U� ?� j@HFN@i=3� �F� @MH?� Mj?G=GL� CDF]D@MM?N>\_?� G@� ]DkCC\B�
iFGFD\@�MCFMFEMGNkbG�MFUD=>@>?b� ?�D=;N?G?b�E?FM^@D\B�GF� j@HFl
N@i=� >kV>F� ?MiHbj?GL� ?;� aGF]F� MC?Mi=3� �=;k_>\c� ?>FCH=>@GW>?>B�
jk<F_� CFC=Nh?c� >=� v@_HbB� >@� CD?;>=H� E\�aGF]F�U?m>F]FB� =Hj>F]F�
?�=]D@MM?N>F]F� D=;Dkh?G@HW� E?FM^@D\� CDF]D@MM?N>\_� CDF<kiGF_�
aNFHb[??3��FH<@c>�o-ZX2Z10� :fQ8� �̀OQp�C?M=H`� ‰:�xZ€0�5001�64�17�46�x�
•��24�Z4�°Y��7�044±B�°Z2€Z1�0±B�Z12�°207010�Z���1±B�Z4�$��x�1‚��10�y64��
�1�46�x�Z�2�4�644��1B�56��$�Zy�•0XX�Z•Z�0��xZ��46�x��0�y�1�X�7z��0Y�0401�4�
�Z�x0��Z��01201�z��w�yZ1����Y6��x�y40Xw��1��x0�5Z�‚��xZ1�Z1z��X0Z��4��01��w���
�x�1‚�17333�+Z1��w���A2Zz��4�Y��5Z5Xz�Z1�0|��0y0Xz�Y��y���€0��yY0�w0��� �zY0�
�w��Z���1ZX� 50�173� -0� �4� •��40� Z1�yZX� �xZ1� �x0� y�1‚0zŠ3� �F� j@HFN@i� >@�
MGFHLiF�CD?_?G?N@>B�MiFHLiF�>@MFN@Dh@>@>3� ��GFji?� ;D@>?W�E?FM^@Dl
>FcB� j@HFN@i� M�@]F� jD@;_@D>F� D=;N?G\_� _F;]F_� @MGLB� >@MF_>@>>FB�
‰Fh?Ei=Š� aNFHb[??3� �>� WNHW@GMW� ‰N@>[F_� GNFD@>?WŠ� GFHLiF�M� GFji?�
;D@>?W�=>GDFCF[@>GD?j@MiFc�iF>[@C[??�‰CDF]D@MM=Š3

I=i� CD=N?HFB� M?MG@_>\c� CDF]D@MM� MFCDFNFV<=@GMW� kMHFV>@>?l
@_� FD]=>?;=[??3� �<>=iFB� kMHFV>@>?@� M=_F� CF� M@E@� >@HL;W� Mj?G=GL�
@<?>MGN@>>\_� _@D?HF_� CDF]D@MM=3� �FDFhF� ?;N@MG>FB� jGF� _>F]?@�
CDF]D@MM?N>\@� ?;_@>@>?W� _@U=>?;_FNB� FD]=>?;_FNB� MF[?=HL>\U

:9:



MGDkiGkD� ?� >=kj>\U� G@FD?c� MFCDFNFV<=bGMW� ?U� kCDFm@>?@_B� =� >@�
kMHFV>@>?@_3� �F� @MH?� N;WGL� aNFHb[?b� N� [@HF_B� GFB� >@MF_>@>>FB�
CF<N?>kG\@� ]DkCC\� D=MG@>?c� ?� V?NFG>\UB� i=i� ?�CF<N?>kG\@� G?C\�
FEm@MGN�?�G@U>FHF]??�FD]=>?;FN=>\�MHFV>@@B� j@_�‰CD?_?G?N>\@Š3

�Er@iG?N>\_� iD?G@D?@_� CDF]D@MM?N>Fc�aNFHb[??�WNHW@GMW�MFFG>Fl
h@>?@�M?MG@_\� ?�MD@<\3� �?MG@_>\c�CDF]D@MM�N\D=V=@GMW� N�kN@H?j@>??�
Mk__\�MNW;@c�MF�MD@<Fc3�u@_�aNFHb[?F>>F�EFH@@�CF<N?>kG=�M?MG@_=B�G@_�
EFHLh@]F�D=;>FFED=;?W�<FMG?]H?�@@�MNW;?�M�aH@_@>G=_?�N>@h>@c�MD@<\3�
IFH?j@MGN@>>Fc�V@� _@DFc� M?MG@_>F]F� CDF]D@MM=�WNHW@GMW� ?>^FD_=[?W3�
�?MG@_>\c�CDF]D@MM�MFMGF?G�N�kN@H?j@>??� iFH?j@MGN=�CFH@;>Fc�?>^FDl
_=[??B�;=iHbj@>>Fc�N�MGDkiGkD@�M?MG@_\3

�FUD=>@>?@� h?DFi?U� aNFHb[?F>>\U� C@DMC@iG?N� >=EHb<=@GMW�
N� G@U� M?MG@_=UB� iFGFD\@� CD?MCFMFEH@>\� i� D=;>FFED=;>\_� ?� ?;_@l
>Wbm?_MW� kMHFN?W_� MD@<\3� �=H?j?@� h?DFi?U� CD?MCFMFEH@>?c�
FE@MC@j?N=@G� C@DMC@iG?N>FMGL� aNFHb[?F>>F]F� CDF]D@MM=3� S� GF� V@�
ND@_W� NMWi=W� C@D@]DkV@>>FMGL� M?MG@_\� CF� H?>??� D=;>\U� j=MG>\U�
CD?MCFMFEH@>?cB�FMFE@>>F�k;i?U�?�G@_�EFH@@�Fj@>L�k;i?UB�N�GFc�?H?�
?>Fc� MG@C@>?� F]D=>?j?N=@G� h?DFi?@� aNFHb[?F>>\@� NF;_FV>FMG?B�
k_@>Lh=@G�CH=MG?j>FMGL�M?MG@_\B�<@H=@G�@@�EFH@@� iF>M@DN=G?N>Fc3�
�FaGF_kB� i=i�ki=;\N=H� @m@� IFkC� o�FD@� :f9TpB� >FN=W�EFH@@� CF<N?>kl
G=W�]DkCC=�FD]=>?;_FN�E@D@G�>=j=HF�>@�FG�EFH@@�MC@[?=H?;?DFN=>>\U�
CD@<MG=N?G@H@c� ?MUF<>Fc� ]DkCC\B�=�FG�Fj@>L�<D@N>?U�?�=DU=?j>\U3�
qGFG� CD?>[?CB� ?;N@MG>\c� N� E?FHF]??� i=i� ‰;=iF>� >@MC@[?=H?;?DFl
N=>>F]FŠB� ?_@@G� NM@FEm@@� ;>=j@>?@� ?� CD?_@>?_� iF� NM@_� MHFV>\_�
M?MG@_=_B�NiHbj=W�MF[?=HL>\@�MGDkiGkD\3

u=MG>\c� CDF]D@MM3� S� FGH?j?@� FG� M?MG@_>F]F� CDF]D@MM=B� j=MGl
>\c� CDF]D@MM� <FMG?]=@GMW� CkG@_� MFN@Dh@>MGNFN=>?W� FG<@HL>\U�
j=MG@c� M?MG@_\B� FD]=>FN� ?� Gi=>@c� FD]=>?;_=B� D=EFj?U� aH@_@>GFN�
_=h?>\B� FG<@HL>\U� aH@_@>GFN� >=kj>Fc� G@FD??� ?� CD3� �D?� j=MG>F_�
CDF]D@MM@� M?MG@_=� >@� ?MC\G\N=@G� >?� ;>=j?G@HL>F]F� kMHFV>@>?W�
FD]=>?;=[??B� >?� @@� kCDFm@>?W3� �<>?� j=MG?� M?MG@_\� <?^^@D@>[?l
DkbGMW�<=H@@B�<Dk]?@�G@DWbG�MNF@�;>=j@>?@�?�D@<k[?DkbGMW3�qGF�G@�
_>F]Fj?MH@>>\@� MHkj=?B� iF]<=� aNFHb[?F>>\@� CD@FED=;FN=>?W� MFl
N@Dh=bGMW� i=i� E\� N� F<>Fc� CHFMiFMG?3� �@j>?iFN� o:ePRp� E\H� CD=NB�
Mj?G=WB� jGF� CF<FE>\@� MHkj=?� ‰D=;N?G?W� N�F<>Fc� CHFMiFMG?Š� EFH@@�
D=MCDFMGD=>@>\B� j@_� CDF]D@MM?N>\@� ?�D@]D@MM?N>\@3� �@N@D[FN\_�
o:f8Op�F>?�E\H?�>=;N=>\� ?<?F=<=CG=[?W_?3

u=MG>\c� CDF]D@MM� <=@G� NF;_FV>FMGL� >FN\_� aNFHb[?F>>F� CF<l
N?>kG\_� M?MG@_=_� CD?MCFMFE?GLMW� i�Mkm@MGN@>>F�>FN\_� kMHFN?W_�
���







+ � � � � � � � � $ � � � � �

�=UG=<VW>��D_@>��@F>FN?j

�hijkilim�noknpqprikm=
�H<AL<ED�CHIJA<KJL<<�<�GHJABQCH5JL<<�

BXCsADM�B<BG?5��
a>CX`L<CAADU�EC@MC@

�kEH?ik@GMW�N�=NGFDMiFc�D@<=i[??�

v=N3� ?;<=G@HLMGNF_�, � � - �� . � � � � � � � �

IF_CLbG@D>\c�>=EFD�=NGFD=�

� ;]FGFNH@>?@�FD?]?>=HA_=i@G=�+�� +�� / � � � � � � � � �

� � � 98:8O:� FG� 8Q3:93fP3� �<=>F� N� >=EFD� 893:93993� �F<C?M=>F� i� C@j=G?� 8939:39:3�
�FD_=G� R9� U� f 9 ˆ�™R3� �@j3� H3� PBe3� Kj3A?;<3� H3� RBPO3� Jk_=]=�G?C3� �=D>?GkD=� ‰�=c_MŠ3�
v=i=;�f93� �?D=V�O99�ai;3

�=>iGA�@G@DEkD]Mi=W� ]FMk<=DMGN@>>=W�U?_?iFA^=D_=[@NG?j@Mi=W�=i=<@_?W3�

�;<=G@HLMGNF��� � � � �d �jH@>� �;<=G@HLMiFACFH?]D=^?j@MiFc�=MMF[?=[??�

Nk;FN��=>iGA�@G@DEkD]=

:fPQPRB��=>iGA�@G@DEkD]B�kH3� �DF^@MMFD=� �FCFN=B� :T

�GC@j=G=>F�M�]FGFN\U�<?=CF;?G?NFN�N� ���� �‰�MikMMGNF��FMM??Š

:fe9ffB� �=>iGA�@G@DEkD]B�kH3� �DF_\hH@>>=WB�<3�QeB� iFDC3�8


