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>ZYeP]YWLRPMP]TNS_ `YO ?LRPMP]TNS_ OP] FLWeRT__P] 4:  

=cf_U]RXV_ UVd A`_kVc_d ) K_eVc_VY^V_ f_U EcXR_ZdReZ`_ +

>ZYeP]Y^_]`V_`] `YO :P^NSlQ_^_l_TRVPT_ 

:Vc IR]kXZeeVc'A`_kVc_ kxY]e ^Ze ^VYc R]d 1 CZ`( e H`YdeRY]\RaRkZexe ac` @RYc& zSVc ,.(*** CZeRcSVZeVcZ__V_ f_U 

CZeRcSVZeVc_ d`hZV Z^ =VdTYxWed[RYc ,*,+ cf_U +* CcU( o 7fwV_f^dRek kf UV_ WzYcV_UV_ IeRY]' f_U JVTY_`]`XZV'

f_eVc_VY^V_ ;fc`aRd( ;Z_ hV]ehVZeVd DVek R_ J`TYeVc' f_U 8VeVZ]ZXf_XdXVdV]]dTYRWeV_ dZTYVce UZV X]`SR]V 

FcxdV_k( 

K_dVcV AVc_\`^aVeV_kV_ dZ_U UZV >VcdeV]]f_X f_U MVZeVcgVcRcSVZef_X g`_ MR]kdeRY]' f_U HyYcV_VckVfX_ZddV_ 

d`hZV UVc >R_UV] ^Ze UZVdV_ Fc`Uf\eV_( PfUV^ dZ_U hZc Z^ 8VcVZTY I`_UVc^RdTYZ_V_' f_U 7_]RXV_SRf exeZX( 

K_eVc <zYcf_X UVc IR]kXZeeVc 7= #IP7=$ R]d >`]UZ_X Zde UVc A`_kVc_ Z_ UZV Wz_W =VdTYxWedSVcVZTYV <]RTYdeRY]& 

=c`SS]VTY)Fc`WZ]deRY]& CR__Vd^R__& >R_UV] f_U JVTY_`]`XZV RfWXVX]ZVUVce( 8VeVZ]ZXf_XV_ hZV UZV R^ Vfc`ax'

ZdTYV_ AfaWVcac`UfkV_eV_ 7fcfSZd 7= f_U f_dVcV zSVchZVXV_U \`_kVc_Z_eVc_ exeZXV_ :ZV_de]VZdef_XdXVdV]]'

dTYRWeV_ hVcUV_ f_eVc m?_UfdecZV]]V 8VeVZ]ZXf_XV_)A`_d`]ZUZVcf_Xn kfdR^^V_XVWRdde( ?_W`c^ReZ`_V_ kfc 

=VdTYxWedV_ehZT\]f_X UVc 8VcVZTYV WZ_UV_ IZV Z^ ARaZeV] $ m=VdTYxWedgVc]RfW f_U hZcedTYRWe]ZTYV HRY^V_SV'

UZ_Xf_XV_ UVc =VdTYxWedSVcVZTYVn( 

7]]V hVdV_e]ZTYV_ =VdV]]dTYRWeV_ UVd IR]kXZeeVc'A`_kVc_d hVcUV_ zSVc UZV PhZdTYV_Y`]UZ_X'=VdV]]dTYRWeV_ 

IR]kXZeeVc CR__Vd^R__ =^S> #IC=$ f_U IR]kXZeeVc A]yT\_Vc'MVc\V =^S> #IAM=$ XVYR]eV_( 8VZ UVc IAM= Zde 

RfTY URd A`_kVc_WZ_R_khVdV_ VZ_XVcZTYeVe& zSVc URd VZ_ kV_ecR]Vd f_U f_VZ_XVdTYcx_\eVd <Z_R_k^R_RXV^V_e 

Wzc UV_ A`_kVc_ UfcTYXVWzYce hZcU( :ZV IP7= deVfVce zSVc UZV IC= f_U UZV IAM= f_U R]]V hVdV_e]ZTYV_ 8VeVZ'

]ZXf_XV_ R]d CR_RXV^V_eY`]UZ_X& h`SVZ UVc L`cdeR_U UVc IP7= ^Ze UV_ =VdTYxWedWzYcf_XV_ UVc IC= f_U UVc 

IAM= aVcd`_V_ZUV_eZdTY Zde( BVZef_X f_U A`_ec`]]V UVd A`_kVc_d hVcUV_ d`^Ze g`_ UV_ gVcR_eh`ce]ZTYV_ 

EcXR_V_ UVc IP7=& R]d` L`cdeR_U f_U 7fWdZTYedcRe& hRYcXV_`^^V_( :ZV 7\eZgZexeV_ UVc =VdTYxWedSVcVZTYV 

\``cUZ_ZVcV_ =VdTYxWedSVcVZTYd]VZeVc& UZV Z_ UVc HVXV] Z_ FVcd`_R]f_Z`_ RfTY `aVcReZgV =VdTYxWedWzYcVc VZ_Vc 

Xc`wV_ J`TYeVcXVdV]]dTYRWe ZYcVd 8VcVZTYVd dZ_U( L`cdeR_U f_U =VdTYxWedSVcVZTYd]VZeVc SZ]UV_ kfdR^^V_ UZV 

A`_kVc_XVdTYxWed]VZef_X( I` hZcU dZTYVcXVdeV]]e& URdd UZV JxeZX\VZeV_ UVc =VdV]]dTYRWeV_ SVcVZTYdzSVcXcVZWV_U 

f_U kfX]VZTY _RY R^ `aVcReZgV_ =VdTYxWe XVWzYce f_U XVdeVfVce hVcUV_(  

I\bS`\SV[S\ c\R C`UO\WaObW]\ 



>ZYeP]YWLRPMP]TNS_ `YO ?LRPMP]TNS_ OP] FLWeRT__P] 4:

=cf_U]RXV_ UVd A`_kVc_d ) K_eVc_VY^V_ f_U EcXR_ZdReZ`_ , 

F_]L_PRTP  

FLWeRT__P] 4: *(+(

DRTYUV^ hZc ^Ze UVc IecReVXZV mIR]kXZeeVc 7= ,*,+n hZTYeZXV CVZ]V_deVZ_V kfc MVZeVcV_ehZT\]f_X UVd A`_kVc_d 

VccVZTYe YRSV_& Zde Z^ PfXV UVd MVTYdV]d Z^ L`cdeR_Udg`cdZek Z^ I`^^Vc ,*,+ UZV decReVXZdTYV 7fdcZTYef_X UVc 

IR]kXZeeVc 7= zSVcRcSVZeVe h`cUV_( :ZV _VfV A`_kVc_decReVXZV mIR]kXZeeVc 7= ,*-*n hfcUV 7_WR_X ,*,, gVc'

yWWV_e]ZTYe( :RSVZ S]VZSe URd Xcf_Udxek]ZTYV MVceVXVczde UVd A`_kVc_d& hV]TYVd RfW JcRUZeZ`_& aRce_VcdTYRWe'

]ZTYV^ CZeVZ_R_UVc f_U f_eVc_VY^VcZdTYVc ;ZXV_dex_UZX\VZe Wfwe& VcYR]eV_ f_U hZcU XVdexc\e( 

IT^TZY `YO @T^^TZY 

PZV] UVc A`_kVc_decReVXZV mIR]kXZeeVc 7= ,*-*n Zde Vd& UZV IR]kXZeeVc 7= R]d VZXV_dex_UZXV K_eVc_VY^V_dXcfaaV Z^ 

PV_ecf^ VZ_Vc m9ZcTf]Rc ;T`_`^jn kf a`dZeZ`_ZVcV_( CZe Z__`gReZgV_ Fc`Uf\eV_ f_U Fc`kVddV_ d`hZV ^ZeYZ]WV 

deRc\Vc FRce_VcdTYRWeV_ f_U DVekhVc\V h`]]V_ hZc f_d R]d CRc\eWzYcVc Wzc m9ZcTf]Rc ;T`_`^j I`]feZ`_dn VeRS]ZV'

cV_( :ZV _VfV LZdZ`_ mFZ`_VVcZ_X W`c 9ZcTf]Rc I`]feZ`_dn ^RTYe UV_ <zYcf_XdR_dacfTY Z^ 8VcVZTY UVc 

m9ZcTf]RcZejn \]Rc f_U UVfe]ZTY( 

m9ZcTf]RcZejn SVUVfeVe URSVZ Wzc UV_ IR]kXZeeVc'A`_kVc_& VZ_^R] UVc DRefc V_e_`^^V_V HVdd`fcTV_ ^yX]ZTYde 

]R_XV Z_ UVc hZcedTYRWe]ZTYV_ LVchV_Uf_X kf YR]eV_ f_U URUfcTY UZV kfdxek]ZTYV PfWfYc V_U]ZTYVc HVdd`fcTV_ 

Z_ UV_ MZcedTYRWed\cVZd]RfW kf ^Z_Z^ZVcV_( CZe IeRY] VckVfXV_ hZc VZ_V_ ]R_X]VSZXV_& \cVZd]RfWWxYZXV_ MVc\'

de`WW& UVc `Y_V GfR]ZexedgVc]fde f_V_U]ZTY cVTjTV]SRc Zde( PfUV^ Zde IeRY] RfWXcf_U dVZ_Vd ScVZeV_ ;Z_dRekdaV\'

ecf^d R]d L`c^ReVcZR] Z_ kRY]cVZTYV_ MVcedTYyaWf_Xd\VeeV_ 7fdXR_Xdaf_\e Wzc hVZeVcV \cVZd]RfWXVWzYceV 

CReVcZR]ZV_ f_U Fc`Uf\eV( >ZVcRfW SRfV_ hZc ^Ze UVc 7fdhVZef_X UVd 7_XVS`ed R_ _RYVkf 9E,'WcVZ VckVfXeV^ 

IeRY]& ^Ze VZ_Vc LVcdexc\f_X f_dVcVc ITYc`eecVTjT]Z_XR\eZgZexeV_ f_U ^Ze UVc W`cTZVceV_ MZVUVcgVchVcef_X g`_ 

DVSV_ac`Uf\eV_ RfW( 7fTY Z_ UV_ 8VcVZTYV_ >R_UV] f_U JVTY_`]`XZV hZcU URd Fc`Uf\ea`ceW`]Z` gVcdexc\e RfW 

_RTYYR]eZXV CRc\edVX^V_eV f_U Af_UV_]ydf_XV_ kZV]V_ f_U 9E,'Rc^V& cVdd`fcTV_dTY`_V_UV d`hZV XVdTY]`d'

dV_V ;_VcXZV' f_U CReVcZR]\cVZd]xfWV SVWycUVc_( 

K_dVcV CZddZ`_ mFRce_VcZ_X W`c JcR_dW`c^ReZ`_n f_eVcdecVZTYe UZV 8VUVfedR^\VZe UVd PfdR^^V_daZV]d R]]Vc 

=VdTYxWedSVcVZTYV& Fc`Uf\eV& JVTY_`]`XZV_& CZeRcSVZeVc f_U FRce_VcdTYRWeV_ SVZ UVc ;ccVZTYf_X f_dVcVc PZV]V 

f_U hVZde UV_ MVX YZ_ kf VZ_Vc hZcedTYRWe]ZTYV_ f_U VcW`]XcVZTYV_ JcR_dW`c^ReZ`_( 

F4?6BFi "F4WeRT__P] ?Zb 6B* F_PPWXLVTYR# 

PV_ecR]Vc 8RfdeVZ_ f_dVcVc 9E,'cVUfkZVceV_ IeRY]VckVfXf_X f_U 8VdeR_UeVZ] UVc R_XVdecVSeV_ JcR_dW`c^ReZ`_ 

Zde URd Fc`XcR^^ I7B9EIq #I7]kXZeeVc B`h 9E, IeVV]^R\Z_X$( 7fWXcf_U UVc kV_ecR]V_ 8VUVfef_X d`hZV UVc 

gVcdexc\eV_ XVdV]]dTYRWe]ZTYV_ :Zd\fddZ`_ kfc :V\RcS`_ZdZVcf_X hVcUV_ hZc I7B9EIq Z^ PfXV UVc _VfV_ A`_'

kVc_decReVXZV SVdTY]Vf_ZXe SZd ,*-- f^dVekV_( 8VcVZed RS ;_UV ,*,/& R]d` khVZ @RYcV WczYVc R]d fcdacz_X]ZTY 

XVa]R_e& h`]]V_ hZc -*! UVc FcZ^xcdeRY]VckVfXf_X UVc IR]kXZeeVc <]RTYdeRY] =^S> `Y_V A`\d\`Y]V YVcdeV]]V_( 

:Vc eVTY_ZdTYV 7_dRek g`_ I7B9EIq SVdeVYe URcZ_& 9E,';^ZddZ`_V_ Z^ >VcdeV]]f_Xdac`kVdd kf gVc^VZUV_ 

#9RcS`_ :ZcVTe 7g`ZUR_TV #9:7$$& Z_UV^ UVc SZdYVc Z_ UVc IeRY]VckVfXf_X _`ehV_UZXV A`Y]V_de`WW dTYcZeehVZdV 

Z_ _Vf kf SRfV_UV_ :ZcV\ecVUf\eZ`_dR_]RXV_ UfcTY R_WR_Xd zSVchZVXV_U ;cUXRd f_U daxeVc +**! Xcz_V_ 

MRddVcde`WW VcdVeke hZcU( MVZeVcV ;Z_kV]YVZeV_ kf I7B9EIq WZ_UV_ IZV f_eVc $ S__[^2''^LWNZ^&^LWeRT__P]%LR&NZX'&

F_]L_PRT^NSP 8NV[QPTWP] `YO ;LYOW`YR^QPWOP] 

:ZV IecReVXZV mIR]kXZeeVc 7= ,*-*n SRdZVce RfW UV_ _RTYdeVYV_UV_ ;T\aWVZ]Vc_ f_U >R_U]f_XdWV]UVc_( 

6T]N`WL]T_d 

MZc SRfV_ Z^ K_eVc_VY^V_ f_U Z_ A``aVcReZ`_ ^Ze f_dVcV_ Af_UV_ f_U BZVWVcR_eV_ XVdTY]`ddV_V MVcedecy'

^V RfW f_U W`c^V_ VZ_V_ MVcedTYyaWf_Xd\cVZd& UVc Z_ UZV MZcedTYRWe f_U UZV =VdV]]dTYRWe UVc Pf\f_We aRdde(  

" 4`^]TNS_`YR OP^ C]ZO`V_[Z]_QZWTZ^ L`Q eT]V`Wl]P$ YLNSSLW_TRP @L]V_^PRXPY_P 

MZc SRfV_ f_dVc F`ceW`]Z` Z_ Xcz_V_ Cxc\eV_ Rfd( MZc W`\fddZVcV_ f_d kf^ 8VZdaZV] RfW IeRY] Wzc MZ_U\cRWe'

R_]RXV_ f_U UV_ >R_UV] ^Ze Xcz_V^ IeRY]( 



>ZYeP]YWLRPMP]TNS_ `YO ?LRPMP]TNS_ OP] FLWeRT__P] 4:  

=cf_U]RXV_ UVd A`_kVc_d ) K_eVc_VY^V_ f_U EcXR_ZdReZ`_ -

" :P^NSlQ_^% `YO C]ZeP^^`XML` e` RP^NSWZ^^PYPY JP]_^_]mXPY 

MZc \`_kV_ecZVcV_ f_d ^Ze f_dVcV_ BVZdef_XV_ RfW <V]UVc& UZV 9E,'cVUfkZVceV& V_VcXZVVWWZkZV_eV f_U XV'

dTY]`ddV_V Fc`Uf\eZ`_d\VeeV_ Vc^yX]ZTYV_( 

" 4`Q% `YO 4`^ML` aZY 6WZ^PO ?ZZ[^ XT_ `Y^P]PY >`YOPY 

vSVc UZV MZVUVcRfWSVcVZef_X g`_ H`Yde`WWV_ f_U ;ckVfX_ZddV_ #HVTjT]Z_X& HVfdZ_X$ YR]eV_ hZc UZVdV Z_ UV_ 

Fc`kVdd\VeeV_ Z_ UVc Dfekf_X(

" 8YP]RP_T^NS 6B*%YP`_]LWP F_LSW[]ZO`V_TZY 

8VcVZed YVfeV ac`UfkZVcV_ hZc R^ IeR_U`ce FVZ_V IeRY] RfW 8RdZd g`_ ITYc`ee( PVceZWZkZVce _RTY UV^ L;H?deVV]'

IeR_URcU g`_ JvL IzU dZ_U hZc U`ce Z_ UVc BRXV& UV_ 9E,'<fwRSUcfT\ XVXV_zSVc UVc \`_gV_eZ`_V]]V_ >`TY'

`WV_c`feV& f^ ^VYc R]d 1/! Z_ UVc 9E,'8Z]R_k UVc 8cR^^V f_U f^ ^VYc R]d 00! Z_ UVc 9E,'8Z]R_k UVd WVfVc'

gVckZ_\eV_ 9`Z]d kf dV_\V_( MVZeVcV 9E,'IV_\f_Xda`eV_kZR]V& kf^ 8VZdaZV] UfcTY UV_ ;Z_dRek g`_ Xcz_V^ 

Iec`^& VcdTY]ZVwV_ hZc \`_eZ_fZVc]ZTY( PfUV^ h`]]V_ hZc l hZV `SV_ RfdXVWzYce l f_dVc Fc`XcR^^ I7B9EIq

SZd ,*-- g`]]dex_UZX f^XVdVeke f_U UV_ K^deZVX RfW VZ_V V_VcXVeZdTY 9E,'_VfecR]V Fc`Uf\eZ`_ R^ IeR_U'

`ce IR]kXZeeVc g`]]k`XV_ YRSV_( AcZeZdTYV MVcedTYyaWf_XddefWV_ #kf^ 8VZdaZV] :H'FV]]Ved& Xcz_Vc Iec`^& 

ITYc`eeV$ dZTYVc_ hZc UfcTY FRce_VcdTYRWeV_ RS( 

JLNS^_`X `YO V`YOPYZ]TPY_TP]_P ?m^`YRPY 

MZc SRfV_ f_dVcV 7_XVS`eV Z_ UV_ SVd`_UVcd RfddZTYedcVZTYV_ 8VcVZTYV_ Rfd f_U VcdTY]ZVwV_ f_d _VfV 

;cecRXdWV]UVc(  

" 9ZV`^^TP]`YR 

MZc \`_kV_ecZVcV_ f_d ^Ze f_dVcV_ 7_XVS`eV_ RfW hRTYdV_UV CRc\edVX^V_eV f_U VcYyYV_ U`ce UZV MVce'

dTYyaWf_XdeZVWV( K_dVc F`ceW`]Z` aRddV_ hZc V_edacVTYV_U UZVdVc IecReVXZV R_(  

" <Y_P]YL_TZYLWT^TP]`YR 

MZc decVSV_ R_& f_dVcV 7\eZgZexeV_ Z_ EdeVfc`aR RfdkfSRfV_& f_U _fekV_ _VfV 9YR_TV_ Z_ X]`SR]V_ Cxc\eV_ 

hZV UV_ KI7 f_U 7dZV_(  

" AP`P OTRT_LWP :P^NSlQ_^QPWOP] `YO FP]aTNP^ 

MZc V_ehZT\V]_ Rfd UV^ AVc_XVdTYxWe YVcRfd _VfV UZXZeR]V 7_XVS`eV f_U VcdTY]ZVwV_ f_d UfcTY Pf\xfWV 

hVZeVcV =VdTYxWed^yX]ZTY\VZeV_(  

C]ZQT_LMTWT_l_^QnS]P]^NSLQ_ 

MZc dexc\V_ f_dVcV Z__VcV ;cecRXd\cRWe f_U dVekV_ Z^ 8VcVZTY Fc`WZeRSZ]Zexe Z^ Vfc`axZdTYV_ 8cR_TYV_gVcX]VZTY 

CRwdexSV(  

" :]PYePY aP]^NSTPMPY

MZc \`_kV_ecZVcV_ f_d RfW Fc`Uf\eV ^Ze Y`YVc MVcedTYyaWf_X( K_dVcV SVZUV_ =c`wZ_gVdeZeZ`_V_& UZV _VfV 

Mxc^VSVYR_U]f_Xd]Z_ZV Z_ ?]dV_SfcX f_U UZV <VfVcgVckZ_\f_X - R^ IeR_U`ce IR]kXZeeVc& SZ]UV_ YZVcWzc UZV 

=cf_U]RXV(

" 9T_YP^^'B[P]L_TZYLW 8cNPWWPYNP 

MZc WzYcV_ f_dVcV VcW`]XcVZTYV_ ;cXVS_ZdgVcSVddVcf_Xdac`XcR^^V #;LF$ W`ce f_U hVZeV_ dZV UVfe]ZTY Rfd( 

" <YYZaL_TZY 

MZc V_ehZT\V]_ f_dVcV Fc`kVddeVTY_`]`XZV hVZeVc f_U dTYRWWV_ Z__`gReZgV DVfac`Uf\eV Z_dSVd`_UVcV& f^ 

f_dVcV Af_UV_ SVZ ZYcV_ VZXV_V_ :V\RcS`_ZdZVcf_XdSV^zYf_XV_ kf f_eVcdezekV_ #IT`aV -$( 

" 7TRT_LWT^TP]`YR 

MZc ecVZSV_ UZV :ZXZeR]ZdZVcf_X zSVc R]]V Fc`kVdddefWV_ g`cR_ l g`_ UVc LVchR]ef_X zSVc UZV Fc`Uf\eZ`_ SZd 

YZ_ kf^ L`]ReZ]Zexed^R_RXV^V_e f_U LVcecZVS)>R_UV]( 

" 8YP]RTPMP^NSLQQ`YR 

MZc _fekV_ RfTY g`c UV^ >Z_eVcXcf_U UVc Iec`^acVZdV_ehZT\]f_X R]]V hZcedTYRWe]ZTY gVcecVeSRcV_ EaeZ`_V_& 

f^ f_dVcV_ ;_VcXZVgVcScRfTY kf ^Z_Z^ZVcV_ f_U UZV ;_VcXZVgVcd`cXf_X RfW Vc_VfVcSRcV GfV]]V_ f^kfdeV]'

]V_( I` YRSV_ hZc SVZdaZV]dhVZdV RS ,*,- SVcVZed VcdeV CV_XV_ R_ =cz_dec`^ zSVc F`hVc FfcTYRdV 7XcVV'

^V_ed (FF7$ XVdZTYVce( M` dZ__g`]] VcXx_kV_ hZc f_dVc F`ceW`]Z` UfcTY VZXV_V Iec`^ac`Uf\eZ`_ RfW 8RdZd 

Vc_VfVcSRcVc ;_VcXZV_( 



>ZYeP]YWLRPMP]TNS_ `YO ?LRPMP]TNS_ OP] FLWeRT__P] 4:

=cf_U]RXV_ UVd A`_kVc_d ) K_eVc_VY^V_ f_U EcXR_ZdReZ`_ . 
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kfc 8VdeV]]f_X g`c( 

8VZ UVc 8VdeV]]f_X g`_ L`cdeR_Ud^ZeX]ZVUVc_ SVczT\dZTYeZXe UVc 7fWdZTYedcRe& URdd UZV 7^edkVZe UVd `UVc UVc 

8VdeV]]eV_ Z_ UVc HVXV] UZV L`]]V_Uf_X UVd 0/( BVSV_d[RYcVd _ZTYe zSVcdTYcVZeVe( ?^ HRY^V_ dVZ_Vd :ZgVcdZexed'

\`_kVaed RTYeVe Vc RfwVcUV^ URcRfW& URdd 

" URd kf SVdeV]]V_UV CZeX]ZVU zSVc UZV aVcdy_]ZTYV_ f_U WRTY]ZTYV_ A`^aVeV_kV_ gVcWzXe& UZV Wzc VZ_V bfR]ZWZ'

kZVceV f_U gVcR_eh`cef_XdXVcVTYeV MRYc_VY^f_X dVZ_Vc 7fWXRSV_ VcW`cUVc]ZTY dZ_U5 URkf XVYycV_ kf^ 

VZ_V_ UZV Wzc UZV BVZef_X UVd kf SVdVekV_UV_ L`cdeR_UdcVdd`ced VcW`cUVc]ZTYV_ daVkZWZdTYV_ A`^aVeV_kV_ 

f_U kf^ R_UVcV_ UZV Wzc UZV JVZ]YRSV R_ UVc BVZef_X g`_ =VdV]]dTYRWe f_U A`_kVc_ UfcTY URd =VdR^eXcV^Z'

f^ L`cdeR_U VcW`cUVc]ZTYV_ A`^aVeV_kV_ kfc K_eVc_VY^V_dWzYcf_X5 

" _VSV_ UVcV_ ;ZX_f_X _RTY aVcdy_]ZTYVc f_U WRTY]ZTYVc A`^aVeV_k ^yX]ZTYde RfTY YZ_dZTYe]ZTY UVd BVSV_dR]'

eVcd kf^ VZ_V_ VZ_V ^VYc[xYcZXV JxeZX\VZe Wzc URd K_eVc_VY^V_ ^yX]ZTY Zde& f^ A`_eZ_fZexe f_U DRTYYR]eZX'

\VZe Z_ UVc K_eVc_VY^V_dWzYcf_X kf WycUVc_& f_U kf^ R_UVcV_ d`h`Y] [z_XVcV FVcdy_]ZTY\VZeV_ Z^ L`cdeR_U 

gVcecVeV_ dZ_U& UZV _VfVcV_ <RTY\V__e_ZddV_ f_U <zYcf_Xd^VeY`UV_ _`TY _xYVc deVYV_& R]d RfTY x]eVcV FVc'

dy_]ZTY\VZeV_ Z^ L`cdeR_U gVcecVeV_ dZ_U& UZV zSVc XcywVcV 8VcfWd'& BVSV_d' f_U <zYcf_XdVcWRYcf_X gVcWzXV_5 



>ZYeP]YWLRPMP]TNS_ `YO ?LRPMP]TNS_ OP] FLWeRT__P] 4:  

=cf_U]RXV_ UVd A`_kVc_d ) K_eVc_VY^V_ f_U EcXR_ZdReZ`_ *-

" SVZ X]VZTYVc ;ZX_f_X _RTY aVcdy_]ZTYVc f_U WRTY]ZTYVc A`^aVeV_k ^yX]ZTYde d`h`Y] hVZS]ZTYV R]d RfTY 

^x__]ZTYV FVcdy_]ZTY\VZeV_ Z^ L`cdeR_U gVcecVeV_ dZ_U& h`SVZ UVc 7fWdZTYedcRe SZd kf^ -*( @f_Z ,*,/ Z^ <R]] 

VZ_Vc \z_WeZX VcW`cUVc]ZTYV_ DRTYSVdVekf_X VZ_V_ <cRfV_R_eVZ] g`_ ^Z_UVdeV_d -*! R_decVSe5 

" dZTY f_eVc UV_ L`cdeR_Ud^ZeX]ZVUVc_ _VSV_ UVcV_ ;ZX_f_X _RTY aVcdy_]ZTYVc f_U WRTY]ZTYVc A`^aVeV_k 

^yX]ZTYde RfTY d`]TYV ^Ze gVcdTYZVUV_V_ 8Z]Uf_XdYZ_eVcXcz_UV_ l f_eVc R_UVcV^ eVTY_ZdTYV& \RfW^x__ZdTYV& 

[fcZdeZdTYV f_U R_UVcV XVZdeVdhZddV_dTYRWe]ZTYV 7fdSZ]Uf_XV_ l SVWZ_UV_( 

:Rd A`_kVae d`]] YZ_dZTYe]ZTY UVc PfdR^^V_dVekf_X UVd L`cdeR_UVd f_eVc 8VczT\dZTYeZXf_X UVc f_eVc_VY^V_d'

daVkZWZdTYV_ 7_W`cUVcf_XV_ _VSV_ UVc ;ZX_f_X _RTY aVcdy_]ZTYVc f_U WRTY]ZTYVc A`^aVeV_k Wzc UZV VZ_kV]_V_ 

L`cdeR_UdcVdd`ced UfcTY VZ_V Xcywe^yX]ZTYV LZV]WR]e kf VZ_Vc bfR]ZWZkZVceV_ f_U gVcR_eh`cef_XdXVcVTYeV_ 

MRYc_VY^f_X UVc BVZef_XdRfWXRSV UVd =VdR^eXcV^Zf^d L`cdeR_U SVZecRXV_(  

:Vc 7fWdZTYedcRe dVeke URd :ZgVcdZexed\`_kVae Wzc UZV PfdR^^V_dVekf_X UVd L`cdeR_UVd f^& Z_UV^ Vc SVZ UVc 

7fdhRY] g`_ kf SVdeV]]V_UV_ L`cdeR_Ud^ZeX]ZVUVc_ UZV Z_ UZVdV^ A`_kVae V_eYR]eV_V_ :ZgVcdZexedRdaV\eV d` 

hVZe hZV ^yX]ZTY SVczT\dZTYeZXe( :ZV IfTYV _RTY XVVZX_VeV_ FVcd`_V_ `S]ZVXe UV^ FcxdZUZf^ UVd 7fWdZTYedcR'

eVd( :ZVdVd SVUZV_e dZTY URSVZ gVcdTYZVUV_Vc >Z]Wd^ZeeV](  

:Rd :ZgVcdZexed\`_kVae Wzc UZV PfdR^^V_dVekf_X UVd L`cdeR_UVd Zde d` hVZe hZV ^yX]ZTY f^XVdVeke( 

4]MPT_^bPT^P OP^ IZ]^_LYOP^  

:Vc L`cdeR_U SVcxe f_U SVdTY]ZVwe Z_ cVXV]^xwZXV_ IZekf_XV_ f_U JV]VW`_\`_WVcV_kV_( ;c YRe UVckVZe \VZ_V 

dex_UZXV_ 7fddTYzddV XVSZ]UVe( 

Pfc <zYcf_X f_U A`_ec`]]V UVc J`TYeVc' f_U 8VeVZ]ZXf_XdXVdV]]dTYRWeV_ SVUZV_e Vc dZTY W`]XV_UVc ?_decf^V_eV& 

h`SVZ Vc RfTY UZV A`_kVc_XVdTYxWed]VZef_X YZ_kfkZVYe4  

" HVXV]f_X UVc 8VcZTYedaW]ZTYeV_ f_U =V_VY^ZXf_Xdg`cSVYR]eV Z_ A`_kVc_cZTYe]Z_ZV_ d`hZV IeRefeV_ UVc 

A`_kVc_XVdV]]dTYRWeV_ Wzc VZ_kV]_V IRTYSVcVZTYV& 

" :VWZ_ZVcV_ UVc <zYcf_XdXcf_UdxekV UVd A`_kVc_d Z_ UVc HZTYe]Z_ZV m<zYcf_X f_U EcXR_ZdReZ`_n& 

" LVcaW]ZTYef_X R]]Vc A`_kVc_XVdV]]dTYRWeV_ kf VZ_Vc [xYc]ZTYV_ 7SdRek' f_U K^dReka]R_f_X& ?_gVdeZeZ`_d'& 

<Z_R_k' f_U FVcd`_R]a]R_f_X& 

" cVXV]^xwZXV f_eVc[xYcZXV ;cW`]Xd\`_ec`]]V R]]Vc A`_kVc_XVdV]]dTYRWeV_& [V _RTY 8VURcW ;cXcVZWV_ g`_ IeVfVcf_Xd'

^Rw_RY^V_& 

" cVXV]^xwZXV FczWf_XV_ f_U R_]RddSVk`XV_V I`_UVcaczWf_XV_ UfcTY VZ_V Z_eVc_V HVgZdZ`_& 

" 8VecVZSV_ VZ_Vd \`_kVc_hVZeV_ vSVchRTYf_XddjdeV^d kfc HZdZ\`WczYVc\V__f_X d`hZV VZ_Vd HZdZ\`^R_RXV'

^V_edjdeV^d f_U 

" LVcVZ_SRcV_ UVc PZV]V f_U <Vde]VXV_ VZ_Vd VcW`]Xd`cZV_eZVceV_ LVcXzef_XdR_eVZ]d Wzc UZV =VdTYxWedWzYcVc 

f_U ]VZeV_UV_ 7_XVdeV]]eV_ UVc A`_kVc_XVdV]]dTYRWeV_( 

7P] 4`Q^TNS_^]L_ OP] FK4: 

AVc_RfWXRSV UVd 7fWdZTYedcReVd Zde Vd& UZV L`cdeR_Ud^ZeX]ZVUVc kf SVdeV]]V_ f_U UV_ L`cdeR_U SVZ UVc =VdTYxWed'

WzYcf_X kf SVcReV_ f_U kf zSVchRTYV_( 8VdeZ^^eV Xcf_U]VXV_UV ;_edTYVZUf_XV_ UzcWV_ XV^xw UV^ =VdVek _fc 

^Ze dVZ_Vc PfdeZ^^f_X XVec`WWV_ hVcUV_( ;c YRe WVdeXV]VXe& URdd kfdxek]ZTY SVdeZ^^eV 7ceV_ g`_ =VdTYxWeV_ 

dVZ_V PfdeZ^^f_X SV_yeZXV_( :ZV 7fWdZTYedcRed^ZeX]ZVUVc YRWeV_ XVXV_zSVc UVc =VdV]]dTYRWe Wzc VehRZXV FW]ZTYe'

gVc]Vekf_XV_(  

K`^LXXPY^P_e`YR `YO 4]MPT_^bPT^P OP^ 4`Q^TNS_^]L_P^ OP] FK4: 

:Vc 7fWdZTYedcRe SVdeVYe Rfd ,+ CZeX]ZVUVc_& URg`_ kVY_ 7\eZ`_xcd' f_U kVY_ 7cSVZe_VY^VcgVcecVeVc_ d`hZV 

VZ_V^ hVZeVcV_ CZeX]ZVU( :ZVdV PfdR^^V_dVekf_X Zde Z_ UV_ L`cdTYcZWeV_ UVd Wzc UZV =VdV]]dTYRWe ^RwXVSV_'

UV_ CZeSVdeZ^^f_XdVcXx_kf_XdXVdVekVd Z_ LVcSZ_Uf_X ^Ze p 1 ZYcVc IRekf_X WVdeXV]VXe( 8VZ L`cdTY]xXV_ kfc 

MRY] `UVc kfc XVcZTYe]ZTYV_ 8VdeV]]f_X g`_ 7fWdZTYedcRed^ZeX]ZVUVc_ RTYeVe UVc 7fWdZTYedcRe URcRfW& URdd UZV 

AR_UZUReV_ Z^ g`cXVdVYV_V_ PVZeaf_\e UVd 8VXZ__d UVc 7^edaVcZ`UV SVkZVYf_XdhVZdV l SVZ XVcZTYe]ZTYVc 

8VdeV]]f_X l UVd ;Z_ecZeed Z_ UV_ 7fWdZTYedcRe Z_ UVc HVXV] URd 1*( BVSV_d[RYc _`TY _ZTYe g`]]V_UVe YRSV_( DRTY 

UVc CR_URedzSVc_RY^V f_eVcdezeke UZV IP7= _VfV CZeX]ZVUVc UVd 7fWdZTYedcReVd UfcTY URd 7_XVS`e VZ_Vd 

E_S`RcUZ_X'Fc`XcR^^d& Z_ UV^ UVc A`_kVc_ f_U dVZ_V gVcdTYZVUV_V_ =VdTYxWedR\eZgZexeV_ g`cXVdeV]]e hVcUV_( 



>ZYeP]YWLRPMP]TNS_ `YO ?LRPMP]TNS_ OP] FLWeRT__P] 4: 

=cf_U]RXV_ UVd A`_kVc_d ) K_eVc_VY^V_ f_U EcXR_ZdReZ`_ *. 

7fwVcUV^ VcYx]e [VUVd 7fWdZTYedcRed^ZeX]ZVU VZ_ f^WR_XcVZTYVd >R_USfTY ^Ze Wzc UZV 7fWdZTYedcRedexeZX\VZe 

cV]VgR_eV_ ?_W`c^ReZ`_V_ zSVc UV_ A`_kVc_( :Vd MVZeVcV_ f_eVcdezeke UZV IP7= UZV 7fWdZTYedcRed^ZeX]ZVUVc 

SVZ 7fd' f_U <`ceSZ]Uf_Xd^Rw_RY^V_( :Vc 7fWdZTYedcRe SVfceVZ]e cVXV]^xwZX& hZV hZc\dR^ Vc Z_dXVdR^e f_U 

dVZ_V 7fddTYzddV ZYcV 7fWXRSV_ VcWz]]V_( ?^ =VdTYxWed[RYc ,*,+ VcW`]XeV \VZ_V IV]SdeSVfceVZ]f_X& UZVdV Zde RSVc 

Wzc URd =VdTYxWed[RYc ,*,, Vc_Vfe g`cXVdVYV_& _RTYUV^ SVcVZed Z^ =VdTYxWed[RYc ,*,* VZ_V IV]SdeSVfceVZ]f_X 

^ZeYZ]WV VZ_Vd <cRXVS`XV_d R_ UZV CZeX]ZVUVc g`_ L`cdeR_U f_U 7fWdZTYedcRe deReeXVWf_UV_ YRe( 

KTPWP Qn] OTP K`^LXXPY^P_e`YR `YO >ZX[P_PYe[]ZQTW OP^ 4`Q^TNS_^]L_P^ OP] FK4: 

:ZV 7_eVZ]dVZX_VcgVcecVeVc Z^ 7fWdZTYedcRe YR]eV_ VZ_V 7_kRY] g`_ ^Z_UVdeV_d dVTYd f_RSYx_XZXV_ 7_eVZ]dVZX_Vc'

gVcecVeVc_ Z^ 7fWdZTYedcRe Wzc R_XV^VddV_( <`]XV_UV 7_eVZ]dVZX_VcgVcecVeVc dZ_U _RTY ;Z_dTYxekf_X UVc LVcecVeVc 

UVc 7_eVZ]dVZX_Vc R]d f_RSYx_XZX Z^ IZ__V UVd :VfedTYV_ 9`ca`cReV =`gVc_R_TV A`UVi VZ_kfdefWV_4 :c( 8Vc_U 

:c`fgV_& H`]R_U <]RTY& HVZ_Y`]U >Z]SVcd& Fc`W( :c( IfdR__V A_`ccV& >VZ_k AcVfkVc& A]Rfd FRaV_SfcX& Fc`W( :c( 

@`RTYZ^ ITYZ_U]Vc& Fc`W( :c( :c('?_X( 8ZcXZe IaR__Vc'K]^Vc f_U >VZ_k'=VcYRcU MV_eV(  

:ZV 7_eVZ]dVZX_VcgVcecVeVc dVYV_ >Vcc_ :c( :c`fgV_ R]d f_RSYx_XZX R_( >Vcc :c( :c`fgV_ hRc khRc Z^ @RYc dVZ_Vc 

;c_V__f_X ,*+2 CZeX]ZVU UVd 7fWdZTYedcRed UVc 7fcfSZd 7=& R_ UVc UZV =VdV]]dTYRWe VZ_V 8VeVZ]ZXf_X Yx]e5 Vc Zde [V'

U`TY Z^ X]VZTYV_ @RYc Rfd UV^ 7fWdZTYedcRe UVc 7fcfSZd 7= RfdXVdTYZVUV_( 

7]d hVdV_e]ZTYV hVZeVcV PZV]V Wzc dVZ_V PfdR^^V_dVekf_X f_U R]d A`^aVeV_kac`WZ] YRe UVc 7fWdZTYedcRe Z^ 

:VkV^SVc ,*+1 WVdeXV]VXe4 :ZV CZeX]ZVUVc d`]]V_ _VSV_ UV_ XVdVek]ZTYV_ aVcdy_]ZTYV_ 7_W`cUVcf_XV_ R_ 7fW'

dZTYedcRed^ZeX]ZVUVc RfWXcf_U gVcdTYZVUV_Vc WRTY]ZTYVc AV__e_ZddV& <xYZX\VZeV_ f_U ;cWRYcf_XV_ d`hZV ZYcVc 

aVcdy_]ZTYV_ ;ZX_f_X Z_ UVc =VdR^eYVZe UZV kfc MRYc_VY^f_X UVc 7fWXRSV_ VcW`cUVc]ZTYV WRTY]ZTYV f_U aVc'

dy_]ZTYV A`^aVeV_k RfWhVZdV_( IZV ^zddV_ Z_ ZYcVc =VdR^eYVZe ^Ze UV_ IV\e`cV_ IeRY] f_U CRdTYZ_V_')7_]R'

XV_SRf gVcecRfe dVZ_( K_eVc UV_ CZeX]ZVUVc_ d`]]V_ FVcd`_V_ ^Ze eVTY_ZdTYV^ IRTYgVcdeR_U& ^Ze ;cWRYcf_XV_ 

Z_ UVc K_eVc_VY^V_dWzYcf_X f_U UVc ;_ehZT\]f_X g`_ K_eVc_VY^V_ddecReVXZV_& ^Ze AV__e_ZddV_ g`_ <Z_R_k'

Z_decf^V_eV_ d`hZV ^yX]ZTYde ^Ze ;cWRYcf_XV_ Z^ 7fd]R_UdXVdTYxWe dVZ_( CZ_UVdeV_d VZ_ CZeX]ZVU ^fdd zSVc 

SVd`_UVcV_ IRTYgVcdeR_U RfW UV^ =VSZVe HVTY_f_Xd]VXf_X f_U RfW UV^ =VSZVe 7SdTY]fddaczWf_X gVcWzXV_ 

#RfWXcf_U UVc khZdTYV_kVZe]ZTYV_ DVfcVXV]f_XV_ UfcTY URd =VdVek kfc Iexc\f_X UVc <Z_R_k^Rc\eZ_eVXcZexe 

^fdd hVZeVcXVYV_U ^Z_UVdeV_d VZ_ CZeX]ZVU zSVc SVd`_UVcV_ IRTYgVcdeR_U RfW UV^ =VSZVe HVTY_f_Xd]VXf_X 

f_U ^Z_UVdeV_d VZ_ hVZeVcVd CZeX]ZVU zSVc IRTYgVcdeR_U RfW UV^ =VSZVe 7SdTY]fddaczWf_X gVcWzXV_$( ;SV_d` 

d`]] ^Z_UVdeV_d VZ_ CZeX]ZVU SVd`_UVcV AV__e_ZddV f_U ;cWRYcf_XV_ Z_ UVc 7_hV_Uf_X g`_ HVTY_f_Xd]V'

Xf_XdXcf_UdxekV_ f_U Z_eVc_V_ A`_ec`]]gVcWRYcV_ RfWhVZdV_( 8VZ UV_ L`cdTY]xXV_ UVd 7fWdZTYedcReVd R_ UZV 

>RfaegVcdR^^]f_X ,*+2 kfc DVfhRY] UVd 7fWdZTYedcReVd f_U ,*,+ kfc DRTYhRY] g`_ 7fWdZTYedcRed^ZeX]ZVUVc_ 

dZ_U UZV g`^ 7fWdZTYedcRe WVdeXV]VXeV_ PZV]V Wzc dVZ_V PfdR^^V_dVekf_X f_U URd g`_ ZY^ VcRcSVZeVeV A`^aV'

eV_kac`WZ] Wzc URd =VdR^eXcV^Zf^ RfdXVWz]]e h`cUV_5 UZVd XZ]e RfTY Wzc UZV ^Zee]VchVZ]V hVZeVcXVYV_UV_ XV'

dVek]ZTYV_ 7_W`cUVcf_XV_(  

7TaP]^T_l_^VZYeP[_ Qn] OTP K`^LXXPY^P_e`YR OP^ 4`Q^TNS_^]L_P^ OP] FK4: 

:Vc 7fWdZTYedcRe RTYeVe SVZ UVc 7fdhRY] UVc AR_UZUReV_ Wzc dVZ_V L`cdTY]xXV R_ UZV >RfaegVcdR^^]f_X kfc 

MRY] g`_ 7fWdZTYedcRed^ZeX]ZVUVc_ URcRfW& URdd  

" UZV Wzc VZ_V bfR]ZWZkZVceV f_U gVcR_eh`cef_XdXVcVTYeV MRYc_VY^f_X UVc 7fWXRSV_ UVd 7fWdZTYedcReVd l Z^ 

MVdV_e]ZTYV_ UZV 8VdeV]]f_X UVc L`cdeR_Ud^ZeX]ZVUVc& UZV vSVchRTYf_X UVc =VdTYxWedWzYcf_X UfcTY UV_ 

L`cdeR_U d`hZV UZV FczWf_X UVc [xYc]ZTYV_ @RYcVdRSdTY]zddV f_U BRXVSVcZTYeV l VcW`cUVc]ZTYV_ aVcdy_]ZTYV_ 

f_U gVcdTYZVUV_V_ WRTY]ZTYV_ A`^aVeV_kV_ Z^ =VdR^eXcV^Zf^ gVcecVeV_ dZ_U5 URkf XVYycV_ Z^ >Z_S]ZT\ 

RfW UZV 8cR_TYV_& Z_ UV_V_ UZV =VdV]]dTYRWeV_ UVd IR]kXZeeVc'A`_kVc_d exeZX dZ_U& f_U Z^ >Z_S]ZT\ RfW UZV 

<zYcf_XdRfWXRSV_ UVc IP7= Z_dSVd`_UVcV eVTY_ZdTYVc IRTYgVcdeR_U& ;cWRYcf_X Z_ UVc K_eVc_VY^V_dWzY'

cf_X f_U UVc ;_ehZT\]f_X g`_ K_eVc_VY^V_ddecReVXZV_& AV__e_ZddV g`_ <Z_R_kZ_decf^V_eV_ f_U ;cWRY'

cf_XV_ Z^ 7fd]R_UdXVdTYxWe5 

" _VSV_ UVcV_ ;ZX_f_X _RTY aVcdy_]ZTYVc f_U WRTY]ZTYVc A`^aVeV_k d`h`Y] [z_XVcV& Z^ 8VcfWd]VSV_ deVYV_UV 

FVcdy_]ZTY\VZeV_ R]d RfTY x]eVcV& SVcfWd' f_U ]VSV_dVcWRYcV_VcV FVcdy_]ZTY\VZeV_ Z^ 7fWdZTYedcRe gVcecVeV_ dZ_U5 

" _VSV_ UVcV_ ;ZX_f_X _RTY aVcdy_]ZTYVc f_U WRTY]ZTYVc A`^aVeV_k hVZS]ZTYV hZV RfTY ^x__]ZTYV FVcdy_'

]ZTY\VZeV_ Z^ 7fWdZTYedcRe gVcecVeV_ dZ_U& h`SVZ URd =VdR^eXcV^Zf^ UVd 7fWdZTYedcReVd dZTY _RTY XVdVek]Z'

TYVc L`cXRSV kf ^Z_UVdeV_d -*! Rfd <cRfV_ f_U kf ^Z_UVdeV_d -*! Rfd Cx__Vc_ kfdR^^V_kfdVekV_ YRe5 



>ZYeP]YWLRPMP]TNS_ `YO ?LRPMP]TNS_ OP] FLWeRT__P] 4:  

=cf_U]RXV_ UVd A`_kVc_d ) K_eVc_VY^V_ f_U EcXR_ZdReZ`_ */

" dZTY f_eVc UV_ FVcdy_]ZTY\VZeV_ _VSV_ UVcV_ ;ZX_f_X _RTY aVcdy_]ZTYVc f_U WRTY]ZTYVc A`^aVeV_k ^yX]ZTYde 

RfTY d`]TYV ^Ze gVcdTYZVUV_V_ 8Z]Uf_XdYZ_eVcXcz_UV_ l f_eVc R_UVcV^ eVTY_ZdTYV& \RfW^x__ZdTYV& [fcZdeZdTYV 

f_U R_UVcV XVZdeVdhZddV_dTYRWe]ZTYV 7fdSZ]Uf_XV_ l f_U ^Ze gVcdTYZVUV_V_ 8VcfWdYZ_eVcXcz_UV_ l f_eVc 

R_UVcV^ 7_XVYycZXV eVTY_ZdTYVc& \RfW^x__ZdTYVc f_U [fcZdeZdTYVc 8VcfWV l SVWZ_UV_( 

:Rd :ZgVcdZexed\`_kVae d`]] YZ_dZTYe]ZTY UVc PfdR^^V_dVekf_X UVd 7fWdZTYedcReVd f_eVc 8VczT\dZTYeZXf_X UVc 

f_eVc_VY^V_ddaVkZWZdTYV_ 7_W`cUVcf_XV_ UfcTY VZ_V Xcywe^yX]ZTYV LZV]WR]e Z_ 8VkfX RfW UZV Z^ =cV^Zf^ 

gVcecVeV_V_ WRTY]ZTYV_ f_U aVcdy_]ZTYV_ A`^aVeV_kV_& UZV 8Z]Uf_Xd' f_U 8VcfWdYZ_eVcXcz_UV d`hZV f_eVc'

dTYZVU]ZTYV 8VfceVZ]f_XdRdaV\eV RfWXcf_U UVd BVSV_dR]eVcd f_U UVd =VdTY]VTYed kf VZ_Vc bfR]ZWZkZVceV_ f_U 

gVcR_eh`cef_XdXVcVTYeV_ MRYc_VY^f_X UVc 7fWXRSV_ UVd =VdR^eXcV^Zf^d 7fWdZTYedcRe SVZecRXV_( 

:Vc 7fWdZTYedcRe hZc\e URcRfW YZ_& URd :ZgVcdZexed\`_kVae Wzc dVZ_V PfdR^^V_dVekf_X f^kfdVekV_& Z_UV^ Vc 

SVZ L`cdTY]xXV_ kfc MRY] g`_ 7fWdZTYedcRed^ZeX]ZVUVc_ UZV Z_ dVZ_V^ A`_kVae V_eYR]eV_V_ :ZgVcdZexedRdaV\eV 

_VSV_ UV_ R_UVcV_ kf SVczT\dZTYeZXV_UV_ =VdZTYedaf_\eV_ UfcTY UZV 7fdhRY] V_edacVTYV_UVc AR_UZUReV_ d` 

hVZe hZV ^yX]ZTY SVczT\dZTYeZXe( :ZV IfTYV _RTY XVVZX_VeV_ AR_UZUReV_ f_U UVcV_ L`cRfdhRY] `S]ZVXV_ UV^ 

D`^Z_ZVcf_XdRfddTYfdd UVd 7fWdZTYedcReVd( :ZVdVc SVUZV_e dZTY URSVZ gVcdTYZVUV_Vc >Z]Wd^ZeeV]( :ZV ]VekeV_U'

]ZTYV ;_edTYVZUf_X zSVc UZV PfdR^^V_dVekf_X UVd 7fWdZTYedcReVd `S]ZVXe UV_ 7\eZ`_xcV_ UVc IP7= Z_ UVc 

>RfaegVcdR^^]f_X( 

:Rd :ZgVcdZexed\`_kVae Wzc UZV PfdR^^V_dVekf_X UVd 7fWdZTYedcReVd Zde d` hVZe hZV ^yX]ZTY f^XVdVeke( 

4]MPT_^bPT^P OP^ 4`Q^TNS_^]L_P^ 

:Vc 7fWdZTYedcRe ecZee ^Z_UVdeV_d gZVc^R] ac` @RYc kf IZekf_XV_ kfdR^^V_& Z_ UV_V_ Vc dZTY RfdWzYc]ZTY UfcTY 

UV_ L`cdeR_U SVcZTYeV_ ]xdde f_U ^Ze ZY^ XV^VZ_dR^ UZV =VdTYxWedV_ehZT\]f_X d`hZV UZV BRXV UVc =VdV]]'

dTYRWe SVcxe( ?Y^ XVYV_ RfwVcUV^ aVcZ`UZdTY dTYcZWe]ZTYV 8VcZTYeV UVd L`cdeR_UVd zSVc UV_ =VdTYxWedgVc]RfW 

f_U UV_ K_eVc_VY^V_dVcW`]X kf(  

:Vc 7fWdZTYedcRe _feke SVZ UVc ;cWz]]f_X dVZ_Vc 8VcRef_Xd' f_U vSVchRTYf_XdWf_\eZ`_ Z_dSVd`_UVcV W`]XV_UV 

?_decf^V_eV4 

" <Vde]VXV_ UVc =VdTYxWedgVceVZ]f_X Z^ L`cdeR_U ^Ze \]RcVc PfhVZdf_X UVc IRTYXVSZVeV& 

" LVcaW]ZTYef_X UVd L`cdeR_UVd kf cVXV]^xwZXVc& kVZe_RYVc f_U f^WRddV_UVc 8VcZTYeVcdeReef_X R_ UV_ 7fWdZTYedcRe&  

" cVXV]^xwZXVd ;cyceVc_ UVc F]R_f_X& UVc =VdTYxWedV_ehZT\]f_X f_U UVc IecReVXZV ^Ze UV^ L`cdeR_U& 

" <Vde]VXV_ UVc 7ceV_ g`_ =VdTYxWeV_ f_U CRw_RY^V_ UVd L`cdeR_UVd& UZV UVc PfdeZ^^f_X UVd 7fWdZTYedcR'

eVd SVUzcWV_&  

" LVcaW]ZTYef_X UVd L`cdeR_UVd& [xYc]ZTY VZ_V ]x_XVcWcZdeZXV K_eVc_VY^V_da]R_f_X g`ckf]VXV_ f_U zSVc UZV 

:fcTYWzYcf_X UVc g`cR_XVXR_XV_V_ F]R_f_X kf SVcZTYeV_& d`hZV 

" LVcVZ_SRcV_ gRcZRS]Vc LVcXzef_Xd\`^a`_V_eV_ Wzc UZV L`cdeR_Ud^ZeX]ZVUVc(  

4]MPT_^bPT^P OP] 4`^^NSn^^P OP^ 4`Q^TNS_^]L_P^ 

:Vc 7fWdZTYedcRe YRe kfc L`cSVcVZef_X dVZ_Vc 8VcRef_XV_ f_U 8VdTY]zddV UVckVZe gZVc dex_UZXV 7fddTYzddV XVSZ]UVe4 

:Rd FcxdZUZf^ SVcVZeVe UZV 8VdeV]]f_X UVc L`cdeR_Ud^ZeX]ZVUVc g`c f_U V_edTYVZUVe R_deV]]V UVd 7fWdZTYedcRe'

da]V_f^d zSVc kfdeZ^^f_XdSVUzcWeZXV =VdTYxWedWzYcf_Xd^Rw_RY^V_& hV__ UZVdV VZ]V_( CZeX]ZVUVc UVd Fcx'

dZUZf^d hRcV_ Z^ =VdTYxWed[RYc ,*,+ UZV >VccV_ >VZ_k'=VcYRcU MV_eV #L`cdZekV_UVc$& >RdR_ 9R\Zc& HVZ_Y`]U 

>Z]SVcd f_U :c( >R_d'@zcXV_ KcSR_( 

:Vc FczWf_XdRfddTYfdd SVWRdde dZTY g`c R]]V^ ^Ze4  

" UVc HVTY_f_Xd]VXf_X #g`cSVcVZeV_UV FczWf_X UVd ;Z_kV]RSdTY]fddVd f_U UVd A`_kVc_RSdTY]fddVd d`hZV UVc 

_ZTYeWZ_R_kZV]]V_ 8VcZTYeVcdeReef_X& ;cyceVcf_X UVc f_eVc[xYcZXV_ <Z_R_kSVcZTYeV ^Ze UV^ L`cdeR_U$&

" UVc vSVchRTYf_X UVd HVTY_f_Xd]VXf_Xdac`kVddVd& UVc MZc\dR^\VZe UVd Z_eVc_V_ A`_ec`]]djdeV^d& UVd 

Z_eVc_V_ HVgZdZ`_ddjdeV^d f_U UVd HZdZ\`^R_RXV^V_edjdeV^d&  

" UVc ;Z_YR]ef_X f_eVc_VY^V_dcV]VgR_eVc L`cdTYcZWeV_ #9`ca`cReV 9`^a]ZR_TV$ f_U 
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=cf_U]RXV_ UVd A`_kVc_d ) K_eVc_VY^V_ f_U EcXR_ZdReZ`_ *0 

" UVc 7SdTY]fddaczWf_X #;^aWVY]f_X R_ UV_ 7fWdZTYedcRe Wzc UZV MRY] UVd 7SdTY]fddaczWVcd& ;ceVZ]f_X UVd 

FczWf_XdRfWecRXd f_U 8VdeZ^^f_X g`_ FczWf_XddTYhVcaf_\eV_& vSVchRTYf_X UVc GfR]Zexe UVc 7SdTY]fdd'

aczWf_X f_U UVc K_RSYx_XZX\VZe UVd 7SdTY]fddaczWVcd& =V_VY^ZXf_X kfdxek]ZTY VcScRTYeVc BVZdef_XV_$(

:V^ FczWf_XdRfddTYfdd XVYyceV_ Fc`W( :c( @`RTYZ^ ITYZ_U]Vc #L`cdZekV_UVc f_U CZeX]ZVU ^Ze SVd`_UVcV^ 

IRTYgVcdeR_U RfW UV^ =VSZVe 7SdTY]fddaczWf_X$& A`_cRU 7T\Vc^R__& H`]R_U <]RTY #CZeX]ZVU ^Ze SVd`_UVcV^ 

IRTYgVcdeR_U RfW UV^ =VSZVe HVTY_f_Xd]VXf_X$& 8Vc_U BRfV_c`eY #SZd -*( @f_Z ,*,+$ f_U CR_fV] 8]`V^Vcd #RS 3( 

IVaeV^SVc ,*,+$ R_( 

:Vc IecReVXZVRfddTYfdd SVcxe SVZ 8VURcW ^Ze UV^ L`cdeR_U gVceZVWV_U zSVc UZV IecReVXZV UVd K_eVc_VY^V_d( 

:Vc IecReVXZVRfddTYfdd SVdeR_U Rfd >VZ_k'=VcYRcU MV_eV #L`cdZekV_UVc$& A`_cRU 7T\Vc^R__& >RdR_ 9R\Zc& 

:c( 8Vc_U :c`fgV_& HVZ_Y`]U >Z]SVcd& 8Vc_U BRfV_c`eY #SZd -*( @f_Z ,*,+$& Fc`W( :c( :c('?_X( 8ZcXZe IaR__Vc'K]^Vc& 

:c( >R_d'@zcXV_ KcSR_ f_U CR_fV] 8]`V^Vcd #RS 3( IVaeV^SVc ,*,+$( 

:Vc D`^Z_ZVcf_XdRfddTYfdd& UVc RfddTY]ZVw]ZTY ^Ze LVcecVeVc_ UVc 7_eVZ]dVZX_Vc SVdVeke Zde& V^aWZVY]e UV^ 

7fWdZTYedcRe XVVZX_VeV AR_UZUReV_ Wzc UVddV_ L`cdTY]xXV R_ UZV >RfaegVcdR^^]f_X kfc MRY] UVc 7_eVZ]dVZX'

_VcgVcecVeVc Z_ UV_ 7fWdZTYedcRe( :V_ D`^Z_ZVcf_XdRfddTYfdd SZ]UVeV_ UZV 7\eZ`_xcdgVcecVeVc HVZ_Y`]U >Z]SVcd 

f_U >VZ_k'=VcYRcU MV_eV( 

IP]Rn_`YR^^d^_PX `YO IP]Rn_`YR^MP]TNS_ 

K_eVc $ S__[^2''bbb&^LWeRT__P]%LR&NZX'OP'TYaP^_Z]%]PWL_TZY^'YPb^%[`MWTVL_TZYPY'MP]TNS_P&S_XW dZ_U UVc LVc'

Xzef_XdSVcZTYe zSVc URd ]VekeV =VdTYxWed[RYc f_U UVc LVc^Vc\ UVd 7SdTY]fddaczWVcd XV^xw p +0, 7\e=& URd 

XV]eV_UV LVcXzef_XddjdeV^ XV^xw p 21R 7Sd( + f_U , IRek + 7\e= f_U UVc g`_ UVc >RfaegVcdR^^]f_X R^ 

2( @f]Z ,*,* XVWRddeV LVcXzef_XdSVdTY]fdd XV^xw p ++- 7SdRek - 7\e= yWWV_e]ZTY kfXx_X]ZTY XV^RTYe( 

6Z][Z]L_P 6ZX[WTLYNP  

:Vc L`cdeR_U d`cXe Wzc UZV ;Z_YR]ef_X UVc SVZ UVc K_eVc_VY^V_dexeZX\VZe cV]VgR_eV_ XVdVek]ZTYV_ 8VdeZ^^f_'

XV_ f_U f_eVc_VY^V_dZ_eVc_V_ HZTYe]Z_ZV_ f_U hZc\e f_eVc R_UVcV^ UfcTY W`]XV_UV CRw_RY^V_ RfW UVcV_ 

8VRTYef_X UfcTY UZV A`_kVc_f_eVc_VY^V_ YZ_ #9`^a]ZR_TV'CR_RXV^V_e'IjdeV^$4 

" >VcRfdXRSV VZ_Vd Wzc R]]V CZeRcSVZeVc gVcSZ_U]ZTYV_ LVcYR]eV_d\`UVi& Z_ UV^ UVc L`cdeR_U dZTY RfdUczT\]ZTY 

kf UVc LVcaW]ZTYef_X SV\V__e& R]]V =VdVekV [VUVckVZe f_U zSVcR]] VZ_kfYR]eV_& 

" ;c]Rdd VZ_Vc A`_kVc_cZTYe]Z_ZV m9`ca`cReV 9`^a]ZR_TVn& UZV LVcR_eh`ce]ZTY\VZeV_ f_U `cXR_ZdRe`cZdTYV 

FW]ZTYeV_ g`cdTYcVZSe d`hZV R]]V_ A`_kVc_f_eVc_VY^V_ f_U ZYcV_ 8VdTYxWeZXeV_ Z_ <`c^ g`_ BVZeWxUV_ gVc'

eZVWV_UV :RcdeV]]f_XV_ f_U >Z_hVZdV Wzc XVdVekVdecVfVd LVcYR]eV_ f_U URd ;cWz]]V_ ZYcVc 9`^a]ZR_TV'

FW]ZTYeV_ Z_ SVd`_UVcd dV_dZS]V_ HVTYedXVSZVeV_ R_ UZV >R_U XZSe& VehR UZV BVZe]Z_ZV_ kfc LVc^VZUf_X g`_ 

A`ccfaeZ`_ddecRWeReV_& kf^ LVcYR]eV_ Z^ MVeeSVhVcS `UVc UZV ?_W`c^ReZ`_V_ kf^ ?_dZUVccVTYe& 

" ;Z_cxf^f_X VZ_Vc CyX]ZTY\VZe Wzc UZV 8VdTYxWeZXeV_& XVdTYzeke >Z_hVZdV RfW HVTYedgVcdeywV Z^ K_eVc_VY'

^V_ kf XVSV_& 

" ;Z_cZTYef_X VZ_Vd 9`^a]ZR_TV'A`^ZeVVd R]d F]ReeW`c^ Wzc UV_ 7fdeRfdTY f_U UZV :Zd\fddZ`_ R\efV]]Vc 

9`^a]ZR_TV'<cRXVdeV]]f_XV_ f_U kfc XV^VZ_dR^V_ CVZ_f_Xd' f_U ;_edTYVZUf_XdWZ_Uf_X& VehR kf t_UV'

cf_XV_ Z_ UVc 9`^a]ZR_TV'Iecf\efc `UVc UVc K^dVekf_X daVkZV]]Vc 9`^a]ZR_TV'CRw_RY^V_& 

" ;Z_cZTYef_X VZ_Vc EcXR_ZdReZ`_dVZ_YVZe 9`^a]ZR_TV'CR_RXV^V_e ^Ze VZ_V^ 9`^a]ZR_TV'EWWZTVc& 

" :fcTYWzYcf_X cVXV]^xwZXVc 9`^a]ZR_TV'ITYf]f_XV_& f^ URd 8VhfddedVZ_ UVc <zYcf_Xd\cxWeV f_U CZeRcSVZ'

eVc Wzc UZV 8VRTYef_X SVdeVYV_UVc D`c^V_ kf dTYxcWV_& =VWRYcV_a`eV_kZR]V RfWkfkVZXV_ f_U XVVZX_VeV LVc'

YR]eV_dhVZdV_ kf V^aWVY]V_& f_U 

" cVXV]^xwZXV 7_R]jdV UVc 9`^a]ZR_TV'HZdZ\V_ Z^ A`_kVc_( 
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KTPWR]mkPY Qn] OPY 9]L`PYLY_PTW TY 9nS]`YR^PMPYPY 

:Vc L`cdeR_U YRe ,*+1 Wzc UV_ <cRfV_R_eVZ] Z_ UVc VcdeV_ <zYcf_XdVSV_V f_eVcYR]S UVd L`cdeR_UVd VZ_V PZV]'

XcywV g`_ +-! f_U Wzc UV_[V_ZXV_ Z_ UVc khVZeV_ <zYcf_XdVSV_V f_eVcYR]S UVd L`cdeR_UVd g`_ ,*! WVdeXV]VXe( 

:ZVdV Gf`eV_ d`]]V_ SZd -*( @f_Z ,*,, VccVZTYe hVcUV_(  

:Vc 7fWdZTYedcRe SVdTY]`dd ,*,*& Z^ L`cdeR_U& UVc kf UZVdV^ PVZeaf_\e Rfd UcVZ ^x__]ZTYV_ FVcd`_V_ SVdeR_U& 

SZd kf^ -*( @f_Z ,*,/ Wzc UV_ <R]] VZ_Vc \z_WeZX VcW`cUVc]ZTY hVcUV_UV_ DRTYSVdVekf_X VZ_V_ <cRfV_R_eVZ] g`_ 

-*! R_kfdecVSV_(  

:Rd XVdVek]ZTYV =VS`e Wzc UV_ CZ_UVdeR_eVZ] g`_ Cx__Vc_ f_U <cRfV_ Z^ 7fWdZTYedcRe hfcUV hxYcV_U UVd 

=VdTYxWed[RYcVd VZ_XVYR]eV_( 

G]LY^[L]PYe OP^ HY_P]YPSXPY^ 

:ZV IP7= gVcyWWV_e]ZTYe [xYc]ZTY VZ_V_ =VdTYxWedSVcZTYe f_U deV]]e Z^ @RYcVdgVc]RfW bfRceR]dhVZdV gVc\zcke UV_ 

=VdTYxWedgVc]RfW URc( :RUfcTY hVcUV_ UZV 7\eZ`_xcV kVZe_RY zSVc UZV BRXV UVc =VdV]]dTYRWe Z_W`c^ZVce( :ZV 

LVcyWWV_e]ZTYf_XdeVc^Z_V \z_UZXV_ hZc Z_ VZ_V^ <Z_R_k\R]V_UVc R_& UVc [VhVZ]d ^Ze RfdcVZTYV_UV^ L`c]RfW Wzc 

URd \`^^V_UV =VdTYxWed[RYc RfW f_dVcVc MVSdZeV gVcyWWV_e]ZTYe hZcU4 $ bbb&^LWeRT__P]%LR&NZX'OP'TYaP^_Z]%

]PWL_TZY^'^P]aTNP'QTYLYeVLWPYOP]'& :Vc L`cdeR_U Vc]xfeVce RfwVcUV^ UZV ;cXVS_ZddV VZ_Vd [VUV_ RSXV]RfWV_V_ 

=VdTYxWed[RYcVd f_gVckzX]ZTY& _RTYUV^ UVc 7fWdZTYedcRe UV_ @RYcVdRSdTY]fdd WVdeXVdeV]]e YRe& Z_ VZ_Vc 8Z]R_k'

acVddV\`_WVcV_k& g`_ UVc UZV CVUZV_ SVcZTYeV_(  

<Vc_Vc gVcR_deR]eV_ hZc Wzc 7_R]jdeV_ f_U Z_deZefeZ`_V]]V 7_]VXVc cVXV]^xwZX 7_R]jdeV_\`_WVcV_kV_ Z_ 

<cR_\Wfce R^ CRZ_ f_U B`_U`_( ,*,+ WR_UV_ UZVdV LVcR_deR]ef_XV_ T`c`_RSVUZ_Xe g`c_VY^]ZTY Z_ gZcefV]]Vc 

<`c^ deRee( ITY]ZVw]ZTY f_eVccZTYeVe UVc L`cdeR_U UZV uWWV_e]ZTY\VZe ^ZeeV]d FcVddV' f_U 7U'Y`T'CZeeVZ]f_XV_ 

zSVc SVd`_UVcV ;cVZX_ZddV( Ix^e]ZTYV 8VcZTYeV f_U CZeeVZ]f_XV_ dZ_U RfW UVc ?_eVc_VedVZeV UVc =VdV]]dTYRWe 

$ bbb&^LWeRT__P]%LR&NZX Z_ UVfedTYVc f_U V_X]ZdTYVc IacRTYV _RTYkf]VdV_(  

:ZV ;c\]xcf_X kfc K_eVc_VY^V_dWzYcf_X Zde Z^ ?_eVc_Ve f_eVc $ bbb&^LWeRT__P]%LR&NZX'OP'TYaP^_Z]%

]PWL_TZY^'NZ][Z]L_P%RZaP]YLYNP' kfXx_X]ZTY( 

IR]kXZeeVc& +/( Cxck ,*,, 

:Vc L`cdeR_U :Vc 7fWdZTYedcRe 

=f__Rc =c`VS]Vc 

L`cdZekV_UVc 

>VZ_k'=VcYRcU MV_eV 

L`cdZekV_UVc 
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@T_L]MPT_P] 

7^ -+( :VkV^SVc ,*,+ f^WRddeV UZV IeR^^SV]VXdTYRWe UVd IR]kXZeeVc'A`_kVc_d ,,(-/0 CZeRcSVZeVc( :Rd dZ_U 

,.2 FVcd`_V_ hV_ZXVc R]d kf^ ;_UV UVd =VdTYxWed[RYcVd ,*,*( DVSV_ UVc hVZeVcV_ K^dVekf_X UVc SVcVZed Z_ UV_ 

L`c[RYcV_ VZ_XV]VZeVeV_ HVdecf\efcZVcf_Xdac`XcR^^V hRc UZVd RfW UZV PfczT\deV]]f_X XVa]R_eVc ;Z_deV]]f_XV_ 

Z_W`]XV czT\]xfWZXVc 7ScfWV Z_dSVd`_UVcV Z^ 7fe`^`eZgV'8VcVZTY kfczT\kfWzYcV_( :RczSVc YZ_Rfd hRc UZV 7_'

WR_X ,*,+ VcW`]XeV LVcxfwVcf_X UVd A>I'=VdTYxWed ^Ze ITY]RfTYSVfeV]^RdTYZ_V_ Z_ UV_ KI7 fcdxTY]ZTY Wzc UV_ 

8V]VXdTYRWedczT\XR_X( =VXV_]xfWZX hZc\eV UZV XVdVek]ZTY VcW`cUVc]ZTYV IfSdeZefeZ`_ g`_ BVZYRcSVZe_VY^Vc_ 

UfcTY IeR^^SVdTYxWeZXeV SVZ UVc FcxkZdc`YcXVdV]]dTYRWe Z_ CViZ\`(  

Pf^ ;_UV UVd =VdTYxWed[RYcVd ,*,+ SVdTYxWeZXeV_ hZc 01+ BVZYRcSVZe_VY^Vc( :ZVd V_edacZTYe ,&3! UVc If^^V 

Rfd IeR^^' f_U BVZYRcSVZed\cxWeV_( :R^Ze gVccZ_XVceV dZTY UZV 7_kRY] UVc VieVc_V_ BVZYRcSVZe_VY^Vc XVXV_'

zSVc UV^ L`c[RYc f^ +0 FVcd`_V_( 8VkZVYe ^R_ UZV 7fdSZ]Uf_XdgVcYx]e_ZddV f_U UZV FVcd`_V_ Z_ aRddZgVc 7]eVcd'

eVZ]kVZe VZ_& SV]ZVW dZTY UZV =VdR^eSV]VXdTYRWe UVd IR]kXZeeVc'A`_kVc_d RfW ,.(,// CZeRcSVZeVc(  

K_XVRTYeVe UVc XVXV_zSVc UV^ =VdTYxWed[RYc ,*,* UVfe]ZTY gVcSVddVceV_ =VdTYxWedV_ehZT\]f_X hfcUV RfTY 

,*,+ af_\efV]] AfckRcSVZe VcW`cUVc]ZTY( =cf_U YZVcWzc hRcV_ eV^a`cxcV 7fd]Rdef_Xdac`S]V^V Z_ VZ_ZXV_ =V'

dV]]dTYRWeV_( Pf^ ;_UV UVd 8VcZTYedkVZecRf^Vd SVWR_UV_ dZTY Z_ UV_ Z_]x_UZdTYV_ A`_kVc_XVdV]]dTYRWeV_ 

,/0 CZeRcSVZeVc Z_ AfckRcSVZe& zSVchZVXV_U Z_ UVc CR__Vd^R__ FcVTZdZ`_ JfSVd =^S>( ,*,+ hRcV_ UfcTY'

dTY_Zee]ZTY 0*3 CZeRcSVZeVc ac` C`_Re g`_ AfckRcSVZe SVec`WWV_(

+)&)*&*(*) +)&)*&*(*( IP]lYOP]`YR 

F_LXXMPWPR^NSLQ_ >ZYeP]Y)# **&+-. **&.(, f*,0 

=VdTYxWedSVcVZTY <]RTYdeRY] /(31* /(333 l,3 

=VdTYxWedSVcVZTY =c`SS]VTY)Fc`WZ]deRY] ,(,,, ,(,1, l/* 

=VdTYxWedSVcVZTY CR__Vd^R__ .(-*1 .(-00 l/3 

=VdTYxWedSVcVZTY >R_UV] +(3-. +(3.0 l+, 

=VdTYxWedSVcVZTY JVTY_`]`XZV /(,32 /(.-- l+-/ 

?_UfdecZV]]V 8VeVZ]ZXf_XV_)A`_d`]ZUZVcf_X ,(0,/ ,(/22 -1 

7fdSZ]Uf_XdgVcYx]e_ZddV +(-+* +(,0. .0 

FRddZgV 7]eVcdeVZ]kVZe /3* /.2 ., 

:P^LX_MPWPR^NSLQ_ *,&*-- *,&,). f).) 

I\bS` 7S`oQYaWQVbWUc\U RS` _c]bOZS\ 7SbSWZWUc\UadS`VmZb\WaaS aW\R Fc\Rc\UaOPeSWQVc\US\ [nUZWQV' 
*# ]V\S C`UO\[WbUZWSRS` 

EPRTZYLWP IP]_PTW`YR  

7P`_^NSWLYO jM]TRP^ 8`]Z[L 4XP]TVL 4^TPY 4YOP]P EPRTZYPY 

IeR^^SV]VXdTYRWe+$ CZeRcSVZeVc +1(33/ +(23- +(/+1 111 +1. 

! 2*&/ 2&/ 0&2 -&/ *&2 

*# ]V\S C`UO\[WbUZWSRS` 

:Vc FVcd`_R]RfWhR_U cR_XZVceV ,*,+ SVZ +(103&1 CZ`( o f_U ]RX UR^Ze 1&* ! zSVc UV^ L`c[RYc( :ZV 7fWhR_Ud'

VcYyYf_X Zde Z_dSVd`_UVcV RfW UZV XVXV_zSVc ,*,* UVfe]ZTY cVUfkZVceV Dfekf_X UVc RfWhR_Ud^Z_UVc_UV_ 

AfckRcSVZe d`hZV RfW UZV VcXVS_ZdSVUZ_Xe UVfe]ZTY VcYyYeV VcW`]XdRSYx_XZXV LVcXzef_X kfczT\kfWzYcV_( 
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=cf_U]RXV_ UVd A`_kVc_d ) K_eVc_VY^V_ f_U EcXR_ZdReZ`_ +)

9Z]^NS`YR `YO 8Y_bTNVW`YR 

:ZV <`cdTYf_X f_U ;_ehZT\]f_X #<f;$ UVd IR]kXZeeVc'A`_kVc_d hZcU Wzc UZV deRY]_RYV_ =VdTYxWedSVcVZTYV Z_ UVc 

IR]kXZeeVc CR__Vd^R__ <`cdTYf_X =^S> #IPC<$ XVSz_UV]e( :ZV IPC< Zde ^Ze >`TYdTYf]V_& <`cdTYf_XdVZ_cZTY'

ef_XV_ f_U Z_UfdecZV]]V_ FRce_Vc_ Z^ HRY^V_ kRY]cVZTYVc _ReZ`_R]Vc f_U Z_eVc_ReZ`_R]Vc <`cdTYf_Xdac`[V\eV 

V_X gVc_Veke( MZc kZVYV_ UZV URcRfd cVdf]eZVcV_UV_ A``aVcReZ`_V_ VZ_V^ Pf\RfW g`_ VieVc_V^ A_`h'Y`h g`c( 

7_ UZVdVc IecReVXZV YZV]eV_ hZc RfTY Z^ 8VcZTYedkVZecRf^ WVde5 d`^Ze VcXRSV_ dZTY Z^ Pf\RfWSVcVZTY \VZ_V hV'

dV_e]ZTYV_ 7fWhV_Uf_XV_( :ZV IPC< XVdeR]eVe cV]VgR_eV D`c^V_ f_U IeR_URcUd R\eZg ^Ze l _ReZ`_R] hZV Z_eVc'

_ReZ`_R]( <zc UV_ =VdTYxWedSVcVZTY JVTY_`]`XZV Zde f_dVcV <f; UVkV_ecR] `cXR_ZdZVce(  

?__`gReZ`_d\cRWe Zde dVZe [VYVc f_dVcV Iexc\V l UZVd XZ]e RfTY Wzc URd 8VcZTYed[RYc4 I` hRcV_ kf^ @RYcVdV_UV ,*,+ 

Wzc UV_ =VdR^e\`_kVc_ .(33+ FReV_e' f_U +(03+ CRc\V_dTYfekcVTYeV #,*,*4 .(3-2 cVdaV\eZgV +(0.*$ R_XV^V]UVe( 

7fW UV_ =VdTYxWedSVcVZTY JVTY_`]`XZV V_eWR]]V_ URg`_ .(-,/ R\eZgV FReV_eV f_U FReV_eR_^V]Uf_XV_ #,*,*4 .(,//$ 

d`hZV 0,. CRc\V_dTYfekcVTYeV #,*,*4 0.-$( 

9`8%4`QbPYO`YRPY 

,*,+ YRe UVc IR]kXZeeVc'A`_kVc_ 2,&. CZ`( o Wzc <f; f_U <f;'_RYV 7\eZgZexeV_ RfWXVhV_UVe( :ZV 7fWeVZ]f_X _RTY 

=VdTYxWedSVcVZTYV_ deV]]e dZTY hZV W`]Xe URc4 

9Z]^NS`YR^% `YO 8Y_bTNVW`YR^L`QbLYO YLNS :P^NSlQ_^MP]PTNSPY 

>ZYeP]Y 9WLNS^_LSW 
:]ZMMWPNS '

C]ZQTW^_LSW @LYYP^XLYY GPNSYZWZRTP 

7]T__P `YO 
ZSYP :5%

K`Z]OY`YR 

<f;'7fWhR_U+$ CZ`( o 2,&. --&+ 0&0 3&0 ,*&/ +,&0 

! +**&* .*&+ 2&* ++&0 ,.&3 +/&- 

*# ]V\S :IFCD>D:&<`c^^S 

7^ -+( :VkV^SVc ,*,+ hRcV_ 02. FVcd`_V_ Z_ <f; f_U <f;'_RYV_ 8VcVZTYV_ exeZX& URg`_ ,/0 CZeRcSVZeVc UVc 

IPC< f_U .,2 8VdTYxWeZXeV UVc `aVcReZgV_ =VdV]]dTYRWeV_( :ZVdVd LVcYx]e_Zd f_eVcdecVZTYe UZV Fc`Uf\e' f_U 

UR^Ze Af_UV_`cZV_eZVcf_X f_dVcVc <f;'7\eZgZexeV_( Jc`ekUV^ Z_gVdeZVcV_ hZc VZ_V_ _V__V_dhVceV_ JVZ] f_dV'

cVc <`cdTYf_Xd\RaRkZexe RfTY Z_ L`cV_ehZT\]f_Xdac`[V\eV( 

@PS][P]TZOPYnMP]^TNS_ e`X 9Z]^NS`YR^% `YO 8Y_bTNVW`YR^MP]PTNS 

*(*))# *(*()# *()1)# *()0)# *()/)# *().)# *()-)# *(),)# *()+*# *()* 

<f;'7fWhR_U-$ CZ`( o 2* 22 3- 30 3+ 2/ 2/ 21 22 2, 

<f;'CZeRcSVZeVc 8]^( 02. 1** 10, 10- 1/* 1-- 101 12. 2,2 213 

<f;'Gf`eV.$ ! *&2 +&, +&+ +&* +&* +&+ +&* +&* *&3 *&2 

<f;'?_eV_dZexe/$ ! -&+ /&1 /&1 .&/ .&/ .&2 .&2 /&, 1&. /&+ 

*# ]V\S :IFCD>D:&<`c^^S 
+# `SabObSR 
,# ;c:&6cTeO\R W[ FOV[S\ RS` ASWabc\UaS`abSZZc\U To` @]\hS`\c\bS`\SV[S\ 
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9`8%FNSbP][`YV_P  

K_dVcV <`cdTYf_Xd' f_U ;_ehZT\]f_XddTYhVcaf_\eV YRSV_ hZc \]Rc f_U ^Ze 8]ZT\ RfW UZV Pf\f_We UVWZ_ZVce4  

CZe UV^ Fc`XcR^^ I7B9EIq #I7]kXZeeVc B`h 9E, IeVV]^R\Z_X$ _VY^V_ hZc VZ_V L`ccVZeVcc`]]V Z_ IRTYV_ :V\Rc'

S`_ZdZVcf_X UVc IeRY]Z_UfdecZV VZ_( :Vc eVTY_ZdTYV 7_dRek g`_ I7B9EIq SVdeVYe URcZ_& Z^ >VcdeV]]f_Xdac`kVdd 

dV]Sde 9E,';^ZddZ`_V_ UZcV\e kf gVc^VZUV_ #9RcS`_ :ZcVTe 7g`ZUR_TV #9:7$$& Z_UV^ UVc SZdYVc Z_ UVc IeRY]'

VckVfXf_X RfW 8RdZd g`_ ;ZdV_Vck _`ehV_UZXV A`Y]V_de`WW dTYcZeehVZdV Z_ _Vf kf SRfV_UV_ :ZcV\ecVUf\eZ`_d'

R_]RXV_ UfcTY R_WR_Xd zSVchZVXV_U ;cUXRd f_U daxeVc +**! Xcz_V_ MRddVcde`WW VcdVeke hZcU( 

:VckVZe VccZTYeV_ hZc Z^ Fc`[V\e ms:H7Bn RfW UV^ MVc\dXV]x_UV UVc IR]kXZeeVc <]RTYdeRY] =^S> #IP<=$ VZ_V 

W]ViZSV] ^Ze ;cUXRd f_U MRddVcde`WW SVecVZSSRcV :V^`_decReZ`_dR_]RXV kfc >VcdeV]]f_X UZcV\ecVUfkZVceV_ 

;ZdV_d #:H?$& UZV ,*,, Z_ 8VecZVS XVYV_ hZcU( :ZV K^dVekf_X UVc VcdeV_ IefWV g`_ I7B9EIq Z^ Z_UfdecZV]]V_ CRw'

deRS Zde& VZ_ a`dZeZgVd L`ef^ Z^ 7fWdZTYedcRe Z^ I`^^Vc ,*,, g`cRfdXVdVeke& SVcVZed RS ;_UV ,*,/& R]d` khVZ 

@RYcV WczYVc R]d fcdacz_X]ZTY XVa]R_e& g`cXVdVYV_( ?^ <`]XV[RYc #,*,0$ d`]]V_ SVcVZed -* ! UVc FcZ^xcdeRY]VckVf'

Xf_X '''' zSVc + CZ`( e IeRY] '''' UVc IP<= `Y_V A`\d\`Y]V YVcXVdeV]]e hVcUV_( :ZV g`]]dex_UZXV K^dVekf_X Zde _f_'

^VYc dTY`_ RfW ,*-- eVc^Z_ZVce( :ZV LVcWzXSRc\VZe g`_ Xcz_V^ MRddVcde`WW g`cRfdXVdVeke& \R__ YZVcUfcTY VZ_V 

9E,'HVUfkZVcf_X g`_ zSVc 3/! VckZV]e f_U UR^Ze cf_U +! UVc YVfeZXV_ UVfedTYV_ ;^ZddZ`_V_ gVc^ZVUV_ hVc'

UV_( :R^Ze ]xXV_ hZc _ZTYe _fc UVfe]ZTY g`c f_dVcV^ fcdacz_X]ZTYV_ PZV] Z^ @RYc ,*/*& d`_UVc_ RfTY dazcSRc 

g`c UV^ PVZea]R_ UVc UVfedTYV_ A]Z^RkZV]V( <zc UZV VcW`]XcVZTYV HVR]ZdZVcf_X UVd F]R_d YRSV_ hZc I7B9EIq kfc 

@RYcVd^ZeeV VZ_V _VfV EcXR_ZdReZ`_d' f_U Fc`XcR^^decf\efc XVXVSV_4 :Rd mI7B9EIq'EWWZTVn& URd UZcV\e R_ UV_ 

L`cdeR_Udg`cdZekV_UV_ SVcZTYeVe& Sz_UV]e UZV kfc K^dVekf_X _`ehV_UZXV eVTY_ZdTYV& \RfW^x__ZdTYV f_U 

`cXR_ZdRe`cZdTYV ;iaVceZdV(  

:R_VSV_ VcRcSVZeV_ hZc XV^VZ_dR^ ^Ze <cRf_Y`WVc'?_deZefeV_ Z^ HRY^V_ UVd 8C8<'<ycUVcac`[V\ed 8VMZIV 

#8VX]VZeW`cdTYf_X MRddVcde`WW Z_ UVc IeRY]VckVfXf_X$ <`cdTYf_XdeYV^V_ kfc EaeZ^ZVcf_X UVc I7B9EIq'H`feV( 

:ZV SVRcSVZeVeV_ JYV^V_ \_zaWV_ R_ UV_ ;cXVS_ZddV_ UVc VcW`]XcVZTY RSXVdTY]`ddV_V_ CRTYSRc\VZeddefUZV 

C79EH R_( 8VcVZed dVZe gZV]V_ @RYcV_ hVcUV_ f_dVcV \`_kVc_hVZeV_ <f;'7\eZgZexeV_ Wzc UZV 7fe`^`SZ]Z_UfdecZV 

Z^ HRY^V_ UVc m?_ZeZReZgV 7fe`^`eZgVn \``cUZ_ZVce( =]VZTYVd XVdTYZVYe _f_ RfTY ^Ze f_dVcV_ MRddVcde`WWR\eZ'

gZexeV_4 MZc Sz_UV]_ f_dVc SVcVZed f^WR_XcVZTY g`cYR_UV_Vd MRddVcde`WW'A_`h'Y`h f_U YVSV_ d` Ij_VcXZV_ 

f_U VcdTY]ZVwV_ CRc\ea`eV_kZR]V( 7^ <`cdTYf_XddeR_U`ce UVc IPC< Z_ :fZdSfcX cZTYeV_ hZc VZ_ MRddVcde`WW'

\`^aVeV_kkV_ecf^ VZ_& URd ^Ze Y`YVc MVc\de`WW\`^aVeV_k \`_kVc_Z_eVc_ f_U 'VieVc_ RfTY Wzc <f;'

:ZV_de]VZdef_XV_ cf_U f^ MRddVcde`WWecR_da`ce f_U 'daVZTYVcf_X kfc LVcWzXf_X deVYe( >ZVc hVcUV_ SVZdaZV]d'

hVZdV Z_decf^V_eZVceV K_eVcdfTYf_XV_ g`_ MVc\de`WWV_ f_eVc MRddVcde`WWUcfT\XRd Vc^yX]ZTYe( 7fTY Z^ 8V'

cVZTY UVd -:':cfT\d hVcUV_ UZgVcdV 7\eZgZexeV_ SVecZVSV_& kf^ 8VZdaZV] kfc GfR]ZWZkZVcf_X UVc <VceZXf_X g`_ 

HVdVcgVeVZ]V_ Z_ UV_ A`_kVc_XVdV]]dTYRWeV_( 

MVZeVcV ?_W`c^ReZ`_V_ kf I7B9EIq WZ_UV_ IZV f_eVc $ S__[^2''^LWNZ^&^LWeRT__P]%LR&NZX'( ?_W`c^ReZ`_V_ kf^ 

IPC<'IeR_U`ce :fZdSfcX dZ_U f_eVc $ S__[^2''^eXQ&OP gVcWzXSRc( 

7fTY [V_dVZed g`_ I7B9EIq ecVZSV_ hZc UZV ;_ehZT\]f_X g`_ Fc`kVddV_& MVc\de`WWV_ f_U Fc`Uf\eV_ g`cR_( ?^ 

8VcVZTY <]RTYdeRY] ]ZVXe f_dVc <`\fd RfW Y`TYWVdeV_ IexY]V_ ^Ze gVcSVddVceVc K^W`c^SRc\VZe f_U HVdeUVY_f_X( 

<zc UZV 7fe`^`SZ]Z_UfdecZV deVYV_ Z^ 8VcVZTY UVc \`_gV_eZ`_V]]V_ =zeV_ UZV ;_ehZT\]f_X YyTYdeWVdeVc MRc^'

SR_UXzeV_ d`hZV \R]eXVhR]keVc CVYcaYRdV_' f_U FcVddYxceVcdexY]V ^Ze XVdeVZXVceV_ Fc`Uf\eVZXV_dTYRWeV_ Z^ 

CZeeV]af_\e( ;d XZ]e& UZV GfR]Zexe Wzc ^Z\c`]VXZVceVd MRc^SR_U& Z_dSVd`_UVcV Wzc AR]ehR]kVc& Z^^Vc hVZeVc kf 

gVcSVddVc_ f_U UZV GfR]Zexed\`deV_ UfcTY 7_aRddf_XV_ UVc BVXZVcf_XV_ f_U Fc`kVddV hVZeVc kf dV_\V_( MZc 

\`_kV_ecZVcV_ f_d _ZTYe _fc URcRfW& _VfV Fc`Uf\eV kf V_ehZT\V]_ f_U SVdeVYV_UV kf gVcSVddVc_( 7fTY UZV 

EaeZ^ZVcf_X UVc Fc`kVddV Z^ IeRY]hVc\& MRc^' f_U AR]ehR]khVc\ d`hZV Z_ UVc ESVcW]xTYV_gVcVUV]f_X daZV]V_ 

hVZeVcYZ_ VZ_V hZTYeZXV H`]]V(  

7fTY Z^ =c`SS]VTYSVcVZTY h`]]V_ hZc f_dVc Fc`Uf\edaV\ecf^ VchVZeVc_( :RSVZ deVYe UZV IVcZV_cVZWV Wzc VZ_ZXV 

Fc`Uf\eSVcVZTYV SVcVZed SVg`c& URcf_eVc YyTYdeWVdeV =zeV_ f_U dTYhVcV 8RfdeRY]S]VTYV( 8VZdaZV]dhVZdV 

hfcUV VZ_V <R^Z]ZV gVcdTY]VZwWVdeVc IeRY]XzeV_ RfW =cf_U]RXV VZ_Vd gy]]ZX _VfV_ A`_kVaed V_ehZT\V]e( :ZV 

?_UfdecZR]ZdZVcf_X g`_ Fc`Uf\eV_ zSVc UZV _VfV Mxc^VSVYR_U]f_Xd]Z_ZV Z_ ?]dV_SfcX Zde VZ_ hVZeVcVc ITYhVc'

af_\e UVc ;_ehZT\]f_XdR\eZgZexeV_( 
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?^ =VdTYxWedSVcVZTY CR__Vd^R__ ]ZVXe f_dVc <`\fd SVZ =c`w' f_U BVZef_Xdc`YcV_ RfW UVc EaeZ^ZVcf_X UVd SV'

deVYV_UV_ Fc`Uf\ea`ceW`]Z`d( :ZV R\efV]]V GfR]ZWZkZVcf_Xd' f_U ;_ehZT\]f_XdcZTYef_X SVWRdde dZTY ^Ze UVc 7_'

hV_Uf_X UVc CR__Vd^R__'Fc`Uf\eV Wzc JcR_da`ce f_U IaVZTYVcf_X g`_ MRddVcde`WW( DVfRceZXV Fc`Uf\eV V_e'

deVYV_ g`c R]]V^ Z^ 8VcVZTY UVc ^Zee]VcV_ BVZef_Xdc`YcV& kf^ 8VZdaZV] Wzc JR_\d f_U 8VYx]eVc Z_ UVc 

RfW\`^^V_UV_ MRddVcde`WWhZcedTYRWe( LZV]V ?UVV_ cf_U f^ UZV ;_VcXZVhV_UV hVcUV_ g`_ 8VXZ__ R_ eVTY_ZdTY'

Z_YR]e]ZTY SVX]VZeVe l RfTY Z^ HRY^V_ yWWV_e]ZTY XVWycUVceVc Fc`[V\eV( ?^ FcxkZdc`YcSVcVZTY gVcSVddVc_ hZc W`ce'

]RfWV_U 7fe`^`eZgV'8RfeVZ]V Z^ IZTYVcYVZed' f_U <RYchVc\dSVcVZTY hZV 7ZcSRXd f_U IeRSZ]ZdRe`cV_( Fc`Uf\eV_e'

hZT\]f_XV_ dZ_U RfTY YZVc RfW UZV MRddVcde`WWhZcedTYRWe RfdXVcZTYeVe( ;Z_ 8VZdaZV] dZ_U MRddVcde`WWeR_\d Wzc 

UV_ ;Z_dRek Z_ <RYckVfXV_( >Z_dZTYe]ZTY UVc ;_VcXZVhV_UV ecVZSV_ hZc UZV Fc`Uf\e`aeZ^ZVcf_X Y`TY]VXZVceVc 

_RYe]`dVc ;UV]deRY]c`YcV Wzc 7_hV_Uf_XV_ Z_ d`]RceYVc^ZdTYV_ AcRWehVc\V_& 8Z`^RddV' f_U Cz]]gVcScV__f_X 

g`cR_(  

?^ =VdTYxWedSVcVZTY JVTY_`]`XZV W`]XV_ hZc VZ_Vc \]Rc UVWZ_ZVceV_ <f;'H`RU^Ra( :ZV FcZ`cZexe ]ZVXe URSVZ RfW 

UVc A`^a]VeeZVcf_X UVd Fc`Uf\ea`ceW`]Z`d Z_ AVc_R_hV_Uf_XV_( ;Z_ <`\fdSVcVZTY UVc ;_ehZT\]f_XdexeZX\VZ'

eV_ kZV]e URcRfW RS& UZV Fc`Uf\e\`deV_ Z_dSVd`_UVcV UfcTY C`Uf]RcZdZVcf_X f_U IeR_URcUZdZVcf_X kf `aeZ^ZV'

cV_& f_U f^WRdde f_eVc R_UVcV^ ]RfWV_UV Fc`[V\eV Z^ 8VcVZTY UVc <z]]^RdTYZ_V_& <]RdTYV_cVZ_ZXf_XdeVTY_Z\& 

FR]VeeZVceVTY_Z\ d`hZV UVc F;J'8RccZVcVSVdTYZTYef_X #F]Rd^Ri$( K^ RfW 8RdZd UZXZeR]Vc JVTY_`]`XZV_ XVkZV]e 

EaeZ^ZVcf_Xda`eV_kZR]V Z^ 8VecZVS g`_ 7SWz]]' f_U LVcaRT\f_XdR_]RXV_ RfdkfdTYyaWV_& dVekV_ hZc f_eVc 

R_UVcV^ Fc`[V\eV ^Ze <`\fd RfW T]`fUSRdZVceV IVcgZTVd kfc IR^^]f_X f_U MVZeVcgVcRcSVZef_X g`_ Fc`Uf\eZ`_d'

UReV_ f^( <zc VZ_V VWWV\eZgV 7_]RXV_deVfVcf_X f_U 'Rfd]Rdef_X hZcU VZ_ C`_Ze`cZ_XdjdeV^ kfc 8VcVZedeV]]f_X 

^RwXVdTY_VZUVceVc ?_W`c^ReZ`_V_ kf^ 7_]RXV_deRefd d`hZV kf hVdV_e]ZTYV_ Fc`Uf\eZ`_d\V__kRY]V_ Wzc UV_ 

7_]RXV_SVecVZSVc hVZeVcV_ehZT\V]e( PfUV^ hZcU VZ_V Bydf_X kfc ?J'XVdezekeV_ 8VUZV_VcWzYcf_X SVZ K^czde'

g`cXx_XV_ g`cR_XVecZVSV_& f^ UZV 8VUZV_VcWcVf_U]ZTY\VZe g`_ A>I'7SWz]]' f_U LVcaRT\f_Xd]Z_ZV_ hVZeVc kf 

deVZXVc_( :R UZV DRTYWcRXV UVd CRc\eVd _RTY R]eVc_ReZgV_ IV\f_UxcgVcaRT\f_XV_ hVZeVc deVZXe& WzYcV_ hZc 

kfUV^ ;_ehZT\]f_XdexeZX\VZeV_ kf^ ;Z_dRek g`_ _RTYYR]eZXV^ LVcaRT\f_Xd^ReVcZR] UfcTY( 

:P^ZYOP]_P] YTNS_QTYLYeTPWWP] >ZYeP]YMP]TNS_ 

:Vc XVd`_UVceV _ZTYeWZ_R_kZV]]V A`_kVc_SVcZTYe UVd IR]kXZeeVc'A`_kVc_d Wzc URd =VdTYxWed[RYc ,*,+ Zde f_eVc 

$ bbb&^LWeRT__P]%LR&NZX'OP'NZ][Z]L_P%]P^[ZY^TMTWT_d&S_XW gVcyWWV_e]ZTYe( Iecf\efc f_U ?_YR]e UVd 8VcZTYeVd 

`cZV_eZVcV_ dZTY R^ :VfedTYV_ DRTYYR]eZX\VZed\`UVi d`hZV R_ UVc LVc`cU_f_X #;K$ ,*,*)2/, UVd ;fc`axZdTYV_ 

FRc]R^V_ed f_U UVd HReVd g`^ +2( @f_Z ,*,* zSVc UZV ;Z_cZTYef_X VZ_Vd HRY^V_d kfc ;c]VZTYeVcf_X _RTYYR]eZXVc 

?_gVdeZeZ`_V_ f_U kfc t_UVcf_X UVc LVc`cU_f_X #;K$ ,*+3),*22 #;K'JRi`_`^ZV'LVc`cU_f_X$( :Vc 8VcZTYe \`_'

kV_ecZVce dZTY g`chZVXV_U RfW UZV Wzc f_dVc K_eVc_VY^V_ hVdV_e]ZTYV_ DRTYYR]eZX\VZedeYV^V_ f_U '\V__kRY]V_( 
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=cf_U]RXV_ UVd A`_kVc_d ) <Z_R_kZV]]Vd IeVfVcf_XddjdeV^ +, 

K_dVcV A`_kVc_XVdV]]dTYRWeV_ SVhVXV_ dZTY RfW hVeeSVhVcSdZ_eV_dZgV_ Cxc\eV_ f_U Z_ VZ_V^ xfwVcde YVcRfdW`c'

UVc_UV_ 8cR_TYV_f^WV]U( L`c UZVdV^ >Z_eVcXcf_U dZ_U UZV MVZeVcV_ehZT\]f_X UVd A`_kVc_d Z_ ;ZXV_dex_UZX\VZe 

hZV RfTY UZV \`_eZ_fZVc]ZTYV LVcSVddVcf_X UVc A`deV_decf\efcV_ f_U UVc Fc`kVddVWWZkZV_k f_RSUZ_XSRc( :ZVdV PZV]V 

gVcW`]XV_ hZc ^Ze f_dVcV^ f^WRddV_UV_ -0*r'A`_kVae f_U W`]XV_UV_ <zYcf_Xd' f_U IeVfVcf_XdZ_decf^V_eV_4 

" HVefc_ `_ 9RaZeR] V^a]`jVU #HE9;$& 

" ;cXVS_ZdgVcSVddVcf_Xdac`XcR^^ #;LF$ f_U 

" Z_UZgZUfV]]V PZV]gVcVZ_SRcf_XV_ ^Ze ]VZeV_UV_ f_U RfwVceRcZW]ZTYV_ CZeRcSVZeVc_( 

8VUVfedR^V WZ_R_kZV]]V BVZdef_XdZ_UZ\Re`cV_ UVd IR]kXZeeVc'A`_kVc_d dZ_U _VSV_ UV  ̂ HE9; UVc K^dRek f_U URd 

;cXVS_Zd g`c IeVfVc_( K^dRek Zde URSVZ R]d 7fwV_f^dRek UVWZ_ZVce& URd YVZwe R]d UVc 7_eVZ] R  ̂=VdR^ef^dRek& UVc Rfd 

JcR_dR\eZ`_V_ ^Ze =VdV]]dTYRWeV_ RfwVcYR]S UVd A`_d`]ZUZVcf_Xd\cVZdVd UVc IR]kXZeeVc 7= #IP7=$ V_edeVYe( MVZeVcV 

IeVfVcf_XdXcywV_ dZ_U UZV 7fWecRXdVZ_Xx_XV& UZV LVcdR_U^V_XV_ d`hZV UZV ;_ehZT\]f_X UVd 9RdYW]`hd UVd A`_kVc_d( 

HY_P]YPSXPY^TY_P]YP^ F_P`P]`YR^^d^_PX f EB68 

GfR_eZeReZgV& VcXVS_ZdSVk`XV_V PZV]g`cXRSV UVd A`_kVc_d Zde VZ_V LVckZ_df_X UVd VZ_XVdVekeV_ ARaZeR]d 

#HE9; 6 HVefc_ `_ 9RaZeR] V^a]`jVU$ g`_ ^Z_UVdeV_d +,! zSVc VZ_V_ A`_[f_\efckj\]fd YZ_hVX5 UZVdVc SVecxXe 

XV^xw f_dVcVc :VWZ_ZeZ`_ zS]ZTYVchVZdV Wz_W @RYcV( :Vc HE9; dVeke URd m;8?J ?n #;Rc_Z_Xd SVW`cV ?_eVcVde R_U 

JRiVd$ Z_ HV]ReZ`_ kf^ m9RaZeR] V^a]`jVUn f_U ^Zdde UZV LVckZ_df_X UVd VZ_XVdVekeV_ ARaZeR]d4 

:Rd m;8?J ?n kfc 8VcVTY_f_X UVd HE9; V_edacZTYe UV^ ;cXVS_Zd g`c IeVfVc_ f_U PZ_dRfWhR_U& SVcVZ_ZXe f^ UV_ 

PZ_dR_eVZ] UVc PfWzYcf_XV_ kf FV_dZ`_dczT\deV]]f_XV_( PZ_dVcecxXV S]VZSV_ Z^ m;8?J ?n& UR dZV R]d ;cXVS_Zd UVc 

XVhyY_]ZTYV_ =VdTYxWedexeZX\VZe R_XVdVYV_ hVcUV_ f_U d`^Ze URd VZ_XVdVekeV ARaZeR] gVckZ_dV_( 

TY @TZ& g *(*) *(*( 

;8J 1*0 l+30 

% PZ_dRfWhR_U 0- 3+ 

l PZ_dRfWhR_U Wzc FV_dZ`_dczT\deV]]f_XV_ l,/ l-, 

3 85<G < /,+ f)+0 

:Rd m9RaZeR] V^a]`jVUn f^WRdde URd gVckZ_d]ZTYV ;ZXV_' f_U <cV^U\RaZeR]( :Rkf hVcUV_ g`_ UVc 8Z]R_kdf^^V 

UZV FV_dZ`_dczT\deV]]f_XV_ f_U UZV _ZTYe gVckZ_dSRcV_ 8Z]R_ka`deV_ RSXVk`XV_( :ZV ]ReV_eV_ IeVfVc_ hVcUV_ g`]]'

dex_UZX RfdXV_`^^V_( 

TY @TZ& g *(*) *(*( 

8Z]R_kdf^^V +*(,// 2(,-1 

l FV_dZ`_dczT\deV]]f_XV_ l,(+13 l,(,33 

l vScZXV HzT\deV]]f_XV_ `Y_V ;cecRXdeVfVcczT\deV]]f_X l/-+ l.11 

l LVcSZ_U]ZTY\VZeV_ Rfd BZVWVcf_XV_ f_U BVZdef_XV_& LVcecRXdgVcSZ_U]ZTY\VZeV_& 
   d`_deZXV LVcSZ_U]ZTY\VZeV_ `Y_V MVTYdV]gVcSZ_U]ZTY\VZeV_+$ l,(.0- l+(.-/ 

l 7\eZgV ]ReV_eV IeVfVc_ l.3, l.2, 

3 6L[T_LW PX[WZdPO ,&-1( +&-,- 

*# KSQVaSZdS`PW\RZWQVYSWbS\ W\ =nVS d]\ *%0 BW]' j "+)+)3 )%. BW]' j# 

EB68 "O\\cOZWaWS`b# 5
85<G <

6L[T_LW PX[WZdPO
f *)) !

;W\O\hWSZZSa GbScS`c\UaagabS[ 
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=cf_U]RXV_ UVd A`_kVc_d ) <Z_R_kZV]]Vd IeVfVcf_XddjdeV^ +-

:ZV FV_dZ`_dczT\deV]]f_XV_ f_U UVc URcRfW SVk`XV_V PZ_dRfWhR_U hVcUV_ Wzc UZV HE9;'8VcVTY_f_X V]Z^Z_ZVce& 

hVZ] URd CR_RXV^V_e UZVdV A`^a`_V_eV_ \fck' SZd ^ZeeV]WcZdeZX _ZTYe SVVZ_W]fddV_ \R__( 

:ZV A`^a`_V_eV_ UVc AV__kRY]V_ dZ_U Rfd UV_ 7_XRSV_ UVd A`_kVc_RSdTY]fddVd YVcXV]VZeVe( <zc UZV 8VcVTY'

_f_X gVchV_UV_ hZc deZTYeRXdSVk`XV_V 8Z]R_khVceV( 

:R UVc HE9;'PZV]hVce #+,!$ UfcTYdTY_Zee]ZTY Z__VcYR]S UVd A`_[f_\efckj\]fd Z^ A`_kVc_ VccVZTYe hVcUV_ d`]]& 

YRe Vc VZ_V_ ^ZeeV]' SZd ]R_XWcZdeZXV_ 9YRcR\eVc( :RcRfd V_ehZT\V]_ hZc [V =VdTYxWedSVcVZTY f_U =VdV]]dTYRWe 

daVkZWZdTYV decReVXZdTYV PZV]V( :ZVdV hVcUV_ l XVXVSV_V_WR]]d R\efR]ZdZVce l XV^xw UVc CZeeV]WcZdea]R_f_X SV'

czT\dZTYeZXe( ,*,+ ]RX UVc HE9; SVZ +0&,! #L`c[RYc4 l-&3!$(   

8]RPMYT^aP]MP^^P]`YR^[]ZR]LXX "8IC# 

MZc SVecRTYeV_ Vd R]d f_dVcV aVc^R_V_eV CR_RXV^V_eRfWXRSV& UZV MVeeSVhVcSdWxYZX\VZe UVd A`_kVc_d 

_RTYYR]eZX kf gVcSVddVc_& Z_UV^ hZc f_dVcV MVcedTYyaWf_Xdac`kVddV \`_eZ_fZVc]ZTY `aeZ^ZVcV_( :Rd 7fXV_'

^Vc\ ]VXV_ hZc YZVc URcRfW& UZV g`cYR_UV_V_ F`eV_kZR]V Z_ dx^e]ZTYV_ =VdTYxWedSVcVZTYV_ kf VcdTY]ZVwV_( 

:ZVd YRe SVZ f_d JcRUZeZ`_4 8VcVZed +330 YRSV_ hZc URd ;cXVS_ZdgVcSVddVcf_Xdac`XcR^^ #;LF$ R]d VZ_YVZe]ZTYVd 

CR_RXV^V_eZ_decf^V_e Z^ IR]kXZeeVc'A`_kVc_ VZ_XVWzYce(  

:Rd ;LF Sz_UV]e \`_\cVe UVWZ_ZVceV& VcXVS_Zd`aeZ^ZVcV_UV CRw_RY^V_ UVc =VdV]]dTYRWeV_( :ZVd dVeke g`cRfd& 

URdd UZV ;WWV\eV R_YR_U g`_ <Z_R_k\V__kRY]V_ XV^VddV_ f_U SVhVceVe hVcUV_ \y__V_( :Vc ;cW`]X R]]Vc Fc`'

[V\eV hZcU R_YR_U gVcSZ_U]ZTYVc f_U deR_URcUZdZVceVc 8VhVcef_Xd\cZeVcZV_ djdeV^ReZdTY XV^VddV_(  

<YOTaTO`PWWP KTPWaP]PTYML]`YRPY XT_ WPT_PYOPY `YO L`kP]_L]TQWTNSPY @T_L]MPT_P]Y 

PZV]gVcVZ_SRcf_XV_ gVcSZ_UV_ UZV K_eVc_VY^V_dkZV]V ^Ze UV_ aVcdy_]ZTYV_ 8VdecVSf_XV_ UVc 8VdTYxWeZXeV_( 

<zc UV_ VZ_kV]_V_ ]VZeV_UV_ `UVc RfwVceRcZW]ZTYV_ CZeRcSVZeVc f_eVcX]ZVUVce UZV IP7= UZV PZV]V Z_ Z_UZgZUfV]]V 

f_U \`]]V\eZgV bfR_eZeReZgV A`^a`_V_eV_( :ZV bfR_eZeReZgV A`^a`_V_eV SVZ_YR]eVe f_eVc R_UVcV^ \`_kVc_'

hVZe URd ;ccVZTYV_ VZ_Vc ^Z_UVdeV_d +,!ZXV_ LVckZ_df_X UVd VZ_XVdVekeV_ ARaZeR]d( Fc` A`_kVc_XVdV]]dTYRWe 

hVcUV_ kfUV^ VZXV_V =VdV]]dTYRWedkZV]V f_U l [V _RTY BVZdef_XdgVcW]VTYef_XV_ f_U H`]]V Z__VcYR]S UVc =V'

dTYxWedSVcVZTYV l PZV]V Wzc UV_ =VdTYxWedSVcVZTY `UVc gVcSf_UV_V =VdV]]dTYRWeV_ RSXV]VZeVe( :V_ Z_UZgZUfV]]V_ 

JVZ] UVc L`cXRSV_ gVcVZ_SRcV_ UZV CZeRcSVZeV_UV_ f_U ZYcV L`cXVdVekeV_ Z^ =VdacxTY( :RSVZ VcXVSV_ dZTY UZV 

aVcdy_]ZTYV_ PZV]V Rfd UV_ PZV]V_ UVc _xTYdeYyYVcV_ EcXR_ZdReZ`_dVZ_YVZe( MZc RTYeV_ decZ\e URcRfW& URdd UZV 

MVTYdV]hZc\f_XV_ UVc gVcdTYZVUV_V_ PZV]g`cXRSV_ R]]Vc 8VdTYxWeZXeV_ VZ_V a`dZeZgV MZc\f_X RfW URd =VdR^eVc'

XVS_Zd UVd A`_kVc_d YRSV_(  
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MZcedTYRWedSVcZTYe ) vSVcS]ZT\ zSVc UV_ =VdTYxWedgVc]RfW +. 

JT]_^NSLQ_WTNSP ELSXPYMPOTYR`YRPY 

7fTY Z^ @RYc ,*,+ SVVZ_W]fddeV UZV 9EL?:'+3'FR_UV^ZV UZV JPW_bT]_^NSLQ_( HVXZ`_R] S]ZVS UZV ;_ehZT\]f_X 

f_eVcdTYZVU]ZTY4 I` dVekeV UZV hZcedTYRWe]ZTYV ;cY`]f_X Z_ ;fc`aR daxeVc R]d Z_ D`cUR^VcZ\R VZ_& cVZTYeV URWzc 

RSVc SZd hVZe Z_ URd I`^^VcYR]S[RYc YZ_VZ_& hxYcV_U Z_ D`cUR^VcZ\R RS UV^ UcZeeV_ GfRceR] RfTY aR_UV^ZV'

SVUZ_Xe VcdeV 7S\zY]f_XdeV_UV_kV_ gVckVZTY_Ve hfcUV_( :ZV ITYhV]]V_]x_UVc YReeV_ URd L`c\cZdV__ZgVRf 

UVfe]ZTY WczYVc zSVcdTYcZeeV_& g`c R]]V^ RfWXcf_U UVc cRdTYV_ ;cY`]f_X 9YZ_Rd( ?^ PfXV UVc \cxWeZXV_ ;cY`]f_X 

UVc ?_UfdecZVac`Uf\eZ`_ Z^ MZ_eVcYR]S[RYc ,*,*),*,+ V_ehZT\V]eV_ dZTY R]]VcUZ_Xd Wzc gZV]V H`Yde`WWV& L`c' f_U 

<VceZXac`Uf\eV 7_XVS`edV_XaxddV& Z_dSVd`_UVcV Wzc >R]S]VZeVc& UZV \`_[f_\efcUx^aWV_U hZc\eV_( ?_dXVdR^e 

cVTY_Ve UVc ?_eVc_ReZ`_R]V MxYcf_XdW`_Ud #?M<$ Wzc URd @RYc ,*,+ UV__`TY ^Ze VZ_Vc MRTYdef^dcReV UVc 

MV]ehZcedTYRWe f^ /&3! #,*,*4 l-&+!$( 

:ZV 8`]ZeZYP gVckVZTY_VeV kf 8VXZ__ UVd @RYcVd RfWXcf_U UVc khVZeV_ f_U UcZeeV_ ?_WV\eZ`_dhV]]V f_U UVc 

UR^Ze VZ_YVcXVYV_UV_ ;Z_dTYcx_\f_XV_ _`TY cVkVddZgV JV_UV_kV_( :ZV cVXZ`_R]V_ K_eVcdTYZVUV hRcV_ UR'

SVZ V_`c^ f_U cVZTYeV_ g`_ VZ_Vc A`_ecR\eZ`_ Z_ :VfedTY]R_U zSVc IeRX_ReZ`_ Z_ <cR_\cVZTY f_U VZ_V ^Z_Z'

^R]V ;iaR_dZ`_ Z_ ?eR]ZV_ SZd YZ_ kf VZ_V^ \cxWeZXV_ MRTYdef^ Z_ ?c]R_U( ;cde Z^ khVZeV_ GfRceR] dVekeV UR__ 

VZ_V W]xTYV_UVT\V_UV& \cxWeZXV ;cY`]f_X VZ_& UZV SZd Z_ UV_ Iaxed`^^Vc R_YZV]e( :ZV RS <czY[RYc RfWecVeV_UV_ 

K_eVcScVTYf_XV_ g`_ LVcd`cXf_Xd\VeeV_ l g`c R]]V^ g`_ >R]S]VZeVc_ l SVVZ_W]fddeV_ URSVZ UZV ;cY`]f_X UVd 

ac`UfkZVcV_UV_ =VhVcSVd df\kVddZgV( 7S >VcSde deZVXV_ UZV ?_WV\eZ`_dkRY]V_ hZVUVc R_ f_U ScV^deV_ UZV 

A`_[f_\efcUj_R^Z\( :Vc ?M< \R]\f]ZVce Wzc URd =VdR^e[RYc ,*,+ /&,! MZcedTYRWedhRTYdef^ Z^ ;fc`cRf^ 

#,*,*4 l0&.!$( 

7fTY Z_ 7P`_^NSWLYO VcY`]eV dZTY UZV MZcedTYRWe RS UV^ <czY[RYc ,*,+& _RTYUV^ UZV khVZeV FR_UV^ZVhV]]V f_U 

UZV YZVcRfd _`ehV_UZX XVh`cUV_V_ ;Z_dTYcx_\f_XV_ Z^ MZ_eVc ,*,*),*,+ _`TY kf VZ_Vc LVccZ_XVcf_X UVc 

MZcedTYRWed]VZdef_X XVWzYce YReeV_( :Vc 7fWdTYhf_X Z^ I`^^VcYR]S[RYc hfcUV g`^ :ZV_de]VZdef_XddV\e`c 

XVecRXV_& hV]TYVc g`_ UV_ R]]^xY]ZTYV_ 9`c`_R'uWW_f_XV_ Z^ <czYd`^^Vc ac`WZeZVceV f_U dVZ_V K^dxekV 

hZVUVc dazcSRc deVZXVc_ \`__eV( :Rd gVcRcSVZeV_UV =VhVcSV \`__eV UZV \cxWeZXV ;cY`]f_X UVd :ZV_de]VZdef_Xd'

SVcVZTYVd _ZTYe daZVXV]_& UR BZVWVcV_XaxddV SVZ hZTYeZXV_ Z_UfdecZV]]V_ L`cac`Uf\eV_ UZV MVcedTYyaWf_X ec`ek 

_RYVkf f_f_eVcSc`TYV_ XVdeZVXV_Vc 7fWecRXdVZ_Xx_XV dTYcf^aWV_ ]ZVw( 7fTY UVc >R_UV] f_U URd 8RfXVhVcSV 

hfcUV_ SVZ VSV_WR]]d dVYc c`SfdeVc DRTYWcRXV g`_ BZVWVcdTYhZVcZX\VZeV_ kf^ @RYcVdV_UV YZ_ SVVZ_ecxTYeZXe( 

?M< f_U IeReZdeZdTYVd 8f_UVdR^e hVZdV_ Wzc UZV UVfedTYV L`]\dhZcedTYRWe ,*,+ Z_dXVdR^e ,&1 ! MRTYdef^ Rfd 

#,*,*4 l .&0 !$(  

9WS >\T]`[ObW]\S\ abO[[S\ W[ KSaS\bZWQVS\ Oca RS\ T]ZUS\RS\ EcSZZS\3 >\bS`\ObW]\OZS` KmV`c\UaT]\Ra "*(+)++#3 K]`ZR :Q]\][WQ CcbZ]]Y 

I^RObS4 WT] @]\Xc\Ybc`^`]U\]aS KW\bS` +)+*4 GOQVdS`abm\RWUS\`Ob hc` 7SUcbOQVbc\U RS` USaO[beW`baQVOTbZWQVS\ :\beWQYZc\U3 ?OV`SaUcbOQVbS\ 

+)+*(++4 KSZbPO\Y "*(+)++#3 <Z]POZ :Q]\][WQ D`]a^SQba4 GbObWabWaQVSa 7c\RSaO[b% ?O\cO` +)++' 

kPS`PZWQY oPS` RS\ <SaQVmTbadS`ZOcT  
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MZcedTYRWedSVcZTYe ) vSVcS]ZT\ zSVc UV_ =VdTYxWedgVc]RfW +/

:P^LX_L`^^LRP OP^ IZ]^_LYOP^ e`] bT]_^NSLQ_WTNSPY ?LRP 

,*,+ VckZV]eV UVc IR]kXZeeVc'A`_kVc_ UV_ SVdeV_ L`cdeVfVcXVhZ__ dVZe +- @RYcV_( DRYVkf R]]V A`_kVc_XVdV]]'

dTYRWeV_ ac`WZeZVceV_ g`^ \cxWeZXV_ hZcedTYRWe]ZTYV_ 7fWdTYhf_X _RTY UV^ g`_ UVc 9EL?:'+3'FR_UV^ZV SV]Rd'

eVeV_ L`c[RYc( =VXV_]xfWZX hZc\eV_ XVdeZVXV_V H`Yde`WW\`deV_ Z_dSVd`_UVcV Wzc A`\d\`Y]V f_U Iec`^ d`hZV 

UZV 7fdhZc\f_XV_ UVc X]`SR]V_ BZVWVc\VeeV_' f_U B`XZdeZ\deycf_XV_ Z_ UVc khVZeV_ @RYcVdYx]WeV( Pf UVc VcYVS]Z'

TYV_ ;cXVS_ZdgVcSVddVcf_X YRSV_ UR_\ UVc a`dZeZgV_ IeRY]acVZdUj_R^Z\ g`c R]]V^ UZV =VdTYxWedSVcVZTYV 

<]RTYdeRY] f_U >R_UV] SVZXVecRXV_( :RczSVc YZ_Rfd gVckVZTY_VeV UVc JcxXVcSVcVZTY ec`ek UVd ^RddZgV_ 7_deZV'

XVd UVc ;_VcXZVacVZdV VZ_ YVcg`ccRXV_UVd HVdf]eRe f_U RfTY UVc =VdTYxWedSVcVZTY JVTY_`]`XZV deVZXVceV dVZ'

_V_ =VhZ__ g`c IeVfVc_ UVfe]ZTY( :Vc 7fwV_f^dRek UVd A`_kVc_d k`X Z^ MVdV_e]ZTYV_ UR_\ XVdeZVXV_Vc 

:fcTYdTY_ZeedVc]ydV Wzc IeRY]VckVfX_ZddV d`hZV YyYVcVc LVcdR_U^V_XV_ RfW 3(101&. CZ`( o #,*,*4 1(*3*&2 CZ`( o$ 

R_( :Rd dVYc VcWcVf]ZTYV ;cXVS_Zd g`c IeVfVc_ #1*/&1 CZ`( o5 ,*,*4 l+30&. CZ`( o$ SVZ_YR]eVe ,+1&+ CZ`( o 8VZecRX 

UVc _RTY UVc ;bfZej'CVeY`UV RfdXVhZVdV_V_ 8VeVZ]ZXf_X R_ UVc 7fcfSZd 7= #,*,*4 +*.&* CZ`( o$ d`hZV 0&1 CZ`( o 

dR]UZVceV ;cecxXV Rfd HVdecf\efcZVcf_XdczT\deV]]f_XV_ #,*,*4 +2&3 CZ`( o$( ?_ If^^V ,.-&- CZ`( o ?^aRZc^V_e 

#,*,*4 * CZ`( o$ Z^ =VdTYxWedSVcVZTY CR__Vd^R__ d`hZV Z^ 8VcVZTY ?_UfdecZV]]V 8VeVZ]ZXf_XV_)A`_d`]ZUZVcf_X 

YZ_XVXV_ SV]RdeVeV_ URd HVdf]eRe( 7fd /20&+ CZ`( o ;cXVS_Zd _RTY IeVfVc_ #,*,*4 l,1-&3 CZ`( o$ VccVTY_V_ dZTY 

+*&1. o ;cXVS_Zd [V 7\eZV #,*,*4 l/&+- o$ d`hZV +0&,! LVckZ_df_X UVd VZ_XVdVekeV_ ARaZeR]d #HE9;5 ,*,*4 l -&3!$( 

:ZV SZ]R_kZV]]V 8RdZd UVd A`_kVc_d S]VZSe ^Ze -,&1! ;ZXV_\RaZeR]bf`eV #,*,*4 -,&/!$ hVZeVcYZ_ d`]ZUV(  
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:P^NSlQ_^aP]WL`Q `YO bT]_^NSLQ_WTNSP ELSXPYMPOTYR`YRPY  
OP] :P^NSlQ_^MP]PTNSP 

:P^NSlQ_^MP]PTNS 9WLNS^_LSW 

8NVOL_PY *(*) *(*( 

7fWecRXdVZ_XR_X Je .(++. .(,-3 

7fWecRXdSVdeR_U aVc -+(+,( Je +(*./ +(*2, 

H`YdeRY]VckVfXf_X Je .(-.+ -(3.. 

MR]kdeRY]ac`Uf\eZ`_ Je -(/2, -(,*0 

LVcdR_U Je .(+02 .(+,1 

FPRXPY_`X^L_e)# @TZ& g +&+1*$1 *&-*.$+ 

HX^L_e XT_ LYOP]PY FPRXPY_PY'>ZYeP]YRP^PWW^NSLQ_PY @TZ& g f0-0$, f.,.$/ 

4`kPY`X^L_e*# @TZ& g *&-+,$- )&0/1$/ 

8]RPMYT^ aZ] F_P`P]Y "85G# @TZ& g ,)/$/ f0.$0 

85<G aZ] 4M^NS]PTM`YRPY "85<G74# @TZ& g --0$( .-$0 

8]RPMYT^ aZ] KTY^PY `YO F_P`P]Y "85<G# @TZ& g ,+*$. f.*$1 

*# W\YZcaWdS I[aObh [Wb O\RS`S\ <SaQVmTbaPS`SWQVS\ 
+# 7SWb`OU hc[ 6clS\c[aObh RSa @]\hS`\a  

AVc_\`^aVeV_kV_ UVd =VdTYxWedSVcVZTYVd <]RTYdeRY] dZ_U UZV IeRY]VckVfXf_X Z^ g`]] Z_eVXcZVceV_ >zeeV_hVc\ 

UVc IR]kXZeeVc <]RTYdeRY] =^S> #IP<=$ f_U UZV R_dTY]ZVwV_UV LVcRcSVZef_X kf Y`TYhVceZXV_ <]RTYdeRY]ac`Uf\eV_( 

vSVc UZV R_XVX]ZVUVceV_ IeRY]'IVcgZTV'9V_eVc UVc IR]kXZeeVc CR__Vd^R__ IeRY]dVcgZTV =^S> #ICI$ hVcUV_ UZV 

7_RcSVZef_XdSVURcWV f_dVcVc Af_UV_ SVUZV_e( :ZV hVZeVcgVcRcSVZeV_UV_ =VdV]]dTYRWeV_ IR]kXZeeVc ;fc`a]ReZ_V_ 

=^S> #IP;F$ f_U IR]kXZeeVc 8RfV]V^V_eV =^S> #IP8;$ gVc]x_XVc_ UZV MVcedTYyaWf_Xd\VeeV Z__VcYR]S UVd 

=VdTYxWedSVcVZTYVd f^ ZYcV Fc`Uf\eV #JRZ]`cVU 8]R_\d d`hZV :RTY' f_U MR_UV]V^V_eV$( MZTYeZXdeVc Af_UV_'

dV\e`c Zde UZV Vfc`axZdTYV 7fe`^`SZ]Z_UfdecZV( 

@L]V_PY_bTNVW`YR 

:Rd @RYc ,*,+ hRc g`_ UVc ;cY`]f_X UVc MV]ehZcedTYRWe _RTY UV^ VcdeV_ FR_UV^ZV[RYc XVacxXe( :V__`TY gVc'

]ZVW UZV hZcedTYRWe]ZTYV ;cY`]f_X f_VZ_YVZe]ZTY f_U hRc Z_dSVd`_UVcV Z^ khVZeV_ >R]S[RYc g`_ UVc dZTY gVcdexc'

\V_UV_ A_RaaYVZe g`c R]]V^ SVZ >R]S]VZeVcac`Uf\eV_ XV\V__kVZTY_Ve( ?^ VcdeV_ >R]S[RYc kVZXeV dZTY VZ_V deRc'

\V DRTYWcRXV SVZ _RYVkf R]]V_ IeRY]ac`Uf\eV_( 7fdXV]yde hfcUV UZVdV g`_ RSXVdV_\eV_ 8Vdex_UV_ hxYcV_U 

UVc AfckRcSVZedaYRdV_ Z^ L`c[RYc f_U VZ_V^ f_VchRceVe dTY_V]]V_ 7_deZVX UVc Fc`Uf\eZ`_ Z_ kRY]cVZTYV_ Af_'

UV_ScR_TYV_( :ZVdVc ;WWV\e gVc]ZVW X]`SR] Z_ gZV]V_ Bx_UVc_ aRcR]]V]( :ZV URcRfd V_edeR_UV_V_ LVcd`cXf_Xd'

x_XdeV WzYceV_ kf FcVZddeVZXVcf_XV_ SVZ R]]V_ IeRY]ac`Uf\eV_( ?_ UVc khVZeV_ @RYcVdYx]WeV V_edaR__eV_ dZTY 

UZV BZVWVc\VeeV_ Z^ 8VcVZTY IeRY] UR_\ UVc cRdTY R_XVWRYcV_V_ Fc`Uf\eZ`_ hZVUVc& RfTY hVZ] LVcd`cXf_XdV_X'

axddV l Z_dSVd`_UVcV SVZ 9YZad f_U >R]S]VZeVc_ l UZV Fc`Uf\eZ`_ f_U UR^Ze UZV 7ScfWV UVc 7fe`^`SZ]YVcdeV]]Vc 

Z^^Vc hZVUVc de`aaeV_( :ZV f_eVcdTYZVU]ZTYV_ 9`c`_R'MV]]V_& UZV R]]V JVZ]V UVc MV]e& hV__ RfTY kf f_eVc'

dTYZVU]ZTYV_ PVZeaf_\eV_& ecRWV_& YReeV_ URSVZ hV_ZXVc ;Z_W]fdd RfW UZV MV]ehZcedTYRWe R]d _`TY Z^ L`c[RYc( 

BVUZX]ZTY UZV K_eVcScVTYf_X g`_ BZVWVc\VeeV_ Z^ Z_eVc_ReZ`_R]V_ >R_UV] f_U UVd ITYZWWdgVc\VYcd l SVZdaZV]d'

hVZdV hfcUV_ Z_ 9YZ_R Z^ HRY^V_ UVc Df]]'9EL?:'IecReVXZV SVcVZed SVZ VZ_kV]_V_ ?_WV\eZ`_dWx]]V_ XR_kV IVVYxWV_ 

XVdTY]`ddV_ l ScRTYeV UZV SVec`WWV_V_ MZcedTYRWedkhVZXV Z^^Vc hZVUVc Rfd UV^ JcZee( 
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5P^NSLQQ`YR 

8T^PYP]e 

:Vc ;ck^Rc\e kVZXeV dZTY Z^ gVcXR_XV_V_ @RYc g`]ReZ]( ?^ VcdeV_ GfRceR] _`eZVceV_ UZV FcVZdV Wzc UV_ Ia`e^Rc\e& 

?E:;N 0,! <V 9<H 9YZ_R5 khZdTYV_ +/* f_U +2* KI:)U^e( :ZV _RTY UV^ TYZ_VdZdTYV_ DVf[RYcdWVde XVdeZVXV_V_ 

CRcXV_ UVc TYZ_VdZdTYV_ IeRY]YVcdeV]]Vc d`hZV UZV hV]ehVZe Y`YV IeRY]_RTYWcRXV d`cXeV_ Wzc VZ_V_ deVZXV_UV_ 

;ZdV_VckSVURcW( <`]X]ZTY deZVXV_ UZV D`eZVcf_XV_ SZd CZeeV CRZ deVeZX RfW ,-- KI:)U^e 9<H 9YZ_R R_& UV_ 

YyTYdeV_ MVce dVZe UVc ;Z_WzYcf_X UVd ?_UVi Z^ @RYcV ,**2( :R UZV DRTYWcRXV XcywVc hRc R]d URd 7_XVS`e& YZV]'

eV_ UZV hZVUVc\VYcV_UV_ CV]Uf_XV_ zSVc ^yX]ZTYV ;cYyYf_XV_ UVc IeRY]ac`Uf\eZ`_ Z_ 9YZ_R f_U 7fdWx]]V 

`UVc LVckyXVcf_XV_ SVZ UVc ;ZdV_VckWycUVcf_X UZV D`eZVcf_X RfW UV^ dVYc Y`YV_ DZgVRf( ;_UV @f]Z dVekeV VZ_V 

JcV_UhV_UV VZ_4 :ZV D`eZVcf_XV_ XRSV_ \`_eZ_fZVc]ZTY _RTY f_U WZV]V_ Z^ UcZeeV_ GfRceR] Vcde^R]d dVZe @f_Z 

,*,* hZVUVc f_eVc UZV CRc\V g`_ +** KI:)U^e( >RfaeXcz_UV Wzc UV_ HzT\XR_X UVc ;ck_`eZVcf_XV_ hRcV_ Fc`'

Uf\eZ`_d\zckf_XV_ UVc TYZ_VdZdTYV_ IeRY]Z_UfdecZV RfWXcf_U VZ_Vc dexc\VcV_ A`_ec`]]V UVc 9E,';^ZddZ`_V_ 

f_U VZ_Vc _RTY]RddV_UV_ IeRY]_RTYWcRXV Z_ 9YZ_R( >x_U]Vc f_U LVcScRfTYVc _fekV_ UZV UVfe]ZTY XVdf_\V_V_ 

FcVZdV& f^ ZYcV BRXVc' f_U 8fTYSVdex_UV hZVUVc RfWkfWz]]V_( :ZVd WzYceV 7_WR_X UVd gZVceV_ GfRceR]d kf deVZ'

XV_UV_ FcVZdV_ Z_ HZTYef_X +-* KI:)U^e 9<H 9YZ_R( DRTY UZVdV_ DRTYY`]VWWV\eV_ VSSeV UZV ;ck_RTYWcRXV 

[VU`TY hZVUVc RS f_U UZV D`eZVcf_X aV_UV]eV dVZe D`gV^SVc f^ UZV CRc\V g`_ +** KI:)U^e( 7fW @RYcVddZTYe 

k`X UVc FcVZd XVXV_zSVc UV^ L`c[RYcVdkVZecRf^ Z^ :fcTYdTY_Zee f^ _RYVkf /*! RfW +/3 KI:)U^e R_( K^ UZV 

Rfd UVc 8VdTYRWWf_X cVdf]eZVcV_UV_ HZdZ\V_ RSkfWVUVc_& hVcUV_ UVWZ_ZVceV ;ZdV_Vck^V_XV_ UfcTY >VUXZ_X 

acVZd]ZTY XVdZTYVce(  

>ZV^VZSWP 

7S CZeeV @R_fRc ,*,+ d`cXeV UVc VcYyYeV 8VURcW R_ A`\d\`Y]V Z_ LVcSZ_Uf_X ^Ze XVcZ_XV_ WcVZV_ Ia`e^V_XV_ 

Wzc UVfe]ZTYV FcVZddeVZXVcf_XV_ f^ \_Raa 0* KI:)e RfW zSVc +0* KI:)e <E8 7fdecR]ZV_ SZd kf^ ;_UV UVd C`'

_Red( ?^ <VScfRc \R^ Vd RSVc hZVUVc kf UVfe]ZTYV_ A`ccV\efcV_& UR V_eXVXV_ UV_ 7fddRXV_ UVc Fc`UfkV_eV_ 

U`TY RfdcVZTYV_U Y`TYhVceZXV A`\d\`Y]V <E8 7fdecR]ZV_ kfc LVcWzXf_X deR_U( I` WZV] UVc FcVZd RfW \_Raa zSVc 

++* KI:)e& f^ UR__ RS 7_WR_X CRZ \`_eZ_fZVc]ZTY R_kfdeVZXV_( 8Zd ;_UV @f_Z VccVZTYeV UVc MVce +3. KI:)e <E8 

7fdecR]ZV_( 7fTY Z_ UV_ W`]XV_UV_ C`_ReV_ dVekeV dZTY UVc FcVZdR_deZVX W`ce f_U XZaWV]eV ;_UV IVaeV^SVc Z_ 

VZ_V^ _VfV_ 7]]kVZeY`TY g`_ .*2 KI:)e <E8 7fdecR]ZV_& g`c_VY^]ZTY RfWXcf_U UVd hVZeVc SVdeVYV_UV_ ?^a`ce'

SR__d UVc TYZ_VdZdTYV_ HVXZVcf_X Wzc RfdecR]ZdTYV A`Y]V( :R UZV TYZ_VdZdTYV_ LVcScRfTYVc d`^Ze ZYcV f_XV'

Sc`TYV_ Y`YV DRTYWcRXV Rfd R_UVcV_ JVZ]V_ UVc MV]e UVT\V_ ^fddeV_& \R^ Vd _`TY^R]d kf UVfe]ZTY R_kZVYV_'

UV_ FcVZdV_ Wzc g`_ 9YZ_R Z^a`ceZVceV A`Y]V f_U VZ_V^ _VfV_ HV\`cUhVce g`_ 0+/ KI:)e 9<H 9YZ_R kf 8VXZ__ 

UVd gZVceV_ GfRceR]d( ?^ =VXV_dRek kf UV^ FcVZdR_deZVX kf 8VXZ__ UVd @RYcVd& UVc ^RwXVS]ZTY daV\f]ReZg SVVZ_'

W]fdde hRc& ]RX _f_ VZ_V VcYyYeV aYjdZdTYV DRTYWcRXV g`c( 7fWXcf_U UVc gVcx_UVceV_ CRc\e]RXV hfcUV_ hZVUVc 

Ia`e^V_XV_ _ZTYe RfdecR]ZdTYVc A`Y]V RfW UV^ MV]e^Rc\e R_XVS`eV_& h`UfcTY UVc FcVZd <E8 7fdecR]ZV_ RfW 

VZ_ DZgVRf g`_ -+/ KI:)e kfczT\XZ_X( 7_WR_X :VkV^SVc \R^ Vd YZVc [VU`TY kf VZ_Vc =VXV_SVhVXf_X& UR deRc\V 

HVXV_Wx]]V Z_ AR_RUR f_U 7fdecR]ZV_& UZV SVcVZed kf VcdeV_ LVckyXVcf_XV_ Z_ UVc B`XZdeZ\ WzYceV_& UZV 7_Xde g`c 

7_XVS`edRfdWx]]V_ dTYzceV_( 7^ @RYcVdV_UV ]RX UVc FcVZd <E8 7fdecR]ZV_ SVZ -/1 KI:)e( 7fW @RYcVddZTYe deZVX UVc 

FcVZd Wzc Y`TYhVceZXV A`\d\`Y]V XVXV_zSVc UV^ @RYc ,*,* f^ cf_U 2*! RfW ,,/ KI:)e <E8 7fdecR]ZV_ R_( :VWZ'

_ZVceV A`\d\`Y]V^V_XV_ hVcUV_ UfcTY >VUXZ_X acVZd]ZTY RSXVdZTYVce& f^ UZV Rfd UVc 8VdTYRWWf_X cVdf]eZV'

cV_UV_ HZdZ\V_ RSkfWVUVc_(

:P^NSlQ_^aP]WL`Q 

4`Q_]LR^PTYRLYR f_U 'SVdeR_U UVd =VdTYxWedSVcVZTYVd <]RTYdeRY] SVhVXeV_ dZTY VehRd f_eVc UV^ DZgVRf UVd 

L`c[RYcVd( MxYcV_U UZV Fc`Uf\eZ`_ Z^ VcdeV_ >R]S[RYc ,*,+ _`TY g`^ \cxWeZXV_ 7fWdTYhf_X UVc MZcedTYRWe 

ac`WZeZVceV& \R^ Vd Z^ hVZeVcV_ @RYcVdgVc]RfW kf BZVWVc\VeeV_deycf_XV_ ^Ze czT\]xfWZXV_ 7fWecRXdVZ_Xx_XV_ 

Rfd UVc 7fe`^`SZ]Z_UfdecZV( :ZV EZS% f_U JLWe^_LSWP]eP`R`YR _`c^R]ZdZVceV_ dZTY dazcSRc XVXV_zSVc UV^ 

L`c[RYc& URd RfWXcf_U g`_ T`c`_RSVUZ_XeV_ AfckRcSVZedaYRdV_ UVfe]ZTY _ZVUcZXVcV Fc`Uf\eZ`_d\V__kZWWVc_ 

RfWhZVd( MVXV_ UVc RfdcVZTYV_UV_ 8cR^^V_gVcWzXSRc\VZe Z^ A`_kVc_gVcSf_U S]ZVS ,*,+ VZ_ >`TY`WV_ RfwVc 

8VecZVS( :Vc IP]^LYO cR_XZVceV RfW UV^ ,*,*Vc BVgV]( :ZV dZTY Z^^Vc hVZeVc kfdaZekV_UV_ BZVWVc\VeeV_ac`S]V^V 

Z_ UVc ?_UfdecZV d`hZV UZV URcRfd cVdf]eZVcV_UV_ Fc`Uf\eZ`_d\zckf_XV_ WzYceV_ kf VZ_Vc vSVcdTYfdd_RTYWcRXV 

f_U ]ZVwV_ UZV ;c]ydV RfW HV\`cU_ZgVRf Y`TYdTY_V]]V_( FPRXPY_% f_U 4`kPY`X^L_e ]VXeV_ d`^Ze g`c R]]V^ 

acVZdSVUZ_Xe dZTYeSRc kf f_U UVc =VdTYxWedSVcVZTY <]RTYdeRY] VckZV]eV %.+1&1 CZ`( o IZ]^_P`P]]P^`W_L_ #,*,*4 l

20&2 CZ`( o$( :Rd ;cXVS_Zd g`c IeVfVc_ f^WRdde *&, CZ`( o dR]UZVceV 7fWhV_Uf_XV_ Wzc HVdecf\efcZVcf_XV_ 

#,*,*4 0&, CZ`( o dR]UZVceV ;cecxXV Rfd HVdecf\efcZVcf_XdczT\deV]]f_XV_$( 
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<YaP^_T_TZYPY 

:Rd decReVXZdTYV ?_gVdeZeZ`_dac`[V\e m<VfVcgVckZ_\f_X -n dTYcZee a]R_^xwZX g`cR_( CZe UVc _VfV_ 7_]RXV hVc'

UV_ UZV SVdeVYV_UV_ <VfVcgVckZ_\f_Xd\RaRkZexeV_ UVc IP<= f^ cf_U /** Je ac` @RYc VcYyYe f_U UV_ XVdeZVXV'

_V_ Af_UV_R_W`cUVcf_XV_ _RTY WVfVcgVckZ_\eV_& YyYVc' f_U YyTYdeWVdeV_ IeRY]XzeV_ HVTY_f_X XVecRXV_( :Vc 

>R]]V_SRf d`hZV UZV <f_UR^V_eRcSVZeV_ dZ_U RSXVdTY]`ddV_( :ZV C`_eRXV UVc 7_]RXV_eVTY_Z\ gVc]ZVW VchRc'

ef_XdXV^xw f_U Vd hfcUV ^Ze UV_ <f_\eZ`_daczWf_XV_ SVX`__V_( 

7]d FZ]`eR_]RXV Wzc I7B9EIq #I7]kXZeeVc B`h 9E, IeVV]^R\Z_X$ hfcUV UVc 8Rf VZ_Vc hRddVcde`WWf_eVcdezekeV_ 

:ZcV\ecVUf\eZ`_dR_]RXV ^Ze W]ViZS]Vc ;cUXRd')MRddVcde`WW'Dfekf_X Z^ UVfe]ZTY gVc\]VZ_VceV_ CRwdeRS XV_VY'

^ZXe( :ZV <f_UR^V_eRcSVZeV_ f_U >`TYSRfRcSVZeV_ dZ_U RSXVdTY]`ddV_( :ZV 7_]RXV_^`_eRXV gVc]xfWe a]R_'

^xwZX( 

Pfc IZTYVcdeV]]f_X UVc H`YVZdV_gVcd`cXf_X hfcUV Z^ 8VcZTYedkVZecRf^ UZV mDVfkfdeV]]f_X UVd >`TY`WV_d 7n Z^ 

@RYc ,*,- XV_VY^ZXe( :Rd Fc`[V\e SVWZ_UVe dZTY Z_ UVc LVcXRSVaYRdV(  

:]nYP 9WLNS^_LSW[]ZO`V_P 

IVZe ;_UV ,*,* hVcUV_ 9E,'Rc^V& Xcz_V IeRY]ac`Uf\eV ^Ze VZ_V^ UZWWVcV_kZVceV_ 7S^Vddf_Xd' f_U =zeV_daV\'

ecf^ Z^ ;]V\ec`deRY]hVc\ FVZ_V RfW 8RdZd g`_ IeRY]dTYc`ee ac`UfkZVce f_U R_dTY]ZVwV_U SVZ UVc IP<= kf MRc^' 

f_U AR]eSR_U hVZeVcgVcRcSVZeVe( >ZVcWzc VcYZV]e UZV IR]kXZeeVc 7= R]d VcdeVc Vfc`axZdTYVc IeRY]YVcdeV]]Vc A`_'

W`c^ZexedRfddRXV_ _RTY UV^ L;H?deVV]'IeR_URcU g`^ JvL Iv:( :Rd LVcWRYcV_ Vc^yX]ZTYe UV_ DRTYhVZd UVc 

ac`Uf\edaVkZWZdTYV_ 9E,';^ZddZ`_V_ SVZ UVc IeRY]ac`Uf\eZ`_ f_U SVX]VZeVe UV_ Fc`kVdd UVc :V\RcS`_ZdZVcf_X( 

:V^_RTY hVcUV_ UfcTY UV_ MVTYdV] UVd IeRY]VckVfXf_XdgVcWRYcV_d g`_ UVc \`_gV_eZ`_V]]V_ >`TY`WV_c`feV 

RfW UZV ;]V\ec`deRY]c`feV VZ_V HVUf\eZ`_ g`_ ^VYc R]d 1/! Z_ UVc 9E,'8Z]R_k UVc 8cR^^V f_U ^VYc R]d 00! Z_ 

UVc 9E,'8Z]R_k UVd WVfVcgVckZ_\eV_ 9`Z]d VccVZTYe( :ZV 9E,'Rc^V_ IeRY]ac`Uf\eV hfcUV_ SVcVZed VcW`]XcVZTY R_ 

_R^YRWeV Af_UV_ hZV 8CM& CVcTVUVd'8V_k& 8I> f_U CZV]V RfdXV]ZVWVce( =V^VZ_dR^ ^Ze CVcTVUVd'8V_k YRe 

UZV IP<= Z^ HRY^V_ UVc mVC`gV-0*r ;fc`aV ,*,+ ?_eVc_ReZ`_R]V <RTY^VddV Wzc C`SZ]Zexe .(*n Z^ D`gV^SVc 

,*,+ Z_ Cz_TYV_ UV_ +3( C7J;H?7B?97 :VdZX_ % JVTY_`]`Xj 7hRcU Z_ UVc AReVX`cZV m9E,';WWZTZV_Tjn Wzc UV_ 9E,'

cVUfkZVceV_ IeRY] XVh`__V_(  
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MZcedTYRWedSVcZTYe ) vSVcS]ZT\ zSVc UV_ =VdTYxWedgVc]RfW ,)

:P^NSlQ_^MP]PTNS :]ZMMWPNS'C]ZQTW^_LSW 

8NVOL_PY *(*) *(*( 

7fWecRXdVZ_XR_X+$ Je +(22+ +(3/2 

7fWecRXdSVdeR_U+$ aVc -+(+,( Je .,, -20 

H`YdeRY]VckVfXf_X Je +(*,+ +(*-2 

MR]kdeRY]ac`Uf\eZ`_ Je +(3,0 +(3-2 

LVcdR_U+$ Je +(3*3 +(3*+ 

FPRXPY_`X^L_e*# @TZ& g )&1(,$* )&+,+$, 

HX^L_e XT_ LYOP]PY FPRXPY_PY'>ZYeP]YRP^PWW^NSLQ_PY @TZ& g f1-0$0 f.-1$+ 

4`kPY`X^L_e+# @TZ& g 1,-$+ .0,$* 

8]RPMYT^ aZ] F_P`P]Y "85G# @TZ& g ,)$, f1,$, 

85<G aZ] 4M^NS]PTM`YRPY "85<G74# @TZ& g //$) f.+$0 

8]RPMYT^ aZ] KTY^PY `YO F_P`P]Y "85<G# @TZ& g ,)$, f1,$1 

*# ]V\S 9BI&<`c^^S 
+# W\YZcaWdS I[aObh [Wb O\RS`S\ <SaQVmTbaPS`SWQVS\ 
,# 7SWb`OU hc[ 6clS\c[aObh RSa @]\hS`\a 

:Vc =VdTYxWedSVcVZTY =c`SS]VTY ) Fc`WZ]deRY] f^WRdde UZV =VdV]]dTYRWeV_ UVd A`_kVc_d& UZV zSVchZVXV_U 

ac`[V\e`cZV_eZVceV 8Rf' f_U ?_WcRdecf\efc\f_UV_ SVUZV_V_( :ZVd dZ_U UZV ?]dV_SfcXVc =c`SS]VTY =^S> #?B=$& 

UZV IR]kXZeeVc CR__Vd^R__ =c`SS]VTY =^S> #C=8$ f_U UZV FVZ_Vc JcxXVc =^S> #FJ=$( ?B= f_U C=8 deV]]V_ 

VZ_ ScVZeVd IaV\ecf^ Y`TYhVceZXVc =c`SS]VTYac`Uf\eV YVc( MZTYeZXV 7S_VY^Vc dZ_U UZV ITYhVc^RdTYZ_V_'

Z_UfdecZV& H`Ycac`UfkV_eV_ d`hZV >VcdeV]]Vc g`_ MZ_U\cRWeR_]RXV_( :ZV FJ= SV]ZVWVce >`TY' f_U JZVWSRfac`[V\'

eV Z_ XR_k ;fc`aR( vSVc UZV ?_eVXcReZ`_ UVc :;KCK :VfedTYV ;ck' f_U CVeR]]'K_Z`_ =^S> #:CK$ R]d ITYc`eegVc'

d`cXVc UVc FJ= hVcUV_ UZV B`XZdeZ\ac`kVddV V_X \``cUZ_ZVce f_U W]ViZSV] XVdeVfVce(  

@L]V_PY_bTNVW`YR 

<zc UZV =VdV]]dTYRWeV_ UVd =VdTYxWedSVcVZTYVd dZ_U UZV Cxc\eV Wzc GfRce`S]VTYV l Z_\]fdZgV Pf]ZVWVcf_X Z_ UV_ 

=c`wc`YcdV\e`c l f_U Wzc IeRY]ecxXVc hVdV_e]ZTY(  

D`L]_ZMWPNS 

:Vc GfRce`S]VTY^Rc\e gVckVZTY_VeV _RTY VZ_V^ a`dZeZgV_ @RYcVddeRce RS UV^ khVZeV_ GfRceR] VZ_V_ VcYVS]Z'

TYV_ ITYfS( 7fdXV]yde UfcTY UV_ dVYc Y`YV_ 8VURcW Z^ 8VcVZTY MRc^ScVZeSR_U& UVc UR^Ze gVcSf_UV_V_ LVc'

\_Raaf_X R_ 8cR^^V_ RfW UVc =c`SS]VTYdVZeV f_U XVcZ_XVc BRXVcSVdex_UV deZVX UZV DRTYWcRXV UVc =c`SS]VTY'

gVcScRfTYVc hZV IeRY]SRf f_U MZ_UZ_UfdecZV( 7fTY UVc IeRY]YR_UV] Wz]]eV UZV BxXVc df\kVddZgV RfW& f^ UZV Z^ 

@RYc ,*,* YVcf_eVcXVWRYcV_V_ 8Vdex_UV RfWkfWz]]V_( :ZVdVc JcV_U d`cXeV hVc\ddVZeZX Wzc VZ_V Y`YV 7fd]Rdef_X& 

XVaRRce ^Ze VZ_V^ ]R_XV_ 7fWecRXdg`c]RfW( =]VZTYkVZeZX dTY_V]]eV_ UZV FcVZdV Wzc =c`SS]VTY& RfWXcf_U UVc VSV_'

WR]]d deVZXV_UV_ L`c^ReVcZR]\`deV_ Wzc ;ZdV_Vck& ITYc`ee f_U 8cR^^V_& dacf_XYRWe Z_ UZV >yYV( ;cde kf 8VXZ__ 

UVc khVZeV_ @RYcVdYx]WeV SVcfYZXeV dZTY UVc CRc\e hZVUVc VehRd UfcTY UZV XVdeVZXVceV LVcWzXSRc\VZe g`_ 

8cR^^V_ f_U UZV Pf_RY^V g`_ :cZee]R_UZ^a`ceV_( :R_\ UVc XfeV_ 7fWecRXd]RXV deRX_ZVcV_ UZV FcVZdV Z^ @RY'

cVdgVc]RfW RfW VZ_V^ Rfd\y^^]ZTYV_ DZgVRf( =VXV_ @RYcVdV_UV hfTYd R]]VcUZ_Xd UZV K_dZTYVcYVZe YZ_dZTYe]ZTY 

UVc hVZeVcV_ CRc\eV_ehZT\]f_X( >Z_eVcXcf_U URWzc dZ_U UZV dVZe E\e`SVc deRc\ R_XVk`XV_V_ ;_VcXZV\`deV_& UZV 

Y`YV_ H`Yde`WWacVZdV d`hZV UZV Vc_VfeV I`cXV g`c VZ_Vc hVZeVcV_ 9EL?:'+3'MV]]V( Jc`ek UZVdVc _VXReZgV_ 

JcV_Ud S]ZVS UZV DRTYWcRXV kf^ @RYcVdV_UV YZ_ gVcYR]eV_ deRSZ]( 
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MZcedTYRWedSVcZTYe ) vSVcS]ZT\ zSVc UV_ =VdTYxWedgVc]RfW ,* 

F_LSW_]lRP] 

:Vc Vfc`axZdTYV JcxXVc^Rc\e hRc Z^ @RYc ,*,+ XVacxXe g`_ FcVZddeVZXVcf_XV_ Z_W`]XV UVc Y`YV_ ITYc`ee' f_U 

BVXZVcf_Xd^ZeeV]\`deV_ d`hZV UVc Z^ ITY]fddbfRceR] ^RddZg XVdeZVXV_V_ ;_VcXZVacVZdV( :ZV cVR]V DRTYWcRXV 

SVhVXeV dZTY RfW VZ_V^ XfeV_ DZgVRf( DRTY R_Wx_X]ZTYVc PfczT\YR]ef_X UVd >R_UV]d f_U UVc ;_UgVcScRfTYVc 

RfWXcf_U UVc f_dZTYVcV_ FcVZdV_ehZT\]f_X WzYceV UZV I`cXV f^ LVcd`cXf_Xd]zT\V_ Z^ khVZeV_ GfRceR] kf VZ'

_V^ f_XVhyY_]ZTY ]R_XV_ L`c]RfW SVZ UV_ Fc`UfkV_eV_( :R dZTY UZV cVR]V DRTYWcRXV [VU`TY _ZTYe gVcx_UVceV 

f_U d`^Ze \VZ_V LVcd`cXf_Xdf_dZTYVcYVZe SVdeR_U& VcYyYeV_ dZTY UZV BRXVcSVdex_UV UVd >R_UV]d Z^ LVc]RfW 

UVd UcZeeV_ GfRceR]d( :ZVd hZVUVcf^ WzYceV kf VZ_Vc HVUfkZVcf_X UVc 8VdeV]]f_XV_ SVZ UV_ MVc\V_ Z^ hVZeVcV_ 

@RYcVdgVc]RfW(  

5P^NSLQQ`YR 

5]LXXPYaP]^Z]R`YR 

:ZV =c`SS]VTYXVdV]]dTYRWeV_ hVcUV_ \`_kVc_Z_eVc_ zSVc UZV IR]kXZeeVc <]RTYdeRY] =^S> #IP<=$ f_U UZV 

>zeeV_hVc\V Acfaa CR__Vd^R__ =^S> #>AC$ ^Ze L`c^ReVcZR] gVcd`cXe( :RSVZ SV]ZVWVce UZV IP<= Z_dSVd`_UVcV 

UZV ?B= f_U >AC UZV C=8(  

F_LSW^NS]Z__  

@xYc]ZTY hVcUV_ Z_ UV_ SVZUV_ ;]V\ec`yWV_ UVc FJ= VehR +&, CZ`( e UVd Wzc UV_ Fc`WZ]deRY]SVcVZTY hZTYeZXdeV_ 

L`c^ReVcZR]d IeRY]dTYc`ee kf H`YdeRY] VZ_XVdTY^`]kV_( ?^ @RYcVdgVc]RfW ,*,+ dZ_U UZV ITYc`eeacVZdV SVZ RfdXV'

acxXeVc L`]ReZ]Zexe UVfe]ZTY XVdeZVXV_( 7fWXcf_U Y`YVc Z_eVc_ReZ`_R]Vc f_U _ReZ`_R]Vc IeRY]dTYc`ee_RTYWcRXV 

gVckVZTY_VeV UVc ITYc`ee^Rc\e X]VZTY kf @RYcVdSVXZ__ VZ_V_ YZde`cZdTYV_ FcVZddacf_X( :ZV UR_RTY VcW`]XeV 

FcVZd\`ccV\efc hRc _ZTYe g`_ ]R_XVc :RfVc f_U UZV FcVZdV deZVXV_ SZd Z_ UV_ I`^^Vc hVZeVc R_( ;Z_ UVfe]ZTYVcVc 

HzT\XR_X dVekeV Vcde Z^ UcZeeV_ GfRceR] ^Ze UVc WVcZV_SVUZ_XeV_ Z_]x_UZdTYV_ DRTYWcRXVkfczT\YR]ef_X f_U 

VZ_V^ XVcZ_XVcV_ CV_XV_RSW]fdd Z_ UV_ JZVWdVVVia`ce VZ_( ?^ gZVceV_ GfRceR] W`]XeV hZVUVc VZ_ acVZd]ZTYVc 

7fWhxcedecV_U( =cz_UV YZVcWzc hRcV_ UZV \_RaaV LVcWzXSRc\VZe f_U 7fdhZc\f_XV_ Rfd Fc`Uf\eZ`_dUc`ddV]f_'

XV_ UVc deRY]gVcRcSVZeV_UV_ ?_UfdecZV_ RfWXcf_U UVc gZVceV_ 9EL?:'+3'MV]]V f_U UR^Ze gVcSf_UV_V_ BZVWVc'

\VeeV_f_eVcScVTYf_XV_(  

:P^NSlQ_^aP]WL`Q 

:Vc 4`Q_]LR^PTYRLYR& UZV JLWe^_LSW[]ZO`V_TZY f_U UZV EZS^_LSWP]eP`R`YR UVd =VdTYxWedSVcVZTYVd 

=c`SS]VTY ) Fc`WZ]deRY] ]RXV_ ]VZTYe f_eVc UV^ L`c[RYcVd_ZgVRf( :Vc B]OP]MP^_LYO cR_XZVceV Z^ =c`SS]VTY' 

hZV RfTY Z^ JcxXVcSVcVZTY zSVc UV^ LVcX]VZTYdhVce& hxYcV_U UVc IP]^LYO RfW UV^ ,*,*Vc BVgV] Rfd\R^( 

?_W`]XV UVc Z_dSVd`_UVcV Z^ khVZeV_ >R]S[RYc UVfe]ZTY XVdeZVXV_V_ ;c]ydV zSVcecRWV_ FPRXPY_% f_U 

4`kPY`X^L_e dZX_ZWZ\R_e UZV L`c[RYcVdhVceV( :Vc =VdTYxWedSVcVZTY gVcSfTYeV % .+&. CZ`( o 8]RPMYT^ aZ] 

F_P`P]Y #,*,*4 l3.&. CZ`( o$( :RSVZ gVcSVddVceV_ dZTY R]]V =VdV]]dTYRWeV_ VcYVS]ZTY( =]VZTYh`Y] VccVZTYeV UVc 

=c`SS]VTYSVcVZTY UV_ Jfc_Rc`f_U _ZTYe& h`YZ_XVXV_ UZV FVZ_Vc JcxXVc =^S> f_U :CK VZ_V_ VcWcVf]ZTYV_& 

a`dZeZgV_ ;cXVS_ZdSVZecRX VckZV]eV_( :Rd L`cdeVfVccVdf]eRe SVZ_YR]eVe +&. CZ`( o ;cecxXV Rfd UVc 7fW]ydf_X 

g`_ HVdecf\efcZVcf_XdczT\deV]]f_XV_ #,*,*4 3&1 CZ`( o$( 

<YaP^_T_TZYPY 

CZe UVc Z^ HRY^V_ UVd MRTYdef^dac`XcR^^d mIR]kXZeeVc 7= ,*,+n XVdeRceVeV_ ?_gVdeZeZ`_d^Rw_RY^V mDVfV 

Mxc^VSVYR_U]f_Xd]Z_ZVn hVcUV_ hZc URd Fc`Uf\ea`ceW`]Z` _f_ \`_eZ_fZVc]ZTY VchVZeVc_ f_U f_d Z^ YyYVchVc'

eZXV_ =zeV_dVX^V_e _`TY dexc\Vc a`dZeZ`_ZVcV_( :ZV ?_SVecZVS_RY^V UVc 7_]RXV WR_U Z^ <czY[RYc ,*,+ deRee& 

f_U kf^ @RYcVdV_UV W`]XeV UZV eVTY_ZdTYV 7S_RY^V Wzc UV_ Fc`Uf\eZ`_dSVecZVS( :ZV hVZeVcV_ Z^ =VdTYxWed[RYc 

,*,+ g`cXV_`^^V_ ?_gVdeZeZ`_V_ UZV_eV_ URkf& UZV SVecZVS]ZTYV_ 7S]xfWV RfWcVTYekfVcYR]eV_( Pfdxek]ZTY hfc'

UV_ VZ_kV]_V Fc`[V\eV kfc LVcSVddVcf_X UVc GfR]Zexe d`hZV kfc Fc`kVdd`aeZ^ZVcf_X XVdeRceVe( 
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MZcedTYRWedSVcZTYe ) vSVcS]ZT\ zSVc UV_ =VdTYxWedgVc]RfW ,+

:P^NSlQ_^MP]PTNS @LYYP^XLYY 

8NVOL_PY *(*) *(*( 

7fWecRXdVZ_XR_X CZ`( o +(1-3 +(*1- 

7fWecRXdSVdeR_U aVc -+(+,( CZ`( o 0*- -/3 

H`YdeRY]VckVfXf_X >zeeV_hVc\V Acfaa CR__Vd^R__ #-*!$ Je +(-21 +(*/+ 

LVcdR_U H`YcV+$ Je .*1 .** 

FPRXPY_`X^L_e*# @TZ& g )&/,/$* )&+*($+ 

HX^L_e XT_ LYOP]PY FPRXPY_PY'>ZYeP]YRP^PWW^NSLQ_PY @TZ& g f-1($* f+/+$. 

4`kPY`X^L_e+# @TZ& g )&)-/$) 1,.$/ 

8]RPMYT^ aZ] F_P`P]Y "85G# @TZ& g f*/+$+ f.*$( 

85<G aZ] 4M^NS]PTM`YRPY "85<G74# @TZ& g f/$, *$. 

8]RPMYT^ aZ] KTY^PY `YO F_P`P]Y "85<G# @TZ& g f*.-$* f-*$+ 

*# c\bS` 7S`oQYaWQVbWUc\U SW\S` hSWb`Oc[PSh]US\S\ I[aObh`SOZWaWS`c\U ">;FG *.# 
+# W\YZcaWdS I[aObh [Wb O\RS`S\ <SaQVmTbaPS`SWQVS\ 
,# 7SWb`OU hc[ 6clS\c[aObh RSa @]\hS`\a 

:Vc =VdTYxWedSVcVZTY CR__Vd^R__ Zde dTYhVcaf_\e^xwZX RfW Z_eVc_ReZ`_R]V Fc`[V\eXVdTYxWeV Z_ UV_ IV\'

e`cV_ ;_VcXZVgVcd`cXf_X f_U ?_WcRdecf\efc RfdXVcZTYeVe f_U UVT\e VZ_ ScVZeVd :fcTY^VddVcdaV\ecf^ SVZ UV_ 

BVZef_Xdc`YcV_ RS( :ZV Fc`Uf\eV VZ_Vd Z_ ;fc`aR U`^Z_ZVcV_UV_ 7_SZVeVcd Wzc FcxkZdZ`_ddeRY]c`YcV Z^ 7fe`'

^`SZ]SRf d`hZV VZ_Vd hV]ehVZe WzYcV_UV_ >VcdeV]]Vcd _RYe]`dVc ;UV]deRY]' f_U DZT\V]SRdZdc`YcV VcXx_kV_ URd 

F`ceW`]Z`( 

CZe UVc -*!'8VeVZ]ZXf_X R_ UVc >zeeV_hVc\V Acfaa CR__Vd^R__ =^S> #>AC$ l VZ_V^ Z_eVXcZVceV_ >zeeV_'

hVc\ ^Ze VZ_Vc @RYcVd\RaRkZexe g`_ ^VYc R]d .&, CZ`( e H`YdeRY] l gVcWzXe UVc =VdTYxWedSVcVZTY zSVc VZ_V VZXV_V 

L`c^ReVcZR]gVcd`cXf_X d`hZV VZ_V >R]SkVfXac`Uf\eZ`_ kfc DRYe]`dc`YcYVcdeV]]f_X( PfUV^ _feke Vc f_dVcV 

>R_UV]d`cXR_ZdReZ`_ Z_eV_dZg URkf& L`c^ReVcZR] kf SVkZVYV_ f_U dVZ_V Fc`Uf\eV RSkfdVekV_( 

:ZV 8VeVZ]ZXf_XV_ R_ UVc ;KHEF?F;'=cfaaV #;F'=cfaaV5 /*!$ d`hZV UV^ ezc\ZdTYV_ H`YcYVcdeV]]Vc 8`cfdR_ 

CR__Vd^R__ 8`cf OReZcZ^ >`]UZ_X 7(I( #8C8O>5 ,-!$ hVcUV_ ^Ze UV^ R_eVZ]ZXV_ DRTYdeVfVcVcXVS_Zd SVczT\'

dZTYeZXe #Re'VbfZej'\`_d`]ZUZVce$( >AC hZcU bf`eR] kf -*! VZ_SVk`XV_ f_U Zde UV^V_edacVTYV_U Z^ 7fWecRXdVZ_'

XR_X& K^dRek f_U ;cXVS_Zd UVd =VdTYxWedSVcVZTYVd V_eYR]eV_( 8VZ^ 7fWecRXdSVdeR_U d`hZV LVcdR_U VcWRddV_ 

hZc UZVdV =VdV]]dTYRWe _ZTYe& UR U`ce _fc H`YcV RfdXVhZVdV_ hVcUV_(  

@L]V_PY_bTNVW`YR 

?_ UV_ AVc_^xc\eV_ Wzc =c`wc`YcV hRc Z^ =VdTYxWed[RYc ,*,+ VZ_V dTYhZVcZXV Fc`[V\edZefReZ`_ kf gVckVZTY_V_& 

UR UZV gVcx_UVceV_ V_VcXZVa`]ZeZdTYV_ ITYhVcaf_\eV UVc _VfV_ KI'7U^Z_ZdecReZ`_ Z_ LVcSZ_Uf_X ^Ze UV^ 

IeRY]acVZd_ZgVRf kf VZ_Vc ?_gVdeZeZ`_dkfczT\YR]ef_X WzYceV_( <zc ^Zee]VcV BVZef_Xdc`YcV deRX_ZVceV UZV Fc`[V\e'

]RXV Z_ :VfedTY]R_U f_U RfTY UVc Vfc`axZdTYV CRc\e kVZXeV dZTY gVcYR]eV_( PhRc hfcUV_ Z_ D`cU' f_U IzUR^V'

cZ\R hVZeVcYZ_ Fc`[V\eR_WcRXV_ gVckVZTY_Ve& gZV]V Fc`[V\eV \R^V_ RSVc RfWXcf_U UVc Y`YV_ IeRY]acVZdV _ZTYe 

kfc LVcXRSV( 7fW UV^ FcxkZdc`Yc^Rc\e aV_UV]eV_ dZTY UZV 7fWecRXdVZ_Xx_XV Z^ VcdeV_ >R]S[RYc kf_xTYde RfW 

VZ_V^ deRSZ]V_& kfWcZVUV_deV]]V_UV_ DZgVRf VZ_( IVZe 7fXfde ^RTYeV_ dZTY [VU`TY UZV BZVWVcV_XaxddV& g`c R]]V^ 

SVZ >R]S]VZeVc_& SV^Vc\SRc f_U YReeV_ VZ_V_ DRTYWcRXVVZ_ScfTY Z^ 7fe`^`eZgV'8VcVZTY kfc <`]XV( :ZV Cxc\eV 

Wzc _RYe]`dV ;UV]deRY]c`YcV VcY`]eV_ dZTY Z_ ;fc`aR& 7^VcZ\R f_U 7dZV_ RS ;_UV UVd VcdeV_ GfRceR]d SVZ _RYVkf 

R]]V_ 7_hV_Uf_XdSVcVZTYV_ UVfe]ZTY( ?^ ITY]fddbfRceR] dVekeV RfTY UVc ac`X_`deZkZVceV 7fWdTYhf_X UVc BfWe'

WRYceZ_UfdecZV VZ_(  
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MZcedTYRWedSVcZTYe ) vSVcS]ZT\ zSVc UV_ =VdTYxWedgVc]RfW ,, 

:P^NSlQ_^aP]WL`Q  

:Vc 4`Q_]LR^PTYRLYR UVd =VdTYxWedSVcVZTYVd CR__Vd^R__ zSVcecRW URd g`_ UVc FR_UV^ZV XVacxXeV L`c[RY'

cVd_ZgVRf VcYVS]ZTY( >ZVcZ_ daZVXV]_ dZTY UZV dexc\VcV_ 8fTYf_XV_ SVZ UVc FcxkZdc`YcXcfaaV hZUVc& hV__X]VZTY 

dZTY UZVdV Z^ LVc]RfW UVc khVZeV_ @RYcVdYx]WeV R]d <`]XV UVc BZVWVcV_XaxddV RSdTYhxTYeV_( :Vc 8VcVZTY ^Zee]VcV 

BVZef_Xdc`YcV& UZV ;UV]deRY]c`YcXcfaaV f_U UZV CR__Vd^R__ =c`ddc`Yc =^S> gVckVZTY_VeV_ VSV_WR]]d VZ_V 

Pf_RY^V ZYcVc EcUVcVZ_Xx_XV( :Vc 4`Q_]LR^MP^_LYO UVd =VdTYxWedSVcVZTYVd ]VXeV XVXV_zSVc UV^ LVcX]VZTYd'

kVZecRf^ VSV_WR]]d ^Vc\]ZTY kf( 8VZ VZ_V^ deRSZ]V_ EZS]aP]^LYO k`XV_ UVc FPRXPY_% f_U 4`kPY`X^L_e Z^ 

LVcX]VZTY kf^ L`c[RYc acVZdSVUZ_Xe R_( Jc`ek UVc VcYVS]ZTYV_ ;cXVS_ZdgVcSVddVcf_X UVc FcxkZdc`YcXcfaaV f_U 

VZ_V^ a`dZeZgV_ L`cdeVfVccVdf]eRe Z^ 8VcVZTY ^Zee]VcV BVZef_Xdc`YcV gVcSfTYeV UVc =VdTYxWedSVcVZTY 

CR__Vd^R__ RfTY Z_W`]XV g`_ ?^aRZc^V_ed UVc >AC' f_U ;KHEF?F;'8VeVZ]ZXf_XV_ #l,-/&+ CZ`( o$ VZ_ UVfe]ZTY 

_VXReZgVd 8]RPMYT^ aZ] F_P`P]Y Z_ >yYV g`_ l,1-&- CZ`( o #,*,*4 l0,&* CZ`( o$( :Rd HVdf]eRe SVZ_YR]eVe ,&0 CZ`( o 

;cecxXV Rfd UVc 7fW]ydf_X g`_ HVdecf\efcZVcf_XdczT\deV]]f_XV_ #,*,*4 .&3 CZ`( o dR]UZVceV ;cecxXV Rfd HVdecf\'

efcZVcf_XdczT\deV]]f_XV_$( 

7fwVcYR]S UVd A`_d`]ZUZVcf_Xd\cVZdVd f_eVcdTYcZee UVc 7fWecRXdVZ_XR_X UVc ;F'=cfaaV URd L`c[RYcVd_ZgVRf 

UVfe]ZTY( :ZVd Zde RfW UZV XVcZ_XVcV_ 8fTYf_XV_ SVZ UV_ KI'MVc\V_ kfczT\kfWzYcV_( :ZV ;KHEF?F; =^S> gVc'

kVZTY_VeV YZ_XVXV_ UR_\ UVd Fc`[V\eVd mITRcS`c`fXY M``UdZUVn VZ_V_ YyYVcV_ EcUVcVZ_XR_X R]d VZ_ @RYc 

kfg`c( 7fWXcf_U UVc dazcSRc _ZVUcZXVcV_ LVcdR_U^V_XV UVc KI'=VdV]]dTYRWeV_ S]ZVSV_ 7SdRek f_U K^dRek 

f_eVc UV_ LVcX]VZTYdhVceV_( ;_edacVTYV_U hRc RfTY UVc `aVcReZgV 7e'VbfZej'8VZecRX UVc ;F'=cfaaV _ZVUcZXVc 

R]d ,*,*( 

:ZV MzcUZXf_X UVc ,*,+ gVcdexc\e XVxfwVceV_ a`]ZeZdTYV_ 7SdZTYedVc\]xcf_XV_& kf^ 8VZdaZV] Z^ HRY^V_ UVd 

;K'A]Z^RdTYfekaR\Ved m<Ze W`c //n& YRSV_ hZc kf^ 7_]Rdd XV_`^^V_& UZV ]R_XWcZdeZXV_ Pf\f_WedRfddZTYeV_ UVc 

;F'=cfaaV d`hZV W`]X]ZTY g`_ UVcV_ L`c^ReVcZR]]ZVWVcR_e >AC UVfe]ZTY hV_ZXVc VcecRXcVZTY kf dVYV_ R]d Z_ UVc 

LVcXR_XV_YVZe( :Vd MVZeVcV_ Zde UZV IeRY]ac`Uf\eZ`_ UVc >AC Z_ ZYcVc YVfeZXV_ 7ce VcYVS]ZTY g`_ UV_ ]R_XWcZd'

eZX VchRceVeV_ FcVZddeVZXVcf_XV_ Wzc 9E,'PVceZWZ\ReV UVd ;fc`axZdTYV_ JcVZSYRfdXRd';^ZddZ`_dYR_UV]ddjdeV^d 

_VXReZg SVVZ_ecxTYeZXe( 

<YaP^_T_TZYPY 

:Vc =VdTYxWedSVcVZTY CR__Vd^R__ \`_kV_ecZVceV dZTY g`c_VY^]ZTY RfW ;cdRek' f_U ;cXx_kf_XdZ_gVdeZeZ`_V_( 

:Vc >`TY]RfW UVc _VfV_ BZ_ZV , UVc ^ViZ\R_ZdTYV_ FcxkZdc`YcXVdV]]dTYRWe R^ IeR_U`ce ;] IR]e` hfcUV \`_dV'

bfV_e W`ceXVdVeke( MVZeVcV CfdeVcRfWecxXV SVWZ_UV_ dZTY UVckVZe Z_ UVc WZ_R]V_ <cVZXRSV SVZ Xc`wV_ 7fe`^`SZ]'

kf]ZVWVcVc_( :ZV SVcVZed XVdTYZ]UVceV_ BZVWVcV_XaxddV hZTYeZXVc L`c^ReVcZR]ZV_ WzYcV_ [VU`TY kf cVUfkZVceV_ 

7fWecRXdVZ_Xx_XV_ SVZ UV_ Pf]ZVWVcVc_ f_U d`^Ze kf LVckyXVcf_XV_ SVZ UV_ Fc`Uf\eWcVZXRSV_( 8VZ UVc ;UV]'

deRY]c`YcXcfaaV deR_U UZV ;_URS_RY^V UVc SZdYVc XcyweV_ [V^R]d XVSRfeV_ AR]eaZ]XVcdecRwV R^ IeR_U`ce 

HV^dTYVZU Z^ <`\fd( :ZVdV ?_gVdeZeZ`_ Vc]RfSe UV_ djdeV^ReZdTYV_ 7fdSRf UVd Fc`Uf\ea`ceW`]Z`d Z^ `SVcV_ 

7S^Vddf_XdSVcVZTY& hV]TYVc Z_dSVd`_UVcV Wzc R_dacfTYdg`]]V 7_hV_Uf_XV_ Z_ UV_ IVX^V_eV_ u] f_U =Rd 

d`hZV FVec`TYV^ZV cV]VgR_e Zde( 



>ZYeP]YWLRPMP]TNS_ `YO ?LRPMP]TNS_ OP] FLWeRT__P] 4:  

MZcedTYRWedSVcZTYe ) vSVcS]ZT\ zSVc UV_ =VdTYxWedgVc]RfW ,-

:P^NSlQ_^MP]PTNS ;LYOPW 

8NVOL_PY *(*) *(*( 

LVcdR_U Je -(0-3 -(+10 

FPRXPY_`X^L_e)# @TZ& g +&.-,$0 *&*,,$. 

HX^L_e XT_ LYOP]PY FPRXPY_PY'>ZYeP]YRP^PWW^NSLQ_PY @TZ& g f-)$. f)1$, 

4`kPY`X^L_e*# @TZ& g +&.(+$) *&**-$* 

8]RPMYT^ aZ] F_P`P]Y "85G# @TZ& g +-*$- *-$) 

85<G aZ] 4M^NS]PTM`YRPY "85<G74# @TZ& g +.+$* ,,$) 

8]RPMYT^ aZ] KTY^PY `YO F_P`P]Y "85<G# @TZ& g +,.$1 */$0 

*# W\YZcaWdS I[aObh [Wb O\RS`S\ <SaQVmTbaPS`SWQVS\ 
+# 7SWb`OU hc[ 6clS\c[aObh RSa @]\hS`\a 

:Vc =VdTYxWedSVcVZTY >R_UV] f^WRdde VZ_V Xfe RfdXVSRfeV Vfc`axZdTYV EcXR_ZdReZ`_ ]RXVcYR]eV_UVc IeRY]'

YR_UV]d_ZVUVc]Rddf_XV_ ^Ze Xc`wVc 7_RcSVZef_XdeZVWV& UZgVcdV RfW =c`SS]VTY daVkZR]ZdZVceV =VdV]]dTYRWeV_ 

d`hZV VZ_ hV]ef^daR__V_UVd JcRUZ_X_VekhVc\( DVSV_ UV^ LVcecZVS g`_ MR]kdeRY]' f_U HyYcV_VckVfX_ZddV_ 

UVd IR]kXZeeVc'A`_kVc_d d`hZV \`^a]V^V_excVc Fc`Uf\eV R_UVcVc >VcdeV]]Vc hZcU kfUV^ R_ UV_ Z_eVc_ReZ`_R'

]V_ Cxc\eV_ L`c^ReVcZR] Wzc A`_kVc_XVdV]]dTYRWeV_ f_U VieVc_V Af_UV_ SVdTYRWWe( 

@L]V_PY_bTNVW`YR 

?_ UVc VcdeV_ @RYcVdYx]WeV hRc UVc CRc\e g`_ VZ_V^ dTY_V]]V_ f_U ^Vc\]ZTYV_ FcVZdR_deZVX Z_ R]]V_ Fc`Uf\e\R'

eVX`cZV_ XVacxXe& UVc Vcde Z^ LVc]RfW UVd UcZeeV_ GfRceR]d RSW]RTYeV f_U kf VZ_V^ Y`YV_& deRSZ]V_ FcVZd_ZgVRf 

WzYceV( :fcTY VZ_V c`SfdeV DRTYWcRXV \`__eV_ UZV CV_XV_ Z_ R]]V_ 8VcVZTYV_ XVXV_zSVc ,*,* UVfe]ZTY XVdeVZ'

XVce hVcUV_( :ZV dVZe ;_UV UVd VcdeV_ GfRceR]d VcYVS]ZTY XVdeZVXV_V_ IVVWcRTYe\`deV_& gVcSf_UV_ ^Ze VZ_Vc 

LVc\_Raaf_X g`_ gVcWzXSRcV_ <cRTYe\RaRkZexeV_& deV]]eV_ khRc VZ_V ;cXVS_ZdSV]Rdef_X Wzc URd Z_eVc_ReZ`_R]V 

JcRUZ_X URc& UZV [VU`TY zSVc FcVZd' f_U CV_XV_deVZXVcf_XV_ zSVc\`^aV_dZVce hfcUV( 

:P^NSlQ_^aP]WL`Q 

:Vc IP]^LYO UVd =VdTYxWedSVcVZTYVd >R_UV] hfcUV XVXV_zSVc L`c[RYc ^Vc\]ZTY XVdeVZXVce( I`h`Y] UZV 8VcVZ'

TYV ]RXVcYR]eV_UVc >R_UV] f_U Z_eVc_ReZ`_R]Vd JcRUZ_X R]d RfTY UZV K;I'=cfaaV ecfXV_ YZVckf SVZ( =]VZTYkVZeZX 

cVR]ZdZVceV UVfe]ZTYV FcVZddeVZXVcf_XV_ WzYceV_ kf VZ_V^ gVcX]ZTYV_ ^Ze ,*,* zSVc 0*! YyYVcV_ FPRXPY_% f_U 

4`kPY`X^L_e( ?_dSVd`_UVcV URd R_XVk`XV_V FcVZd_ZgVRf& Z_ A`^SZ_ReZ`_ ^Ze Xz_deZXV_ ;Z_deR_UdacVZdV_ Z^ 

]RXVcYR]eV_UV_ 8VcVZTY f_U SVZ UVc K;I'=cfaaV& YReeV_ UV_ YZde`cZdTY YVcRfdcRXV_UV_ :PbTYY aZ] F_P`P]Y

g`_ -/,&/ CZ`( o #,*,*4 ,/&+ CZ`( o$ kfc <`]XV( 7fTY URd Z_eVc_ReZ`_R]V JcRUZ_X VccVZTYeV VZ_ UVfe]ZTY a`dZeZgVd 

f_U zSVc UV^ L`c[RYcVdkVZecRf^ ]ZVXV_UVd HVdf]eRe( 7fwVc`cUV_e]ZTYV ;cecxXV Rfd UV^ LVc\RfW g`_ khVZ ?^'

^`SZ]ZV_ #+0&1 CZ`( o5 ,*,*4 .1&, CZ`( o$ hZc\eV_ kfdxek]ZTY a`dZeZg RfW URd ;cXVS_Zd UVd =VdTYxWedSVcVZTYVd( :Vc 

L`cdeVfVcXVhZ__ SVZ_YR]eVe URczSVc YZ_Rfd *&+ CZ`( o dR]UZVceV ;cecxXV Rfd HVdecf\efcZVcf_XdczT\deV]]f_XV_ 

#,*,*4 ''''*&3 CZ`( o dR]UZVceV 7fWhV_Uf_XV_ Wzc HVdecf\efcZVcf_XV_$( 

<YaP^_T_TZYPY 

:Vc ;cYR]e& UZV C`UVc_ZdZVcf_X f_U UVc 7fdSRf SVdeVYV_UVc 7_]RXV_ SZ]UVeV_ ,*,+ UV_ ?_gVdeZeZ`_ddTYhVc'

af_\e UVd =VdTYxWedSVcVZTYVd >R_UV]( PfUV^ hfcUV_ kRY]cVZTYV Fc`[V\eV kfc :ZXZeR]ZdZVcf_X UVc LVcecZVSdac`'

kVddV g`_ UVc BRXVcYR]ef_X SZd kf^ MRcV_gVcdR_U Z_ZeZZVce d`hZV Z_YR]e]ZTY hVZeVcV_ehZT\V]e( 
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MZcedTYRWedSVcZTYe ) vSVcS]ZT\ zSVc UV_ =VdTYxWedgVc]RfW ,. 

:P^NSlQ_^MP]PTNS GPNSYZWZRTP 

8NVOL_PY *(*) *(*( 

7fWecRXdVZ_XR_X CZ`( o +(/.2 +(,.2 

7fWecRXdSVdeR_U aVc -+(+,( CZ`( o 20. 0/2 

FPRXPY_`X^L_e)# @TZ& g )&+.)$+ )&*(/$, 

HX^L_e XT_ LYOP]PY FPRXPY_PY'>ZYeP]YRP^PWW^NSLQ_PY @TZ& g f($0 f($, 

4`kPY`X^L_e*# @TZ& g )&+.($- )&*(/$( 

8]RPMYT^ aZ] F_P`P]Y "85G# @TZ& g -1$* ($1 

85<G aZ] 4M^NS]PTM`YRPY "85<G74# @TZ& g 0,$* +*$* 

8]RPMYT^ aZ] KTY^PY `YO F_P`P]Y "85<G# @TZ& g -.$/ ,$* 

*# W\YZcaWdS I[aObh [Wb O\RS`S\ <SaQVmTbaPS`SWQVS\ 
+# 7SWb`OU hc[ 6clS\c[aObh RSa @]\hS`\a 

:Vc =VdTYxWedSVcVZTY JVTY_`]`XZV f^WRdde UcVZ ecRUZeZ`_dcVZTYV IaVkZR]^RdTYZ_V_YVcdeV]]Vc( >Rfaef^dRek'

ScZ_XVc ^Ze VZ_V^ 7_eVZ] g`_ cf_U 3*! Zde UZV A>I'=cfaaV& UZV Z_ UVc 7SWz]]' f_U LVcaRT\f_XdeVTY_Z\ kf UV_ 

hV]ehVZe WzYcV_UV_ 7_]RXV_ac`UfkV_eV_ kxY]e( A>I Zde VZ_ A`^a]VeeR_SZVeVc5 UZV BVZdef_XdaR]VeeV cVZTYe g`_ 

UVc ?_ecR]`XZdeZ\ zSVc URd Fc`TVddZ_X SZd kfc =Vecx_\VRSWz]]f_X f_U 'gVcaRT\f_X( MVZeVcV =VdV]]dTYRWeV_ UVd 

IVX^V_ed dZ_U Z^ I`_UVc^RdTYZ_V_SRf Wzc UZV ITYfYZ_UfdecZV exeZX `UVc deV]]V_ =f^^Z' f_U IZ]Z\`_'

IacZekXZVw^RdTYZ_V_ YVc(  

@L]V_PY_bTNVW`YR 

BRfe LVcSR_U :VfedTYVc CRdTYZ_V_' f_U 7_]RXV_SRf V(L( #L:C7$ ]RXV_ UZV 7fWecRXdVZ_Xx_XV ,*,+ zSVc UV_ UfcTY 

UZV 9`c`_R'FR_UV^ZV SV]RdeVeV_ L`c[RYcVdhVceV_( :ZV DRTYWcRXV YRe dZTY Z^ ?_' f_U 7fd]R_U VcYVS]ZTY SV]VSe( 

7fTY Z^ CRc\e Wzc LVcaRT\f_Xd^RdTYZ_V_ zSVcecRWV_ UZV 8fTYf_XV_ UV_ MVce UVd LVcX]VZTYdkVZecRf^d UVfe]ZTY(  

:P^NSlQ_^aP]WL`Q 

:Vc 4`Q_]LR^PTYRLYR UVd =VdTYxWedSVcVZTYVd JVTY_`]`XZV gVckVZTY_VeV Z^ =VdTYxWed[RYc ,*,+ ^Rc\eSVUZ_Xe 

PfhxTYdV( 8VZ UVc A>I'=cfaaV SVhVXeV dZTY UZV EcUVcexeZX\VZe Z^ @RYcVdgVc]RfW \`_deR_e RfW VZ_V^ VcWcVf]ZTYV_ 

DZgVRf f_U UVc HV\`cUhVce g`_ ,*+3 \`__eV zSVcec`WWV_ hVcUV_( ?_dSVd`_UVcV URd Fc`[V\eXVdTYxWe kVZTY_VeV 

dZTY UfcTY VZ_V Y`YV DRTYWcRXV Rfd( :Vc A]yT\_Vc :;IC7 ;]Rde`^Vc'=cfaaV #A:;'=cfaaV$ XV]R_X Vd& UVc \`_[f_\'

efcV]]V_ ;_ehZT\]f_X W`]XV_U& dZTY XVXV_zSVc UV_ LVcX]VZTYdhVceV_ kf gVcSVddVc_& f_U RfTY UZV :;IC7 

ITYfY^RdTYZ_V_ =^S> #A:I$ hVZeVeV ZYcV_ 7fWecRXdVZ_XR_X Z^ LVcX]VZTY kf^ L`c[RYc dazcSRc Rfd( :Vc 4`Q_]LR^%

MP^_LYO UVd =VdTYxWedSVcVZTYVd hZV RfTY UVc FPRXPY_% f_U 4`kPY`X^L_e cR_XZVceV_ UVfe]ZTY zSVc UV^ BVgV] 

UVd @RYcVd ,*,*( =Vdezeke UfcTY UV_ =VhZ__ Rfd UVc LVcxfwVcf_X UVd F`fTY'=VdTYxWeVd #+2&2 CZ`( o$ hRc URd L`c'

deVfVcVcXVS_Zd UVc A>I'=cfaaV VcYVS]ZTY YyYVc R]d VZ_ @RYc kfg`c( :ZV A:;'=cfaaV f_U UZV A:I deVfVceV_ VSV_'

WR]]d VZ_V_ a`dZeZgV_ 8VZecRX kf^ IVX^V_eVcXVS_Zd SVZ( ?_dXVdR^e VchZcedTYRWeVeV UVc =VdTYxWedSVcVZTY 

JVTY_`]`XZV VZ_V_ :PbTYY aZ] F_P`P]Y Z_ >yYV g`_ /3&, CZ`( o #,*,*4 *&3 CZ`( o$ VZ_dTY]ZVw]ZTY ,&2 CZ`( o ;cecxXV Rfd 

UVc 7fW]ydf_X g`_ HVdecf\efcZVcf_XdczT\deV]]f_XV_ #,*,*4 ''''*&0 CZ`( o 7fWhV_Uf_XV_ Wzc HVdecf\efcZVcf_XV_$( 

:ZV A>I'=cfaaV gVcW`]Xe _RTY hZV g`c \`_dVbfV_e URd f^WRddV_UV ;WWZkZV_k' f_U MRTYdef^dac`XcR^^ mA>I 

<fefcVn( CZe UV_ ITYhVcaf_\eV_ A`deV_dV_\f_XV_ f_U 7fdhVZef_X UVd IVcgZTVXVdTYxWed ecfX Vd SVcVZed hV'

dV_e]ZTY kfc Z_dXVdR^e VckZV]eV_ ;cXVS_ZddeVZXVcf_X SVZ f_U d`]] RfTY \z_WeZX UZV ;_ehZT\]f_X UVd K_eVc_VY'

^V_d Z^ hVeeSVhVcSdZ_eV_dZgV_ f_U YVcRfdW`cUVc_UV_ CRc\ef^WV]U dezekV_( 

<YaP^_T_TZYPY 

:Vc =VdTYxWedSVcVZTY JVTY_`]`XZV \`_kV_ecZVceV dZTY Z^ 8VcZTYedkVZecRf^ RfW UZV <`cedVekf_X UVc ;cdRek' f_U 

HReZ`_R]ZdZVcf_Xd^Rw_RY^V_( K^ UZV `cXR_ZdRe`cZdTYV_ 7S]xfWV kf `aeZ^ZVcV_& hfcUV_ RfwVcUV^ SVZ UVc 

A>I'=cfaaV Z_ :VfedTY]R_U f_U Z_ UV_ 7fd]R_UdXVdV]]dTYRWeV_ ?J'Fc`[V\eV UfcTYXVWzYce( <zc UV_ TYZ_VdZdTYV_ 

CRc\e hfcUV VZ_ ?_gVdeZeZ`_dac`XcR^^ kfc decReVXZdTYV_ DVfRfdcZTYef_X VcW`]XcVZTY f^XVdVeke( 



>ZYeP]YWLRPMP]TNS_ `YO ?LRPMP]TNS_ OP] FLWeRT__P] 4:  

MZcedTYRWedSVcZTYe ) vSVcS]ZT\ zSVc UV_ =VdTYxWedgVc]RfW ,/

<YO`^_]TPWWP 5P_PTWTR`YRPY '>ZY^ZWTOTP]`YR 

8NVOL_PY *(*) *(*( 

HX^L_e @TZ& g 10+$+ /*1$. 

HX^L_e XT_ LYOP]PY FPRXPY_PY'>ZYeP]YRP^PWW^NSLQ_PY @TZ& g f0).$, f-0)$, 

4`kPY`X^L_e)# @TZ& g )..$1 ),0$* 

8]RPMYT^ aZ] F_P`P]Y "85G# @TZ& g )(0$) *($0 

85<G aZ] 4M^NS]PTM`YRPY "85<G74# @TZ& g )0.$. 1-$) 

8]RPMYT^ aZ] KTY^PY `YO F_P`P]Y "85<G# @TZ& g ),($/ -0$1 

*# 7SWb`OU hc[ 6clS\c[aObh RSa @]\hS`\a 

?^ 8VcVZTY ?_UfdecZV]]V 8VeVZ]ZXf_XV_)A`_d`]ZUZVcf_X dZ_U 7\eZgZexeV_ VcWRdde& UZV _ZTYe UZcV\e VZ_V^ =V'

dTYxWedSVcVZTY kfXV`cU_Ve dZ_U( 7]d CR_RXV^V_e'>`]UZ_X Zde UZV IP7= _ZTYe dV]Sde `aVcReZg exeZX& d`_UVc_ 

deVfVce UZV IR]kXZeeVc CR__Vd^R__ =^S> f_U UZV IR]kXZeeVc A]yT\_Vc'MVc\V =^S>& g`_ UVc UZV hVdV_e]ZTYV_ 

=VdV]]dTYRWeV_ UVc IR]kXZeeVc'=cfaaV XVYR]eV_ hVcUV_( :RczSVc YZ_Rfd hVcUV_ YZVc UZV HVdf]eReV UVc zSVc'

hZVXV_U \`_kVc_Z_eVc_ exeZXV_ =VdV]]dTYRWeV_ RfdXVhZVdV_ d`hZV UVc[V_ZXV_ A`_kVc_f_eVc_VY^V_& UZV ^Ze 

ZYcV_ Fc`Uf\eV_ f_U BVZdef_XV_ UZV AVc_R\eZgZexeV_ UVc =VdTYxWedSVcVZTYV f_eVcdezekV_(  

:Vc HX^L_e UVd 8VcVZTYVd ?_UfdecZV]]V 8VeVZ]ZXf_XV_ )A`_d`]ZUZVcf_X& UVc YRfaedxTY]ZTY UfcTY URd >R]SkVfX' 

f_U IVcgZTVXVdTYxWe ^Ze J`TYeVcXVdV]]dTYRWeV_ f_U A`_kVc_WcV^UV_ XV_VcZVce hZcU& SVhVXeV dZTY Z^ 

=VdTYxWed[RYc ,*,+ ^Vc\]ZTY zSVc UV^ DZgVRf UVd L`c[RYcVd f_U RfTY UVc 4`kPY`X^L_e deZVX dazcSRc R_( :Rd 

8]RPMYT^ aZ] F_P`P]Y VcYyYeV dZTY dZX_ZWZ\R_e f_U SV]ZVW dZTY RfW +*2&+ CZ`( o #,*,*4 ,*&2 CZ`( o$( :RcZ_ V_eYR]'

eV_ Zde UVc dVYc VcWcVf]ZTYV 8VZecRX UVc _RTY UVc ;bfZej'CVeY`UV #?<HI'8Z]R_kZVcf_X$ RfdXVhZVdV_V_ 8VeVZ]Z'

Xf_X R_ UVc 7fcfSZd 7= Z_ >yYV g`_ ,+1&+ CZ`( o #,*,*4 +*.&* CZ`( o$( Pf^ @RYcVdV_UV Yx]e UZV IP7= VZ_V 8VeVZ]Z'

Xf_X g`_ f_gVcx_UVce ,3&33 ! R_ UVc 7fcfSZd 7=( IeZTYeRXdSVk`XV_V 8VhVcef_XdVWWV\eV g`_ :VgZdV_' f_U 

:VcZgReVa`dZeZ`_V_ d`hZV URd PZ_dVcXVS_Zd UVd 9RdY'CR_RXV^V_ed UVd A`_kVc_WZ_R_k\cVZdVd ]ZVWVceV_ Z_dXV'

dR^e VZ_ _VXReZgVd ;cXVS_Zd #l+*&- CZ`( o5 ,*,*4 l+/&/ CZ`( o$( :Rd ;cXVS_Zd g`c IeVfVc_ SVZ_YR]eVe kfUV^ 

8V]Rdef_XV_ Rfd I`_UVcVWWV\eV_ Z_ >yYV g`_ l2&- CZ`( o #,*,*4 l*&- CZ`( o$5 _RYVkf g`]]dex_UZX Rfd VZ_V^ 

MVce^Z_UVcf_XdSVURcW UVd 7_]RXVgVc^yXV_d SVZ UVc IR]kXZeeVc >jUc`W`c^Z_X'=cfaaV( Jc`ek VZ_Vd `aVcReZg 

gVcSVddVceV_ =VdTYxWedgVc]RfWd \`__eV UVc L`cdeVfVcXVhZ__ UVc _ZTYe UZcV\e VZ_V^ =VdTYxWedSVcVZTY kfXV'

`cU_VeV_ A`_kVc_f_eVc_VY^V_ URd ;cXVS_Zd UVd L`c[RYcVd _ZTYe VccVZTYV_( :Rd L`c[RYcVdVcXVS_Zd hRc UfcTY 

UV_ ;cecRX Rfd VZ_V^ ?^^`SZ]ZV_gVc\RfW XVacxXe( 
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MZcedTYRWedSVcZTYe ) vSVcS]ZT\ zSVc UV_ =VdTYxWedgVc]RfW ,0 

IP]RWPTNS OP^ _L_^lNSWTNSPY XT_ OPX []ZRYZ^_TeTP]_PY :P^NSlQ_^aP]WL`Q 

Pf 8VXZ__ UVd =VdTYxWed[RYcVd ,*,+ cVTY_VeV UVc FLWeRT__P]%>ZYeP]Y f_eVc RfdUczT\]ZTYV^ >Z_hVZd RfW URd 

_RTY hZV g`c Z^^R_V_eV& \Rf^ bfR_eZWZkZVcSRcV HZdZ\` UVc 9`c`_R'FR_UV^ZV ^Ze 

" VZ_V^ RfW ^VYc R]d 2&/ CcU( o XVdeVZXVceV_ K^dRek #,*,*4 1&+ CcU( o$& 

" VZ_V^ L`cdeVfVcXVhZ__ khZdTYV_ +/* CZ`( o f_U ,** CZ`( o #,*,*4 l+30&. CZ`( o$ d`hZV 

" VZ_Vc dZTYeSRc zSVc UV^ L`c[RYcVdhVce ]ZVXV_UV_ HV_UZeV RfW URd VZ_XVdVekeV ARaZeR] #l-&3!$( 

7_XVdZTYed UVd f_VchRceVe XfeV_ IeRced Z_ URd @RYc f_U UVc Uj_R^ZdTY XVdeZVXV_V_ MR]kdeRY]acVZdV Y`SV_ hZc 

f_dVcV Fc`X_`dV kf^ ;_UV UVd VcdeV_ GfRceR]d R_ f_U VchRceVeV_ Wzc UV_ IR]kXZeeVc'A`_kVc_ d`UR__ VZ_V_ 

L`cdeVfVcXVhZ__ khZdTYV_ -** CZ`( o f_U .** CZ`( o( DRTY UV^ VcWcVf]ZTYV_ @RYcVdRfWeR\e dVekeV UVc Vfc`axZ'

dTYV IeRY]^Rc\e dVZ_V_ RfWhxcedXVcZTYeVeV_ JcV_U RfTY Z_ UV_ <`]XV^`_ReV_ W`ce( 7_XVdZTYed UVc SVddVcV_ R]d 

kf]Veke VchRceVeV_ ;cecRXd]RXV& g`c R]]V^ Z^ =VdTYxWedSVcVZTY >R_UV]& Y`SV_ hZc UZV ;cXVS_Zdac`X_`dV CZeeV 

@f_Z Vc_Vfe R_ f_U cVTY_VeV_ _f_^VYc ^Ze VZ_V^ L`cdeVfVcXVhZ__ khZdTYV_ .** CZ`( o f_U 0** CZ`( o( 7fTY Z_ 

UVc khVZeV_ @RYcVdYx]WeV YZV]e UZV XfeV FcVZd' f_U DRTYWcRXVV_ehZT\]f_X R_ f_U daZVXV]eV dZTY Z_dSVd`_UVcV Z_ 

YVcg`ccRXV_UV_ HVdf]eReV_ UVc =VdTYxWedSVcVZTYV <]RTYdeRY] f_U >R_UV] hZUVc( :RczSVc YZ_Rfd gVcSVddVceV 

dZTY UZV CRcXV_dZefReZ`_ Z^ Fc`Uf\edVX^V_e IeRY]ecxXVc& d`URdd YyYVcV ;cXVS_ZdSVZecxXV R]d SZd]R_X R_XV'

_`^^V_ VckZV]e hfcUV_( <`]X]ZTY VcYyYeV_ hZc UZV ;cXVS_Zdac`X_`dV RfW VZ_V_ L`cdeVfVcXVhZ__ khZdTYV_ 

0** CZ`( o f_U 1** CZ`( o( 

:Vc IR]kXZeeVc'A`_kVc_ dTY]`dd URd =VdTYxWed[RYc ,*,+ ^Ze 1*/&1 CZ`( o ;cXVS_Zd g`c IeVfVc_ RS& URd 0&1 CZ`( o 

dR]UZVceV ;cecxXV Rfd HVdecf\efcZVcf_XdczT\deV]]f_XV_ SVZ_YR]eVe( :R^Ze hfcUV URd `SVcV ;_UV UVc Fc`X_`dV'

daR__V VccVZTYe( CZe 3&2 CcU( o ]RX UVc K^dRek hZV RfTY UVc HE9; #+0&,!$ UVfe]ZTY zSVc UVc fcdacz_X]ZTYV_ 

;chRcef_X( 

?  ̂;Z_kV]_V_ V_ehZT\V]eV_ dZTY UZV =VdTYxWedSVcVZTYV Z^ LVcX]VZTY kfc Fc`X_`dV hZV W`]Xe4 

8RdZVcV_U RfW VZ_V^ Y`YV_ 7fWecRXdSVdeR_U cVTY_VeV UVc :P^NSlQ_^MP]PTNS 9WLNS^_LSW Z^ VcdeV_ >R]S[RYc 

,*,+ ec`ek UVc R_URfVc_UV_ FR_UV^ZVdZefReZ`_ ^Ze VZ_Vc UZV ARaRkZexe Rfd]RdeV_UV_ DRTYWcRXV d`hZV VZ_V^ 

XVXV_zSVc UV^ L`c[RYc gVcSVddVceV_ FcVZd_ZgVRf( :ZVdV a`dZeZgV ;_ehZT\]f_X d`]]eV RfTY Z_ UVc khVZeV_ @RYcVd'

Yx]WeV R_YR]eV_( K_eVcdezeke g`_ hVZeVcV_& kfdxek]ZTYV_ ;WWV\eV_ Rfd UV^ CRw_RY^V_ac`XcR^^ m<ZeIecfTefcV 

,(*n XZ_XV_ hZc Wzc UV_ =VdTYxWedSVcVZTY g`_  

" VZ_V^ UVfe]ZTY XVdeZVXV_V_ K^dRek #,*,*4 +&3 CcU( o$ d`hZV  

" VZ_V^ dVYc VcWcVf]ZTYV_ L`cdeVfVcXVhZ__ g`_ zSVc +** CZ`( o Rfd #,*,*4 l20&2 CZ`( o$(  

;chRcef_XdXV^xw ]VXeV UVc K^dRek Z^ L`c[RYcVdgVcX]VZTY g`c R]]V^ acVZdSVUZ_Xe dZTYeSRc kf( :Vc =VdTYxWed'

SVcVZTY <]RTYdeRY] VckZV]eV .+1&1 CZ`( o L`cdeVfVcXVhZ__& UVc *&, CZ`( o dR]UZVceV 7fWhV_Uf_XV_ Wzc HVdecf\efcZV'

cf_XV_ SVZ_YR]eVe( 

<zc UZV cV]VgR_eV_ Cxc\eV UVd =VdTYxWedSVcVZTYVd :]ZMMWPNS'C]ZQTW^_LSW f_eVcdeV]]eV_ hZc VZ_V f_gVcx_UVce 

R_XVdaR__eV CRc\e]RXV ^Ze X]VZTYS]VZSV_U Y`YV_ =c`SS]VTYZ^a`ceV_ d`hZV Xcf_Udxek]ZTY WVY]V_UV 7fWecxXV 

kfc BZVWVcf_X g`_ L`c^ReVcZR] Wzc H`Yc]VZef_XV_( ?^ Fc`WZ]deRY]SVcVZTY ac`X_`deZkZVcV_ hZc VZ_ hVZeVcYZ_ RfW 

AfckWcZdeZX\VZe RfdXVcZTYeVeVd& g`]ReZ]Vd CRc\ef^WV]U( DRTY VZ_V^ VYVc gVcYR]eV_V_ IeRce Z_ URd @RYc ,*,+ XZ_'

XV_ hZc Z^ hVZeVcV_ @RYcVdgVc]RfW g`_ VZ_Vc dZTY df\kVddZg gVcSVddVc_UV_ IZefReZ`_ Rfd( ?_d`WVc_ VchRceVeV_ 

hZc  

" VZ_V_ XVXV_zSVc L`c[RYc ^Vc\]ZTY XVdeVZXVceV_ K^dRek #,*,*4 *&1 CcU( o$ d`hZV 

" VZ_V_ dazcSRc gVccZ_XVceV_& RSVc UV__`TY UVfe]ZTYV_ L`cdeVfVcgVc]fde #,*,*4 l3.&. CZ`( o$(  

?_W`]XV UVc Z_dSVd`_UVcV Z^ khVZeV_ >R]S[RYc UVfe]ZTY XVdeZVXV_V_ ;c]ydV zSVcecRW UVc K^dRek UZV L`c[RYcVd'

hVceV VcYVS]ZTY( L`c R]]V^ UR_\ UVd XfeV_ JcxXVcVcXVS_ZddVd gVcSfTYeV UVc =VdTYxWedSVcVZTY =c`S'

S]VTY)Fc`WZ]deRY] V_eXVXV_ UVc fcdacz_X]ZTYV_ ;chRcef_X ^Ze .+&. CZ`( o VZ_ a`dZeZgVd ;cXVS_Zd g`c IeVfVc_( 
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MZcedTYRWedSVcZTYe ) vSVcS]ZT\ zSVc UV_ =VdTYxWedgVc]RfW ,1

:Rd L`cdeVfVccVdf]eRe SVZ_YR]eVe +&. CZ`( o ;cecxXV Rfd UVc 7fW]ydf_X g`_ HVdecf\efcZVcf_XdczT\deV]]f_XV_ 

#,*,*4 3&1 CZ`( o$( 

:Vc =VdTYxWedSVcVZTY @LYYP^XLYY XZ_X Wzc ,*,+ _RTY hZV g`c g`_ VZ_Vc g`c R]]V^ Z^ =c`wc`YcXVdTYxWe dTYhZVcZ'

XV_ CRc\e]RXV Rfd( ?^ 8VcVZTY UVc ^Zee]VcV_ BVZef_Xdc`YcV VchRceVeV_ hZc VZ_V hZVUVc R_kZVYV_UV CV_XV_V_e'

hZT\]f_X( :ZV FcxkZdc`YcXVdV]]dTYRWeV_ f_eVcdeV]]eV_ VZ_V <`cedVekf_X UVc VcWcVf]ZTYV_ CRc\eVcY`]f_X( ?^ ;UV]'

deRY]SVcVZTY R_eZkZaZVceV_ hZc VZ_V_ DRTYWcRXVkfhRTYd( ?_dXVdR^e ac`X_`deZkZVceV_ hZc Wzc UV_ =VdTYxWedSVcVZTY 

SVZ UVfe]ZTY deVZXV_UV_ 7SdRek^V_XV_  

" VZ_ VcYyYeVd K^dRek_ZgVRf #,*,*4 *&3 CcU( o$ d`hZV  

" VZ_ dZTYeSRc gVcSVddVceVd& [VU`TY hVZeVcYZ_ _VXReZgVd L`cdeVfVccVdf]eRe #,*,*4 l0,&* CZ`( o$( 

8VZ VZ_V^ deRSZ]V_ H`YcgVcdR_U k`X UVc K^dRek Z^ LVcX]VZTY kf^ L`c[RYc acVZdSVUZ_Xe R_( Jc`ek UVc VcYVS]ZTYV_ 

;cXVS_ZdgVcSVddVcf_X UVc FcxkZdc`YcXcfaaV f_U VZ_V^ a`dZeZgV_ L`cdeVfVccVdf]eRe Z^ 8VcVZTY ^Zee]VcV BVZef_Xd'

c`YcV gVcSfTYeV UVc =VdTYxWedSVcVZTY CR__Vd^R__ RfTY Z_W`]XV g`_ ?^aRZc^V_ed UVc >AC' f_U ;KHEF?F;'

8VeVZ]ZXf_XV_ #l,-/&+ CZ`( o$ VZ_ UVfe]ZTY _VXReZgVd ;cXVS_Zd g`c IeVfVc_ #l,1-&- CZ`( o$( :Rd HVdf]eRe SVZ_YR]eVe 

,&0 CZ`( o ;cecxXV Rfd UVc 7fW]ydf_X g`_ HVdecf\efcZVcf_XdczT\deV]]f_XV_( 

:Vc =VdTYxWedSVcVZTY ;LYOPW R_eZkZaZVceV kf @RYcVdSVXZ__ ,*,+ Wzc dVZ_V =VdV]]dTYRWeV_ VZ_V a`dZeZgV =VdTYxWed'

V_ehZT\]f_X& UZV g`c R]]V^ RfW VZ_Vc VcWcVf]ZTYV_ DRTYWcRXVdZefReZ`_ SVZ dazcSRc deVZXV_UV_ LVc\RfWdacVZdV_ 

kf^ ;_UV UVd g`cYVcZXV_ =VdTYxWed[RYcVd SRdZVcV_ d`]]eV f_U g`_ UVcV_ <`cedVekf_X Xcf_Udxek]ZTY RfdXVXR_'

XV_ hfcUV( ?^ PfdR^^V_daZV] ^Ze _`TY _ZVUcZXV_ 8VdeR_UdacVZdV_ d`]]eV UZVd Z_dSVd`_UVcV Z^ BRXVcYR_UV] Z_ 

UV_ VcdeV_ C`_ReV_ kf VZ_V^ VcYVS]ZTYV_ ;cXVS_ZdR_deZVX WzYcV_( ?^ Z_eVc_ReZ`_R]V_ JcRUZ_X hfcUV hVXV_ UVc 

hVZeVcYZ_ dTYhZVcZXV_ >R_UV]dSVUZ_Xf_XV_ _fc ^Ze VZ_Vc ]VZTYeV_ Pf_RY^V UVc LVcdR_U^V_XV XVcVTY_Ve( 

?_dXVdR^e VchRceVeV_ hZc Wzc URd IVX^V_e  

" UVfe]ZTY XVdeVZXVceV K^dRekhVceV #,*,*4 ,&, CcU( o$ f_U 

" VZ_ ^Vc\]ZTY zSVc UV^ L`c[RYc Rfd\`^^V_UVd ;cXVS_Zd g`c IeVfVc_ #,*,*4 ,/&+ CZ`( o$(

;Z_ VcYVS]ZTY XVdeVZXVceVc LVcdR_U f_U X]VZTYkVZeZX cVR]ZdZVceV UVfe]ZTYV FcVZddeVZXVcf_XV_ WzYceV_ kf VZ_V^ 

Xfe 0*! YyYVcV_ K^dRek R]d ,*,*( ?_dSVd`_UVcV URd R_XVk`XV_V FcVZd_ZgVRf& Z_ A`^SZ_ReZ`_ ^Ze Xz_deZXV_ 

;Z_deR_UdacVZdV_ Z^ ]RXVcYR]eV_UV_ 8VcVZTY f_U SVZ UVc K;I'=cfaaV& YReeV UV_ YZde`cZdTY YVcRfdcRXV_UV_ 

=VhZ__ g`c IeVfVc_ UVd =VdTYxWedSVcVZTYVd >R_UV] g`_ -/,&/ CZ`( o kfc <`]XV( 7fwVc`cUV_e]ZTYV ;cecxXV Rfd 

UV^ LVc\RfW g`_ khVZ ?^^`SZ]ZV_ #+0&1 CZ`( o5 ,*,*4 .1&, CZ`( o$ hZc\eV_ kfdxek]ZTY a`dZeZg RfW URd ;cXVS_Zd( :Vc 

L`cdeVfVcXVhZ__ SVZ_YR]eVe URczSVc YZ_Rfd *&+ CZ`( o dR]UZVceV ;cecxXV Rfd HVdecf\efcZVcf_XdczT\deV]]f_XV_( 

?_W`]XV XfeVc 7fWecRXdVZ_Xx_XV kf^ @RYcVdV_UV ,*,* deRceVeV_ UZV =VdV]]dTYRWeV_ UVd :P^NSlQ_^MP]PTNSP^ 

GPNSYZWZRTP ^Ze VZ_V^ d`]ZUV_ 7fWecRXdSVdeR_U Z_ URd _VfV @RYc( <zc UZV A>I'=cfaaV ac`X_`deZkZVceV_ hZc VZ_V 

hVZeVc gVcSVddVceV Fc`WZeRSZ]Zexe SVZ X]VZTYkVZeZX ]VZTYeV^ K^dRekkfhRTYd( :ZV SVZUV_ :;IC7'IaVkZR]^RdTYZ_V_'

SRfVc R_eZkZaZVceV_ VZ_V dazcSRcV CRc\eVcY`]f_X f_U VZ_V Vc\V__SRc gVcSVddVceV ;cecRXd]RXV& d`URdd ]VZTYe 

a`dZeZgV L`cdeVfVcVcXVS_ZddV f_eVcdeV]]e hfcUV_( <zc UV_ XVdR^eV_ =VdTYxWedSVcVZTY VchRceVeV_ hZc W`]X]ZTY  

" VZ_V_ VehRd VcYyYeV_ K^dRek d`hZV  

" VZ_V_ dZX_ZWZ\R_e zSVc UV^ L`c[RYc Rfd\`^^V_UV_ L`cdeVfVcXVhZ__ #,*,*4 *&3 CZ`( o$& UVc kfUV^ g`_ ;Z_'

^R]VWWV\eV_ a`dZeZg SVVZ_W]fdde hVcUV_ hzcUV( 

:Vc K^dRek cR_XZVceV UVfe]ZTY zSVc UV^ BVgV] UVd @RYcVd ,*,*( =Vdezeke UfcTY UV_ 8fTYXVhZ__ Rfd UVc LVcxfwV'

cf_X UVd F`fTY'=VdTYxWeVd hRc URd L`cdeVfVcVcXVS_Zd UVc A>I'=cfaaV VcYVS]ZTY YyYVc R]d VZ_ @RYc kfg`c( :ZV A:;'

=cfaaV f_U UZV A:I deVfVceV_ VSV_WR]]d VZ_V_ a`dZeZgV_ 8VZecRX kf^ IVX^V_eVcXVS_Zd SVZ( ?_dXVdR^e VchZcedTYRW'

eVeV UVc =VdTYxWedSVcVZTY JVTY_`]`XZV VZ_V_ =VhZ__ g`c IeVfVc_ Z_ >yYV g`_ /3&, CZ`( o VZ_dTY]ZVw]ZTY ,&2 CZ`( o 

;cecxXV Rfd UVc 7fW]ydf_X g`_ HVdecf\efcZVcf_XdczT\deV]]f_XV_( 
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MZcedTYRWedSVcZTYe ) ;cecRXd'& <Z_R_k' f_U LVc^yXV_d]RXV ,2 

8]_]LR^WLRP OP^ >ZYeP]Y^ 

:Vc 4`kPY`X^L_e UVd A`_kVc_d VcYyYeV dZTY g`c R]]V^ RfWXcf_U XVdeZVXV_Vc :fcTYdTY_ZeedVc]ydV Wzc IeRY]'

VckVfX_ZddV d`hZV YyYVcVc LVcdR_U^V_XV_ RfW 3(101 CZ`( o #,*,*4 1(*3+ CZ`( o$ f_U gVceVZ]e dZTY hZV W`]Xe RfW UZV 

=VdTYxWedSVcVZTYV4 

>ZYeP]Y`X^L_e YLNS :P^NSlQ_^MP]PTNSPY 

*(*) *(*( IP]lYOP]`YR 

TY @TZ& g ! TY @TZ& g ! TY @TZ& g TY ! 

<]RTYdeRY] ,(/-. ,0 +(22* ,1 0// -/ 

=c`SS]VTY)Fc`WZ]deRY] 3./ +* 02. +* ,0+ -2 

CR__Vd^R__ +(+/1 +, 3.1 +- ,+* ,, 

>R_UV] -(0*- -1 ,(,,/ -+ +-12 0, 

JVTY_`]`XZV +(-0* +. +(,*1 +1 +/. +- 

?_UfdecZV]]V 
8VeVZ]ZXf_XV_)A`_d`]ZUZVcf_X +01 , +.2 , +3 +- 

>ZYeP]Y 1&/./ )(( /&(1) )(( *&.// +0 

:ZV cVXZ`_R]V 7fWeVZ]f_X UVc K^dRekVc]ydV S]ZVS _RYVkf \`_deR_e4 I` ]RX UVc ITYhVcaf_\e UVc =VdTYxWedexeZX'

\VZe UVd IR]kXZeeVc'A`_kVc_d f_gVcx_UVce Z_ UVc ;K #1(+-+ CZ`( o5 1-! K^dRekR_eVZ]$& h`SVZ :VfedTY]R_U ^Ze 

.(.+0 CZ`( o ;c]ydV_ f_U VZ_V^ 7_eVZ] g`_ ./! hVZeVcYZ_ UVc ^Ze 7SdeR_U XcyweV ;Z_kV]^Rc\e hRc( ?_ UZVdV^ 

PfdR^^V_YR_X Zde [VU`TY kf SVczT\dZTYeZXV_& URdd gZV]V f_dVcVc Fc`Uf\eV R]d Pf]ZVWVcf_XV_ Wzc UZV Via`ce'

`cZV_eZVceV UVfedTYV MZcedTYRWe ]VekeV_U]ZTY U`TY UV_ MVX Z_ URd 7fd]R_U WZ_UV_( 

>ZYeP]Y`X^L_e YLNS EPRTZYPY 

*(*) *(*( IP]lYOP]`YR 

TY @TZ& g ! TY @TZ& g ! TY @TZ& g TY ! 

:VfedTY]R_U .(.+0 ./ -(+3/ ./ +(,,, -2 

MVZeVcV ;K'Bx_UVc ,(1+/ ,2 +(222 ,1 2,1 .. 

vScZXVd ;fc`aR .-2 . -*/ . +-- .. 

7^VcZ\R +(*32 ++ 2+/ ++ ,2- -/ 

7dZV_ 1*- 1 .21 1 ,+0 .. 

7_UVcV HVXZ`_V_ -31 . .*+ 0 l. l+ 

>ZYeP]Y 1&/./ )(( /&(1) )(( *&.// +0 

:Vc IR]kXZeeVc'A`_kVc_ VckZV]eV VZ_ YVcg`ccRXV_UVd 8]RPMYT^ aZ] F_P`P]Y Z_ >yYV g`_ 1*/&1 CZ`( o #,*,*4  

l +30&. CZ`( o$( :Rd HVdf]eRe V_eYx]e ,+1&+ CZ`( o 8VZecRX UVc _RTY UVc ;bfZej'CVeY`UV #?<HI'8Z]R_kZVcf_X$ 

RfdXVhZVdV_V_ 8VeVZ]ZXf_X R_ UVc 7fcfSZd 7= #,*,*4 +*.&* CZ`( o$ d`hZV 0&1 CZ`( o dR]UZVceV ;cecxXV Rfd 

HVdecf\efcZVcf_XdczT\deV]]f_XV_ #,*,*4 +2&3 CZ`( o$( =VXV_]xfWZX hZc\eV_ Z_dSVd`_UVcV ,-/&+ CZ`( o ?^aRZc^V_e 

#,*,*4 * CZ`( o$ Z^ =VdTYxWedSVcVZTY CR__Vd^R__( 

:`b`OUa&% ;W\O\h& c\R JS`[nUS\aZOUS 
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?_dXVdR^e VchZcedTYRWeVeV UVc :P^NSlQ_^MP]PTNS GPNSYZWZRTP /3&, CZ`( o =VhZ__ g`c IeVfVc_ #,*,*4 *&3 CZ`( o$( 
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A:;'=cfaaV f_U UZV A:I deVfVceV_ VSV_WR]]d VZ_V_ a`dZeZgV_ 8VZecRX kf^ IVX^V_eVcXVS_Zd SVZ( 
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9RaZeR] V^a]`jVU #CZ`( o$ .(/3* -(/./ -(0-+ -(1.3 -(.-0 -(/2. -(0,* -(/,0 .(*-. .(.2+ 

M`c\Z_X 9RaZeR] #CZ`( o$1$ ,(2,/ ,(*3. ,(.// ,(/+/ ,(.-- ,(+0/ ,(,1+ ,(.21 ,(/32 ,(03. 

*# FSabObS[S\b OcTU`c\R SW\S` @]``SYbc` RSa J]``ObadS`[nUS\a 
+# `SabObSR OcTU`c\R :`abO\eS\Rc\U >;FG ** 
,# ZO\UT`WabWUS JS`[nUS\aeS`bS f *)) ( <SaO[bdS`[nUS\ 
-# J]``mbS f *)) ( <SaO[bdS`[nUS\ 
.# PWa +)*/3 6PaQV`SWPc\US\ OcT GOQVO\ZOUSdS`[nUS\ c\R W[[ObS`WSZZS JS`[nUS\aeS`bS f *)) ( GOQVO\ZOUSdS`[nUS\ c\R W[[ObS`WSZZS 

JS`[nUS\aeS`bS% OP +)*03 "6PaQV`SWPc\US\ OcT GOQVO\ZOUSdS`[nUS\ c\R W[[ObS`WSZZS JS`[nUS\aeS`bS $ OZa ;W\O\hW\dSabWbW]\S\ USVOZbS\S 

>[[]PWZWS\# f *)) ( "GOQVO\ZOUSdS`[nUS\ c\R W[[ObS`WSZZS JS`[nUS\aeS`bS $ OZa ;W\O\hW\dSabWbW]\S\ USVOZbS\S >[[]PWZWS\# 
/# PWa +)*03 ;]`RS`c\US\ Oca AWSTS`c\US\ c\R ASWabc\US\ f ,/. ( I[aObhS`ZnaS% 

OP +)*13 ;]`RS`c\US\ Oca AWSTS`c\US\ c\R ASWabc\US\ W\YZcaWdS JS`b`OUadS`[nUS\aeS`bS f ,/. ( I[aObhS`ZnaS 
0# J]``mbS hchoUZWQV ;]`RS`c\US\ Oca AWSTS`c\US\ c\R ASWabc\US\ c\R JS`b`OUadS`[nUS\aeS`bS OPhoUZWQV JS`PW\RZWQVYSWbS\ Oca AWSTS`c\US\ 

c\R ASWabc\US\ a]eWS JS`b`OUadS`PW\RZWQVYSWbS\ 
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=LS]P^LM^NSW`^^ OP] FLWeRT__P] 4: 

:Vc @RYcVdRSdTY]fdd UVc IR]kXZeeVc 7= #IP7=$ Wzc URd =VdTYxWed[RYc ,*,+ Zde _RTY UV_ 8Z]R_kZVcf_Xd' f_U 8VhVcef_Xd'

g`cdTYcZWeV_ UVd >R_UV]dXVdVekSfTYd f_eVc 8VRTYef_X UVc VcXx_kV_UV_ HVXV]f_XV_ UVd 7\eZV_XVdVekVd RfWXVdeV]]e(  

:ZV IP7= WzYce f_gVcx_UVce UZV A`_kVc_XVdTYxWedSVcVZTYV& SVZ UV_V_ URd `aVcReZgV =VdTYxWe ]ZVXe& R]d 

CR_RXV^V_e'>`]UZ_X( :ZV hVdV_e]ZTYV_ 8VeVZ]ZXf_XdXVdV]]dTYRWeV_ hVcUV_ zSVc UZV +**!ZXV J`TYeVcXVdV]]'

dTYRWe IR]kXZeeVc CR__Vd^R__ =^S> #IC=$ g`_ UVcV_ +**!ZXVc J`TYeVcXVdV]]dTYRWe IR]kXZeeVc A]yT\_Vc'

MVc\V =^S> #IAM=$ XVYR]eV_( PhZdTYV_ UVc IP7= f_U UVc IC= d`hZV khZdTYV_ UVc IC= f_U UVc IAM= Zde 

dVZeV_d UVc [VhVZ]ZXV_ ESVcXVdV]]dTYRWe VZ_V FRec`_RedVc\]xcf_X RSXVXVSV_ h`cUV_( :ZVdV ESVcXVdV]]dTYRWeV_ 

gVcaW]ZTYeV_ dZTY& UZV IC= SVkZVYf_XdhVZdV IAM= Z^ _RTYW`]XV_UV_ =VdTYxWed[RYc d` RfdkfdeReeV_& URdd UZV 

SZd kf^ ;_UV UVd R\efV]]V_ =VdTYxWed[RYcVd VZ_XVXR_XV_V_ LVcaW]ZTYef_XV_ WcZdeXV^xw VcWz]]e hVcUV_ \y__V_( 

:ZV IP7= Zde R]d _ZTYe `aVcReZgV >`]UZ_XXVdV]]dTYRWe Z_ URd IeVfVcf_Xd\`_kVae UVd IR]kXZeeVc'A`_kVc_d VZ_XV'

Sf_UV_ f_U f_eVc]ZVXe d`^Ze UV_ X]VZTYV_ 9YR_TV_ f_U HZdZ\V_ hZV UVc IR]kXZeeVc'A`_kVc_( :ZV ;cecRXd]RXV UVc 

=VdV]]dTYRWe Zde URYVc g`_ UVc ;_ehZT\]f_X UVc J`TYeVcXVdV]]dTYRWeV_ d`hZV UVc MVceYR]eZX\VZe UVc 8VeVZ]ZXf_XV_ 

RSYx_XZX( >ZVcSVZ hVcUV_ UZV cVTYe]ZTYV_ 7_W`cUVcf_XV_ R_ UZV IeVfVcf_X UVc IP7= SVczT\dZTYeZXe( 

5TWLYe OP] FLWeRT__P] 4: ">`]eQL^^`YR# 

+)&)*&*(*) +)&)*&*(*( 

@TZ& g ! @TZ& g ! 

4YWLRPaP]XmRPY /)$* )($+ /*$( ))$, 

IRTYR_]RXV_+$ +3&- ,&2 ,*&+ -&, 

<Z_R_kR_]RXV_ /+&3 1&/ /+&3 2&, 

HXWL`QaP]XmRPY .**$1 01$/ --0$/ 00$. 

<`cUVcf_XV_ f_U d`_deZXV LVc^yXV_dXVXV_dex_UV,$ 0,,&3 23&1 //2&1 22&0 

4V_TaL .1,$) )(($( .+($/ )(($( 

;ZXV_\RaZeR] .+/&* /3&2 -03&3 /2&0 

HzT\deV]]f_XV_ ,.*&1 -.&1 ,.*&1 -2&, 

LVcSZ_U]ZTY\VZeV_ -2&. /&/ ,*&+ -&, 

CL^^TaL .1,$) )(($( .+($/ )(($( 

*# W\YZcaWdS W[[ObS`WSZZS` JS`[nUS\aUSUS\abm\RS 
+# W\YZcaWdS FSQV\c\UaOPU`S\hc\Ua^]abS\ 

:ZV <`cUVcf_XV_ Rfd UVc Z^ HRY^V_ UVd \`_kVc_hVZeV_ 9RdY'CR_RXV^V_ed UVc J`TYeVcXVdV]]dTYRWe IAM= kfc 

LVcWzXf_X XVdeV]]eV_ BZbfZUZexe #/*+ CZ`( o$ SZ]UV_ f_gVcx_UVce UV_ hVdV_e]ZTYV_ 7\eZga`deV_( :ZV XVYR]eV_V_ 

VZXV_V_ 7\eZV_ hVcUV_ _RTY UV_ L`cdTYcZWeV_ UVd >=8 `WWV_ g`^ ;ZXV_\RaZeR] RSXVdVeke(

7fW UVc FRddZgdVZeV dZ_U _VSV_ UV^ ;ZXV_\RaZeR] Z_dSVd`_UVcV ,+, CZ`( o FV_dZ`_dgVcaW]ZTYef_XV_ RfdXVhZVdV_( 

:ZV ;ZXV_\RaZeR]bf`eV YRe dZTY RfW /3&2! #,*,*4 /2&0!$ VcYyYe( 
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:PbTYY% `YO IP]W`^_]PNSY`YR OP] FLWeRT__P] 4: ">`]eQL^^`YR# 

TY @TZ& g *(*) *(*( 

HX^L_eP]Wm^P *.$- *($( 

;cYyYf_X `UVc LVc^Z_UVcf_X UVd 8VdeR_UVd R_ f_WVceZXV_ ;ckVfX_ZddV_ *&* *&* 

I`_deZXV SVecZVS]ZTYV ;cecxXV /&/ +,&0 

CReVcZR]RfWhR_U *&* *&* 

FVcd`_R]RfWhR_U -3&1 ,.&/ 

7SdTYcVZSf_XV_+$ +&1 /&2 

I`_deZXV SVecZVS]ZTYV 7fWhV_Uf_XV_ -*&1 ,1&, 

8VeVZ]ZXf_XdVcXVS_Zd 23&3 +3&3 

PZ_dVcXVS_Zd l-&1 l/&3 

IeVfVc_ g`^ ;Z_\`^^V_ f_U g`^ ;cecRX *&* *&+ 

8]RPMYT^ YLNS F_P`P]Y ,.$) f)($/ 

I`_deZXV IeVfVc_ l+&* l+&. 

=LS]P^nMP]^NS`^^'%QPSWMP_]LR ,-$) f)*$) 

*# W\YZcaWdS 6PaQV`SWPc\US\ OcT ;W\O\hO\ZOUS\ c\R KS`b^O^WS`S RSa I[ZOcTdS`[nUS\a 

?_ UV_ K^dRekVc]ydV_ dZ_U Z^ MVdV_e]ZTYV_ UZV ;cecxXV Rfd UVc ;cYVSf_X VZ_Vc A`_kVc_f^]RXV V_eYR]eV_( :ZV 

d`_deZXV_ SVecZVS]ZTYV_ ;cecxXV SVZ_YR]eV_ zSVchZVXV_U ;cecxXV Rfd gVcSf_UV_V_ K_eVc_VY^V_( :Vc FVcd`_R]'

RfWhR_U Zde RfTY RfWXcf_U XVx_UVceVc FRcR^VeVc Wzc UZV 8VhVcef_X UVc FV_dZ`_dczT\deV]]f_XV_ YyYVc R]d Z^ 

L`c[RYc( :ZV d`_deZXV_ SVecZVS]ZTYV_ 7fWhV_Uf_XV_ VcYyYeV_ dZTY RfWXcf_U XVdeZVXV_Vc <cV^U]VZdef_XV_( :Rd 

8VeVZ]ZXf_XdVcXVS_Zd SVecZWWe _RYVkf RfddTY]ZVw]ZTY UV_ g`_ UVc IC= gVcVZ__RY^eV_ ;cXVS_ZdSVZecRX( ?_ UVc 

=VdV]]dTYRWe hRcV_ kf^ -+( :VkV^SVc ,*,+ +0+ CZeRcSVZeVc #L`c[RYcVddeZTYeRX4 +0. CZeRcSVZeVc$ SVdTYxWeZXe( 

4YRLMPY YLNS hh *01L `YO +)-L ;:5 

:Rd XVkVZTY_VeV ARaZeR] dVekeV dZTY R^ 8Z]R_kdeZTYeRX Rfd 0*(*31(*** RfW UV_ ?_YRSVc ]RfeV_UV_ IezT\R\eZV_ 

kfdR^^V_ ^Ze VZ_V^ cVTY_VcZdTYV_ 7_eVZ] [VUVc 7\eZV R^ =cf_U\RaZeR] g`_ ,&03 o( CZe R]]V_ 7\eZV_ dZ_U UZV 

X]VZTYV_ HVTYeV f_U FW]ZTYeV_ gVcSf_UV_( :ZVdV VcXVSV_ dZTY Rfd UV_ L`cdTYcZWeV_ UVd 7\eZV_XVdVekVd( 

8VdTYcx_\f_XV_& UZV IeZ^^cVTYeV `UVc UZV vSVcecRXf_X g`_ 7\eZV_ SVecVWWV_& SVdeR_UV_ R^ 8Z]R_kdeZTYeRX 

_RTY AV__e_Zd UVd L`cdeR_UVd _fc Z_d`hVZe& R]d UVc =VdV]]dTYRWe Rfd UV_ g`_ ZYc XVYR]eV_V_ VZXV_V_ 7\eZV_ 

#0(**3(1** IezT\$ \VZ_V IeZ^^cVTYeV kfdeR_UV_ f_U R]d L`cdeR_Ud' f_U 7fWdZTYedcRed^ZeX]ZVUVc_ Rfd g`_ ZY_V_ 

XVYR]eV_V_ 7\eZV_ \VZ_ IeZ^^cVTYe SVZ UVc 8VdTY]fddWRddf_X zSVc ZYcV VZXV_V ;_e]Rdef_X kfdeR_U( 

;Z_V 8VeVZ]ZXf_X R^ ARaZeR] g`_ ^VYc R]d +*! UVc IeZ^^cVTYeV SVdeR_U R^ 8Z]R_kdeZTYeRX dVZeV_d UVc 

>R__`gVcdTYV 8VeVZ]ZXf_XdXVdV]]dTYRWe DZVUVcdRTYdV_ ^S> #>R_8=$& >R__`gVc& UZV XV^xw ZYcVc IeZ^^cVTYed'

^ZeeVZ]f_X g`^ ,( 7acZ] ,**, ^Ze ,/&/! UVc IeZ^^cVTYeV R_ UVc IR]kXZeeVc 7= SVeVZ]ZXe Zde5 UZVd V_edacRTY Z_W`]XV 

UVc dVZeUV^ XVdf_\V_V_ 7_kRY] UVc Z_dXVdR^e RfdXVXVSV_V_ 7\eZV_ R^ 8Z]R_kdeZTYeRX VZ_V^ IeZ^^cVTYed'

R_eVZ] g`_ ,0&/!( 7]]VZ_ZXVc =VdV]]dTYRWeVc UVc >R_8= Zde URd BR_U DZVUVcdRTYdV_( <Vc_Vc SVdeR_U R^ 8Z]R_k'

deZTYeRX VZ_V 8VeVZ]ZXf_X R^ ARaZeR] g`_ ^VYc R]d +*! UVc IeZ^^cVTYeV dVZeV_d UVc =F =z_eVc FRaV_SfcX 7=& 

>R__`gVc& UZV XV^xw UVc IeZ^^cVTYed^ZeeVZ]f_X g`^ 2( :VkV^SVc ,*,+ ^Ze +/&*! UVc IeZ^^cVTYeV R_ UVc 

IR]kXZeeVc 7= SVeVZ]ZXe Zde( :ZVdV 8VeVZ]ZXf_X hZcU =z_eVc FRaV_SfcX XV^xw p -. Ma>= kfXVcVTY_Ve( 

7\eZV_ ^Ze I`_UVccVTYeV_& UZV A`_ec`]]SVWfX_ZddV gVc]VZYV_& ViZdeZVcV_ _ZTYe( 7^ ARaZeR] SVeVZ]ZXeV 7cSVZe'

_VY^Vc& UZV ZYcV A`_ec`]]cVTYeV _ZTYe f_^ZeeV]SRc RfdzSV_& dZ_U UV^ L`cdeR_U _ZTYe SV\R__e( 
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:ZV ;c_V__f_X f_U 7SSVcfWf_X UVc CZeX]ZVUVc UVd L`cdeR_UVd f_U UZV t_UVcf_X UVc IRekf_X VcW`]XV_ R]]VZ_ 

_RTY UV_ L`cdTYcZWeV_ UVd 7\eZV_XVdVekVd( 

:Vc L`cdeR_U YRe RfWXcf_U g`_ 8VdTY]zddV_ UVc >RfaegVcdR^^]f_X W`]XV_UV UcVZ CyX]ZTY\VZeV_& 7\eZV_ Rfd'

kfXVSV_ `UVc kfczT\kf\RfWV_4 

" ;c \R__ Z_ UVc PVZe SZd kf^ -+( CRZ ,*,, ^Ze PfdeZ^^f_X UVd 7fWdZTYedcReVd -*(*.2(/** _VfV RfW UV_ ?_YRSVc 

]RfeV_UV IezT\R\eZV_ XVXV_ 8Rc' `UVc IRTYVZ_]RXV_ RfdXVSV_ #=V_VY^ZXeVd ARaZeR] ,*+1$& h`SVZ f_eVc 

7fddTY]fdd UVd 8VkfXdcVTYed UVc 7\eZ`_xcV _fc SZd kf +,(*+3(.** IezT\ #,*! R]]Vc R^ +( @f_Z ,*+1 RfdXV'

XVSV_V_ 7\eZV_$ RfdXVXVSV_ hVcUV_ UzcWV_( :ZV ,*!'=cV_kV gVccZ_XVce dZTY f^ UV_ R_eVZ]ZXV_ 8VecRX R^ 

=cf_U\RaZeR]& RfW UV_ dZTY EaeZ`_d' `UVc MR_U]f_XdcVTYeV SVkZVYf_XdhVZdV EaeZ`_d' `UVc MR_U]f_Xd'

aW]ZTYeV_ Rfd EaeZ`_ddTYf]UgVcdTYcVZSf_XV_& MR_UV]dTYf]UgVcdTYcVZSf_XV_& =V_fddcVTYeV_ f_U)`UVc 

=VhZ__dTYf]UgVcdTYcVZSf_XV_ SVkZVYf_XdhVZdV A`^SZ_ReZ`_V_ UZVdVc ?_decf^V_eV SVkZVYV_& UZV dVZe UV^ 

+( @f_Z ,*+1 f_eVc 7fddTY]fdd UVd 8VkfXdcVTYed RfdXVXVSV_ h`cUV_ dZ_U(  

" :Vc L`cdeR_U \R__ UVd MVZeVcV_ ^Ze PfdeZ^^f_X UVd 7fWdZTYedcReVd SZd kf^ -+( CRZ ,*,, ITYf]UgVcdTYcVZ'

Sf_XV_ Z^ =VdR^e_V__SVecRX g`_ SZd kf + CcU( o SVXVSV_ f_U UV_ ?_YRSVc_ UVc [VhVZ]ZXV_ JVZ]dTYf]UgVc'

dTYcVZSf_XV_ MR_U]f_XdcVTYeV RfW 7\eZV_ UVc =VdV]]dTYRWe Z_ VZ_Vc =VdR^ekRY] g`_ SZd kf ,0(***(*3- IezT\ 

#8VUZ_XeVd ARaZeR] ,*+1$ XVhxYcV_( :RSVZ \R__ URd 8VkfXdcVTYe UVc 7\eZ`_xcV RfdXVdTY]`ddV_ hVcUV_ SZd 

kf VZ_V^ =VdR^e_V__SVecRX g`_ ITYf]UgVcdTYcVZSf_XV_& ^Ze UV_V_ MR_U]f_XdcVTYeV RfW 7\eZV_ gVc'

Sf_UV_ dZ_U& UVcV_ R_eVZ]ZXVc 8VecRX UVd =cf_U\RaZeR]d +*! UVd =cf_U\RaZeR]d _ZTYe zSVcdTYcVZeVe( ;Z_V 

7fdXRSV g`_ ITYf]UgVcdTYcVZSf_XV_ ^Ze MR_U]f_XdcVTYe f_eVc 7fddTY]fdd UVd 8VkfXdcVTYed UVc 7\eZ`_xcV 

URcW URSVZ _fc VcW`]XV_& d`hVZe dVZe UV^ +( @f_Z ,*+1 _`TY _ZTYe 7\eZV_ ^Ze VZ_V^ 7_eVZ] g`_ ,*! UVd =cf_U'

\RaZeR]d Rfd XV_VY^ZXeV^ ARaZeR] f_eVc 7fddTY]fdd UVd 8VkfXdcVTYed RfdXVXVSV_ h`cUV_ dZ_U( 7\eZV_ Rfd 

XV_VY^ZXeV^ ARaZeR] dZ_U dVZe UV^ +( @f_Z ,*+1 SZd kf^ 8Z]R_kdeZTYeRX _ZTYe RfdXVXVSV_ h`cUV_(  

" :Vc L`cdeR_U Zde Vc^xTYeZXe& SZd kf^ 7S]RfW UVd 1( @f]Z ,*,/ VZXV_V 7\eZV_ UVc =VdV]]dTYRWe ^Ze VZ_V^ 7_eVZ] 

R^ =cf_U\RaZeR] g`_ SZd kf +*! kf VchVcSV_ f_U kf R]]V_ XVdVek]ZTY kfXV]RddV_V_ PhVT\V_ kf gVchV_UV_(  

;d SVdeVYV_ W`]XV_UV hVdV_e]ZTYV LVcVZ_SRcf_XV_ UVc =VdV]]dTYRWe& UZV f_eVc UVc 8VUZ_Xf_X VZ_Vd A`_ec`]]'

hVTYdV]d Z_W`]XV VZ_Vd vSVc_RY^VR_XVS`eVd deVYV_& ^Ze W`]XV_UV_ MZc\f_XV_4 

" DRTY UV^ ,*+1 ^Ze VZ_V^ 8R_\V_\`_d`ceZf^ XVdTY]`ddV_V_ LVcecRX zSVc VZ_V AcVUZe]Z_ZV g`_ /0* CZ`( o YRe 

Z^ <R]]V VZ_Vd A`_ec`]]hVTYdV]d [VUV A`_d`ceZR]SR_\ URd HVTYe& ZYcV 8VeVZ]ZXf_X R_ UVc AcVUZe]Z_ZV kf 

\z_UZXV_ f_U XVXVSV_V_WR]]d HzT\kRY]f_X kf gVc]R_XV_(  

" DRTY UV^ ,*+3 ^Ze UVc ;fc`axZdTYV_ ?_gVdeZeZ`_dSR_\ XVdTY]`ddV_V_ LVcecRX zSVc VZ_V hVZeVcV AcVUZe]Z_ZV 

YRe Z^ <R]]V VZ_Vd A`_ec`]]hVTYdV]d UZV ;fc`axZdTYV ?_gVdeZeZ`_dSR_\ URd HVTYe& UZV AcVUZe]Z_ZV kf \z_UZXV_ 

f_U XVXVSV_V_WR]]d HzT\kRY]f_X kf gVc]R_XV_( 

" DRTY VZ_Vc LVcVZ_SRcf_X UVc =VdV]]dTYRWeVc UVc ;KHEF?F; =^S>& Cz]YVZ^ R_ UVc HfYc& g`_ UVcV_ =VdTYxWed'

R_eVZ]V_ UVc A`_kVc_ /*! Yx]e& \R__ UZV =VdV]]dTYRWe Z^ <R]]V VZ_Vd A`_ec`]]hVTYdV]d =VdTYxWedR_eVZ]V `Y_V 

PfdeZ^^f_X UVd SVec`WWV_V_ =VdV]]dTYRWeVcd VZ_kZVYV_& d`WVc_ UZV =VdTYxWedexeZX\VZe UVd UR__ SVYVccdTYV_'

UV_ :cZeeV_ Z_ A`_\fccV_k kf UVc JxeZX\VZe UVc =VdV]]dTYRWe deVYe( IeRee UVc ;Z_kZVYf_X \y__V_ UZV zScZXV_ 

=VdV]]dTYRWeVc gVc]R_XV_& URdd UVc =VdTYxWedR_eVZ] R_ VZ_V_ SV_R__eV_ ;chVcSVc RSkfecVeV_ Zde( 

<zc UV_ <R]] VZ_Vd vSVc_RY^VR_XVS`eVd YRSV_ UZV CZeX]ZVUVc UVd L`cdeR_UVd f_eVc SVdeZ^^eV_ L`cRfddVekf_'

XV_ VZ_ HVTYe kfc Az_UZXf_X ZYcVd 7_deV]]f_XdgVcecRXVd f_U VZ_V_ 7_dacfTY RfW VZ_V 7SWZ_Uf_X Z_ >yYV UVc 

=VdR^egVcXzef_X Wzc UZV HVde]RfWkVZe ZYcVd LVcecRXVd& h`SVZ UZVdVc 7_dacfTY RfW VZ_V_ >yTYdeSVecRX SVXcV_ke Zde(  

:ZV _RTY p ,23R 7Sd( + IRek + SVkZVYf_XdhVZdV p -+/R 7Sd( + IRek + >=8 VcW`cUVc]ZTYV_ 7_XRSV_ kf^ 8VdeVYV_ 

VZ_Vc 8VeVZ]ZXf_X _RTY p +0* 7Sd( + Dc( 2 7\e= WZ_UV_ IZV f_eVc $ S__[^2''bbb&^LWeRT__P]%LR&NZX'OP'TYaP^_Z]%

]PWL_TZY^'YPb^%[`MWTVL_TZYPY'MP]TNS_P&S_XW(  



>ZYeP]YWLRPMP]TNS_ `YO ?LRPMP]TNS_ OP] FLWeRT__P] 4:  

MZcedTYRWedSVcZTYe ) ;cecRXd'& <Z_R_k' f_U LVc^yXV_d]RXV .+

:PbTYYaP]bPYO`YR OP] FLWeRT__P] 4:

:ZV IR]kXZeeVc 7= #IP7=$ hVZde Wzc URd =VdTYxWed[RYc ,*,+ VZ_V_ 8Z]R_kXVhZ__ g`_ ./&+ CZ`( o Rfd( 

L`cdeR_U f_U 7fWdZTYedcRe dTY]RXV_ UVc >RfaegVcdR^^]f_X g`c& UV_ 8Z]R_kXVhZ__ #./&+ CZ`( o$ Wzc UZV 7fddTYze'

ef_X VZ_Vc :ZgZUV_UV g`_ *&1/ o [V 7\eZV #SVk`XV_ RfW URd Z_ 0*(*31(*** 7\eZV_ VZ_XVeVZ]eV =cf_U\RaZeR] g`_ 

+0+&0 CZ`( o$ kf gVchV_UV_ f_U UV_ gVcS]VZSV_UV_ 8VecRX RfW _VfV HVTY_f_X g`ckfecRXV_( 

I`WVc_ UZV =VdV]]dTYRWe R^ JRX UVc >RfaegVcdR^^]f_X VZXV_V 7_eVZ]V Yx]e& hZcU UVc =VhZ__gVchV_Uf_Xdg`c'

dTY]RX Z_ UVc LVcdR^^]f_X UV^V_edacVTYV_U R_XVaRdde& UR VZXV_V 7_eVZ]V _ZTYe UZgZUV_UV_SVcVTYeZXe dZ_U(   

:ZV >yYV UVc :ZgZUV_UV hZcU dZTY hVZeVcYZ_ R_ UVc ;cXVS_ZdV_ehZT\]f_X UVc IP7= `cZV_eZVcV_( 7]]VZ_ UVc 

8Z]R_kXVhZ__ Z^ YR_UV]dcVTYe]ZTYV_ @RYcVdRSdTY]fdd UVc IP7= Zde Wzc UZV 7fddTYzeef_XdWxYZX\VZe ^RwXVS]ZTY 

f_U Z_d`hVZe Wzc UZV IeVfVcf_X cV]VgR_e( :Vc IR]kXZeeVc'A`_kVc_ gVcW`]Xe Xcf_Udxek]ZTY VZ_V F`]ZeZ\ \`_eZ_fZVc'

]ZTYVc :ZgZUV_UV_kRY]f_XV_& UZV f_eVc UVc Fcx^ZddV eRedxTY]ZTYVc `aVcReZgVc =VhZ__VckZV]f_X RfwVcYR]S g`_ 

g`]ReZ]V_ IeZTYeRXdVZ_W]zddV_ XV]VZdeVe hVcUV_ d`]]V_( :RSVZ ^fdd dZTY UZV Pj\]ZkZexe UVc ;cXVS_ZdV_ehZT\]f_X 

_ZTYe Z_ g`]]V^ K^WR_X Z^ :ZgZUV_UV_g`cdTY]RX _ZVUVcdTY]RXV_( L`c UV^ >Z_eVcXcf_U UVd XVXV_hxceZX kf 

VchRceV_UV_ 8cR_TYV_f^WV]Ud f_U UVc ;cXVS_ZdRSYx_XZX\VZe UVc IP7= g`_ ZYcV_ J`TYeVcXVdV]]dTYRWeV_ hZcU 

Wzc URd =VdTYxWed[RYc ,*,, VZ_ VehR RfW UV^ L`c[RYcVd_ZgVRf ]ZVXV_UVc 8Z]R_kXVhZ__ VchRceVe( :ZV Fc`X_`dV 

UVd ?<HI'A`_kVc_g`cdeVfVcVcXVS_ZddVd Wzc ,*,+ hfcUV ^VYc^R]d VcYyYe f_U ]VekeV_U]ZTY VcWz]]e( AV__kVZTY'

_V_U YZVcWzc dZ_U ;Z_^R]VWWV\eV Rfd ?^aRZc^V_ed d`hZV UVc zSVccRXV_UV `aVcReZgV =VdTYxWedgVc]RfW Z_ UV_ 

IVX^V_eV_ <]RTYdeRY] f_U >R_UV]( ?_W`]XVUVddV_ hfcUV f_dVc ac`X_`deZkZVceVc 8Z]R_kXVhZ__ dZX_ZWZ\R_e zSVc'

dTYcZeeV_(  
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MZcedTYRWedSVcZTYe ) 9YR_TV_'& HZdZ\`' f_U Fc`X_`dVSVcZTYe ., 

6SLYNPY% `YO ET^TVZXLYLRPXPY_^d^_PX 

:ZV ;chRcef_XV_ Wzc UZV ^ZeeV]WcZdeZXV hZcedTYRWe]ZTYV ;_ehZT\]f_X f_U UVcV_ ^yX]ZTYV 7fdhZc\f_X RfW 

f_dVc K_eVc_VY^V_ l f_eVc 7fd_fekf_X dZTY SZVeV_UVc 9YR_TV_ f_U HZdZ\V_ l \`^^V_eZVcV_ hZc Z^ ARaZeV] 

$ m=VdR^eRfddRXV kfc g`cRfddZTYe]ZTYV_ ;_ehZT\]f_X UVd A`_kVc_dn( 

4MR]PYe`YR aZY ET^TVZ% `YO 6SLYNPYXLYLRPXPY_ 

MZc SVecRTYeV_ URd HZdZ\`' f_U URd 9YR_TV_^R_RXV^V_e Xcf_Udxek]ZTY XVecV__e( ;Z_ dVaRcReVd HVa`ceZ_X'

djdeV^ U`\f^V_eZVce UZV HZdZ\V_ f_U f_eVcdezeke UVcV_ vSVchRTYf_X( >Z_XVXV_ dZ_U ;cWRddf_X f_U A`^^f_Z'

\ReZ`_ g`_ 9YR_TV_ Z_eVXcR]V 8VdeR_UeVZ]V UVd VeRS]ZVceV_ IeVfVcf_Xd' f_U 9`_ec`]]Z_XdjdeV^d khZdTYV_ UV_ 

J`TYeVc')8VeVZ]ZXf_XdXVdV]]dTYRWeV_ f_U UVc >`]UZ_X( :V^ CR_RXV^V_e UVc ;Z_kV]XVdV]]dTYRWeV_ `S]ZVXe Vd 

f_^ZeeV]SRc& `aVcReZgV 9YR_TV_ kf ZUV_eZWZkZVcV_& kf R_R]jdZVcV_ f_U f^kfdVekV_( =V^VZ_dR^ ^Ze UVc >`]UZ_X 

UVd A`_kVc_d hVcUV_ kZV]XVcZTYeVeV CRw_RY^V_ VcRcSVZeVe& f^ Iexc\V_ kf \`_efcZVcV_ f_U decReVXZdTYV 

MRTYdef^da`eV_kZR]V kf VcdTY]ZVwV_(  

6SLYNPY `YO 6SLYNPYXLYLRPXPY_ 

:R^Ze hZc 9YR_TV_ Vc\V__V_& RfWXcVZWV_ f_U cVR]ZdZVcV_ \y__V_& XVYyce Vd kf UV_ kV_ecR]V_ 8VdeR_UeVZ]V_ f_dV'

cVd 9YR_TV_^R_RXV^V_ed& UZV cV]VgR_eV_ Fc`Uf\e'& JVTY_`]`XZV'& CRc\e' f_U MVeeSVhVcSdV_ehZT\]f_XV_ Z^ 

K^WV]U UVc A`_kVc_XVdV]]dTYRWeV_ ]RfWV_U kf SV`SRTYeV_ f_U kf R_R]jdZVcV_( 

K_dVcV A`_kVc_' f_U <zYcf_Xddecf\efc SZ]UVe VZ_V hZTYeZXV 8RdZd URWzc& F`eV_kZR]V \`_dVbfV_e kf _fekV_( IZV Zde 

RfW VWWZkZV_eV f_U VWWV\eZgV Iecf\efcV_ f_U 7S]xfWV RfdXVcZTYeVe( 7fW UZVdV MVZdV \y__V_ hZc Z_ VZ_V^ YVcRfd'

W`cUVc_UV_ f_U Uj_R^ZdTYV_ K^WV]U CRc\eTYR_TV_ dTY_V]] f_U XVkZV]e RfWXcVZWV_ f_U f_dVcV MVeeSVhVcSd'

WxYZX\VZe dexc\V_( 

=VdTYxWedTYR_TV_ d`]]V_ f_eVc UV^ 7daV\e _RTYYR]eZXVc Fc`WZeRSZ]Zexe XVkZV]e XV_feke hVcUV_( MZc SVWRddV_ f_d 

_ZTYe _fc ^Ze Z_ZeZZVceV_ CRw_RY^V_ UVd `cXR_ZdTYV_ MRTYdef^d& d`_UVc_ aczWV_ RfTY _VfV =VdTYxWed^`UV]]V 

d`hZV VieVc_V CyX]ZTY\VZeV_ RfW ZYcV_ ^yX]ZTYV_ 8VZecRX kf^ K_eVc_VY^V_dVcW`]X UVd IR]kXZeeVc'A`_kVc_d( 

7_]RXV_ac`Uf\eZgZexe f_U VWWZkZV_eVc HVdd`fcTV_VZ_dRek SZ]UV_ XV_Rfd` hZV UZV \]RcV 7fdcZTYef_X f_dVcVc 

Fc`Uf\eV f_U BVZdef_XV_ R_ Af_UV_' f_U CRc\eR_W`cUVcf_XV_ hVZeVcV hVdV_e]ZTYV 8RfdeVZ_V f_dVcVd K_eVc'

_VY^V_dVcW`]Xd(  

9YR_TV_ VcXVSV_ dZTY g`c R]]V^ Rfd f_dVcV_ gZV]Wx]eZXV_ <`cdTYf_Xd' f_U ;_ehZT\]f_XdR\eZgZexeV_( vSVc 

R\efV]]V Fc`[V\eV SVcZTYeV_ hZc Z^ ARaZeV] $ m<`cdTYf_X f_U ;_ehZT\]f_Xn( >ZVc Z_W`c^ZVcV_ hZc RfTY zSVc 

I7B9EIq #I7]kXZeeVc B`h 9E, IeVV]^R\Z_X$& f_dVcV \`_\cVeV A]Z^RdecReVXZV kfc _RTYYR]eZXV_ 9E,'cVUfkZVceV_ 

IeRY]VckVfXf_X( MVZeVcV ?_W`c^ReZ`_V_ kf I7B9EIq d`hZV UV_ UR^Ze gVcSf_UV_V_ Pf\f_WedTYR_TV_ f_U 

L`cRfddVekf_XV_ WZ_UV_ IZV RfwVcUV^ f_eVc $ S__[^2''^LWNZ^&^LWeRT__P]%LR&NZX( 

ET^TVPY `YO ET^TVZXLYLRPXPY_ 

?^ gVcXR_XV_V_ @RYc YRe dZTY Rfd f_dVcVc IZTYe URd HZdZ\`^R_RXV^V_e SVhxYce f_U R]d hZc\dR^ VchZVdV_( 

?__VcYR]S UVc dRekf_XdXV^xwV_ =VdTYxWedexeZX\VZe Zde Vd `We f_f^Xx_X]ZTY& HZdZ\V_ VZ_kfXVYV_( :ZVd Zde YxfWZX 

VZ_V _`ehV_UZXV L`cRfddVekf_X URWzc& 9YR_TV_ _fekV_ kf \y__V_( :ZV K_eVc_VY^V_dWzYcf_X ^fdd URYVc 

^yX]ZTYde dx^e]ZTYV SVdeVYV_UV_ cV]VgR_eV_ HZdZ\V_ zSVcdTYRfV_ f_U \`_ec`]]ZVcV_ \y__V_( 7fd UZVdV^ 

=cf_U Zde VZ_V g`cRfdS]ZT\V_UV f_U hZc\f_Xdg`]]V HZdZ\`]V_\f_X Wzc f_dVcV_ A`_kVc_ VZ_ hZTYeZXVc f_U hVce'

dTYRWWV_UVc 8VZecRX UVd CR_RXV^V_ed kfc ;iZdeV_kdZTYVcf_X UVd XVdR^eV_ K_eVc_VY^V_d& UVd ARaZeR]d 

f_dVcVc 7\eZ`_xcV f_U UVc 7cSVZeda]xekV(  

8VO\QS\&% FWaWY]& c\R D`]U\]aSPS`WQVb 
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MZcedTYRWedSVcZTYe ) 9YR_TV_'& HZdZ\`' f_U Fc`X_`dVSVcZTYe .-

D`LWTQTeTP]_P^ GZ[%OZbY%EPRPWbP]V 

;d Zde 7fWXRSV UVc CR_RXV^V_e'>`]UZ_X& UZV HZTYe]Z_ZV_ g`ckfXVSV_& UZV UZV 8RdZd Wzc VZ_V VZ_YVZe]ZTYV f_U 

R_XV^VddV_V 8VYR_U]f_X g`_ HZdZ\V_ f_U UVcV_ A`^^f_Z\ReZ`_ Z^ A`_kVc_ SZ]UV_( :Rd V_edacVTYV_UV 

A`_kVae gVc^ZeeV]_ hZc f_dVcV_ J`TYeVc' f_U 8VeVZ]ZXf_XdXVdV]]dTYRWeV_ ^ZeYZ]WV VZ_Vd HZdZ\`]VZeWRUV_d( :RcZ_ 

dZ_U UZV =cf_UdxekV kfc 

" ?UV_eZWZ\ReZ`_& 

" 8VhVcef_X& 

" 8Vhx]eZXf_X& 

" A`^^f_Z\ReZ`_ f_U 

" :`\f^V_eReZ`_ 

UVc HZdZ\V_ W`c^f]ZVce& f^ UZVdV \`_kVc_hVZe kf YRc^`_ZdZVcV_ f_U UZV 7fddRXVWxYZX\VZe Wzc UV_ =VdR^e\`_'

kVc_ kf XVhxYc]VZdeV_( MZc V_ehZT\V]_ f_dVc HZdZ\`^R_RXV^V_edjdeV^ V_edacVTYV_U UV_ ;cW`cUVc_ZddV_ 

deVeZX hVZeVc( 

<OPY_TQTVL_TZY 

?^ IZ__V UVd HZdZ\`^R_RXV^V_ed UVd IR]kXZeeVc'A`_kVc_d ZUV_eZWZkZVcV_ hZc IRTYgVcYR]eV Z_ UV_ =VdTYxWedSV'

cVZTYV_& UZV hZc SVZ f_dVcVc F]R_f_X `UVc L`cRfddTYRf _`TY _ZTYe SVczT\dZTYeZXe YRSV_ `UVc SVczT\dZTYeZXV_ 

\`__eV_( :Vc ITYRUV_ cVdaV\eZgV UZV ITYRUV_dYyYV VcXVSV_ dZTY Rfd UVc a`eV_kZV]]V_ 7ShVZTYf_X g`_ UV_ 

ac`X_`deZkZVceV_ SVkZVYf_XdhVZdV g`cRfddZTYe]ZTYV_ ;cXVS_ZddV_( :ZV HZdZ\`\``cUZ_Re`cV_ UVc =VdV]]dTYRWeV_ 

d`cXV_ Wzc VZ_V_ \`_eZ_fZVc]ZTYV_ Fc`kVdd( MZc YRSV_ VZ_V 9YVT\]ZdeV V_ehZT\V]e& UZV kfc ?UV_eZWZ\ReZ`_ g`_ 

HZdZ\V_ YVcR_XVk`XV_ hVcUV_ \R__( PfX]VZTY hVcUV_ UZVdV IRTYgVcYR]eV HZdZ\`RceV_ kfXV`cU_Ve( ?^ 

IR]kXZeeVc'A`_kVc_ f_eVceVZ]V_ hZc UZV HZdZ\`RceV_ hZV W`]Xe4 

" decReVXZdTY)a`]ZeZdTYV HZdZ\V_& 

" ]VZdef_XdhZcedTYRWe]ZTYV HZdZ\V_& 

" WZ_R_khZcedTYRWe]ZTYV HZdZ\V_ f_U 

" R]]XV^VZ_V HZdZ\V_( 

K^ VZ_V =cf_UdjdeV^ReZ\ kf XVhxYc]VZdeV_& VcWRddV_ hZc l f_RSYx_XZX g`_ UVc ITYRUV_dYyYV l Wzc VZ_ZXV 

HZdZ\`RceV_ FW]ZTYecZdZ\V_( :ZVd dZ_U SVZdaZV]dhVZdV UZV ]VZdef_XdhZcedTYRWe]ZTYV_ HZdZ\V_ Rfd 7SdRek& 8VdTYRWWf_X& 

8Vg`ccRef_X f_U Fc`Uf\eZ`_dRfdWR]]( 8VZ UV_ decReVXZdTY) a`]ZeZdTYV_ HZdZ\V_ dZ_U f^hV]ea`]ZeZdTYV f_U 

V_VcXZVa`]ZeZdTYV HZdZ\V_ Wzc f_dVcV_ A`_kVc_ SVd`_UVcd SVUVfedR^( ;Z_V ViV^a]RcZdTYV CRw_RY^V Z^ 

WZ_R_khZcedTYRWe]ZTYV_ FRce Zde UZV c`]]ZVcV_UV \fckWcZdeZXV BZbfZUZexeda]R_f_X& Wzc UZV R]]XV^VZ_V_ HZdZ\V_ dZ_U 

Vd ;Z_dTYxekf_XV_ kfc ?_W`c^ReZ`_deVTY_Z\( ;cWRYcf_XdXV^xw UVT\V_ hZc YZVc^Ze UZV hVdV_e]ZTYV_ HZdZ\V_ 

f_dVcVd A`_kVc_cZdZ\`a`ceW`]Z`d RS( 

5PbP]_`YR 

:R^Ze hZc UZV HZdZ\V_ _RTYg`]]kZVYV_ \y__V_& SVhVceV_ hZc XV_VcV]] UZV 8VUc`Yf_Xd]RXV& h`SVZ hZc dx^e]ZTYV 

SVVZ_W]fddV_UV_ K^dex_UV SVczT\dZTYeZXV_( HzT\deV]]f_XV_ f_U MVceSVcZTYeZXf_XV_ gVc^Z_UVc_ XVXVSV_V_'

WR]]d UZV ITYRUV_dYyYV_& h`cRfW hZc Z_ UV_ HZdZ\`U`\f^V_eReZ`_V_ YZ_hVZdV_( 

HZdZ\V_ Rfd <VfVcdTYxUV_& 8VecZVSdf_eVcScVTYf_XV_ d`hZV R_UVcV_ ITYRUV_d' f_U >RWeaW]ZTYeWx]]V_& Wzc UZV hZc 

VZ_V_ LVcdZTYVcf_XddTYfek YRSV_& VcWRddV_ hZc _ZTYe( <zc XcRgZVcV_UV ITYxUV_ YZVcRfd dZ_U& ^Ze 7fd_RY^V UVd 

IV]SdeSVYR]eVd& f_dVcV LVcdZTYVcf_XdXVSVc kfdex_UZX( K^ kf XVhxYc]VZdeV_& URdd f_dVc LVcdZTYVcf_XddTYfek Z^^Vc 

UV^ R\efV]]V_ IeR_U V_edacZTYe& aczWV_ hZc K^WR_X f_U ?_YR]e \`_eZ_fZVc]ZTY f_U aRddV_ UZVdV SVZ 8VURcW R_( 

>Z_dZTYe]ZTY UVc >yYV UVd ITYRUV_d f_eVcdTYVZUV_ hZc khZdTYV_ =c`wcZdZ\V_ RS VZ_V^ 8cfee`dTYRUV_ g`_ 

^Z_UVdeV_d ,/ CZ`( o& UZV _RTYW`]XV_U RfTY ^Ze ;Z_ecZeedhRYcdTYVZ_]ZTY\VZeV_ SV]VXe dZ_U& f_U d`_deZXV_ 

HZdZ\V_ ^Ze VZ_V^ 8cfee`dTYRUV_ f_eVc ,/ CZ`( o( 

8VZ^ vSVc]VZeV_ g`_ UVc 8cfee`' RfW UZV DVee`dTYRUV_dYyYV SVkZVYV_ hZc dx^e]ZTYV ITYRUV_dSVhx]eZXf_Xd'

^Rw_RY^V_ VZ_( 
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MZcedTYRWedSVcZTYe ) 9YR_TV_'& HZdZ\`' f_U Fc`X_`dVSVcZTYe .. 

:ZV ;Z_ecZeedhRYcdTYVZ_]ZTY\VZe YRSV_ hZc hVce^xwZX Z_ Wz_W MRYcdTYVZ_]ZTY\VZed\]RddV_ VZ_XV`cU_Ve4 mdVYc 

f_hRYcdTYVZ_]ZTYn& mf_hRYcdTYVZ_]ZTYn& mVYVc f_hRYcdTYVZ_]ZTYn& mhRYcdTYVZ_]ZTYn f_U mdVYc hRYcdTYVZ_]ZTYn( 

:Rd ;Z_ecVeV_ g`_ HZdZ\V_ UVc VcdeV_ UcVZ AReVX`cZV_ Zde _RTY d`cXWx]eZXV^ \RfW^x__ZdTYV^& eVTY_ZdTYV^ f_U 

[fcZdeZdTYV^ ;c^VddV_ VYVc _ZTYe kf VchRceV_( 8VZ UV_ HZdZ\`VZ_defWf_XV_ URczSVc Zde VZ_ ITYRUV_ Wzc URd 

K_eVc_VY^V_ UfcTY VZ_ f_Vchz_dTYeVd ;cVZX_Zd _ZTYe ^VYc RfdkfdTY]ZVwV_( 

5PblW_TR`YR 

MZc YR]eV_ UZV CRw_RY^V_ WVde& UZV Wzc UZV 8VhVcef_X f_U 8Vhx]eZXf_X UVc HZdZ\V_ XVec`WWV_ hfcUV_ f_U 

_`TY kf ecVWWV_ dZ_U& f_U SVcZTYeV_ URczSVc RfW UZV _RTYW`]XV_U URcXV]VXeV MVZdV( 

>ZXX`YTVL_TZY `YO 7ZV`XPY_L_TZY 

MZc SZ_UV_ dx^e]ZTYV \`_d`]ZUZVceV_ =VdV]]dTYRWeV_ f_dVcVc =VdTYxWedSVcVZTYV Z_ URd HZdZ\`^R_RXV^V_e VZ_( 

HZdZ\V_ Z_eVXcZVcV_ hZc Z_ UZV f_eVc[xYcZXV_ L`cdTYRfV_ f_U UZV CZeeV]WcZdea]R_f_X( CZe UV^ PZV]& a`eV_kZV]]V 

HZdZ\V_ kf gVc^VZUV_ SVkZVYf_XdhVZdV V_edeR_UV_V HZdZ\V_ kf \`_ec`]]ZVcV_& kf SVhx]eZXV_ f_U L`cd`cXV kf 

ecVWWV_& YRSV_ hZc gVcdTYZVUV_V LVcWRYcV_& HVXV]f_XV_ f_U ?_decf^V_eV WVdeXV]VXe( ;Z_ SVUVfedR^Vd ;]V^V_e 

kfc HZdZ\`gVc^Z_UVcf_X Zde f_dVc Z_eVc_Vd A`_ec`]]djdeV^& URd dZTY R_ UV_ FcZ_kZaZV_ UVd 9EIE'C`UV]]d 

`cZV_eZVce( :Rd 9EIE'C`UV]] SRdZVce RfW UV^ g`^ 9`^^ZeeVV `W Ia`_d`cZ_X EcXR_ZkReZ`_d `W eYV JcVRUhRj 

9`^^ZddZ`_ YVcRfdXVXVSV_V_ m?_eVc_R] 9`_ec`] l ?_eVXcReVU <cR^Vh`c\n( :ZV Y`YV JcR_daRcV_k SVkzX]ZTY 

cZdZ\`SVYRWeVeVc ;_ehZT\]f_XV_ Vc^yX]ZTYe Vd f_d R]d A`_kVc_& WczYkVZeZX f_U kZV]XVcZTYeVe =VXV_^Rw_RY^V_ 

VZ_kf]VZeV_( :ZV 8VUZ_Xf_XV_& UZV kf VcWz]]V_ dZ_U& UR^Ze UZV CRw_RY^V_ hZc\V_ \y__V_& U`\f^V_eZVcV_ hZc& 

zSVcaczWV_ dZV aVcZ`UZdTY f_U R\efR]ZdZVcV_ dZV XVXVSV_V_WR]]d( 

:fcTY f_dVc \`_kVc_hVZeVd 8VcZTYeddjdeV^ deV]]V_ hZc dZTYVc& URdd URd A`_kVc_^R_RXV^V_e UZV _`ehV_UZXV_ 

dRTYXVcVTYeV_ ?_W`c^ReZ`_V_ VcYx]e( HZdZ\V_ hVcUV_ XV^xw UV_ CV]UVXcV_kV_ R_ UV_ L`cdeR_U zSVc^ZeeV]e( 

8VcZTYeVe hZcU f_eVc R_UVcV^ Z^ HRY^V_ g`_ gZVckVY_exX]ZTYV_ IZekf_XV_ UVc A`_kVc_XVdTYxWed]VZef_X& ^`'

_Re]ZTYV_ 9`_ec`]]Z_XcVa`ced& UVc f_eVc[xYcZXV_ 9`_ec`]]Z_X' f_U F]R_f_XdXVdacxTYV `UVc& SVZ Y`YVc HV]VgR_k& 

RU Y`T( :ZV ZUV_eZWZkZVceV_ f_U SVhVceVeV_ HZdZ\V_ R_R]jdZVcV_ hZc RfW A`_kVc_VSV_V& gVcW`]XV_ dZV UVeRZ]]ZVce 

f_U aRddV_ Z_dSVd`_UVcV HZdZ\V_ ^Ze R\feVc >R_U]f_Xd_`ehV_UZX\VZe Z_ f_dVcV hZcedTYRWe]ZTYV =VdR^e]RXV VZ_( 

<zc f_dVcV_ A`_kVc_ VcRTYeV_ hZc HZdZ\V_ ^Ze ITYRUV_dYyYV_ g`_ ^Z_UVdeV_d ,/ CZ`( o f_U mhRYcdTYVZ_'

]ZTYVcn `UVc mdVYc hRYcdTYVZ_]ZTYVcn ;Z_ecZeed^yX]ZTY\VZe R]d SVUVfedR^( 7fd =cz_UV_ UVc L`cdZTYeZX\VZe 

SVkZVYV_ hZc Z_ UZVdV 8VecRTYef_X RfTY mVYVc f_hRYcdTYVZ_]ZTYVn HZdZ\V_ ^Ze VZ_( 

HZdZ\V_ Z^ HRY^V_ g`_ =V^VZ_dTYRWedf_eVc_VY^V_& UZV _ZTYe Z_ f_dVcV^ ^VYcYVZe]ZTYV_ 8VdZek dZ_U& XcV_kV_ 

hZc ^ZeeV]d XVVZX_VeVc 8VcZTYed' f_U A`_df]eReZ`_ddecf\efcV_& UVc CZehZc\f_X Z_ 7fWdZTYedXcV^ZV_ f_U gVcecRX'

]ZTYVc HVXV]f_XV_ VZ_( I` dZ_U CZeX]ZVUVc UVd L`cdeR_UVd UVc IR]kXZeeVc 7= #IP7=$ Z^ 7fWdZTYedcRe UVd @`Z_e 

LV_efcVd ;KHEF?F; =^S> f_U UVc >zeeV_hVc\V Acfaa CR__Vd^R__ =^S> gVcecVeV_& f^ UZV JcR_daRcV_k kf 

dZTYVc_( PfUV^ XVYyceV kf^ 8VcZTYeddeZTYeRX VZ_ L`cdeR_Ud^ZeX]ZVU f_dVcVd K_eVc_VY^V_d UV^ 7fWdZTYedcRe 

UVc 8VeVZ]ZXf_X 7fcfSZd 7= R_( 

:Vc L`cdeR_U SVcZTYeVe dVZ_VcdVZed UV^ 7fWdZTYedcRe zSVc UZV HZdZ\`dZefReZ`_ UVd A`_kVc_d d`hZV l hV__ UZVd 

R_XV^VddV_ Zde l zSVc JReSVdex_UV VZ_kV]_Vc HZdZ\V_( :Vc 7fWdZTYedcRe YRe VZ_V_ FczWf_XdRfddTYfdd VeRS]ZVce& 

UVc Z_ dVZ_V_ cVXV]^xwZXV_ IZekf_XV_ RfTY URd HZdZ\`^R_RXV^V_e SVYR_UV]e( 
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8TYePW]T^TVPY 

MZc hVZdV_ URcRfW YZ_& URdd UZV _RTYdeVYV_UV dVYc f^WRddV_UV f_U RfdWzYc]ZTYV 8VdTYcVZSf_X g`_ HZdZ\V_ 

\VZ_V_ 7_dacfTY RfW RSd`]feV L`]]dex_UZX\VZe VcYVSV_ \R__( 

:P^NSlQ_^MP]PTNS^e`Z]OY`YRPY 

?^ IR]kXZeeVc'A`_kVc_ hZc\V_ UZV hVdV_e]ZTYV_ FcVZd' f_U 8VdTYRWWf_XdcZdZ\V_ SV_yeZXeVc H`Yde`WWV SVkZVYf_Xd'

hVZdV ;_VcXZV_ g`c R]]V^ Z_ UV_ =VdTYxWedSVcVZTYV_ <]RTYdeRY]& =c`SS]VTY)Fc`WZ]deRY] d`hZV CR__Vd^R__( :ZVd 

XZ]e VSV_d` Wzc Fc`Uf\eZ`_dRfdWR]]cZdZ\V_ RfWXcf_U UVc SVd`_UVcV_ HV]VgR_k UVc AVc_RXXcVXReV hZV kf^ 

8VZdaZV] UVc MR]kdecRwV_( :ZV WZ_R_khZcedTYRWe]ZTYV_ HZdZ\V_ Wzc UZV =VdV]]dTYRWeV_ \``cUZ_ZVce f_U deVfVce UZV 

CR_RXV^V_e'>`]UZ_X Z__VcYR]S UVd A`_kVc_WZ_R_k' f_U EcXR_\cVZdVd XVdTYxWedSVcVZTYdzSVcXcVZWV_U( 

5]LYNSPY^[PeTQT^NSP ET^TVPY  

7fdXVYV_U g`_ UV_ XVdR^ehZcedTYRWe]ZTYV_ LVcx_UVcf_XV_ RfW UV_ Z_eVc_ReZ`_R]V_ Cxc\eV_ Zde UZV ;_ehZT\]f_X 

" UVc FcVZdV f_U LVcWzXSRc\VZeV_ RfW UV_ 7SdRek' f_U 8VdTYRWWf_Xd^xc\eV_& 

" UVc ;_VcXZVacVZdV f_U 

" UVc MxYcf_Xd\fcdV #g`c R]]V^ KI:l;KH$ 

SVd`_UVcd SVUVfeV_U Wzc UV_ IR]kXZeeVc'A`_kVc_( 

7fWXcf_U g`_ MVeeSVhVcSdgVckVccf_XV_ RfW UV^ Z_eVc_ReZ`_R]V_ IeRY]^Rc\e& ^RddZgV_ f_U hVZeVc deVZXV_'

UV_ vSVc\RaRkZexeV_& UV_ KI'I`_UVcky]]V_ RfW IeRY]ac`Uf\eV d`hZV UV^ UR^Ze gVcSf_UV_V_ ?^a`ceUcfT\ Z_ 

UVc ;K SVdeVYV_ dVZe ^VYcVcV_ @RYcV_ ScR_TYV_daVkZWZdTYV HZdZ\V_( :ZV 9`c`_R'FR_UV^ZV SZcXe hVZeVcV YR_'

UV]da`]ZeZdTYV HZdZ\V_ UfcTY \fckWcZdeZXV ?^a`ceR_deZVXV `UVc LVcdTYZVSf_XV_ Z_ UV_ >R_UV]ddecy^V_ UfcTY 

URd hV]ehVZe dVYc UZWWVcV_kZVceV ?_WV\eZ`_dXVdTYVYV_( 

7_WR_X D`gV^SVc YRSV_ UZV ;K f_U UZV KI7 Z^ HRY^V_ UVd =1'=ZaWV]d Z_ H`^ VZ_V vSVcVZ_\f_We Z_ IRTYV_ KI'

IVTeZ`_',-, gVcyWWV_e]ZTYe& UZV UVc ;K VZ_V_ gVcSVddVceV_ PfXR_X kf^ KI'IeRY]^Rc\e Vc^yX]ZTYe( I` YRSV_ UZV 

KI7 kf^ +( @R_fRc ,*,, VZ_ P`]]\`_eZ_XV_edjdeV^ xY_]ZTY UV^ ;K'IRWVXfRcU VZ_XVWzYce f_U [VUV^ ;K'

CZeX]ZVUd]R_U VZXV_V k`]]WcVZV ;Z_WfYcbf`eV_ RfW 8RdZd UVc ;ia`ceV ,*+/ SZd ,*+1 kfXVhZVdV_( 7fd UVc ;Z_ZXf_X 

VcXVSV_ dZTY ;ia`ceTYR_TV_ Wzc UV_ IR]kXZeeVc'A`_kVc_& Z_dSVd`_UVcV Z^ 8VcVZTY UVc ^Zee]VcV_ BVZef_Xdc`YcV( 

=]VZTYkVZeZX VcXVSV_ dZTY RfTY HZdZ\V_ Rfd UVc ;Z_ZXf_X4 :fcTY UZV cZXZUV 7fdXVdeR]ef_X UVc KI'Gf`eV_ f_U 

XVcZ_XV JcR_daRcV_k zSVc UVcV_ 7fd_fekf_X dZ_U ITYhZVcZX\VZeV_ SVZ UVc ;Z_WfYc f_U P`]]cZdZ\V_ kf VchRceV_( 

7fwVcUV^ Zde UZV ;K'A`^^ZddZ`_ R_XVYR]eV_& Z^ PfXV dZX_ZWZ\R_eVc t_UVcf_XV_ SVZ UV_ KI'IVTeZ`_',-,'Py]]V_ 

VZ_V vSVcaczWf_X UVc 7fdXVdeR]ef_X f_U D`ehV_UZX\VZe UVc ;K'IRWVXfRcUd UfcTYkfWzYcV_( :ZVdV vSVcaczWf_X 

hfcUV R^ +1( :VkV^SVc ,*,+ XVdeRceVe f_U UzcWeV dZTY SZd Z_ UV_ daxeV_ <czY]Z_X ,*,, YZ_kZVYV_( CyX]ZTYV 

HZdZ\V_ cVdf]eZVcV_ YZVcSVZ Rfd VZ_Vc dexc\VcV_ BZSVcR]ZdZVcf_X UVc ;Z_WfYcbf`eV_ SVkZVYf_XdhVZdV RU^Z_ZdecR'

eZgV_ t_UVcf_XV_& UZV ;Z_WfYcV_ UVc SVd`_UVcd RXXcVddZgV_ ?^a`ceVfcV SVg`ceVZ]V_ \y__eV_( ;Z_ g`]]dex_UZXVd 

7fd]RfWV_ UVc IRWVXfRcUd YR]eV_ hZc kf^ [VekZXV_ PVZeaf_\e Wzc f_hRYcdTYVZ_]ZTY( ?^ UcZeeV_ IRWVXfRcU'@RYc 

YRe dZTY UZV MZc\dR^\VZe UVc CRw_RY^V_ Vcde^R]d UVfe]ZTY XVkVZXe( ?^ PfXV UVd 7fWdTYhf_Xd RfW UV^ Vfc`ax'

ZdTYV_ IeRY]^Rc\e dZ_U UZV ;Z_WfYcV_ khRc Z^ LVcX]VZTY kf ,*,* R_XVdeZVXV_& ViecV^V 7fddTY]xXV hfcUV_ [V'

U`TY VWWV\eZg UfcTY UZV SVdeVYV_UV_ Gf`eV_ SVXcV_ke( :Rd IRWVXfRcU'IjdeV^ dezekeV UZV ;cY`]f_X UVc IeRY]'

ScR_TYV d`^Ze VcYVS]ZTY( 

7fTY Z^ @RYc ,*,+ dZ_U _VfV& \]RddZdTYV >R_UV]ddTYfekgVcWRYcV_ YZ_kfXV\`^^V_( I` hfcUV_ Z^ BRfWV UVd 

@RYcVd 7_eZUf^aZ_Xky]]V RfW ;Z_WfYcV_ g`_ ezc\ZdTYV_ MRc^SR_Uac`Uf\eV_ VcY`SV_ f_U VZ_ LVcWRYcV_ XVXV_ 

;Z_WfYcV_ SVdeZ^^eVc WVfVcgVckZ_\eVc Fc`Uf\eV Rfd Hfdd]R_U f_U UVc Jzc\VZ VcyWW_Ve( Pf^ PVZeaf_\e UVc 8V'

cZTYeVcdeReef_X ]ZVXV_ YZVckf _`TY \VZ_V ;cXVS_ZddV g`c( 

MVdV_e]ZTYV HZdZ\V_ VcXVSV_ dZTY Wzc URd @RYc ,*,, Rfd UV_ _f_ Rfd]RfWV_UV_ >R_UV]ddTYfekgVcWRYcV_ UVc 

@RYcV ,*+0),*+1( :ZV ;K'?_UfdecZV \R__ 7_ecxXV RfW LVc]x_XVcf_X f^ hVZeVcV Wz_W @RYcV deV]]V_( :ZVd Zde Wzc UZV 

7_eZUf^aZ_Xky]]V XVXV_ AR]eWVZ_S]VTYVZ_WfYcV_ Rfd Hfdd]R_U f_U 9YZ_R SVcVZed VcW`]Xe f_U VZ_ V_edacVTYV_'
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UVd LVcWRYcV_ hfcUV Z^ 7fXfde ,*,+ VcyWW_Ve( Jc`ek XVdeV]]eV^ LVc]x_XVcf_XdR_ecRX \R__ UZV ;K'A`^^ZddZ`_ 

V_edTYVZUV_& Py]]V _ZTYe hVZeVckfWzYcV_& hV__ dZV kf UV^ ;cXVS_Zd \`^^e& URdd Vc_VfeVd :f^aZ_X f_U VZ_V 

ITYxUZXf_X UVc ;K'?_UfdecZV _ZTYe RSdVYSRc dZ_U( :RSVZ \y__eV UZV R\efV]] XfeV hZcedTYRWe]ZTYV BRXV UZV LVc'

]x_XVcf_X UVc SVdeVYV_UV_ Py]]V UVfe]ZTY VcdTYhVcV_( MZTYeZXV LVc]x_XVcf_XdgVcWRYcV_ deVYV_ Z^ <czY[RYc 

,*,, Wzc UZV 8VcVZTYV =c`SS]VTY f_U MRc^ScVZeSR_U R_( 

HZdZ\V_ VcXVSV_ dZTY URczSVc YZ_Rfd Rfd LVcdfTYV_ g`_ ?^a`ceVfcV_& SVdeVYV_UV >R_UV]ddTYfek^Rw_RY^V_ 

kf f^XVYV_ f_U W`]X]ZTY ZYcV MZc\dR^\VZe kf f_eVcXcRSV_( K^ UVcRceZXV_ FcR\eZ\V_ V_eXVXV_kfhZc\V_& hVc'

UV_ UZV MRcV_decy^V \`_eZ_fZVc]ZTY zSVchRTYe f_U a`eV_kZV]]V LVcdeywV zSVc UV_ ;fc`axZdTYV_ IeRY]gVcSR_U 

;fc`WVc R_ UZV ;K'A`^^ZddZ`_ f_U UZV ;K'A`ccfaeZ`_dSV\x^aWf_XdSVYycUV EB7< hVZeVcXV]VZeVe( ?^ gVcXR_'

XV_V_ @RYc YRe UZV ;K'A`^^ZddZ`_ Vc_Vfe ^VYcVcV ?^a`ceVfcV kf IecRW' f_U P`]]_RTYkRY]f_XV_ gVcfceVZ]e( 

?_ IRTYV_ ;K'>R_UV]dXVdVekXVSf_X dZ_U UZV LVcYR_U]f_XV_ Wzc UZgVcdV :`ddZVcd Z^ 8VcVZTY LVcXRSVacRiZd& 

Rfd]x_UZdTYV IfSgV_eZ`_V_ d`hZV kfc :fcTYdVekf_X g`_ MJE'HVTYe Z^ ]RfWV_UV_ @RYc W`ceXVdVeke h`cUV_( :ZV 

IR]kXZeeVc 7= deVYe R]]V_ L`cdTY]xXV_ Xcf_Udxek]ZTY a`dZeZg XVXV_zSVc f_U VchRceVe dZTY URg`_ VZ_V SVddVcV 

:fcTYdVekf_X Z_eVc_ReZ`_R]Vc >R_UV]dcVXV]_ f_U HVkZac`kZexe( 7]]VcUZ_Xd Zde RfWXcf_U UVc :RfVc UVc a`]ZeZ'

dTYV_ Fc`kVddV Vcde Z_ VZ_ZXV_ @RYcV_ ^Ze UVc DfekSRc\VZe UVc _VfV_ ?_decf^V_eV kf cVTY_V_( 

DVSV_ UZVdV_ YR_UV]da`]ZeZdTYV_ =VdVekXVSf_Xdac`kVddV_ YRe UZV ;K'A`^^ZddZ`_ Z^ @f]Z ,*,+ Z^ HRY^V_ 

ZYcVd m<Ze W`c //n FR\Ved VZ_V_ =cV_kRfdX]VZTYd^VTYR_Zd^fd #987C l 9RcS`_ 8`cUVc 7U[fde^V_e CVTYR_Zd^$ Z_ 

;cXx_kf_X f_U kf^ ]R_XWcZdeZXV_ ;cdRek UVc WcVZV_ PfeVZ]f_X g`_ 9E,'PVceZWZ\ReV_ g`cXVdTY]RXV_( ;c dZVYe g`c& 

URdd ?^a`ceV R_ UVc =cV_kV ^Ze 9E,'A`deV_ SV]RdeVe f_U d` MVeeSVhVcSdX]VZTYYVZe khZdTYV_ ;Z_WfYcV_ f_U 

;K'>VcdeV]]Vc_ XVdTYRWWV_ hVcUV_ d`]]( :RSVZ hfcUV_ gZV]V Wzc UZV IeRY]Z_UfdecZV hZTYeZXV YR_UV]da`]ZeZdTYV 

7daV\eV Z^ L`cdTY]RX SVczT\dZTYeZXe( Fc`S]V^ReZdTY Zde R]]VcUZ_Xd& URdd UVc 987C UZV WcVZV PfeVZ]f_X cRdTY 

VcdVekV_ d`]]& dVZ_V ;WWV\eZgZexe RSVc _ZV \`_\cVe XVeVdeVe hfcUV( ?_d`WVc_ VcXVSV_ dZTY Z_dSVd`_UVcV \]Z^Ra`]Z'

eZdTYV HZdZ\V_ Rfd UV^ _VfV_ ?_decf^V_e( :Rd g`_ UVc ;K'A`^^ZddZ`_ g`cXV]VXeV BVXZd]ReZgaR\Ve ^fdd _`TY 

Z^ ;fc`axZdTYV_ HRe f_U Z^ ;K'FRc]R^V_e gVcYR_UV]e hVcUV_( <cR_\cVZTY& URd UZV FcxdZUV_edTYRWe Z^ HRe UVc 

;fc`axZdTYV_ K_Z`_ Z^ Wzc UZV 8VcRef_XV_ UVd FR\Ved hZTYeZXV_ VcdeV_ >R]S[RYc ,*,, Z__VYRe& d`hZV :VfedTY'

]R_U UzcWeV_ URSVZ VZ_V YVcRfdXVY`SV_V H`]]V daZV]V_( CZe ;cXVS_ZddV_ UVc LVcYR_U]f_XV_ Zde WczYVdeV_d ;_UV 

,*,, kf cVTY_V_( 

CZe UV^ L`]]kfX UVd 8cViZed 7_WR_X UVd gVcXR_XV_V_ @RYcVd Zde Vd Z_ VZ_ZXV_ <x]]V_ kf BZVWVcf_eVcScVTYf_XV_ 

f_U ;Z_WfYcdTYhZVcZX\VZeV_ Z_ URd LVcVZ_ZXeV Ay_ZXcVZTY XV\`^^V_( ?_dSVd`_UVcV UZV ;K' f_U KA'IRWVXfRcU'

HVXV]_ Wzc D`cUZc]R_U YRSV_ kf V_edacVTYV_UV_ L`cWx]]V_ XVWzYce( :RczSVc YZ_Rfd d`cXe UZV IR_\eZ`_da`]ZeZ\ 

UVc KI7 hVZeVcYZ_ Wzc HZdZ\V_ YZ_dZTYe]ZTY kf\z_WeZXVc =VdTYxWedexeZX\VZe( 

7^ +( @R_fRc ,*,+ SVXR__ UZV gZVceV FVcZ`UV UVd ;fc`axZdTYV_ JcVZSYRfdXRd';^ZddZ`_dYR_UV]ddjdeV^d& UZV SZd 

VZ_dTY]ZVw]ZTY ,*-* URfVce( :R hZc g`cd`cX]ZTY 9E,'PVceZWZ\ReV Vch`cSV_ YRSV_& UzcWeV UZV XVdTYxekeV ^ZeeV]WcZd'

eZXV K_eVcUVT\f_X _RTY PfeVZ]f_X Wzc UZV UV^ ;^ZddZ`_dYR_UV] f_eVcWR]]V_UV_ g`]]\`_d`]ZUZVceV_ J`TYeVcXV'

dV]]dTYRWeV_ UVc IP7= zSVchZVXV_U \`^aV_dZVce hVcUV_( ;Z_V XV_RfVcV FcxkZdZVcf_X \R__ Vcde g`cXV_`^^V_ 

hVcUV_& hV__ UVeRZ]]ZVceVcV HVXV]f_XV_ kf R]]V_ kfeVZ]f_XdcV]VgR_eV_ 7daV\eV_ WVdedeVYV_ f_U VcdZTYe]ZTY 

hZcU& `S f_U Z_hZVhVZe dZTY UZV g`cXVdVYV_V A]Z^RkZV]VcYyYf_X UVc ;K SZd ,*-* RfTY RfW URd 8fUXVe UVc \`d'

eV_WcVZV_ PfeVZ]f_X RfdhZc\V_ d`]]( 

7fW UZVdVc 8RdZd d`hZV RfWXcf_U UVc a]R_VcZdTYV_ LVcRcSVZef_X g`_ VehRZXV_ 9E,'PVceZWZ\ReV'K_eVcUVT\f_XV_ 

SVZ f_dVcV_ g`]]\`_d`]ZUZVceV_ J`TYeVcXVdV]]dTYRWeV_ VchRceV_ hZc Z^ :fcTYdTY_Zee UVc g`_ f_d XVSZ]UVeV_ 

IkV_RcZV_ Z_ UVc >yYV \VZ_ cV]VgR_eVd HZdZ\`( 8VZ 7__RY^V dZTY f_Xz_deZX V_ehZT\V]_UVc a`]ZeZdTYVc HRY^V_'

SVUZ_Xf_XV_ \R__ URd ;cW`cUVc_Zd UVd Pf\RfWd hVZeVcVc 9E,'PVceZWZ\ReV kf^Z_UVde XVXV_ ;_UV UVc gZVceV_ 

>R_UV]daVcZ`UV _RTY UVckVZeZXV^ ;c^VddV_ _ZTYe RfdXVdTY]`ddV_ hVcUV_( 

:Rd HZdZ\` Z^ 8VcVZTY UVc Z_UZcV\eV_ PfdRek\`deV_ Z_W`]XV VZ_Vc 9E,';Z_acVZdf_X SVZ^ <cV^Udec`^SVkfX d`hZV 

kfdxek]ZTY Wzc UZV Dfekf_X g`_ ;ZXV_dec`^ YRSV_ hZc Z^ BZTYeV UVc R\efV]]V_ a`]ZeZdTYV_ ;_ehZT\]f_XV_ _Vf 

XVWRdde4 =cf_Udxek]ZTY Zde khRc VZ_V <`ceWzYcf_X UVc d`XV_R__eV_ 9E,'Iec`^acVZd\`^aV_dReZ`_ Z_ UVc SVcVZed 

]RfWV_UV_ gZVceV_ ;^ZddZ`_dYR_UV]daVcZ`UV a`]ZeZdTY g`cXVdVYV_& VZ_V vSVcaczWf_X UVddV_ daxeVdeV_d Z^ VcdeV_ 

>R]S[RYc ,*,- RSVc R_XV\z_UZXe( :ZVd g`cRfdXVdTYZT\e YRSV_ hZc URd HZdZ\` _f_^VYc RfW SZd kf ,* CZ`( o)@RYc _Vf 
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SVhVceVe #kfg`c4 SZd kf -/ CZ`( o)@RYc$( :Rd [Veke _Vf XVWRddeV HZdZ\` ]VXe VZ_V g`]]dex_UZXV IecVZTYf_X UVc A`^aV_'

dReZ`_ XVXV_zSVc UV_ F]R_f_XV_ UVc cV]VgR_eV_ A`_kVc_XVdV]]dTYRWeV_ kfXcf_UV( ;Z_V XV_RfVcV ;Z_XcV_kf_X 

Zde Vcde ^yX]ZTY& hV__ A]RcYVZe Z_dSVd`_UVcV zSVc UZV kVZe]ZTYV <`ceURfVc UVc 9E,'Iec`^acVZd\`^aV_dReZ`_ 

SVdeVYe( :ZV ;Z_ecZeedhRYcdTYVZ_]ZTY\VZe dVYV_ hZc Wzc URd JYV^R UV^ =cf_UV _RTY R]d hRYcdTYVZ_]ZTY R_( :ZV 

ITYRUV_dYyYV Yx_Xe RfTY hVZeVcYZ_ V_edTYVZUV_U URg`_ RS& hZV dZTY UZV a`]ZeZdTYV_ f_U cVXf]Re`cZdTYV_ 

HRY^V_SVUZ_Xf_XV_ V_ehZT\V]_( 8VZ^ ;chVcS g`_ 9E,'PVceZWZ\ReV_ YRSV_ hZc _RTY hZV g`c UZV ^yX]ZTYV LVc'

dTYxcWf_X UVc BRXV f_U UVc FcVZdV Z^ 8]ZT\( 

:ZV IP7= VckVfXe _ZTYe _fc MR]kdeRY] f_U IeRY]c`YcV& d`_UVc_ Zde kfdxek]ZTY Z^ >R_UV] d`hZV Z^ CRdTYZ_V_' f_U 

7_]RXV_SRf exeZX( CZeYZ]WV UZVdVd ScVZe XVWxTYVceV_ =VdTYxWeda`ceW`]Z`d hZcU UZV 7SYx_XZX\VZe g`_ UVc deRc\ 

kj\]ZdTYV_ IeRY]\`_[f_\efc VehRd gVccZ_XVce( HZdZ\V_ Rfd LVcx_UVcf_XV_ R_ UV_ IeRY]' f_U HyYcV_^xc\eV_ 

SVXcV_kV_ hZc& Z_UV^ hZc \fckV ;_edTYVZUf_Xdac`kVddV dZTYVcdeV]]V_& f^ kVZe_RY RfW _VfV =VXVSV_YVZeV_ 

cVRXZVcV_ kf \y__V_( 

C]PT^]T^TVPY bP^PY_WTNSP] MPYm_TR_P] EZS^_ZQQP$ 9]LNS_VZ^_PY `YO 8YP]RTPY  

?^ @RYc ,*,+ hRc UZV H`Yde`WWacVZdV_ehZT\]f_X R_ UV_ Z_eVc_ReZ`_R]V_ 8VdTYRWWf_Xd^xc\eV_ Wzc UZV SVdeZ^'

^V_UV_ H`Yde`WWV hZV ;ZdV_Vck& A`\d\`Y]V f_U ITYc`ee hZVUVc dVYc g`]ReZ]( :ZVdV L`]ReZ]Zexe& SVXcz_UVe Z_ UV_ 

f_eVcdTYZVU]ZTYdeV_ <R\e`cV_& WzYceV Z^ @RYcVdgVc]RfW kf _VfV_ >yTYdehVceV_ SVZ UV_ ;ZdV_Vck' f_U A`Y]V'

JRXVd_`eZVcf_XV_( K_eVc $ m=VdTYxWedgVc]RfW f_U hZcedTYRWe]ZTYV HRY^V_SVUZ_Xf_XV_ UVc =VdTYxWedSVcVZ'

TYVn hZcU Z^ 8VcZTYedeVZ] =VdTYxWedSVcVZTY <]RTYdeRY] UVeRZ]]ZVceVc RfW UZVdV CRc\eV_ehZT\]f_X SVZ ;ZdV_Vck 

f_U A`Y]V VZ_XVXR_XV_( MZc XVYV_ URg`_ Rfd& URdd 8V]Rdef_XV_ d` hVZe R_ UZV Af_UV_ hVZeVcXVXVSV_ hVcUV_ 

\y__V_& URdd hZc YZVcRfd \VZ_V SVdeR_UdXVWxYcUV_UV_ HZdZ\V_ VchRceV_( MZc decVSV_ Xcf_Udxek]ZTY UR_RTY& 

FcVZddTYhR_\f_XV_ UVc H`Yde`WWV RfdkfX]VZTYV_( >ZVckf dVekV_ hZc Z_ SVXcV_keV^ CRwV >VUXZ_X g`c R]]V^ Wzc 

;ck f_U Wzc A`\d\`Y]V VZ_( CZeYZ]WV VZ_Vd aVc^R_V_eV_ 7SdRek' f_U 8VdTYRWWf_Xd^`_Ze`cZ_Xd zSVchRTYe UVc 

A`_kVc_ URd =]VZTYXVhZTYe khZdTYV_ acVZd]ZTY WZiZVceV_ H`Yde`WWVZ_\xfWV_ f_U acVZd]ZTY WZiZVceV_ LVc\xfWV_ 

f_dVcVc Fc`Uf\eV( I` Zde Vd ^yX]ZTY& LVcx_UVcf_XV_ WczYkVZeZX kf VcWRddV_& f^ VgV_efV]] V_edeVYV_UV_ HZdZ\V_ 

cVTYekVZeZX kf SVXVX_V_( ?^ PfXV UVc LVceVfVcf_X UVc <cRTYe\`deV_& g`c R]]V^ UZV Wzc f_dVc K_eVc_VY^V_ 

SVd`_UVcd cV]VgR_eV_ IVVWcRTYeV_& f_U UVcV_ LVcWVdeZXf_X RfW Y`YV^ DZgVRf V_edeVYV_ VcYVS]ZTYV 8V]Rdef_'

XV_( MZc YRSV_ UZV A`deV_V_ehZT\]f_X deVeZX Z^ 8]ZT\ f_U ]RddV_ dZV Z_ f_dVcV ;cXVS_Zdac`X_`dV_ VZ_W]ZVwV_( 

MV]ehVZe l RSVc Z_dSVd`_UVcV RfTY Z_ :VfedTY]R_U l Vc]VSV_ LVcScRfTYVc dVZe Iaxed`^^Vc VZ_V_ ^Vc\]ZTYV_ 

7_deZVX UVc FcVZdV Wzc Iec`^ f_U =Rd( :ZVd Zde VZ_VcdVZed <`]XV UVc dacf_XYRWe XVdeZVXV_V_ DRTYWcRXV Z_ UVc 

?_UfdecZV SVZ VZ_Vc Z_ UZVdV^ @RYc _fc gVcYR]eV_V_ Iec`^ac`Uf\eZ`_ Rfd Vc_VfVcSRcV_ ;_VcXZV_ d`hZV VZ_Vc 

Vcde^R]ZXV_ 9E,'8VacVZdf_X UVc ;_VcXZV f_U R_UVcVcdVZed X]`SR]a`]ZeZdTY'SVUZ_Xe gVckyXVceV_ =RdZ^a`ceV( Pfc 

LVcSVddVcf_X UVc ;_VcXZVVWWZkZV_k f_eVcdfTYV_ hZc f_dVcV >VcdeV]]f_Xdac`kVddV dVZe BR_XV^ deVeZX RfW V_Vc'

XVeZdTYV LVcSVddVcf_Xda`eV_kZR]V f_U dVekV_ V_edacVTYV_UV ;Z_daRc^Rw_RY^V_ f^( 8Vd`_UVcd dec`^Z_eV_'

dZgV Fc`Uf\eZ`_dSVcVZTYV ^`_Ze`cV_ hZc \`_eZ_fZVc]ZTY f_U Vd \R__ URkf \`^^V_& URdd UZV >VcdeV]]f_X Z_ 

7SYx_XZX\VZe UVd Iec`^acVZdVd XVWRYcV_ hZcU( 7fWXcf_U UVd R^ ,.( <VScfRc ,*,, SVX`__V_V_ 7_XcZWWd g`_ 

Hfdd]R_U RfW UZV K\cRZ_V& ^Ze Z_ UVc <`]XV hVZeVcV_& ^yX]ZTYV_ XV`a`]ZeZdTYV_ 7fdhZc\f_XV_& SVdeVYe UZV =V'

WRYc _`TY^R]d gVceVfVceVc ;_VcXZVacVZdV( MZc ^`_Ze`cV_ UZV BRXV UVdYR]S YyTYde XV_Rf f_U SVczT\dZTYeZXV_ 

8V]Rdef_XV_ YZVcRfd Z_ UV_ cVXV]^xwZXV_ <`cVTRded UVc A`_kVc_VcXVS_Zdg`cdTYRf( 

5P^NSLQQ`YR^]T^TVPY 

:V^ XV_VcV]]V_ HZdZ\`RdaV\e UVc _ZTYe SVURcWdXVcVTYeV_ LVcd`cXf_X ^Ze hZTYeZXV_ H`Yde`WWV_ #;ck& A`Y]V$ f_U 

;_VcXZV_ #Iec`^& =Rd$ hZc\V_ hZc UfcTY VZ_V_ RSXVdZTYVceV_ 8VkfX V_eXVXV_4 kf^ VZ_V_ zSVc ]x_XVcWcZdeZXV 

HRY^V_gVcecxXV f_U kf^ R_UVcV_ zSVc UV_ ;Z_\RfW Z_ gVcdTYZVUV_V_ HVXZ`_V_ f_U)`UVc SVZ ^VYcVcV_ BZVWV'

cR_eV_( 7fwVcUV^ SVecVZSV_ hZc VZ_V V_edacVTYV_UV BRXVca`]ZeZ\( DRTY f_dVcVc ;Z_dTYxekf_X UVc 8VdTYRW'

Wf_XdbfV]]V_ Zde& ec`ek VehRZXVc 8VVZ_ecxTYeZXf_XV_ Z_ UV_ BZVWVc' f_U B`XZdeZ\\VeeV_& UZV ^ZeeV]WcZdeZXV LVcWzX'

SRc\VZe UZVdVc H`Yde`WWV Z_ UV_ SV_yeZXeV_ CV_XV_ f_U GfR]ZexeV_ XVhxYc]VZdeVe( K_eVc 8VczT\dZTYeZXf_X UVd 

R\efV]]V_ AcZVXdXVdTYVYV_d khZdTYV_ Hfdd]R_U f_U UVc K\cRZ_V YRSV_ hZc ;cdRek]ZVWVcR_eV_ Wzc UZV ;Z_dRek'

de`WWV d`_UZVce& UZV SZdYVc Rfd UVc HfddZdTYV_ <yUVcReZ`_ SVk`XV_ hfcUV_( MZc deVYV_ ^Ze R]eVc_ReZgV_ BZVWV'

cR_eV_ Z^ 7fdeRfdTY f_U VchRceV_& f_dVcV Fc`Uf\eZ`_ SVURcWdXVcVTYe gVcd`cXV_ kf \y__V_( 

:Vc Z_eVc_ReZ`_R]V ITYZWWdgVc\VYc Wzc UV_ Pf]RfW f_dVcVc CRddV_dTYzeeXzeVc ;ZdV_Vck f_U A`\d\`Y]V ]xfWe dVYc 

deRSZ]( >Z_XVXV_ f_eVc]ZVXV_ UZV T`_eRZ_VcSRdZVceV_ 8VdTYRWWf_XV_& SVZdaZV]dhVZdV Wzc <VfVcWVde^ReVcZR] f_U 
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BVXZVcf_Xd^ZeeV]& LVckyXVcf_XV_ RfWXcf_U UVc SV\R__eV_ mIeRfhZc\f_XV_n Z_ UV_ hV]ehVZeV_ >xWV_( 7fTY 

hV__ ^Ze VZ_Vc dTY_V]]V_ 7fW]ydf_X UVc CReVcZR]V_XaxddV _ZTYe kf cVTY_V_ Zde& UzcWeV dZTY UZV IZefReZ`_ aVc'

daV\eZgZdTY hZVUVc V_edaR__V_( MZc SV`SRTYeV_ UZV Z_eVc_ReZ`_R]V_ Cxc\eV XV_Rf f_U dVYV_ Rfd UVckVZeZXVc 

IZTYe SVd`_UVcV LVcd`cXf_XdcZdZ\V_ YZVcRfd _ZTYe( 

:Vc eVc^Z_XVecVfV 8RY_ecR_da`ce UVc ;ck' f_U A`Y]V^V_XV_ g`^ vSVcdVVYRWV_ Z_ >R^SfcX SZd kf^ IeR_U`ce 

IR]kXZeeVc Zde Wzc f_d SVd`_UVcd hZTYeZX( <zc VehRZXV 8VVZ_ecxTYeZXf_XV_& kf^ 8VZdaZV] hVXV_ IecVZ\d& YRSV_ hZc 

VZ_V_ UVeRZ]]ZVceV_ D`eWR]]a]R_ VcRcSVZeVe( :ZVdVc V_eYx]e VZ_V g`cRfddTYRfV_UV BRXVcYR]ef_X f_U Z_eV_dZgV 7SdeZ '̂

^f_XV_ khZdTYV_ :8 9RcX  ̀f_U f_d& f  ̂UV_ cVXf]xcV_ PfXgVc\VYc RfWcVTYekfVcYR]eV_( EaeZ`_R] dZ_U UVc Z_eV_dZgV'

cV ;Z_dRek UVc \`_kVc_VZXV_V_ ;ZdV_SRY_ d`hZV gVc^VYceV 8Z__V_dTYZWWecR_da`ceV Wzc JVZ]^V_XV_ UV_\SRc( :RczSVc 

YZ_Rfd SVXVX_V_ hZc ^yX]ZTYV_ ;Z_dTYcx_\f_XV_ R_ M`TYV_V_UV_ f_U <VZVceRXV_ Z^ L`c^ReVcZR]kf]RfW zSVc UZV 

ITYZV_V UfcTY VZ_V V_XVcV 7SdeZ^^f_X ̂ Ze UVc 8RY_ SVkZVYf_XdhVZdV UZV EaeZ`_ gVc^VYceVc ;ZXV_ecR_da`ceV( 

4M^L_e]T^TVPY 

;Z_ Wzc f_d ejaZdTYVd =VdTYxWedcZdZ\` \R__ dZTY Rfd dexc\VcV_ FcVZd' f_U CV_XV_dTYhR_\f_XV_ RfW UV_ 

7SdRek^xc\eV_ VcXVSV_& hZV kf^ 8VZdaZV] CZ_UVcRScfWV_ Rfd UVc 7fe`^`SZ]Z_UfdecZV& UZV ^Ze UV^ >R]S'

]VZeVc^R_XV] Z_ LVcSZ_Uf_X deVYV_( :ZV hVXV_ UVc \cZVXVcZdTYV_ >R_U]f_XV_ Hfdd]R_Ud RfdXV]ydeV_ IR_\eZ`'

_V_ g`_ UVc ;K hVcUV_ g`cRfddZTYe]ZTY kf^ MVXWR]] UVc 7SdRek^xc\eV Hfdd]R_U f_U K\cRZ_V WzYcV_& `UVc 

kf^Z_UVde kf VZ_V^ VcYVS]ZTYV_ HzT\XR_X UVc ;ia`ceV U`ceYZ_( <zc f_dVcV_ A`_kVc_ YRSV_ UZVdV SVZUV_ Bx_'

UVc [VU`TY Z_dXVdR^e VZ_V f_eVcXV`cU_VeV 8VUVfef_X( CyX]ZTYV 8V]Rdef_XV_ YZVcRfd W]ZVwV_ Z_ UZV cVXV]^xwZ'

XV_ <`cVTRded UVc A`_kVc_VcXVS_Zdg`cdTYRf VZ_( Pfc 8VfceVZ]f_X UVc y\`_`^ZdTYV_ IZefReZ`_ ^Ze 8]ZT\ RfW URd 

=VdTYxWed[RYc ,*,+ gVchVZdV_ hZc RfW URd ARaZeV] $ m=VdR^eRfddRXV kfc g`cRfddZTYe]ZTYV_ ;_ehZT\]f_X UVd 

A`_kVc_dn( 

:Rd XV_VcV]]V HZdZ\ &̀ UVdYR]S Z_ VZ_V ViZdeV_kSVUc`YV_UV BRXV kf XVcReV_& gVccZ_XVc_ hZc ^Ze VZ_V  ̂UZgVcdZWZkZVceV_ 

F`ceW`]Z  ̀ g`_ Fc`Uf\eV_& 7S_VY^VcScR_TYV_ f_U cVXZ`_R]V_ 7SdRek^xc\eV_( :R dZTY \`_[f_\efcV]]V ;WWV\eV Z_ UV_ 

VZ_kV]_V_ =VdTYxWedSVcVZTYV_ f_eVcdTYZVU]ZTY RfdhZc\V_& VckZV]V_ hZc VZ_V XVhZddV 8R]R_TV f_dVcVd HZdZ\`a`ceW`]Z`d( 

K_dVcV Af_UV_ gVc]xdd]ZTY kf SV]ZVWVc_& YRe Wzc f_d Y`YV FcZ`cZexe( :VdYR]S dVekV_ hZc g`^ IeR_U`ce IR]kXZeeVc Rfd 

dVZe ,*+2 ^VYc B`XZdeZ\kzXV ^Ze f_dVcVc \`_kVc_VZXV_V_ 8RY_XVdV]]dTYRWe LVc\VYcdSVecZVSV FVZ_V'IR]kXZeeVc =^S> 

kf hZTYeZXV_ Af_UV_ VZ_( :R^Ze deV]]V_ hZc dZTYVc& Wzc VZ_V_ XcywVcV_ JVZ] f_dVcVc <]RTYVckVfX_ZddV UV_ B`XZdeZ\ac`'

kVdd g`_ UVc Fc`Uf\eZ`_ SZd YZ_ kfc vSVcXRSV R_ UZV Af_UV_ Z_ UVc VZXV_V_ >R_U kf YRSV_( :ZVd Vc]RfSe f_d kfUV^ 

VZ_V `aeZ^ZVceV BRXVcYR]ef_X f_U Vc]VZTYeVce RfTY UZV 8VczT\dZTYeZXf_X \fckWcZdeZXVc \f_UV_dVZeZXVc 7_W`cUVcf_XV_( 

9TYLYebT]_^NSLQ_WTNSP ET^TVPY 

:ZV <Z_R_kdecf\efc ]VXe f_dVcV CR_RXV^V_e'>`]UZ_X WVde( IZV \``cUZ_ZVce UZV <Z_R_k^ZeeV]decy^V f_U deVfVce 

UZV PZ_d' f_U MxYcf_XdcZdZ\V_ Z^ A`_kVc_WZ_R_k\cVZd( 7]d HZdZ\`Y`cZk`_e YRe dZTY VZ_ c`]]ZVcV_UVc 8VecRTY'

ef_XdkVZecRf^ g`_ SZd kf UcVZ @RYcV_ SVhxYce& UVc dZTY R^ F]R_f_XdcRY^V_ `cZV_eZVce( :ZV Vc]RddV_V_ HZTYe]Z'

_ZV_ gVcaW]ZTYeV_ dx^e]ZTYV =VdV]]dTYRWeV_ UVd A`_kVc_\`_d`]ZUZVcf_Xd\cVZdVd& <Z_R_kcZdZ\V_ kf^ ;_edeVYf_Xd'

kVZeaf_\e RSkfWVUVc_( I` dZ_U SVZdaZV]dhVZdV cZdZ\`SVYRWeVeV `WWV_V F`dZeZ`_V_ `UVc <Z_R_kZVcf_XV_ UVd 

Z_eVc_ReZ`_R]V_ JcRUZ_XXVdTYxWeVd dVZeV_d UVc SVecVWWV_UV_ J`TYeVcXVdV]]dTYRWeV_ UVc IR]kXZeeVc A]yT\_Vc'

MVc\V =^S> ^ZekfeVZ]V_( :ZVdV V_edTYVZUVe UR__ zSVc >VUXZ_X'CRw_RY^V_& h`SVZ dZV URd [VhVZ]ZXV A`_kVc_'

;ia`dfcV SVRTYeVe( =cf_Udxek]ZTY ]RddV_ hZc <Z_R_k' f_U MxYcf_XdcZdZ\V_ _fc Z_ LVcSZ_Uf_X ^Ze f_dVcV_ 

ac`Uf\eZ`_d' f_U YR_UV]dejaZdTYV_ Fc`kVddV_ kf( IZVYV RfTY UZV 7fdWzYcf_XV_ kf mMxYcf_XdcZdZ\V_n f_U 

mPZ_dcZdZ\V_n( ?^ LVcYx]e_Zd kf UV_ `aVcReZgV_ HZdZ\V_ cV]ReZgZVcV_ dZTY UZV WZ_R_khZcedTYRWe]ZTYV_ HZdZ\V_ UVfe]ZTY( 

JlS]`YR^]T^TVPY 

Pf f_dVcV_ 8VdTYRWWf_Xd' `UVc 7SdRekXVdTYxWeV_ Z_ Rfd]x_UZdTYV_ MxYcf_XV_ XVYycV_ _RefcXV^xw MVTYdV]'

\fcdx_UVcf_XdcZdZ\V_( I` YRe UZV :`]]Rc\fcdV_ehZT\]f_X VZ_V_ VcYVS]ZTYV_ ;Z_W]fdd RfW UZV H`Yde`WW' f_U ;_Vc'

XZVSVdTYRWWf_Xd\`deV_ d`hZV UZV ;ia`ceVc]ydV& kf^ 8VZdaZV] Z^ HyYcV_XVdTYxWe `UVc CRdTYZ_V_SRf( :ZV ;WWV\eV 

dZ_U khRc XVXV_]xfWZX& RSVc RfWXcf_U UVc dVYc f_eVcdTYZVU]ZTYV_ =VdTYxWedg`]f^Z_R zSVchZVXe UVc :`]]RcSVURcW 

Wzc UZV 8VdTYRWWf_XddVZeV( =cf_Udxek]ZTY dR]UZVcV_ hZc UVcRceZXV <cV^UhxYcf_XdkRY]f_Xddecy^V ;KHlKI: Z^ 

A`_kVc_WZ_R_k\cVZd #DVeeZ_X$ f_U ^Z_Z^ZVcV_ d` URd <cV^UhxYcf_Xd';ia`dfcV( 
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:ZV L`]ReZ]Zexe UVc <Z_R_kcZdZ\V_ gVccZ_XVc_ hZc& Z_UV^ hZc UVcZgReZgV <Z_R_kZ_decf^V_eV RSdTY]ZVwV_& UVcV_ 

MVceV_ehZT\]f_X V_eXVXV_XVdVeke kf UV_ `aVcReZgV_ =VdTYxWeV_ gVc]xfWe( :ZV CRc\ehVceV R]]Vc UVcZgReZgV_ 

<Z_R_kZ_decf^V_eV hVcUV_ cVXV]^xwZX WVdeXVdeV]]e( Pf^ =VdTYxWed[RYcVdRSdTY]fdd dZ^f]ZVcV_ hZc kfUV^ UZV 

IV_dZeZgZexe UZVdVc ?_decf^V_eV _RTY UV_ L`cXRSV_ UVd ?<HI 1 #dZVYV $ m7_YR_Xn$( :ZV IZTYVcf_XdSVkZVYf_XV_ 

hVcUV_ SZ]R_kZV]] Z^ MVdV_e]ZTYV_ _ZTYe R]d >VUXV 7TT`f_eZ_X RSXVSZ]UVe5 UZVdV CVeY`UV WZ_UVe R]]VcUZ_Xd SVZ 

UVc 7SdZTYVcf_X g`_ FcVZdx_UVcf_XdcZdZ\V_ Wzc H`Yde`WWV 7_hV_Uf_X(  

JcR_d]ReZ`_dcZdZ\V_ UfcTY UZV vSVcWzYcf_X g`_ <cV^UhxYcf_Xda`dZeZ`_V_ Z_ UZV 8VcZTYedhxYcf_X dZTYVc_ hZc 

_ZTYe RS& UR dZV Z^ LVcYx]e_Zd kfc A`_kVc_SZ]R_k g`_ f_eVcXV`cU_VeVc 8VUVfef_X dZ_U( DxYVcV ?_W`c^ReZ`_V_ 

YZVckf SZVeVe UVc $ m7_YR_Xn( 

?_W`]XV UVc g`cSVfXV_UV_ CRw_RY^V_ YR]eV_ hZc SVdeR_UdXVWxYcUV_UV HZdZ\V_ Rfd UZVdV^ 8VcVZTY Wzc f_'

hRYcdTYVZ_]ZTY( 

9Z]OP]`YR^L`^QLWW]T^TVPY 

MZc SVXVX_V_ f_dVcV_ <`cUVcf_XdcZdZ\V_ ^Ze VZ_V^ decRWWV_ Z_eVc_V_ ES]ZX`^R_RXV^V_e( Pf VehR khVZ :cZeeV]_ 

SVXcV_kV_ hZc UZVdV ^ZeYZ]WV UVc MRcV_\cVUZegVcdZTYVcf_XV_ f_U R_UVcVc IZTYVcYVZeV_( :ZV f_XVdZTYVceV_ F`dZeZ'

`_V_ SV`SRTYeV_ hZc dVYc d`cXWx]eZX& SVhVceV_ UZVdV f_U SVczT\dZTYeZXV_ dZV SVZ f_dVcV_ =VdTYxWeV_& d`URdd hZc 

8V]Rdef_XV_ YZVcRfd R]d _ZTYe XcRgZVcV_U VcRTYeV_( 

?T\`TOT_l_^]T^TVPY 

:ZV CR_RXV^V_e'>`]UZ_X SV`SRTYeVe UZV BZbfZUZexed]RXV UVd A`_kVc_d SVZ R]]V_ Z^ A`_kVc_WZ_R_k\cVZd VZ_XV'

Sf_UV_V_ =VdV]]dTYRWeV_ Z^ HRY^V_ VZ_Vd kV_ecR]V_ 9RdY' f_U PZ_d^R_RXV^V_ed( :RSVZ XV]eV_ Wzc UZV J`TY'

eVcXVdV]]dTYRWeV_ Z_eVc_V AcVUZe]Z_ZV_( I`WVc_ ZY_V_ VZXV_V AcVUZe]Z_ZV_ kfc LVcWzXf_X deVYV_& dZ_U dZV Wzc UZV 

V_edacVTYV_UV HZdZ\`^Z_Z^ZVcf_X dV]Sde gVcR_eh`ce]ZTY f_U SVcZTYeV_ zSVc VgV_efV]]V HZdZ\V_ Z__VcYR]S UVc 

A`_kVc_WzYcf_Xd' f_U 'T`_ec`]]Z_Xdecf\efcV_( :RczSVc YZ_Rfd \y__eV_ HZdZ\V_ Rfd _`ehV_UZXV_ ARaZeR]' f_U 

BZbfZUZexed^Rw_RY^V_ UVc J`TYeVc' f_U 8VeVZ]ZXf_XdXVdV]]dTYRWeV_ V_edeVYV_& hV__ UVcV_ =VdTYxWedV_ehZT\'

]f_X _RTYYR]eZX f_SVWcZVUZXV_U gVc]ZVWV( 7fd UZVdV^ HZdZ\`WV]U dZ_U [VU`TY \VZ_V SVdeR_UdXVWxYcUV_UV_ 8V]Rd'

ef_XV_ kf VchRceV_( MZc ^`_Ze`cV_ UZVdVd HZdZ\` ^Ze VZ_Vc c`]]ZVcV_UV_ BZbfZUZexeda]R_f_X f_U V_edacVTYV_UV_ 

7_R]jdV_ UVc A`_ecRYV_eV_cZdZ\V_( 7fWXcf_U UVc gVcWzXSRcV_ 8Rc^ZeeV]& AcVUZe]Z_ZV_ f_U hVZeVcVc hVceYR]eZXVc 

Y`TY Wf_XZS]Vc LVc^yXV_dhVceV dVYV_ hZc UVckVZe \VZ_V =VWxYcUf_X Wzc f_dVcV_ A`_kVc_( 

KTY^]T^TVPY 

:ZV Wzc f_d SVUVfedR^V F`dZeZ`_ UVc ]ZbfZUV_ CZeeV] Zde VZ_V^ PZ_dx_UVcf_XdcZdZ\` RfdXVdVeke( K_dVcV =V]U'

R_]RXVa`]ZeZ\ `cZV_eZVce dZTY Xcf_Udxek]ZTY R_ 7_]RXV\]RddV_ R_XV^VddV_Vc 8`_Zexe SVZ X]VZTYkVZeZX Y`YVc 

LVcWzXSRc\VZe UVc F`dZeZ`_V_( K^ URd PZ_dx_UVcf_XdcZdZ\` kf SV`SRTYeV_& VcdeV]]V_ hZc cVXV]^xwZXV PZ_d'

R_R]jdV_& UVcV_ ;cXVS_ZddV UZcV\e Z_ UZV 7_]RXVV_edTYVZUf_X VZ_W]ZVwV_( 7fW UVc LVcaW]ZTYef_XddVZeV UVc 8Z]R_k 

\R__ VZ_ hVZeVcVc HzT\XR_X UVc HV_UZeV_ RfW Y`TYhVceZXV K_eVc_VY^V_dR_]VZYV_ Z_dSVd`_UVcV kf VZ_Vc 

;cYyYf_X UVc kf SZ]UV_UV_ FV_dZ`_dczT\deV]]f_XV_ WzYcV_( I`]]eV UZVdVd HZdZ\` VZ_ecVeV_& h`g`_ Z_ 7_SVecRTYe 

UVd SVcVZed YZde`cZdTY _ZVUcZXV_ PZ_d_ZgVRfd _fc _`TY Z_ SVXcV_keV^ CRwV RfdkfXVYV_ Zde& SZVeVe UZV c`SfdeV 

8Z]R_k UVd A`_kVc_d VZ_V XfeV 8RdZd Wzc \`^aV_dZVcV_UV CRw_RY^V_( ?^ A`_kVc_^RwdeRS dTYxekV_ hZc SVUVf'

eV_UV 8V]Rdef_XV_ YZVcRfd R]d f_hRYcdTYVZ_]ZTY VZ_( 

F_P`P]]T^TVPY  

:ZV Z_ UZV EcXR_dTYRWe VZ_SVk`XV_V_ =VdV]]dTYRWeV_ VcWRddV_ f_U U`\f^V_eZVcV_ ZYcV IeVfVccZdZ\V_ V_X RSXV'

deZ^^e ^Ze UVc IeVfVcRSeVZ]f_X UVc >`]UZ_XXVdV]]dTYRWe( :ZV IP7=& UZV IR]kXZeeVc CR__Vd^R__ =^S> f_U UZV 

IAM= ecRXV_ Xcf_Udxek]ZTY UZV SZ]R_kZV]]V L`cd`cXV& kf^ 8VZdaZV] Wzc UZV HZdZ\V_ UVc 8VecZVSdaczWf_XV_ ZYcVc 

deVfVc]ZTYV_ EcXR_\cVZdV( IV]Sdedex_UZX deVfVcaW]ZTYeZXV J`TYeVcf_eVc_VY^V_& g`c R]]V^ 7fd]R_UdXVdV]]dTYRWeV_ 

UVc =VdTYxWedSVcVZTYV >R_UV]& CR__Vd^R__ f_U JVTY_`]`XZV& ^zddV_ VZXV_V SZ]R_kZV]]V L`c\VYcf_XV_ ecVWWV_( 

I`WVc_ deVfVc]ZTYV HZdZ\V_ Vc\V__SRc XVhVdV_ dZ_U& Zde Wzc UZVdV g`cXVd`cXe h`cUV_( 

:ZV SZdYVc Z^ PfdR^^V_YR_X ^Ze UV^ Z^ @RYc ,*+0 VcXR_XV_V_ KceVZ] UVd 8f_UVdWZ_R_kY`Wd kfc MVceaRaZVc'

BVZYV SVdeVYV_UV_ IeVfVc' f_U PZ_d_RTYkRY]f_XV_ hfcUV_ Z^ 8VcZTYed[RYc g`]]dex_UZX VcWRdde( :ZV IR]kXZeeVc 7= 

YRe XVXV_ UZV HzT\W`cUVcf_X HVTYed^ZeeV] VZ_XV]VXe( ;Z_V ;_edTYVZUf_X YZVckf Zde _`TY _ZTYe VcXR_XV_( 
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C]ZO`V_TZY^L`^QLWW]T^TVPY 

:V^ HZdZ\` VZ_Vd f_XVa]R_eV_ ]x_XVcWcZdeZXV_ IeZ]]deR_UVd f_dVcVc ITY]zddV]RXXcVXReV dVekV_ hZc ]RfWV_UV 

7_]RXV_\`_ec`]]V_& VZ_V g`cSVfXV_UV ?_deR_UYR]ef_X& dex_UZXV C`UVc_ZdZVcf_XV_ f_U ?_gVdeZeZ`_V_ V_eXVXV_( 

F`eV_kZV]]V_ ITYxUV_ f_U UV^ UR^Ze gVcSf_UV_V_ Fc`Uf\eZ`_dRfdWR]] d`hZV R_UVcV_ VehRZXV_ ITYRUV_d' f_U 

>RWeaW]ZTYeWx]]V_ SVfXe UVc A`_kVc_ UfcTY LVcdZTYVcf_XdgVcecxXV g`c& UZV dZTYVcdeV]]V_& URdd dZTY UZV WZ_R_kZV]]V_ 

<`]XV_ Z_ =cV_kV_ YR]eV_( K^WR_X f_U ?_YR]e UZVdVc LVcdZTYVcf_XV_ zSVcaczWV_ hZc ]RfWV_U f_U aRddV_ dZV SVZ 

8VURcW R_( :Rd _ZTYe zSVc LVcdZTYVcf_XV_ RSXVUVT\eV ITYRUV_da`eV_kZR] YR]eV_ hZc Wzc SVYVccdTYSRc f_U 

SVecRTYeV_ Vd R]d f_hRYcdTYVZ_]ZTY( 

EPNS_WTNSP ET^TVPY 

K^ ^yX]ZTYV HZdZ\V_ VehRZXVc LVcdeywV XVXV_ UZV gZV]Wx]eZXV_ f^hV]e'& hVeeSVhVcSd' f_U \`ccfaeZ`_ddecRWcVTYe'

]ZTYV_ d`hZV d`_deZXV_ HVXV]f_XV_ f_U =VdVekV VZ_dTY]ZVw]ZTY UVc :I=LE RfdkfdTY]ZVwV_& gVcaW]ZTYeV_ hZc f_dV'

cV CZeRcSVZeVc [VhVZ]d kf UVcV_ decZ\eVc ;Z_YR]ef_X( :Vc L`cdeR_U YRe dVZ_V Xcf_U]VXV_UV MVceg`cdeV]]f_X Z_ VZ'

_V^ R_ R]]V CZeRcSVZeVc UVd A`_kVc_d gVceVZ]eV_ LVcYR]eV_d\`UVi #9`UV `W 9`_UfTe$ \f_UXVeR_( MZc ]RddV_ f_d 

f^WRddV_U cVTYe]ZTY SVcReV_& d`h`Y] g`_ f_dVcV_ VZXV_V_ <RTY]VfeV_ R]d RfTY WR]]SVk`XV_ g`_ RfdXVhZVdV_V_ 

VieVc_V_ IaVkZR]ZdeV_( K^WR_XcVZTYV ITYf]f_XV_ f_eVcdezekV_ UZV UZVdSVkzX]ZTYV IV_dZSZ]ZdZVcf_X UVc CZeRcSVZ'

eVc( Pfc acxgV_eZgV_ 8VYR_U]f_X g`_ HZdZ\V_ Rfd HVTYedgVcdeywV_ YRSV_ hZc VZ_ 9`^a]ZR_TV'CR_RXV^V_e'

IjdeV^ VZ_XVcZTYeVe( :V_ ;Z_ecZee UVc XVXV_hxceZXV_ cVTYe]ZTYV_ HZdZ\V_ \]RddZWZkZVcV_ hZc R]d f_hRYcdTYVZ_]ZTY( 

:ZVd XZ]e RfTY Wzc khVZ IRTYgVcYR]eV SVZ f_dVcVc -*!'8VeVZ]ZXf_X >AC Z^ PfdR^^V_YR_X ^Ze UV^ 8VecZVS UVd 

AcRWehVc\d >fT\Z_XV_( ?YcV V_VcXZVcVTYe]ZTYV ;Z_defWf_X Zde _`TY f_XV\]xce( Pf^ [VekZXV_ PVZeaf_\e dVYV_ hZc 

\VZ_V SV]RdeSRcV_ ?_UZkZV_ Wzc UV_ ;Z_ecZee UZVdSVkzX]ZTYVc HZdZ\V_( <zc hVZeVcV ?_W`c^ReZ`_V_ kf^ 9`^a]ZR_TV'

CR_RXV^V_e'IjdeV^ gVchVZdV_ hZc RfW f_dVcV $ m;c\]xcf_X kfc K_eVc_VY^V_dWzYcf_Xn( 

CP]^ZYLW]T^TVPY 

7^ MVeeSVhVcS f^ bfR]ZWZkZVceV <RTY' f_U <zYcf_Xd\cxWeV _Z^^e UZV IP7= R\eZg eVZ]( :V^ HZdZ\` VcYyYeVc 

<]f\efReZ`_ f_U UV^ UR^Ze gVcSf_UV_V_ MZddV_dgVc]fde SVfXV_ hZc ^Ze ScVZe R_XV]VXeV_ FVcd`_R]V_ehZT\'

]f_Xd^Rw_RY^V_ Wzc f_eVcdTYZVU]ZTYV CZeRcSVZeVcXcfaaV_ g`c( DVSV_ UV_ SVcVZed VeRS]ZVceV_ IaVkZR]ZdeV_]RfW'

SRY_V_ Zde URd dVZe VZ_ZXV_ @RYcV_ VeRS]ZVceV DRTYW`]XV' f_U JR]V_e^R_RXV^V_e& URd JR]V_eV f_U DRTYW`]XVc Wzc 

hVZeVcWzYcV_UV 7fWXRSV_ ZUV_eZWZkZVcV_ f_U g`cSVcVZeV_ d`]]& VZ_ hZTYeZXVd ;]V^V_e UVc FVcd`_R]RcSVZe& f^ bfR]Z'

WZkZVceVd <RTY' f_U <zYcf_XdaVcd`_R] dZTYVckfdeV]]V_( Iecf\efcZVceV CVeY`UV_ UVd MZddV_decR_dWVcd WZ_UV_ LVc'

hV_Uf_X& f^ Z^ <R]]V UVc DRTYW`]XV UZV vSVcecRXf_X R]]Vc hZddV_dcV]VgR_eV_ ?_W`c^ReZ`_V_& A`_eR\eV f_U LVc'

\_zaWf_XV_ UVc SVcfW]ZTYV_ JxeZX\VZe kf XVhxYc]VZdeV_(  

:RczSVc YZ_Rfd Z_eV_dZgZVcV_ hZc f_dVcV 7\eZgZexeV_& f^ UZV IR]kXZeeVc 7= Z_eVc_ f_U VieVc_ gVcdexc\e R]d ^`UVc_V_ 

ReecR\eZgV_ 7cSVZeXVSVc kf a`dZeZ`_ZVcV_( ?^ HRY^V_ VZ_Vc _VfV_ 7cSVZeXVSVc\R^aRX_V hVcUV_ UZV gZV]Wx]eZXV_ 

7cSVZed' f_U ;_ehZT\]f_Xd^yX]ZTY\VZeV_ UVd A`_kVc_d kVZeXV^xw zSVc gVcdTYZVUV_V A`^^f_Z\ReZ`_d\R_x]V g`cXV'

deV]]e( K^WR_XcVZTYV 7cSVZeXVSVc]VZdef_XV_ hZV kf^ 8VZdaZV] ReecR\eZgV C`UV]]V kfc SVecZVS]ZTYV_ 7]eVcdgVcd`cXf_X& 

W]ViZS]V 7cSVZedkVZeV_ f_U VZ_ \`_kVc_hVZeVd HRSReea`ceR] ^Ze FcVZd_RTY]xddV_ Wzc MRcV_ f_U :ZV_de]VZdef_XV_ 

W]R_\ZVcV_ UZVd( LVcdTYZVUV_V =Vdf_UYVZed' f_U L`cd`cXVR_XVS`eV d`hZV MVZeVcSZ]Uf_Xd^yX]ZTY\VZeV_ f_eVcdeze'

kV_ UZV djdeV^ReZdTYV L`cSVcVZef_X dx^e]ZTYVc 8V]VXdTYRWed^ZeX]ZVUVc RfW VZ_ ]x_XVcVd ;chVcSd]VSV_ f_U ]VZdeV_ 

VZ_V_ 8VZecRX kfc =VdeR]ef_X UVd UV^`XcRWZdTYV_ MR_UV]d( :fcTY UZV gZV]Wx]eZXV_ CRw_RY^V_ dVYV_ hZc UV_ HZdZ\V_ 

Xfe HVTY_f_X XVecRXV_( ?_dXVdR^e SRfe UVc A`_kVc_ dVZ_V <xYZX\VZeV_ kfc djdeV^ReZdTYV_ ?UV_eZWZkZVcf_X g`_ 

>f^R_'HVd`fcTV'HZdZ\V_ hVZeVc Rfd( ;Z_V kV_ecR]V <f_\eZ`_ \`^^e YZVcSVZ :RdYS`RcUd Z^ HRY^V_ g`_ 8fdZ_Vdd'

?_eV]]ZXV_TV'IV]W'IVcgZTVd Wzc CR_RXVc kf( :ZVdV Vc^yX]ZTYV_ Vd& VcW`]XdcV]VgR_eV aVcd`_R]hZcedTYRWe]ZTYV >R_U'

]f_XdWV]UVc daVkZWZdTY \V__kRY]V_SRdZVce kf ^`_Ze`cV_& f_U Wf_XZVcV_ R]d ?_UZ\Re`cV_ Wzc UZV 7S]VZef_X g`_ CRw'

_RY^V_ f_U UVcV_ ;cW`]Xd^Vddf_X( 

C]ZO`V_% `YO HXbPW_]T^TVPY 

Pf^ ITYfek g`c Fc`Uf\e' f_U K^hV]ecZdZ\V_ YRSV_ hZc f_eVc R_UVcV^ W`]XV_UV CRw_RY^V_ VeRS]ZVce4 

" URd PVceZWZkZVcV_ _RTY Z_eVc_ReZ`_R]V_ D`c^V_& 

" URd deVeZXV C`UVc_ZdZVcV_ g`_ 7_]RXV_& 

" UZV MVZeVcV_ehZT\]f_X f_dVcVc Fc`Uf\eV& 

" UZV ac`kVddZ_eVXcZVceV GfR]ZexeddZTYVcf_X f_U 

" VZ_ f^WRddV_UVd CR_RXV^V_e g`_ K^hV]edTYfekSV]R_XV_( 
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MZcedTYRWedSVcZTYe ) 9YR_TV_'& HZdZ\`' f_U Fc`X_`dVSVcZTYe /+

:Vc BVZeVc K^hV]edTYfek' f_U ;_VcXZVa`]ZeZ\ UVc IP7= Sz_UV]e f_U \``cUZ_ZVce kfUV^ hVZeVcV XVdV]]dTYRWed'

zSVcXcVZWV_UV K^hV]e' f_U ;_VcXZVa`]ZeZ\eYV^V_& gVcecZee UV_ A`_kVc_ SVZ UZVdSVkzX]ZTYV_ <cRXV_ _RTY Rf'

wV_ f_U deVfVce \`_kVc_hVZeV ;Z_kV]ac`[V\eV( 

HZdZ\V_ Z_W`]XV =cf_UdezT\dSVdZekVd \y__eV_ dZTY Z_dSVd`_UVcV RfWXcf_U UVc 7]e]RdeV_ WczYVcVc Dfekf_XV_ VcXVSV_( 

:V^ SVXVX_V_ hZc& Z_UV^ hZc IR_ZVcf_XdaW]ZTYeV_ VcWz]]V_( Pfc SZ]R_kZV]]V_ L`cd`cXV SZ]UV_ hZc R_XV^VddV_V 

HzT\deV]]f_XV_( 7fTY Rfd UZVdV^ HZdZ\`RdaV\e VcXVSV_ dZTY f_dVcVd MZddV_d \VZ_V f_SVYVccdTYSRcV_ IRTYgVcYR]eV( 

<YQZ]XL_TZY^_PNSYT^NSP ET^TVPY 

:ZV MVcedTYyaWf_Xdac`kVddV hVcUV_ Z^^Vc dexc\Vc UZXZeR]ZdZVce& f_U UZV ?_W`c^ReZ`_deVTY_`]`XZV UfcTYUcZ_Xe 

\`_dVbfV_e UZV Fc`Uf\eZ`_deVTY_Z\( L`c UZVdV^ >Z_eVcXcf_U hRTYdV_ RfTY SVZ f_d UZV 7_daczTYV R_ UZV VZ_'

XVdVekeV_ ?_W`c^ReZ`_ddjdeV^V( CZe UV^ ;Z_dRek ^`UVc_Vc >RcU' f_U I`WehRcV d`hZV UVc deVeZXV_ eVTY_`]`XZ'

dTYV_ ;c_VfVcf_X f_dVcVc ?J'?_WcRdecf\efc SVXVX_V_ hZc HZdZ\V_ f_U XVhxYc]VZdeV_ UZV LVcWzXSRc\VZe f_U 

IZTYVcYVZe f_dVcVc ?_W`c^ReZ`_ddjdeV^V(

:Rkf WzYce UVc A`_kVc_ _VSV_ >Rc^`_ZdZVcf_Xdac`[V\eV_ kf YZde`cZdTY YVeVc`XV_ XVhRTYdV_V_ ?J'Iecf\efcV_ 

RfTY _VfV JVTY_`]`XZV_ VZ_& f^ UZV dZTY deVeZX x_UVc_UV_ 7_W`cUVcf_XV_ kf VcWz]]V_( DVSV_ UVc VcW`cUVc]ZTYV_ 

MZcedTYRWe]ZTY\VZe dZ_U A`^aReZSZ]Zexe f_U IZTYVcYVZe UVc ?J'IjdeV^V f_U UVd :ReV_SVdeR_UVd YZVcSVZ XVhxYc]VZd'

eVe( :ZV HZdZ\V_ Rfd UZVdV^ 8VcVZTY dZ_U SVYVccdTYSRc( 7fWXcf_U UVc Xc`wV_ A`^a]ViZexe \R__ Z_ JVZ]SVcVZTYV_ UVd 

A`_kVc_d Z_ ;Z_kV]Wx]]V_ UZV ;Z_ecZeedhRYcdTYVZ_]ZTY\VZe Z^ 8VcVZTY ?J'IZTYVcYVZe R]d hRYcdTYVZ_]ZTY \]RddZWZkZVce 

hVcUV_( L`c UV^ >Z_eVcXcf_U UVc R\efV]]V_ \cZVXVcZdTYV_ 7fdVZ_R_UVcdVekf_XV_ khZdTYV_ Hfdd]R_U f_U UVc 

K\cRZ_V SVdeVYe RfTY Wzc f_dVcV_ A`_kVc_ VZ_ VcYyYeVd HZdZ\` Wzc 9jSVc'7_XcZWWV( MZc WzYcV_ Z_ UZVdV^ PfdR^'

^V_YR_X Z_eVc_ReZ`_R] VZ_ gVcdexc\eVd C`_Ze`cZ_X UfcTY& f^ R_XV^VddV_ f_U cVTYekVZeZX cVRXZVcV_ kf \y__V_( 

MZc SV`SRTYeV_ UZV IZefReZ`_ deVeZX f_U ]VZeV_ Wzc f_d \`_\cVeV CRw_RY^V_ RS& f^ 8VVZ_ecxTYeZXf_XV_ f_^Ze'

eV]SRc V_eXVXV_kfhZc\V_( <zc UV_ =VdR^e\`_kVc_ defWV_ hZc \z_WeZXV HZdZ\V_ Rfd UZVdV^ 8VcVZTY R]d f_hRYc'

dTYVZ_]ZTY VZ_( 

HY_P]YPSXPY^^_]L_PRT^NSP ET^TVPY 

Pfc IZTYVcf_X UVc \z_WeZXV_ ;cecRXd\cRWe Z_gVdeZVcV_ hZc cVXV]^xwZX( LVceZVWV_UV ?_W`c^ReZ`_V_ YZVckf ]ZVWVce URd 

ARaZeV] $ m=VdTYxWedgVc]RfW f_U hZcedTYRWe]ZTYV HRY^V_SVUZ_Xf_XV_ UVc =VdTYxWedSVcVZTYVn( ?_W`c^ReZ`_V_ kf^ 

JYV^V_WV]U I7B9EIq WZ_UV_ dZTY f_eVc $ mIecReVXZVn( ;ehRZXV ^Rc\e' f_U hVeeSVhVcSdSVUZ_XeV HVdecf\efcZV'

cf_XdSVURcWV XVYV_ hZc XVkZV]e R_( :ZV \`_eZ_fZVc]ZTYV LVcSVddVcf_X UVc A`deV_decf\efc f_U Fc`kVddVWWZkZV_k 

SZ]UV_ hZc Z_ f_dVcV^ CRw_RY^V_ac`XcR^^ m<ZeIecfTefcV ,(*n RS& Z_ URd R]]V hVdV_e]ZTYV_ =VdV]]dTYRWeV_ VZ_XV'

Sf_UV_ dZ_U( HZdZ\V_ YZVcRfd dZ_U Rfd f_dVcVc IZTYe SVYVccdTYSRc(  

:P^LX_L`^^LRP e`] ET^TVZ^T_`L_TZY OP^ >ZYeP]Y^ 

5P`]_PTW`YR OP] ET^TVZ^T_`L_TZY O`]NS OTP HY_P]YPSXPY^WPT_`YR 

DRTYUV^ hZc UZV =VdR^ecZdZ\`]RXV UVd IR]kXZeeVc'A`_kVc_d zSVcaczWe YRSV_& dZ_U hZc kf UV^ ;cXVS_Zd 

XV\`^^V_& URdd kf^ PVZeaf_\e UVc ;cdeV]]f_X UVd A`_kVc_RSdTY]fddVd ,*,+ \VZ_V UV_ <`ceSVdeR_U XVWxYc'

UV_UV_ HZdZ\V_ SVdeR_UV_( :ZVd XZ]e d`h`Y] Wzc UZV ;Z_kV]XVdV]]dTYRWeV_ R]d RfTY Wzc UV_ =VdR^e\`_kVc_( 

ESh`Y] UZV MZcedTYRWedZ_deZefeV VcWcVf]ZTYV MRTYdef^dcReV_ Z_ UV_ _xTYdeV_ khVZ @RYcV_ VchRceV_& hVZdV_ 

dZV UV__`TY RfW \`_[f_\efcV]]V HZdZ\V_ YZ_( >ZVckf kxY]V_ UZV A`^SZ_ReZ`_ Rfd CReVcZR]\_RaaYVZe Z_ gVcdTYZV'

UV_V_ 8cR_TYV_ hZV UVc >R]S]VZeVcZ_UfdecZV f_U UVc I`cXV f^ _VfVc]ZTYV 9`c`_R'8VdTYcx_\f_XV_ `UVc d`XRc 

VZ_V_ B`T\U`h_ Z_ 9YZ_R ^Ze hV]ehZcedTYRWe]ZTYV_ A`_dVbfV_kV_ hZV RfTY UZV =VWRYc VZ_Vd hVZeVcV_ 7_deZVXd 

UVc SVcVZed dVYc Y`YV_ ;_VcXZV\`deV_( 7fTY UZV R\efV]]V_ XV`a`]ZeZdTYV_ A`_W]Z\eV khZdTYV_ Hfdd]R_U f_U UVc 

D7JE \y__eV_ VZ_ RScfaeVd 7SScV^dV_ UVc hZcedTYRWe]ZTYV_ ;cY`]f_X f_U d`^Ze 7fdhZc\f_XV_ RfTY RfW f_dV'

cV A`_kVc_XVdV]]dTYRWeV_ YRSV_( =]VZTYVd \R__& dVZe Hfdd]R_U R^ ,.( <VScfRc ,*,, UZV K\cRZ_V R_XcZWWV_ YRe& RfTY 

Z_ UVc <`]XV g`_ XVXV_dVZeZX gVcYx_XeV_ IR_\eZ`_V_& khZdTYV_ UVc ;K f_U UV_ KI7 VZ_VcdVZed f_U Hfdd]R_U R_UV'

cVcdVZed& VZ_ecVeV_( ;_edacVTYV_U \y__eV_ K^dxekV& L`cdeVfVcXVhZ__ f_U HE9; XVcZ_XVc RfdWR]]V_ R]d UVckVZe 

ac`X_`deZkZVce( 
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MZcedTYRWedSVcZTYe ) 9YR_TV_'& HZdZ\`' f_U Fc`X_`dVSVcZTYe /, 

8VcVZed ,*,* YRSV_ hZc& UR^R]d Z_W`]XV UVc 9`c`_R'FR_UV^ZV& VZ_ f^WR_XcVZTYVd CRw_RY^V_ac`XcR^^ kfc 

;cXVS_Zd' f_U BZbfZUZexeddZTYVcf_X Z_ZeZZVce& URd Z_ 7SYx_XZX\VZe g`_ UVc hZcedTYRWe]ZTYV_ ;_ehZT\]f_X \fckWcZd'

eZX f_U kZV]XVcZTYeVe R_XVhV_UVe hZcU( Jc`ek UVc XfeV_ y\`_`^ZdTYV_ BRXV RXZVcV_ hZc Z_ VZ_Vc FYRdV ^Ze 

VZ_XVdTYcx_\eVc F]R_f_XddZTYVcYVZe( MZc dVYV_ f_d UV__`TY Xfe XVczdeVe& UZVdV IZefReZ`_ UVfe]ZTY VcYyYeVc 

7_W`cUVcf_XV_ R_ URd 9YR_TV_' f_U HZdZ\`^R_RXV^V_e kf ^VZdeVc_( K_dVcV cZdZ\`SVhfddeV f_U RfW DRTYYR]'

eZX\VZe RfdXVcZTYeVeV =VdTYxWeda`]ZeZ\ d`hZV UZV d`]ZUV 7fWdeV]]f_X UVd IR]kXZeeVc'A`_kVc_d dZ_U 8RdZd Wzc UZVdV 

;Z_dTYxekf_X( 

<zc UV_ IR]kXZeeVc'A`_kVc_ Zde UZV ;_ehZT\]f_X UVc FcVZdV RfW UV_ 7SdRek' f_U 8VdTYRWWf_Xd^xc\eV_& UVc 

<cRTYeacVZdV& UVc ;_VcXZVacVZdV f_U UVc MxYcf_Xd\fcdV #g`c R]]V^ KI:l;KH$ SVd`_UVcd SVUVfeV_U( :VckVZe 

f_U d`hVZe dZTYeSRc dZ_U hZc ^Ze UV_ 7fdhZc\f_XV_ Rfd ^yX]ZTYV_ hZcedTYRWe]ZTYV_ <`]XV_ UVc \cZVXVcZdTYV_ 

>R_U]f_XV_ Z_ UVc K\cRZ_V& UV_ Ieycf_XV_ UVc X]`SR]V_ BZVWVc' f_U B`XZdeZ\\VeeV_ d`hZV UVc ViecV^V_ L`]ReZ]Z'

exe RfW UV_ H`Yde`WW' f_U ;_VcXZV^xc\eV_ d`hZV UVc <cRTYe\`deV_& VZ_YVcXVYV_U ^Ze YyYVcV_ ?_W]ReZ`_dcReV_& 

\`_Wc`_eZVce( Pf^Z_UVde RfTY Z_ UVc VcdeV_ >x]WeV ,*,, VchRceV_ hZc 8V]Rdef_XV_ Rfd UZVdV_ PfdR^^V_'

Yx_XV_( ;cXVS_ZdVWWV\eV Wzc HZdZ\V_ YZVcRfd dZ_U Z^ ]RfWV_UV_ hZV RfTY Z_ UVc L`cdTYRf RfW URd _xTYdeV @RYc Z_ 

UV_ =VdV]]dTYRWeV_ l d`hVZe YVfeV RSdTYxekSRc l VZ_SVk`XV_ h`cUV_( K^ URczSVcYZ_RfdXVYV_UV =VdTYxWed'

cZdZ\V_ kf ^Z_Z^ZVcV_& SV`SRTYeV_ hZc UZV [VhVZ]ZXV_ JcV_Ud f_U ]RddV_ dZV Z_ UZV HZdZ\`ac`X_`dV_ VZ_W]ZVwV_( 

:ZVd XZ]e RfTY Wzc VgV_efV]]V WZ_R_kZV]]V `UVc a`]ZeZdTY SVUZ_XeV HVdecZ\eZ`_V_ UVd 7fd]R_UdXVdTYxWed( 

:RczSVc YZ_Rfd SV]RdeV_ f_d UZV R_YR]eV_UV Iecf\efc\cZdV UVd X]`SR]V_ IeRY]^Rc\eVd& ^RddZgV MVeeSVhVcSd'

gVckVccf_XV_ Z_ :cZeedeRReV_& UVc URcRfd cVdf]eZVcV_UV ?^a`ceUcfT\ d`hZV RfwV_a`]ZeZdTYV ;_ehZT\]f_XV_( 7]d 

XcRgZVcV_U Wzc UZV hVZeVcV ;_ehZT\]f_X defWV_ hZc RfTY UZV UVfedTYV cVdaV\eZgV Vfc`axZdTYV ;_VcXZV' f_U 

K^hV]ea`]ZeZ\ VZ_( K_eVc K^dex_UV_ \y__V_ dZTY YZVcRfd ViZdeV_kZV]]V HZdZ\V_ VcXVSV_( 

:ZV HVgZdZ`_ UVc IP7= \`_ec`]]ZVce UZV gVchV_UVeV_ IjdeV^V R]d f_RSYx_XZXV ?_deR_k \`_kVc_hVZe RfW EcU'

_f_Xd^xwZX\VZe& IZTYVcYVZe f_U ;WWZkZV_k f_U XZSe XVXVSV_V_WR]]d 7_deywV kf ZYcVc MVZeVcV_ehZT\]f_X( 

EL_TYR OP^ HY_P]YPSXPY^ 

<zc UZV IP7= ViZdeZVce \VZ_ VieVc_Vd HReZ_X g`_ Z^ ARaZeR]^Rc\e R\kVaeZVceV_ Z_eVc_ReZ`_R]V_ HReZ_XRXV_efcV_( 

MZc dVYV_ URkf _RTY hZV g`c \VZ_V_ 7_]Rdd& UR RfTY K_eVc_VY^V_ `Y_V VieVc_Vd HReZ_X ^Zee]VchVZ]V Xcf_U'

dxek]ZTY R]]V hVdV_e]ZTYV_ ?_decf^V_eV UVc ARaZeR]^Rc\eWZ_R_kZVcf_X kfc LVcWzXf_X deVYV_( 

5P^NS]PTM`YR OP] bP^PY_WTNSPY @P]VXLWP OP^ ]PNSY`YR^WPR`YR^MPeZRPYPY TY_P]YPY >ZY_]ZWW% `YO ET^TVZXL%

YLRPXPY_^d^_PX^ TY ;TY^TNS_ L`Q OPY ">ZYeP]Y%#EPNSY`YR^WPR`YR^[]ZeP^^ "h *01 4M^& , `YO h +)- 4M^& , ;:5# 

?_ ;cXx_kf_X kf UV_ Z^ HZdZ\`SVcZTYe SVcVZed XVec`WWV_V_ 7fdWzYcf_XV_ hVcUV_ UZV hVdV_e]ZTYV_ CVc\^R]V 

UVd Z^ IR]kXZeeVc'A`_kVc_ SVdeVYV_UV_ Z_eVc_V_ A`_ec`]]' f_U HZdZ\`^R_RXV^V_edjdeV^d Z^ >Z_S]ZT\ RfW UV_ 

#A`_kVc_'$HVTY_f_Xd]VXf_Xdac`kVdd hZV W`]Xe SVdTYcZVSV_4 

PZV] Zde Vd& ^ZeeV]d Rfe`^ReZdTYVc `UVc ^R_fV]]Vc Fc`kVdd\`_ec`]]V_ YZ_cVZTYV_U dZTYVckfdeV]]V_& URdd ec`ek 

^yX]ZTYVc HZdZ\V_ VZ_ cVXV]f_Xd\`_W`c^Vc A`_kVc_RSdTY]fdd VcdeV]]e hZcU( 

K^ UZV MZc\dR^\VZe& MZcedTYRWe]ZTY\VZe f_U EcU_f_Xd^xwZX\VZe UVc HVTY_f_Xd]VXf_X d`hZV UZV ;Z_YR]ef_X 

UVc ^RwXVS]ZTYV_ cVTYe]ZTYV_ L`cdTYcZWeV_ kf dZTYVc_& f^WRdde UVc HVTY_f_Xd]VXf_Xdac`kVdd UZV VcW`cUVc'

]ZTYV_ =cf_UdxekV d`hZV URcRfd RSXV]VZeVeV LVcWRYcV_dR_hVZdf_XV_ f_U CRw_RY^V_( 

:Vc L`cdeR_U UVc IP7= Zde Wzc UZV K^dVekf_X f_U ;Z_YR]ef_X UVc XVdVek]ZTYV_ HVXV]f_XV_ kfdex_UZX( ;c 

SVcZTYeVe UV^ FczWf_XdRfddTYfdd #7fWdZTYedcRe$ cVXV]^xwZX zSVc UZV WZ_R_kZV]]V =VdR^e]RXV UVd IR]kXZeeVc'

A`_kVc_d( :Vc FczWf_XdRfddTYfdd SVWRdde dZTY RfTY ^Ze UVc vSVchRTYf_X UVc MZc\dR^\VZe UVd Z_eVc_V_ 

A`_ec`]]djdeV^d( :V^ L`cdZekV_UV_ UVd 7fWdZTYedcReVd hZcU zSVc R]]V Wzc UZV 7fWXRSV_ UVd 7fWdZTYedcReVd 

hVdV_e]ZTYV_ <VdedeV]]f_XV_ f_U L`c\`^^_ZddV f_gVckzX]ZTY SVcZTYeVe& UZV dZTY SVZ UVc :fcTYWzYcf_X UVc 

7SdTY]fddaczWf_X VcXVSV_( 

:Vc IR]kXZeeVc'A`_kVc_ Zde UVkV_ecR] `cXR_ZdZVce( :ZV LVcR_eh`cef_X Wzc UZV ;Z_YR]ef_X UVc XVdVek]ZTYV_ 

D`c^V_ d`hZV \`_kVc_Z_eVc_Vc L`cXRSV_ ]ZVXe SVZ UV_ EcXR_V_ UVc =VdV]]dTYRWeV_( :Vc L`cdeR_U hZc\e f_eVc 

R_UVcV^ ^ZeYZ]WV UVc IeRSdRSeVZ]f_XV_ UVc IP7= RfW UZV ;Z_YR]ef_X YZ_( 
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MZcedTYRWedSVcZTYe ) 9YR_TV_'& HZdZ\`' f_U Fc`X_`dVSVcZTYe /-

:ZV HVgZdZ`_ UVc IP7= SVczT\dZTYeZXe SVZ Z_eVc_V_ FczWf_XV_ f_RSYx_XZX f_U Z^ 7fWecRX UVd L`cdeR_UVd UVc 

IP7= cZdZ\``cZV_eZVce RfTY UZV cVTY_f_Xd]VXf_XdSVk`XV_V_ 8VecZVSd' f_U =VdTYxWedRS]xfWV UVc IP7= f_U 

UVcV_ J`TYeVc' f_U 8VeVZ]ZXf_XdXVdV]]dTYRWeV_( 8VZ UVc FczWf_Xda]R_f_X f_U 'UfcTYWzYcf_X dVZeV_d UVc Z_eVc'

_V_ HVgZdZ`_ hVcUV_ HZdZ\V_ Z^ #A`_kVc_'$HVTY_f_Xd]VXf_Xdac`kVdd SVczT\dZTYeZXe( >ZVcWzc hVcUV_ daVkZV]] 

Z^ HVTY_f_XdhVdV_ bfR]ZWZkZVceV CZeRcSVZeVc VZ_XVdVeke( =cf_U]RXV UVc JxeZX\VZe Zde VZ_ [xYc]ZTYVc FczWf_Xd'

a]R_& UVc RfW 8RdZd UVc XVdVek]ZTYV_ L`cdTYcZWeV_ WVdeXV]VXe hZcU( vSVc URd ;cXVS_Zd UVc FczWf_XV_ f_eVccZTYeVe 

UZV HVgZdZ`_ UV_ L`cdeR_U UVc IP7= d`hZV UV_ A`_kVc_RSdTY]fddaczWVc Z_ <`c^ g`_ dTYcZWe]ZTYV_ FczWf_Xd'

SVcZTYeV_( :ZV K^dVekf_X UVc Z_ UZVdV_ FczWf_XdSVcZTYeV_ gVcVZ_SRceV_ CRw_RY^V_ f_U ;^aWVY]f_XV_ hZcU 

UfcTY UZV HVgZdZ`_ _RTYXVYR]eV_( 

:Rd A`_kVc_'HVTY_f_XdhVdV_ UVc IP7= VcdeV]]e UZV A`_kVc_RSdTY]zddV f_U UV_ @RYcVdRSdTY]fdd UVc CfeeVcXV'

dV]]dTYRWe( K_RSYx_XZXV MZcedTYRWedaczWVc aczWV_ f_U eVdeZVcV_ UZV 7SdTY]zddV hVdV_e]ZTYVc Z_ UV_ A`_kVc_RS'

dTY]fdd VZ_SVk`XV_Vc =VdV]]dTYRWeV_ d`hZV UV_ A`_kVc_RSdTY]fdd( Pfc IZTYVcdeV]]f_X UVc XVdVek]ZTYV_ 7_W`cUV'

cf_XV_ Z_ 8VkfX RfW UZV HVTY_f_Xd]VXf_X hVcUV_ [xYc]ZTY A`_kVc_'8Z]R_kZVcf_XdcZTYe]Z_ZV_ R\efR]ZdZVce f_U UV_ 

=VdV]]dTYRWeV_ kfc LVcWzXf_X XVdeV]]e( IZV SZ]UV_ UZV =cf_U]RXV Wzc VZ_V_ VZ_YVZe]ZTYV_& `cU_f_XdXV^xwV_ f_U 

\`_eZ_fZVc]ZTYV_ HVTY_f_Xd]VXf_Xdac`kVdd XV^xw UV_ ?_eVc_ReZ`_R] <Z_R_TZR] HVa`ceZ_X IeR_URcUd #?<HI$( DVSV_ 

R]]XV^VZ_V_ 8Z]R_kZVcf_XdXcf_UdxekV_ f_U '^VeY`UV_ dZ_U g`c R]]V^ HVXV]f_XV_ kf 8Z]R_k& =VhZ__' f_U LVc]fde'

cVTY_f_X& 7_YR_X& ARaZeR]W]fddcVTY_f_X& LVcx_UVcf_X UVd ;ZXV_\RaZeR]d f_U IVX^V_eSVcZTYeVcdeReef_X SVZ 

;Z_YR]ef_X UVc Z_ UVc ;K XV]eV_UV_ HVTYed]RXV XVec`WWV_( :ZV 8Z]R_kZVcf_Xdg`cdTYcZWeV_ cVXV]_ RfTY \`_\cVeV 

W`c^R]V 7_W`cUVcf_XV_ R_ UV_ A`_kVc_RSdTY]fdd& d`URdd UZV 8VdeR_UeVZ]V UVc g`_ UV_ A`_kVc_XVdV]]dTYRWeV_ kf 

VcdeV]]V_UV_ 8VcZTYedaR\VeV Z^ :VeRZ] WVdeXV]VXe dZ_U( >ZVckf \`^^e VZ_ deR_URcUZdZVceVc V]V\ec`_ZdTY XVdezekeVc 

<`c^f]RcdRek kf^ ;Z_dRek( MVZeVcV A`_kVc_cZTYe]Z_ZV_ V_eYR]eV_ \`_\cVeV L`cXRSV_ kfc 7SSZ]Uf_X f_U 7ShZT\'

]f_X UVd A`_kVc_'LVccVTY_f_XdgVc\VYcd ^Ze V_edacVTYV_UV^ IR]UV_RSdeZ^^f_Xdac`kVdd( ?^ HRY^V_ g`_ zS]Z'

TYVchVZdV ^`_Re]ZTY gVcdV_UVeV_ DVhd]VeeVc_ d`hZV SVZ 8VURcW deReeWZ_UV_UV_ FcxdV_kgVcR_deR]ef_XV_ hVcUV_ 

UZV =VdV]]dTYRWeV_ zSVc XVdVek]ZTYV LVcx_UVcf_XV_ f_U UVcV_ A`_dVbfV_kV_ Wzc UZV ;cdeV]]f_X UVd A`_kVc_'

RSdTY]fddVd Z_W`c^ZVce( 

:ZV 7SdTY]zddV UVc VZ_SVk`XV_V_ =VdV]]dTYRWeV_ hVcUV_ ^ZeYZ]WV VZ_Vd VZ_YVZe]ZTYV_ f_U ?J'XVdezekeV_ M`c\'

W]`hd \`_kVc_hVZe VcWRdde( :ZVdVc SVZ_YR]eVe VZ_ 8VcVTYeZXf_Xd\`_kVae& FczWc`feZ_V_ f_U FczWkZWWVc_( :ZVdV 

A`_ec`]]' f_U vSVcaczWf_Xd^VTYR_Zd^V_ dZ_U d`h`Y] ac`kVddZ_eVXcZVce R]d RfTY ac`kVddf_RSYx_XZX \`_kZ'

aZVce( I` SZ]UV_ SVZdaZV]dhVZdV _VSV_ ^R_fV]]V_ Fc`kVdd\`_ec`]]V_ f_eVc R_UVcV^ f_eVc 7_hV_Uf_X UVd 

mLZVc'7fXV_'FcZ_kZadn ^RdTYZ_V]]V ?J'Fc`kVdd\`_ec`]]V_ VZ_V_ hVdV_e]ZTYV_ 8VdeR_UeVZ]( ?^ vScZXV_ dZ_U Z^ 

A`_kVc_ Z_eVXcZVceV 8fTYYR]ef_XddjdeV^V Z^ ;Z_dRek( 7fW A`_kVc_VSV_V f^WRddV_ UZV daVkZWZdTYV_ A`_ec`]]'

R\eZgZexeV_ kf^ IZTYVcdeV]]V_ UVc EcU_f_Xd^xwZX\VZe f_U LVc]xdd]ZTY\VZe UVc A`_kVc_cVTY_f_Xd]VXf_X UZV 

7_R]jdV UVc UfcTY UZV A`_kVc_XVdV]]dTYRWeV_ g`cXV]VXeV_ 8VcZTYedaR\VeV( K_eVc 7_hV_Uf_X SVcVZed Z_ UVc 

A`_d`]ZUZVcf_Xdd`WehRcV WVdeXV]VXeVc A`_ec`]]^VTYR_Zd^V_ f_U F]RfdZSZ]Zexed\`_ec`]]V_ hVcUV_ l _RTY ?_W`c'

^ReZ`_ UVc SVec`WWV_V_ A`_kVc_XVdV]]dTYRWe f_U f_eVc ;Z_SVkfX UVd [VhVZ]ZXV_ 7SdTY]fddaczWVcd l WVY]Vc'

SVYRWeVeV 8VcZTYedaR\VeV SVcVZed g`c UV^ A`_d`]ZUZVcf_Xdac`kVdd \`ccZXZVce( 

:ZV 7_hV_Uf_X VZ_YVZe]ZTYVc f_U deR_URcUZdZVceVc 8VhVcef_Xd\cZeVcZV_ SVZ MVceYR]eZX\VZedeVded hZcU Wzc UZV 

Rfd A`_kVc_dZTYe daVkZWZdTYV_ kRY]f_Xd^ZeeV]XV_VcZVcV_UV_ =VdTYxWedVZ_YVZeV_ #9RdY =V_VcReZ_X K_Zed$ ^Ze'

eV]d kV_ecR]Vc :fcTYWzYcf_X Z^ A`_kVc_'HVTY_f_XdhVdV_ dZTYVcXVdeV]]e(  

;Z_Vc VZ_YVZe]ZTYV_ HVXV]f_X f_eVc]ZVXe f_eVc R_UVcV^ RfTY UZV 8VhVcef_X g`_ FV_dZ`_d' f_U d`_deZXV_ HzT\'

deV]]f_XV_ d`hZV BVRdZ_X\`_ecR\eV_ UfcTY UZV kV_ecR]V <Vde]VXf_X g`_ \`_kVc_hVZe R_kfhV_UV_UV_ FRcR^V'

eVc_(  

PfUV^ VcW`]Xe UZV ;cdeV]]f_X UVd A`_kVc_]RXVSVcZTYed kV_ecR] f_eVc ;Z_SVkZVYf_X f_U Z_ 7SdeZ^^f_X ^Ze UV_ 

A`_kVc_XVdV]]dTYRWeV_& d`URdd URUfcTY UZV 8VRTYef_X UVc XVdVek]ZTYV_ L`cdTYcZWeV_ XVhxYc]VZdeVe Zde(  
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MZcedTYRWedSVcZTYe ) 9YR_TV_'& HZdZ\`' f_U Fc`X_`dVSVcZTYe /. 

JT]_^NSLQ_WTNSP ELSXPYMPOTYR`YRPY TX QZWRPYOPY :P^NSlQ_^ULS] 

:ZV \cxWeZXV MRTYdef^dUj_R^Z\ UVc RWZMLWPY JT]_^NSLQ_ d`]]eV dZTY _RTY [z_XdeV_ Fc`X_`dV_ UVd ?_eVc_ReZ`_R'

]V_ MxYcf_XdW`_Ud #?M<$ Z^ @RYc ,*,, Xcf_Udxek]ZTY W`cedVekV_& XVXV_zSVc ,*,+ [VU`TY VehRd dTYhxTYVc RfdWR]'

]V_( :ZV R_URfVc_UV 9EL?:'+3'FR_UV^ZV d`hZV BZVWVcV_XaxddV f_U '\_RaaYVZeV_ UzcWeV Z_ UV_ VcdeV_ C`_ReV_ 

UVd @RYcVd ,*,, kf_xTYde \`_[f_\efcUx^aWV_U hZc\V_( ;d Zde hVZeVcYZ_ g`_ cVXZ`_R] f_eVcdTYZVU]ZTYV_ ;_ehZT\'

]f_XV_ RfdkfXVYV_4 MxYcV_U Wzc UZV ?_UfdecZV_ReZ`_V_ VZ_V HzT\\VYc UVc MZcedTYRWed]VZdef_X RfW URd L`c\cZ'

dV__ZgVRf VchRceVe hZcU& d`]]eV_ UZV ITYhV]]V_' f_U ;_ehZT\]f_Xd]x_UVc RfWXcf_U _ZVUcZXVcVc ?^aWcReV_ hVZ'

eVcYZ_ dazcSRc URcf_eVcS]VZSV_( ?_dXVdR^e XVYe UVc ?M< Wzc ,*,, g`_ .&.! #,*,+4 /&3!$ MRTYdef^ UVc 

MV]ehZcedTYRWe Rfd( 

7fTY UZV MZcedTYRWed]VZdef_X UVd 8`]Z]L`X^ hZcU _RTY 7_dZTYe UVd ?M< Z^ @RYc ,*,, \cxWeZX ViaR_UZVcV_( :ZV 

Z_UfdecZV]]V A`_[f_\efc Zde URSVZ kf 8VXZ__ UVd @RYcVd _`TY hVXV_ UVc BZVWVcV_XaxddV ec`ek Y`YVc 7fWecRXdVZ_'

Xx_XV VZ_XVeczSe( ;cde ^Ze UV^ W`cedTYcVZeV_UV_ 7SSRf UVc BZVWVc' f_U ARaRkZexedV_XaxddV Z^ LVc]RfW UVd 

@RYcVd ,*,, hZcU ^Ze VZ_V^ dZX_ZWZ\R_eV_ MRTYdef^ddTYfS Z_ UVc ?_UfdecZV XVcVTY_Ve( I`WVc_ UZV XVXV_ UZV 

7fdScVZef_X UVc 9EL?:'+3'FR_UV^ZV gVcYx_XeV_ HVZdV' f_U MZcedTYRWedVZ_dTYcx_\f_XV_ XV]`T\Vce hVcUV_& 

UzcWeV dZTY URd A`_df^' f_U HVZdVgVcYR]eV_ UVc 8Vgy]\Vcf_X hVZeVc _`c^R]ZdZVcV_( :ZVd d`]]eV Z_dSVd`_UVcV 

UV_ Bx_UVc_ VZ_V_ deRc\V_ MRTYdef^dZ^af]d XVSV_& UZV deRc\ g`^ :ZV_de]VZdef_Xd' f_U Z_dSVd`_UVcV g`^ 

J`fcZd^fdSVcVZTY RSYx_XV_( :Vc ?M< VchRceVe UVckVZe VZ_ MZcedTYRWedhRTYdef^ UVc ;fc`k`_V g`_ -&3! Wzc 

URd =VdR^e[RYc ,*,, #,*,+4 /&,!$( 

<zc UZV ;_ehZT\]f_X UVc MZcedTYRWe Z_ 7P`_^NSWLYO hZcU VZ_V xY_]ZTYV ;_ehZT\]f_X ac`X_`deZkZVce( MxYcV_U 

URd gVcRcSVZeV_UV =VhVcSV kf_xTYde _`TY g`_ BZVWVc\VeeV_f_eVcScVTYf_XV_ l Z_dSVd`_UVcV SVZ >R]S]VZeVc_ l 

SVVZ_ecxTYeZXe hZcU& Ux^aWV_ g`chZVXV_U WcVZhZ]]ZXV A`_eR\eSVdTYcx_\f_XV_ UZV MZcedTYRWed]VZdef_X UVd 

:ZV_de]VZdef_XddV\e`cd( ;Z_V D`c^R]ZdZVcf_X UVc acZgReV_ A`_df^RfdXRSV_ hZcU Wzc URd I`^^VcYR]S[RYc 

VchRceVe( 8VZ UV_ BZVWVcV_XaxddV_ f_U UV_ UR^Ze VZ_YVcXVYV_UV_ Fc`Uf\eZ`_dSVYZ_UVcf_XV_ hZcU f_eVcdeV]]e& 

URdd dZTY UZVdV Z^ <czY[RYc R]]^xY]ZTY RfW]ydV_( 8RdZVcV_U RfW UZVdV_ 7__RY^V_ cVTY_Ve UVc ?M< Wzc URd @RYc 

,*,, ^Ze -&2! MRTYdef^ UVc UVfedTYV_ MZcedTYRWe #,*,+4 ,&1!$( 

@L]V_L`^MWTNV  

<zc UZV cV]VgR_eV_ Cxc\eV UVc =VdTYxWedSVcVZTYV XVYV_ hZc g`_ _RTYdeVYV_UVc ;_ehZT\]f_X Rfd4 

F_LSW 

:ZV M`c]U IeVV] 7dd`TZReZ`_ #MI7$ ac`X_`deZkZVce Wzc ,*,, VZ_V_ 7_deZVX UVc hV]ehVZeV_ IeRY]_RTYWcRXV f^ 

,&,! XVXV_zSVc UV^ L`c[RYc( ?_ UV_ ?_UfdecZV_ReZ`_V_ f_U UV_ ITYhV]]V_]x_UVc_ ^Ze 7fd_RY^V 9YZ_Rd d`]]eV 

dZTY UVc \cxWeZXV DRTYWcRXVR_deZVX UVd @RYcVd ,*,+ _`c^R]ZdZVcV_& RSVc Z^^Vc _`TY UVfe]ZTY a`dZeZg S]VZSV_& 

hxYcV_U Wzc UZV L`]\dcVafS]Z\ 9YZ_R R_XVdZTYed UVc BRXV UVd U`ceZXV_ ?^^`SZ]ZV_dV\e`cd d`hZV UVc a`]ZeZdTYV_ 

PZV]dVekf_XV_ Z^ 8VcVZTY K^hV]edTYfek f_U >RfdYR]ed\`_d`]ZUZVcf_X VZ_ Df]]hRTYdef^ ac`X_`deZkZVce hZcU( 

:Vc Vfc`axZdTYV IeRY]gVcSR_U ;fc`WVc VchRceVe Z_ dVZ_V^ [z_XdeV_ 7fdS]ZT\ VZ_V_ VcWcVf]ZTYV_& R]]VcUZ_Xd 

f_eVcYR]S UVc MRTYdef^dcReV g`_ ,*,+ Rfd\`^^V_UV_ 7_deZVX UVd IeRY]gVcScRfTYd Z_ UVc ;K( ?_dXVdR^e 

cVTY_Ve ;fc`WVc ^Ze VZ_Vc IeVZXVcf_X UVc CRc\egVcd`cXf_X f^ -&,! Z^ LVcX]VZTY kf ,*,+( 

@L^NSTYPYML` 

DRTY VZ_V^ dZX_ZWZ\R_eV_ Fc`Uf\eZ`_dR_deZVX UVd UVfedTYV_ CRdTYZ_V_SRfd g`_ XVdTYxekeV_ +*! Z^ @RYc 

,*,+ VchRceVe UVc LVcSR_U :VfedTYVc CRdTYZ_V_' f_U 7_]RXV_SRfVc V( L( #L:C7$ Wzc URd @RYc ,*,, VZ_ MRTYd'

ef^ Z_ UVc =cywV_`cU_f_X g`_ . SZd /!( :ZVdV Fc`X_`dV Zde [VU`TY g`_ K_dZTYVcYVZeV_ Z_ 7SYx_XZX\VZe g`^ 

hVZeVcV_ FR_UV^ZVgVc]RfW d`hZV CReVcZR]' f_U BZVWVc\_RaaYVZe Z_dSVd`_UVcV Wzc V]V\ec`_ZdTYV A`^a`_V_eV_ 

f_U JcR_da`ce\RaRkZexeV_ XVacxXe( :RczSVc YZ_Rfd deV]]V_ ;_XaxddV RfW UV^ 7cSVZed^Rc\e Wzc UZV UVfedTYV_ 

Fc`Uf\eZ`_ddeR_U`ceV VZ_V >VcRfdW`cUVcf_X URc(  
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:P^LX_L`^^LRP e`] aZ]L`^^TNS_WTNSPY 8Y_bTNVW`YR OP^ >ZYeP]Y^ 

CWLY`YR^[]ZeP^^ 

=cf_Udxek]ZTY Zde UZV K_eVc_VY^V_da]R_f_X UVc IR]kXZeeVc 7= R_ UV_ decReVXZdTYV_ PZV]V_ RfdXVcZTYeVe f_U 

f^WRdde f_eVc 8VczT\dZTYeZXf_X UVc hZcedTYRWe]ZTYV_ HRY^V_SVUZ_Xf_XV_ X]VZTYVc^RwV_ f_eVc_VY^VcZdTYV 

=VdeR]ef_Xd^Rw_RY^V_( IZV SZ]UVe UZV 8RdZd VZ_Vc cVR]ZdeZdTYV_ ;cXVS_ZdVZ_dTYxekf_X& SVczT\dZTYeZXe RSVc 

X]VZTYkVZeZX ]R_XWcZdeZXV 7daV\eV YZ_dZTYe]ZTY ?_gVdeZeZ`_V_ d`hZV UVc IZTYVcdeV]]f_X SZ]R_kZV]]Vc I`]ZUZexe f_U 

WZ_R_kZV]]Vc IeRSZ]Zexe( :ZV kf^ PVZeaf_\e UVc F]R_VcdeV]]f_X YVccdTYV_UV_ CRc\eVchRcef_XV_ hZV RfTY UZV 

g`cXVdVYV_V_ f_eVc_VY^VcZdTYV_ CRw_RY^V_ W]ZVwV_ Z_ UZVdV F]R_f_X VZ_& UZV Z_ VZ_V^ \`_kVc_f^WRddV_UV_ 

Fc`kVdd VcdeV]]e hZcU4 :ZV ;Z_kV]kZV]V UVc J`TYeVcf_eVc_VY^V_ hVcUV_ Z_ VZ_V^ \`^SZ_ZVceV_ J`a'U`h_' f_U 

8`ee`^'fa'7_dRek khZdTYV_ UV^ [VhVZ]ZXV_ CR_RXV^V_e& UV^ A`_kVc_g`cdeR_U f_U UV_ =VdTYxWedSVcVZTYd'

]VZeVc_ UZd\feZVce f_U WVdeXV]VXe( 7]]V ;Z_kV]a]R_f_XV_ hVcUV_ dTY]ZVw]ZTY kf VZ_Vc A`_kVc_a]R_f_X \`_d`]Z'

UZVce( :Vc RfWhx_UZXV F]R_f_Xdac`kVdd UVd A`_kVc_d hZcU VZ_^R] g`c 8VXZ__ VZ_Vd [VUV_ _VfV_ =VdTYxWed'

[RYcVd UfcTY]RfWV_& deRceVe Z_ UVc HVXV] Z^ 7fXfde f_U V_UVe ^Ze VZ_Vc FcxdV_eReZ`_ UVc ;cXVS_ZddV Z_ UVc 

]VekeV_ A`_kVc_RfWdZTYedcReddZekf_X UVd [VhVZ]ZXV_ =VdTYxWed[RYcVd(  

8]bL]_P_P 8]_]LR^WLRP 

:ZV =VdTYxWedSVcVZTYV XVYV_ gVcX]ZTYV_ ^Ze UV^ L`c[RYc g`_ _RTYdeVYV_UV^ LVc]RfW UVd =VdTYxWed[RYcVd ,*,, Rfd4 

:Rd 9WLNS^_LSW^PRXPY_ cVTY_Ve ^Ze VZ_V^ a`dZeZgV_ =VdTYxWedgVc]RfW( <zc UV_ Vfc`axZdTYV_ 7fe`^`SZ]^Rc\e 

VchRceV_ hZc Xcf_Udxek]ZTY VZ_V MZVUVcSV]VSf_X& RfTY hV__ UZVdV hVXV_ UVc BZVWVc\VeeV_eYV^ReZ\ kf^Z_UVde 

Z^ VcdeV_ >R]S[RYc _`TY kyXVc]ZTY RfdWR]]V_ UzcWeV( ?^ hVZeVcV_ @RYcVdgVc]RfW R_eZkZaZVcV_ hZc VZ_V_ DRTYY`]'

SVURcW Rfd UVc 7fe`^`SZ]Z_UfdecZV f_U UV^ IVX^V_e hVZwV MRcV& hVZ] dZTY UfcTY UZV LVcd`cXf_XdV_XaxddV 

,*,+ MRceV]ZdeV_ SVZ gZV]V_ Fc`UfkV_eV_ RfWXVSRfe YRSV_( ?_d`WVc_ XVYV_ hZc g`_ VZ_Vc UZV ARaRkZexe Rfd]Rd'

eV_UV_ DRTYWcRXV Rfd( ;c]yddVZeZX VchRceV_ hZc VZ_ XfeVd DZgVRf& hV]TYVd hZc Rfd VcWcVf]ZTYV_ 7fWecRXdR__RY'

^V_ f_U UV^ 7fWecRXdSVdeR_U RS]VZeV_ \y__V_( <zc VZ_V RfdcVZTYV_UV 8cR^^V_gVcWzXSRc\VZe Z^ A`_kVc_'

gVcSf_U hZcU Z^ BRfWV UVd @RYcVd UVc deZ]]XVdVekeV >`TY`WV_ 9 hZVUVc Z_ 8VecZVS XV_`^^V_( 7fW UVc H`Yde`WW'

dVZeV ac`X_`deZkZVcV_ hZc Wzc ;ZdV_Vck UVfe]ZTY XVcZ_XVcV& Wzc A`\d\`Y]V VcYVS]ZTY VcYyYeV ;Z_dRek\`deV_( ?_ 

LVcSZ_Uf_X ^Ze UVc hVZeVcYZ_ XfeV_ DRTYWcRXV d`hZV YyYVcV_ :fcTYdTY_ZeedVc]ydV_ cVTY_V_ hZc ^Ze VZ_V^ 

XVdeVZXVceV_ K^dRek f_U VZ_V^ UVfe]ZTY zSVc UV^ L`c[RYc cR_XZVcV_UV_ ;cXVS_Zd g`c IeVfVc_( 

<zc UZV cV]VgR_eV_ Cxc\eV UVd :P^NSlQ_^MP]PTNSP^ :]ZMMWPNS'C]ZQTW^_LSW f_eVcdeV]]V_ hZc VZ_V gVcYR]eV_ a`dZ'

eZgV CRc\e]RXV( ?^ Fc`WZ]deRY]dVX^V_e hZcU VZ_ hVZeVcYZ_ RfW AfckWcZdeZX\VZe RfdXVcZTYeVeVd& g`]ReZ]Vd CRc\e'

f^WV]U VchRceVe( 7fdXVYV_U g`_ UV_ a`dZeZgV_ ;WWV\eV_ Rfd UVc ?_SVecZVS_RY^V UVc _VfV_ Mxc^VSVYR_U'

]f_Xd]Z_ZV Z_ ?]dV_SfcX& UVc gVcSVddVceV_ 7fd]Rdef_X UVd Cz]YVZ^Vc =c`SS]VTYac`UfkV_eV_ Z_W`]XV UVc 

8fTYf_X VZ_Vd XcywVcV_ H`Yc]VZef_XdRfWecRXVd SVZ UVc ;KHEF?F; f_U VZ_V^ Z_dSVd`_UVcV Z^ VcdeV_ GfRceR] 

XfeV_ ;c]yd_ZgVRf Z^ JcxXVcSVcVZTY ac`X_`deZkZVcV_ hZc Wzc UV_ =VdTYxWedSVcVZTY VZ_V_ XVXV_zSVc UV^ L`c'

[RYc XVdeVZXVceV_ K^dRek d`hZV VZ_V ^Vc\]ZTYV LVcSVddVcf_X UVd L`cdeVfVcVcXVS_ZddVd(  

:Vc :P^NSlQ_^MP]PTNS @LYYP^XLYY VchRceVe VZ_V Z_ If^^V gVcSVddVceV CRc\e]RXV( :ZV ;KHEF?F;'=cfaaV hVZde 

Wzc ZYc UVfedTYVd MVc\& UR_\ UVc Fc`Uf\eZ`_ UVd 7fWecRXVd mITRcS`c`fXY M``UdZUVn& VZ_V UZV =cf_U]Rde dZTYVc_UV 

7fd]Rdef_X Rfd( >Z_XVXV_ dZ_U UZV KI'MVc\V g`_ VZ_Vc f_SVWcZVUZXV_UV_ 8VdTYxWeZXf_XddZefReZ`_ XV\V__kVZTY'

_Ve( <zc UZV 8fTYf_Xd]RXV SVZ UVc CR__Vd^R__ =c`ddc`Yc =^S> hZcU SVZ gVcdexc\eVc Fc`[V\egVcWzXSRc\VZe VZ_V 

LVcSVddVcf_X R_XVdecVSe( ?^ IVX^V_e UVc ^Zee]VcV_ BVZef_Xdc`YcV VchRceV_ hZc VSV_WR]]d VZ_V hZVUVc R_kZVYV_'

UV CV_XV_V_ehZT\]f_X( :ZV FcxkZdc`YcXVdV]]dTYRWeV_ dazcV_ kf 8VXZ__ UVd @RYcVd _`TY UZV 7fdhZc\f_XV_ UVc 

BZVWVcV_XaxddV Z_ UVc 7fe`^`SZ]Z_UfdecZV& f_eVcdeV]]V_ Z^ @RYcVdgVc]RfW [VU`TY VZ_V <`cedVekf_X UVc Z^ L`c[RYc 

SVX`__V_V_ CRc\eVcY`]f_X( ?^ ;UV]deRY]SVcVZTY R_eZkZaZVcV_ hZc VZ_V deRSZ]V DRTYWcRXV( ?_dXVdR^e ac`X_`deZkZV'

cV_ hZc Wzc UV_ =VdTYxWedSVcVZTY UVfe]ZTY deVZXV_UV 7SdRek^V_XV_& VZ_ VcYyYeVd K^dRek_ZgVRf d`hZV VZ_ l f_'

eVcdezeke UfcTY hVZeVcV ^Rw_RY^V_SVUZ_XeV ;Z_daRcf_XV_ l XVXV_zSVc UV^ g`_ ?^aRZc^V_ed SVVZ_W]fddeV_ 

L`c[RYc UVfe]ZTY gVcSVddVceVd& a`dZeZgVd L`cdeVfVccVdf]eRe(  
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<zc UZV =VdV]]dTYRWeV_ UVd :P^NSlQ_^MP]PTNSP^ ;LYOPW hZcU hVZeVcYZ_ VZ_V =VdTYxWedV_ehZT\]f_X RfW Y`YV^ 

DZgVRf R_eZkZaZVce( :ZV IeRSZ]ZdZVcf_X UVc FcVZdV kf^ ;_UV UVd RSXV]RfWV_V_ =VdTYxWed[RYcVd WzYce Z_ LVcSZ_'

Uf_X ^Ze _`TY deVZXV_UV_ 8VdeR_UdacVZdV_ Z^ BRXVcXVdTYxWe kf VZ_Vc deVeV_ D`c^R]ZdZVcf_X UVc kf @RYcVdSV'

XZ__ hVZeVcYZ_ Y`YV_ CRcXV_& UZV dZTY ^Z_UVdeV_d _`TY Z^ 7fWeR\ebfRceR] a`dZeZg Z^ ;cXVS_Zd _ZVUVcdTY]RXV_ 

hVcUV_( <zc UV_ HVde UVd @RYcVd Zde ^Ze UVfe]ZTY _ZVUcZXVcV_ =VhZ__daR__V_ kf cVTY_V_& UZV R]]VcUZ_Xd UfcTY 

VcYyYeV LVcdR_U^V_XV_& Z_dSVd`_UVcV Z^ Z_eVc_ReZ`_R]V_ JcRUZ_X& RSVc RfTY Z^ BRXVcXVdTYxWe& eVZ]hVZdV 

\`^aV_dZVce hVcUV_ \y__V_( ?_dXVdR^e VchRceV_ hZc Wzc URd IVX^V_e XVdeVZXVceV 7SdRek' f_U K^dRekhVceV& 

UZV RfWXcf_U UVc XVcZ_XVcV_ CRcXV_ khRc Z_ VZ_V^ ^Vc\]ZTY f_eVc UV^ L`c[RYc Rfd\`^^V_UV_& RSVc UV__`TY 

dVYc VcWcVf]ZTYV_ ;cXVS_Zd g`c IeVfVc_ cVdf]eZVcV_ UzcWeV_( 

?_W`]XV XfeVc 7fWecRXdVZ_Xx_XV Rfd UV^ @RYc ,*,+ deRceV_ UZV =VdV]]dTYRWeV_ UVd :P^NSlQ_^MP]PTNSP^ GPNSYZWZRTP

^Ze VZ_V^ d`]ZUV_ 7fWecRXdSVdeR_U Z_ URd _VfV @RYc( CZe UVc \`_dVbfV_eV_ MVZeVcWzYcf_X UVd ;WWZkZV_k' f_U 

MRTYdef^dac`XcR^^d mA>I <fefcVn d`hZV UVc LVc^Rc\ef_X Z__`gReZgVc DVfac`Uf\eV VchRceV_ hZc Wzc UZV 

A>I'=cfaaV& _RTY 8VcVZ_ZXf_X f^ ;cXVS_ZdVWWV\eV Rfd UVc LVcxfwVcf_X UVd F`fTY'=VdTYxWeVd Z_ UV_ KI7& VZ_V 

hVZeVc gVcSVddVceV Fc`WZeRSZ]Zexe SVZ X]VZTYkVZeZX ]VZTYeV^ L`]f^V_' f_U K^dRekkfhRTYd( ?_dSVd`_UVcV UZV 

;cdTY]ZVwf_X g`_ CRc\eR_eVZ]V_ Z^ IeR_URcUXVdTYxWe d`]] UV_ a`dZeZgV_ FWRU f_eVcdezekV_( :ZV SVZUV_ :;IC7'

IaVkZR]^RdTYZ_V_SRfVc R_eZkZaZVcV_ VZ_V R_YR]eV_UV CRc\eVcY`]f_X f_U VZ_ l f_eVcdezeke UfcTY A`deV_dV_'

\f_Xdac`XcR^^V l zSVc UV^ L`c[RYc ]ZVXV_UVd L`cdeVfVcVcXVS_Zd( <zc UV_ =VdTYxWedSVcVZTY VchRceV_ hZc 

W`]X]ZTY VZ_V_ VcYyYeV_ K^dRek d`hZV VZ_V_ ]VZTYe f_eVc UV^ L`c[RYc ]ZVXV_UV_ L`cdeVfVcXVhZ__( 

L`c UV^ >Z_eVcXcf_U UVd zSVcRfd Vc^feZXV_UV_ @RYcVdRfWeR\ed d`hZV UVc R_YR]eV_U deRc\V_ ;cXVS_ZdV_ehZT\'

]f_X g`c R]]V^ Z^ <]RTYdeRY]SVcVZTY cVTY_V_ hZc Wzc UV_ FLWeRT__P]%>ZYeP]Y Z^ =VdTYxWed[RYc ,*,, ^Ze 

" VZ_V^ RfW \_Raa ++ CcU( o XVdeVZXVceV_ K^dRek&  

" VZ_V^ L`cdeVfVcXVhZ__ khZdTYV_ 0** CZ`( o f_U 1/* CZ`( o d`hZV 

" VZ_Vc VehR RfW UV^ L`c[RYcVd_ZgVRf ]ZVXV_UV_ HV_UZeV RfW URd VZ_XVdVekeV ARaZeR] #HE9;$(  

;Z_V_ _`TY^R]ZXV_ aR_UV^ZVSVUZ_XeV_ ;Z_ScfTY UVc MZcedTYRWe defWV_ hZc R]d VYVc f_hRYcdTYVZ_]ZTY VZ_( :Vc 

7_XcZWW Hfdd]R_Ud RfW UZV K\cRZ_V f_U dVZ_V <`]XV_ \y__eV_ [VU`TY VZ_ RScfaeVd 7SScV^dV_ UVc hZcedTYRWe]Z'

TYV_ ;cY`]f_X SVhZc\V_ f_U d`^Ze 7fdhZc\f_XV_ RfTY RfW f_dVcV A`_kVc_XVdV]]dTYRWeV_ YRSV_( :R^Ze VZ_YVc 
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Aktiva (in Tausend EUR) Anhang 31.12.2021 31.12.2020 

Anlagevermögen  (1) 

Immaterielle Vermögensgegenstände 382 313 

Sachanlagen  18.912 19.810 

Finanzanlagen 51.882 51.882 

71.176 72.004 

Umlaufvermögen 

Vorräte (2) 0 0 

0 0 

Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände (3) 

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 2 116 

Forderungen gegen verbundene Unternehmen 611.560 556.331 

Forderungen gegen Unternehmen,  
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 8 0 

Sonstige Vermögensgegenstände 10.636 2.090 

622.206 558.537 

Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 9 13 

622.215 558.550 

Rechnungsabgrenzungsposten (4) 674 129 

694.065 630.683 

Bilanz 
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Passiva (in Tausend EUR) Anhang 31.12.2021 31.12.2020 

Eigenkapital (5) 

Gezeichnetes Kapital 161.615 161.615 

./. Nennbetrag eigener Anteile –16.161 –16.161 

Ausgegebenes Kapital 145.454 

Kapitalrücklage 189.972 189.972 

Gewinnrücklagen 34.460 34.460 

Bilanzgewinn (6) 45.100 0 

414.986 369.886 

Rückstellungen (7) 

Rückstellungen für Pensionen und  
ähnliche Verpflichtungen 211.882 217.412 

Übrige Rückstellungen 28.815 23.292 

240.697 240.704 

Verbindlichkeiten (8) 

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 865 165 

Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen 
Unternehmen 36.816 13.054 

Sonstige Verbindlichkeiten 701 6.874 

38.382 20.093 

694.065 630.683 
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(in Tausend EUR) Anhang 2021 2020 

Umsatzerlöse (9) 26.461 20.032 

Sonstige betriebliche Erträge (10) 5.511 12.570 

Materialaufwand (11) 0 9 

Personalaufwand (12) 39.691 24.457 

Abschreibungen auf immaterielle Vermögensgegenstände des 
Anlagevermögens und Sachanlagen 1.729 1.603 

Sonstige betriebliche Aufwendungen (13) 30.701 27.226 

Beteiligungsergebnis (14) 89.875 19.943 

Zinsergebnis (15) –3.663 –5.879 

Abschreibungen auf Finanzanlagen (16) 0 4.211 

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (17) 20 92 

Ergebnis nach Steuern 46.083 –10.747 

Sonstige Steuern (18) –983 –1.353 

Jahresüberschuss (+) / Jahresfehlbetrag (-) 45.100 –12.100 

Gewinnvortrag 0 12.100 

Bilanzgewinn 45.100 0 

Gewinn- und Verlustrechnung 



Jahresabschluss der Salzgitter AG 

Anhang 5 

(Handelsregister HR-B 9207; Amtsgericht Braunschweig) 

I. Allgemeine Angaben 

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses werden die Vorschriften des Handelsrechts für große Kapitalgesellschaften sowie 

des Aktiengesetzes zugrunde gelegt.  

Der Lagebericht der Salzgitter AG wird in Anwendung von § 315 Abs. 5 HGB mit dem Lagebericht des Salzgitter Konzerns 

zusammengefasst. 

Der Jahresabschluss und der zusammengefasste Lagebericht für das Geschäftsjahr 2021 werden mit dem 

Bestätigungsvermerk des Abschlussprüfers im Bundesanzeiger bekannt gegeben. 

Die Gliederung der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt nach dem Gesamtkostenverfahren. Im Sinne einer größeren Klar-

heit werden in der Gewinn- und Verlustrechnung und in der Bilanz nach § 265 Abs. 7 Nr. 2 HGB einzelne Posten zusam-

mengefasst. Hierzu wird nachfolgend eine Aufgliederung nach Einzelpositionen mit ergänzenden Erläuterungen und Ver-

merken gegeben.  

Die Wertangaben in den tabellarischen Darstellungen erfolgen grundsätzlich in je 1.000€ (T€).  

Aus rechentechnischen Gründen können in den Tabellen Rundungsdifferenzen in Höhe von einer Einheit  

(€, % usw.) auftreten. 

Die nach § 265 Abs. 2 HGB angegebenen Vorjahresbeträge beziehen sich auf den Jahresabschluss zum 31. Dezember 2020. 

Am 16. Dezember 2021 haben Vorstand und Aufsichtsrat die Entsprechenserklärung 2021 nach § 161 AktG abgegeben und 

den Aktionären auf der Internetseite der Gesellschaft  

(www.salzgitter-ag.com/de/investor-relations/corporate-governance/entsprechenserklaerung-1) 

dauerhaft zugänglich gemacht. 

Die Entsprechenserklärung ist auch im Abschnitt „Erklärung zur Unternehmensführung und Bericht zur Corporate Gover-

nance“ des zusammengefassten Konzernlageberichts und Lageberichts der Salzgitter Aktiengesellschaft abgedruckt. 

Anhang 
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II. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden 

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermögensgegenstände werden zu Anschaffungskosten aktiviert und planmäßig linear 

über ihre voraussichtliche Nutzungsdauer, im Regelfall zwischen 3 und 5 Jahre, abgeschrieben. Selbst erstellte immaterielle 

Vermögensgegenstände werden nicht aktiviert. 

Sachanlagen sind zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten abzüglich planmäßiger bzw., bei voraussichtlich dauernder 

Wertminderung, außerplanmäßiger Abschreibungen bewertet. Die planmäßigen Abschreibungen berücksichtigen den 

technischen und wirtschaftlichen Wertverzehr. Im Zuge der Erstanwendung des BilMoG wurden die bisher verwendeten 

Nutzungsdauern beibehalten. Anlagenzugänge werden grundsätzlich linear pro rata temporis abgeschrieben. Abnutzbare 

bewegliche Vermögensgegenstände des Anlagevermögens, deren Anschaffungskosten 250€ nicht übersteigen, werden im 

Zugangsjahr in voller Höhe abgeschrieben. Für angeschaffte oder hergestellte, abnutzbare bewegliche Vermögensgegen-

stände des Anlagevermögens, deren Anschaffungskosten 250€, aber nicht 1.000€ übersteigen, werden Sammelposten 

gebildet. Diese als unwesentlich klassifizierten Sammelposten werden, unabhängig vom tatsächlichen Vorhandensein/Ge-

brauch, einheitlich über fünf Jahre abgeschrieben. 

Bei den Finanzanlagen sind Anteile an verbundenen Unternehmen, Beteiligungen und Wertpapiere zu Anschaffungskosten 

bzw. zu niedrigeren Börsenkursen oder zu dem niedrigeren beizulegenden Wert bilanziert. Verzinsliche Ausleihungen sind 

zum Nominalwert bilanziert; zinslose Darlehen werden auf den Barwert abgezinst. Im Falle wertpapiergebundener Pensi-

onszusagen werden die zur Rückdeckung gehaltenen Wertpapiere mit dem höheren beizulegenden Wert bilanziert, sofern 

dieser die garantierte Mindestzusage übersteigt. 

Die Vorräte sind zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten (gemäß § 255 Abs. 2) angesetzt. Alle erkennbaren Einzelrisiken 

werden durch angemessene Wertberichtigungen berücksichtigt. 

Vermögensgegenstände, die ausschließlich der Erfüllung von Altersversorgungsverpflichtungen dienen und dem Zugriff 

aller übrigen Gläubiger entzogen sind (Deckungsvermögen), werden zu Anschaffungskosten oder mit dem beizulegenden 

Zeitwert bewertet und mit den betreffenden Altersversorgungsverpflichtungen saldiert. Ergibt sich ein Verpflichtungsüber-

hang, wird dieser unter den Rückstellungen erfasst. Übersteigt der Wert der Wertpapiere die Verpflichtungen, erfolgt der 

Ausweis als „Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermögensverrechnung“ auf der Aktivseite der Bilanz. 

Das Fondsvermögen aus Entgeltumwandlung im Modell SZAG ist als Deckungsvermögen zu qualifizieren und wird mit dem 

Verpflichtungsbarwert saldiert. Der Saldo wird unter den Altersversorgungsverpflichtungen ausgewiesen. 

Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände werden grundsätzlich zum Nennbetrag (Anschaffungskosten) bilanziert. 

Alle erkennbaren Einzelrisiken und das allgemeine Kreditrisiko werden durch angemessene Wertberichtigungen berück-

sichtigt. Unverzinsliche oder niedrig verzinsliche Forderungen mit einer Fälligkeit von mehr als einem Jahr werden auf den 

Barwert abgezinst.  

Soweit bei Vermögensgegenständen des Anlage- und Umlaufvermögens in Vorjahren außerplanmäßige Abschreibungen 

vorgenommen wurden, werden diese, solange die Gründe hierfür weiter bestehen, beibehalten. 

Die flüssigen Mittel sind zum Nennwert am Bilanzstichtag bewertet. 

Das gezeichnete Kapital wird zum Nennwert bilanziert. 
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Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen berücksichtigen neben den Leistungen aufgrund von Einzel- 

und Kollektivzusagen auch Todesfall-Überbrückungsgelder. Die Ermittlung erfolgt aufgrund versicherungsmathematischer 

Berechnungen nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected Unit Credit Method) unter Berücksichtigung der 

Richttafeln 2018 G von Prof. Dr. Heubeck nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren. Inventurstichtag der Pensionsver-

pflichtungen ist der 30. September 2021.  

Der Berechnung werden erwartete Lohn- und Gehaltssteigerungen (2,50% p.a.; Vorjahr: 2,50% p.a.), Rentenerhöhungen 

(1,50% p.a.; Vorjahr: 1,50% p.a.) sowie eine jährliche Fluktuation (1,00%; Vorjahr: 1,00%) zugrunde gelegt.  

Für die Abzinsung der Pensionsverpflichtungen wird der auf Basis der von der Deutschen Bundesbank veröffentlichte 

durchschnittliche Marktzinssatz der vergangenen zehn Geschäftsjahre (1,87%; Vorjahr: 2,31%) zugrunde gelegt. Der Un-

terschiedsbetrag zwischen der Bewertung der Pensionsrückstellung mit dem 10-Jahres-Durchschnittszinssatz und dem 7-

Jahres-Durchschnittszinssatz (1,35%; Vorjahr: 1,60%) zum Geschäftsjahresende beläuft sich auf T€ 13.343 (Vorjahr: 

T€ 17.959), welcher gemäß § 253 Abs. 6 S.3 HGB mit einer Ausschüttungssperre belegt ist. 

Bei der Bemessung der übrigen Rückstellungen wird allen erkennbaren bilanzierungspflichtigen Risiken und ungewissen 

Verbindlichkeiten Rechnung getragen. Die Bewertung erfolgt jeweils in Höhe des notwendigen Erfüllungsbetrags, der nach 

vernünftiger kaufmännischer Beurteilung erforderlich ist, um zukünftige Zahlungsverpflichtungen abzudecken. 

Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erfüllungsbetrag passiviert. 

Für Ausgaben bzw. Einnahmen, die Aufwendungen und Erträge für eine bestimmte Zeit nach dem Abschlussstichtag dar-

stellen, werden aktive und passive Rechnungsabgrenzungsposten gebildet. 

Die Wertansätze der Eventualverbindlichkeiten entsprechen dem zum Bilanzstichtag ermittelten Haftungsumfang. 

Latente Steuern werden für alle temporären Differenzen zwischen den handelsrechtlichen Bilanzwerten der angesetzten 

Vermögensgegenstände, Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten und deren steuerlichen Wertansätzen gebildet. La-

tente Steuern werden unter Anwendung der unternehmensindividuellen Steuersätze (und Steuervorschriften) bewertet, 

die am Bilanzstichtag gelten oder gesetzlich verabschiedet sind und deren Geltung zum Zeitpunkt der Realisierung der 

latenten Steuerforderung bzw. der latenten Steuerverbindlichkeit erwartet wird. 

Der Gesamtsteuersatz der Salzgitter Aktiengesellschaft setzt sich wie folgt zusammen: 

Körperschaftsteuersatz Solidaritätszuschlag Gewerbesteuersatz Gesamtsteuersatz 

15,0% 5,5% von KSt 15,7% 31,5% 

Steuerliche Verlustvorträge und Zinsvorträge werden bei der Berechnung aktiver latenter Steuern in Höhe der innerhalb 

der nächsten fünf Jahre zu erwartenden Verlust-/Zinsverrechnung berücksichtigt. 

Ergibt sich aus dem Vergleich der Gesamtdifferenz der bilanzpostenbezogenen aktiven und passiven latenten Steuern so-

wie der aktiven latenten Steuern für Verlustvorträge und gegebenenfalls Zinsvorträge ein Aktivüberhang, wird vom Akti-

vierungswahlrecht des § 274 Abs. 1 S. 2 HGB dahingehend Gebrauch gemacht, einen Aktivüberhang an latenten Steuern 

nicht zu bilanzieren. Aktive und passive latente Steuern werden saldiert ausgewiesen, vom Ausweiswahlrecht nach 

§ 274 Abs. 1 S. 3 HGB wird ebenfalls kein Gebrauch gemacht. 
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III. Erläuterungen zur Bilanz 

(1) Anlagevermögen 

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermögens ist im Anlagengitter (Anlage I zum Anhang) dargestellt. 

Die immateriellen Vermögensgegenstände enthalten im Wesentlichen Software sowie Lizenzen und Schutzrechte. 

Für das am 31. Dezember 2009 vorhandene Anlagevermögen wurde von dem gemäß Art. 67 Abs. 4 EGHGB bestehenden 

Beibehaltungs- und Fortführungswahlrecht steuerrechtlich zulässiger Abschreibungen weiterhin Gebrauch gemacht. Be-

dingt durch die steuerrechtlich vorgenommenen Mehrabschreibungen wird das Jahresergebnis in Höhe von T€ 419 beein-

flusst. 

Die Zugänge zum Sachanlagevermögen (T€ 796) beinhalten im Wesentlichen Ersatzinvestitionen und Neuanschaffungen 

von Betriebs- und Geschäftsausstattung. 

(2) Vorräte 

Die Vorräte enthalten unfertige Bauleistungen im Zusammenhang mit der Errichtung von energetischen Anlagen in Höhe 

von T€ 2.523 und wurden im Vorjahr vollständig wertberichtigt. 

(3) Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände 

Forderungen und sonstige  
Vermögensgegenstände 31.12.2021 

davon Restlaufzeit 
über 1 Jahr 31.12.2020 

davon Restlaufzeit 
über 1 Jahr 

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 2 0 116 0 

Forderungen gegen verbundene 
Unternehmen 611.560 0 556.331 0 

davon aus Cashpool-Vereinbarung [501.039] [–] [527.537] [–] 

davon aus Dividendenansprüchen [89.545] [–] [18.484] [–] 

davon aus Umsatzsteuer [13.128] [–] [9.028] [–] 

davon aus Lieferungen und Leistungen [7.848] [–] [1.282] [–] 

Forderungen gegen Unternehmen, mit denen 
ein Beteiligungsverhältnis besteht 8 0 0 0 

Sonstige Vermögensgegenstände 10.636 0 2.090 0 

davon aus Steuern [9.707] [–] [–] [–] 

davon Übrige [929] [–] [2.090] [–] 

622.206 0 558.537 0 

(4) Rechnungsabgrenzungsposten 

In der aktiven Rechnungsabgrenzung sind im Wesentlichen Versicherungsprämien für das folgende Geschäftsjahr enthal-

ten. 
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(5) Eigenkapital 

Eigenkapital 
Gezeichnetes 

Kapital 

Nennbetrag/ 
rechnerischer 
Wert eigener 

Anteile 
Kapital- 

rücklage 
Gewinn- 

rücklagen 
Bilanz- 

gewinn 
Eigen- 
kapital 

31.12.2020 161.615 –16.161 189.972 34.460 0 369.886 

Dividende 0 0 

Jahresüberschuss 45.100 45.100 

31.12.2021 161.615 –16.161 189.972 34.460 45.100 414.986 

Grundkapital, eigene Anteile, genehmigtes und bedingtes Kapital 

Das Gezeichnete Kapital (Grundkapital) beträgt unverändert 161.615.273,31€. Nach Verrechnung mit dem rechnerischen 

Wert eigener Anteile (16.161.527,33€) beträgt das gezeichnete Kapital 145.453.745,98€, was insgesamt 54.087.300 Stück-

aktien entspricht. Der auf die einzelne auf den Inhaber lautende Stückaktie entfallende anteilige Betrag des Grundkapitals 

beträgt 2,69€ je Aktie. Die ausgegebenen Anteile sind voll eingezahlt. 

Die Salzgitter Aktiengesellschaft hielt am Bilanzstichtag unverändert 6.009.700 eigene Aktien. Auf sie entfallen unverändert 

16.161.527,33€ (= 10,00%) des Grundkapitals. 

Sämtliche dieser Aktien sind gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 Aktiengesetz auf der Grundlage einer Ermächtigung der Hauptver-

sammlung erworben worden (2.487.355 Stück Ermächtigung vom 26. Mai 2004, 462.970 Stück Ermächtigung vom 

8. Juni 2006, 2.809.312 Stück Ermächtigung vom 21. Mai 2008, 35.600 Stück Ermächtigung vom 27. Mai 2009 und 

214.463 Stück Ermächtigung vom 8. Juni 2010), um sie – insbesondere – für künftige Akquisitionen, zur Erfüllung von Op-

tions- oder Wandlungsrechten aus Options- oder Wandelschuldverschreibungen oder zur Abgabe an Arbeitnehmer der 

Gesellschaft oder eines mit ihr verbundenen Unternehmens verwenden zu können. 

Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital in der Zeit bis zum 31. Mai 2022 um bis 

zu 80.807.636,65€ durch Ausgabe von bis zu 30.048.500 neuen auf den Inhaber lautenden Stückaktien gegen Bar- oder 

Sacheinlagen zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2017). Dabei darf das Kapital unter Ausschluss des Bezugsrechts der Akti-

onäre zusammengerechnet jedoch nur um bis zu 32.323.054,66€ (20% des Grundkapitals) durch Ausgabe von bis zu 

12.019.400 neuen auf den Inhaber lautenden Stückaktien erhöht werden. Die 20 %-Grenze verringert sich um den anteili-

gen Betrag am Grundkapital, auf den sich Options- oder Wandlungsrechte bzw. Options- oder Wandlungspflichten aus 

Optionsschuldverschreibungen, Wandelschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen 

bzw. Kombinationen dieser Instrumente beziehen, die seit dem 1. Juni 2017 unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgege-

ben worden sind.  

Der Vorstand kann des Weiteren mit Zustimmung des Aufsichtsrates bis zum 31. Mai 2022 Schuldverschreibungen im Ge-

samtnennbetrag von bis zu 1 Mrd. € begeben und den Inhabern der jeweiligen Teilschuldverschreibungen Wandlungs-

rechte auf Aktien der Gesellschaft in einer Gesamtzahl von bis zu 26.000.093 Stück (Bedingtes Kapital 2017) gewähren. 

Dabei kann das Bezugsrecht der Aktionäre bis zu einem Gesamtnennbetrag von Schuldverschreibungen, mit denen Wand-

lungsrechte auf Aktien verbunden sind, deren anteiliger Betrag des Grundkapitals 10% des Grundkapitals nicht überschrei-

tet, ausgeschlossen werden. Eine Ausgabe von Schuldverschreibungen mit Wandlungsrecht unter Ausschluss des Bezugs-

rechts der Aktionäre darf dabei nur erfolgen, soweit seit dem 1. Juni 2017 noch nicht Aktien mit einem Anteil von 20% des 

Grundkapitals aus genehmigtem Kapital unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben worden sind. Aktien aus dem ge-

nehmigten Kapital sind seit dem 1. Juni 2017 bis zum Bilanzstichtag nicht ausgegeben worden. 

Der Vorstand ist ermächtigt, bis zum Ablauf des 7. Juli 2025 eigene Aktien der Gesellschaft mit einem Anteil am Grundka-

pital von bis zu 10% zu erwerben und zu allen gesetzlich zugelassenen Zwecken zu verwenden. 
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Kapitalrücklage 

Kapitalrücklage 2021 2020 

Aufgelder aus Kapitalerhöhungen gemäß § 272 (2) Nr. 1 HGB 123.059 123.059 

Agios aus der Begebung von Wandelschuldverschreibungen 
gemäß § 272 (2) Nr. 2 HGB 54.960 54.960 

Andere Zuzahlungen von Gesellschaftern gemäß § 272 (2) Nr. 4 HGB 11.953 11.953 

189.972 189.972 

Gewinnrücklagen 

Gewinnrücklagen 2021 2020 

Andere Gewinnrücklagen  34.460 34.460 

34.460 34.460 

In erstmaliger Anwendung der BilMoG-Bestimmungen bzw. der entsprechenden Übergangsregelungen wurde im Jahr 2010 

ein Betrag von 26 Mio.€ ergebnisneutral in die anderen Gewinnrücklagen eingestellt (Umbuchungen für eigene Aktien 

16 Mio.€ und Sonderposten mit Rücklageanteil 10 Mio.€). 

(6) Bilanzgewinn 

Die SZAG weist für das Geschäftsjahr 2021 einen Bilanzgewinn von 45,1 Mio.€ aus. Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der 

Hauptversammlung vor, den Bilanzgewinn (45,1 Mio.€) für die Ausschüttung einer Dividende von 0,75€ je Aktie (bezogen 

auf das in 60.097.000 Aktien eingeteilte Grundkapital von 161,6 Mio.€) zu verwenden und den verbleibenden Betrag auf 

neue Rechnung vorzutragen. Sofern die Gesellschaft am Tag der Hauptversammlung eigene Anteile hält, wird der Gewinn-

verwendungsvorschlag in der Versammlung dementsprechend angepasst, da eigene Anteile nicht dividendenberechtigt 

sind. 

Weitere Angaben zum Eigenkapital 

Angaben zum Bestehen einer Beteiligung / Stimmrechtsmitteilungen nach § 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG 

Zum Bilanzstichtag 2021 bestehen Beteiligungen an der Salzgitter AG, die nach § 33 Abs. 1 WpHG (§ 21 Abs. 1 WpHG a.F.) 

mitgeteilt und nach § 40 Abs. 1 WpHG (§ 26 Abs. 1 WpHG a.F.) veröffentlicht worden sind: 

Die Hannoversche Beteiligungsgesellschaft mbH, Hannover, Deutschland hat uns am 2. April 2002 mitgeteilt, dass ihr am 

1. April 2002 25,5% der Stimmrechte an der Salzgitter AG zustehen. 

Zusätzlich dazu hat uns das Land Niedersachsen, vertreten durch das Niedersächsische Finanzministerium, Hannover, mit-

geteilt, dass ihm diese 25,5% der Stimmrechte an der Salzgitter AG zustehen. Diese gesamten Stimmrechte seien dem Land 

Niedersachsen nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG a.F. zuzurechnen. 

Hierzu wird angemerkt, dass aufgrund zwischenzeitlich erfolgter Änderungen der Gesamtzahl der Aktien der Salzgitter AG 

die vorgenannte Anzahl der Stimmrechte gegenwärtig einem Stimmrechtsanteil von 26,48% entspricht. 

Die Salzgitter AG, Salzgitter, Deutschland, hat am 8. Juli 2010 in Bezug auf eigene Aktien gemäß § 26 Abs. 1 S. 2 WpHG a.F. 

in Verbindung mit § 21 Abs. 1 S. 1 WpHG a.F. bekannt gegeben, dass ihr Besitz an eigenen Aktien am 6. Juli 2010 die 

Schwelle von 10% erreicht hat. Die Höhe ihres Stimmrechtsanteils in Bezug auf eigene Aktien beträgt 10,000%. Die 

Salzgitter AG besitzt derzeit 6.009.700 eigene Aktien. Dies entspricht einem Stimmrechtsanteil von 10,000%. 

Günter Papenburg, Hannover, hat uns am 6. Mai 2021 gemäß § 33 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an 

der Salzgitter AG, Salzgitter, Deutschland, am 30. April 2021 die Schwelle von 10 % der Stimmrechte überschritten hat und 
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an diesem Tag 10,02% (das entspricht 6.023.185 Stimmrechten) betragen hat. Davon sind 10,02% der Stimmrechte (das 

entspricht 6.023.185 Stimmrechten), die von der GP Günter Papenburg AG, Hannover, gehalten werden, gemäß 

§ 34 WpHG zuzurechnen. Ferner hat uns Günter Papenburg, Hannover, am 8. Dezember 2021 gemäß § 33 Abs. 1 WpHG 

mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der Salzgitter AG, Salzgitter, Deutschland, am 7. Dezember 2021 die Schwelle von 

15% der Stimmrechte überschritten hat und an diesem Tag 15,00% (das entspricht 9.016.700 Stimmrechten) betragen hat. 

Davon sind 15,00% der Stimmrechte (das entspricht 9.016.700 Stimmrechten), die von der GP Günter Papenburg AG, Han-

nover, gehalten werden, gemäß § 34 WpHG zuzurechnen. 

Richard Pzena hat uns 21. September 2021 gemäß § 33 Abs. 1 WpHG am mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der 

Salzgitter AG, Salzgitter, Deutschland, am 16. September 2021 die Schwelle von 3% der Stimmrechte unterschritten und 

an diesem Tag 2,97% (das entspricht 1.785.267 Stimmrechten) betragen hat. Davon sind 2,97% der Stimmrechte (das 

entspricht 1.785.267 Stimmrechten) gemäß § 34 WpHG zuzurechnen.  

(7) Rückstellungen 

Rückstellungen 31.12.2020 
Umbuchung / 
Übertragung Verbrauch Auflösung Zuführung Aufzinsung 31.12.2021 

Rückstellungen für 
Pensionen und 
ähnliche 
Verpflichtungen 217.412 –22 –20.910 0 11.698 3.704 211.882 

Übrige 
Rückstellungen 23.292 –110 –8.420 –1.439 15.482 10 28.815 

davon Steuer-
rückstellungen [10.311] [–110] [–467] [–735] [752] [–] [9.752] 

davon Personal-
rückstellungen [4.654] [–] [–2.922] [–105] [9.190] [10] [10.827] 

davon Sonstige [8.327] [–] [–5.031] [–599] [5.540] [–] [8.237] 

240.704 –132 –29.330 –1.439 27.180 3.714 240.697 

Es bestehen verpfändete Rückdeckungsversicherungen mit einem Aktivwert in Höhe von T€ 44.358 (Vorjahr: T€ 43.863). 

Diese Vermögenswerte stehen ausschließlich zur Finanzierung der Pensionsverpflichtungen zur Verfügung. Sie sind daher 

nicht in den sonstigen Vermögensgegenständen erfasst, sondern werden gemäß § 246 Abs. 2 HGB in Höhe des Aktivwerts 

mit den Pensionsverpflichtungen verrechnet (Erfüllungsbetrag in Höhe von T€ 256.218). In der Gewinn- und Verlustrech-

nung wurden aufgrund von Zeitwertänderungen diesbezüglich Zinserträge in Höhe von T€ 2.047 (Vorjahr: T€ 1.381) erfasst 

und mit dem Zinsanteil der Zuführungen zu den Pensionsrückstellungen verrechnet. 

Der Erfüllungsbetrag der wertpapiergebundenen Pensionszusage (Entgeltumwandlungsprogramm Modell „SZAG“) beläuft 

sich auf T€ 3.266 (Vorjahr: T€ 3.137). Die Anschaffungskosten des Deckungsvermögens belaufen sich auf T€ 2.275 (Vorjahr: 

T€ 2.186), der beizulegende Zeitwert liegt am Abschlussstichtag bei T€ 3.266 (Vorjahr: T€ 3.137). Der Saldo ist unter den 

Rückstellungen für Pensionen und sonstige Verpflichtungen ausgewiesen. Die Erhöhung des Verpflichtungsbarwerts in 

Höhe von T€ 129 (Vorjahr: T€ 113) wurde mit dem erhöhten beizulegenden Zeitwert des Ebase Fondsvermögen in Höhe 

von T€ 129 (Vorjahr: T€ 113) verrechnet. 

Für die Rückstellungen für Altersteilzeit (T€ 345; Vorjahr: T€ 480) besteht ein Deckungsvermögen in Form eines Tagesgeld-

kontos. Dieses beläuft sich auf T€ 152 (Vorjahr: T€ 288). Das besagte Deckungsvermögen wird gemäß § 246 Abs. 2 HGB mit 

den jeweiligen Verpflichtungen verrechnet und nicht in den Finanzanlagen erfasst. Der beizulegende Zeitwert dieses De-

ckungsvermögens entspricht den Anschaffungskosten. Laufende Erträge aus dem Deckungsvermögen sind im Zinsergebnis 

erfasst worden. 

Die Steuerrückstellungen zum Bilanzstichtag resultieren aus Umsatzsteuern und deren Zinsen. 

Die Vorsorgen für Personalaufwendungen resultieren aus Jahresabschlussvergütungen, Tantiemen, Abfindungen, Jubilä-

umsgeldern, Altersteilzeitvereinbarungen und Urlaubsansprüchen der Mitarbeiter. 
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Die übrigen Rückstellungen bestehen für Rückvergütungen, Rückbauverpflichtungen, für zukünftige Betriebsprüfungen 

und ausstehende Rechnungen. 

(8) Verbindlichkeiten 

davon Restlaufzeit davon Restlaufzeit 

Verbindlichkeiten 31.12.2021 
bis 

1 Jahr 
über 

1 Jahr 
über 

5 Jahre 31.12.2020 
bis 

1 Jahr 
über 

1 Jahr 
über 

5 Jahre 

aus Lieferungen und 
Leistungen 865 865 0 0 165 165 0 0 

gegenüber verbundenen  
Unternehmen 36.816 36.816 0 0 13.054 13.054 0 0 

davon aus Umsatzsteuer [35.714] [35.714] [–] [–] [11.800] [11.800] [–] [–] 

davon aus Lieferungen 
und Leistungen [1.102] [1.102] [–] [–] [1.254] [1.254] [–] [–] 

Sonstige Verbindlichkeiten 701 701 0 0 6.874 6.874 0 0 

davon aus Steuern [394] [394] [–] [–] [6.727] [6.727] [–] [–] 

davon im Rahmen der 
sozialen Sicherheit [172] [172] [–] [–] [47] [47] [–] [–] 

davon Übrige [135] [135] [–] [–] [100] [100] [–] [–] 

38.382 38.382 0 0 20.093 20.093 0 0 
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IV. Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung 

(9) Umsatzerlöse 

Umsatzerlöse 2021 2020 

Konzernumlagen 22.043 17.439 

Sonstige Erlöse mit verbundenen Unternehmen 4.319 2.496 

Miet- und Pachterträge 99 97 

26.461 20.032 

Es handelt sich ausschließlich um inländische Umsätze. Von den Umsatzerlösen entfielen T€ 26.362 (Vorjahr: T€ 19.934) 

auf verbundene Unternehmen. 

(10)  Sonstige betriebliche Erträge 

Sonstige betriebliche Erträge 2021 2020 

Sonstige Erträge mit verbundenen Unternehmen 3.508 7.169 

Erträge aus der Auflösung von Rückstellungen 1.439 4.199 

Erträge aus Versicherungsentschädigungen 1 257 

Erträge aus Zuschüssen 1 80 

Erträge aus Währungsumrechnung 1 2 

Erträge aus Anlagenverkäufen 124 0 

Übrige Erträge 437 863 

5.511 12.570 

Die sonstigen betrieblichen Erträge enthalten periodenfremde Erträge in Höhe von T€ 2.417 (Vorjahr: T€ 5.703 ). Diese 

betreffen im Wesentlichen Erträge aus der Auflösung von Rückstellungen und aus weiterbelasteten Umsatzsteuer- und 

Zinsaufwendungen an Tochtergesellschaften, die einem Verbrauch der sonstigen Steuerrückstellungen gegenüberstehen. 

(11)  Materialaufwand 

Materialaufwand 2021 2020 

Aufwendungen für bezogene Leistungen 0 9 

0 9 
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(12)  Personalaufwand und Mitarbeiter 

Personalaufwand 2021 2020 

Gehälter 25.055 18.846 

Soziale Abgaben und Aufwendungen für Altersversorgung und für Unterstützung  14.636 5.611 

davon für Altersversorgung [12.369] [3.316] 

39.691 24.457 

Der Aufwand für Altersversorgung enthält nicht die Aufzinsung der Pensionsrückstellungen (T€ 3.704 ; Vorjahr: T€ 5.845 ); 

diese ist im Zinsergebnis erfasst.  

Die Salzgitter Aktiengesellschaft beschäftigte im laufenden Geschäftsjahr durchschnittlich 159 Angestellte (Vorjahr: 166 

Angestellte).  

(13)  Sonstige betriebliche Aufwendungen 

Sonstige betriebliche Aufwendungen 2021 2020 

Aufwendungen gegenüber verbundenen Unternehmen 8.815 9.753 

Beratungen und Prüfungen 5.960 6.370 

Allgemeine Verwaltungskosten 2.755 2.709 

Werbung, Information, Bewirtung 3.048 2.420 

Beiträge und Gebühren 1.750 1.969 

Aufwendungen für Fremdleistungen 5.335 1.099 

Soziale Aufwendungen 1.807 974 

Aufwendungen aus Währungsumrechnung 1 1 

Übrige Aufwendungen 1.230 1.932 

30.701 27.226 

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten periodenfremde Aufwendungen in Höhe von T€ 359 (Vorjahr: 

T€ 1.397). Diese betreffen im Wesentlichen Aufwendungen aus weiterverrechneten Steuererstattungen an Tochtergesell-

schaften, die einem Umsatzsteuerertrag aus Vorjahren gegenüberstehen. 

(14)  Beteiligungsergebnis 

Beteiligungsergebnis 2021 2020 

Erträge aus Beteiligungen 89.875 19.943 

davon Ergebnisausschüttungen von verbundenen Unternehmen [89.545] [18.484] 

davon Erträge aus Beteiligungen [330] [1.459] 

89.875 19.943 
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(15)  Zinsergebnis 

Zinsergebnis 2021 2020 

Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge 51 71 

davon aus verbundenen Unternehmen [50] [56] 

Zinsen und ähnliche Aufwendungen –3.714 –5.950 

davon an verbundene Unternehmen [–] [–82] 

davon Zinsanteil der Zuführungen zu den Pensionsrückstellungen [–3.704] [–5.855] 

davon aus der Aufzinsung [–10] [–13] 

–3.663 –5.879 

Im Zinsergebnis sind auch Zinserträge aus der Rückdeckungsversicherung in Höhe von T€ 2.047 (Vorjahr: T€ 1.381) enthal-

ten und mit dem Zinsanteil der Zuführungen zu den Pensionsrückstellungen (T€ 5.751 Vorjahr: T€ 7.226) verrechnet. 

(16)  Abschreibungen auf Finanzanlagen 

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen betrafen im Vorjahr wertgeminderte Anteile an einem verbundenen Unternehmen. 

(17)  Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (T€ 20; Vorjahr: T€ 92) enthalten im Wesentlichen Erträge aus Körperschafts-

steuern für Vorjahre, welche demzufolge periodenfremd sind. 

Die Abweichung zwischen dem erwarteten und dem ausgewiesenen Steueraufwand beruht im Wesentlichen auf steuer-

freien Erträgen sowie der Nichtaktivierung von latenten Steuern. 

(18)  Sonstige Steuern 

Sonstige Steuern 2021 2020 

Sonstige Steuern Dritte –983 –1.353 

davon: Umsatzsteuerertrag Vorjahre [136] [996] 

davon: Umsatzsteueraufwand Vorjahre [–752] [–1.959] 

davon: Grundsteuer [–367] [–389] 

–983 –1.353 
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V. Sonstige Angaben 

Passive latente Steuern 

Ein Ausweis passiver latenter Steuern ist unterblieben, da den passiven latenten Steuern, die im Wesentlichen auf tempo-

rären Differenzen aufgrund der nur in der Steuerbilanz gebildeten Sonderposten mit Rücklageanteil beruhen, höhere aktive 

latente Steuern aus Verlustvorträgen sowie aus temporären Differenzen gegenüberstehen. Letztere ergeben sich insbe-

sondere aus Bewertungsunterschieden bei den Pensionsrückstellungen. 

Haftungsverhältnisse 

Haftungsverhältnisse 31.12.2021 

davon gegenüber 
verbundenen 

Unternehmen 31.12.2020 

davon gegenüber 
verbundenen 

Unternehmen 

Verpflichtungen aus  

     Bürgschaften und Garantien 841.181 841.181 717.845 717.845 

     Gewährleistungsverträgen 388.950 388.950 430.787 430.787 

1.230.131 1.230.131 1.148.632 1.148.632 

Die Bürgschaften und Garantien betreffen im Wesentlichen Bankgarantien für Kredite an verbundene Unternehmen. 

Im Hinblick auf § 264 Abs. 3 Nr. 2 HGB hat die SZAG am 04. Oktober 2021 gegenüber der Salzgitter Mannesmann GmbH, 

Salzgitter Automotive Engineering Beteiligungsgesellschaft mit beschränkter Haftung und der Salzgitter Hydroforming 

GmbH & Co. KG Patronatserklärungen mit dem Inhalt abgegeben, dass sie sich gegenüber dem jeweiligen Patronatsnehmer 

verpflichtet, diesen im Geschäftsjahr 2022 in der Weise finanziell auszustatten, dass er stets in der Lage ist, seine bis zum 

Abschlussstichtag 31. Dezember 2021 gegenüber seinen Gläubigern eingegangenen Verpflichtungen fristgemäß nachzu-

kommen. Die Patronatserklärungen sind nach § 325 HGB offengelegt. 

Am 16. Januar 2018 wurde gegenüber der Salzgitter Mannesmann Handel GmbH eine patronatsähnliche Erklärung zur 

Sicherung einer ausgereichten Finanzierung seitens der Salzgitter Mannesmann Staalhandel B.V. abgegeben. 

Am 09. Dezember 2020 wurden gegenüber einem ausländischen Kunden zwei patronatsähnliche Erklärungen zur Siche-

rung zweier Verträge über die Herstellung und Lieferung von Großrohren und Großbögen seitens der Salzgitter Mannes-

mann International GmbH abgegeben. 

Die Verpflichtungen können nach unseren Erkenntnissen in allen Fällen erfüllt werden, da die Tochtergesellschaften finan-

ziell in der Weise ausgestattet sind, dass mit einer Inanspruchnahme nicht zu rechnen ist. 
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Sonstige finanzielle Verpflichtungen 

Sonstige finanzielle Verpflichtungen 31.12.2021 

davon gegenüber 
verbundenen 

Unternehmen 31.12.2020 

davon gegenüber 
verbundenen 

Unternehmen 

Bestellobligo für Investitionen 1.055 [954] 824 [–] 

Verpflichtungen aus Miet-, Pacht- und 
Leasingverträgen 84 [–] 87 [–] 

1.139 954 911 0 

davon mit einer Laufzeit von bis zu 
1 Jahr 1.136 954 903 0 

davon mit einer Laufzeit von 1 bis 
5 Jahren 3 0 8 0 

davon mit einer Laufzeit von über 
5 Jahren 0 0 0 0 

Es besteht ein Mietvertrag zwischen einem verbundenen Unternehmen und der Salzgitter Aktiengesellschaft auf unbe-

stimmte Zeit mit einem jährlichen Mietzins in Höhe von T€ 888. Weiterhin bestehen Dienstleistungsverträge zwischen zwei 

verbundenen Unternehmen und der Salzgitter Aktiengesellschaft auf unbestimmte Zeit. Die Aufwendungen beliefen sich 

im laufenden Geschäftsjahr auf T€ 227 sowie T€ 1. 
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Geschäfte mit nahestehenden Personen und Unternehmen 

Im Rahmen der normalen Geschäftstätigkeit unterhält die Salzgitter Aktiengesellschaft Geschäftsbeziehungen zu zahlrei-

chen Unternehmen. Dazu gehören auch verbundene und assoziierte Unternehmen, die als nahestehende Unternehmen 

gelten. 

Geschäfte  
Erbringen von 

Dienstleistungen 
Bezug von 

Dienstleistungen 

2021 2020 2021 2020 

Beziehung 23.999 17.439 8.815 9.753 

davon verbundene Unternehmen [23.999] [17.439] [8.815] [9.749] 

davon Gemeinschaftsunternehmen [–] [–] [–] [4] 

Geschäfte  Sonstige Erträge Sonstige Aufwendungen 

2021 2020 2021 2020 

Beziehung 5.871 9.664 0 0 

davon verbundene Unternehmen [5.801] [9.594] [–] [–] 

davon Gemeinschaftsunternehmen [70] [70] [–] [–] 

Geschäfte  
aus Finanzierung 

(Zinserträge) 
aus Finanzierung 

(Zinsaufwendungen) 

2021 2020 2021 2020 

Beziehung 50 56 0 82 

davon verbundene Unternehmen [50] [56] [–] [82] 

davon Gemeinschaftsunternehmen [–] [–] [–] [–] 

Die sonstigen Erträge beinhalten im Wesentlichen Kostenweiterbelastungen. 

Erträge und Aufwendungen von außergewöhnlicher Größenordnung oder außergewöhnlicher Bedeutung 

Die außergewöhnlichen Aufwendungen betrafen im Vorjahr Abschreibungen auf Finanzanlagen (T€ 4.212). 

Honorar des Abschlussprüfers 

Das vom Abschlussprüfer der Gesellschaft für das Geschäftsjahr 2021 berechnete Gesamthonorar wird nach Abschluss-

prüfungsleistungen, anderen Bestätigungsleistungen, Steuerberatungsleistungen und sonstigen Leistungen aufgeschlüs-

selt und in der entsprechenden Angabe des Konzernabschlusses der Salzgitter AG angegeben. Die Abschlussprüfungsleis-

tungen beinhalten vor allem Honorare für die Konzernabschlussprüfung sowie die gesetzlich vorgeschriebenen Prüfungen 

der Salzgitter AG und der in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen. Für die Salzgitter AG und die von 

ihr beherrschten Unternehmen wurden andere Bestätigungsleistungen für EMIR-Prüfungen sowie sonstige gesetzlich vor-

geschriebene, vertraglich vereinbarte oder freiwillig beauftragte Bestätigungsleistungen erbracht. Darüber hinaus wurden 

für den Salzgitter-Konzern sonstige Leistungen erbracht, im Wesentlichen im Zusammenhang mit Förderanträgen des SAL-

COS®-Projektes. Zudem wurden in unwesentlichem Umfang Steuerberatungsleistungen erbracht. 

Nachtragsbericht 

Am 24. Februar 2022 hat Russland die Ukraine militärisch angegriffen. Diese Situation führt zu Unsicherheiten für die Ent-

wicklung der Weltwirtschaft sowie der Branchen, in denen der Salzgitter-Konzern tätig ist. Die wirtschaftlichen Unsicher-

heiten betreffen insbesondere die Preisentwicklungen und Versorgungssicherheit auf den Beschaffungsmärkten für Ener-

gie und Rohstoffe als auch die zukünftigen Absatzaussichten. Die direkte Betroffenheit bei unseren Kunden und Lieferanten 

ändert sich zum Zeitpunkt der Berichterstattung teilweise täglich und diese Entwicklungen können sich bei uns in unter-

schiedlichem Umfang auswirken. Eine verlässliche Quantifizierung der Auswirkungen ist auf Grund der sich kurzfristig än-

dernden Rahmenbedingungen nicht möglich. Wegen der Versorgungssicherheit stehen wir mit alternativen Lieferanten im 

Austausch und erwarten weiterhin eine bedarfsgerechte Belieferung. Der Absatzrückgang in die betroffenen Kriegsregio-

nen Russland und Ukraine hat für uns insgesamt eine untergeordnete Bedeutung. In unserem Konzernlagebericht haben 
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wir unsere aktuellen Erwartungen hierzu in die Beurteilung der Einzelrisiken einbezogen und ebenso in der Gesamtaussage 

zur voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns für das Geschäftsjahr 2022 berücksichtigt. 

Anteilsbesitz 

Die Aufstellung des Anteilsbesitzes ist in der Anlage II zum Anhang dargestellt. 

Vergütung von Vorstand und Aufsichtsrat  

Die Gesamtbezüge (ohne Versorgungsaufwand und inklusive Fair Value des Aktien-Deferrals aus der gewährten Zuwen-

dung) der im Geschäftsjahr 2021 aktiven Vorstandsmitglieder für ihre Tätigkeit im Berichtsjahr betrugen insgesamt 5.724 

T€ (Vorjahr: 3.274 T€). 

Frühere Mitglieder des Vorstandes und deren Hinterbliebene bezogen für das Geschäftsjahr insgesamt T€ 2.048 (Vorjahr: 

T€ 2.101).  

Pensionsverpflichtungen gegenüber früheren Mitgliedern des Vorstandes und ihren Hinterbliebenen sind mit insgesamt 

T€ 31.173 (Vorjahr: T€ 29.793) zurückgestellt. 

Der Aufsichtsrat erhielt im Geschäftsjahr für seine Tätigkeit insgesamt T€ 1.591 (Vorjahr: T€ 1.505 ). 

Es wurden keine Kredite oder Vorschüsse an Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstandes gewährt oder Haftungsver-

hältnisse eingegangen. 

Zu weiteren Angaben nach § 285 Nr. 9 HGB verweisen wir auf den Konzernlagebericht und Lagebericht der Salzgitter 

Aktiengesellschaft im Abschnitt „Leitung und Kontrolle“. 

Die Angaben zu den Mitgliedern des Aufsichtsrats und des Vorstandes gemäß § 285 Nr. 10 HGB sind nachfolgend unter 

Organe der Gesellschaft ausgewiesen.
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VI. Organe der Gesellschaft 

Vorstand 

Die Mitglieder des Vorstandes der Salzgitter AG (SZAG) werden vom Aufsichtsrat bestellt; er kann die Bestellung widerrufen, 

wenn ein wichtiger Grund vorliegt. Der Vorstand vertritt die Gesellschaft, leitet sie und führt ihre Geschäfte in eigener 

Verantwortung. Einschränkend ist festgelegt worden, dass bestimmte Arten von Geschäften nur mit Genehmigung des 

Aufsichtsrates vorgenommen werden dürfen. Die Hauptversammlung kann über Fragen der Geschäftsführung nur dann 

entscheiden, wenn der Vorstand es verlangt. 

Dem Vorstand der SZAG gehörten im Geschäftsjahr 2021 nachfolgend aufgeführte Mitglieder an mit folgenden Mitglied-

schaften in (a) gesetzlich zu bildenden Aufsichtsräten und (b) vergleichbaren in- und ausländischen Kontrollgremien von 

Wirtschaftsunternehmen: 

Prof. Dr.-Ing. Heinz Jörg Fuhrmann bis 30. Juni 2021 

Vorsitzender 

Nicht börsennotierte konsolidierte Unternehmen: 

a) " Hüttenwerke Krupp Mannesmann GmbH, Duisburg 

(Vorsitzender), bis 15. Juli 2021 

" Ilsenburger Grobblech GmbH, Ilsenburg (Vorsitzen-

der), bis 30. Juni 2021 

" KHS GmbH, Dortmund (Vorsitzender),  

bis 30. Juni 2021 

" Mannesmann Precision Tubes GmbH, 

Mülheim an der Ruhr (Vorsitzender),  

bis 30. Juni 2021 

" Peiner Träger GmbH, Peine (Vorsitzender),  

bis 30. Juni 2021 

" Salzgitter Flachstahl GmbH, Salzgitter (Vorsitzender), 

bis 30. Juni 2021 

" Salzgitter Mannesmann Grobblech GmbH, 

Mülheim an der Ruhr (Vorsitzender),  

bis 30. Juni 2021 

" Salzgitter Mannesmann Handel GmbH, Düsseldorf 

(Vorsitzender), bis 30. Juni 2021 

b) " Ilsenburger Grobblech GmbH, Ilsenburg, und 

Salzgitter Mannesmann Grobblech GmbH, 

Mülheim an der Ruhr 

(gemeinsamer Beirat, Vorsitzender),  

bis 30. Juni 2021 

Nicht börsennotierte sonstige Unternehmen: 

a) " Öffentliche Lebensversicherung Braunschweig, 

Braunschweig 

" Öffentliche Sachversicherung Braunschweig, Braun-

schweig 

" TÜV Nord AG, Hannover 

Börsennotierte Unternehmen: 

a) " Aurubis AG, Hamburg, bis 30. September 2021 

" Outokumpu Oyj, Helsinki, seit 1. April 2021 

Gunnar Groebler seit 17. Mai 2021 

Mitglied seit 17. Mai 2021 

Vorsitzender seit 1. Juli 2021 

Nicht börsennotierte konsolidierte Unternehmen: 

a) " Ilsenburger Grobblech GmbH, Ilsenburg 

(Vorsitzender), seit 1. Juli 2021 

" KHS GmbH, Dortmund, seit 1. Juli 2021 

" Mannesmann Precision Tubes GmbH, 

Mülheim an der Ruhr, seit 1. Juli 2021 

" Peiner Träger GmbH, Peine (Vorsitzender),  

seit 1. Juli 2021 

" Salzgitter Flachstahl GmbH, Salzgitter (Vorsitzender), 

seit 1. Juli 2021 

" Salzgitter Mannesmann Grobblech GmbH, 

Mülheim an der Ruhr (Vorsitzender),  

seit 1. Juli 2021 

" Salzgitter Mannesmann Handel GmbH, Düsseldorf 

(Vorsitzender), seit 1. Juli 2021 

b) " Ilsenburger Grobblech GmbH, Ilsenburg, und 

Salzgitter Mannesmann Grobblech GmbH, 

Mülheim an der Ruhr 

(gemeinsamer Beirat, Vorsitzender),  

seit 1. Juli 2021 

Nicht börsennotierte sonstige Unternehmen: 

a) " Semco Maritime A/S, Esbjerg, Dänemark 

Börsennotierte Unternehmen: 

a) " Aurubis AG, Hamburg, seit 1. Oktober 2021 



Jahresabschluss der Salzgitter AG 

Anhang 21 

Burkhard Becker 

Finanzen 

Nicht börsennotierte konsolidierte Unternehmen: 

a) " Hüttenwerke Krupp Mannesmann GmbH, Duisburg 

(2. stellvertretender Vorsitzender), seit 16. Juli 2021 

" EUROPIPE GmbH, Mülheim an der Ruhr 

" KHS GmbH, Dortmund (Vorsitzender seit 23. Sep-

tember 2021) 

" Peiner Träger GmbH, Peine 

" Salzgitter Flachstahl GmbH, Salzgitter 

" Salzgitter Mannesmann Handel GmbH, Düsseldorf 

" Mannesmann Precision Tubes GmbH, 

Mülheim an der Ruhr, seit 1. Oktober 2021 

(Vorsitzender seit 19. November 2021) 

b) " Hansaport Hafenbetriebsgesellschaft mbH, Ham-

burg 

" Ilsenburger Grobblech GmbH, Ilsenburg, und 

Salzgitter Mannesmann Grobblech GmbH, 

Mülheim an der Ruhr (gemeinsamer Beirat) 

Nicht börsennotierte sonstige Unternehmen: 

a) " Warburg Invest AG, Hannover 

Michael Kieckbusch 

Personal 

Nicht börsennotierte konsolidierte Unternehmen: 

a) " KHS GmbH, Dortmund 

" Mannesmann Precision Tubes GmbH, 

Mülheim an der Ruhr 

" Peiner Träger GmbH, Peine 

" Salzgitter Flachstahl GmbH, Salzgitter 

" Salzgitter Mannesmann Handel GmbH, Düsseldorf 

" Verkehrsbetriebe Peine-Salzgitter-GmbH, Salzgitter 

(Vorsitzender) 

b) " Hansaport Hafenbetriebsgesellschaft mbH, Ham-

burg (Aufsichtsrat, Vorsitzender) 

" Ilsenburger Grobblech GmbH, Ilsenburg, und 

Salzgitter Mannesmann Grobblech GmbH, 

Mülheim an der Ruhr (gemeinsamer Beirat) 

Nicht börsennotierte sonstige Unternehmen: 

b) " Allianz für die Region GmbH, Braunschweig (Auf-

sichtsrat) 

" Projektgesellschaft Salzgitter-Watenstedt GmbH, 

Salzgitter (Aufsichtsrat, stellvertretender Vorsitzen-

der) 

" Wohnungsbaugesellschaft mbH Salzgitter, Salzgitter 

(Aufsichtsrat, stellvertretender Vorsitzender) 
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Aufsichtsrat 

Dem Aufsichtsrat der SZAG gehörten im Geschäftsjahr 2021 nachfolgend aufgeführte Mitglieder an mit folgenden Mitglied-

schaften in (a) anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsräten und (b) vergleichbaren in- und ausländischen Kontrollgre-

mien von Wirtschaftsunternehmen: 

Heinz-Gerhard Wente 

Vorsitzender 

Mitglied des Vorstandes der Continental AG i. R., 

Hannover 

Nicht börsennotierte sonstige Unternehmen: 

b) " Alpha ABMD Holdco B.V., Alkmaar, Niederlande 

(Mitglied Supervisory Board) 

Dr. Hans-Jürgen Urban 

Stellvertretender Vorsitzender 

Geschäftsführendes Vorstandsmitglied der 

Industriegewerkschaft Metall, Frankfurt am Main 

Nicht börsennotierte konsolidierte Unternehmen: 

a) " Salzgitter Flachstahl GmbH, Salzgitter (stellvertre-

tender Vorsitzender) 

Konrad Ackermann 

Gesamtbetriebsratsvorsitzender der KHS GmbH, Dort-

mund 

Nicht börsennotierte konsolidierte Unternehmen: 

a) " KHS GmbH, Dortmund 

Manuel Bloemers seit 1. Juli 2021 

Gewerkschaftssekretär, IG Metall Vorstand, 

Düsseldorf 

Nicht börsennotierte sonstige Unternehmen: 

a) " Speira GmbH, Grevenbroich (stellvertretender Vor-

sitzender) 

" Hydro Aluminium Deutschland GmbH,  

Grevenbroich (stellvertretender Vorsitzender) 

" Aluminium Norf GmbH, Neuss 

Ulrike Brouzi 

Mitglied des Vorstandes der DZ BANK AG Deutsche Zent-

ral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main 

Nicht börsennotierte sonstige Unternehmen: 

a) " Bausparkasse Schwäbisch Hall AG, Schwäbisch Hall  

" R+V Allgemeine Versicherung AG, Wiesbaden 

" R+V Lebensversicherung AG, Wiesbaden 

" Union Asset Management Holding AG, 

Frankfurt am Main 

" DZ CompliancePartner GmbH, Neu-Isenburg (stell-

vertretende Vorsitzende) 

Annelie Buntenbach bis 30. Juni 2021 

Geschäftsführendes Vorstandsmitglied des 

Bundesvorstandes des Deutschen Gewerkschaftsbundes 

(DGB) i. R., Berlin 

" keine Mitgliedschaft in anderen Gremien 

Hasan Cakir 

Vorsitzender des Konzernbetriebsrates der  

Salzgitter AG, Salzgitter 

Betriebsratsvorsitzender der  

Salzgitter Flachstahl GmbH, Salzgitter 

Nicht börsennotierte konsolidierte Unternehmen: 

a) " Salzgitter Flachstahl GmbH, Salzgitter 

Dr. Bernd Drouven 

Mitglied des Vorstandes der Aurubis AG i. R., Hamburg 

" keine Mitgliedschaft in anderen Gremien 

Roland Flach 

Vorsitzender des Vorstandes der Klöckner-Werke AG i. R., Du-

isburg 

Vorsitzender des Vorstandes der KHS AG i. R., Dortmund 

Nicht börsennotierte konsolidierte Unternehmen: 

a) " KHS GmbH, Dortmund 

Gabriele Handke 

Betriebsratsvorsitzende der Peiner Träger GmbH, Peine 

Nicht börsennotierte konsolidierte Unternehmen: 

a) " Peiner Träger GmbH, Peine 

Reinhold Hilbers 

Finanzminister des Landes Niedersachsen 

Nicht börsennotierte sonstige Unternehmen: 

a) " Norddeutsche Landesbank Girozentrale, Hannover 

(Vorsitzender) 

" Deutsche Messe AG, Hannover 

b) " KfW-Bankengruppe (Verwaltungsrat) 

Norbert Keller 

Betriebsratsvorsitzender der Hüttenwerke Krupp 

Mannesmann GmbH, Duisburg 

Nicht börsennotierte konsolidierte Unternehmen: 

a) " Mannesmann Precision Tubes GmbH, Mül-

heim an der Ruhr  
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Frank Klingebiel seit 19. Mai 2021 

Hauptamtlicher Oberbürgermeister der kreisfreien Stadt 

Salzgitter, Salzgitter 

Nicht börsennotierte sonstige Unternehmen: 

a) " Braunschweigische Landessparkasse, Braunschweig, 

Verwaltungsrat  

(1. stellvertretender Vorsitzender) 

" Öffentliche Versicherung Braunschweig, 

Braunschweig, Aufsichtsrat 

" Helios Klinikum Salzgitter GmbH, Salzgitter, Auf-

sichtsrat (stellvertretender Vorsitzender) 

b) " WEVG Salzgitter GmbH & Co. KG, Salzgitter, Auf-

sichtsrat (Vorsitzender) 

" ASG Abwasserentsorgung Salzgitter GmbH, 

Salzgitter, Aufsichtsrat 

" Entsorgungszentrum Salzgitter GmbH, Salzgitter, 

Aufsichtsrat (Vorsitzender) 

" Projektgesellschaft Salzgitter-Watenstedt GmbH, 

Salzgitter, Aufsichtsrat (Vorsitzender) 

" Wohnungsbaugesellschaft mbH Salzgitter, Salzgitter, 

Aufsichtsrat (Vorsitzender) 

" Kraftverkehrsgesellschaft mbH Braunschweig, 

Salzgitter, Aufsichtsrat 

" Allianz für die Region GmbH, Braunschweig, Auf-

sichtsrat 

Prof. Dr. Susanne Knorre 

Unternehmensberaterin 

Nicht börsennotierte sonstige Unternehmen: 

a) " Deutsche Bahn AG, Berlin 

" Norddeutsche Landesbank Girozentrale, Hannover 

" Rain Carbon Germany GmbH  

(ehemals RÜTGERS Germany GmbH),  

Castrop-Rauxel 

" STEAG GmbH, Essen 

Dr. Dieter Köster bis 30. Juni 2021 

Geschäftsführender Gesellschafter der HomeStead GmbH 

& Co. KG, Osnabrück 

Vorsitzender des Vorstandes der Köster Holding AG i. R., Osn-

abrück 

Nicht börsennotierte sonstige Unternehmen: 

a) " Köster Holding SE, Osnabrück (Vorsitzender) 

Heinz Kreuzer 

Vorsitzender der Geschäftsführung der TUI InfoTec GmbH 

i. R., Hannover 

Vorsitzender des Vorstandes der eves_information tech-

nology AG, Braunschweig, bis 31. Dezember 2021 

Nicht börsennotierte sonstige Unternehmen: 

b) " eves_information technology AG,  

Braunschweig (Aufsichtsrat),  

seit 1. Januar 2022 

! Safarihub Europe Ltd. Harrow, Middlesex, United 

Kingdom 

Bernd Lauenroth bis 30. Juni 2021 

Gewerkschaftssekretär des Vorstandes der 

Industriegewerkschaft Metall, Zweigbüro Düsseldorf 

" keine Mitgliedschaft in anderen Gremien 

Volker Mittelstädt 

Betriebsratsvorsitzender der 

Ilsenburger Grobblech GmbH, Ilsenburg 

Nicht börsennotierte konsolidierte Unternehmen: 

a) " Ilsenburger Grobblech GmbH, Ilsenburg (stellvertre-

tender Vorsitzender) 

b) " Ilsenburger Grobblech GmbH, Ilsenburg, und 

Salzgitter Mannesmann Grobblech GmbH, 

Mülheim an der Ruhr (gemeinsamer Beirat) 

Klaus Papenburg seit 1. Juli 2021 

Mitglied des Vorstandes der GP Günter Papenburg AG, 

Halle 

Nicht börsennotierte sonstige Unternehmen: 

a) " Mitglied des Beirats der Firma STOCKMEIER Holding 

GmbH, Bielefeld 

Anja Piel seit 22. Juli 2021 

Mitglied des Geschäftsführenden Bundesvorstandes Deut-

scher Gewerkschaftsbund, Berlin 

" keine Mitgliedschaft in anderen Gremien 

Prof. Dr. Joachim Schindler 

Mitglied verschiedener Aufsichtsräte 

Nicht börsennotierte sonstige Unternehmen: 

a) " CORE SE, Berlin (Vorsitzender) bis 23. Juli 2021 

" Zoologischer Garten Berlin AG, Berlin 

" Rocket Internet SE, Berlin  

(stellvertretender Vorsitzender) 
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Christine Seemann 

Betriebsrätin der Salzgitter Flachstahl GmbH, Salzgitter, und 

Vorsitzende der ARGE Geschäftsbereich Flachstahl 

" keine Mitgliedschaft in anderen Gremien 

Prof. Dr. Dr.-Ing. Birgit Spanner-Ulmer 

Direktorin Produktion und Technik Bayerischer Rundfunk, 

München 

Nicht börsennotierte sonstige Unternehmen 

b) " Bavaria Studios & Production und Services GmbH, Gei-

selgasteig (Aufsichtsrat, Vorsitzende) 

" Bayern Digital Radio GmbH, München (Aufsichtsrat) 

Clemens Spiller 

Systemanalytiker, Betriebsratsvorsitzender der GESIS mbH  

" keine Mitgliedschaft in anderen Gremien 

Dr. Werner Tegtmeier bis 19. Mai 2021 

Staatssekretär a. D. im Bundesministerium für Arbeit und 

Sozialordnung 

" keine Mitgliedschaft in anderen Gremien 

Ausschüsse des Aufsichtsrates 

Präsidium: 

Heinz-Gerhard Wente (Vorsitzender) 

Hasan Cakir 

Reinhold Hilbers 

Dr. Hans-Jürgen Urban 

Prüfungsausschuss: 

Prof. Dr. Joachim Schindler (Vorsitzender) 

Konrad Ackermann 

Manuel Bloemers seit 9. September 2021 

Roland Flach 

Bernd Lauenroth bis 30. Juni 2021 

Strategieausschuss: 

Heinz-Gerhard Wente (Vorsitzender) 

Konrad Ackermann 

Manuel Bloemers seit 9. September 2021 

Hasan Cakir 

Dr. Bernd Drouven 

Reinhold Hilbers 

Bernd Lauenroth bis 30. Juni 2021 

Prof. Dr. Dr.-Ing. Birgit Spanner-Ulmer 

Dr. Hans-Jürgen Urban 

Nominierungsausschuss: 

Reinhold Hilbers 

Heinz-Gerhard Wente 

Salzgitter, den 15. März 2022 

Der Vorstand 

Groebler  Becker  Kieckbusch
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I. Anlagevermögen 

(in Tausend €) Anschaffungs- und Herstellungskosten 

01.01.2021 Zugänge 
Um-

buchungen Abgänge 31.12.2021 

Immaterielle Vermögensgegenstände 

Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche  
Schutzrechte und ähnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen 
an solchen Rechten und Werten 607 121 306 0 1.034 

Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 267 0 –267 0 0 

874 121 39 0 1.034 

Sachanlagen 

Grundstücke, grundstücksgleiche Rechte und Bauten 
einschließlich der Bauten auf fremden Grundstücken 99.317 128 16 32 99.429 

Technische Anlagen und Maschinen 4.907 94 118 0 5.119 

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschäftsausstattung 3.637 314 2 0 3.953 

Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 490 261 –175 4 572 

108.351 797 –39 36 109.073 

Finanzanlagen 

Anteile an verbundenen Unternehmen 68.996 0 0 0 68.996 

Beteiligungen 1.057 0 0 0 1.057 

Sonstige Ausleihungen 2 0 0 0 2 

70.055 0 0 0 70.055 

179.280 918 0 36 180.162 

Anlagen zum Anhang 
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Wertberichtigungen Buchwerte 

01.01.2021 

Ab-/ Zuschrei- 
bungen (-) des 

Geschäftsjahres Abgänge 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2020 

561 91 0 652 382 46 

0 0 0 0 0 267 

561 91 0 652 382 313 

83.591 825 19 84.397 15.032 15.726 

2.578 485 0 3.063 2.057 2.329 

2.372 328 0 2.700 1.252 1.265 

0 0 0 0 572 490 

88.541 1.638 19 90.160 18.912 19.810 

18.171 0 0 18.171 50.825 50.825 

0 0 0 0 1.057 1.057 

2 0 0 2 0 0 

18.173 0 0 18.173 51.882 51.882 

107.276 1.729 19 108.986 71.176 72.004 



Aufstellung des Anteilsbesitzes der Salzgitter Aktiengesellschaft, Salzgitter, am 31.12.2021
 gem. § 285 Nr. 11 bzw. § 313 Abs. 2 Nr. 1-4 HGB

Kürzel Währung
unmittelbar

in %
mittelbar

in %
Eigenkapital
in 1.000 WE

Jahresergebnis
in 1.000 WE

Bemerkungen

1. In den Konzernabschluß einbezogene Tochterunternehmen

a) Inland

Hövelmann & Lueg Vermögensverwaltung
GmbH, Schwerte

HLG EUR 5,10 94,90 2.999 0 EAV

Salzgitter Flachstahl GmbH, Salzgitter SZFG EUR 5,05 94,95 259.902 0 EAV

Salzgitter Bauelemente Gesellschaft mit
beschränkter Haftung, Salzgitter

SZBE EUR 100,00 2.013 0 EAV

Salzgitter Europlatinen Gesellschaft mit
beschränkter Haftung, Salzgitter

SZEP EUR 100,00 4.886 0 EAV

Salzgitter Mannesmann Stahlservice GmbH,
Karlsruhe

SMS EUR 100,00 10.877 0 EAV

Peiner Träger GmbH, Peine PTG EUR 5,18 94,82 99.735 0 EAV

Ilsenburger Grobblech GmbH, Ilsenburg ILG EUR 5,37 94,63 231.039 0 EAV

DEUMU Deutsche Erz- und Metall-Union
Gesellschaft mit beschränkter Haftung, Peine

DMU EUR 5,10 94,90 24.963 0 EAV

BSH Braunschweiger Schrotthandel GmbH,
Braunschweig

BSH EUR 100,00 160 222

HSP Spundwand und Profil GmbH, Schwerte HSP EUR 100,00 -42.176 -1.666

Salzgitter Mannesmann Grobblech GmbH,
Mülheim an der Ruhr

MGB EUR 100,00 21.965 0 EAV

Mannesmann Grossrohr GmbH, Salzgitter MGR EUR 5,10 94,90 7.029 0 EAV

Mannesmann Verwaltung GmbH, Mülheim an
der Ruhr

MRW EUR 100,00 1.018 0 EAV

Mannesmannröhren-Werk GmbH, Zeithain MRWDE EUR 100,00 14.665 0 EAV

Mannesmann Precision Tubes GmbH,
Mülheim an der Ruhr

MPTDE EUR 100,00 91.680 0 EAV

Mannesmann Line Pipe GmbH, Siegen MLP EUR 100,00 19.838 0 EAV

Mannesmann Stainless Tubes GmbH,
Mülheim an der Ruhr

MST EUR 100,00 31.118 0 EAV

Salzgitter Mannesmann Stainless Tubes
Deutschland GmbH, Remscheid

MSTD EUR 100,00 33.805 0 EAV

Salzgitter Mannesmann Handel Gesellschaft
mit beschränkter Haftung, Düsseldorf

SMHD EUR 5,10 94,90 121.744 0 EAV

Salzgitter Mannesmann International
Gesellschaft mit beschränkter Haftung,
Düsseldorf

SMID EUR 100,00 45.112 0 EAV

Salzgitter Mannesmann Stahlhandel
Gesellschaft mit beschränkter Haftung,
Düsseldorf

SMSD EUR 100,00 22.892 0 EAV

Stahl-Center Baunatal Gesellschaft mit
beschränkter Haftung, Baunatal

SCB EUR 100,00 5.583 0 EAV

Universal Eisen und Stahl GmbH, Neuss UES EUR 5,10 94,90 27.835 0 EAV

KHS GmbH, Dortmund KHSDE EUR 100,00 303.964 0 EAV

SEITZ ENZINGER Noll GmbH, Bad
Kreuznach

SEN EUR 100,00 6 -5 Werte nach IFRS

Holstein und Kappert GmbH, Dortmund HUK EUR 100,00 48 1 Werte nach IFRS

Klöckner Desma Elastomertechnik GmbH,
Fridingen

KDE EUR 100,00 5.167 0 EAV

DESMA Schuhmaschinen GmbH, Achim KDS EUR 100,00 8.758 0 EAV

VPS Infrastruktur GmbH, Salzgitter VPSI EUR 100,00 25 0 EAV

Verkehrsbetriebe Peine-Salzgitter
Gesellschaft mit beschränkter Haftung,
Salzgitter

VPS EUR 5,10 94,90 19.784 0 EAV

Hansaport Hafenbetriebsgesellschaft mit
beschränkter Haftung, Hamburg

HAN EUR 51,00 5.156 0 EAV

Salzgitter Automotive Engineering
Beteiligungsgesellschaft mit beschränkter
Haftung, Osnabrück

SZAB EUR 100,00 3.124 283

Salzgitter Hydroforming GmbH & Co. KG,
Crimmitschau

SZHF EUR 100,00 4.473 -4.051

Salzgitter Hydroforming Verwaltungs GmbH,
Crimmitschau

SZHV EUR 100,00 6.530 0 EAV

Salzgitter Forschungswasserkraftanlage
Bannetze-Hornbostel GmbH, Salzgitter

SFWB EUR 100,00 239 -39 Werte nach IFRS
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a) Inland

Salzgitter Automotive Engineering GmbH &
Co. KG, Osnabrück

SZAE EUR 100,00 -22.981 -7.247

Salzgitter Automotive Engineering
Verwaltungsgesellschaft mit beschränkter
Haftung, Osnabrück

SZAW EUR 100,00 62 3 Werte nach IFRS

Salzgitter Automotive Engineering Immobilien
GmbH & Co. KG, Osnabrück

SZAI EUR 100,00 639 383

Salzgitter Automotive Engineering Immobilien
Verwaltungsgesellschaft mit beschränkter
Haftung, Osnabrück

SZEV EUR 100,00 60 3 Werte nach IFRS

GESIS Gesellschaft für Informationssysteme
mit beschränkter Haftung, Salzgitter

GES EUR 100,00 2.626 0 EAV

TELCAT KOMMUNIKATIONSTECHNIK
GmbH, Salzgitter

TCG EUR 100,00 526 0 EAV

Glückauf Immobilien GmbH, Peine GIG EUR 5,19 94,81 30 0 EAV

Salzgitter Mannesmann GmbH, Salzgitter SMG EUR 100,00 1.732.650 -1.467

Salzgitter Mannesmann Forschung GmbH,
Salzgitter

SZMF EUR 100,00 804 0 EAV

Salzgitter Business Service GmbH, Salzgitter SZBS EUR 100,00 1.049 0 EAV

Salzgitter Klöckner-Werke GmbH, Salzgitter SKWG EUR 100,00 234.658 81.275

RSE Grundbesitz und Beteiligungs-GmbH,
Mülheim an der Ruhr

RSE EUR 100,00 70.350 897

Phoenix Immobilienverwaltungsgesellschaft
mbH & Co. KG, Mülheim an der Ruhr

PHOI EUR 100,00 -16.911 1.037

RSE Phoenix Holding GmbH, Mülheim an der
Ruhr

PHOH EUR 100,00 1.128 -0 Werte nach IFRS

Phoenix Office Garden GmbH, Mülheim an
der Ruhr

PHOG EUR 100,00 49 3 Werte nach IFRS

RSE Falkenhagen GmbH, Mülheim an der
Ruhr

RSEFH EUR 100,00 538 -10 Werte nach IFRS

RSE Projektmanagement
Holding-Verwaltungs-GmbH, Mülheim an der
Ruhr

RSEGG EUR 94,00 33 2 Werte nach IFRS

RSE Projektmanagement Holding GmbH &
Co. KG, Mülheim an der Ruhr

RSEPM EUR 100,00 4.413 288 Werte nach IFRS

RSE Projektmanagement GmbH, Mülheim an
der Ruhr

RSEPA EUR 100,00 -3.997 -301 Werte nach IFRS

TELCAT MULTICOM GmbH, Salzgitter TMG EUR 100,00 2.996 0 EAV

b) Ausland

Mannesmann Precision Tubes France SAS,
Chéu - Saint Florentin

MPTFR EUR 100,00 8.696 422

Mannesmann Precision Tubes Netherlands
B.V., Helmond

MPTNL EUR 100,00 -3.432 -4.656

Mannesmann Precision Tubes Mexico  S.A.
de C.V., El Salto

MPTMX USD 100,00 24.885 -3.020

Salzgitter Mannesmann Stainless Tubes
France S.A.S., Montbard

MSTF EUR 100,00 72.038 5.362

Salzgitter Mannesmann Stainless Tubes Italia
S.r.l., Costa Volpino

MSTI EUR 100,00 1.088 -7.111

Salzgitter Mannesmann Stainless Tubes USA,
Inc., Houston

MSTU USD 100,00 -71 -7.684

Mannesmann SOTEP Stainless Tubes S.A.S.,
Issoudun

MSTSFR EUR 100,00 13.384 -1.017

Salzgitter Mannesmann (Scandinavia) AB,
Lulea

SMSC SEK 100,00 31.624 9.028 Werte nach IFRS

Salzgitter Mannesmann Staalhandel B.V.,
Oosterhout

SMNL EUR 100,00 149.049 29.403

Salzgitter Mannesmann International
(Canada) Inc., Vancouver

SMIV CAD 100,00 33.474 2.514

UNIVERSAL STEEL HOLLAND B.V., SK
Papendrecht

USN EUR 100,00 5.937 969 Werte nach IFRS

UNIVERSAL OCEL spol. s r.o., Prag UOC CZK 100,00 51.113 26.541 Werte nach IFRS

UNIVERSAL-Stal Sp. z o.o., Gliwice USP PLN 100,00 58.014 18.511 Werte nach IFRS

UNIVERSAL STEEL AMERICA, Inc.,
Henderson

UESUS USD 100,00 42.005 9.184

Salzgitter Mannesmann (Italia) S.r.l., Milano SMIT EUR 100,00 3.517 748 Werte nach IFRS

Salzgitter Mannesmann (France) S.A.R.L.,
Saint Mandé

SMFR EUR 100,00 -69 -30 Werte nach IFRS

Salzgitter Mannesmann (UK) Ltd., Harrogate SMUK GBP 100,00 8.591 5.804 Werte nach IFRS
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b) Ausland

Salzgitter Mannesmann (Espana) S.A.,
Madrid

SMSP EUR 100,00 4.431 1.007 Werte nach IFRS

Salzgitter Mannesmann International (Asia)
Pte. Ltd., Singapur

SMSG USD 100,00 5.196 205 Werte nach IFRS

Salzgitter Mannesmann International (HK)
Ltd., Hongkong

SMHK EUR 100,00 7.934 322 Werte nach IFRS

Salzgitter Mannesmann Acélkereskedelmi
Kft., Budapest

SMHU EUR 100,00 20.857 7.118

Salzgitter Mannesmann Stahlhandel s.r.o.,
Lutin

SMCZ CZK 100,00 92.178 107.408

Salzgitter Mannesmann Stahlhandel Sp. z
o.o., Slupca

SMPL PLN 100,00 92.197 63.590

Salzgitter Mannesmann International (USA)
Inc., Houston

SMIH USD 100,00 7.145 441

Salzgitter Mannesmann Stahlhandel Austria
GmbH, Gratkorn

SMSA EUR 100,00 12.363 10.821

KHS USA, Inc., Waukesha KHSUS USD 100,00 97.656 33.966 Werte nach IFRS

KHS Indústria de Máquinas Ltda., São Paulo KHSBR BRL 100,00 161.878 36.056 Werte nach IFRS

KHS México S.A. de C.V., Zinacantepec KHSME MXN 100,00 387.820 64.938 Werte nach IFRS

KHS Machinery Pvt. Ltd., Ahmedabad KHSIN INR 96,63 2.139.122 477.984 Werte nach IFRS

KHS Pacific Pty. Ltd., Tullamarine KHSAU AUD 100,00 6.038 2.113 Werte nach IFRS

KHS Manufacturing (South Africa) (Pty.) Ltd.,
Kramerville

KHSSA ZAR 100,00 106.221 29.213 Werte nach IFRS

KHS RUS OOO, Moskau KHSRU RUB 99,00 386.321 107.251 Werte nach IFRS

KHS Asia Pte. Ltd., Singapur KHSSI EUR 100,00 5.187 3.338 Werte nach IFRS

KHS UK Ltd., Solihull KHSGB GBP 100,00 4.789 1.879 Werte nach IFRS

KHS Japan Corporation, Osaka KHSJA JPY 100,00 388.860 -6.065 Werte nach IFRS

KHS Machines Nigeria Limited, Lagos KHSNI NGN 100,00 2.807.719 436.370 Werte nach IFRS

Klöckner Holstein Seitz S.A., Sant Cugat del
Valles

KHSSP EUR 100,00 1.135 274 Werte nach IFRS

KHS Nordic ApS, Albertslund KHSDK DKK 100,00 3.962 1.192 Werte nach IFRS

KHS Benelux B.V., Breda KHSNL EUR 100,00 793 63 Werte nach IFRS

KHS FRANCE S.A.R.L., Noisy-le-Grand KHSFR EUR 100,00 85 -342 Werte nach IFRS

KHS Czech s.r.o., Ceské Budejovice KHSCZ CZK 100,00 6.720 3.254 Werte nach IFRS

KHS Schweiz GmbH, Wolfwil KHSCH CHF 100,00 1.907 16 Werte nach IFRS

KHS Austria GmbH, Wiener Neudorf KHSÖS EUR 100,00 332 -75 Werte nach IFRS

KHS MAKINE SANAYI VE TICARET LIMITED
SIRKETI, Sariyer - Istanbul

KHSTK TRY 100,00 12.459 8.754 Werte nach IFRS

KHS Ukraine OOO, Kiew KHSUA UAH 100,00 77.325 17.981 Werte nach IFRS

KHS Polska Sp. z o.o., Warschau KHSPL PLN 100,00 5.657 3.550 Werte nach IFRS

KHS Andes S.A.S., Bogotá KHSCO COP 100,00 4.766.566 1.251.147 Werte nach IFRS

KHS Panamericana SpA, Santiago KHSRCH CLP 100,00 645.258 245.140 Werte nach IFRS

KHS ME FZCO, Dubai KHSAE AED 100,00 354 3.938 Werte nach IFRS

KHS East Africa Ltd., Nairobi KHSEA KES 100,00 393.929 -13.822 Werte nach IFRS

PT KHS PACKAGING MACHINERY
INDONESIA, Jakarta Utara

KHSID IDR 100,00 11.221.036 590.093 Werte nach IFRS

Klöckner DESMA Machinery Pvt. Ltd.,
Ahmedabad

KDEIN INR 100,00 659.443 114.091 Werte nach IFRS

DESMA USA, Inc., Hebron KDEUS USD 100,00 8.801 1.211 Werte nach IFRS

Desma Slovakia s.r.o., Povazska Bystrica KDESK EUR 100,00 3.805 228

DESMA Rubber Injection Machinery (Wuxi)
Co. Ltd., Wuxi

KDECN CNY 100,00 28.537 356

KHS Argentina S.A., Buenos Aires KHSAR ARS 100,00 156.443 33.640 Werte nach IFRS

KHS Korea Co. Ltd., Seoul KHSSK KRW 100,00 3.551.555 1.037.906 Werte nach IFRS

KHS Filling and Packaging Equipment
(Shanghai) Co., Ltd., Shanghai

KHSCN CNY 100,00 20.650 5.157 Werte nach IFRS

KHS AG (Thailand) Ltd., Bangkok KHSTH THB 100,00 199.980 65.194 Werte nach IFRS

KHS Beverage Machinery (China) Co. Ltd.,
Suzhou

KHSCHN CNY 100,00 -35.984 -5.379 Werte nach IFRS
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b) Ausland

Salzgitter Finance B.V., Oosterhout SZFBV EUR 100,00 4.754 -25

2. Nicht in den Konzernabschluß einbezogene Tochterunternehmen

a) Inland

Salzgitter Mannesmann Dritte
Verwaltungsgesellschaft mbH, Salzgitter

SMDV EUR 100,00 26 0 EAV, Geschäftsjahr bis 31.12.2020

GVG Grundbesitz- und
Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH,
Salzgitter

GVG EUR 100,00 122 -0 Geschäftsjahr bis 31.12.2020

Klöckner PET International GmbH, Salzgitter PETIG EUR 100,00 17 -0 Geschäftsjahr bis 31.12.2020

KHS Corpoplast Verwaltungsgesellschaft
mbH, Hamburg

KHSCPV EUR 100,00 26 0 Geschäftsjahr bis 31.12.2020

Salzgitter Mannesmann Renewables GmbH,
Salzgitter

SMRG EUR 100,00 26 0 EAV, Geschäftsjahr bis 31.12.2020

EXABYTERS Betriebsges. mbH, Uelzen EXA EUR 100,00 301 69 Geschäftsjahr bis 31.12.2019

b) Ausland

Salzgitter Mannesmann International (México)
S.A. de C.V., Mexico D.F.

SMIM MXN 100,00 48.911 5.511 Geschäftsjahr bis 31.12.2020

UNIVERSAL Aciers Sarl, Couzon au Mont
d'Or

UAC EUR 100,00 2.266 150 Geschäftsjahr bis 31.12.2020

Salzgitter Mannesmann Trade (Beijing) Co.,
Ltd., Beijing

SMCN CNY 100,00 569 -57 Geschäftsjahr bis 31.12.2020

Salzgitter Mannesmann International Tehran
(Private Joint Stock Company), Teheran

SMIR IRR 100,00 7.062.900 -1.340.700 Geschäftsjahr bis 31.12.2018

Salzgitter Mannesmann Distributie S.R.L.,
Bukarest

SMRO RON 100,00 25.776 800 Geschäftsjahr bis 31.12.2020

Salzgitter Mannesmann Pentasteel
International (India) Pvt. Ltd., Mumbai

SMPI INR 51,00 52.084 -122
ruhende Geschäftstätigkeit,
Geschäftsjahr bis 31.03.2021

Salzgitter Mannesmann International do Brasil
- Eireli, São Paulo

SMBR BRL 100,00 -635 -1.122 Geschäftsjahr bis 31.12.2020

KHS Eurasia LLC, Almaty KHSKAZ KZT 100,00 4.552 23.299
Werte nach IFRS, Geschäftsjahr bis
31.12.2020

KHS d.o.o. Beograd, Novi Beograd KHSRS RSD 100,00 13.211 10.310 Geschäftsjahr bis 31.12.2020

KHS Myanmar Company Limited, Yangon KHSMYA MMK 100,00 316.173 44.693
Werte nach IFRS, Geschäftsjahr bis
30.09.2020

DESMA Machinery & Engineering Co. Ltd.,
Guangzhou

KDSCN CNY 100,00 6.088 -13 Geschäftsjahr bis 31.12.2020

Salzgitter Hydroforming s.r.o., Chomutov HFCZ CZK 100,00 -2.299 -4.338 Geschäftsjahr bis 31.12.2020

3. Assoziierte Unternehmen

3.1 Gemeinschaftsunternehmen (entspr. Gemeinsame Vereinbarungen nach IFRS 11)

a) Inland

EUROPIPE GmbH, Mülheim an der Ruhr EP EUR 50,00 31.674 -30.454

MÜLHEIM PIPECOATINGS GmbH, Mülheim
an der Ruhr

MPC EUR 100,00 19.101 -83

Hüttenwerke Krupp Mannesmann
Gesellschaft mit beschränkter Haftung,
Duisburg

HKM EUR 30,00 6.645 -546.664 Werte nach IFRS

b) Ausland

EUROPIPE France S.A., Grande Synthe EPF EUR 100,00 -116 0

Berg Pipe Panama City Corporation,
Wilmington

BPP USD 100,00 106.311 -3.063

Berg Pipe Mobile Corporation, Wilmington BPM USD 100,00 88.300 4.336

BERG EUROPIPE Holding Corp., New York BEHC USD 100,00 204.600 744
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3.2 Sonstige assoziierte Unternehmen

a) Inland

Wohnungsbaugesellschaft mit beschränkter
Haftung Salzgitter, Salzgitter

WBG EUR 25,05 65.829 2.115 Geschäftsjahr bis 31.12.2020

Aurubis AG, Hamburg NAAG EUR 29,99 1.800.333 231.434 Geschäftsjahr bis 30.09.2021

b) Ausland

Borusan Mannesmann Boru Yatirim Holding
A.S., Beyoglu - Istanbul

BMBYH TRY 23,00 73.279 -721 Geschäftsjahr bis 31.03.2021

4. Beteiligungen an anderen Unternehmen

a) Inland

ERZKONTOR RUHR GMBH, Essen ERE EUR 33,33 107 0 EAV, Geschäftsjahr bis 30.09.2021

DEUTRANS Rohstoff- und Recycling-Logistik
GmbH, Peine

DRRL EUR 50,00 1.024 265 Geschäftsjahr bis 31.12.2020

EUROPIPE 1. Verwaltungsgesellschaft mbH
i.L., Mülheim an der Ruhr

EPV EUR 100,00 28 -1
in Liquidation, Umfirmierung im
Geschäftsjahr, Geschäftsjahr bis
31.12.2020, Abschluss ist nicht testiert

EUROPIPE Projekt GmbH i.L., Mülheim an
der Ruhr

EPP EUR 100,00 23 -0
in Liquidation, Umfirmierung im
Geschäftsjahr, Geschäftsjahr bis
31.12.2020, Abschluss ist nicht testiert

Projektgesellschaft Salzgitter-Watenstedt
GmbH, Salzgitter

PSW EUR 49,00 4.473 409 Geschäftsjahr bis 31.12.2020

Niedersächsische Gesellschaft zur
Endablagerung von Sonderabfall mbH,
Hannover

NGS EUR 9,00 11.714 3.049 Geschäftsjahr bis 31.12.2020

b) Ausland

Ertsoverslagbedrijf Europoort C.V., Europoort
Rotterdam

EECV EUR 24,75 7.025 4.198 Geschäftsjahr bis 30.09.2021

B.V. Stuwadoors-Maatschappij Kruwal,
Europoort Rotterdam

SMKBV EUR 25,00 68 -4 Geschäftsjahr bis 30.09.2021

TAPIOMETALL Müszaki Kereskedelm Kft.,
Tápiószele

TMK HUF 29,40 311.783 10.118 Geschäftsjahr bis 31.12.2020

Ferrum Packaging AG, Schafisheim FPAG 10,00
Gründung oder Neuerwerb im
Geschäftsjahr

Impuls AD, Gabrovo I98 BGN 15,15 12.746 1.277 Geschäftsjahr bis 31.12.2020

Baolong Salzgitter (Anhui) Hydroforming Co.
Ltd., Hefei

BHFCN CNY 49,00 35.197 -1.010 Geschäftsjahr bis 31.12.2020

Angaben nach IFRS 12

Sofern bezüglich der vorstehend angegebenen Unternehmen die Summe der unmittelbaren und mittelbaren Anteile nicht 100% beträgt, handelt es sich in
Höhe der jeweiligen Differenz um nicht beherrschte Anteile i.S.v. IFRS 12.

Währungsumrechnung

Fremdwährung pro 1 € Stichtagskurs
31.12.2021

Fremdwährung pro 1 €

AED VAE-Dirham 4,1788 JPY Japanischer Yen

ARS Argentinischer Peso 116,9353 KES Kenia-Schilling

AUD Australischer Dollar 1,5615 KRW Koreanischer Won

BGN Bulgarischer LEW 1,9558 KZT Kasachischer Tenge

BRL Brasilianischer Real 6,3101 MMK Myanmarischer Kyat

CAD Kanadischer Dollar 1,4393 MXN Mexikanischer Peso

CHF Schweizer Franken 1,0331 NGN Nigerianischer Naira

CLP Chilenischer Peso 968,9800 PLN Polnischer Zloty

CNY Chinesischer Yuan Renminbi 7,1947 RON Rumänischer Leu

COP Kolumbianischer Peso 4.627,0600 RSD Serbischer Dinar

CZK Tschechische Krone 24,8580 RUB Russischer Rubel

DKK Dänische Krone 7,4364 SEK Schwedische Krone

GBP Pfund Sterling 0,8403 THB Thailändischer Baht

HUF Ungarischer Forint 369,1900 TRY Türkische Lira

IDR Indonesischer Rupiah 16.100,4200 UAH Ukrainische Hrywnja

INR Indische Rupie 84,2292 USD US-Dollar

IRR Iranischer Rial

Durchschnitts-
kurs 2021

4,3440

112,5193

1,5749

1,9558

6,3779

1,4826

1,0812

898,9411

7,6282

4.432,7550

25,6405

7,4370

0,8596

358,5161

16.920,7162

87,4392

49.675,0930 47.569,2000 ZAR Südafrikanischer Rand

Durchschnitts-
kurs 2021

129,8767

129,7276

1.354,0570

504,5351

1.910,3821

23,9852

470,9692

4,5652

4,9215

117,6277

87,1527

10,1465

37,8368

10,5124

32,2524

1,1827

17,4766

Stichtagskurs
31.12.2021

130,3800

127,9900

1.346,3800

495,7400

2.024,2900

23,1438

457,5048

4,5969

4,9490

117,6273

85,3004

10,2503

37,6530

15,2335

30,8866

1,1326

18,0625
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Gewinnverwendung der Salzgitter AG 

Die Salzgitter AG (SZAG) weist für das Geschäftsjahr 2021 einen Bilanzgewinn von 45,1 Mio. € aus. 

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung vor, den Bilanzgewinn (45,1 Mio. €) für die Ausschüt-

tung einer Dividende von 0,75 € je Aktie (bezogen auf das in 60.097.000 Aktien eingeteilte Grundkapital von 

161,6 Mio. €) zu verwenden und den verbleibenden Betrag auf neue Rechnung vorzutragen. 

Sofern die Gesellschaft am Tag der Hauptversammlung eigene Anteile hält, wird der Gewinnverwendungsvor-

schlag in der Versammlung dementsprechend angepasst, da eigene Anteile nicht dividendenberechtigt sind.   

Die Höhe der Dividende wird sich weiterhin an der Ergebnisentwicklung der SZAG orientieren. Allein der 

Bilanzgewinn im handelsrechtlichen Jahresabschluss der SZAG ist für die Ausschüttungsfähigkeit maßgeblich 

und insoweit für die Steuerung relevant. Der Salzgitter-Konzern verfolgt grundsätzlich eine Politik kontinuier-

licher Dividendenzahlungen, die unter der Prämisse tatsächlicher operativer Gewinnerzielung außerhalb von 

volatilen Stichtagseinflüssen geleistet werden sollen. Dabei muss sich die Zyklizität der Ergebnisentwicklung 

nicht in vollem Umfang im Dividendenvorschlag niederschlagen. Vor dem Hintergrund des gegenwärtig zu 

erwartenden Branchenumfelds und der Ergebnisabhängigkeit der SZAG von ihren Tochtergesellschaften wird 

für das Geschäftsjahr 2022 ein etwa auf dem Vorjahresniveau liegender Bilanzgewinn erwartet. Die Prognose 

des IFRS-Konzernvorsteuerergebnisses für 2021 wurde mehrmals erhöht und letztendlich erfüllt. Kennzeich-

nend hierfür sind Einmaleffekte aus Impairments sowie der überragende operative Geschäftsverlauf in den 

Segmenten Flachstahl und Handel. Infolgedessen wurde unser prognostizierter Bilanzgewinn signifikant über-

schritten.  

 

 



Versicherung der gesetzlichen Vertreter: 

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemäß den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsätzen der Jahresabschluss ein 

den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und 

im Lagebericht der Geschäftsverlauf einschließlich des Geschäftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, 

dass ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der 

voraussichtlichen Entwicklung der  

Gesellschaft beschrieben sind.  

Salzgitter, den 15. März 2022  

Der Vorstand 

Groebler     Becker     Kieckbusch
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Bestätigungsvermerk des unabhängigen Abschlussprüfers 

An die Salzgitter Aktiengesellschaft 

Vermerk über die Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts 

Prüfungsurteile 

Wir haben den Jahresabschluss der Salzgitter Aktiengesellschaft, Salzgitter, – beste-

hend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2021 und der Gewinn- und Verlustrechnung 

für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2021 bis zum 31. Dezember 2021 sowie dem 

Anhang, einschließlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden – 

geprüft. Darüber hinaus haben wir den Lagebericht der Salzgitter Aktiengesellschaft, 

der mit dem Konzernlagebericht zusammengefasst wurde, für das Geschäftsjahr vom 

1. Januar 2021 bis zum 31. Dezember 2021 geprüft. Die in der Anlage zum Bestäti-

gungsvermerk genannten Bestandteile des Lageberichts sowie die dort aufgeführten 

Informationen des Unternehmens außerhalb des Geschäftsberichts, auf die im Lage-

bericht verwiesen wird, haben wir nicht inhaltlich geprüft. 

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnisse 

• entspricht der beigefügte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den 

deutschen, für Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften 

und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger 

Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der 

Vermögens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2021 sowie 

ihrer Ertragslage für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2021 bis zum 

31. Dezember 2021 und 

• vermittelt der beigefügte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der 

Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht 

in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen 

Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung 

zutreffend dar. Unser Prüfungsurteil zum Lagebericht erstreckt sich nicht auf 

den Inhalt der in der Anlage zum Bestätigungsvermerk genannten Bestandteile 

des Lageberichts. 

Gemäß § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklären wir, dass unsere Prüfung zu keinen Einwen-

dungen gegen die Ordnungsmäßigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts 

geführt hat.
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Grundlage für die Prüfungsurteile 

Wir haben unsere Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Überein-

stimmung mit § 317 HGB und der EU-Abschlussprüferverordnung (Nr. 537/2014; im 

Folgenden „EU-APrVO“) unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer 

(IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung 

durchgeführt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsätzen ist 

im Abschnitt „Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahres-

abschlusses und des Lageberichts“ unseres Bestätigungsvermerks weitergehend 

beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhängig in Übereinstimmung mit 

den europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und berufsrecht-

lichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in 

Übereinstimmung mit diesen Anforderungen erfüllt. Darüber hinaus erklären wir 

gemäß Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine verbotenen Nicht-

prüfungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. Wir sind der 

Auffassung, dass die von uns erlangten Prüfungsnachweise ausreichend und 

geeignet sind, um als Grundlage für unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und 

zum Lagebericht zu dienen. 

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte in der Prüfung des Jahresabschlusses 

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach 

unserem pflichtgemäßen Ermessen am bedeutsamsten in unserer Prüfung des 

Jahresabschlusses für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2021 bis zum 

31. Dezember 2021 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit 

unserer Prüfung des Jahresabschlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres 

Prüfungsurteils hierzu berücksichtigt; wir geben kein gesondertes Prüfungsurteil zu 

diesen Sachverhalten ab. Nachfolgend beschreiben wir die aus unserer Sicht beson-

ders wichtigen Prüfungssachverhalte: 

Werthaltigkeit von Forderungen aus der Cashpool-Vereinbarung 

Gründe für die Bestimmung als besonders wichtiger Prüfungssachverhalt 

Die Gesellschaft führt jährlich eine Überprüfung der Werthaltigkeit der in den 

Forderungen gegen verbundene Unternehmen enthaltenen Forderungen aus der 

Cashpool-Vereinbarung gegen die den Cashpool führende Gesellschaft Salzgitter 

Klöckner-Werke GmbH, Salzgitter, durch. Diese erfolgt insbesondere auf der Grund-

lage der Barwerte der erwarteten künftigen Zahlungsströme aus den wesentlichen 

Beteiligungen der Salzgitter Klöckner-Werke GmbH mittels eines Discounted-
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Cashflow-Modells als Ausgangspunkt für die Einschätzung der künftigen Liquiditäts-

lage der Salzgitter Klöckner-Werke GmbH.  

Vor dem Hintergrund der betragsmäßigen Höhe der Forderungen aus der Cashpool-

Vereinbarung und dem damit verbundenen Risiko einer signifikanten Auswirkung auf 

die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft im Falle einer Wertminde-

rung sowie der im Rahmen der Bewertung vorhandenen Ermessensspielräume und 

aufgrund der zugrundeliegenden Komplexität der methodischen Anforderungen war 

die Überprüfung der Werthaltigkeit der Forderungen aus der Cashpool-Vereinbarung 

im Rahmen unserer Prüfung einer der bedeutsamsten Sachverhalte.  

Prüferisches Vorgehen 

Im Rahmen unserer Prüfungshandlungen haben wir unter anderem das methodische 

Vorgehen zur Überprüfung der Werthaltigkeit im Hinblick auf die Eignung zur Identifi-

zierung eines außerplanmäßigen Wertminderungsbedarfs der bilanzierten Forde-

rungen aus der Cashpool-Vereinbarung gewürdigt. Im Rahmen unserer Prüfungs-

handlungen haben wir das Bewertungsmodell für die Ermittlung des Ertragswerts der 

einzelnen Beteiligungen, gegen die die Salzgitter Klöckner-Werke GmbH Forderungen 

aus Cashpool-Vereinbarungen hat, insbesondere methodisch und rechnerisch beur-

teilt. 

Die bei der Bewertung verwendeten künftigen Zahlungsmittelzu- und -abflüsse haben 

wir mit den aktuellen Planungen der wesentlichen Beteiligungen der Salzgitter 

Klöckner-Werke GmbH aus der von den gesetzlichen Vertretern erstellten Drei-

Jahresplanung des Konzerns abgestimmt. Dabei haben wir unter anderem den 

Aufbau des Planungsprozesses zur Herleitung der Drei-Jahresplanung des Konzerns 

analysiert. 

Wir haben die Planungen durch einen Vergleich mit den in der Vergangenheit 

tatsächlich erzielten Ergebnissen und Zahlungsmittelzu- und abflüssen analysiert. In 

diese Analyse haben wir allgemeine und branchenspezifische Markterwartungen 

einbezogen. Die wesentlichen Annahmen der Planungen zu Geschäftsverlauf und 

Wachstum haben wir nachvollzogen und beurteilt, indem wir diese mit den Planungs-

verantwortlichen der einzelnen wesentlichen Beteiligungen der Salzgitter Klöckner-

Werke GmbH sowie den gesetzlichen Vertretern der Salzgitter Aktiengesellschaft 

diskutiert haben.  
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Mit der Kenntnis, dass bereits geringe Veränderungen des verwendeten Diskon-

tierungszinssatzes teilweise wesentliche Wertauswirkungen haben können, haben wir 

die Ableitung der jeweils verwendeten Diskontierungszinssätze unter Hinzuziehung 

unserer internen Bewertungsexperten gewürdigt, indem wir insbesondere die zur 

Bestimmung der Betafaktoren herangezogenen Vergleichsunternehmen hinterfragt 

und die verwendeten Marktdaten mit externen Nachweisen abgeglichen haben. 

Aus unseren Prüfungshandlungen haben sich keine Einwendungen hinsichtlich der 

Bewertung der Forderungen aus der Cashpool-Vereinbarung ergeben. 

Verweis auf zugehörige Angaben 

Die Angaben der Gesellschaft zu den Forderungen aus der Cashpool-Vereinbarung 

sind in Abschnitt „III. Erläuterungen zur Bilanz“ in der Textziffer „(3) Forderungen 

und sonstigen Vermögensgegenstände“ des Anhangs enthalten. 

Sonstige Informationen 

Der Aufsichtsrat ist für den Bericht des Aufsichtsrats verantwortlich. Für die 

Erklärung nach § 161 AktG zum Deutschen Corporate Governance Kodex, die 

Bestandteil der Erklärung zur Unternehmensführung ist, sind die gesetzlichen 

Vertreter und der Aufsichtsrat verantwortlich. Im Übrigen sind die gesetzlichen 

Vertreter für die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informa-

tionen umfassen die in der Anlage zum Bestätigungsvermerk genannten Bestandteile 

des Geschäftsberichts. 

Unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich 

nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein 

Prüfungsurteil noch irgendeine andere Form von Prüfungsschlussfolgerung hierzu 

ab. 

Im Zusammenhang mit unserer Prüfung haben wir die Verantwortung, die sonstigen 

Informationen zu lesen und dabei zu würdigen, ob die sonstigen Informationen 

• wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, Lagebericht oder unseren 

bei der Prüfung erlangten Kenntnissen aufweisen oder 

• anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen. 
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats für den Jahres-

abschluss und den Lagebericht 

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die Aufstellung des Jahres-

abschlusses, der den deutschen, für Kapitalgesellschaften geltenden handelsrecht-

lichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafür, dass der 

Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buch-

führung ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, 

Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen 

Vertreter verantwortlich für die internen Kontrollen, die sie in Übereinstimmung mit 

den deutschen Grundsätzen ordnungsmäßiger Buchführung als notwendig bestimmt 

haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermöglichen, der frei von 

wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – falschen Darstellungen ist.  

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafür 

verantwortlich, die Fähigkeit der Gesellschaft zur Fortführung der Unternehmens-

tätigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in 

Zusammenhang mit der Fortführung der Unternehmenstätigkeit, sofern einschlägig, 

anzugeben. Darüber hinaus sind sie dafür verantwortlich, auf der Grundlage des 

Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu bilan-

zieren, sofern dem nicht tatsächliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegen-

stehen.  

Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die Aufstellung des 

Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft 

vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang 

steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und 

Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen 

Vertreter verantwortlich für die Vorkehrungen und Maßnahmen (Systeme), die sie als 

notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Übereinstim-

mung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermöglichen 

und um ausreichende geeignete Nachweise für die Aussagen im Lagebericht 

erbringen zu können.  

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung des Rechnungslegungs-

prozesses der Gesellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lage-

berichts. 
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Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahresabschlusses und 

des Lageberichts  

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob der Jahres-

abschluss als Ganzes frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – 

falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild 

von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit 

dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnissen in 

Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen 

und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestäti-

gungsvermerk zu erteilen, der unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und zum 

Lagebericht beinhaltet.  

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Sicherheit, aber keine Garantie dafür, 

dass eine in Übereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung 

der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze 

ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführte Prüfung eine wesentliche falsche 

Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen können aus Verstößen oder 

Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn vernünftiger-

weise erwartet werden könnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage 

dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entschei-

dungen von Adressaten beeinflussen.  

Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen aus und bewahren eine 

kritische Grundhaltung. Darüber hinaus  

• identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher – beabsichtigter oder 

unbeabsichtigter – falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lage-

bericht, planen und führen Prüfungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken 

durch sowie erlangen Prüfungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, 

um als Grundlage für unsere Prüfungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass 

wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstößen 

höher als bei Unrichtigkeiten, da Verstöße betrügerisches Zusammenwirken, 

Fälschungen, beabsichtigte Unvollständigkeiten, irreführende Darstellungen 

bzw. das Außerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten können;  

• gewinnen wir ein Verständnis von dem für die Prüfung des Jahresabschlusses 

relevanten internen Kontrollsystem und den für die Prüfung des Lageberichts 

relevanten Vorkehrungen und Maßnahmen, um Prüfungshandlungen zu planen, 

die unter den gegebenen Umständen angemessen sind, jedoch nicht mit dem 
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Ziel, ein Prüfungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzu-

geben;  

• beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern ange-

wandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den 

gesetzlichen Vertretern dargestellten geschätzten Werte und damit zusammen-

hängenden Angaben;  

• ziehen wir Schlussfolgerungen über die Angemessenheit des von den gesetz-

lichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung 

der Unternehmenstätigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prüfungs-

nachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereig-

nissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fähigkeit 

der Gesellschaft zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit aufwerfen können. 

Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, 

sind wir verpflichtet, im Bestätigungsvermerk auf die dazugehörigen Angaben 

im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls 

diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prüfungsurteil zu modifi-

zieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum 

Datum unseres Bestätigungsvermerks erlangten Prüfungsnachweise. Zukünf-

tige Ereignisse oder Gegebenheiten können jedoch dazu führen, dass die 

Gesellschaft ihre Unternehmenstätigkeit nicht mehr fortführen kann;  

• beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahres-

abschlusses einschließlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die 

zugrunde liegenden Geschäftsvorfälle und Ereignisse so darstellt, dass der 

Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger 

Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der 

Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt; 

• beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine 

Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der 

Gesellschaft; 

• führen wir Prüfungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern 

dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis 

ausreichender geeigneter Prüfungsnachweise vollziehen wir dabei insbeson-

dere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern 

zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sach-

gerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. 

Ein eigenständiges Prüfungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie 
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zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erheb-

liches unvermeidbares Risiko, dass künftige Ereignisse wesentlich von den 

zukunftsorientierten Angaben abweichen.  

Wir erörtern mit den für die Überwachung Verantwortlichen unter anderem den 

geplanten Umfang und die Zeitplanung der Prüfung sowie bedeutsame Prüfungs-

feststellungen, einschließlich etwaiger Mängel im internen Kontrollsystem, die wir 

während unserer Prüfung feststellen. 

Wir geben gegenüber den für die Überwachung Verantwortlichen eine Erklärung ab, 

dass wir die relevanten Unabhängigkeitsanforderungen eingehalten haben, und 

erörtern mit ihnen alle Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von denen 

vernünftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere Unabhängig-

keit auswirken, und die hierzu getroffenen Schutzmaßnahmen.  

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den für die Überwachung Verant-

wortlichen erörtert haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Prüfung des Jahres-

abschlusses für den aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und daher 

die besonders wichtigen Prüfungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sach-

verhalte im Bestätigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvor-

schriften schließen die öffentliche Angabe des Sachverhalts aus. 

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen 

Vermerk über die Prüfung der für Zwecke der Offenlegung erstellten elektro-

nischen Wiedergaben des Jahresabschlusses und des Lageberichts nach § 317 

Abs. 3a HGB 

Prüfungsurteil 

Wir haben gemäß § 317 Abs. 3a HGB eine Prüfung mit hinreichender Sicherheit 

durchgeführt, ob die in der „Salzgitter_Aktiengesellschaft_EA-ZLB_ESEF-2021-12-

31.zip“ (SHA256 Wert: 

cc4c91b785d580adf4f5732d0a5e7d6bd4f4cb12285a5767194c7400590c69e8) 

enthaltenen und für Zwecke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des Jahres-

abschlusses und des Lageberichts (im Folgenden auch als „ESEF-Unterlagen“ 

bezeichnet) den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichts-

format („ESEF-Format“) in allen wesentlichen Belangen entsprechen. In Einklang mit 

den deutschen gesetzlichen Vorschriften erstreckt sich diese Prüfung nur auf die 

Überführung der Informationen des Jahresabschlusses und des Lageberichts in das 
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ESEF-Format und daher weder auf die in diesen Wiedergaben enthaltenen noch auf 

andere in der oben genannten Datei enthaltene Informationen. 

Nach unserer Beurteilung entsprechen die in der oben genannten beigefügten Datei 

enthaltenen und für Zwecke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des Jahres-

abschlusses und des Lageberichts in allen wesentlichen Belangen den Vorgaben des 

§ 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat. Über dieses Prüfungsurteil 

sowie unsere im voranstehenden „Vermerk über die Prüfung des Jahresabschlusses 

und des Lageberichts“ enthaltenen Prüfungsurteile zum beigefügten Jahresab-

schluss und zum beigefügten Lagebericht für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2021 

bis zum 31. Dezember 2021 hinaus geben wir keinerlei Prüfungsurteil zu den in 

diesen Wiedergaben enthaltenen Informationen sowie zu den anderen in der oben 

genannten Datei enthaltenen Informationen ab.  

Grundlage für das Prüfungsurteil  

Wir haben unsere Prüfung der in der oben genannten beigefügten Datei enthaltenen 

Wiedergaben des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Übereinstimmung mit 

§ 317 Abs. 3a HGB unter Beachtung des Entwurfs des IDW Prüfungsstandards: 

Prüfung der für Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben von 

Abschlüssen und Lageberichten nach § 317 Abs. 3a HGB (IDW PS 410 10.2021) 

durchgeführt. Unsere Verantwortung danach ist im Abschnitt „Verantwortung des 

Abschlussprüfers für die Prüfung der ESEF-Unterlagen“ weitergehend beschrieben. 

Unsere Wirtschaftsprüferpraxis hat die Anforderungen an das Qualitätssicherungs-

system des IDW Qualitätssicherungsstandards: Anforderungen an die Qualitäts-

sicherung in der Wirtschaftsprüferpraxis (IDW QS 1) angewendet.  

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats für die ESEF-

Unterlagen 

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich für die Erstellung der 

ESEF-Unterlagen mit den elektronischen Wiedergaben des Jahresabschlusses und 

des Lageberichts nach Maßgabe des § 328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 1 HGB. 

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft verantwortlich für die 

internen Kontrollen, die sie als notwendig erachten, um die Erstellung der ESEF-

Unterlagen zu ermöglichen, die frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeab-

sichtigten – Verstößen gegen die Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektro-

nische Berichtsformat sind.  
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Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung der Erstellung der ESEF-

Unterlagen als Teil des Rechnungslegungsprozesses. 

Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung der ESEF-Unterlagen  

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob die ESEF-

Unterlagen frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – Verstößen 

gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB sind. Während der Prüfung üben wir 

pflichtgemäßes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darüber 

hinaus  

• identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher – beabsichtigter oder 

unbeabsichtigter – Verstöße gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB, 

planen und führen Prüfungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch 

sowie erlangen Prüfungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als 

Grundlage für unser Prüfungsurteil zu dienen;  

• gewinnen wir ein Verständnis von den für die Prüfung der ESEF-Unterlagen 

relevanten internen Kontrollen, um Prüfungshandlungen zu planen, die unter 

den gegebenen Umständen angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein 

Prüfungsurteil zur Wirksamkeit dieser Kontrollen abzugeben;  

• beurteilen wir die technische Gültigkeit der ESEF-Unterlagen, d.h. ob die die 

ESEF-Unterlagen enthaltende Datei die Vorgaben der Delegierten Verordnung 

(EU) 2019/815 in der zum Abschlussstichtag geltenden Fassung an die 

technische Spezifikation für diese Datei erfüllt;  

• beurteilen wir, ob die ESEF-Unterlagen eine inhaltsgleiche XHTML-Wiedergabe 

des geprüften Jahresabschlusses und des geprüften Lageberichts ermöglichen. 

Übrige Angaben gemäß Artikel 10 EU-APrVO  

Wir wurden von der Hauptversammlung am 19. Mai 2021 als Abschlussprüfer 

gewählt.  

Wir wurden am 21. Juni 2021 vom Aufsichtsrat beauftragt.  

Wir sind ununterbrochen seit dem Geschäftsjahr 2020 als Abschlussprüfer der 

Salzgitter Aktiengesellschaft tätig.  
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Anlage zum Bestätigungsvermerk:  

1. Nicht inhaltlich geprüfte Bestandteile des Lageberichts 

Folgenden Bestandteil des Lageberichts haben wir nicht inhaltlich geprüft: 

• die in Abschnitt „Erklärung zur Unternehmensführung“ des Konzernlage-

berichts enthaltene Erklärung zur Unternehmensführung. 

2. Weitere Sonstige Informationen

Die „Sonstigen Informationen“ umfassen den folgenden Bestandteil des Geschäfts-

berichts, von dem wir eine Fassung bis zur Erteilung dieses Bestätigungsvermerks 

erlangt haben: 

• den nichtfinanziellen Konzernbericht. 

Zu den „Sonstigen Informationen“ zählen ferner weitere, für den Geschäftsbericht 

vorgesehene Bestandteile, von denen wir eine Fassung bis zur Erteilung dieses 

Bestätigungsvermerks erlangt haben, insbesondere die Abschnitte: 

• der Bericht des Aufsichtsrates 

• Brief des Vorstandes und 

• die Versicherung der gesetzlichen Vertreter 

aber nicht den Jahresabschluss, nicht die in die inhaltliche Prüfung einbezogenen 

Lageberichtsangaben und nicht unseren dazugehörigen Bestätigungsvermerk. 

3. Informationen des Unternehmens außerhalb des Geschäftsberichts, auf die 

im Lagebericht verwiesen wird

Der Lagebericht, der mit dem Konzernlagebericht zusammengefasst wurde, enthält 

Querverweise auf Internetseiten des Konzerns. Die Informationen, auf die sich die 

Querverweise beziehen, haben wir nicht inhaltlich geprüft. 
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Aufsichtsratsvorsitzender 
Heinz-Gerhard Wente  

 

Nach einem schwierigen Jahr 2020 konnte im Geschäftsjahr 2021 das beste Vorsteuerresultat des Unterneh-

mens seit über zehn Jahren erzielt werden, obgleich auch dieses Jahr durch die Auswirkungen der Corona-

Pandemie geprägt war. Der Geschäftsverlauf war erheblich positiver als zu Beginn des Jahres erwartet. Insbe-

sondere in der ersten Jahreshälfte setzte eine erfreuliche Preis- und Nachfrageentwicklung vor allem in den 

Bereichen Flachstahl und Handel ein. Zwar war auch der Salzgitter-Konzern seit Ende des Sommerquartals 

zunehmend von Lieferkettenstörungen und deren Auswirkungen sowie steigenden Rohstoffpreisen betroffen. 

Dennoch konnte die Ergebnisprognose im Laufe des Geschäftsjahres mehrfach angehoben werden und mün-

dete schließlich in dem sehr erfreulichen Ergebnis. Aufgrund der anhaltenden Volatilität bleibt jedoch auch das 

Jahr 2022 mit Unsicherheiten behaftet.  

Trotz der insgesamt deutlich verbesserten Rahmenbedingungen setzte der Salzgitter-Konzern im Geschäfts-

jahr konsequent seine bestehenden Effizienz- und Wachstumsprogramme fort und konnte auch auf diese 

Weise zur Erreichung des erfreulichen Ergebnisses beitragen. Das Ziel einer künftig CO2-armen Stahlerzeugung 

ist mit Nachdruck weiterverfolgt worden. Insbesondere hat der Konzern weiterhin auf allen politischen Ebe-

nen für die notwendige finanzielle Unterstützung seines Programms SALCOS® (SAlzgitter Low CO2 Steelmaking) 

geworben und sich für die Schaffung der für die Transformation von einer kohlebasierten zu einer CO2-armen 

Stahlerzeugung erforderlichen Rahmenbedingungen eingesetzt. Eingebettet wurde dies in eine umfassende 

Überprüfung der strategischen Ausrichtung des Konzerns für das nächste Jahrzehnt.  

Die Überwachung und Beratung des Vorstandes bei der Führung der Geschäfte 

Der Aufsichtsrat ließ sich im Geschäftsjahr 2021 kontinuierlich über die Lage des Konzerns und den Geschäfts-

verlauf berichten. In quartalsweisen schriftlichen Berichten informierte der Vorstand den Aufsichtsrat ausführ-

lich über die Ertragslage und die aktuelle Finanz- und Vermögenslage des Konzerns sowie über die Entwicklung 

auf den relevanten Märkten, den Geschäftsverlauf und die Investitionen in den einzelnen Geschäftsbereichen. 

Die Berichte enthielten ebenso Angaben über die Entwicklungen und Aktivitäten im Bereich Personal sowie detail-

lierte Einschätzungen zu den Chancen und Risiken im weiteren Jahresverlauf und die Auswirkungen der Corona-

Pandemie. Darüber hinaus hat sich der Aufsichtsrat in sechs Sitzungen mündlich eingehend über die jeweils 

aktuelle Lage des Konzerns und der bedeutenden Konzerngesellschaften sowie über gewichtige Geschäftsvor-

fälle und relevante Veränderungen unterrichten lassen. Der Geschäftsverlauf im Vergleich zur Unternehmens-

planung wurde uns dargestellt. Abweichungen des Verlaufs von der Planung sind uns im Einzelnen erläutert, 

von uns hinterfragt und diskutiert worden. Kompensierende Möglichkeiten wurden erörtert. Gegenstand der 

Sitzungen waren zudem der Stand der Umsetzung des konzernweiten Effizienzprogramms „FitStructure 2.0“  
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und die Fortschritte bei der Realisierung des Wachstumsprogramms „Salzgitter AG 2021“. Besondere Aufmerk-

samkeit widmete der Aufsichtsrat auch in diesem Geschäftsjahr der Unternehmensstrategie und der langfris-

tigen Unternehmensplanung sowie dem Stand des Programms SALCOS®. Geschäftsvorgängen, die der Zustim-

mung des Aufsichtsrates bedurften, stimmte der Aufsichtsrat nach gründlicher Prüfung und Beratung zu. Der 

Vorsitzende des Aufsichtsrates ließ sich darüber hinaus auch außerhalb der Sitzungen regelmäßig vom Vorsit-

zenden des Vorstandes über aktuelle Themen informieren.  

Im Berichtsjahr trat der Aufsichtsrat in den Monaten März, Mai, September und Dezember jeweils zu einer or-

dentlichen Sitzung zusammen sowie im Februar und November zu je einer außerordentlichen Sitzung. Die Teil-

nahmequote bei den Sitzungen betrug insgesamt 97,6 %. Infolge der Einschränkungen durch die Corona-Pandemie 

und zur Vermeidung von Infektionsrisiken fanden auch in diesem Jahr einige Sitzungen des Aufsichtsrates aus-

schließlich per Videokonferenz statt. Der Aufsichtsrat tagte ganz überwiegend in Anwesenheit des Vorstandes, 

beriet sich zu Themen wie der Vorstandsvergütung aber ohne Anwesenheit von Vorstandsmitgliedern. Regelmä-

ßige Vorbesprechungen – zeitweise mit und zeitweise ohne Anwesenheit des Vorstandes – dienten der Vorbera-

tung der aktuellen Lage und anstehender Entscheidungen. Weder Aufsichtsrats- noch Vorstandsmitglieder zeig-

ten dem Aufsichtsrat im Berichtsjahr Interessenkonflikte an.  

Die im Geschäftsjahr neu in den Aufsichtsrat eingetretenen Mitglieder wurden nach der Mandatsübernahme – 

wie bei allen neuen Aufsichtsratsmitgliedern üblich – durch ein Onboarding-Programm in Form von detaillierten 

Informationen über den Konzern und seine verschiedenen Geschäftsaktivitäten sowie ein umfangreiches Hand-

buch mit weiteren für die Aufsichtsratstätigkeit relevanten Informationen unterstützt. 

Die Beratungsschwerpunkte im Aufsichtsrat  

Am 8. Februar 2021 kam der Aufsichtsrat zu einer außerordentlichen Sitzung zusammen. Schwerpunkt dieser 

Sitzung war das Thema Dekarbonisierung der Stahlerzeugung und das Programm SALCOS®. Der Aufsichtsrat ließ 

sich vom Vorstand dessen Konzept zu SALCOS® erklären und diskutierte das Thema eingehend mit dem Vorstand. 

Daneben ließ sich der Aufsichtsrat vom Vorstand über die aktuelle Geschäftsentwicklung informieren. 

In seiner Sitzung am 10. März 2021 beschäftigte sich der Aufsichtsrat – wie in den März-Sitzungen üblich – vor-

rangig mit dem vom Vorstand vorgelegten Jahresabschluss und dem Konzernabschluss zum 31. Dezember 2020 

sowie dem gemeinsamen Lagebericht für die Aktiengesellschaft und den Konzern über das Geschäftsjahr 2020. 

Die Vertreter des von der Hauptversammlung gewählten Abschlussprüfers, der Ernst & Young GmbH Wirt-

schaftsprüfungsgesellschaft, erläuterten die wesentlichen Ergebnisse ihrer Prüfung. Sie gingen dabei auch auf 

die Fragen der Aufsichtsratsmitglieder ein. Nach eingehender Prüfung der Abschlussunterlagen mithilfe des 

Berichts des Abschlussprüfers billigte der Aufsichtsrat den Jahres- und den Konzernabschluss. Des Weiteren 

stellte der Aufsichtsrat für die variable Vorstandsvergütung 2020 anhand der festgelegten Leistungskriterien 

fest, inwieweit die vorgegebenen Ziele erreicht wurden. Weiterhin verabschiedete er seinen Bericht an die 

Hauptversammlung und die Beschlussvorschläge zu den einzelnen Gegenständen der Tagesordnung der 

Hauptversammlung 2021 und stimmte dem Vorschlag des Vorstandes zu, erneut die Hauptversammlung als 

virtuelle Versammlung durchzuführen. Darüber hinaus setzte sich der Aufsichtsrat mit dem nichtfinanziellen 

Konzernbericht 2020 auseinander und stimmte nach eigener Prüfung dem Ergebnis der Prüfung des Berichts 

durch den Abschlussprüfer zu. Der Aufsichtsrat beschäftigte sich weiterhin mit der Geschäftsentwicklung und 

mit den Bemühungen der Stahlindustrie im Bereich der Dekarbonisierung der Stahlerzeugung. Hierbei wurden 

auch das Transformationsprogramm als Ganzes und die entsprechenden Auswirkungen auf und Anforderun-

gen an die relevanten Stakeholder vorgetragen und diskutiert. 

Hauptgegenstände der Beratungen des Aufsichtsrates in seiner Sitzung am 18. Mai 2021, die, wie die beiden 

vorangegangenen Sitzungen, bedingt durch die Corona-Pandemie in Form einer Webkonferenz stattfand, bil-

deten die Geschäftsentwicklung und das Effizienz- und Wachstumsprogramm.  

In seiner Sitzung am 9. September 2021 wählte der Aufsichtsrat Herrn Bloemers als Nachfolger von Herrn Lauen-

roth zum Mitglied des Prüfungs- und des Strategieausschusses. Außerdem beschäftigte der Aufsichtsrat sich mit 

der jüngsten Geschäftsentwicklung und informierte sich über den aktuellen Stand des Programms SALCOS®. Er 

ließ sich zudem vom Vorstand schriftlich und mündlich ausführlich über das Compliance-Management-System 

des Konzerns und über untersuchte Vorgänge berichten und informierte sich über die Inhalte des Gesetzes zur 
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Stärkung der Finanzmarktintegrität und des Lieferkettensorgfaltspflichtengesetzes sowie deren Auswirkungen 

für den Salzgitter-Konzern. Zu diesen Gesetzen fand für die Mitglieder des Aufsichtsrates eine spezielle – vom 

Leiter der Rechtsabteilung der Salzgitter AG abgehaltene – Informations- beziehungsweise Weiterbildungsein-

heit statt.  

In der Aufsichtsratssitzung am 17. November 2021 ließ der Aufsichtsrat sich vom Vorstand detailliert den Stand 

der Überlegungen zur Strategie „Salzgitter AG 2030“ erläutern und diskutierte diesen intensiv mit dem Vorstand.  

Am 16. Dezember 2021 diskutierte der Aufsichtsrat mit dem Vorstand eingehend die von diesem vorgelegte und 

erläuterte Unternehmensplanung für die Geschäftsjahre 2022 bis 2024. Außerdem ließen wir uns über den aktuel-

len Stand des Programms SALCOS® und der Überlegungen zur Strategie „Salzgitter AG 2030“ berichten. Weitere 

Gegenstände der Beratungen in dieser Sitzung waren die für die variable Vorstandsvergütung 2022 anstehende 

Festlegung der qualitativen Kriterien zur Bewertung der individuellen Leistung der Vorstandsmitglieder sowie 

der Stakeholder-Ziele für die Performance-Periode 2022 bis 2025. Der Aufsichtsrat befasste sich zudem mit den 

Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex für die Abgabe der Entsprechenserklärung 2021.  

Die Arbeit der Ausschüsse 

Zur Vorbereitung seiner Beratungen und Entscheidungen hat der Aufsichtsrat ein Präsidium, einen Prüfungs-, 

einen Strategie- und einen Nominierungsausschuss gebildet. 

Das Präsidium trat 2021 viermal zusammen. Dabei beschäftigte es sich insbesondere mit der Geschäftsentwick-

lung – und hier mit den Auswirkungen und notwendigen Maßnahmen zur Bewältigung der mit der Pandemie 

verbunden Herausforderungen –, dem Programm SALCOS® und der Unternehmensstrategie. Weiterhin befasste 

sich das Präsidium mit den Nachbesetzungen im Aufsichtsrat, der Unternehmensplanung, den Bestandteilen der 

variablen Vorstandsvergütung und den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex.  

Die Mitglieder des Prüfungsausschusses kamen im Berichtszeitraum zu vier Sitzungen zusammen. Im März be-

reiteten sie – wie in der März-Sitzung üblich – die Prüfung des Jahres- und des Konzernabschlusses 2020 durch 

das Aufsichtsratsplenum in Anwesenheit von Vertretern des Abschlussprüfers vor, insbesondere durch einge-

hende Befassung mit den jeweiligen Prüfungsberichten und dem mündlichen Bericht der Vertreter des Ab-

schlussprüfers über die wesentlichen Ergebnisse der Prüfung. Der Prüfungsausschuss sah im Rahmen seiner 

Prüfung keinen Anlass für Beanstandungen und empfahl dem Plenum, die Abschlüsse zu billigen. In gleicher 

Weise prüften die Mitglieder des Prüfungsausschusses vorbereitend den nichtfinanziellen Konzernbericht 2020. 

Zudem befasste sich der Prüfungsausschuss routinemäßig erneut mit der Unabhängigkeit des Abschlussprüfers, 

dort insbesondere mit seinen Nichtprüfungsleistungen, und der Qualität der Abschlussprüfung. Beratungs-

schwerpunkte der weiteren Sitzungen des Prüfungsausschusses waren die IT-Sicherheit und die IT-Strukturen, 

die Überwachung des Rechnungslegungsprozesses sowie die Wirksamkeit des internen Kontrollsystems, des 

Risikomanagementsystems und des internen Revisionssystems. Zudem ließ sich der Prüfungsausschuss einge-

hend über das Compliance-Management-System des Konzerns und die Compliance-Maßnahmen informieren. 

Darüber hinaus befasste sich der Prüfungsausschuss mit der Vorbereitung des Vorschlags des Aufsichtsrates zur 

Bestellung des Abschlussprüfers für das Geschäftsjahr 2021 durch die Hauptversammlung, der Erteilung des 

Prüfungsauftrags an den Abschlussprüfer und der Honorarvereinbarung mit dem Abschlussprüfer. Die quar-

talsweise Finanzberichterstattung des Konzerns wurde vor ihrer Veröffentlichung mit dem Vorstand ausführlich 

erörtert.  

Im März 2022 empfahl der Prüfungsausschuss dem Aufsichtsratsplenum nach eingehender Vorprüfung des Jah-

res- und des Konzernabschlusses 2021, die Abschlüsse zu billigen. Seine Vorprüfung des nichtfinanziellen Kon-

zernberichts 2021 führte ebenfalls zu keinen Beanstandungen. 

Eine Sitzung des Strategieausschusses fand im Jahr 2021 einmal statt. Zentrales Thema hierbei war der Stand der 

Überlegungen zur Strategie „Salzgitter AG 2030“. Diese Sitzung im September 2021 diente auch der Vorbereitung 

der außerordentlichen Aufsichtsratssitzung am 17. November 2021, welche als Kernthema die Diskussion der 

Unternehmensstrategie im Plenum des Aufsichtsrates vorsah. 

Der Nominierungsausschuss tagte im Jahr 2021 zweimal. 
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Teilnahme der Aufsichtsratsmitglieder an Aufsichtsrats- und Ausschusssitzungen im Geschäftsjahr 2021 

Aufsichtsratsmitglieder AR-Sitzungen (6) Präsidium (4) 
Prüfungs-

ausschuss (4) 
Strategie-

ausschuss (1) 
Nominierungs-

ausschuss (2) Anwesenheit 

Heinz-Gerhard Wente,  
Vorsitzender 6/6 4/4 / 1/1 2/2 100 % 

Dr. Hans-Jürgen Urban, 
stellv. Vorsitzender 6/6 4/4 / 1/1 / 100 % 

Konrad Ackermann 5/6 / 3/4 1/1 / 82 % 

Manuel Bloemers 
(seit 07/2021) 3/3 / 1/1 1/1 / 100 % 

Ulrike Brouzi 5/6 / / / / 83 % 

Annelie Buntenbach 
(bis 06/2021) 3/3 / / / / 100 % 

Hasan Cakir 5/6 3/4 / 1/1 / 82 % 

Dr. Bernd Drouven 6/6 / / 1/1 / 100 % 

Roland Flach 6/6 / 4/4 / / 100 % 

Gabriele Handke 6/6 / / / / 100 % 

Reinhold Hilbers 5/6 3/4 / 1/1 2/2 92 % 

Norbert Keller 6/6 / / / / 100 % 

Frank Klingebiel 
(seit 05/2021) 3/3 / / / / 100 % 

Prof. Dr.  
Susanne Knorre 6/6 / / / / 100 % 

Dr. Dieter Köster 
(bis 06/2021) 3/3 / / / / 100 % 

Heinz Kreuzer 6/6 / / / / 100 % 

Bernd Lauenroth 
(bis 06/2021) 3/3 / 2/2 / / 100 % 

Volker Mittelstädt 6/6 / / / / 100 % 

Klaus Papenburg 
(seit 07/2021) 3/3 / / / / 100 % 

Anja Piel 
(seit 07/2021) 3/3 / / / / 100 % 

Prof. Dr.  
Joachim Schindler 6/6 / 4/4 / / 100 % 

Christine Seemann 6/6 / / / / 100 % 

Prof. Dr. Dr.-Ing. 
Birgit Spanner-Ulmer 6/6 / / 1/1 / 100 % 

Clemens Spiller 6/6 / / / / 100 % 

Dr. Werner Tegtmeier 
(bis 05/2021) 3/3 / / / / 100 % 
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Die Jahresabschluss- und Konzernabschlussprüfung  

In seiner Sitzung am 17. März 2022 beschäftigte sich der Aufsichtsrat intensiv mit dem Jahresabschluss der 

SZAG und dem Konzernabschluss jeweils zum 31. Dezember 2021 sowie dem gemeinsamen Lagebericht der 

Aktiengesellschaft und des Konzerns über das Geschäftsjahr 2021. Zuvor hatte der von der Hauptversammlung 

gewählte Abschlussprüfer, die Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, Hannover, beide 

Abschlüsse geprüft und mit einem uneingeschränkten  „Bestätigungsvermerk“ versehen. Er testierte die 

Übereinstimmung der Bilanzierung, Bewertung und Konsolidierung im Konzernabschluss mit den International 

Financial Reporting Standards (IFRS). Außerdem bestätigte der Abschlussprüfer im Rahmen seiner Beurteilung 

des Risikofrüherkennungssystems, dass der Vorstand die nach dem Aktiengesetz geforderten Maßnahmen 

getroffen hat, um Risiken frühzeitig zu erkennen, die den Fortbestand des Unternehmens gefährden könnten. 

Der Jahresabschluss der SZAG, der Konzernabschluss, der gemeinsame Lagebericht der Gesellschaft und des 

Konzerns, der Vorschlag des Vorstandes für die Verwendung des Bilanzgewinns sowie die Prüfungsberichte 

des Abschlussprüfers haben dem Aufsichtsrat zur Prüfung vorgelegen. An der Beratung des Jahres- und des 

Konzernabschlusses nahmen Vertreter des Abschlussprüfers teil und erläuterten die wesentlichen Ergebnisse 

ihrer Prüfung. 

Nach dem abschließenden Ergebnis der eigenen Prüfung des Jahresabschlusses, des Konzernabschlusses sowie 

des gemeinsamen Lageberichts erhob der Aufsichtsrat keine Einwendungen. Er stimmte dem Ergebnis der 

Prüfung seitens des Abschlussprüfers zu und billigte den Jahresabschluss sowie den Konzernabschluss. Der 

Jahresabschluss ist damit festgestellt. Dem Vorschlag des Vorstandes bezüglich der Verwendung des Bilanz-

gewinns schlossen wir uns an. 

Der nichtfinanzielle Konzernbericht 

Gegenstand der Aufsichtsratssitzung am 17. März 2022 war außerdem der nichtfinanzielle Konzernbericht für 

2021. Zuvor hatte die KPMG AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, Hannover, diesen im Auftrag des Aufsichtsra-

tes geprüft und folgendes Prüfungsurteil abgegeben: 

„Auf der Grundlage der durchgeführten Prüfungshandlungen und der erlangten Prüfungsnachweise sind uns 

keine Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu der Auffassung gelangen lassen, dass der Bericht von 

Salzgitter für den Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember 2021 in allen wesentlichen Belangen nicht in Über-

einstimmung mit den §§ 315b, 315c i. V. m. §§ 289c bis 289e HGB aufgestellt worden ist.“  

Nach eigener Prüfung schloss sich der Aufsichtsrat diesem Ergebnis der Prüfung durch die KPMG AG an. 

Die Veränderungen im Aufsichtsrat  

Herr Dr. Werner Tegtmeier, weiteres Mitglied im Aufsichtsrat, hat mit Wirkung zum Ablauf der Hauptversamm-

lung 2021 sein Mandat niederlegt. Auf Vorschlag der Anteilseigner- und Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat 

wählte die Hauptversammlung Herrn Frank Klingebiel mit Wirkung ab Beendigung der ordentlichen Hauptver-

sammlung 2021 bis zum Ablauf der laufenden Amtsperiode des Aufsichtsrates als weiteres Mitglied des Auf-

sichtsrates der Salzgitter AG.  

Herr Dr. Dieter Köster, Vertreter der Anteilseigner, hat mit Wirkung zum 30. Juni 2021 sein Mandat niederlegt. 

Die Hauptversammlung wählte Herrn Klaus Papenburg mit Wirkung ab dem 1. Juli 2021 bis zum Ablauf der 

laufenden Amtsperiode des Aufsichtsrates als Mitglied des Aufsichtsrates. 

Ebenfalls zum 30. Juni 2021 legten Frau Annelie Buntenbach und Herr Bernd Lauenroth, beide Vertreter der 

Arbeitnehmer, ihr Mandat nieder. Als Nachfolger bis zum Ablauf der laufenden Amtsperiode des Aufsichtsrates 

wurden zum 22. Juli 2021 Frau Anja Piel beziehungsweise zum 1. Juli 2021 Herr Manuel Bloemers gerichtlich 

bestellt.  
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Die Veränderungen im Vorstand  

Herr Gunnar Groebler wurde durch den Aufsichtsrat mit Wirkung zum 17. Mai 2021 zum Mitglied und mit 

Wirkung zum 1. Juli 2021 zum Vorsitzenden des Vorstandes bestellt. In letzterer Funktion folgte er Herrn Prof. 

Dr.-Ing. Heinz Jörg Fuhrmann nach, der mit Ablauf des 30. Juni 2021 aus dem Vorstand der Gesellschaft aus-

geschieden ist.  

Der Aufsichtsrat dankt Frau Buntenbach, Herrn Dr. Köster, Herrn Lauenroth und Herrn Dr. Tegtmeier für ihre 

langjährige Tätigkeit zum Wohle des Unternehmens.  

Sein besonderer Dank gilt Herrn Prof. Fuhrmann, der das Unternehmen seit dem Börsengang 1998 über Jahr-

zehnte in verschiedenen Funktionen geprägt, trotz zwischenzeitlich schwieriger Zeiten zu profitablem Wachs-

tum geführt und frühzeitig die Weichen für eine Dekarbonisierung der Stahlerzeugung des Konzerns gestellt 

hat. Dies ist die Grundlage für die weitere erfolgreiche Entwicklung des Unternehmens unter Führung des 

aktuellen Vorstandes. Wir wünschen Herrn Prof. Fuhrmann für seinen neuen Lebensabschnitt alles erdenklich 

Gute.  

Wir danken dem Vorstand sowie allen Mitarbeitern des Konzerns für die geleistete Arbeit und ihren Einsatz im 

Geschäftsjahr 2021. 

Salzgitter, 17. März 2022 

Der Aufsichtsrat 

 

 

Heinz-Gerhard Wente 

Vorsitzender  


