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2*++*!,*!2%(0*/++*&!*'!2*++*!$&%.%'*)&!,*0!52%(%./*0!,65(*&4/*C!
!
U!+#!X)*0'/%(!Z!:!#E'E/+!,*0!$&%W*'0!2%(2*&(#('!+65(*&4/*!$3%'%H%+'#tX)*!u!9%)0!#H%(0!%@'*()!+#!
&5$%(0*! 0)/H#('*!Z! )(*! 5'),*! #)! (/H*#)! 2%..)(#+! *0'! *(! 2%)&0! 2%(2*&(#('! +*! 2%(2*$'!
5(*&45'/X)*!)&@#/(C!L*0!&50)+'#'0!0*&%('!2%(()0!T!+6#)'%.(*!;<==C!
L6/,5*!*0'!,*!2*&(*&!+*0!$%'*('/*+0!5(*&45'/X)*0!*'!,%((*&!,*0!%&/*('#'/%(0!$%)&!+*0!DoC!
!
L*0!GB!*(2%)&#4*('!+*!&*.$+#2*.*('!,*0!23#)KK#4*0!5+*2'&/X)*0!$#&!,*0!/(0'#++#'/%(0!#)!4#YC!
!
!
-J9-LcGBJ9!
!
L#!0%)0E2%../00/%(!'/*('!T!&*+*H*&!+*!3#)'!(/H*#)!$&%K*00/%((*+!,)!,/&*2'*)&!#,!/('5&/.!*'!0#!
2%((#/00#(2*!$#&K#/'*!,*!'%)0!+*0!#0$*2'0!'*23(/X)*0!*'!W)&/,/X)*0!+/50!T!+#!2%(,)/'*!,)!0*&H/2*C!
P/*(! X)*! +#! ,/&*2'/%(! ,*0! GB! *'! ,*! ?"9! 0%/'! #00).5*! $#&! +*! .i.*! ,/&*2'*)&V! +#! ,/0'/(2'/%(!
K/(#(2/A&*! *0'! 5'#@+/*V! )(*! $#&'/*! ,)! 23/KK&#4*! ,*0! $&*0'#'/%(0! 5'#('! '%)'*K%/0! +*! &50)+'#'!
,6*0'/.#'/%(0C!L#!0'&#'54/*!*(!.#'/A&*!,*!$&%.%'/%(!,*0!52%(%./*0!,65(*&4/*!(*!(%)0!*0'!$#0!
#$$#&)*!2%..*!)(*!$&/%&/'5!#)7!:*)7!,*0!,/&/4*#('0!,*0!GBC!
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!

/00%&"(+,(.12"3"*-(

!
B9?"JSc-?BJ9!Z!
S#'*!Z!8#&,/!;v!.#&0!;<==!
L/*)!Z!G#++*!,*!2%(K5&*(2*!,)!GUGN_!
D*&0%((*0!$&50*('*0!Z!8C!J+/H/*&!8#:%&![8)(/2/$#+\V!8C!8/23*+!D/4)*'![23*K!,*!G*&H/2*\!#/(0/!
X)*!+*0!.*.@&*0!,*!+#!0%)0E2%../00/%(!8.*0!1#*++*!D&*H/,%+/V!-3#('#+!?3)/++#&,![D&50/,*('*!
*'!&#$$%&'*)&\!*'!8!N&/2!P/*+*&C!
9%)0! '*(%(0!T! &*.*&2/*&! +*!8)(/2/$#+!*'! +*! 23*K!,*!G*&H/2*!$%)&! +*)&!,/0$%(/@/+/'5!#/(0/!X)*!
$%)&!+*)&0!&5$%(0*0!'&A0!2%.$+A'*0C!!
!
D"NU8PcLNZ!!
L#!0%)0E2%../00/%(!,50/&#/'!2%((#j'&*!+*!K%(2'/%((*.*('!*'!+*0!'Q23*0!,*!+6JKK/2*!,)!+%4*.*('!
#K/(!,*!&5$%(,&*!T!,*!(%.@&*)7!X)*0'/%((*.*('0!X)*!@*#)2%)$!,*!$*&0%((*0!0*!$%0*('!0)&!
+6%@'*('/%(! ,*! +%4*.*('! 0)@H*('/%((5! #/(0/! X)*! 0)&! +*0! ,5.%+/'/%(0! %)! 23#(4*.*('0!
,6#KK*2'#'/%(0!,*!@Q'/.*('0V!,#(0!2*0!'*.$0!,/KK/2/+*0!,*!$5()&/*!,*!+%4*.*('0C!-6*0'!#H*2!)(*!
4&#(,*!0#'/0K#2'/%(!X)6*++*!#! &*l)!,*0!&5$%(0*0! '&A0!2%.$+A'*0!*'! '&#(0$#&*('*0!T! '%)'*0!0*0!
X)*0'/%(0C!
!

?mn8U?BocNG!UPJ"SnNG!Z!!
=C ?Q23*0!,*!+6JKK/2*!,)!+%4*.*('!
;C o)*++*0! 0%('! +*0! &*+#'/%(0! #H*2! +*0! 45&#(2*0! 23#&45*0!,*! +#! 4*0'/%(!,)!$#&2! +%2#'/K! ,*! +#!

2%..)(*!u!
FC o)*+0!0%('!+*0!2&/'A&*0!,6%@'*('/%(!,6)(!+%4*.*('!0)@H*('/%((5!u!
OC o)*+0!0%('!+*0!2&/'A&*0!,6%@'*('/%(!T!+6UCBCL!u!
IC N0'E2*!X)*!'%)'*0!+*0!$*&0%((*0!&5$%(,#('0!#)7!2&/'A&*0!,*!+6UCBCLC!+#!&*l%/H*('!u!
fC UE'E%(!)(!0)/H/!,*0!$*&0%((*0!X)/!%('!)(!+%4*.*('!0)@H*('/%((5![$#&!*7C!23#(4*.*('!,*!

0/')#'/%(!K#./+/#+*!%)!K/(#(2/A&*\!
RC UE'E%(!)(! 0)/H/! ,*0!$*&0%((*0!X)/! (6%('! $#&! &*l)!,*! &5$%(0*! K#H%&#@+*! T! +*)&!,*.#(,*!

[$#&!*7C!./0*!*(!+/0'*!,6#''*('*\!u!
MC o)*+0!0%('!+*0!2&/'A&*0!,6#)'%&/0#'/%(!T!+#!,5.%+/'/%(!*'!#)!23#(4*.*('!,6#KK*2'#'/%(![$#&!

*7C!,5.%+/'/%(!,*0!@Q'/.*('0!#(2/*(0!T!+%:*&0!&#/0%((#@+*0\!u!
vC o)*++*0! 0%('! +*0! #(2/*((*0! 2%..)(*0! ,*! &50/,*(2*! ,*0! +%2#'#/&*0! ,*0! (%)H*#)7!

/..*)@+*0!,)!23*./(!,*!P%)&4%4(*!*'!,*!+#!$&%.*(#,*!,)!_)&#!u!
=<C o)*+0!0%('!+*0!2&/'A&*0!,6%@'*('/%(!,6)(!+%4*.*('!0)@H*('/%((5!,#(0!+*0!K)')&0!/..*)@+*0!

,)!G'#(,!X)/!0*&%('!2%(0'&)/'0!$#&!+#!2%%$5&#'/H*!,63#@/'#'/%(0!4*(*H%/0*!u!
!
67* =14*#E(P14*&1*0I%<<)(1**

LeJKK/2*! 2%..)(#+! ,)! +%4*.*('! K#/'! $#&'/*! /('54&#('*! ,)! G*&H/2*! ,*0! #KK#/&*0! 0%2/#+*0V! ,*!
+65,)2#'/%(!*'!,*!+#!W*)(*00*C!B+!'&#H#/++*!*(!5'&%/'*!2%++#@%&#'/%(!#H*2!+*0!45&#(2*0!23#&45*0!,*!
+#!4*0'/%(!,)!$#&2! +%2#'/K!,*0! +%4*.*('0! 0)@H*('/%((50!*'!,6)'/+/'5!$)@+/X)*!0)&! +*! '*&&/'%/&*!
2%..)(#+C!!
!
G%(!&g+*V!0*0!'Q23*0!*'!0*0!2%.$5'*(2*0!2%(0/0'*('!T!K%)&(/&!+*0!$&*0'#'/%(0!0)/H#('*0!Z!
• D&5#H/0*&! +*0! $&%$%0/'/%(0! ,*! +%2#'/%(! 0%)./0*0! $#&! +*0! &54/*0! *(! H)*! ,e%@'*(/&! )(!
#$$#&'*.*('!0)@H*('/%((5w!

• D&5#H/0*&! +*0! #)'%&/0#'/%(0! ,*! ,5.%+/'/%(V! ,*! '&#(0K%&.#'/%(V! ,*! &5(%H#'/%(! %)! ,*!
23#(4*.*('!,e#KK*2'#'/%(!,*!+%4*.*('0!LS?"![+%/!2%(2*&(#('! +#!,5.%+/'/%(V! +#!'&#(0K%&.#'/%(!
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*'! +#! &5(%H#'/%(! ,*!.#/0%(0! ,e3#@/'#'/%(V! #/(0/! X)*! +e)'/+/0#'/%(! ,*! +%4*.*('0! T! ,e#)'&*0! K/(0! X)*!
+e3#@/'#'/%(\V!

• D&5#H/0*&!+*0!,*.#(,*0!,e#+/5(#'/%(!,e#$$#&'*.*('0!+%)50!LUUL![L%/!2%(2*&(#('!+e#+/5(#'/%(!
,e#$$#&'*.*('0!+%)50\C!

!

"*.#&X)%(0! T! 2*! $&%$%0! X)6)(! $&%W*'! ,*! +%/! *0'! #2')*++*.*('! T! +65'),*! #)! (/H*#)! 2#('%(#+!
$%)&!)(/K/*&! +#!LS?"!*'! +#!LUULV!(%'#..*('!,#(0!+*!@)'!,*!2+#&/K/*&! +#!(%'/%(!,*!$5()&/*!,)!
+%4*.*('C!!
D#&! #/++*)&0V! +6JKK/2*! 2%..)(#+! ,)! +%4*.*('! .*'! *(! x)H&*! ,*$)/0! +*! =*&! .#&0! ;<=<! +6#/,*!
/(,/H/,)*++*!#)!+%4*.*('![H%/&!2/E,*00%)0\C!!
!
:7* Q'10014*4%"#*014*$10-#)%"4*-91(*014*>,$-"(14*(P-$>,14*&1*0-*>14#)%"*&'*3-$(*0%(-#)<*&1*

0-*(%..'"1*R**

L*! $#&2! +%2#'/K! ,*! $&%$&/5'5! 2%..)(#+*! *0'! 45&5! $#&! +#! &54/*! P)&(/*&! *'! -/*! GUC! L*0!
2#(,/,#')&*0! ,*! +%2#'#/&*0! &*'*()*0! $#&! +#! &54/*! 0%('! 0%)./0*0! T! +#! ^/++*! ,*! 9:%(! $%)&!
#22*$'#'/%(C! -%(2*&(#('! +*! $#&2! +%2#'/K! ,*0! +%4*.*('0! 0)@H*('/%((50! $&%$&/5'50! ,*0!
-%%$5&#'/H*0!,63#@/'#'/%(![1#/!+%4/0V!L#!D#/7V!D+#('#YV!-/'5!S*&&/A&*\V!+*0!&*+#'/%(0!0%('!5'&%/'*0!
$)/0X)*! +#! ^/++*! ,*! 9:%(! *0'! $#&'*(#/&*! +%&0! ,*! +#!./0*! *(! +%2#'/%(C! N(! 45(5&#+V! +*! -3*K! ,*!
0*&H/2*!K#/'!$#&'/*!,*!+#!2%../00/%(!,6#''&/@)'/%(!,*0!+%4*.*('0!#K/(!,*!4#&#('/&!+*!&*0$*2'!,*0!
2&/'A&*0!2%..)(#)7!*'!,6%&/*('*&!+*0!23%/7!,)!$&%$&/5'#/&*C!
!
?7* Q'104*4%"#*014*($)#S$14*&I%/#1"#)%"*&I'"*0%>1.1"#*4'/91"#)%"",*R*
4565 7#%-8#"'(&9*-1*9,:(
L*0!.%('#('0!,*0!#/,*0!,*0!$%)H%/&0!$)@+/20!0%('!K/750!$#&!+*!G*&H/2*!2#('%(#+!,*!+652%(%./*V!
,)!+%4*.*('!*'!,)!'%)&/0.*C!L*0!#/,*0!,*0!$%)H%/&0!$)@+/20!%('!$%)&!2%(05X)*(2*!,6#@#/00*&!
+*0!+%:*&0C!L*0!#/,*0!#22%&,5*0!0%('!+/(5#/&*0!%)!,54&*00/H*0C!D%)&!+*0!/..*)@+*0!#)!@5(5K/2*!
,e)(*! #/,*! ,54&*00/H*V! 2*+#! 0/4(/K/*! X)*! +*! +%:*&! #)4.*('*&#! #)! K)&! *'! T! .*0)&*! ,*! +#!
,/./()'/%(! ,*0! #/,*0C! L*! +%:*&! $*)'! 54#+*.*('! 0*! .%,/K/*&! *(! &*+#'/%(! #H*2! ,6#)'&*0!
2/&2%(0'#(2*0!52%(%./X)*0![$#&!*7*.$+*V!+#!.%,/K/2#'/%(!,)!'#)7!3:$%'352#/&*!%)!,*!+6/(,/2*!
,*0!$&/7!T!+#!2%(0%..#'/%(\C!!
D%)&!#225,*&!T!)(!+%4*.*('!0)@H*('/%((5V!+*!+%2#'#/&*!,%/'!&5$%(,&*!#)7!2&/'A&*0!K/750!$#&!+*!
&A4+*.*('! 2#('%(#+! ,6#$$+/2#'/%(V! '*+! X)*! ,5'#/++50! 2/E,*00%)0! "-JL! ["A4+*.*('! 0)&! +*0!
2%(,/'/%(0! ,e%22)$#'/%(! ,*0! +%4*.*('0! 2%(0'&)/'0! %)! &5(%H50! #H*2! +e#$$)/! K/(#(2/*&! ,*0! $%)H%/&0!
$)@+/20\!Z*

#\ "*H*()!*'!K%&')(*!,5'*&./(#('!.#7/.).y!

L*! G*&H/2*! 2#('%(#+! 5,/2'*! )(! @#&A.*! ,*0! +/./'*0! ,*! &*H*()! #)E,*+T! ,*0X)*+0! +*!
2#(,/,#'!+%2#'#/&*!(6#!$+)0!,&%/'!T!)(!#$$#&'*.*('!0)@H*('/%((5C!N(!&A4+*!45(5&#+*V!
/+! K#)'!X)*! +*! +%:*&! 2%&&*0$%(,*!T!)(! '#)7!*KK%&'!,*!;Ip!#)!.%/(0!$%)&!%)H&/&! +*!
,&%/'C!-*!'#)7!H#&/*!*(!K%(2'/%(!,)!(%.@&*!,6*(K#('0!T!23#&4*!(%'#..*('C!S*!$+)0V!
+*!&A4+*.*('!K/7*!+#!+/./'*!.#7/.).!,*!K%&')(*!T!-ma=<<e<<<CE!0*+%(!23/KK&*!R<<!,*!
+#!,52+#&#'/%(!,6/.$g'![&*H*()hK%&')(*! /('*&.5,/#/&*0\V!$%)&!)(!.5(#4*![,*!)(*!%)!
$+)0/*)&0!$*&0%((*0\!T!+#X)*++*!%(!#W%)'*!Fe<<<CE!$#&!*(K#('!T!23#&4*C!
N7*.$+*0!,*!+/./'*0!,*!&*H*()!['%'#+!,*0!&*H*()0!,5'*&./(#('0!,)!.5(#4*V!23/KK&*!
fI<!,*!+#!,52+#&#'/%(!,6/.$g'\!Z!

D%)&!)(!#$$#&'*.*('!,*!F!$/A2*0!Z!! -ma!ROe<<<CE!@&)'!

D%)&!)(!#$$#&'*.*('!,*!O!$/A2*0!Z!! -ma!v<e<<<CE!@&)'!

D%)&!)(!#$$#&'*.*('!,*!I!$/A2*0!Z!! -ma!vRe<<<CE!@&)'!

!
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@\ S*4&5!,6%22)$#'/%(!

L6#22A0!#)!+%4*.*('!0)@H*('/%((5!(6*0'!$%00/@+*!X)*!0/!+*!(%.@&*!,*!$*&0%((*0!X)/!
H%('! +6%22)$*&!2%&&*0$%(,!#)!(%.@&*!,*!$/A2*0! [,*4&5!,6%22)$#'/%(\C!L6%2'&%/!*0'!
$%00/@+*!54#+*.*('!$%)&!,*0!$*&0%((*0!0*)+*0!%)!2%)$+*0!0#(0!*(K#('C!
L*!2%('&g+*!,*0!2%(,/'/%(0!*0'!*KK*2')5!$#&!+*!G*&H/2*!,*!+652%(%./*V!,)!+%4*.*('**'!
,)! '%)&/0.*! X)/! H5&/K/*! 0/! +*0! 2%(,/'/%(0! ,*! &*H*()V! ,*! K%&')(*! *'! ,*! ,*4&5!
,6%22)$#'/%(! [(%.@&*! ,*! $*&0%((*0! $#&! &#$$%&'! #)! (%.@&*! ,*0! $/A2*0\! 0%('!
&*.$+/*0C!
!

;( ( ( <"( #82."3"*-( ',#( ."'( &1*+%-%1*'( +=1&&,>9-%1*( ?7/<<@( A#82."3"*-( ',#( ."'(
&1*+%-%1*'(+B1&&,>9-%1*(+"'( .12"3"*-'(C( .1D"#'(31+E#E'F( "-(?7/<(>#E&%'"( ."'(
E.E3"*-'(C(>#"*+#"("*(&13>-"(A>5":5(G(&,3,.(+"'(#"$"*,'H(+E+,&-%1*'(+%$"#'"'H(
"-&5F5(

*
45I5 7#%-8#"'(&133,*9,:(
c(*!&54+*.*('#'/%(!$#&'/2)+/A&*!$*)'!i'&*!#$$+/X)5*!$#&!+*0!2%..)(*0C!U!9:%(V!/+!(6:!#!$#0!,*!
&A4+*.*('! 2%..)(#+! *(! +#! .#'/A&*! .#/0! +#! 8)(/2/$#+/'5! #! $&/0! +#! ,52/0/%(V! ,#(0! +*0! ,*)7!
,*&(/*&0! 2#0! ,*! K/4)&*! [D&%.*(#,*! ,)! _)&#! *'! P%)&4%4(*! G),\V! X)6)(! #$$#&'*.*('!
0)@H*('/%((5! ,%/'! i'&*! #''&/@)5! )(/X)*.*('! T! )(! +%2#'#/&*! #:#('! 5'5! ,%./2/+/5! *'h%)! #:#('!
'&#H#/++5!,*$)/0!F!#(0!#)!.%/(0!*'!,*!.#(/A&*!2%('/()*!,#(0!+#!2%..)(*C!L*!$&/(2/$*!,*!@#0*!
*0'!(#')&*++*.*('!X)*!2*! ':$*!,*! +%4*.*('!,%/'!i'&*!%22)$5!$#&! +*0!$*&0%((*0!X)/!*(!%('! +*!
$+)0!@*0%/(C!

!

!

C7 Q'104*4%"#*014*($)#S$14*&I%/#1"#)%"*H*0IJ7!7=7*R**
-*''*!#/,*!$*)'!i'&*!#++%)5*!T!,*0!K#./++*0!,%./2/+/5*0!T!9:%(!,*$)/0!#)!.%/(0!'&%/0!#(0!*'!,*!
.#(/A&*! 2%('/()*! X)/! 0%('! K/(#(2/A&*.*('! /(,5$*(,#('*0V! ,%('! +*! &*H*()! 2%&&*0$%(,! #)!
@#&A.*!2#('%(#+!*(!H/4)*)&V!(*!,/0$%0#('!$#0!,6)(*!K%&')(*!0)$5&/*)&*!T!-ma!R<e<<<CE!*'!$%)&!
X)/!+#!23#&4*!+%2#'/H*!*0'!'&%$!/.$%&'#('*!['#)7!*KK%&'!0)$$%&'#@+*!*('&*!;fVIp!*'!;vVFp!X)/!
,%/'!i'&*!,5$#005!$%)&!%)H&/&!+*!,&%/'!T!+6#/,*\C!!
"*+*H%(0!X)*!+*!&*H*()!.#7/.).!#@0%+)!$&/0!*(!2%(0/,5&#'/%(!*0'!,*!-ma!RReIMMCE!h!#(![$%)&!
)(*!K#./++*!.%(%$#&*('#+*!#H*2!I!*(K#('0!T!23#&4*\!*'!,*!-ma!f<ev;=CE!h!#(!$%)&!)(*!K#./++*!
,*!;!$*&0%((*0!#H*2!;!*(K#('0!T!23#&4*C!!
U)!F=!,52*.@&*!;<=<V!;;!K#./++*0!@5(5K/2/#/*('!,*!2*''*!#/,*C!

!
!
!
F7 B4#5(1*T'1*#%'#14*014*31$4%""14*$,3%"&-"#4*-'A*($)#S$14*&1*0IJ7!7=7*0-*$1U%)91"#*R**
J)/! $%)&! #)'#('! X)6*++*0! *(! #/*('! K%&.)+5! +#! ,*.#(,*! *'! X)*! +*0! 2%(,/'/%(0! K/75*0! $#&! +*!
"A4+*.*('! 2%..)(#+! 0)&! +e#/,*!/(,/H/,)*++*! #)! +%4*.*('! V! +*! "A4+*.*('! 2#('%(#+! 0)&! +e#/,*!
/(,/H/,)*++*! #)! +%4*.*('! ["UBL\! *'! +6U&&i'5! K/7#('! +*!.%,A+*! 2#('%(#+! $%)&! +e%2'&%/! ,*! +e#/,*!
/(,/H/,)*++*!#)!+%4*.*('![U8-UBL\V!0%/*('!&*.$+/*0C!!

F76*V"1* )"<%$.-#)%"* -51001* ,#,* <-)#1* 4W4#,.-#)T'1.1"#* 3%'$* 014* >1"4* 3%#1"#)1001.1"#*
/,",<)()-)$1*R!

B+!(%)0!*0'!/.$%00/@+*!,*!2%((#j'&*!+*0!#:#('0!,&%/'0!$%'*('/*+0V!2#&!(%)0!(6#H%(0!$#0!#22A0!#)7!
&*H*()0!*'!#)7!+%:*&0!,*0!.5(#4*0V!,6%z!+#!(52*00/'5!,6/(K%&.*&!'%)'!+*!.%(,*!*(!/(2/'#('!+*0!
#:#('0!,&%/'0!T!,5$%0*&!)(*!,*.#(,*C!
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L6/(K%&.#'/%(!#!5'5!K#/'*!,*!+#!.#(/A&*!0)/H#('*!Z!
c(*!2%(K5&*(2*!,*!$&*00*!+*!F!.#&0!;<=<!]!c(!#&'/2+*!,#(0!+#!+*''&*!,6/(K%!'%)0E.5(#4*0!,*!+#!
8)(/2/$#+/'5!#)!$&/('*.$0!;<=<!]!c(*!$&50*('#'/%(!,*! +6UCBCLC!#)7!#00/0'#('0!0%2/#)7!,)!-G"!
X)/!0)/H*('!+*0!@5(5K/2/#/&*0!$%'*('/*+0!]!L#!./0*!*(!$+#2*!,)!4)/23*'!H/&')*+!UCBCLC!0)&!+*!0/'*!,*!
(:%(C23!*(!;<=<!]!)(!K*)/++*'!&*2'%!H*&0%!/(05&5!,#(0!+#!+*''&*!,6/(K%!'%)0E.5(#4*!,*!K/(!;<=<C!

!

O7 J5#5%"* '"* 4')9)* &14* 31$4%""14* T')* %"#* '"* 0%>1.1"#* 4'/91"#)%"",* X3-$* 1A7*
(P-">1.1"#*&1*4)#'-#)%"*<-.)0)-01*%'*<)"-"()S$1Y*R*

L#!0)&H*/++#(2*!*'!+*!2%('&g+*!$5&/%,/X)*![*(!$&/(2/$*!#(()*+\!,*0!2%(,/'/%(0!,6%22)$#'/%(!,*0!
+%4*.*('0! 0)@H*('/%((50! /(2%.@*('! #)! GNL?! [G*&H/2*! ,)! +%4*.*('V! ,*! +652%(%./*! *'! ,)!
'%)&/0.*\V!0*+%(!+*!&A4+*.*('!2#('%(#+!*(!H/4)*)&C!!
D%)&! &#$$*+V! +*! +%2#'#/&*! ,6)(! +%4*.*('! 0)@H*('/%((5! #! +6%@+/4#'/%(! ,6/(K%&.*&! +*0! #)'%&/'50!
2%.$5'*('*0! ,*0! .%,/K/2#'/%(0! ,*! &*H*()! %)! ,*! K%&')(*! %)! ,*! '%)'! 23#(4*.*('! ,#(0! +#!
2%.$%0/'/%(! ,)! 4&%)$*! K#./+/#+C! N(! 2#0! ,*! (%(E&*0$*2'! ,*0! 2%(,/'/%(0V! +*0! #/,*0! #22%&,5*0!
$*)H*('!i'&*!'%'#+*.*('!%)!$#&'/*++*.*('!0)$$&/.5*0C!L#!.%,/K/2#'/%(!,)!+%:*&!,52%)+#('!,)!
(%(E&*0$*2'!,*0!2%(,/'/%(0!,6%22)$#'/%(!*0'!(%'/K/5*!$#&!+#!45&#(2*!0)&!+#!@#0*!,*!+#!,52/0/%(!
,*! +6#)'%&/'5! #,./(/0'&#'/H*C! L#! .%,/K/2#'/%(! ,)! +%:*&! $&*(,! *KK*'! ,#(0! +*0! F! .%/0! ,A0! +#!
(%'/K/2#'/%(C!
!
Z7 J5#5%"* '"* 4')9)* &14* 31$4%""14* T')* "I%"#* 3-4* $1U'* &1* $,3%"41* <-9%$-/01* H* 01'$*

&1.-"&1*X3-$*1A7*.)41*1"*0)4#1*&I-##1"#1Y*R**

9%(!$#0!,*!0)/H/! 0$52/K/X)*C!?%)'*K%/0V! +*0!$*&0%((*0!&*0'*('!*(!45(5&#+! /(02&/'*0!*(!#''*('*!
#)$&A0!,*0!45&#(2*0!2%(2*&(5*0C!*
*
[7 Q'104* 4%"#* 014* ($)#S$14* &I-'#%$)4-#)%"* H* 0-* &,.%0)#)%"* 1#* -'* (P-">1.1"#*

&I-<<1(#-#)%"*X3-$*1A7*&,.%0)#)%"*&1*/E#).1"#4*-"()1"4*H*0%W1$4*$-)4%""-/014Y*R**

L#!,5.%+/'/%(!*'! +#! '&#(0K%&.#'/%(!,*!.#/0%(0!,e3#@/'#'/%(!0%('! 0%)./0*0!T!#)'%&/0#'/%(!*(!
H*&')!,*! +#! LS?"C! L#! &5(%H#'/%(!$*)'! K#/&*! +e%@W*'! ,e)(*!$&%25,)&*! 0/.$+/K/5*! 0/! +*0! '&#H#)7!
(e*(4*(,&*('!$#0!,*!.%,/K/2#'/%(!':$%+%4/X)*!,*0!+%4*.*('0!2%(2*&(50!*'!0%('!/(K5&/*)&0!#)!
;<p!,*!+#!H#+*)&!T!(*)K!#00)&#(2*!/(2*(,/*!,*!+e/..*)@+*C!
Le#)'%&/0#'/%(! ,)! G*&H/2*! ,*! +e52%(%./*V! ,)! +%4*.*('! *'! ,)! '%)&/0.*! [GNL?\! *0'! (52*00#/&*!
$%)&! '%)0! '&#H#)7! '%)23#('! ,*0! #$$#&'*.*('0! K#/0#('! $#&'/*! ,)! $#&2! +%2#'/KV! .i.*! 0/! 2*0!
,*&(/*&0!(*!,%/H*('!$#0! K#/&*! +e%@W*'!,e)(*!./0*!T! +e*(X)i'*!2%..)(#+*!%)!0e/+0!(e*('&#j(*('!
$#0!,*!3#)00*!,*!+%:*&C!L#!LS?"!0e#$$+/X)*!,e%KK/2*V!.i.*!0/!+e/..*)@+*!*0'!H#2#('C!
Le#)'%&/0#'/%(!,)!GNL?!(e*0'!$#0!(52*00#/&*!0/!+e/..*)@+*!*7/0'#('!*0'!)(*!.#/0%(!/(,/H/,)*++*!
2%.$&*(#('!W)0X)eT!,*)7!#$$#&'*.*('0V!,%('!+e)(!#)!.%/(0!*0'!%22)$5!$#&!+*!$&%$&/5'#/&*C!!
Le#)'%&/0#'/%(! *0'! ,%(2! (52*00#/&*! ,A0! X)*! +e/..*)@+*! 2%(2*&(5! 2%.$&*(,! ,*)7! +%4*.*('0!
+%)50!%)!X)/!5'#/*('!+%)50!*(!,*&(/*&!+/*)C!
Le#)'%&/0#'/%(!,)!GNL?!(e*0'!$#0!(%(!$+)0!(52*00#/&*!0/!+*0!#$$#&'*.*('0!2%(2*&(50!0%('!,*0!
+%4*.*('0!*(!2%$&%$&/5'5!%)!*(!$&%$&/5'5!$#&!5'#4*!%22)$50!$#&!+*)&!$&%$&/5'#/&*C!!
D%)&!&*(,&*!0#!,52/0/%(V!+*!GNL?!,*.#(,*!)(!$&5#H/0!,*!+#!2%..)(*!,)!+/*)!,*!0/')#'/%(!,*!
+e/..*)@+*C!
U!9:%(V!+#!,*.#(,*!,e#)'%&/0#'/%(!*0'!*(H%:5*!*(!$&*./*&!+/*)!#)!G*&H/2*!,*!+6)&@#(/0.*!Z!2*!
,*&(/*&! *7#./(*! +#! ,*.#(,*! 0%)0! +6#(4+*! '*23(/X)*! *'! 2%(0)+'*! +e%KK/2*! 2%..)(#+! ,)!
+%4*.*('V! #H#('! ,65'#@+/&! +*! $&5#H/0! $&%$%05! T! +#! 8)(/2/$#+/'5C! L6%KK/2*! *7#./(*! ,#(0! 2*!
2%('*7'*! 0/! +*! &*$%&'! $&%$%05! ,)! 2%{'! ,*0! '&#H#)7! 0)&! +*0! +%:*&0! K*&#/'! 0%&'/&! 2*0! +%4*.*('0!
+%2#'/K0!,*!+#!2#'54%&/*!,/'*!q!T!$5()&/*!rV!X)/!*0'!5H#+)5*!,#(0!+#!$&#'/X)*!/(K5&/*)&*!T!-ma!F<<!
h!.;!h!#(C!!
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L#!LS?"!$&5H%/'!X)*!+e#)'%&/0#'/%(!0%/'!#22%&,5*!$%)&!,*0!.%'/K0!,*!052)&/'5V!,*!0#+)@&/'5!%)!
,e/('5&i'!45(5&#+C!S#(0!2*!2#,&*V! +*!GNL?!0'#')*!0)&! +#!(52*00/'5!*'! +e%$$%&')(/'5!,*0! '&#H#)7!
*(H/0#450V!,52/,*!0/!)(*!*7$*&'/0*!'*23(/X)*!*0'!(52*00#/&*C!G/!'*+!*0'!+*!2#0V!+*0!+%2#'#/&*0!0%('!
2%(0)+'50!+%&0!,*!+#!H/0/'*!'*23(/X)*C!!
Le*7$*&'/0*! '*23(/X)*! ,5'*&./(*! +*! .%('#('! ,*0! '&#H#)7! X)*! +*! GNL?! $&*(,&#! 2%..*!
&5K5&*(2*! $%)&! ,5'*&./(*&! +*0! +%:*&0! X)e/+! *0'/.*! #,./00/@+*0! #$&A0! '&#H#)7! %)! #$&A0!
,5.%+/'/%(!&*2%(0'&)2'/%(C!
N(!&A4+*!45(5&#+*V!+e#)'%&/0#'/%(!*0'!#00%&'/*!,e)(!2%('&g+*!,*0!+%:*&0!+%&0!,*!+#!$&*./A&*!./0*!
*(! +%2#'/%(!#$&A0! '&#H#)7!#/(0/!X)*!,e)(*!&*0'&/2'/%(!#)!,&%/'!,e#+/5(*&C!-*0!&*0'&/2'/%(0! K%('!
+e%@W*'!,*!.*('/%(0!#)!&*4/0'&*!K%(2/*&C!
L%&0X)*!+*!,&%/'!K5,5&#+!(*!$*&.*'!$#0!,6*.$i23*&!,*0!#@)0V!+*!2%('&g+*!$*)'!$%&'*&!0)&!)(*!
,)&5*!,*!,/7!#(0C!-e*0'!+*!2#0!*(!$#&'/2)+/*&!+%&0!,e%$5&#'/%(0!,*!,5.%+/'/%(!&*2%(0'&)2'/%(!%)!
,e/.$%&'#('*0!'&#(0K%&.#'/%(0!#H*2!.%,/K/2#'/%(0!':$%+%4/X)*0!,*0!#$$#&'*.*('0C!
L%&0X)*! +*0! +%4*.*('0! T! ,5.%+/&! %)! T! '&#(0K%&.*&! (*! K%('! $#0! $#&'/*! ,e)(*! 2#'54%&/*! |T!
$5()&/*|![+%4*.*('!,*!+)7*V!#':$/X)*V!*'2C\V!+e#)'%&/0#'/%(!*0'!#22%&,5*!0#(0!&*0'&/2'/%(C!
"*.#&X)%(0! T! 2*! $&%$%0! X)6)(! $&%W*'! ,*! +%/! *0'! #2')*++*.*('! T! +65'),*! #)! (/H*#)! 2#('%(#+!
$%)&!)(/K/*&! +#!LS?"!*'! +#!LUULV!(%'#..*('!,#(0!+*!@)'!,*!2+#&/K/*&! +#!(%'/%(!,*!$5()&/*!,)!
+%4*.*('![$&%W*'!,*!+%/!0)&!+#!$&50*&H#'/%(!,)!$#&2!+%2#'/K!H#),%/0![LDDL\C!!
!
vC Q'10014* 4%"#* 014* -"()1""14* (%..'"14* &1* $,4)&1"(1* &14* 0%(-#-)$14* &14* "%'91-'A*

)..1'/014*&'*(P1.)"*&1*D%'$>%>"1*1#*&1*0-*3$%.1"-&1*&'*\'$-*R!!

9:%(! [,*$)/0! #)! .%/(0! F! #(0V! 2KC! $'! FC;C\C! c(*! *72*$'/%(! #! 5'5! #22%&,5*! $%)&! )(! .5(#4*!
(:%((#/0!,*! +%(4)*!,#'*!$#&'/! &52*..*('!,*!9:%(!T! 2#)0*!,)!.#(X)*!,*! +%4*.*('! 0)/'*!T!
)(*!(#/00#(2*V!*'!X)/!23*&23#/'!T!&*H*(/&!T!9:%(C!
!
=<C!Q'104* 4%"#* 014* ($)#S$14* &I%/#1"#)%"* &I'"* 0%>1.1"#* 4'/91"#)%"",* &-"4* 014* <'#'$4*

)..1'/014* &'* 8#-"&* T')* 41$%"#* (%"4#$')#4* 3-$* 0-* (%%3,$-#)91* &IP-/)#-#)%"4*
>1"19%)41*R!

L*0!.i.*0!2&/'A&*0!X)*!$%)&!'%)'*!#)'&*!2%%$5&#'/H*!H#),%/0*C!
!
!
-J9-LcGBJ9!
!
L#!0%)0E2%../00/%(!#!2%(0'#'5!X)*!$#&!+*0!(%.@&*)7!&A4+*.*('0!*'!+%/0!2#('%(#)7!#/(0/!X)*!
4&Q2*!T!)(*!4*0'/%(!&/4%)&*)0*V!+6JKK/2*!,)!+%4*.*('!&5$%(,!$+*/(*.*('!#)7!'Q23*0!X)/!+)/!0%('!
2%(K/5*0C!



 13 

!

J#9$9,:(K(L*$%#1**"3"*-(

!
B9?"JSc-?BJ9!Z!
S#'*!Z!8*&2&*,/!O!.#/!;<==!
L/*)!Z!G#++*!,*!2%(K5&*(2*!,*!+#!G?ND!
D*&0%((*0! $&50*('*0!Z! 8C! -+#),*! S)$*&')/0! [8)(/2/$#+\V! 8C! a&#(l%/0! 8*('3%((*7! [23*K! ,*!
G*&H/2*\! #/(0/!X)*! +*0!.*.@&*0!,*! +#! 0%)0E2%../00/%(!8.*0! B(A0!U@*:#V!-3&/0'/(*!?&%++/*'V!
88C!S%./(/X)*!b#&+*(V!-3&/0'/#(!c,#00*!*'!8#&2!D&),*('*![D&50/,*('!*'!&#$$%&'*)&\C!
9%)0! '*(%(0!T! &*.*&2/*&! +*!8)(/2/$#+!*'! +*! 23*K!,*!G*&H/2*!$%)&! +*)&!,/0$%(/@/+/'5!#/(0/!X)*!
$%)&!+*)&0!&5$%(0*0!'&A0!2%.$+A'*0C!!
!
D"NU8PcLNZ!!
L#! 0%)0E2%../00/%(! ,50/&#/'! 2%((#j'&*! +*! K%(2'/%((*.*('! #,./(/0'&#'/K! #/(0/! X)*! +*0!
2%.$5'*(2*0!,*0!2#,&*0!*'!+*)&!.#&4*!,*!.#(x)H&*C!L*!@)'!5'#('!,*!2%.$&*(,&*!+*0!&#/0%(0!
,*!2*&'#/(0!,5$#00*.*('0!@),45'#/&*0!%)!+#!,/KK/2)+'5!T!K#/&*!$#00*&!2*&'#/(0!$&5#H/0!$#&!+*!--C!
-6*0'!#H*2!)(*!4&#(,*!0#'/0K#2'/%(!X)6*++*!#!&*l)!,*0!&5$%(0*0!'&A0!2%.$+A'*0!*'!'&#(0$#&*('*0!
T!'%)'*0!0*0!X)*0'/%(0!X)/!$#&K%/0!5'#/*('!/(2/0/H*0C!
!

?mn8U?BocNG!UPJ"SnNG!Z!!
=C 1*0'/%(!'*23(/X)*!*'!2%.$5'*(2*0!,*0!2%++#@%&#'*)&0!u!
;C D+#(/K/2#'/%(!*'!@),4*'!,*0!'&#H#)7!u!
FC "*+#'/%(0!/('*&!0*&H/2*0!u!
OC D%/('!,*!+#!0/')#'/%(!0)&!+*!2%(2*$'!,65H#2)#'/%(!,*0!,523*'0!u!
IC S/H*&0C!
!
67* K14#)%"*#1(P")T'1*1#*(%.3,#1"(14*&14*(%00-/%$-#1'$4*

L%&0!,*!2*0!'&#H#)7!,*0!,*&(/A&*0!#((5*0!+#!-J1NG!06*0'!&*(,)!2%.$'*!X)*!$+)0/*)&0!$&5#H/0!
#H#/*('!5'5!0%)0E*0'/.50!*'!X)*!2*&'#/(*0!,*.#(,*0!,)!0*&H/2*!#H#/*('!,*!+#!$*/(*!T!$#00*&!+#!
&#.$*!,)!-%(0*/+!-%..)(#+C!
L#!2%../00/%(!H%)+#/'!0#H%/&!,#(0!X)*++*!.*0)&*!2*0!*&&*)&0!#)&#/*('!$)!i'&*!/.$)'5*0!T!)(*!
$&/0*! *(! 23#&4*! '&%$! /.$%&'#('*! ,*! +#! &*0$%(0#@/+/'5! '*23(/X)*! ,#(0! +*0! $&%W*'0! $#&! +*0!
/(45(/*)&0! ,)! 0*&H/2*C! N(! *KK*'V! +*! 0%)$l%(! 5'#('! X)*! +*0! 2%++#@%&#'*)&0! ,)! 0*&H/2*! 0%/*('!
0%++/2/'50!T!$&*(,&*!*(!23#&4*!,*0!$&%W*'0!'&%$!$%/(')0!$%)&!)(!/(45(/*)&!0$52/#+/0'*!*00*)+5!
,#(0!+*!2#,&*!,*!0%(!0*&H/2*C!N(!*KK*'V!/+!(6*0'!$#0!!*('%)&5!,6)(*!5X)/$*!2%.$+A'*!,6/(45(/*)&0!
2%..*!,#(0!)(!@)&*#)!$&/H5C!
L#!2%../00/%(!H%)+#/'!54#+*.*('!2%((#j'&*!,*!X)*++*!.#(/A&*!0%('!#''&/@)50!+*0!.#(,#'0!#)7!
@)&*#)7!*7'*&(*0C!
!
8C!+*!23*K!,*!0*&H/2*V!&5#4/'!,*!.#(/A&*!#00*Y!H/H*!T!2*0!/('*&&%4#'/%(0C!B+!K#/'!&*.#&X)*&!X)*!+#!
$+)0! $#&'! ,*0! '&#H#)7! '*&./(50! +*! 0%('! #H*2! )(*! K#2')&*! K/(#+*! /(K5&/*)&*! #)! .%('#('! ,)!
$&5#H/0C! L%&0! ,*0! FEO! ,*&(/A&*0! #((5*0! 0*)+! I! $&5#H/0! %('! (52*00/'5! ,*0! 2&5,/'0!
2%.$+5.*('#/&*0C!
S*$)/0!X)*+X)*0!#((5*0V!+*!0*&H/2*!(*!$&5H%/'!$+)0!,*!$%0'*!$%)&!q!,/H*&0!*'!/.$&5H)!r!2#&!*(!
0%(! '*.$0V! /+! #H#/'! 5'5! ,*.#(,5! #)! 0*&H/2*! ,*! (*! $+)0! $&*(,&*! ,*! .#&4*! ,*! .#(x)H&*!
0:0'5.#'/X)*C!
!
a%&2*! *0'! ,*! 2%(0'#'*&! X)*! '%)0! +*0! ,5$#00*.*('0! ,*! 2&5,/'! 2%(2*&(*('! *72+)0/H*.*('! ,*0!
'&#H#)7!+/50!T!+#!G?NDC!B+!06#4/'!*('&*!#)'&*!Z!
!
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• -%)H*&')&*!,*0!@#00/(0!
• B(0'#++#'/%(!,*!0523#4*!,*0!@%)*0!
• G)$$&*00/%(!,*0!%,*)&0!
• D%.$*0!,*!+#!0'#'/%(!,*!&*+*H#4*0!,*0!*#)7!)05*0!,*!"/H*!
!
?%)0! 2*0! $&%W*'0! %('! 5'5! .*(50! $#&! ,*0! .#(,#'#/&*0! *7'*&(*0C! B+! (*! 06#4j'! ,%(2! $#0! ,*!
,5$#00*.*('!,*!2%.$5'*(2*0!%)!,6*&&*)&!,*0!2%++#@%&#'*)&0!,)!0*&H/2*C!
L*0!2#)0*0!0%('!+*0!0)/H#('*0!Z!
!
!
• D%)&!+#!2%)H*&')&*!,*0!@#00/(0V!/+!06#4j'!,6)(!%)@+/!,*!+6#&23/'*2'*!X)/!(e#!$#0!2%.$'5!)(*!

$&*0'#'/%(! ,#(0! 0%(! @),4*'C! c(*! ,5,)2'/%(! ,*0! 0*0! 3%(%&#/&*0! #! 5'5! %@'*()*! 2*! X)/! #!
$*&./0!,6#@0%&@*&!)(*!$#&'/*!,)!,5$#00*.*('C!

!
• L6*('&*$&/0*! 23#&45*! ,*! +6/(0'#++#'/%(! ,*! 0523#4*! ,*0! @%)*0! #! K#/'! K#/++/'*! *(! 2%)&0! ,*!

'&#H#)7C! L*! &*$&*(*)&! ,*! +6/(0'#++#'/%(! (*! H%)+#/'! $#0! %KK&/&! ,*! 4#&#('/*0! 0#(0! )(*!
.%,/K/2#'/%(!,)!$&%W*'C!U)!K/(#+!+6/(0'#++#'/%(!#!2%{'5!$+)0!23*&!.#/0!*++*!*0'!$+)0!*KK/2#2*!*'!
0#!.#/('*(#(2*!*0'!$+)0!52%(%./X)*!*'!$+)0!52%+%4/X)*C!

!
• L*!0523#4*!,*0!@%)*0!#!*)!)(!*KK*'!/(#''*(,)}}!+*0!%,*)&0C!L*0!'&#H#)7!,*!(*)'&#+/0#'/%(!

,*!2*++*0E2/!%('!5'5!#22*$'50!$#&!+*!--C!B+0!H%('!i'&*!*('&*$&/0!$&%23#/(*.*('C!
!
• U$&A0!+*!&*.$+#2*.*('!,*0!$%.$*0!,*!&*+*H#4*!,*!+#!0'#'/%(!,*!"/H*V!/+!#!5'5!2%(0'#'5!)(*!

,/KK)0/%(!,*!@&)/'!'&A0!/.$%&'#('*!$&%H%X)#('!)(*!K%&'*!4i(*!,#(0!+*0!+%4*.*('0!H%/0/(0C!
"/*(!(*!$%)H#/'!$&5H%/&!2*!,5K#)'C!L#!$%0*!,6#.%&'/00*)&0!,*!@&)/'0V!,%('!+*!$&5#H/0!#!5'5!
#22*$'5! $#&! +*! --! *(! ;<=<! #! $*&./0! ,*! K#/&*! @#/00*&! +*! @&)/'! ,#(0! +*0! (%&.*0C! c(*!
$#&'/2/$#'/%(! K/(#(2/A&*!,)! K#@&/2#('!,*0!$%.$*0!*'!,)!@)&*#)!,6/(45(/*)&!$*&.*''&#!)(!
,5$#00*.*('!./(/.).!,)!2&5,/'C!

!
U)!H)!,*!+6/.$+/2#'/%(!,*0!.#(,#'#/&*0!*7'*&(*0!,#(0!2*0!,5K#)'0V!+#!2%../00/%(!,*.#(,*!,*!
X)*++*!.#(/A&*!/+0!%('!5'5!05+*2'/%((50C!!
?%)0!+*0!.#(,#'0!0%('!0%)./0!T!+#!+%/!0)&!+*0!.#&2350!$)@+/20C!L*!0*&H/2*!5'#@+/'!+*!2#3/*&!,*0!
23#&4*0!X)/!$*&.*''&#!,*!+#(2*&!+#!$&%25,)&*!,*!05+*2'/%(C!L*0!@)&*#)7!23%/0/0!0%('!,%(2!,*0!
0$52/#+/0'*0!5$&%)H50!,)!,%.#/(*!*(!X)*0'/%(C!
!
m%&./0! +#!2%)H*&')&*!,*0!@#00/(0!X)/!&*+*H#/*('!,*!'&#H#)7!,*!2%(0'&)2'/%(!,*!@Q'/.*('V! +*0!
#)'&*0! '&#H#)7! .*('/%((50! 0%('! +/50! T! ,*0! /(0'#++#'/%(0! '*23(/X)*0! ,*! +#! G?NDC! N++*0! 0%('!
)(/X)*0! *(! +*)&! 4*(&*C! B+! 06#4j'! T! 23#X)*! K%/0! ,*! $&%'%':$*C! N(! *KK*'V! /+! (6:! #! $#0!
,6/(,)0'&/#+/0#'/%(! $%)&! 2*! 4*(&*! ,6/(0'#++#'/%(C! L65H%+)'/%(! '*23(%+%4/X)*! #/(0/! X)*!
+6#,#$'#'/%(! ,*0! +%/0! /.$%0*('! )(*! #,#$'#'/%(! $*&$5')*++*! ,*! +#! '*23(/X)*C! -*2/! K#/'! X)*!
23#X)*!/(0'#++#'/%(!*0'!2&55*!$%)&!*++*E.i.*C!-6*0'! +%&0!,*!+#!$3#0*!,*!2%(0'&)2'/%(!%)!,*!+#!
./0*!*(!0*&H/2*!X)e#$$#&#/00*('!+*0!,/H*&0*0!2%.$+/2#'/%(0C!J(!$#00*!,)!H/&')*+!#)!&5*+C!?%)'!
$&%@+A.*!'&%)H*!0#!0%+)'/%(V!.#/0!2*+#!#!)(!2%{'C!!
!
L*!23*K!,*!0*&H/2*!K#/'!&*.#&X)*&!X)6#H*2!+#!+%/!0)&!+*0!.#&2350!$)@+/20!+*0!2#3/*&0!,*0!23#&4*0!
,%/H*('!i'&*!,*!$+)0!*(!$+)0!$&52/0C!-*2/! /.$%0*! +6*(4#4*.*('!$#&! +*!0*&H/2*!,*0!0$52/#+/0'*0!
X)/! ,%/H*('! +*0! 5'#@+/&! *'! ,*H&%('! 54#+*.*('! i'&*! *(! .*0)&*! ,65H#+)*&! +*0! 5'),*0! *'! +*0!
$&%$%0/'/%(0!K#/'*0!$#&!+*0!.#(,#'#/&*0C!
J(!&*.#&X)*!X)*!.#+4&5!+6*(4#4*.*('!,*!@)&*#)7!0$52/#+/050V!2*)7E2/!0*!&*$%0*('!,*!$+)0!*(!
$+)0!0)&!+*0!&*00%)&2*0!,)!0*&H/2*!'#('!+*0!$&%W*'0!0%('!0$52/K/X)*0C!
!
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L#! $&50*('#'/%(! ,*! +6%&4#(/4&#..*! ,)! 0*&H/2*! ,5.%('&*! @/*(! +#! $&50*(2*! ,6/(45(/*)&0!
0$52/#+/0'*0V! /+! K#/'! #)00/! &*.#&X)*&! +#! .)+'/'),*! ,*0! .5'/*&0! (52*00#/&*0! #)! @%(!
K%(2'/%((*.*('!,)!0*&H/2*!X)/!06%22)$*!,*!'Q23*0!#)00/!,/KK5&*('*0!X)*!Z!
!
• N('&*'/*(!,*0!&%)'*0!
• N('&*'/*(!,)!$%&'!
• N('&*'/*(!,*0!&50*#)7!,65H#2)#'/%(!,*0!*#)7!
• "/H*0!,)!+#2!*'!2%)&0!,6*#)!
• nH#2)#'/%(!,*0!,523*'0!
• 8%@/+/*&!)&@#/(!
• D&%'*2'/%(!,*0!0%+0!*'!,*!+6#/&!
• G)/H/!*(H/&%((*.*('#+!,*0!23#('/*&0!

!
D%)&! 2*! ,*&(/*&! $%/('V! +*! 0*&H/2*! 06#00)&*! ,*! +6*KK/2#2/'5! ,)! '&#/'*.*('! ,*0! *#)7! ,*! 23#('/*&!
[2%('&g+*!,)!D3!,#(0!+*0!&*W*'0\V!+*!,5$+#2*.*('!*'!+6*('&*$%0#4*!,*!+#!'*&&*!H545'#+*V!+*!@&)/'!
*'!+#!$%++)'/%(!,*0!.#23/(*0!,*!23#('/*&C!
!
U)!'&#H*&0!,*!'%)0!0*0!2%++#@%&#'*)&0V!+*!@)'!,)!0*&H/2*!*'!,*!.#/('*(/&!+#!23#j(*!2%.$+A'*!,*0!
2%.$5'*(2*0! T! '%)0! +*0! (/H*#)7! #K/(! ,*! ,/0$%0*&! ,*0! /(K%&.#'/%(0! #.*(#('! T! +#! $&/0*! ,*!
,52/0/%(!+#!$+)0!W)0'*!$%00/@+*C!
-*2/!*0'!4#4*!,6*KK/2#2/'5!*'!,*!052)&/'5C!
!
:7* +0-")<)(-#)%"*&14*#$-9-'A*1#*/'&>1#4*

L*!0*&H/2*!0*!@#0*!0)&!)(!'#@+*#)!,*!$+#(/K/2#'/%(!/('*&(*C!L*0!'&#H#)7!,6*('&*'/*(!2%)&#('!0%('!
$+#(/K/50!$%)&!I!#(0V!2*)7!,*!+#!G?ND!$%)&!=I!#(0C!
B+0!0%('!$&5H)0!,#(0!+*!@),4*'!,*!K%(2'/%((*.*('C!
L*0! @*0%/(0! K/(#(2/*&0! ,5$#00#('! a&! I<e<<<C<<! 0%('! ,6#@%&,! 0%)./0! #)!8)(/2/$#+! $)/0! T! +#!
8)(/2/$#+/'5!H/#!+*!K%&.)+#/&*!#,!3%2!q!$&/0*!,*!,52/0/%(h$&%W*'!r!X)/!*0'!54#+*.*('!'&#(0./0!
#)7!#)'&*0!0*&H/2*0!rC!
L*0!'&#H#)7!0*&%('!*('&*$&/0!0*+%(!+6)&4*(2*!*'!+*!$+#(!,*!+54/0+#')&*C!
!
L#!$+#(/K/2#'/%(!*0'!54#+*.*('!,/2'5*!$#&!+65H%+)'/%(!,*0!+%/0!*'!%&,%((#(2*0!*'!$#&!+e5'),*!,*0!
(%)H*#)7!D+#(0!15(5&#)7!,6UKK*2'#'/%(!*'!D+#(0!,*!o)#&'/*&C!
!
?7* 210-#)%"*)"#1$*41$9)(14*

L*!$%0'*!,*!,5+54)5*!T!+6N(*&4/*!*'!#)!S5H*+%$$*.*('!S)&#@+*![NSS\!#/(0/!X)*!+*!0*&H/2*!,*!+#!
8%@/+/'5! (%)H*++*.*('! 2&550! 0%('! )(! (%)H*+! %)'/+! ! $%)&! +#! $+#(/K/2#'/%(! '*&&/'%&/#+*!
2%..)(#+*C! L*! 0*&H/2*! ,*0! ?&#H#)7! k! N(H/&%((*.*('! *0'! *(23#('5! ,*! 2*''*! (%)H*++*!
2%++#@%&#'/%(! X)/! $*&.*'! )(*! #$$&%23*! 4+%@#+*! ,*0! $&%W*'0! )&@#/(0C! L*)&0! &*+#'/%(0! 0%('!
X)#+/K/5*0!,*!'&A0!@%((*0!*'!2%.$+5.*('#/&*0C!
!
L*0!&#$$%&'0!#H*2!+*!0*&H/2*!,*!+6)&@#(/0.*V!X)/!$#&'#4*!+*!.i.*!8)(/2/$#+V!0%('!'&A0!5'&%/'0C!
8%(0/*)&! 8*('3%((*7! (%)0! #! /(,/X)5! X)*! +*0! &*+#'/%(0! 5'#/*('! @%((*0C! B+! 06#HA&*! X)*! 0)&!
2*&'#/(0!$&%W*'0V!+*!0*&H/2*!?kN!06*0'!/.$&%H/05!2%..*!)&@#(/0'*!*('&*!#)'&*!$%)&!+#!(%)H*++*!
$+#2*!,*H#('!+6)0/(*!T!4#YC!!
?%)'!$&%W*'!,*!,5H*+%$$*.*('!,*!+#!H/++*!*(4*(,&*!)(*!/('*&#2'/%(!#H*2!+*!&50*#)!,*!H%/&/*C!L#!
2%++#@%&#'/%(!*('&*! +*0!;!0*&H/2*0!*0'!*('&*$&/0*! '&A0!*(!#.%('V!@/*(!#H#('! +#!&5#+/0#'/%(!,*0!
$&%W*'0C!

!

!
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C7* +%)"#*&1*0-*4)#'-#)%"*4'$*01*(%"(13#*&I,9-('-#)%"*&14*&,(P1#4*

U$&A0! +*! &*K)0! *(! ;<=<! ,)! $&5#H/0! 9~! =;;! ,*! ;<<vV! +#! 2%../00/%(! #! ,50/&5! 2%((#j'&*! +*0!
#H#(25*0!0)&!+*0!,/KK5&*('0!$%/('0!,*!2*!0)W*'C!
!
• U0$*2'! +54#+! ,)! &A4+*.*('!Z! L*! &*2%)&0! ,*! "%.#(*+! *0'! '%)W%)&0! $*(,#('! ,*H#('! +*!

?&/@)(#+! a5,5&#+! *'! +#! -%)&! ,*! S&%/'! ,*0! U,./(/0'&#'/%(0! D)@+/X)*0C! D#0! ,*! ,#'*!
,e5235#(2*!2%(()*C!

• c(!$&5#H/0!$%)&!+#!2%(0'&)2'/%(!,*!f!N2%!$%/('0!0)$$+5.*('#/&*0!H#!$&%23#/(*.*('!i'&*!
,5$%05!,*H#('!+*!--C!

• L*!$&5#H/0!$%)&!+#!2%(0'&)2'/%(!,*!+#!(%)H*++*!,523*''*&/*!,%/'!i'&*!&*,5$%05!,*H#('!+*!--C!
• L*!2%(2*$'!,65H#2)#'/%(!,*0!,523*'0!*0'!.#/('*()!'*+!X)*!$&%$%05!,#(0!+*!$&5#H/0!9~=;;!

,*!;<<vC!
!
F7* G)91$4*

!
• L*! q!?)&(E%H*&!r! ,*0! 2%++#@%&#'*)&0! ,)! 0*&H/2*! *0'! 2%(0/,5&5! 2%..*! K#/@+*C! L*0!

23#(4*.*('0!0%('!$&/(2/$#+*.*('!,)0!#)7!,5$#&'0!T!+#!&*'&#/'*C!
• c(*!05#(2*!,*!,5@&/*K/(4!*0'!%&4#(/05*!+%&0!,*!,5./00/%(!,6)(!2%++#@%&#'*)&C!N++*!$*&.*'!

5H*(')*++*.*('!)(*!&*./0*!*(!X)*0'/%(!,*!2*&'#/(*0!$&#'/X)*0C!L*0!&50)+'#'0!(6%('!$#0!5'5!
X)#('/K/50C! L6%&/*('#'/%(! ,6)(! ,5./00/%((#/&*! H*&0! )(! #)'&*! 0*&H/2*! 2%..)(#+! (6#! $#0!
*(2%&*!$)!i'&*!2%(2&5'/05*C!

• D&5#H/0!9~;vE=vvRC!�!#E'E/+!)(*!$#&'/2/$#'/%(!K/(#(2/A&*!,*!D&#(4/(0!$%)&!+65+#&4/00*.*('!
$%('!,*!+#!"*,%)'*!u!J)/!*'!54#+*.*('!,*0!-aa!*'!.i.*!,*!L#!8%@/+/A&*C!

• D&5#H/0! 9~=<vE;<<vC! ! N'),*! ,*! K#/0#@/+/'5! *'! $&%25,)&*! ,6#$$*+! ,6%KK&*! $%)&! +/#/0%(!
8%&Q23*ED&5+#YE8#&23#(,/0*C! L#! 2%../00/%(! #)&#/'! 0%)3#/'5! )(! &#$$%&'! /('*&.5,/#/&*!
0)&!+65'),*!,*!K#/0#@/+/'5!X)/!#!5'5!$&50*('5*!T!+#!8)(/2/$#+/'5!*(!W)/++*'!;<=<!#H#('!X)*!+#!
$&%25,)&*!,6#$$*+!,6%KK&*!(*!0%/'!+#(25*!*(!%2'%@&*C!c(!.#(,#'!,*!$&*0'#'/%(!,*!0*&H/2*!#!
,%&*0! *'! ,5WT! 5'5! %2'&%:5! *(! ,52*.@&*C! L*! 8)(/2/$#+! #KK/&.*! X)*! +*! '%)'! 5'#/'! +/5C! L#!
2%../00/%(!*(!$&*(,!#2'*C!

• L*0!2%++#@%&#'*)&0!,)!0*&H/2*!,*!H%/&/*!%('!$#&'/2/$5!*)7E.i.*0!#)!'*&&#00*.*('!,*!+eN2%!
$%/('!$&%H/0%/&*!,*!+#!&%)'*!,*!S/H%((*V!T!+e#.5(#4*.*('!,)!4/&#'%/&*!,*!+#!L*H&#''*!*'!T!
+#!$+#2*!$/5'%((*!,*H#('!+ec0/(*!T!1#YC!

!
!
!
!
-J9-LcGBJ9!
!
L#!2%../00/%(!#!2%(0'#'5!+#!4&#(,*!,/H*&0/'5!,*0!'Q23*0V!$#&K%/0!.i.*!35'5&%2+/'*0V!#''&/@)5*0!
#)!0*&H/2*!,*0!?&#H#)7!k!N(H/&%((*.*('C!
L*0! /(0'#++#'/%(0! ,*! +#! G?ND! 0%('! ,*0! $&%'%':$*0V! +*)&! $+#(/K/2#'/%(! *'! +*)&! *752)'/%(! K%('!
X)6*++*0!(*!$*)H*('!i'&*!+/H&5*0!2+50!*(!.#/(0C!
L#!X)#+/'5!,*!+#!K%&.#'/%(!,*0!2%++#@%&#'*)&0!*0'!&*(,)*!(52*00#/&*!$%)&!i'&*!*(!#,5X)#'/%(!
#H*2!+*0!*7/4*(2*0!,)!K%(2'/%((*.*('!,)!0*&H/2*C!
L*!23*K!,*!0*&H/2*!0%)+/4(*!X)6*(!&#/0%(!,*!+65H%+)'/%(!,*0!+%/0!*'!,*!+#!X)#+/'5!,*0!.#(,#'#/&*0!
*7'*&(*0V!+*0!2%.$5'*(2*0!,*0!2%++#@%&#'*)&0!2%..)(#)7!0%('!'%)W%)&0!$+)0!0%++/2/'5*0C!
L#! 2%../00/%(! 0%)3#/'*! X)*! +*! 0*&H/2*! ?kN! $%)&0)/H*! 0*0! *KK%&'0! *(! H)*! ,*! '&%)H*&! )(*!
0%+)'/%(!T!+#!$&%@+5.#'/X)*!,*!+#!4*0'/%(!,*0!,523*'0C!
L*!0*&H/2*!?kN!*0'!)(!5+5.*('!23#&(/A&*!,#(0!+*!@%(!K%(2'/%((*.*('!,*!+#!H/++*V!/+!*0'!45&5!,*!
.#(/A&*!*KK/2#2*C!9%)0! &*.*&2/%(0! +*! 23*K!,*! 0*&H/2*!#/(0/!X)*! '%)0! 0*0! 2%++#@%&#'*)&0!$%)&!
+*)&!,5H%)*.*('!*'!+*)&!$&52/*)7!'&#H#/+C!9%)0!+*0!*(2%)&#4*%(0!T!$%)&0)/H&*!,#(0!2*''*!H%/*C!
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!"#$%&"(+"'(MN-%3"*-'(

!
!
B9?"JSc-?BJ9!Z!
S#'*!=<!.#&0!;<==!
L/*)!Z!8#(%/&!
D*&0%((*0! $&50*('*0!Z! 8C! +*! 8)(/2/$#+! -+#),*! c+,&:V!*'! 0%(! (%)H*#)! 23*K! ,*! 0*&H/2*!Z! 8C!
D#'&/2`! ?&%*023! #/(0/! X)*! +*0! .*.@&*0! ,*! +#! 0%)0E2%../00/%(! 8.*0! B(50! U@*:#V! -3#('#+!
?3)/++#&,!*'!1#*++*!D&5H/,%+/V!!
N72)05*!Z!8.*!G)Y#((*!a#H&*!
!
D"NU8PcLNZ!!
L#!0%)0E2%../00/%(!,50/&#/'!2%((#j'&*!+*0!@/*(0!/..%@/+/*&0!2%..)(#)7!*'!+#!K#l%(!,%('!+*0!
+%2#)7!*'!#$$#&'*.*('0!0%('!+%)50C!L%&0!,*!2*''*!05#(2*!+#!0%)0E2%../00/%(!#!*)!+*!$+#/0/&!,*!
&*(2%('&*&! +*!(%)H*#)! 23*K!,*! 0*&H/2*C!9%)0! +*! &*.*&2/%(0!#/(0/!X)*! +*!8)(/2/$#+!$%)&! +*)&!
,/0$%(/@/+/'5!*'!$%)&!+*)&0!&5$%(0*0!2+#/&*0!*'!2%.$+A'*0C!!
!
?mn8U?BocNG!UPJ"SnNG!Z!!

=C -%..*('!0%('!45&50!+*0!@#)7!,*0!+%2#)7!,*!+#!2%..)(*!u!
;C -%..*('!+*0!+%2#)7!0%('E/+0!#''&/@)50!#)7!#00%2/#'/%(0!u!
FC o)*+0!0%('!+*0!+%2#)7V!#$$#&'*.*('0!*'!0#++*0!,*!+#!-%..)(*!X)6*++*!(6)'/+/0*!$#0!$%)&!

0%(!$&%$&*!)0#4*!*'!T!X)*++*0!2%(,/'/%(0!u!
!
1. ]%..1"#*4%"#*>,$,4*014*/-'A*&14*0%(-'A*&1*0-*(%..'"1*R*

L*0! @#)7! $%)&! '%)0! +*0! #$$#&'*.*('0! *'! +%2#)7! #00%2/#'/K0! 0%('! 45&50! $#&! +#! &54/*! P)&(/*&C!
-*''*!,*&(/A&*!4A&*!'%)0!+*0!@#)7!,*!+#!2%..)(*V!0#)K!+*0!@Q'/.*('0!0/0!;!*'!O!&%)'*!,*!1*(AH*!
[-%(0*&H#'%/&*! *'! H/++#! 9/*,*&.*:*&\! $%)&! +*0X)*+0! /+! *7/0'*! ,*0! 2%(H*('/%(0! *('&*! +#!
-%..)(*!*'!+*!-J^![+%2#'#/&*\C!
Le#''&/@)'/%(! ,*0! #$$#&'*.*('0! 0)@H*('/%((50! #/(0/! X)*! +*0! #$$#&'*.*('0! ,/'0! q!,*!
,5$#((#4*!r!0%('!45&5*!$#&!+*!GUGN_C!L*0!.%('#('0!,*0!+%:*&0!0%('!,5K/(/0V!0*+%(!+#!+54/0+#'/%(!
*(!H/4)*)&V!$#&!+*!-#('%(![H%/&!&#$$%&'!0)&!+6JKK/2*!,)!+%4*.*('\C!!

!
L#! -%..)(*! $%00A,*! 2/(X! @Q'/.*('0! +%2#'/K0V! ,%('! ,*)7! #H*2! ,*0! #$$#&'*.*('0!
0)@H*('/%((50V!T!0#H%/&!Z!!
!

• L#! ?%)&! ,*! +6m%&+%4*! #H*2! 0*0! =;! #$$#&'*.*('0! 0)@H*('/%((50! *'! F! #&2#,*0!
2%..*&2/#+*0C!!

• L6/..*)@+*!a+*)&!,*!L:0![")*!,*!"/H*!;;\V!2%.$&*(#('!;;!#$$#&'*.*('0!*'!O!+%2#)7!
2%..*&2/#)7C!
!

L*0!+%2#'/K0!(%(!0)@H*('/%((50!0%('!+*0!0)/H#('0!Z!!
!

• ")*!,*!"/H*!;=![#(2/*((*!4*(,#&.*&/*\!
• "%)'*!,*!G'E-*&4)*!;=V!/..*)@+*!#$$#&'*(#('!#)!a%(,!a/023*&!

[-*0! ,*)7! /..*)@+*0! (*! 0%('! $#0! 0)@H*('/%((50V!.#/0! %('! ,*0! +%:*&0! &#/0%((#@+*0V!
/(,*750C\!

• L6/..*)@+*!,*!P*+!U)'%.(*V!X)/!2%('/*('!;!#$$#&'*.*('0!,*!,5$#((#4*!0%2/#+V!+%)50!
#)!-G"C!
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• L#!8#/0%(!,*!P%)&4%4(*V!,%('! +#!$#&'/*!%22)$5*!$#&! +#!a%(,#'/%(!,)!8/,/![N8G\!*0'!
+%)5*!$#&!+*!-#('%(C!

!
;"^1*.-)4%"4_*'%)'*0!H%)5*0!T!+#!,5.%+/'/%(V!#H*2!,*0!@#)7!&50/+/#@+*0!T!2%)&'*!5235#(2*!Z*

• UHC!,*0!N)+*0!RV![.#/0%(!b#+'*(&/*,!,*)7!#$$#&'*.*('0\!
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Conclusions du rapport de la Commission de Gestion 2010 
 
Comme elle l’a déjà annoncé, la commission de gestion n’a pas eu cette année la tâche facile. En 
effet, elle a dû analyser trois préavis complémentaires, boucler 32 préavis totalisant 43 millions de 
francs, visiter cinq services ou offices et analyser le rapport général. A cela, s’ajoute les élections 
communales où des participants ont dû mener de front leurs campagnes durant la période la plus 
chargée de la COGES.  
Les commissaires sont satisfaits de la gestion des préavis à boucler, car ils ont pu, grâce à la bonne 
collaboration et à l’échange de conseils avec le service des Finances, les analyser plus facilement et 
obtenir une meilleure vue d’ensemble. Les réponses fournies par les services aux questions de la 
COGES, ainsi que la collaboration avec les Municipaux, furent également très satisfaisantes.  
Elle a par contre rencontré quelques difficultés à analyser sereinement le rapport général en raison 
des délais très courts imposés. C’est pour cette raison qu’elle fait le vœu de recevoir le rapport (sous 
forme de copie de travail par service et avant édition) début mars afin de disposer un laps de temps 
suffisant pour l’analyser. De plus, les changements intervenus ce printemps à la tête du Service de 
l’administration générale ont créé un certain nombre de désagréments qui nous ont compliqué la 
tâche.  
Nous constatons aussi que certaines listes des préavis ouverts ne figurent toujours pas dans le 
rapport et ceci malgré nos demandes répétées.  
Pour finir, afin d’être plus pertinente et plus optimale, la COGES se réservera le droit de poser les 
questions directement aux services et non plus via le SAG.  
De manière générale, la tendance positive ressentie durant ces deux dernières années est toujours 
présente et la COGES se réjouit de continuer de travailler dans le même élan constructif.  
 
C’est pourquoi la commission unanime, vous prie, Monsieur le Président, Mesdames et Messieurs 
les Conseillères et Conseillers, de bien vouloir prendre les décisions suivantes : 
 
Le Conseil communal de Nyon 
 
vu    le Rapport de gestion 2010, 
 
ouï    le Rapport de la Commission de gestion, 
 
attendu   que cet objet a été régulièrement porté à l’ordre du jour, 
 
décide :  d’approuver la gestion de l’exercice 2010 et d’en donner décharge à la 

Municipalité. 
 
La commission de gestion 
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