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We established an Operating Destination as a milestone on the 
journey to achieving Our Purpose:  One Coca-Cola Consolidated 
Team, consistently generating strong cash fl ow, while empowering 
the next generation of  servant leaders. Our Operating Destination 
guided our strategy in 2019, as we reviewed our structures, our 
operating routines and our business processes, to ensure we were 
well positioned to deliver consistent, profi table results. 

Strong execution of  our strategy resulted in very solid and 
steady results throughout 2019. Our total sales grew by 4.3%, 
to over $4.8 billion. Our positive sales results allowed us to gen-
erate strong and consistent cash fl ow. We used some of  this cash 
to pay down the debt we incurred as a result of  our territory 
expansion. We also made signifi cant investments in our business 
and our people. Our Company opened a $33 million distribution 
center in Erlanger, KY. This investment will greatly increase 
our operational capabilities in the Cincinnati region and allow 
us to serve our customers even better. We are investing over $50 
million to add 200,000 sq. ft. to our West Memphis, AR facility 
and expand our production capabilities in the region. We also 
opened a Learning Center in Hanover, MD. This facility, and our 
Charlotte Learning Center, provides our teammates with training 
and continuous learning to perform and to grow. In support of  
our “One Coca-Cola Consolidated Team” commitment, we 
developed and launched our One Team digital app to enhance 
teammate connections and information sharing. Continued 
investments in cloud computing and other technologies have 
led to greater productivity across the enterprise, as we drive 
modernization and agility in the ways we work.

In 2019, we continued to improve and diversify our portfolio of  
over 300 of  the world’s best brands and fl avors. In our sparkling 

category, we launched the fi rst new Coca-Cola trademark extension 
in over a decade with Coca-Cola Orange Vanilla. During the 
holiday season, we introduced Coca-Cola Cinnamon. In the 
lemon-lime category, we fueled the Sprite brand with the launch 
of  Sprite Lymonade. And we continued to bolster sparkling growth 
with products such as Coke Zero Sugar and our mini packaging 
portfolio, featuring smaller-sized bottles and cans. 

Our still category continues to experience positive momentum, 
led by BODYARMOR. It is the fastest growing sports drink, 
driving over 80% of  category growth in 2019. The energy category 
continued to show strong results, fueled by Monster’s new Ultra 
Paradise and Reign. Our enhanced water brands also performed 
well, with solid growth from vitaminwater, and we are excited 
about the new smartwater alkaline and antioxidant off erings. 
Finally, the dairy category continues to accelerate behind brands 
like Core Power and fairlife Yup!

Our strong fi nancial performance was a direct result of  the hard 
work and dedication of  our 17,000 teammates. It’s humbling to 
witness the many ways they serve each other, our Company, our 
customers and our communities every day. From serving families 
of  deployed troops to helping feed and clothe those in need, 
our teammates performed thousands of  hours of  service in our 
communities, and we are inspired by their eff orts. 

While 2019 was a productive and positive year for our Company, 
we believe our business is well positioned to build on last year’s 
success. Guided by Our Purpose, we have taken meaningful and 
important actions to prepare our business to best serve our cus-
tomers and consumers in the future. We are committed to creating 
long-term value for our shareholders, teammates, customers and 
communities. And we are honored and humbled by your support.

In 2019, we celebrated our 117th year in business. We began

the year by simplifying our name to Coca-Cola Consolidated, Inc.,

yet we maintained an unwavering commitment to Our Purpose:

To Honor God in All We Do, To Serve Others, To Pursue Excellence,

and To Grow Profi tably. Our Purpose remains the cornerstone

of our Company and our Culture.

DAVID M. KATZ

PRESIDENT

& CHIEF OPERATING OFFICER

J. FRANK HARRISON, III

CHAIRMAN OF THE BOARD

& CHIEF EXECUTIVE OFFICER
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ONE TEAM APP

This year we launched our One Team app, an online community 
where teammates can connect, share and engage with each other 
and the business.

LEARNING OPPORTUNITIES

In 2019, Coke Consolidated continued its commitment to being a 
learning organization, providing our teammates with continuous 
learning and training opportunities that allowed them to grow 
in their careers.

WOMEN’S LEADERSHIP FORUM

Coke Consolidated teammates launched the Women’s Leadership 
Forum—a series of  events focusing on women in the work-
place, designed to provide tools for them to grow personally 
and professionally.

CHAPLAINCY PROGRAM

The lives and families of  our teammates were positively impacted 
by our Corporate Chaplains program in 2019. Teammates have 
24/7 access to our network of  Chaplains, who this year conducted 
more than 26,000 care sessions and supported our teammates 
through more than 1,600 critical life events from court dates to 
weddings and funerals, and prison and hospital visits.

RESPONSE TEAM 

The Response Team travels throughout our territory to help 
teammates in communities hit by disastrous weather events. For 
example, our Response Team served a Knoxville teammate whose 
basement fl ooded with 2.5 feet of  water after a heavy rainfall.

PODCASTS

This year our Company introduced three new podcasts to share 
stories of  how our teammates serve each other and their com-
munities, as well as updates about our brands and fl avors and 
business performance. 

For over 117 years, Coca-Cola Consolidated has been

honored to make and serve the best brands and fl avors

in the world. Today, we are inspired by and grateful for the

incredible dedication and compassion with which our

17,000 teammates serve each other, our customers and

our communities every single day.

EMPOWERING OUR TEAMMATES

3

The Women’s Leadership Forum 

teaches and inspires Coke 

Consolidated teammates.

The Purpose 

Podcast shares 

stories about 

people and 

programs at Coke 

Consolidated 

that bring our 

Company’s 

Purpose to life.

2,040
INSTRUCTOR-LED

SESSIONS

18,403
UNIQUE

LEARNERS

775,123
TRAINING HOURS COMPLETED
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Teachers who 

attended our “BIG 

HEARTS. mini cans.” 

events received 

schools supplies 

to use in their 

classrooms.

Our “Joy to the Carolinas” holiday event at 

Bank of America Stadium welcomed families 

with food, new shoes, services, and quality 

time with Carolina Panthers players.

classrooms.

4

Coke Consolidated is continually streamlining our

operations and innovating our business processes to best

serve our customers and consumers. This year, we prioritized 

investments that would empower our teammates to

work more effectively. We also continued giving back to

our communities—serving families, teachers, veterans,

and fi rst responders across our territory.

INVESTING IN OUR OPERATIONS

INVESTING IN OUR BUSINESS

A rendering of our West Memphis 

facility improvements.

NEW DISTRIBUTION FACILITY

We opened a sales and distribution center in Erlanger, KY 
allowing us to serve our customers more effi  ciently throughout 
the Cincinnati area. 

WEST MEMPHIS EXPANSION

This expansion will add 200,000 sq. ft. to our existing facility, 
increasing our production capabilities in the greater Memphis area.

NEW LEARNING CENTER

Our newly-opened Learning Center in Hanover, MD, along 
with our fi rst Learning Center in Charlotte, provides important 
training and learning opportunities for teammates, helping them 
become the next generation of  servant leaders.

300,000
SQ. FT.

DISTRIBUTION FACILITY

IN ERLANGER,  KY

$33M
INVESTMENT IN OUR

ERLANGER,  KY

DISTRIBUTION FACILITY

$50M+
INVESTMENT IN OUR

WEST MEMPHIS

PRODUCTION FACILITY

$1.5M
INVESTMENT IN OUR

13,000 SQ.  FT.  HANOVER, 

MD LEARNING CENTER

Throughout the year, our teammates strived to fulfi ll our Company’s 
mission to serve each other and our communities. Whether sharing 
notes of  appreciation with veterans and fi rst responders, provid-
ing meals for the homeless, or celebrating teachers, the servant 
leaders across our territory poured their time and energy into 
their communities.

TEACHER APPRECIATION

In partnership with three of  our NFL teams and some of  our 
most loyal customers, we hosted teacher appreciation events 
in Indianapolis, Baltimore and Nashville through our ‘BIG 
HEARTS. mini cans.’ program.

SUSTAINABILITY EFFORTS

Sustainability was one of  our top engagements throughout the 
year. For example, teammates in Ohio joined volunteers from 
The Ohio State University for a day of  service in Cincinnati, 
repurposing 60 Coke syrup barrels into recycling bins to be used 
throughout Hamilton County and Ohio State’s campus.

THANKSGIVING MEALS

Teammates in Alexandria, VA, and Capitol Heights, MD, packed 
and distributed 500 Thanksgiving meals for the Central Union 
Mission in Washington, D.C.

INVESTING IN OUR COMMUNITIES

5
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2019 saw the fi rst new core Coca-Cola brand expansions in over a decade with Coca-Cola Orange 
Vanilla in the spring and Coca-Cola Cinnamon during the holidays. Sprite also expanded its portfolio 
in 2019, introducing Sprite Lymonade and Sprite Winter Spiced Cranberry.

Still

BODYARMOR
BODYARMOR Lyte

Energy

Monster Ultra Paradise
Monster Reign
Monster Mule

Enhanced Water

smartwater alkaline
smartwater antioxidant

Dairy

Core Power
fairlife Yup!

HIGH-PERFORMING

PRODUCTS

PRODUCT LAUNCHES

As the landscape of our industry changes

quickly from year to year, Coke Consolidated

works diligently to stay ahead of consumer

trends. Innovation played a major role in

growing our business in 2019, which saw the 

successful launch of several new brands and

fl avors. We fostered growth in the mini packaging 

category, the still category was bolstered

by our energy drink portfolio, and our

energy, enhanced water, and dairy categories 

continued to grow steadily.

INNOVATING OUR PORTFOLIO

PORTFOLIO OF BRANDS

7

Our Statesville, NC Ghost Sign celebration 

featured Coke Orange Vanilla.

Our Statesville, NC Ghost Sign celebration 

featured Coke Orange Vanilla.
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ONE COKE

CONSOLIDATED

TEAM

Consistently generating 

strong cash flow, 

while empowering the 

next generation 

of servant leaders.

97406_Narrative.indd   897406_Narrative.indd   8 3/4/20   2:59 PM3/4/20   2:59 PM



K��N£Ò QN×N£Q
Q£ÓKT�N�£Q ×�Ò £FÓ�×��£ Ó]���QQ�]�

Gét½º�Àq��� Ò�Ó� X�MQ?

 ]T� [���
hh ×��K×� T£Z]TN ZKTQK×�N N] Q£ÓN�]� [U ]T [M�É� ]  N�£ Q£ÓKT�N�£Q £FÓ�×��£ ×ÓN ]  [?UQ

 �w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw Æ�ÉÆÉÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?
�w

j NT×�Q�N�]� T£Z]TN ZKTQK×�N N] Q£ÓN�]� [U ]T [M�É� ]  N�£ Q£ÓKT�N�£Q £FÓ�×��£ ×ÓN ]  [?UQ
 �w q½Æ qwé�tºqº�� }Æwº�É Ãw�� q�

Ó���ºttº��  º³Æ �o�èÆw= ��?XBI

Ó]Ó×�Ó]�× Ó]�Q]��Ò×N£Ò� ��Ó�
�£HéÌq �é�Æ �Ã wÆÀºtqwé�q ét t}ÆÌºÃºÆÉ º� ºqt Ì½éwqÆw�

ÒÆ³éLéwÆ MI��?M�MBM
�QqéqÆ �w �q½Æw ·owºtÉºÌqº�� �Ã
º�Ì�w}�wéqº�� �w �wÀé�ºAéqº���

���T�Q� £�}³�DÆw
�ÉÆ�qºÃºÌéqº�� ����

Q[�� Ó�Ìé�Ó�³é Z³éAé
Ó½éw³�qqÆ� �Ó XBX[[

�×ÉÉwÆtt �Ã }wº�Ìº}é³ ÆHÆÌoqºmÆ �ÃÃºÌÆt� �üº} Ó�ÉÆ�
TÆÀºtqwé�q¸t qÆ³Æ}½��Æ �o�èÆw� º�Ì³oÉº�À éwÆé Ì�ÉÆ= �E�Q� MME�QQ��
QÆÌowºqºÆt wÆÀºtqÆwÆÉ }owtoé�q q� QÆÌqº�� [X�è� �Ã q½Æ ×Ìq=

Nºq³Æ �Ã ÆéÌ½ Ì³étt NwéÉº�À QD�è�³�t� �é�Æ �Ã ÆéÌ½ ÆHÌ½é�ÀÆ �� L½ºÌ½ wÆÀºtqÆwÆÉ
Ó����� Qq�Ìµ� "[��� Zéw Ié³oÆ Ó]�£ N½Æ �×QÒ×W �³�èé³ QÆ³ÆÌq�éwµÆq

QÆÌowºqºÆt wÆÀºtqÆwÆÉ }owtoé�q q� QÆÌqº�� [X�À� �Ã q½Æ ×Ìq= ���Æ
��ÉºÌéqÆ èD Ì½ÆÌµ �éwµ ºÃ q½Æ wÆÀºtqwé�q ºt é LÆ³³�µ��L� tÆét��ÆÉ ºttoÆw� ét ÉÆÃº�ÆÉ º� To³Æ Q�M �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt ×Ìq� !Æt h �� j
��ÉºÌéqÆ èD Ì½ÆÌµ �éwµ ºÃ q½Æ wÆÀºtqwé�q ºt ��q wÆzoºwÆÉ q� Ãº³Æ wÆ}�wqt }owtoé�q q� QÆÌqº�� [U �w QÆÌqº�� [M�É� �Ã q½Æ ×Ìq� !Æt j �� h
��ÉºÌéqÆ èD Ì½ÆÌµ �éwµ L½Æq½Æw q½Æ wÆÀºtqwé�q �[� ½ét Ãº³ÆÉ é³³ wÆ}�wqt wÆzoºwÆÉ q� èÆ Ãº³ÆÉ èD QÆÌqº�� [U �w [M�É� �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt £HÌ½é�ÀÆ ×Ìq �Ã [?UQ Éowº�À q½Æ
}wÆÌÆÉº�À [X ���q½t ��w Ã�w toÌ½ t½�wqÆw }Æwº�É q½éq q½Æ wÆÀºtqwé�q Lét wÆzoºwÆÉ q� Ãº³Æ toÌ½ wÆ}�wqt�� é�É �X� ½ét èÆÆ� toè·ÆÌq q� toÌ½ Ãº³º�À wÆzoºwÆ�Æ�qt Ã�w q½Æ }étq ?�
ÉéDt� !Æt h �� j
��ÉºÌéqÆ èD Ì½ÆÌµ �éwµ L½Æq½Æw q½Æ wÆÀºtqwé�q ½ét toè�ºqqÆÉ Æ³ÆÌqw��ºÌé³³D ÆmÆwD ��qÆwéÌqºmÆ Òéqé  º³Æ wÆzoºwÆÉ q� èÆ toè�ºqqÆÉ }owtoé�q q� To³Æ Q�M �Ã TÆÀo³éqº�� Q�N
�×XUX�Q�M �Ã q½ºt Ì½é}qÆw� Éowº�À q½Æ }wÆÌÆÉº�À [X ���q½t ��w Ã�w toÌ½ t½�wqÆw }Æwº�É q½éq q½Æ wÆÀºtqwé�q Lét wÆzoºwÆÉ q� toè�ºq toÌ½ Ãº³Æt�� !Æt h �� j
��ÉºÌéqÆ èD Ì½ÆÌµ �éwµ L½Æq½Æw q½Æ wÆÀºtqwé�q ºt é ³éwÀÆ éÌÌÆ³ÆwéqÆÉ Ãº³Æw� é� éÌÌÆ³ÆwéqÆÉ Ãº³Æw� é ����éÌÌÆ³ÆwéqÆÉ Ãº³Æw� é t�é³³Æw wÆ}�wqº�À Ì��}é�D� �w é� Æ�ÆwÀº�À
Àw�Lq½ Ì��}é�D� QÆÆ q½Æ ÉÆÃº�ºqº��t �Ã ã³éwÀÆ éÌÌÆ³ÆwéqÆÉ Ãº³Æw�¿ ãéÌÌÆ³ÆwéqÆÉ Ãº³Æw�¿ ãt�é³³Æw wÆ}�wqº�À Ì��}é�D�¿ é�É ãÆ�ÆwÀº�À Àw�Lq½ Ì��}é�D¿ º� To³Æ [Xè�X �Ã
q½Æ £HÌ½é�ÀÆ ×Ìq�

�éwÀÆ éÌÌÆ³ÆwéqÆÉ Ãº³Æw h ×ÌÌÆ³ÆwéqÆÉ Ãº³Æw j
����éÌÌÆ³ÆwéqÆÉ Ãº³Æw j Q�é³³Æw wÆ}�wqº�À Ì��}é�D j

£�ÆwÀº�À Àw�Lq½ Ì��}é�D j
�Ã é� Æ�ÆwÀº�À Àw�Lq½ Ì��}é�D� º�ÉºÌéqÆ èD Ì½ÆÌµ �éwµ ºÃ q½Æ wÆÀºtqwé�q ½ét Æ³ÆÌqÆÉ ��q q� otÆ q½Æ ÆHqÆ�ÉÆÉ qwé�tºqº�� }Æwº�É Ã�w Ì��}³Dº�À Lºq½ é�D �ÆL �w wÆmºtÆÉ
Ãº�é�Ìºé³ éÌÌ�o�qº�À tqé�ÉéwÉt }w�mºÉÆÉ }owtoé�q q� QÆÌqº�� [U�é� �Ã q½Æ £HÌ½é�ÀÆ ×Ìq�Ô
��ÉºÌéqÆ èD Ì½ÆÌµ �éwµ L½Æq½Æw q½Æ wÆÀºtqwé�q ºt é t½Æ³³ Ì��}é�D �ét ÉÆÃº�ÆÉ º� To³Æ [Xè�X �Ã q½Æ ×Ìq�� !Æt j �� h
QqéqÆ q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ �éwµÆq mé³oÆ �Ã q½Æ m�qº�À é�É ����m�qº�À Ì����� ÆzoºqD ½Æ³É èD ����éÃÃº³ºéqÆt Ì��}oqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ q� q½Æ }wºÌÆ éq L½ºÌ½ q½Æ Ì����� ÆzoºqD
Lét ³étq t�³É� �w q½Æ émÆwéÀÆ èºÉ é�É étµÆÉ }wºÌÆ �Ã toÌ½ Ì����� ÆzoºqD� ét �Ã q½Æ ³étq èotº�Ætt ÉéD �Ã q½Æ wÆÀºtqwé�q¸t ��tq wÆÌÆ�q³D Ì��}³ÆqÆÉ tÆÌ��É ÃºtÌé³ zoéwqÆw�

�éwµÆq Ié³oÆ ét �Ã �o�Æ XB� X�[?
Ó����� Qq�Ìµ� "³��� Zéw Ié³oÆ "[�U?Q�UM��MBE
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ� "³��� Zéw Ié³oÆ �

��� �éwµÆq ÆHºtqt Ã�w q½Æ Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ� L½ºÌ½ ºt �Æºq½Æw wÆÀºtqÆwÆÉ o�ÉÆw QÆÌqº�� [X �Ã q½Æ ×Ìq ��w toè·ÆÌq q� QÆÌqº�� [M�É� �Ã q½Æ ×Ìq� N½Æ Ó³étt Õ Ó�����
Qq�Ìµ ºt Ì��mÆwqºè³Æ º�q� Ó����� Qq�Ìµ �� é t½éwÆ�Ã�w�t½éwÆ èétºt éq q½Æ �}qº�� �Ã q½Æ ½�³ÉÆw�
��ÉºÌéqÆ q½Æ �o�èÆw �Ã t½éwÆt �oqtqé�Éº�À �Ã ÆéÌ½ �Ã q½Æ wÆÀºtqwé�q¸t Ì³éttÆt �Ã Ì����� tq�Ìµ� ét �Ã q½Æ ³éqÆtq }wéÌqºÌéè³Æ ÉéqÆ�

Ó³étt ]oqtqé�Éº�À ét �Ã �é�oéwD XI� X�X�
Ó����� Qq�Ìµ� "[��� Zéw Ié³oÆ E�[Q[�QQE
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ� "[��� Zéw Ié³oÆ X�XUX�XQX

Ò�Ìo�Æ�qt ��Ì�w}�wéqÆÉ èD TÆÃÆwÆ�ÌÆ
Z�wqº��t �Ã q½Æ wÆÀºtqwé�q¸t ÉÆÃº�ºqºmÆ Zw�HD QqéqÆ�Æ�q q� èÆ Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ QÆÌowºqºÆt é�É £HÌ½é�ÀÆ Ó���ºttº�� º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ wÆÀºtqwé�q¸t X�X� ×��oé³
�ÆÆqº�À �Ã Qq�Ìµ½�³ÉÆwt éwÆ º�Ì�w}�wéqÆÉ èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ º� Zéwq ����
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�qÆ� [Õ� K�wÆt�³mÆÉ QqéÃÃ Ó���Æ�qt ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� [E
�qÆ� X� Zw�}ÆwqºÆt ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� [E
�qÆ� U� �ÆÀé³ Zw�ÌÆÆÉº�Àt�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� [B
�qÆ� Q� �º�Æ QéÃÆqD ÒºtÌ³�towÆt ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� [B

��Ã�w�éqº�� ×è�oq ]ow £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆwt ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� [?
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�qÆ� M� �éwµÆq Ã�w TÆÀºtqwé�q¸t Ó����� £zoºqD� TÆ³éqÆÉ Qq�Ìµ½�³ÉÆw�éqqÆwt é�É �ttoÆw ZowÌ½étÆt �Ã £zoºqD QÆÌowºqºÆt�������������� X[
�qÆ� I� QÆ³ÆÌqÆÉ  º�é�Ìºé³ Òéqé ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� XU
�qÆ� E� �é�éÀÆ�Æ�q¸t ÒºtÌottº�� é�É ×�é³Dtºt �Ã  º�é�Ìºé³ Ó��Éºqº�� é�É TÆto³qt �Ã ]}Æwéqº��t��������������������������������������������� XQ
�qÆ� E×� Woé�qºqéqºmÆ é�É Woé³ºqéqºmÆ ÒºtÌ³�towÆt ×è�oq�éwµÆq Tºtµ ������������������������������������������������������������������������������������������� QX
�qÆ� B�  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�qt é�É Qo}}³Æ�Æ�qéwD Òéqé������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ QU
�qÆ� ?� Ó½é�ÀÆt º� é�É ÒºtéÀwÆÆ�Æ�qtGºq½ ×ÌÌ�o�qé�qt �� ×ÌÌ�o�qº�À é�É  º�é�Ìºé³ ÒºtÌ³�towÆ ������������������������������������������� B?
�qÆ� ?×� Ó��qw�³t é�É Zw�ÌÆÉowÆt ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� B?
�qÆ� ?Õ� ]q½Æw ��Ã�w�éqº�� �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� B?
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�qÆ� [�� ÒºwÆÌq�wt� £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆwt é�É Ó�w}�wéqÆ ��mÆw�é�ÌÆ������������������������������������������������������������������������������������������������� ?�
�qÆ� [[� £HÆÌoqºmÆ Ó��}Æ�téqº�� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ?�
�qÆ� [X� QÆÌowºqD ]L�Æwt½º} �Ã ÓÆwqéº� ÕÆ�ÆÃºÌºé³ ]L�Æwt é�É�é�éÀÆ�Æ�q é�É TÆ³éqÆÉ Qq�Ìµ½�³ÉÆw�éqqÆwt �������������������������� ?�
�qÆ� [U� ÓÆwqéº� TÆ³éqº��t½º}t é�É TÆ³éqÆÉ Nwé�téÌqº��t� é�É ÒºwÆÌq�w ��ÉÆ}Æ�ÉÆ�ÌÆ������������������������������������������������������������������� ?�
�qÆ� [Q� Zwº�Ìº}é³ ×ÌÌ�o�qé�q  ÆÆt é�É QÆwmºÌÆt ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ?�
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�qÆ� [� Õotº�Ætt�

��qw�ÉoÌqº��

Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì�� é ÒÆ³éLéwÆ Ì�w}�wéqº�� �q�ÀÆq½Æw Lºq½ ºqt �é·�wºqD��L�ÆÉ toètºÉºéwºÆt� q½Æ ãÓ��}é�D�¿ ãLÆ�¿ ã�ow¿ �w
ãot¿�� ÉºtqwºèoqÆt� �éwµÆqt é�É �é�oÃéÌqowÆt ���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆt º� qÆwwºq�wºÆt t}é��º�À [Q tqéqÆt é�É q½Æ ÒºtqwºÌq �Ã Ó�³o�èºé� N½Æ
Ó��}é�D Lét º�Ì�w}�wéqÆÉ º� [?B� é�É� q�ÀÆq½Æw Lºq½ ºqt }wÆÉÆÌÆtt�wt� ½ét èÆÆ� º� q½Æ ���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆ �é�oÃéÌqowº�À é�É
Éºtqwºèoqº�� èotº�Ætt tº�ÌÆ [?�X�GÆ éwÆ q½Æ ³éwÀÆtq Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æw º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt� ×}}w�Hº�éqÆ³D BM! �Ã �ow q�qé³ è�qq³Æ�Ìé�
té³Æt m�³o�Æ q� wÆqéº³ Ìotq��Æwt Ì��tºtqt �Ã }w�ÉoÌqt �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆ t��Æ �Ã q½Æ ��tq wÆÌ�À�ºAÆÉ é�É
}�}o³éw èÆmÆwéÀÆ èwé�Ét º� q½Æ L�w³É�GÆ é³t� ÉºtqwºèoqÆ }w�ÉoÌqt Ã�w tÆmÆwé³ �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt� º�Ì³oÉº�À Õ× Q}�wqt
�oqwºqº��� ��Ó �ãÕ�ÉD×w��w¿�� �ÆowºÀ Òw ZÆ}}Æw ��Ì� �ãÒw ZÆ}}Æw¿� é�É���tqÆw £�ÆwÀD Ó��}é�D �ã���tqÆw £�ÆwÀD¿�� ]ow
}ow}�tÆ ºt q� ½���w ��É� q� tÆwmÆ �q½Æwt� q� }owtoÆ ÆHÌÆ³³Æ�ÌÆ é�É q� Àw�L }w�Ãºqéè³D�

]L�Æwt½º}

��  wé�µ �éwwºt��� ���� q½Æ Ó½éºw�é� �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt é�É Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw �Ã q½Æ Ó��}é�D� q�ÀÆq½Æw Lºq½ q½Æ qwotqÆÆt
�Ã ÌÆwqéº� qwotqt Ætqéè³ºt½ÆÉ Ã�w q½Æ èÆ�ÆÃºq �Ã ÌÆwqéº� wÆ³éqºmÆt �Ã q½Æ ³éqÆ ��  wé�µ �éwwºt��� �w�� Ì��qw�³ t½éwÆt wÆ}wÆtÆ�qº�À
é}}w�Hº�éqÆ³D BI! �Ã q½Æ q�qé³ m�qº�À }�LÆw �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ �oqtqé�Éº�À Ó����� Qq�Ìµ é�É Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ �� é
Ì��t�³ºÉéqÆÉ èétºt� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D �L�ÆÉ é}}w�Hº�éqÆ³D XE! �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³
�oqtqé�Éº�À Ó����� Qq�Ìµ é�É Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ �� é Ì��t�³ºÉéqÆÉ èétºt� wÆ}wÆtÆ�qº�À é}}w�Hº�éqÆ³D M! �Ã q½Æ q�qé³ m�qº�À
}�LÆw �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ é�É Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ m�qº�À q�ÀÆq½Æw� ×t ³��À ét N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D ½�³Ét q½Æ
�o�èÆw �Ã t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ ºq ÌowwÆ�q³D �L�t� ºq ½ét q½Æ wºÀ½q q� ½émÆ ºqt ÉÆtºÀ�ÆÆ }w�}�tÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D Ã�w ���º�éqº�� q�
q½Æ Ó��}é�D¸t Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt� é�É ��  wé�µ �éwwºt��� ��� é�É q½Æ qwotqÆÆt �Ã q½Æ ��  wé�µ �éwwºt��� �w� Ãé�º³D qwotqt ÉÆtÌwºèÆÉ
éè�mÆ� ½émÆ éÀwÆÆÉ q� m�qÆ q½Æ t½éwÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ L½ºÌ½ q½ÆD Ì��qw�³ º� Ãém�w �Ã toÌ½ ÉÆtºÀ�ÆÆ�
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D É�Æt ��q �L� é�D t½éwÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ�

ÕÆmÆwéÀÆ Zw�ÉoÌqt

GÆ �ÃÃÆw é wé�ÀÆ �Ã ���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt é�É Ã³ém�wt ÉÆtºÀ�ÆÉ q� �ÆÆq q½Æ ÉÆ�é�Ét �Ã �ow Ì��to�Æwt� º�Ì³oÉº�À è�q½
t}éwµ³º�À é�É tqº³³ èÆmÆwéÀÆt� Q}éwµ³º�À èÆmÆwéÀÆt éwÆ Ìéwè��éqÆÉ èÆmÆwéÀÆt é�É q½Æ Ó��}é�D¸t }wº�Ìº}é³ t}éwµ³º�À èÆmÆwéÀÆ ºt
Ó�Ìé�Ó�³é� Qqº³³ èÆmÆwéÀÆt º�Ì³oÉÆ Æ�ÆwÀD }w�ÉoÌqt é�É ���Ìéwè��éqÆÉ èÆmÆwéÀÆt toÌ½ ét è�qq³ÆÉ LéqÆw� qÆé� wÆéÉD q� Éwº�µ Ì�ÃÃÆÆ�
Æ�½é�ÌÆÉ LéqÆw� ·oºÌÆt é�É t}�wqt Éwº�µt�

]ow té³Æt éwÆ ÉºmºÉÆÉ º�q� qL� �éº� ÌéqÆÀ�wºÆt= �º� è�qq³Æ�Ìé� té³Æt é�É �ºº� �q½Æw té³Æt� Õ�qq³Æ�Ìé� té³Æt º�Ì³oÉÆ }w�ÉoÌqt }éÌµéÀÆÉ
}wº�éwº³D º� }³étqºÌ è�qq³Æt é�É é³o�º�o� Ìé�t� ]q½Æw té³Æt º�Ì³oÉÆ té³Æt q� �q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt� ã}�tq��ºH¿ }w�ÉoÌqt�
qwé�t}�wqéqº�� wÆmÆ�oÆ é�É Æzoº}�Æ�q �éº�qÆ�é�ÌÆ wÆmÆ�oÆ� Z�tq��ºH }w�ÉoÌqt éwÆ Éºt}Æ�tÆÉ q½w�oÀ½ Æzoº}�Æ�q q½éq �ºHÆt Ã�o�qéº�
tDwo}t Lºq½ Ìéwè��éqÆÉ �w tqº³³ LéqÆw� Æ�éè³º�À Ã�o�qéº� wÆqéº³Æwt q� tÆ³³ Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt q� Ì��to�Æwt º� Ìo}t �w À³éttÆt�

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ tÆqt Ã�wq½ t��Æ �Ã �ow }wº�Ìº}é³ }w�ÉoÌqt� º�Ì³oÉº�À }w�ÉoÌqt �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É }w�ÉoÌqt ³ºÌÆ�tÆÉ q�
ot èD �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt=

Q}éwµ³º�À ÕÆmÆwéÀÆt Qqº³³ ÕÆmÆwéÀÆt
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D Zw�ÉoÌqt=
Õéwzt T��q ÕÆÆw  é�qé Ó�wÆ Z�LÆw ���Ætq NÆé
Ó½ÆwwD Ó�µÆ  é�qé üÆw� Òété�º �oèÆwq¸t �Æ���éÉÆ
Ó½ÆwwD Ó�µÆ üÆw�  wÆtÌé Òété�º  ³ém�wt �º�oqÆ�éºÉ �oºÌÆt N� ��
Ó�Ìé�Ó�³é �Æ³³� !Æ³³� Òété�º Q}éwµ³º�À ZÆéÌÆ NÆé
Ó�Ìé�Ó�³é �ºÃÆ �Æ³³� !Æ³³� üÆw�  Kü£ Z]G£TéÉÆ
Ó�Ìé�Ó�³é ]wé�ÀÆ Ié�º³³é �º�oqÆ�éºÉ Q}éwµ³º�À À³éÌWéo t�éwqLéqÆw Z]G£TéÉÆ üÆw�
Ó�Ìé�Ó�³é Ié�º³³é Zºèè Fqwé À³éÌWéo mºqé�º�LéqÆw No��£ !o��ºÆt
Ó�Ìé�Ó�³é üÆw� QoÀéw QÆéÀwé�t �º�ÀÆw ×³Æ ��³É ZÆéµ NÆé !o}�º³µ
ÒºÆq Õéwzt T��q ÕÆÆw Q}wºqÆ �º�Ó ü�Ó]
ÒºÆq Ó�µÆ Q}wºqÆ üÆw�

Zw�ÉoÌqt �ºÌÆ�tÆÉ q� Kt èD ]q½Æw ÕÆmÆwéÀÆ Ó��}é�ºÆt=
ÒºÆq Òw ZÆ}}Æw Õ�ÉD×w��w }w�ÉoÌqt ���tqÆw £�ÆwÀD }w�ÉoÌqt
Òw ZÆ}}Æw Òo�µº�¸ Ò��oqt �ÌÆÉ Ó�ÃÃÆÆ �]QÏ
Qo�Éw�}  o³³ N½w�qq³Æ TÆºÀ� }w�ÉoÌqt
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QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº��

�� ]Ìq�èÆw X�[E� LÆ Ì��}³ÆqÆÉ é �o³qº�DÆéw tÆwºÆt �Ã qwé�téÌqº��t Lºq½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� Ó�Ìé�Ó�³é TÆÃwÆt½�Æ�qt KQ×� ��Ì�
�ãÓÓT¿�� é L½�³³D �L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� é�É Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Ó��}é�D K�ºqÆÉ� ��Ì�� é� º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q
è�qq³Æw q½éq ºt o�wÆ³éqÆÉ q� ot� q� tºÀ�ºÃºÌé�q³D ÆH}é�É �ow Éºtqwºèoqº�� é�É �é�oÃéÌqowº�À �}Æwéqº��t �q½Æ ãQDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº��¿��
N½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº�� º�Ì³oÉÆÉ q½Æ éÌzoºtºqº�� é�É ÆHÌ½é�ÀÆ �Ã wºÀ½qt q� tÆwmÆ Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt é�É wÆ³éqÆÉ Éºtqwºèoqº��
éttÆqt� ét LÆ³³ ét q½Æ éÌzoºtºqº�� é�É ÆHÌ½é�ÀÆ �Ã wÆÀº��é³ �é�oÃéÌqowº�À ÃéÌº³ºqºÆt é�É wÆ³éqÆÉ �é�oÃéÌqowº�À éttÆqt�  º�é³ }�tq�Ì³�tº�À
éÉ·otq�Æ�qt º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ qÆw�t é�É Ì��Éºqº��t �Ã q½Æ é}}³ºÌéè³Æ éttÆq }owÌ½étÆ éÀwÆÆ�Æ�q �w éttÆq ÆHÌ½é�ÀÆ éÀwÆÆ�Æ�q LÆwÆ
Ì��}³ÆqÆÉ èD X�[B Ã�w é³³ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº�� qwé�téÌqº��t�

 �³³�Lº�À q½Æ Ì��}³Æqº�� �Ã q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº��� LÆ éwÆ }éwqD q� tÆmÆwé³ µÆD éÀwÆÆ�Æ�qt q½éq �º� }w�mºÉÆ ot Lºq½ wºÀ½qt q�
ÉºtqwºèoqÆ� �éwµÆq é�É �é�oÃéÌqowÆ èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt é�É �ºº� Ì��wÉº�éqÆ �ow w�³Æ º� q½Æ ��wq½ ×�ÆwºÌé� Ó�Ìé�Ó�³é tDtqÆ�� N½Æ
Ã�³³�Lº�À tÆÌqº��t to��éwºAÆ ÌÆwqéº� �Ã q½ÆtÆ µÆD éÀwÆÆ�Æ�qt�

ÕÆmÆwéÀÆ Òºtqwºèoqº�� é�É�é�oÃéÌqowº�À ×ÀwÆÆ�Æ�qt

GÆ ½émÆ wºÀ½qt q� ÉºtqwºèoqÆ� }w���qÆ� �éwµÆq é�É tÆ³³ ÌÆwqéº� ���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆt �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D }owtoé�q q� é
Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ èÆmÆwéÀÆ éÀwÆÆ�Æ�q Lºq½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É ÓÓT Æ�qÆwÆÉ º�q� ���éwÌ½ U[� X�[E �ét é�Æ�ÉÆÉ� q½Æ
ãÓÕ×¿�� Zowtoé�q q� q½Æ ÓÕ×� q½Æ Ó��}é�D ºt wÆzoºwÆÉ q� �éµÆ zoéwqÆw³D toè�è�qq³º�À }éD�Æ�qt q� ÓÓT �� é Ì��qº�oº�À èétºt º�
ÆHÌ½é�ÀÆ Ã�w q½Æ Àwé�q �Ã ÆHÌ³otºmÆ wºÀ½qt q� ÉºtqwºèoqÆ� }w���qÆ� �éwµÆq é�É tÆ³³ q½Æ éoq½�wºAÆÉ èwé�Ét �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D
é�É wÆ³éqÆÉ }w�ÉoÌqt º� Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt q½Æ Ó��}é�D éÌzoºwÆÉ Ãw�� ÓÓT ét }éwq �Ã q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº��� èoq ÆHÌ³oÉº�À
qÆwwºq�wºÆt q½Æ Ó��}é�D éÌzoºwÆÉ º� é� ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº��� �� éÉÉºqº�� q� Ìotq��éwD qÆw�º�éqº�� é�É ÉÆÃéo³q wºÀ½qt� q½Æ ÓÕ× wÆzoºwÆt
ot q� �éµÆ ��À�º�À Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt º� �ow Éºtqwºèoqº�� èotº�Ætt é�É q� �ÆÆq ÌÆwqéº� �º�º�o� m�³o�Æ wÆzoºwÆ�Æ�qt� ÀºmÆt
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D ÌÆwqéº� é}}w�mé³ é�É �q½Æw wºÀ½qt º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ é té³Æ �Ã q½Æ Ó��}é�D �w �Ã q½Æ Éºtqwºèoqº�� èotº�Ætt �Ã
q½Æ Ó��}é�D é�É }w�½ºèºqt ot Ãw�� }w�ÉoÌº�À� �é�oÃéÌqowº�À� }wÆ}éwº�À� }éÌµéÀº�À� Éºtqwºèoqº�À� tÆ³³º�À� ÉÆé³º�À º� �w �q½ÆwLºtÆ
otº�À �w ½é�É³º�À é�D èÆmÆwéÀÆt� èÆmÆwéÀÆ Ì��}��Æ�qt �w �q½Æw èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt �q½Æw q½é� q½Æ }w�ÉoÌqt �Ã
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É ÆH}wÆtt³D }Æw�ºqqÆÉ Ìw�tt�³ºÌÆ�tÆÉ èwé�Ét Lºq½�oq q½Æ Ì��tÆ�q �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D�

GÆ é³t� ½émÆ wºÀ½qt q� �é�oÃéÌqowÆ� }w�ÉoÌÆ é�É }éÌµéÀÆ ÌÆwqéº� èÆmÆwéÀÆt é�É èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt èÆéwº�À qwéÉÆ�éwµt �Ã
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D éq �ow �é�oÃéÌqowº�À }³é�qt }owtoé�q q� é wÆÀº��é³ �é�oÃéÌqowº�À éÀwÆÆ�Æ�q Lºq½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D
Æ�qÆwÆÉ º�q� ���éwÌ½ U[� X�[E �ét é�Æ�ÉÆÉ� q½Æ ãT�×¿�� N½ÆtÆ èÆmÆwéÀÆt �éD èÆ ÉºtqwºèoqÆÉ èD ot Ã�w �ow �L� éÌÌ�o�q º�
éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ ÓÕ× �w �éD èÆ t�³É èD ot q� ÌÆwqéº� �q½Æw K�Q� Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt é�É q� q½Æ Ó�Ìé�Ó�³é ��wq½ ×�ÆwºÌé Éºmºtº��
�Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D �ãÓÓ�×¿� º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ T�×� Zowtoé�q q� q½Æ T�×� q½Æ }wºÌÆt� �w ÌÆwqéº� Æ³Æ�Æ�qt �Ã q½Æ
Ã�w�o³ét otÆÉ q� ÉÆqÆw�º�Æ q½Æ }wºÌÆt� q½éq q½Æ Ó��}é�D Ì½éwÀÆt Ã�w q½ÆtÆ té³Æt q� ÓÓ�× �w �q½Æw K�Q� Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt éwÆ
o�º³éqÆwé³³D Ætqéè³ºt½ÆÉ èD ÓÓ�× Ãw�� qº�Æ q� qº�Æ� N½Æ T�× Ì��qéº�t }w�mºtº��t wÆtqwºÌqº�À q½Æ té³Æ �Ã q½Æ Ó��}é�D �w q½Æ
�é�oÃéÌqowº�À èotº�Ætt �Ã q½Æ Ó��}é�D� wÆzoºwº�À �º�º�o� Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt º� �ow �é�oÃéÌqowº�À èotº�Ætt� ³º�ºqº�À �ow éèº³ºqD
q� �é�oÃéÌqowÆ }w�ÉoÌqt �q½Æw q½é� q½Æ }w�ÉoÌqt �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É ÆH}wÆtt³D }Æw�ºqqÆÉ Ìw�tt�³ºÌÆ�tÆÉ èwé�Ét Lºq½�oq
q½Æ Ì��tÆ�q �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É é³³�Lº�À Ã�w q½Æ qÆw�º�éqº�� �Ã q½Æ T�× L½ºÌ½ éwÆ tº�º³éw q� q½�tÆ Ì��qéº�ÆÉ º� q½Æ
ÓÕ×�

N½ÆtÆ éÀwÆÆ�Æ�qt éwÆ q½Æ }wº�Ìº}é³ éÀwÆÆ�Æ�qt LÆ ½émÆ Lºq½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É ºqt éÃÃº³ºéqÆt Ã�³³�Lº�À Ì��}³Æqº�� �Ã q½Æ
QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº��� �� éÉÉºqº�� q� �ow éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É ÓÓT� LÆ é³t� ½émÆ wºÀ½qt q� �é�oÃéÌqowÆ
é�É��w ÉºtqwºèoqÆ ÌÆwqéº� èÆmÆwéÀÆ èwé�Ét �L�ÆÉ èD �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt� º�Ì³oÉº�À Òw ZÆ}}Æw é�É���tqÆw £�ÆwÀD� }owtoé�q q�
éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ toÌ½ �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt� ]ow Éºtqwºèoqº�� éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ Òw ZÆ}}Æw }Æw�ºq ot q� ÉºtqwºèoqÆ Òw ZÆ}}Æw
èÆmÆwéÀÆ èwé�Ét� ét LÆ³³ ét ÌÆwqéº� }�tq��ºH }w�ÉoÌqt �Ã Òw ZÆ}}Æw� ÓÆwqéº� �Ã �ow éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ Òw ZÆ}}Æw é³t� éoq½�wºAÆ ot q�
�é�oÃéÌqowÆ ÌÆwqéº� Òw ZÆ}}Æw èÆmÆwéÀÆ èwé�Ét� ]ow Éºtqwºèoqº�� éÀwÆÆ�Æ�q Lºq½���tqÆw £�ÆwÀD Àwé�qt ot q½Æ wºÀ½qt q� ÉºtqwºèoqÆ
ÌÆwqéº� }w�ÉoÌqt �ÃÃÆwÆÉ� }éÌµéÀÆÉ é�É��w �éwµÆqÆÉ èD���tqÆw £�ÆwÀD� Qº�º³éw q� q½Æ ÓÕ×� q½ÆtÆ èÆmÆwéÀÆ éÀwÆÆ�Æ�qt Ì��qéº�
wÆtqwºÌqº��t �� q½Æ otÆ �Ã qwéÉÆ�éwµt� é}}w�mÆÉ è�qq³Æt� Ìé�t é�É ³éèÆ³t é�É q½Æ té³Æ �Ã º�ºqéqº��t �w toètqºqoqÆt� ét LÆ³³ ét qÆw�º�éqº��
Ã�w ÌéotÆ }w�mºtº��t� Qé³Æt �Ã èÆmÆwéÀÆt o�ÉÆw q½ÆtÆ éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt wÆ}wÆtÆ�qÆÉ é}}w�Hº�éqÆ³D [M!� [X!
é�É E! �Ã �ow è�qq³Æ�Ìé� té³Æt m�³o�Æ q� wÆqéº³ Ìotq��Æwt Ã�w X�[?� X�[B é�É X�[E� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

 º�ºt½ÆÉ ���Ét Qo}}³D ×wwé�ÀÆ�Æ�qt

GÆ ½émÆ Ãº�ºt½ÆÉ À��Ét to}}³D éwwé�ÀÆ�Æ�qt Lºq½ �q½Æw K�Q� Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt q� èoD é�É tÆ³³ Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt }w�ÉoÌÆÉ o�ÉÆw
qwéÉÆ�éwµt �L�ÆÉ èD N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ T�×� }owtoé�q q� L½ºÌ½ q½Æ }wºÌÆt� �w ÌÆwqéº� Æ³Æ�Æ�qt �Ã q½Æ
Ã�w�o³ét otÆÉ q� ÉÆqÆw�º�Æ q½Æ }wºÌÆt� Ã�w toÌ½ Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt éwÆ o�º³éqÆwé³³D Ætqéè³ºt½ÆÉ èD ÓÓ�× Ãw�� qº�Æ q� qº�Æ� �� ��tq
º�tqé�ÌÆt� q½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� �ÆÀ�qºéqÆ q½Æ }wºÌÆt éq L½ºÌ½ ºq }owÌ½étÆt Ãº�ºt½ÆÉ À��Ét èÆéwº�À qwéÉÆ�éwµt �L�ÆÉ èD



M

N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D Ãw��� é�É q½Æ }wºÌÆt éq L½ºÌ½ ºq tÆ³³t toÌ½ Ãº�ºt½ÆÉ À��Ét q�� �q½Æw K�Q� Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt ºt ³º�ºqÆÉ
}owtoé�q q� q½ÆtÆ }wºÌº�À }w�mºtº��t�

]q½Æw ×ÀwÆÆ�Æ�qt TÆ³éqÆÉ q� q½Æ Ó�Ìé�Ó�³é QDtqÆ�

×t }éwq �Ã q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº�� }w�ÌÆtt� LÆ Æ�qÆwÆÉ º�q� éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� ÓÓT é�É �q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é
è�qq³Æwt wÆÀéwÉº�À }w�ÉoÌq to}}³D� º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD tÆwmºÌÆt é�É �q½Æw ét}ÆÌqt �Ã q½Æ ��wq½ ×�ÆwºÌé� Ó�Ìé�Ó�³é tDtqÆ�� ét
ÉÆtÌwºèÆÉ èÆ³�L��é�D �Ã q½ÆtÆ éÀwÆÆ�Æ�qt º�m�³mÆ �ÆL tDtqÆ� À�mÆw�é�ÌÆ tqwoÌqowÆt }w�mºÉº�À Ã�w ÀwÆéqÆw }éwqºÌº}éqº�� é�É
º�m�³mÆ�Æ�q èD è�qq³Æwt� L½ºÌ½ wÆzoºwÆ º�ÌwÆétÆÉ ÉÆ�é�Ét �� q½Æ Ó��}é�D¸t �é�éÀÆ�Æ�q é�É ��wÆ Ì�³³éè�wéqº�� é�É é³ºÀ��Æ�q èD
q½Æ }éwqºÌº}éqº�À è�qq³Æwt º� �wÉÆw q� toÌÌÆttÃo³³D º�}³Æ�Æ�q Ó�Ìé�Ó�³é tDtqÆ� }³é�t é�É tqwéqÆÀºÆt�

��ÌºÉÆ�ÌÆ�ÕétÆÉ ZwºÌº�À ×ÀwÆÆ�Æ�q Lºq½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D

N½Æ Ó��}é�D ½ét é� º�ÌºÉÆ�ÌÆ�èétÆÉ }wºÌº�À éÀwÆÆ�Æ�q Lºq½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� L½ºÌ½ Ætqéè³ºt½ q½Æ }wºÌÆt Ì½éwÀÆÉ èD
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D q� q½Æ Ó��}é�D Ã�w �º� Ì��ÌÆ�qwéqÆt �Ã t}éwµ³º�À é�É ÌÆwqéº� tqº³³ èÆmÆwéÀÆt }w�ÉoÌÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D é�É
�ºº� ÌÆwqéº� }owÌ½étÆÉ tqº³³ èÆmÆwéÀÆt� K�ÉÆw q½Æ º�ÌºÉÆ�ÌÆ�èétÆÉ }wºÌº�À éÀwÆÆ�Æ�q� q½Æ }wºÌÆt Ì½éwÀÆÉ èD N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D
éwÆ º�}éÌqÆÉ èD é �o�èÆw �Ã ÃéÌq�wt� º�Ì³oÉº�À q½Æ º�ÌºÉÆ�ÌÆ wéqÆ º� ÆÃÃÆÌq� �ow }wºÌº�À é�É té³Æt �Ã Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt� q½Æ Ì½é��Æ³t º�
L½ºÌ½ q½Æ Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt éwÆ t�³É é�É }éÌµéÀÆ �ºH é�É º� q½Æ ÌétÆ �Ã }w�ÉoÌqt t�³É èD N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D q� ot º� Ãº�ºt½ÆÉ
Ã�w�� q½Æ Ì�tq �Ã À��Ét Ã�w ÌÆwqéº� Æ³Æ�Æ�qt otÆÉ º� toÌ½ }w�ÉoÌqt� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D ½ét �� wºÀ½qt o�ÉÆw q½Æ º�ÌºÉÆ�ÌÆ�èétÆÉ
}wºÌº�À éÀwÆÆ�Æ�q q� Ætqéè³ºt½ q½Æ wÆté³Æ }wºÌÆt éq L½ºÌ½ LÆ tÆ³³ }w�ÉoÌqt� èoq É�Æt ½émÆ q½Æ wºÀ½q q� Ætqéè³ºt½ ÌÆwqéº� }wºÌº�À o�ÉÆw
�q½Æw éÀwÆÆ�Æ�qt� º�Ì³oÉº�À q½Æ T�×�

�éqº��é³ Zw�ÉoÌq Qo}}³D ��mÆw�é�ÌÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q

GÆ éwÆ é �Æ�èÆw �Ã é �éqº��é³ }w�ÉoÌq to}}³D Àw�o} �q½Æ ã�ZQ�¿�� Ì��}wºtÆÉ �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É ÌÆwqéº� �q½Æw
Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt L½� éwÆ wÆÀº��é³ }w�ÉoÌº�À è�qq³Æwt º� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D¸t �éqº��é³ }w�ÉoÌq to}}³D tDtqÆ� �Ì�³³ÆÌqºmÆ³D
Lºq½ q½Æ Ó��}é�D� q½Æ ã�ZQ� �Æ�èÆwt¿�� }owtoé�q q� é �éqº��é³ }w�ÉoÌq to}}³D À�mÆw�é�ÌÆ éÀwÆÆ�Æ�q ÆHÆÌoqÆÉ º� X�[M Lºq½
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É ÌÆwqéº� �q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt �ét é�Æ�ÉÆÉ� q½Æ ã�ZQ� ��mÆw�é�ÌÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q¿�� N½Æ tqéqÆÉ
�è·ÆÌqºmÆt �Ã q½Æ �ZQ� º�Ì³oÉÆ� é���À �q½Æwt� �º� Ó�Ìé�Ó�³é tDtqÆ� tqwéqÆÀºÌ º�ÃwétqwoÌqowÆ º�mÆtq�Æ�q é�É ÉºmÆtq�Æ�q }³é��º�Àé
�ºº� �ÆqL�wµ �}qº�ºAéqº�� �Ã }³é�q q� Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw t�owÌº�Àé é�É �ººº� �ÆL }w�ÉoÌq�}éÌµéÀº�À º�ÃwétqwoÌqowÆ }³é��º�À�

K�ÉÆw q½Æ �ZQ� ��mÆw�é�ÌÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q� q½Æ �ZQ� �Æ�èÆwt Ætqéè³ºt½ÆÉ ÌÆwqéº� À�mÆw�é�ÌÆ �ÆÌ½é�ºt�t� º�Ì³oÉº�À é À�mÆw�º�À
è�éwÉ �q½Æ ã�ZQ� Õ�éwÉ¿� Ì��}wºtÆÉ �Ã wÆ}wÆtÆ�qéqºmÆt �Ã ÌÆwqéº� �ZQ� �Æ�èÆwt� N½Æ �ZQ� Õ�éwÉ �éµÆt é�É��w �mÆwtÆÆt é�É
ÉºwÆÌqt ÌÆwqéº� µÆD ÉÆÌºtº��t wÆÀéwÉº�À q½Æ �ZQ�� Zowtoé�q q� q½Æ ÉÆÌºtº��t �Ã q½Æ �ZQ� Õ�éwÉ �éÉÆ Ãw�� qº�Æ q� qº�Æ é�É toè·ÆÌq q�
q½Æ qÆw�t é�É Ì��Éºqº��t �Ã q½Æ �ZQ� ��mÆw�é�ÌÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÆéÌ½ �ZQ� �Æ�èÆw ºt wÆzoºwÆÉ q� �éµÆ ÌÆwqéº� º�mÆtq�Æ�qt º� ºqt
wÆt}ÆÌqºmÆ �é�oÃéÌqowº�À éttÆqt é�É q� º�}³Æ�Æ�q Ó�Ìé�Ó�³é tDtqÆ� tqwéqÆÀºÌ º�mÆtq�Æ�q �}}�wqo�ºqºÆt Ì��tºtqÆ�q Lºq½ q½Æ �ZQ�
��mÆw�é�ÌÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q�GÆ éwÆ é³t� �è³ºÀéqÆÉ q� }éD é ÌÆwqéº� }�wqº�� �Ã q½Æ Ì�tqt �Ã �}Æwéqº�À q½Æ �ZQ��

Ó]�× QÆwmºÌÆt ��Ó

GÆ éwÆ é �Æ�èÆw �Ã Ó]�× QÆwmºÌÆt ��Ó �ãÓ]�×¿�� é� Æ�qºqD Ã�w�ÆÉ Lºq½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É ÌÆwqéº� �q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é
è�qq³Æwt q� }w�mºÉÆ èotº�Ætt }w�ÌÆtt é�É º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD tÆwmºÌÆt q� ºqt �Æ�èÆwt�GÆ éwÆ }éwqD q� é �étqÆw tÆwmºÌÆt éÀwÆÆ�Æ�q
Lºq½ Ó]�×� }owtoé�q q� L½ºÌ½ Ó]�× éÀwÆÆÉ q� �éµÆ éméº³éè³Æ� é�É LÆ èÆÌé�Æ éoq½�wºAÆÉ q� otÆ� q½Æ Ó�µÆ ]�Æ ��wq½ ×�ÆwºÌé
tDtqÆ� �q½Æ ãÓ]�× QDtqÆ�¿�� é o�ºÃ�w� º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD tDtqÆ� ÉÆmÆ³�}ÆÉ q� }w���qÆ �}Æwéqº��é³ ÆÃÃºÌºÆ�ÌD é�É o�ºÃ�w�ºqD
é���À ��wq½ ×�ÆwºÌé� Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt� ×t }éwq �Ã �éµº�À q½Æ Ó]�× QDtqÆ� éméº³éè³Æ q� ot� Ó]�× }w�mºÉÆt ot Lºq½ ÌÆwqéº�
èotº�Ætt }w�ÌÆtt é�É º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD tÆwmºÌÆt� º�Ì³oÉº�À q½Æ }³é��º�À� ÉÆmÆ³�}�Æ�q� �é�éÀÆ�Æ�q é�É �}Æwéqº�� �Ã q½Æ Ó]�×
QDtqÆ� º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ �ow ÉºwÆÌq tq�wÆ ÉÆ³ºmÆwD é�É �é�oÃéÌqowÆ �Ã }w�ÉoÌqt� �� ÆHÌ½é�ÀÆ Ã�w �ow wºÀ½qt q� otÆ q½Æ Ó]�× QDtqÆ�
é�É wÆÌÆºmÆ Ó]�×�wÆ³éqÆÉ tÆwmºÌÆt� LÆ éwÆ Ì½éwÀÆÉ tÆwmºÌÆ ÃÆÆt èD Ó]�×� L½ºÌ½ LÆ éwÆ �è³ºÀéqÆÉ q� }éD ÆmÆ� ºÃ LÆ éwÆ ��q otº�À q½Æ
Ó]�× QDtqÆ� Ã�w é³³ �w é�D }�wqº�� �Ã �ow Éºtqwºèoqº�� é�É �é�oÃéÌqowº�À �}Æwéqº��t�

×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ×�Ìº³³éwD Õotº�Ætt �ÆqqÆw

×t }éwq �Ã q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº��� LÆ Æ�qÆwÆÉ º�q� é� é�Æ�ÉÆÉ é�É wÆtqéqÆÉ é�Ìº³³éwD èotº�Ætt ³ÆqqÆw Lºq½
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D ���éwÌ½ U[� X�[E �q½Æ ã×�Ìº³³éwD Õotº�Ætt �ÆqqÆw¿�� }owtoé�q q� L½ºÌ½ LÆ LÆwÆ Àwé�qÆÉ éÉmé�ÌÆ LéºmÆwt
q� éÌzoºwÆ �w ÉÆmÆ³�} ÌÆwqéº� ³º�Æt �Ã èotº�Ætt º�m�³mº�À q½Æ }wÆ}éwéqº��� Éºtqwºèoqº��� té³Æ� ÉÆé³º�À º� �w �q½ÆwLºtÆ otº�À �w ½é�É³º�À �Ã
ÌÆwqéº� èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt q½éq L�o³É �q½ÆwLºtÆ èÆ }w�½ºèºqÆÉ o�ÉÆw q½Æ ÓÕ× �w é�D tº�º³éw éÀwÆÆ�Æ�q�

K�ÉÆw q½Æ ×�Ìº³³éwD Õotº�Ætt �ÆqqÆw� toè·ÆÌq q� ÌÆwqéº� ³º�ºqÆÉ ÆHÌÆ}qº��t� LÆ LÆwÆ }w�½ºèºqÆÉ Ãw�� éÌzoºwº�À �w ÉÆmÆ³�}º�À é�D ³º�Æ
�Ã èotº�Ætt º�tºÉÆ �w �oqtºÉÆ �Ã �ow qÆwwºq�wºÆt À�mÆw�ÆÉ èD q½Æ ÓÕ× �w é�D tº�º³éw éÀwÆÆ�Æ�q }wº�w q� �é�oéwD [� X�X� Lºq½�oq q½Æ



I

Ì��tÆ�q �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� ×ÃqÆw �é�oéwD [� X�X�� q½Æ Ì��tÆ�q �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� L½ºÌ½ Ì��tÆ�q �éD ��q èÆ
o�wÆét��éè³D Lºq½½Æ³É� L�o³É èÆ wÆzoºwÆÉ Ã�w ot q� éÌzoºwÆ �w ÉÆmÆ³�} �º� é�D Àw�ÌÆwD� zoºÌµ tÆwmºÌÆ wÆtqéowé�q� �w Ì��mÆ�ºÆ�ÌÆ é�É
}Æqw�³Æo� tq�wÆ èotº�Ætt Æ�ÀéÀÆÉ º� q½Æ té³Æ �Ã èÆmÆwéÀÆt� èÆmÆwéÀÆ Ì��}��Æ�qt é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt ��q �q½ÆwLºtÆ éoq½�wºAÆÉ
�w }Æw�ºqqÆÉ èD q½Æ ÓÕ× �w �ºº� é�D �q½Æw ³º�Æ �Ã èotº�Ætt Ã�w L½ºÌ½ èÆmÆwéÀÆ éÌqºmºqºÆt �q½ÆwLºtÆ }w�½ºèºqÆÉ o�ÉÆw q½Æ ÓÕ× wÆ}wÆtÆ�q
��wÆ q½é� é ÌÆwqéº� q½wÆt½�³É �Ã �Æq té³Æt �toè·ÆÌq q� ÌÆwqéº� ³º�ºqÆÉ ÆHÌÆ}qº��t��

�éwµÆqt QÆwmÆÉ é�É  éÌº³ºqºÆt

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� LÆ tÆwmÆÉ é}}w�Hº�éqÆ³D II �º³³º�� Ì��to�Æwt Lºq½º� �ow qÆwwºq�wºÆt� L½ºÌ½ Ì��}wºtÆÉ ÃºmÆ }wº�Ìº}é³
�éwµÆqt� ÓÆwqéº� º�Ã�w�éqº�� wÆÀéwÉº�À ÆéÌ½ �Ã q½ÆtÆ �éwµÆqt Ã�³³�Lt=

�éwµÆq ÒÆtÌwº}qº��
×}}w�Hº�éqÆ
Z�}o³éqº��

�é�oÃéÌqowº�À
Z³é�qt

�o�èÆw �Ã
Òºtqwºèoqº��
ÓÆ�qÆwt

Óéw�³º�ét N½Æ �é·�wºqD �Ã ��wq½ Óéw�³º�é é�É Q�oq½ Óéw�³º�é
é�É }�wqº��t �Ã t�oq½Æw� IºwÀº�ºé� º�Ì³oÉº�À Õ���Æ�
�ºÌµ�wD���o�q ×ºwD� Ó½éw³�qqÆ� Té³ÆºÀ½�Gº�tq���
Qé³Æ�� �wÆÆ�tè�w��  éDÆqqÆmº³³Æ� �wÆÆ�mº³³Æ é�É �ÆL
ÕÆw�� ��wq½ Óéw�³º�é� Ó��LéD��éwº��� Ó½éw³Ætq���
Ó�³o�èºé� �wÆÆ�mº³³Æ é�É TºÉÀÆ³é�É� Q�oq½ Óéw�³º�é
é�É toww�o�Éº�À éwÆét�

[M �º³³º�� Ó½éw³�qqÆ� �Ó [B

ÓÆ�qwé³ × tºÀ�ºÃºÌé�q }�wqº�� �Ã ��wq½ÆétqÆw� �Æ�qoÌµD� q½Æ
�é·�wºqD �ÃGÆtq IºwÀº�ºé é�É }�wqº��t �Ã t�oq½Æw�
]½º�� t�oq½ÆétqÆw� ��Éºé�é é�É t�oq½LÆtqÆw�
ZÆ��tD³mé�ºé� º�Ì³oÉº�À �ÆHº�Àq��� ��oºtmº³³Æ é�É
ZºµÆmº³³Æ� �Æ�qoÌµD� ÕÆÌµ³ÆD� Õ³oÆÃºÆ³É� Ó³éwµtèowÀ�
£³µº�t� ZéwµÆwtèowÀ� ÓwéºÀtmº³³Æ é�É Ó½éw³Ætq���GÆtq
IºwÀº�ºé� Óº�Ìº��éqº é�É Z�wqt��oq½� ]½º� é�É
toww�o�Éº�À éwÆét�

B �º³³º�� Óº�Ìº��éqº� ]� [U

�ºÉ�×q³é�qºÌ N½Æ Æ�qºwÆ tqéqÆ �Ã�éwD³é�É� q½Æ �é·�wºqD �Ã IºwÀº�ºé
é�É ÒÆ³éLéwÆ� q½Æ ÒºtqwºÌq �Ã Ó�³o�èºé é�É é }�wqº��
�Ã t�oq½�ÌÆ�qwé³ ZÆ��tD³mé�ºé� º�Ì³oÉº�À £étq���
Qé³ºtèowD� Óé}ºq�³ �ÆºÀ½qt� Õé³qº��wÆ� �éÀÆwtq�L�
é�É Óo�èÆw³é�É��éwD³é�É� ��wÃ�³µ� Qqéo�q���
×³ÆHé�Éwºé� T�é��µÆ� TºÌ½���É� !�wµq�L� é�É
 wÆÉÆwºÌµtèowÀ� IºwÀº�ºé é�É toww�o�Éº�À éwÆét�

XU �º³³º�� Õé³qº��wÆ��Ò
Qº³mÆw Q}wº�À��Ò
T�é��µÆ� I×
Qé�Étq��� I×

[X

�ºÉ�Q�oq½ × tºÀ�ºÃºÌé�q }�wqº�� �Ã ÌÆ�qwé³ é�É t�oq½Æw�
×wµé�tét é�É NÆ��ÆttÆÆ é�É }�wqº��t �Ã LÆtqÆw�
�Æ�qoÌµD é�É ��wq½LÆtqÆw��ºttºttº}}º� º�Ì³oÉº�À
�ºqq³Æ T�Ìµ é�ÉGÆtq�Æ�}½ºt� ×wµé�tét� Ó³ÆmÆ³é�É�
Ó��µÆmº³³Æ� ��½�t�� ÓºqD� ���Hmº³³Æ��Æ�}½ºt é�É
��wwºtq�L�� NÆ��ÆttÆÆ� ZéÉoÌé½� �Æ�qoÌµD é�É
toww�o�Éº�À éwÆét�

E �º³³º�� GÆtq�Æ�}½ºt� ×T
�Æ�}½ºt� N�
�ét½mº³³Æ� N�

[�

�ºÉ�GÆtq × tºÀ�ºÃºÌé�q }�wqº�� �Ã ��Éºé�é é�É ]½º� é�É é
}�wqº�� �Ã t�oq½ÆétqÆw� �³³º��ºt� º�Ì³oÉº�À ×�ÉÆwt���
Õ³���º�Àq��� £mé�tmº³³Æ�  �wqGéD�Æ� ��Éºé�é}�³ºt�
�éÃéDÆqqÆ é�É Q�oq½ ÕÆ�É� ��Éºé�é� ×µw���
Ó�³o�èot� ÒéDq��� £³Dwºé� �º�é��é�tÃºÆ³É� N�³ÆÉ��
Gº³³�oÀ½èD é�É !�o�Àtq�L�� ]½º� é�É toww�o�Éº�À
éwÆét�

[U �º³³º�� ��Éºé�é}�³ºt� ��
Z�wq³é�É� ��
NLº�tèowÀ� ]�

[B

N�qé³ II�º³³º�� [X E[

N½Æ Ó��}é�D ºt é³t� é t½éwÆ½�³ÉÆw º� Q�oq½ ×q³é�qºÌ Óé��Æwt� ��Ì� �ãQ×Ó¿�� é �é�oÃéÌqowº�À Ì��}ÆwéqºmÆ �é�éÀÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D�
Q×Ó ºt ³�ÌéqÆÉ º� Õºt½�}mº³³Æ� Q�oq½ Óéw�³º�é� é�É q½Æ Ó��}é�D oqº³ºAÆt é }�wqº�� �Ã q½Æ }w�ÉoÌqº�� Ìé}éÌºqD Ãw�� q½Æ Õºt½�}mº³³Æ
�é�oÃéÌqowº�À }³é�q�



E

TéL�éqÆwºé³t

�� éÉÉºqº�� q� Ì��ÌÆ�qwéqÆt }owÌ½étÆÉ Ãw�� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt Ã�w otÆ º� �ow èÆmÆwéÀÆ
�é�oÃéÌqowº�À� LÆ é³t� }owÌ½étÆ tLÆÆqÆ�Æw� Ìéwè�� Éº�HºÉÆ� }³étqºÌ è�qq³Æt� Ìé�t� Ì³�towÆt é�É �q½Æw }éÌµéÀº�À �éqÆwºé³t� ét LÆ³³ ét
Æzoº}�Æ�q Ã�w q½Æ Éºtqwºèoqº��� �éwµÆqº�À é�É }w�ÉoÌqº�� �Ã ���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆt�

GÆ }owÌ½étÆ é³³ �Ã �ow }³étqºÌ è�qq³Æt Ãw�� Q�oq½ÆétqÆw� Ó��qéº�Æw é�ÉGÆtqÆw� Ó��qéº�Æw� qL� �é�oÃéÌqowº�À Ì��}ÆwéqºmÆt LÆ Ì��
�L� Lºq½ tÆmÆwé³ �q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt� é�É é³³ �Ã �ow é³o�º�o� Ìé�t Ãw�� qL� É��ÆtqºÌ to}}³ºÆwt�

×³��À Lºq½ é³³ �q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt� LÆ éwÆ é �Æ�èÆw �Ã Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³Æwt¸ Qé³Æt þ QÆwmºÌÆt
Ó��}é�D� ��Ó �ãÓÓÕQQ¿�� L½ºÌ½ Lét Ã�w�ÆÉ q� }w�mºÉÆ ÌÆwqéº� }w�ÌowÆ�Æ�q é�É �q½Æw tÆwmºÌÆt Lºq½ q½Æ º�qÆ�qº�� �Ã Æ�½é�Ìº�À q½Æ
ÆÃÃºÌºÆ�ÌD é�É Ì��}ÆqºqºmÆ�Ætt �Ã q½Æ Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³º�À tDtqÆ� º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt� ÓÓÕQQ �ÆÀ�qºéqÆt q½Æ }w�ÌowÆ�Æ�q Ã�w q½Æ
�é·�wºqD �Ã �ow wéL �éqÆwºé³t� ÆHÌ³oÉº�À Ì��ÌÆ�qwéqÆ� é�É LÆ wÆÌÆºmÆ é wÆèéqÆ Ãw�� ÓÓÕQQ Ã�w q½Æ }owÌ½étÆ �Ã q½ÆtÆ wéL �éqÆwºé³t�

GÆ éwÆ ÆH}�tÆÉ q� }wºÌÆ wºtµ �� Ì����ÉºqºÆt toÌ½ ét é³o�º�o�� Ì�w�� Z£N wÆtº� �é }Æqw�³Æo�� �w }³é�q�èétÆÉ }w�ÉoÌq� é�É ÃoÆ³� L½ºÌ½
éÃÃÆÌqt q½Æ Ì�tq �Ã wéL �éqÆwºé³t otÆÉ º� q½Æ }w�ÉoÌqº�� �Ã �ow Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt� £Hé�}³Æt �Ã q½Æ wéL �éqÆwºé³t éÃÃÆÌqÆÉ º�Ì³oÉÆ
é³o�º�o� Ìé�t é�É }³étqºÌ è�qq³Æt otÆÉ Ã�w }éÌµéÀº�À é�É ½ºÀ½ ÃwoÌq�tÆ Ì�w� tDwo} otÆÉ ét é }w�ÉoÌq º�ÀwÆÉºÆ�q�  owq½Æw� LÆ éwÆ
ÆH}�tÆÉ q� Ì����ÉºqD }wºÌÆ wºtµ �� �º³� L½ºÌ½ º�}éÌqt �ow Ì�tq �Ã ÃoÆ³ otÆÉ º� q½Æ ��mÆ�Æ�q é�É ÉÆ³ºmÆwD �Ã �ow }w�ÉoÌqt�GÆ
}éwqºÌº}éqÆ º� Ì����ÉºqD ½ÆÉÀº�À é�É wºtµ �ºqºÀéqº�� }w�Àwé�t� º�Ì³oÉº�À }w�Àwé�t éÉ�º�ºtqÆwÆÉ èD ÓÓÕQQ é�É }w�Àwé�t LÆ
éÉ�º�ºtqÆw� �� éÉÉºqº��� q½ÆwÆ éwÆ �� ³º�ºqt �� q½Æ }wºÌÆt N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt Ìé� Ì½éwÀÆ Ã�w
Ì��ÌÆ�qwéqÆ�

Óotq��Æwt é�É�éwµÆqº�À

N½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt éwÆ t�³É é�É ÉºtqwºèoqÆÉ q½w�oÀ½ méwº�ot Ì½é��Æ³t� L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆ tÆ³³º�À ÉºwÆÌq³D q� wÆqéº³ tq�wÆt é�É �q½Æw
�oq³Æqt toÌ½ ét Ã��É �éwµÆqt� º�tqºqoqº��é³ éÌÌ�o�qt é�É mÆ�Éº�À �éÌ½º�Æ �oq³Æqt� ×³³ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t èÆmÆwéÀÆ té³Æt éwÆ q�
Ìotq��Æwt º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt�

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ to��éwºAÆt q½Æ }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ è�qq³Æ�Ìé� té³Æt m�³o�Æ q� ºqt ³éwÀÆtq Ìotq��Æwt� ét LÆ³³ ét q½Æ
}ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ �Æq té³Æt q½éq toÌ½ m�³o�Æ wÆ}wÆtÆ�qt=

 ºtÌé³ !Æéw
X�[? X�[B

×}}w�Hº�éqÆ }ÆwÌÆ�q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ è�qq³Æ�Ìé� té³Æt m�³o�Æ
Gé³��éwq Qq�wÆt� ��Ì� [?! [?!
N½Æ �w�ÀÆw Ó��}é�D [X! [[!
N�qé³ é}}w�Hº�éqÆ }ÆwÌÆ�q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ è�qq³Æ�Ìé� té³Æt m�³o�Æ U[! U�!

×}}w�Hº�éqÆ }ÆwÌÆ�q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ �Æq té³Æt
Gé³��éwq Qq�wÆt� ��Ì� [U! [Q!
N½Æ �w�ÀÆw Ó��}é�D B! B!
N�qé³ é}}w�Hº�éqÆ }ÆwÌÆ�q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ �Æq té³Æt X[! XX!

N½Æ ³�tt �ÃGé³��éwq Qq�wÆt� ��Ì� �w N½Æ �w�ÀÆw Ó��}é�D ét é Ìotq��Æw Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ �}Æwéqº�À é�É
Ãº�é�Ìºé³ wÆto³qt �Ã q½Æ Ó��}é�D� �� �q½Æw Ìotq��Æw wÆ}wÆtÆ�qÆÉ ÀwÆéqÆw q½é� [�! �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ �Æq té³Æt �w L�o³É º�}�tÆ é
�éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ �}Æwéqº�À �w Ãº�é�Ìºé³ wÆto³qt �Ã q½Æ Ó��}é�D t½�o³É q½ÆD ÌÆétÆ q� èÆ é Ìotq��Æw �Ã q½Æ Ó��}é�D�

�ÆL èwé�É é�É }w�ÉoÌq º�qw�ÉoÌqº��t� }éÌµéÀº�À Ì½é�ÀÆt é�É té³Æt }w���qº��t éwÆ q½Æ }wº�éwD té³Æt é�É �éwµÆqº�À }wéÌqºÌÆt º� q½Æ
���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆ º�ÉotqwD é�É ½émÆ wÆzoºwÆÉ� é�É éwÆ ÆH}ÆÌqÆÉ q� Ì��qº�oÆ q� wÆzoºwÆ� toètqé�qºé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt� TÆÌÆ�q èwé�É
º�qw�ÉoÌqº��t º�Ì³oÉÆ TÆºÀ� �ºÀ½�ZÆwÃ�w�é�ÌÆ £�ÆwÀD Òwº�µ é�É À³éÌWéo t�éwqLéqÆw é³µé³º�Æ é�É é�qº�HºÉé�q� TÆÌÆ�q }w�ÉoÌq
º�qw�ÉoÌqº��t º� �ow èotº�Ætt º�Ì³oÉÆ �ÆL Ã³ém�w méwºÆqºÆt Lºq½º� ÌÆwqéº� èwé�Ét toÌ½ ét Ó�Ìé�Ó�³é ]wé�ÀÆ Ié�º³³é é�É ]wé�ÀÆ Ié�º³³é
üÆw�� Ó�Ìé�Ó�³é Óº��é�������tqÆw K³qwé ZéwéÉºtÆ é�É Z�LÆwéÉÆG½ºqÆ Ó½ÆwwD� TÆÌÆ�q }éÌµéÀº�À º�qw�ÉoÌqº��t º�Ì³oÉÆ �º�º Ìé�
méwºÆqD }éÌµt Ã�w Ì³oè tq�wÆt é�É ÌÆwqéº� [��}éÌµ Ìé� Ì��ÃºÀowéqº��t�

GÆ tÆ³³ �ow }w�ÉoÌqt }wº�éwº³D º� ����wÆÃº³³éè³Æ è�qq³Æt é�É Ìé�t� º� méwDº�À }éÌµéÀÆ Ì��ÃºÀowéqº��t Ãw�� �éwµÆq q� �éwµÆq�  �w
ÆHé�}³Æ� q½ÆwÆ �éD èÆ ét �é�D ét XI ÉºÃÃÆwÆ�q }éÌµéÀÆt Ã�w ÒºÆq Ó�µÆ Lºq½º� é tº�À³Æ ÀÆ�Àwé}½ºÌ éwÆé� Õ�qq³Æ�Ìé� té³Æt m�³o�Æ q�
wÆqéº³ Ìotq��Æwt Éowº�À X�[? Lét é}}w�Hº�éqÆ³D MX! è�qq³Æt é�É QB! Ìé�t�



B

GÆ wÆ³D ÆHqÆ�tºmÆ³D �� éÉmÆwqºtº�À º� méwº�ot �ÆÉºé �oq³Æqt� }wº�éwº³D ��³º�Æ� qÆ³Æmºtº�� é�É wéÉº�� Ã�w q½Æ �éwµÆqº�À �Ã �ow }w�ÉoÌqt�
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� Òw ZÆ}}Æw é�É���tqÆw £�ÆwÀD �éµÆ toètqé�qºé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt �� éÉmÆwqºtº�À }w�Àwé�t º� �ow qÆwwºq�wºÆt
Ãw�� L½ºÌ½ LÆ èÆ�ÆÃºq� ×³q½�oÀ½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt ½émÆ }w�mºÉÆÉ ot Lºq½ �éwµÆqº�À Ão�Éº�À
to}}�wq º� q½Æ }étq� �ow èÆmÆwéÀÆ éÀwÆÆ�Æ�qt ÀÆ�Æwé³³D É� ��q �è³ºÀéqÆ toÌ½ Ão�Éº�À�

GÆ é³t� ÆH}Æ�É toètqé�qºé³ Ão�Ét �� �ow �L� èÆ½é³Ã Ã�w ÆHqÆ�tºmÆ ³�Ìé³ té³Æt }w���qº��t �Ã �ow }w�ÉoÌqt� �ºtq�wºÌé³³D� q½ÆtÆ ÆH}Æ�tÆt
½émÆ èÆÆ� }éwqºé³³D �ÃÃtÆq èD �éwµÆqº�À Ão�Éº�À to}}�wq }w�mºÉÆÉ q� ot èD N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt º�
to}}�wq �Ã é méwºÆqD �Ã �éwµÆqº�À }w�Àwé�t� toÌ½ ét }�º�q��Ã�té³Æ Éºt}³éDt é�É �ÆwÌ½é�Éºtº�À }w�Àwé�t�GÆ Ì��tºÉÆw q½Æ Ão�Ét LÆ
ÆH}Æ�É Ã�w �éwµÆqº�À é�É �ÆwÌ½é�Éºtº�À }w�Àwé�t �ÆÌÆttéwD q� �éº�qéº� �w º�ÌwÆétÆ wÆmÆ�oÆ�

�� éÉÉºqº�� q� �ow �éwµÆqº�À é�É �ÆwÌ½é�Éºtº�À }w�Àwé�t� LÆ èÆ³ºÆmÆ é totqéº�ÆÉ é�É }³é��ÆÉ Ì½éwºqéè³Æ Àºmº�À }w�Àwé� q� to}}�wq
q½Æ Ì���o�ºqºÆt LÆ tÆwmÆ ºt é� ÆttÆ�qºé³ Ì��}��Æ�q q� q½Æ toÌÌÆtt �Ã �ow èwé�É é�É� èD ÆHqÆ�tº��� �ow �Æq té³Æt� �� X�[?� q½Æ
Ó��}é�D �éÉÆ Ìét½ É��éqº��t �Ã é}}w�Hº�éqÆ³D "B�M �º³³º�� q� méwº�ot Ì½éwºqºÆt é�É É���w�éÉmºtÆÉ Ão�Ét º� ³ºÀ½q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t
Ãº�é�Ìºé³ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ� Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wD Ã��q}wº�q é�É ÃoqowÆ èotº�Ætt }w�t}ÆÌqt� N½Æ Ó��}é�D º�qÆ�Ét q� Ì��qº�oÆ ºqt Ì½éwºqéè³Æ
Ì��qwºèoqº��t º� ÃoqowÆ DÆéwt� toè·ÆÌq q� q½Æ Ó��}é�D¸t Ãº�é�Ìºé³ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ é�É �q½Æw èotº�Ætt ÃéÌq�wt�

QÆét��é³ºqD

Õotº�Ætt tÆét��é³ºqD wÆto³qt }wº�éwº³D Ãw�� ½ºÀ½Æw o�ºq té³Æt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt º� q½Æ tÆÌ��É é�É q½ºwÉ zoéwqÆwt �Ã q½Æ ÃºtÌé³
DÆéw�GÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq LÆ é�É �q½Æw �é�oÃéÌqowÆwt Ãw�� L½�� LÆ }owÌ½étÆ Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt ½émÆ éÉÆzoéqÆ }w�ÉoÌqº�� Ìé}éÌºqD q�
�ÆÆq té³Æt ÉÆ�é�É Ã�w t}éwµ³º�À é�É tqº³³ èÆmÆwéÀÆt Éowº�À q½ÆtÆ }Æéµ }Æwº�Ét� QÆÆ ã�qÆ� X� Zw�}ÆwqºÆt¿ Ã�w º�Ã�w�éqº�� wÆ³éqº�À q�
oqº³ºAéqº�� �Ã �ow �é�oÃéÌqowº�À }³é�qt� Qé³Æt m�³o�Æ Ìé� é³t� èÆ º�}éÌqÆÉ èD LÆéq½Æw Ì��Éºqº��t�  ºHÆÉ Ì�tqt� toÌ½ ét ÉÆ}wÆÌºéqº��
ÆH}Æ�tÆ� éwÆ ��q tºÀ�ºÃºÌé�q³D º�}éÌqÆÉ èD èotº�Ætt tÆét��é³ºqD�

Ó��}Æqºqº��

N½Æ ���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆ º�ÉotqwD ºt ½ºÀ½³D Ì��}ÆqºqºmÆ Ã�w è�q½ t}éwµ³º�À é�É tqº³³ èÆmÆwéÀÆt� ]ow Ì��}Æqºq�wt º�Ì³oÉÆ è�qq³Æwt é�É
Éºtqwºèoq�wt �Ã �éqº��é³³D é�É wÆÀº��é³³D éÉmÆwqºtÆÉ é�É �éwµÆqÆÉ }w�ÉoÌqt� ét LÆ³³ ét è�qq³Æwt é�É Éºtqwºèoq�wt �Ã }wºméqÆ ³éèÆ³
èÆmÆwéÀÆt� ]ow }wº�Ìº}é³ Ì��}Æqºq�wt º�Ì³oÉÆ ³�Ìé³ è�qq³Æwt �Ã ZÆ}tºÓ�� ��Ì� }w�ÉoÌqt é�É� º� t��Æ wÆÀº��t� ³�Ìé³ è�qq³Æwt �Ã Òw ZÆ}}Æw
}w�ÉoÌqt�

N½Æ }wº�Ìº}é³ �Æq½�Ét �Ã Ì��}Æqºqº�� º� q½Æ ���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆ º�ÉotqwD éwÆ �ÆL èwé�É é�É }w�ÉoÌq º�qw�ÉoÌqº��t� }�º�q��Ã�té³Æ
�ÆwÌ½é�Éºtº�À� �ÆL mÆ�Éº�À é�É Éºt}Æ�tº�À Æzoº}�Æ�q� }éÌµéÀº�À Ì½é�ÀÆt� }wºÌº�À� té³Æt }w���qº��t� }w�ÉoÌq zoé³ºqD� wÆqéº³ t}éÌÆ
�é�éÀÆ�Æ�q� Ìotq��Æw tÆwmºÌÆ� ÃwÆzoÆ�ÌD �Ã Éºtqwºèoqº�� é�É éÉmÆwqºtº�À�GÆ èÆ³ºÆmÆ LÆ éwÆ Ì��}ÆqºqºmÆ º� �ow qÆwwºq�wºÆt Lºq½ wÆt}ÆÌq
q� q½ÆtÆ �Æq½�Ét �Ã Ì��}Æqºqº���

��mÆw��Æ�q TÆÀo³éqº��

]ow èotº�ÆttÆt éwÆ toè·ÆÌq q� méwº�ot ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t éÉ�º�ºtqÆwÆÉ èD ÃÆÉÆwé³� tqéqÆ é�É ³�Ìé³ À�mÆw��Æ�qé³ éÀÆ�ÌºÆt �Ã q½Æ
K�ºqÆÉ QqéqÆt� º�Ì³oÉº�À ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t À�mÆw�º�À q½Æ }w�ÉoÌqº��� tq�wéÀÆ� Éºtqwºèoqº��� té³Æ� Éºt}³éD� éÉmÆwqºtº�À� �éwµÆqº�À�
}éÌµéÀº�À� ³éèÆ³º�À� Ì��qÆ�q� zoé³ºqD é�É téÃÆqD �Ã �ow }w�ÉoÌqt� �ow �ÌÌo}éqº��é³ ½Æé³q½ é�É téÃÆqD }wéÌqºÌÆt� é�É q½Æ qwé�t}�wqéqº��
é�É otÆ �Ã �é�D �Ã �ow }w�ÉoÌqt�

GÆ éwÆ wÆzoºwÆÉ q� Ì��}³D Lºq½ é méwºÆqD �Ã K�Q� ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t� º�Ì³oÉº�À� èoq ��q ³º�ºqÆÉ q�= q½Æ  ÆÉÆwé³  ��É� ÒwoÀ é�É
Ó�t�ÆqºÌ ×Ìq é�É méwº�ot tqéqÆ ³éLt À�mÆw�º�À Ã��É téÃÆqDé q½Æ  ��É QéÃÆqD��ÉÆw�ºAéqº�� ×Ìqé q½Æ ]ÌÌo}éqº��é³ QéÃÆqD é�É �Æé³q½
×Ìqé q½Æ Ó³Æé� ×ºw ×Ìqé q½Æ Ó³Æé�GéqÆw ×Ìqé q½Æ TÆt�owÌÆ Ó��tÆwméqº�� é�É TÆÌ�mÆwD ×Ìqé q½Æ Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ £�mºw���Æ�qé³
TÆt}��tÆ� Ó��}Æ�téqº�� é�É �ºéèº³ºqD ×Ìqé q½Æ  ÆÉÆwé³��q�w ÓéwwºÆw QéÃÆqD ×Ìqé q½Æ �é�½é� ×Ìqé méwº�ot ÃÆÉÆwé³ é�É tqéqÆ ³éLt é�É
wÆÀo³éqº��t À�mÆw�º�À Ì��}Æqºqº�� é�É qwéÉÆ }wéÌqºÌÆté méwº�ot ÃÆÉÆwé³ é�É tqéqÆ ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t À�mÆw�º�À �ow Æ�}³�D�Æ�q
}wéÌqºÌÆt� º�Ì³oÉº�À q½�tÆ wÆ³éqÆÉ q� Æzoé³ Æ�}³�D�Æ�q �}}�wqo�ºqD� toÌ½ ét q½Æ £zoé³ £�}³�D�Æ�q ]}}�wqo�ºqD ×Ìq é�É q½Æ �éqº��é³
�éè�w TÆ³éqº��t ×Ìqé é�É ³éLt wÆÀo³éqº�À q½Æ té³Æ �Ã ÌÆwqéº� �Ã �ow }w�ÉoÌqt º� tÌ½��³t�

×t é �é�oÃéÌqowÆw� Éºtqwºèoq�w é�É tÆ³³Æw �Ã èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt º� ÆHÌ³otºmÆ
qÆwwºq�wºÆt� LÆ éwÆ toè·ÆÌq q� é�qºqwotq ³éLt �Ã ÀÆ�Æwé³ é}}³ºÌéèº³ºqD� ��LÆmÆw� }owtoé�q q� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt Q�Ãq Òwº�µ ��qÆwèwé�É
Ó��}Æqºqº�� ×Ìq� t�Ãq Éwº�µ è�qq³Æwt� toÌ½ ét ot� éwÆ }Æw�ºqqÆÉ q� ½émÆ ÆHÌ³otºmÆ wºÀ½qt q� �é�oÃéÌqowÆ� ÉºtqwºèoqÆ é�É tÆ³³ é t�Ãq Éwº�µ
}w�ÉoÌq º� é ÉÆÃº�ÆÉ ÀÆ�Àwé}½ºÌ qÆwwºq�wD ºÃ q½éq t�Ãq Éwº�µ }w�ÉoÌq ºt º� toètqé�qºé³ é�É ÆÃÃÆÌqºmÆ Ì��}Æqºqº�� Lºq½ �q½Æw }w�ÉoÌqt �Ã q½Æ
té�Æ ÀÆ�Æwé³ Ì³étt º� q½Æ �éwµÆq�GÆ èÆ³ºÆmÆ toÌ½ Ì��}Æqºqº�� ÆHºtqt º� ÆéÌ½ �Ã q½Æ ÆHÌ³otºmÆ ÀÆ�Àwé}½ºÌ qÆwwºq�wºÆt º� q½Æ K�ºqÆÉ
QqéqÆt º� L½ºÌ½ LÆ �}ÆwéqÆ�



?

�� wÆt}��tÆ q� Àw�Lº�À ½Æé³q½� �oqwºqº�� é�É �èÆtºqD Ì��ÌÆw�t Ã�w q�ÉéD¸t D�oq½� é �o�èÆw �Ã tqéqÆt é�É ³�Ìé³ À�mÆw��Æ�qt ½émÆ
wÆÀo³éqº��t wÆtqwºÌqº�À q½Æ té³Æ �Ã t�Ãq Éwº�µt é�É �q½Æw Ã��Ét º� tÌ½��³t� }éwqºÌo³éw³D Æ³Æ�Æ�qéwD� �ºÉÉ³Æ é�É ½ºÀ½ tÌ½��³t��é�D �Ã
q½ÆtÆ wÆtqwºÌqº��t ½émÆ ÆHºtqÆÉ Ã�w tÆmÆwé³ DÆéwt º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ toètºÉºAÆÉ �Æé³ }w�Àwé�t º� tÌ½��³t� TÆtqwºÌqºmÆ ³ÆÀºt³éqº��� ºÃ
LºÉÆ³D Æ�éÌqÆÉ� Ì�o³É ½émÆ é� éÉmÆwtÆ º�}éÌq �� �ow }w�ÉoÌqt� º�éÀÆ é�É wÆ}oqéqº���

��tq èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt t�³É èD q½Æ Ó��}é�D éwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét Ã��É �w Ã��É }w�ÉoÌqt é�É éwÆ q½ÆwÆÃ�wÆ Æ³ºÀºè³Æ Ã�w }owÌ½étÆ otº�À
to}}³Æ�Æ�qé³ �oqwºqº�� éttºtqé�ÌÆ }w�Àwé� �ãQ�×Z¿� èÆ�ÆÃºqt èD Ì��to�Æwt }owÌ½étº�À q½Æ� Ã�w ½��Æ Ì��to�}qº��� £�ÆwÀD Éwº�µt
Lºq½ é �oqwºqº�� ÃéÌqt ³éèÆ³ éwÆ é³t� Ì³éttºÃºÆÉ ét Ã��É é�É éwÆ Æ³ºÀºè³Æ Ã�w }owÌ½étÆ Ã�w ½��Æ Ì��to�}qº�� otº�À Q�×Z èÆ�ÆÃºqt�
L½ÆwÆét Æ�ÆwÀD Éwº�µt Ì³éttºÃºÆÉ ét é to}}³Æ�Æ�q èD q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt  ��É é�É ÒwoÀ ×É�º�ºtqwéqº�� �q½Æ ã Ò×¿� éwÆ ��q� TÆÀo³éq�wt
�éD wÆtqwºÌq q½Æ otÆ �Ã èÆ�ÆÃºq }w�Àwé�t� º�Ì³oÉº�À Q�×Z� q� }owÌ½étÆ ÌÆwqéº� èÆmÆwéÀÆt é�É Ã��Ét ÌowwÆ�q³D Ì³éttºÃºÆÉ ét Ã��É �w Ã��É
}w�ÉoÌqt�

ÓÆwqéº� ·owºtÉºÌqº��t º� L½ºÌ½ �ow }w�ÉoÌqt éwÆ t�³É ½émÆ º�}�tÆÉ� �w éwÆ Ì��tºÉÆwº�À º�}�tº�À� qéHÆt� ³éèÆ³º�À wÆzoºwÆ�Æ�qt �w �q½Æw
³º�ºqéqº��t ��� �w wÆÀo³éqº��t }Æwqéº�º�À q�� q½Æ té³Æ �Ã ÌÆwqéº� �Ã �ow }w�ÉoÌqt� º�ÀwÆÉºÆ�qt �w toètqé�ÌÆt Ì��qéº�ÆÉ º�� �w éqqwºèoqÆt �Ã�
�ow }w�ÉoÌqt �w Ì����ÉºqºÆt otÆÉ º� q½Æ �é�oÃéÌqowÆ �Ã �ow }w�ÉoÌqt� º�Ì³oÉº�À ÌÆwqéº� �Ã �ow }w�ÉoÌqt q½éq Ì��qéº� éÉÉÆÉ toÀéwt �w
t�Éºo�� ÆHÌÆÆÉ é t}ÆÌºÃºÆÉ Ìé³�wºÌ Ì��qÆ�q �w º�Ì³oÉÆ t}ÆÌºÃºÆÉ º�ÀwÆÉºÆ�qt toÌ½ ét ÌéÃÃÆº�Æ�

�ÆÀºt³éqº�� ½ét èÆÆ� }w�}�tÆÉ º� Ó��ÀwÆtt é�É èD ÌÆwqéº� tqéqÆ é�É ³�Ìé³ À�mÆw��Æ�qt L½ºÌ½ L�o³É }w�½ºèºq q½Æ té³Æ �Ã t�Ãq Éwº�µ
}w�ÉoÌqt º� ����wÆÃº³³éè³Æ è�qq³Æt é�É Ìé�t �w wÆzoºwÆ é �é�Ééq�wD ÉÆ}�tºq ét é �Æé�t �Ã Æ�Ì�owéÀº�À q½Æ wÆqow� �Ã toÌ½ Ì��qéº�Æwt�
ÆéÌ½ º� é� éqqÆ�}q q� wÆÉoÌÆ t�³ºÉ LétqÆ é�É ³ºqqÆw� Qº�º³éw³D� LÆ éwÆ éLéwÆ �Ã }w�}�tÆÉ ³ÆÀºt³éqº�� q½éq L�o³É º�}�tÆ ÃÆÆt �w qéHÆt ��
méwº�ot qD}Æt �Ã Ì��qéº�Æwt q½éq éwÆ otÆÉ º� �ow èotº�Ætt�GÆ éwÆ ��q ÌowwÆ�q³D º�}éÌqÆÉ èD q½Æ }�³ºÌºÆt º� q½ÆtÆ qD}Æt �Ã }w�}�tÆÉ
³ÆÀºt³éqº��� èoq ºq ºt }�ttºè³Æ q½éq tº�º³éw �w ��wÆ wÆtqwºÌqºmÆ ³ÆÀé³ wÆzoºwÆ�Æ�qt �éD èÆ }w�}�tÆÉ �w Æ�éÌqÆÉ Lºq½º� �ow qÆwwºq�wºÆt º� q½Æ
ÃoqowÆ�

GÆ éwÆ é³t� toè·ÆÌq q� ÃÆÉÆwé³ é�É ³�Ìé³ Æ�mºw���Æ�qé³ ³éLt� º�Ì³oÉº�À ³éLt wÆ³éqÆÉ q� LéqÆw Ì��to�}qº�� é�É qwÆéq�Æ�q� LétqÆLéqÆw
ÉºtÌ½éwÀÆ é�É éºw Æ�ºttº��t� ]ow ÃéÌº³ºqºÆt �otq Ì��}³D Lºq½ q½Æ Ó³Æé� ×ºw ×Ìq� q½Æ Ó³Æé�GéqÆw ×Ìq� q½Æ Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ
£�mºw���Æ�qé³ TÆt}��tÆ� Ó��}Æ�téqº�� é�É �ºéèº³ºqD ×Ìq� q½Æ TÆt�owÌÆ Ó��tÆwméqº�� é�É TÆÌ�mÆwD ×Ìq é�É �q½Æw ÃÆÉÆwé³ é�É tqéqÆ
³éLt wÆÀéwÉº�À ½é�É³º�À� tq�wéÀÆ� wÆ³ÆétÆ é�É Éºt}�té³ �Ã LétqÆt ÀÆ�ÆwéqÆÉ ���tºqÆ é�É tÆ�q q� q½ºwÉ�}éwqD �L�ÆÉ é�É �}ÆwéqÆÉ �ÃÃ�tºqÆ
³ºÌÆ�tÆÉ ÃéÌº³ºqºÆt�

£�mºw���Æ�qé³ TÆ�ÆÉºéqº��

GÆ É� ��q ÌowwÆ�q³D ½émÆ é�D �éqÆwºé³ Ì���ºq�Æ�qt Ã�w Æ�mºw���Æ�qé³ Ì��}³ºé�ÌÆ �w Æ�mºw���Æ�qé³ wÆ�ÆÉºéqº�� Ã�w é�D �Ã �ow
}w�}ÆwqºÆt�GÆ É� ��q èÆ³ºÆmÆ Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ Æ�éÌqÆÉ �w éÉ�}qÆÉ ÃÆÉÆwé³� tqéqÆ é�É ³�Ìé³ }w�mºtº��t }Æwqéº�º�À q� q½Æ ÉºtÌ½éwÀÆ �Ã
�éqÆwºé³t º�q� q½Æ Æ�mºw���Æ�q �w �q½ÆwLºtÆ wÆ³éqº�À q� q½Æ }w�qÆÌqº�� �Ã q½Æ Æ�mºw���Æ�q Lº³³ ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ º�}éÌq �� �ow
Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt �w �ow Ì��}ÆqºqºmÆ }�tºqº���

£�}³�DÆÆt

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� LÆ ½éÉ é}}w�Hº�éqÆ³D [I�?�� Æ�}³�DÆÆt� �Ã L½ºÌ½ é}}w�Hº�éqÆ³D [Q�B�� LÆwÆ Ão³³�qº�Æ é�É X�[�� LÆwÆ
}éwq�qº�Æ� ×}}w�Hº�éqÆ³D [Q! �Ã �ow ³éè�w Ã�wÌÆ ºt Ì�mÆwÆÉ èD Ì�³³ÆÌqºmÆ èéwÀéº�º�À éÀwÆÆ�Æ�qt�

£HÌ½é�ÀÆ ×Ìq TÆ}�wqt

]ow LÆètºqÆ ºt www.cokeconsolidated.com é�É LÆ �éµÆ éméº³éè³Æ ÃwÆÆ �Ã Ì½éwÀÆ q½w�oÀ½ q½Æ º�mÆtq�w wÆ³éqº��t }�wqº�� �Ã �ow LÆètºqÆ
�ow ×��oé³ TÆ}�wq ��  �w� [���� WoéwqÆw³D TÆ}�wqt ��  �w� [��W� ÓowwÆ�q TÆ}�wqt ��  �w� B��� é�É é�D é�Æ�É�Æ�qt q� q½ÆtÆ
wÆ}�wqt� ét LÆ³³ ét }w�HD tqéqÆ�Æ�qt é�É �q½Æw º�Ã�w�éqº��� N½ÆtÆ É�Ìo�Æ�qt éwÆ éméº³éè³Æ �� �ow LÆètºqÆ ét t��� ét wÆét��éè³D
}wéÌqºÌéè³Æ éÃqÆw toÌ½ É�Ìo�Æ�qt éwÆ Æ³ÆÌqw��ºÌé³³D Ãº³ÆÉ Lºq½� �w Ãow�ºt½ÆÉ q�� q½Æ QÆÌowºqºÆt é�É £HÌ½é�ÀÆ Ó���ºttº�� �q½Æ ãQ£Ó¿��
N½Æ º�Ã�w�éqº�� }w�mºÉÆÉ �� �ow LÆètºqÆ ºt ��q }éwq �Ã q½ºt wÆ}�wq é�É ºt ��q º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ�

N½Æ Q£Ó é³t� �éº�qéº�t é LÆètºqÆ� www.sec.gov� q½éq Ì��qéº�t wÆ}�wqt� }w�HD é�É º�Ã�w�éqº�� tqéqÆ�Æ�qt� é�É �q½Æw º�Ã�w�éqº��
wÆÀéwÉº�À ºttoÆwt q½éq Ãº³Æ Æ³ÆÌqw��ºÌé³³D Lºq½ q½Æ Q£Ó�

�qÆ� [×� Tºtµ  éÌq�wt�

�� éÉÉºqº�� q� �q½Æw º�Ã�w�éqº�� º� q½ºt wÆ}�wq� q½Æ Ã�³³�Lº�À wºtµ ÃéÌq�wt t½�o³É èÆ Ì��tºÉÆwÆÉ ÌéwÆÃo³³D º� Æmé³oéqº�À q½Æ Ó��}é�D¸t
èotº�Ætt� N½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� �w wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t Ì�o³É èÆ �éqÆwºé³³D é�É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ èD é�D �Ã
q½ÆtÆ wºtµt�



[�

The Company’s business and results of operations may be adversely affected by increased costs, disruption of supply or shortages
of raw materials, fuel and other supplies.

TéL �éqÆwºé³ Ì�tqt� º�Ì³oÉº�À q½Æ Ì�tqt Ã�w }³étqºÌ è�qq³Æt� é³o�º�o� Ìé�t� wÆtº� é�É ½ºÀ½ ÃwoÌq�tÆ Ì�w� tDwo}� ½émÆ ½ºtq�wºÌé³³D èÆÆ�
toè·ÆÌq q� tºÀ�ºÃºÌé�q }wºÌÆ m�³éqº³ºqD é�É �éD Ì��qº�oÆ q� èÆ º� q½Æ ÃoqowÆ� ��qÆw�éqº��é³ �w É��ÆtqºÌ ÀÆ�}�³ºqºÌé³ �w �q½Æw ÆmÆ�qt�
º�Ì³oÉº�À q½Æ º�}�tºqº�� �Ã qéwºÃÃt é�É��w zo�qét èD q½Æ K�Q� À�mÆw��Æ�q �� é�D �Ã q½ÆtÆ wéL �éqÆwºé³t� Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D º�}éÌq q½Æ
to}}³D é�É Ì�tq �Ã q½ÆtÆ wéL �éqÆwºé³t q� q½Æ Ó��}é�D� �� éÉÉºqº��� q½ÆwÆ éwÆ �� ³º�ºqt �� q½Æ }wºÌÆt N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É
�q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt Ìé� Ì½éwÀÆ Ã�w Ì��ÌÆ�qwéqÆ� �Ã q½Æ Ó��}é�D Ìé���q �ÃÃtÆq ½ºÀ½Æw wéL �éqÆwºé³ Ì�tqt Lºq½ ½ºÀ½Æw tÆ³³º�À
}wºÌÆt� ÆÃÃÆÌqºmÆ Ì����ÉºqD }wºÌÆ ½ÆÉÀº�À� º�ÌwÆétÆÉ té³Æt m�³o�Æ �w wÆÉoÌqº��t º� �q½Æw Ì�tqt� q½Æ Ó��}é�D¸t wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t
é�É }w�Ãºqéèº³ºqD Ì�o³É èÆ éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ�

Ó��qº�oÆÉ Ì��t�³ºÉéqº�� é���À to}}³ºÆwt �Ã ÌÆwqéº� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t wéL �éqÆwºé³t Ì�o³É ½émÆ é� éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t
éèº³ºqD q� �ÆÀ�qºéqÆ q½Æ ³�LÆtq Ì�tqt é�É� º� ³ºÀ½q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t wÆ³éqºmÆ³D ³�L º��}³é�q wéL �éqÆwºé³ º�mÆ�q�wD ³ÆmÆ³t� ½ét q½Æ
}�qÆ�qºé³ Ã�w Ìéotº�À º�qÆwwo}qº��t º� q½Æ Ó��}é�D¸t to}}³D �Ã wéL �éqÆwºé³t é�É º� ºqt �é�oÃéÌqowÆ �Ã Ãº�ºt½ÆÉ À��Ét�

N½Æ Ó��}é�D }owÌ½étÆt é³³ �Ã ºqt }³étqºÌ è�qq³Æt Ãw�� Q�oq½ÆétqÆw� Ó��qéº�Æw é�ÉGÆtqÆw� Ó��qéº�Æw� qL� �é�oÃéÌqowº�À Ì��}ÆwéqºmÆt
q½Æ Ó��}é�D Ì���L�t Lºq½ tÆmÆwé³ �q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt� é�É é³³ �Ã ºqt é³o�º�o� Ìé�t Ãw�� qL� É��ÆtqºÌ to}}³ºÆwt� N½Æ º�éèº³ºqD
�Ã q½ÆtÆ }³étqºÌ è�qq³Æ �w é³o�º�o� Ìé� to}}³ºÆwt q� �ÆÆq q½Æ Ó��}é�D¸t wÆzoºwÆ�Æ�qt Ã�w Ì��qéº�Æwt Ì�o³É wÆto³q º� q½Æ Ó��}é�D ��q
èÆº�À éè³Æ q� Ão³Ãº³³ Ìotq��Æw �wÉÆwt é�É }w�ÉoÌqº�� ÉÆ�é�É o�qº³ é³qÆw�éqºmÆ t�owÌÆt �Ã to}}³D éwÆ ³�ÌéqÆÉ� N½Æ Ó��}é�D éqqÆ�}qt q�
�ºqºÀéqÆ q½ÆtÆ wºtµt èD L�wµº�À Ì³�tÆ³D Lºq½ µÆD to}}³ºÆwt é�É èD }owÌ½étº�À èotº�Ætt º�qÆwwo}qº�� º�towé�ÌÆ L½ÆwÆ é}}w�}wºéqÆ�
 éº³owÆ �Ã q½Æ }³étqºÌ è�qq³Æ �w é³o�º�o� Ìé� to}}³ºÆwt q� �ÆÆq q½Æ Ó��}é�D¸t }owÌ½étÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt Ì�o³É �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌq
º�mÆ�q�wD ³ÆmÆ³t� Ìotq��Æw Ì��ÃºÉÆ�ÌÆ é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� º�Ì³oÉº�À té³Æt ³ÆmÆ³t é�É }w�Ãºqéèº³ºqD�

N½Æ Ó��}é�D otÆt é Ì��èº�éqº�� �Ã º�qÆw�é³ é�É ÆHqÆw�é³ ÃwÆºÀ½q t½º}}º�À é�É qwé�t}�wqéqº�� tÆwmºÌÆt q� qwé�t}�wq é�É ÉÆ³ºmÆw
}w�ÉoÌqt� N½Æ Ó��}é�D¸t ÃwÆºÀ½q Ì�tq é�É q½Æ qº�Æ³D ÉÆ³ºmÆwD �Ã ºqt }w�ÉoÌqt �éD èÆ éÉmÆwtÆ³D º�}éÌqÆÉ èD é �o�èÆw �Ã ÃéÌq�wt L½ºÌ½
Ì�o³É wÆÉoÌÆ q½Æ }w�Ãºqéèº³ºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t� º�Ì³oÉº�À ÉwºmÆw t½�wqéÀÆt� wÆÉoÌÆÉ éméº³éèº³ºqD �Ã º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q Ì��qwéÌq�w
ÉwºmÆwt� ½ºÀ½Æw ÃoÆ³ Ì�tqt� LÆéq½Æw Ì��Éºqº��t� qwéÃÃºÌ Ì��ÀÆtqº��� º�ÌwÆétÆÉ À�mÆw��Æ�q wÆÀo³éqº�� é�É �q½Æw �éqqÆwt�

�� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D otÆt tºÀ�ºÃºÌé�q é��o�qt �Ã ÃoÆ³ Ã�w ºqt ÉÆ³ºmÆwD Ã³ÆÆq é�É �q½Æw mÆ½ºÌ³Æt otÆÉ º� q½Æ Éºtqwºèoqº�� �Ã ºqt
}w�ÉoÌqt� ��qÆw�éqº��é³ �w É��ÆtqºÌ ÀÆ�}�³ºqºÌé³ �w �q½Æw ÆmÆ�qt Ì�o³É º�}éÌq q½Æ to}}³D é�É Ì�tq �Ã ÃoÆ³ é�É q½Æ qº�Æ³D ÉÆ³ºmÆwD �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt q� ºqt Ìotq��Æwt� ×³q½�oÀ½ q½Æ Ó��}é�D tqwºmÆt q� wÆÉoÌÆ ÃoÆ³ Ì��to�}qº�� é�É otÆt Ì����ÉºqD ½ÆÉÀÆt q�
�é�éÀÆ q½Æ Ó��}é�D¸t ÃoÆ³ Ì�tqt� q½ÆwÆ Ìé� èÆ �� éttowé�ÌÆ q½Æ Ó��}é�D Lº³³ toÌÌÆÆÉ º� ³º�ºqº�À q½Æ º�}éÌq �Ã ÃoÆ³ }wºÌÆ m�³éqº³ºqD
�� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt �w ÃoqowÆ Ì�tq º�ÌwÆétÆt� L½ºÌ½ Ì�o³É wÆÉoÌÆ q½Æ }w�Ãºqéèº³ºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t�

N½Æ Ó��}é�D Ì��qº�oÆt q� �éµÆ tºÀ�ºÃºÌé�q wÆº�mÆtq�Æ�qt º� ºqt èotº�Ætt º� �wÉÆw q� Æm�³mÆ ºqt �}Æwéqº�À ��ÉÆ³ é�É q� éÌÌ����ÉéqÆ
ÃoqowÆ Àw�Lq½ é�É }�wqÃ�³º� ÆH}é�tº��� º�Ì³oÉº�À to}}³D Ì½éº� �}qº�ºAéqº��� N½Æ º�ÌwÆétÆÉ Ì�tqt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½ÆtÆ wÆº�mÆtq�Æ�qt�
q½Æ }�qÆ�qºé³ Ã�w Éºtwo}qº�� º� �é�oÃéÌqowº�À é�É Éºtqwºèoqº�� é�É q½Æ wºtµ q½Æ Ó��}é�D �éD ��q wÆé³ºAÆ é téqºtÃéÌq�wD wÆqow� �� ºqt
º�mÆtq�Æ�qt Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� �w wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�

The reliance on purchased finished products from external sources could have an adverse impact on the Company’s profitability.

N½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q� é�É É�Æt ��q }³é� q�� �é�oÃéÌqowÆ é³³ }w�ÉoÌqt ºq ÉºtqwºèoqÆt é�É� q½ÆwÆÃ�wÆ� wÆ�éº�t wÆ³ºé�q �� }owÌ½étÆÉ
Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt Ãw�� ÆHqÆw�é³ t�owÌÆt q� �ÆÆq Ìotq��Æw ÉÆ�é�É� ×t é wÆto³q� q½Æ Ó��}é�D ºt toè·ÆÌq q� º�ÌwÆ�Æ�qé³ wºtµ� º�Ì³oÉº�À�
èoq ��q ³º�ºqÆÉ q�� }w�ÉoÌq zoé³ºqD é�É éméº³éèº³ºqD� }wºÌÆ méwºéèº³ºqD é�É }w�ÉoÌqº�� Ìé}éÌºqD t½�wqÃé³³t Ã�w ÆHqÆw�é³³D }owÌ½étÆÉ
Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt� L½ºÌ½ Ì�o³É ½émÆ é� º�}éÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t }w�Ãºqéèº³ºqD é�É Ìotq��Æw wÆ³éqº��t½º}t� �� ��tq º�tqé�ÌÆt� q½Æ
Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� �ÆÀ�qºéqÆ q½Æ }wºÌÆt éq L½ºÌ½ ºq }owÌ½étÆt Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt Ãw�� �q½Æw K�Q� Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt ºt ³º�ºqÆÉ
}owtoé�q q� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D¸t wºÀ½q q� o�º³éqÆwé³³D Ætqéè³ºt½ q½Æ }wºÌÆt� �w ÌÆwqéº� Æ³Æ�Æ�qt �Ã q½Æ Ã�w�o³ét otÆÉ q� ÉÆqÆw�º�Æ
q½Æ }wºÌÆt� Ã�w toÌ½ Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt o�ÉÆw q½Æ T�×� L½ºÌ½ Ì�o³É ½émÆ é� éÉmÆwtÆ º�}éÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t }w�Ãºqéèº³ºqD�

Changes in public and consumer perception and preferences, including concerns related to obesity, artificial ingredients, product
safety and sustainability and brand reputation, could reduce demand for the Company’s products and reduce profitability.

N½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt ÉÆ}Æ�Ét toètqé�qºé³³D �� Ì��to�Æw qétqÆt é�É }wÆÃÆwÆ�ÌÆt q½éq Ì½é�ÀÆ º� �ÃqÆ� o�}wÆÉºÌqéè³Æ LéDt� ]mÆw q½Æ
}étq tÆmÆwé³ DÆéwt� Ì��to�Æw }wÆÃÆwÆ�ÌÆt ½émÆ t½ºÃqÆÉ Ãw�� toÀéw�tLÆÆqÆ�ÆÉ t}éwµ³º�À èÆmÆwéÀÆt q� ÉºÆq t}éwµ³º�À èÆmÆwéÀÆt� qÆé�
t}�wqt Éwº�µt� Æ�½é�ÌÆÉ LéqÆw é�É è�qq³ÆÉ LéqÆw ét é wÆto³q �Ã ÌÆwqéº� ½Æé³q½ é�É LÆ³³�Ætt qwÆ�Ét� �� éÉÉºqº��� Ì��to�Æwt� }oè³ºÌ ½Æé³q½
�ÃÃºÌºé³t� }oè³ºÌ ½Æé³q½ éÉm�ÌéqÆt é�É À�mÆw��Æ�q �ÃÃºÌºé³t ½émÆ èÆÌ��Æ º�ÌwÆétº�À³D Ì��ÌÆw�ÆÉ éè�oq q½Æ }oè³ºÌ ½Æé³q½ Ì��tÆzoÆ�ÌÆt
étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ �èÆtºqD� ×t q½Æ Ó��}é�D ÉºtqwºèoqÆt� �éwµÆqt é�É �é�oÃéÌqowÆt èÆmÆwéÀÆ èwé�Ét �L�ÆÉ èD �q½Æwt� q½Æ toÌÌÆtt �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t èotº�Ætt ÉÆ}Æ�Ét º� ³éwÀÆ �ÆétowÆ �� L�wµº�À Lºq½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt� N½Æ
Ó��}é�D ºt wÆ³ºé�q o}�� q½Æ éèº³ºqD �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt q� ÉÆmÆ³�} é�É º�qw�ÉoÌÆ }w�ÉoÌq
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º���méqº��t q� �ÆÆq q½Æ Ì½é�Àº�À }wÆÃÆwÆ�ÌÆt �Ã q½Æ èw�éÉ Ì��to�Æw �éwµÆq� é�É Ãéº³owÆ q� téqºtÃD q½ÆtÆ Ì��to�Æw }wÆÃÆwÆ�ÌÆt Ì�o³É
éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t }w�Ãºqéèº³ºqD�

Ó��ÌÆw�t éè�oq }ÆwÌÆºmÆÉ �ÆÀéqºmÆ téÃÆqD é�É zoé³ºqD Ì��tÆzoÆ�ÌÆt �Ã ÌÆwqéº� º�ÀwÆÉºÆ�qt º� q½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt� toÌ½ ét ����
�oqwºqºmÆ tLÆÆqÆ�Æwt� �éD Æw�ÉÆ Ì��to�Æwt¸ Ì��ÃºÉÆ�ÌÆ º� q½Æ téÃÆqD é�É zoé³ºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt� L½Æq½Æw �w ��q ·otqºÃºÆÉ�
N½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt ºt é³t� º�}éÌqÆÉ èD Ì½é�ÀÆt º� Ì��to�Æw Ì��ÌÆw�t �w }ÆwÌÆ}qº��t toww�o�Éº�À q½Æ }w�ÉoÌq �é�oÃéÌqowº�À
}w�ÌÆttÆt é�É }éÌµéÀº�À �éqÆwºé³t� º�Ì³oÉº�À tº�À³Æ�otÆ é�É �q½Æw }³étqºÌ }éÌµéÀº�À� é�É q½Æ Æ�mºw���Æ�qé³ é�É totqéº�éèº³ºqD º�}éÌq
�Ã toÌ½ �é�oÃéÌqowº�À }w�ÌÆttÆt é�É }éÌµéÀº�À� ×�D �Ã q½ÆtÆ ÃéÌq�wt �éD wÆÉoÌÆ Ì��to�Æwt¸ Lº³³º�À�Ætt q� }owÌ½étÆ q½Æ Ó��}é�D¸t
}w�ÉoÌqt é�É é�D º�éèº³ºqD �� q½Æ }éwq �Ã q½Æ Ó��}é�D q� é�qºÌº}éqÆ �w wÆéÌq q� toÌ½ Ì½é�ÀÆt Ì�o³É wÆto³q º� wÆÉoÌÆÉ ÉÆ�é�É Ã�w q½Æ
Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt �w Æw�ÉÆ q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��}ÆqºqºmÆ é�É Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº�� é�É Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt�
wÆ}oqéqº��� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� �w wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�

N½Æ Ó��}é�D¸t toÌÌÆtt ÉÆ}Æ�Ét �� ºqt éèº³ºqD q� �éº�qéº� Ì��to�Æw Ì��ÃºÉÆ�ÌÆ º� q½Æ téÃÆqD é�É zoé³ºqD �Ã é³³ �Ã ºqt }w�ÉoÌqt� N½Æ
Ó��}é�D ½ét wºÀ�w�ot }w�ÉoÌq téÃÆqD é�É zoé³ºqD tqé�ÉéwÉt� ��LÆmÆw� ºÃ èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt qéµÆ� q� �éwµÆq éwÆ �w èÆÌ��Æ
Ì��qé�º�éqÆÉ �w éÉo³qÆwéqÆÉ� q½Æ Ó��}é�D �éD èÆ wÆzoºwÆÉ q� Ì��ÉoÌq Ì�tq³D }w�ÉoÌq wÆÌé³³t é�É �éD èÆÌ��Æ toè·ÆÌq q� }w�ÉoÌq
³ºéèº³ºqD Ì³éº�t é�É �ÆÀéqºmÆ }oè³ºÌºqD� L½ºÌ½ Ì�o³É ÌéotÆ ºqt èotº�Ætt é�É wÆ}oqéqº�� q� toÃÃÆw�

N½Æ Ó��}é�D¸t toÌÌÆtt é³t� ÉÆ}Æ�Ét º� ³éwÀÆ }éwq �� ºqt éèº³ºqD é�É q½Æ éèº³ºqD �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ
Ì��}é�ºÆt ºq L�wµt Lºq½ q� �éº�qéº� q½Æ èwé�É º�éÀÆ �Ã ÆHºtqº�À }w�ÉoÌqt� èoº³É o} èwé�É º�éÀÆ Ã�w �ÆL }w�ÉoÌqt é�É èwé�É
ÆHqÆ�tº��t é�É �éº�qéº� ºqt Ì�w}�wéqÆ wÆ}oqéqº�� é�É t�Ìºé³ ³ºÌÆ�tÆ q� �}ÆwéqÆ� £�ÀéÀÆ�Æ�qt èD q½Æ Ó��}é�D¸t ÆHÆÌoqºmÆt º� t�Ìºé³ é�É
}oè³ºÌ }�³ºÌD ÉÆèéqÆt �éD �ÌÌétº��é³³D èÆ q½Æ toè·ÆÌq �Ã ÌwºqºÌºt� Ãw�� éÉm�ÌéÌD Àw�o}t q½éq ½émÆ ÉºÃÃÆwº�À }�º�qt �Ã mºÆL é�É Ì�o³É
wÆto³q º� éÉmÆwtÆ �ÆÉºé é�É Ì��to�Æw wÆéÌqº��� º�Ì³oÉº�À }w�ÉoÌq è�DÌ�qqt� Qº�º³éw³D� q½Æ Ó��}é�D¸t t}��t�wt½º} wÆ³éqº��t½º}t é�É
Ì½éwºqéè³Æ Àºmº�À }w�Àwé� Ì�o³É toè·ÆÌq q½Æ Ó��}é�D q� �ÆÀéqºmÆ }oè³ºÌºqD ét é wÆto³q �Ã éÌqoé³ �w }ÆwÌÆºmÆÉ mºÆLt �Ã �wÀé�ºAéqº��t q½Æ
Ó��}é�D t}��t�wt �w to}}�wqt Ãº�é�Ìºé³³D� �ºµÆLºtÆ� �ÆÀéqºmÆ }�tqº�Àt �w Ì���Æ�qt �� t�Ìºé³ �ÆÉºé �w �ÆqL�wµº�À LÆètºqÆt éè�oq
q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D �w ��Æ �Ã q½Æ }w�ÉoÌqt q½Æ Ó��}é�D ÌéwwºÆt� ÆmÆ� ºÃ º�éÌÌowéqÆ �w �é³ºÌº�ot� Ì�o³É ÀÆ�ÆwéqÆ
éÉmÆwtÆ }oè³ºÌºqD q½éq Ì�o³É Éé�éÀÆ q½Æ wÆ}oqéqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t èwé�Ét �w q½Æ Ó��}é�D�

Changes in government regulations related to nonalcoholic beverages, including regulations related to obesity, public health,
artificial ingredients and product safety and sustainability, could reduce demand for the Company’s products and reduce
profitability.

N½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt é�É }w�}ÆwqºÆt éwÆ toè·ÆÌq q� méwº�ot ÃÆÉÆwé³� tqéqÆ é�É ³�Ìé³ ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t� º�Ì³oÉº�À q½�tÆ À�mÆw�º�À
q½Æ }w�ÉoÌqº��� }éÌµéÀº�À� zoé³ºqD� ³éèÆ³º�À é�É Éºtqwºèoqº�� �Ã èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt� Ó��}³ºé�ÌÆ Lºq½ �w Ì½é�ÀÆt º� ÆHºtqº�À ³éLt �w
wÆÀo³éqº��t Ì�o³É wÆzoºwÆ �éqÆwºé³ ÆH}Æ�tÆt é�É �ÆÀéqºmÆ³D éÃÃÆÌq �ow Ãº�é�Ìºé³ wÆto³qt q½w�oÀ½ ³�LÆw té³Æt �w ½ºÀ½Æw Ì�tqt�

N½Æ }w�ÉoÌqº�� é�É �éwµÆqº�À �Ã èÆmÆwéÀÆt éwÆ toè·ÆÌq q� q½Æ wo³Æt é�É wÆÀo³éqº��t �Ã q½Æ  Ò× é�É �q½Æw ÃÆÉÆwé³� tqéqÆ é�É ³�Ìé³ ½Æé³q½
éÀÆ�ÌºÆt� é�É ÆHqÆ�tºmÆ Ì½é�ÀÆt º� q½ÆtÆ wo³Æt é�É wÆÀo³éqº��t Ì�o³É º�ÌwÆétÆ q½Æ Ó��}é�D¸t Ì�tqt �w éÉmÆwtÆ³D º�}éÌq ºqt té³Æt� N½Æ
Ó��}é�D Ìé���q }wÆÉºÌq L½Æq½Æw é�D toÌ½ wo³Æt �w wÆÀo³éqº��t Lº³³ èÆ Æ�éÌqÆÉ �w� ºÃ Æ�éÌqÆÉ� q½Æ º�}éÌq q½éq toÌ½ wo³Æt �w wÆÀo³éqº��t
Ì�o³É ½émÆ �� ºqt èotº�Ætt�

�� wÆt}��tÆ q� Àw�Lº�À ½Æé³q½� �oqwºqº�� é�É �èÆtºqD Ì��ÌÆw�t Ã�w q�ÉéD¸t D�oq½� é �o�èÆw �Ã tqéqÆt é�É ³�Ìé³ À�mÆw��Æ�qt ½émÆ
wÆÀo³éqº��t wÆtqwºÌqº�À q½Æ té³Æ �Ã t�Ãq Éwº�µt é�É �q½Æw Ã��Ét º� tÌ½��³t� }éwqºÌo³éw³D Æ³Æ�Æ�qéwD� �ºÉÉ³Æ é�É ½ºÀ½ tÌ½��³t��é�D �Ã
q½ÆtÆ wÆtqwºÌqº��t ½émÆ ÆHºtqÆÉ Ã�w tÆmÆwé³ DÆéwt º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ toètºÉºAÆÉ �Æé³ }w�Àwé�t º� tÌ½��³t� TÆtqwºÌqºmÆ ³ÆÀºt³éqº��� ºÃ
LºÉÆ³D Æ�éÌqÆÉ� Ì�o³É ½émÆ é� éÉmÆwtÆ º�}éÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt� º�éÀÆ é�É wÆ}oqéqº���

�ÆÀºt³éqº�� ½ét èÆÆ� }w�}�tÆÉ º� Ó��ÀwÆtt é�É èD ÌÆwqéº� tqéqÆ é�É ³�Ìé³ À�mÆw��Æ�qt L½ºÌ½ L�o³É }w�½ºèºq q½Æ té³Æ �Ã t�Ãq Éwº�µ
}w�ÉoÌqt º� ����wÆÃº³³éè³Æ è�qq³Æt é�É Ìé�t �w wÆzoºwÆ é �é�Ééq�wD ÉÆ}�tºq ét é �Æé�t �Ã Æ�Ì�owéÀº�À q½Æ wÆqow� �Ã toÌ½ Ì��qéº�Æwt�
ÆéÌ½ º� é� éqqÆ�}q q� wÆÉoÌÆ t�³ºÉ LétqÆ é�É ³ºqqÆw� Qº�º³éw³D� q½Æ Ó��}é�D ºt éLéwÆ �Ã }w�}�tÆÉ ³ÆÀºt³éqº�� q½éq L�o³É º�}�tÆ ÃÆÆt �w
qéHÆt �� méwº�ot qD}Æt �Ã Ì��qéº�Æwt otÆÉ º� ºqt èotº�Ætt� N½Æ Ó��}é�D ºt ��q ÌowwÆ�q³D º�}éÌqÆÉ èD q½Æ }�³ºÌºÆt º� q½ÆtÆ qD}Æt �Ã
}w�}�tÆÉ ³ÆÀºt³éqº��� èoq ºq ºt }�ttºè³Æ q½éq tº�º³éw �w ��wÆ wÆtqwºÌqºmÆ ³ÆÀé³ wÆzoºwÆ�Æ�qt �éD èÆ }w�}�tÆÉ �w Æ�éÌqÆÉ Lºq½º� ºqt
Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt º� q½Æ ÃoqowÆ�

Ó��ÌÆw�t éè�oq }ÆwÌÆºmÆÉ �ÆÀéqºmÆ téÃÆqD é�É zoé³ºqD Ì��tÆzoÆ�ÌÆt �Ã ÌÆwqéº� º�ÀwÆÉºÆ�qt º� q½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt� toÌ½ ét ����
�oqwºqºmÆ tLÆÆqÆ�Æwt Ì�o³É wÆto³q º� éÉÉºqº��é³ À�mÆw��Æ�qé³ wÆÀo³éqº��t Ì��ÌÆw�º�À q½Æ }w�ÉoÌqº��� �éwµÆqº�À� ³éèÆ³º�À �w éméº³éèº³ºqD
�Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt �w q½Æ º�ÀwÆÉºÆ�qt º� toÌ½ }w�ÉoÌqt� }�ttºè³Æ �ÆL qéHÆt �w �ÆÀéqºmÆ }oè³ºÌºqD wÆto³qº�À Ãw�� éÌqoé³ �w
q½wÆéqÆ�ÆÉ ³ÆÀé³ éÌqº��t éÀéº�tq q½Æ Ó��}é�D �w �q½Æw Ì��}é�ºÆt º� q½Æ té�Æ º�ÉotqwD� é�D �Ã L½ºÌ½ Ì�o³É Éé�éÀÆ q½Æ wÆ}oqéqº�� �Ã
q½Æ Ó��}é�D �w wÆÉoÌÆ ÉÆ�é�É Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt� L½ºÌ½ Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t }w�Ãºqéèº³ºqD�
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N½Æ  Ò× �ÌÌétº��é³³D }w�}�tÆt �é·�w Ì½é�ÀÆt q� q½Æ �oqwºqº�� ³éèÆ³t wÆzoºwÆÉ �� é³³ }éÌµéÀÆÉ Ã��Ét é�É èÆmÆwéÀÆt� º�Ì³oÉº�À q½�tÆ
Ã�w ��tq �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt� L½ºÌ½ Ì�o³É wÆzoºwÆ q½Æ Ó��}é�D é�É ºqt Ì��}Æqºq�wt q� wÆmºtÆ �oqwºqº�� ³éèÆ³t q� º�Ì³oÉÆ
o}ÉéqÆÉ tÆwmº�À tºAÆt� º�Ã�w�éqº�� éè�oq q�qé³ Ìé³�wºÆt º� é èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌq Ì��qéº�Æw é�É º�Ã�w�éqº�� éè�oq é�D éÉÉÆÉ toÀéwt �w
�oqwºÆ�qt� ×�D }ÆwmétºmÆ �oqwºqº�� ³éèÆ³ Ì½é�ÀÆt Ì�o³É º�ÌwÆétÆ q½Æ Ó��}é�D¸t Ì�tqt é�É Ì�o³É º�½ºèºq té³Æt �Ã ��Æ �w ��wÆ �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t �é·�w }w�ÉoÌqt�

��tq èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt t�³É èD q½Æ Ó��}é�D éwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét Ã��É �w Ã��É }w�ÉoÌqt é�É éwÆ q½ÆwÆÃ�wÆ Æ³ºÀºè³Æ Ã�w }owÌ½étÆ otº�À
Q�×Z èÆ�ÆÃºqt èD Ì��to�Æwt }owÌ½étº�À q½Æ� Ã�w ½��Æ Ì��to�}qº��� £�ÆwÀD Éwº�µt Lºq½ é �oqwºqº�� ÃéÌqt ³éèÆ³ éwÆ é³t� Ì³éttºÃºÆÉ ét
Ã��É é�É éwÆ Æ³ºÀºè³Æ Ã�w }owÌ½étÆ Ã�w ½��Æ Ì��to�}qº�� otº�À Q�×Z èÆ�ÆÃºqt� L½ÆwÆét Æ�ÆwÀD Éwº�µt Ì³éttºÃºÆÉ ét é to}}³Æ�Æ�q èD
q½Æ  Ò× éwÆ ��q� TÆÀo³éq�wt �éD wÆtqwºÌq q½Æ otÆ �Ã èÆ�ÆÃºq }w�Àwé�t� º�Ì³oÉº�À Q�×Z� q� }owÌ½étÆ ÌÆwqéº� èÆmÆwéÀÆt é�É Ã��Ét
ÌowwÆ�q³D Ì³éttºÃºÆÉ ét Ã��É �w Ã��É }w�ÉoÌqt�

Technology failures or cyberattacks on the Company’s technology systems or the Company’s effective response to technology
failures or cyberattacks on its customers, suppliers or other third parties technology systems could disrupt the Company’s
operations and negatively impact the Company’s reputation, business, financial condition or results of operations.

N½Æ Ó��}é�D º�ÌwÆétº�À³D wÆ³ºÆt �� º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD tDtqÆ�t q� }w�ÌÆtt� qwé�t�ºq é�É tq�wÆ Æ³ÆÌqw��ºÌ º�Ã�w�éqº��� �ºµÆ ��tq
Ì��}é�ºÆt� q½Æ Ó��}é�D¸t º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD tDtqÆ�t �éD èÆ mo³�Æwéè³Æ q� º�qÆwwo}qº�� ÉoÆ q� é méwºÆqD �Ã ÆmÆ�qt èÆD��É q½Æ
Ó��}é�D¸t Ì��qw�³� º�Ì³oÉº�À� èoq ��q ³º�ºqÆÉ q�� }�LÆw �oqéÀÆt� Ì��}oqÆw é�É qÆ³ÆÌ���o�ºÌéqº��t Ãéº³owÆt� Ì��}oqÆw mºwotÆt� �q½Æw
�é³ºÌº�ot Ì��}oqÆw }w�Àwé�t é�É ÌDèÆwéqqéÌµt� ÉÆ�ºé³��Ã�tÆwmºÌÆ éqqéÌµt� tÆÌowºqD èwÆéÌ½Æt� Ìéqétqw�}½ºÌ ÆmÆ�qt toÌ½ ét ÃºwÆt�
q�w�éÉ�Æt� Æéwq½zoéµÆt é�É ½owwºÌé�Æt� otéÀÆ Æww�wt èD Æ�}³�DÆÆt é�É �q½Æw tÆÌowºqD ºttoÆt� �� éÉÉºqº��� q½ºwÉ�}éwqD }w�mºÉÆwt �Ã Ééqé
½�tqº�À �w Ì³�oÉ tÆwmºÌÆt� ét LÆ³³ ét Ìotq��Æwt é�É to}}³ºÆwt� Ì�o³É ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ ÌDèÆwtÆÌowºqD º�ÌºÉÆ�qt º�m�³mº�À Ééqé q½Æ Ó��}é�D
t½éwÆt Lºq½ q½Æ��

N½Æ Ó��}é�D ÉÆ}Æ�Ét ½Æémº³D o}�� q½Æ ÆÃÃºÌºÆ�q �}Æwéqº�� �Ã qÆÌ½��³�ÀºÌé³ wÆt�owÌÆt é�É é Ãéº³owÆ º� q½ÆtÆ qÆÌ½��³�ÀD tDtqÆ�t �w
Ì��qw�³t Ì�o³É �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌq q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� �w wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D
Ì��qº�o�ot³D o}ÀwéÉÆt é�É o}ÉéqÆt ÌowwÆ�q qÆÌ½��³�ÀD �w º�tqé³³t �ÆL qÆÌ½��³�ÀD� �� �wÉÆw q� éÉÉwÆtt wºtµt q� ºqt qÆÌ½��³�ÀD tDtqÆ�t�
q½Æ Ó��}é�D Ì��qº�oÆt q� ���ºq�w �ÆqL�wµt é�É tDtqÆ�t� o}ÀwéÉÆ tÆÌowºqD }�³ºÌºÆt é�É qwéº� ºqt Æ�}³�DÆÆt� é�É ºq wÆzoºwÆt q½ºwÉ�}éwqD
tÆwmºÌÆ }w�mºÉÆwt� Ìotq��Æwt� to}}³ºÆwt é�É �q½Æw q½ºwÉ }éwqºÆt q� É� q½Æ té�Æ� N½Æ º�éèº³ºqD q� º�}³Æ�Æ�q o}ÀwéÉÆt� o}ÉéqÆt �w
º�tqé³³éqº��t º� é qº�Æ³D �é��Æw� q� qwéº� Æ�}³�DÆÆt ÆÃÃÆÌqºmÆ³D º� q½Æ otÆ �Ã �ÆL �w o}ÉéqÆÉ qÆÌ½��³�ÀD� �w q� �èqéº� q½Æ é�qºÌº}éqÆÉ
èÆ�ÆÃºqt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t qÆÌ½��³�ÀD Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D º�}éÌq q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��� wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t �w
}w�Ãºqéèº³ºqD�

N½Æ Ó��}é�D ½ét qÆÌ½��³�ÀD tÆÌowºqD º�ºqºéqºmÆt é�É ÉºtétqÆw wÆÌ�mÆwD }³é�t º� }³éÌÆ q� �ºqºÀéqÆ ºqt wºtµ q� q½ÆtÆ mo³�Æwéèº³ºqºÆté
½�LÆmÆw� q½ÆtÆ �ÆétowÆt �éD ��q èÆ éÉÆzoéqÆ �w º�}³Æ�Æ�qÆÉ }w�}Æw³D q� Æ�towÆ q½éq q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t éwÆ ��q Éºtwo}qÆÉ� �Ã
q½Æ Ó��}é�D¸t qÆÌ½��³�ÀD tDtqÆ�t éwÆ Éé�éÀÆÉ� èwÆéÌ½ÆÉ �w ÌÆétÆ q� Ão�Ìqº�� }w�}Æw³D� ºq �éD º�Ìow tºÀ�ºÃºÌé�q Ãº�é�Ìºé³ é�É �q½Æw
wÆt�owÌÆt q� o}ÀwéÉÆ� wÆ}éºw �w wÆ}³éÌÆ q½Æ�� é�É q½Æ Ó��}é�D �éD toÃÃÆw º�qÆwwo}qº��t º� ºqt èotº�Ætt �}Æwéqº��t� wÆto³qº�À º� ³�tq
wÆmÆ�oÆt é�É }�qÆ�qºé³ ÉÆ³éDt º� wÆ}�wqº�À ºqt Ãº�é�Ìºé³ wÆto³qt�

 owq½Æw� �ºtotÆ� ³ÆéµéÀÆ �w Ãé³tºÃºÌéqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t º�Ã�w�éqº�� Ì�o³É wÆto³q º� mº�³éqº��t �Ã Ééqé }wºméÌD ³éLt é�É wÆÀo³éqº��t
é�É Éé�éÀÆ q½Æ wÆ}oqéqº�� é�É ÌwÆÉºèº³ºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó��}é�D �éD toÃÃÆw Ãº�é�Ìºé³ é�É wÆ}oqéqº��é³ Éé�éÀÆ èÆÌéotÆ �Ã
³�tq �w �ºté}}w�}wºéqÆÉ Ì��ÃºÉÆ�qºé³ º�Ã�w�éqº�� èÆ³��Àº�À q� q½Æ Ó��}é�D� ÌowwÆ�q �w Ã�w�Æw Æ�}³�DÆÆt� è�qq³º�À }éwq�Æwt� �q½Æw
Ìotq��Æwt� to}}³ºÆwt �w Ì��to�Æwt� é�É �éD èÆÌ��Æ toè·ÆÌq q� ³ÆÀé³ éÌqº�� é�É º�ÌwÆétÆÉ wÆÀo³éq�wD �mÆwtºÀ½q� N½Æ Ó��}é�D Ì�o³É
é³t� èÆ wÆzoºwÆÉ q� t}Æ�É tºÀ�ºÃºÌé�q Ãº�é�Ìºé³ é�É �q½Æw wÆt�owÌÆt q� wÆ�ÆÉD q½Æ Éé�éÀÆ ÌéotÆÉ èD é tÆÌowºqD èwÆéÌ½ �w q� wÆ}éºw �w
wÆ}³éÌÆ �ÆqL�wµt é�É º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD tDtqÆ�t� º�Ì³oÉº�À ³ºéèº³ºqD Ã�w tq�³Æ� º�Ã�w�éqº��� º�ÌwÆétÆÉ ÌDèÆwtÆÌowºqD }w�qÆÌqº��
Ì�tqt� ³ºqºÀéqº�� ÆH}Æ�tÆ é�É º�ÌwÆétÆÉ º�towé�ÌÆ }wÆ�ºo�t.

The Company relies on The Coca-Cola Company and other beverage companies to invest in the Company through marketing
funding and to promote their own company brand identity through external advertising, marketing spending and product
innovation. Decreases from historic levels of investment could negatively impact the Company’s business, financial condition and
results of operations or profitability.

N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt ½émÆ ½ºtq�wºÌé³³D }w�mºÉÆÉ Ãº�é�Ìºé³ to}}�wq q� q½Æ Ó��}é�D q½w�oÀ½
�éwµÆqº�À Ão�Éº�À�G½º³Æ q½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q èÆ³ºÆmÆ q½ÆwÆ Lº³³ èÆ tºÀ�ºÃºÌé�q Ì½é�ÀÆt q� q½Æ é��o�q �Ã �éwµÆqº�À Ão�Éº�À to}}�wq
}w�mºÉÆÉ èD N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt� q½Æ Ó��}é�D¸t èÆmÆwéÀÆ éÀwÆÆ�Æ�qt ÀÆ�Æwé³³D É� ��q �è³ºÀéqÆ
toÌ½ Ão�Éº�À é�É q½ÆwÆ Ìé� èÆ �� éttowé�ÌÆ q½Æ ½ºtq�wºÌ ³ÆmÆ³t Lº³³ Ì��qº�oÆ� ÒÆÌwÆétÆt º� q½Æ ³ÆmÆ³ �Ã �éwµÆqº�À Ão�Éº�À }w�mºÉÆÉ�
�éqÆwºé³ Ì½é�ÀÆt º� q½Æ �éwµÆqº�À Ão�Éº�À }w�Àwé�t¸ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt �w q½Æ Ó��}é�D¸t º�éèº³ºqD q� �ÆÆq q½Æ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ
wÆzoºwÆ�Æ�qt Ã�w �éwµÆqº�À Ão�Éº�À Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t �w
}w�Ãºqéèº³ºqD�



[U

�� éÉÉºqº��� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt ½émÆ q½Æºw �L� ÆHqÆw�é³ éÉmÆwqºtº�À Ìé�}éºÀ�t� �éwµÆqº�À
t}Æ�Éº�À é�É }w�ÉoÌq º���méqº�� }w�Àwé�t� L½ºÌ½ ÉºwÆÌq³D º�}éÌq q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t� ÒÆÌwÆétÆt º� �éwµÆqº�À� éÉmÆwqºtº�À é�É
}w�ÉoÌq º���méqº�� t}Æ�Éº�À èD N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt� �w éÉmÆwqºtº�À Ìé�}éºÀ�t q½éq éwÆ �ÆÀéqºmÆ³D
}ÆwÌÆºmÆÉ èD q½Æ }oè³ºÌ� Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D º�}éÌq q½Æ té³Æt m�³o�Æ Àw�Lq½ é�É }w�Ãºqéèº³ºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D�G½º³Æ q½Æ Ó��}é�D É�Æt
��q èÆ³ºÆmÆ q½ÆwÆ Lº³³ èÆ tºÀ�ºÃºÌé�q Ì½é�ÀÆt º� q½Æ ³ÆmÆ³ �Ã ÆHqÆw�é³ éÉmÆwqºtº�À é�É �éwµÆqº�À t}Æ�Éº�À èD N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D
é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt� q½ÆwÆ Ìé� èÆ �� éttowé�ÌÆ q½Æ ½ºtq�wºÌ ³ÆmÆ³t Lº³³ Ì��qº�oÆ �w q½éq éÉmÆwqºtº�À Ìé�}éºÀ�t Lº³³ èÆ
}�tºqºmÆ³D }ÆwÌÆºmÆÉ èD q½Æ }oè³ºÌ� N½Æ Ó��}é�D¸t m�³o�Æ Àw�Lq½ ºt é³t� ÉÆ}Æ�ÉÆ�q �� }w�ÉoÌq º���méqº�� èD
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt� é�É q½Æºw éèº³ºqD q� ÉÆmÆ³�} é�É º�qw�ÉoÌÆ }w�ÉoÌqt q½éq �ÆÆq Ì��to�Æw
}wÆÃÆwÆ�ÌÆt�

The Company is a participant in several Coca-Cola system governance entities, and decisions made by these governance entities
may be different than decisions that would have been made by the Company individually. Any failure of these governance entities
to function efficiently or on the best behalf of the Company and any failure or delay of the Company to receive anticipated benefits
from these governance entities could adversely affect the Company’s business, financial condition and results of operations.

N½Æ Ó��}é�D ºt é �Æ�èÆw �Ã Ó]�× é�É }éwqD q� é �étqÆw tÆwmºÌÆt éÀwÆÆ�Æ�q Lºq½ Ó]�×� }owtoé�q q� L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D ºt é�
éoq½�wºAÆÉ otÆw �Ã q½Æ Ó]�× QDtqÆ�� é o�ºÃ�w� º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD tDtqÆ� ÉÆmÆ³�}ÆÉ q� }w���qÆ �}Æwéqº��é³ ÆÃÃºÌºÆ�ÌD é�É
o�ºÃ�w�ºqD é���À é³³ ��wq½ ×�ÆwºÌé� Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt� N½Æ Ó��}é�D wÆ³ºÆt �� Ó]�× q� �éµÆ �ÆÌÆttéwD o}ÀwéÉÆt q� é�É wÆt�³mÆ
��À�º�À �w ÉºtétqÆw�wÆ³éqÆÉ qÆÌ½��³�ÀD ºttoÆt Lºq½ q½Æ Ó]�× QDtqÆ�� é�É ºq ºt ³º�ºqÆÉ º� ºqt éoq½�wºqD é�É éèº³ºqD q� qº�Æ³D wÆt�³mÆ
Æww�wt �w q� �éµÆ Ì½é�ÀÆt q� q½Æ Ó]�× t�ÃqLéwÆ� ×�D tÆwmºÌÆ º�qÆwwo}qº��t �Ã q½Æ Ó]�× QDtqÆ� Ì�o³É wÆto³q º� º�ÌwÆétÆÉ Ì�tqt �w
éÉmÆwtÆ³D º�}éÌq q½Æ Ó��}é�D¸t wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� �� éÉÉºqº��� èÆÌéotÆ �q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt éwÆ é³t� otÆwt �Ã q½Æ Ó]�×
QDtqÆ� é�É L�o³É ³ºµÆ³D ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ tº�º³éw tÆwmºÌÆ º�qÆwwo}qº��t� q½Æ Ó��}é�D �éD ��q èÆ éè³Æ q� ½émÆ é��q½Æw è�qq³Æw }w�ÌÆtt �wÉÆwt
�� ºqt èÆ½é³Ã Éowº�À é�D toÌ½ º�qÆwwo}qº���

N½Æ Ó��}é�D ºt é³t� �Æ�èÆw �Ã q½Æ �ZQ�� L½ºÌ½ Ì��tºtqt �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� q½Æ Ó��}é�D é�É ÌÆwqéº� �q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é
è�qq³Æwt� Zowtoé�q q� q½Æ �ZQ� ��mÆw�é�ÌÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q� q½Æ Ó��}é�D ½ét éÀwÆÆÉ q� éèºÉÆ èD ÉÆÌºtº��t �éÉÆ èD q½Æ �ZQ� Õ�éwÉ�
L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆ ÉÆÌºtº��t wÆÀéwÉº�À tqwéqÆÀºÌ º�ÃwétqwoÌqowÆ º�mÆtq�Æ�q é�É ÉºmÆtq�Æ�q }³é��º�À� �}qº�é³ �éqº��é³ }w�ÉoÌq to}}³D
t�owÌº�À é�É �ÆL }w�ÉoÌq �w }éÌµéÀº�À º�ÃwétqwoÌqowÆ }³é��º�À� ×³q½�oÀ½ q½Æ Ó��}é�D ½ét é wÆ}wÆtÆ�qéqºmÆ �� q½Æ �ZQ� Õ�éwÉ� q½Æ
Ó��}é�D Ìé���q ÆHÆwÌºtÆ t�³Æ ÉÆÌºtº����éµº�À éoq½�wºqD wÆ³éqº�À q� q½Æ ÉÆÌºtº��t �Ã q½Æ �ZQ� Õ�éwÉ� é�É q½Æ º�qÆwÆtqt �Ã �q½Æw
�Æ�èÆwt �Ã q½Æ �ZQ� Õ�éwÉ �éD ÉºmÆwÀÆ Ãw�� q½�tÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D� ×�D toÌ½ ÉºmÆwÀÆ�ÌÆ Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq ��
q½Æ �}Æwéqº�À é�É Ãº�é�Ìºé³ wÆto³qt �Ã q½Æ Ó��}é�D�

Provisions in the CBA and the RMA with The Coca-Cola Company could delay or prevent a change in control of the Company or
a sale of the Company’s Coca-Cola distribution or manufacturing businesses.

Zw�mºtº��t º� q½Æ ÓÕ× é�É q½Æ T�× wÆzoºwÆ q½Æ Ó��}é�D q� �èqéº� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D¸t }wº�w é}}w�mé³ �Ã é }�qÆ�qºé³ èoDÆw �Ã
q½Æ Ó��}é�D¸t Ó�Ìé�Ó�³é Éºtqwºèoqº�� �w �é�oÃéÌqowº�À èotº�ÆttÆt� L½ºÌ½ Ì�o³É ÉÆ³éD �w }wÆmÆ�q é Ì½é�ÀÆ º� Ì��qw�³ �Ã q½Æ Ó��}é�D
�w q½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� tÆ³³ toÌ½ èotº�ÆttÆt� N½Æ Ó��}é�D Ìé� �èqéº� é ³ºtq �Ã }wÆ�é}}w�mÆÉ q½ºwÉ�}éwqD èoDÆwt Ãw��
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é��oé³³D� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D Ìé� tÆÆµ èoDÆw�t}ÆÌºÃºÌ é}}w�mé³ Ãw�� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D o}��
wÆÌÆº}q �Ã é q½ºwÉ�}éwqD �ÃÃÆw q� }owÌ½étÆ q½Æ Ó��}é�D �w ºqt Ó�Ìé�Ó�³é wÆ³éqÆÉ èotº�ÆttÆt� �Ã é Ì½é�ÀÆ º� Ì��qw�³ �w té³Æ �Ã ��Æ �Ã �ow
èotº�ÆttÆt ºt ÉÆ³éDÆÉ �w }wÆmÆ�qÆÉ èD q½Æ }w�mºtº��t º� q½Æ ÓÕ× é�É q½Æ T�×� q½Æ �éwµÆq }wºÌÆ �Ã �ow Ì����� tq�Ìµ Ì�o³É èÆ
�ÆÀéqºmÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ�

The concentration of the Company’s capital stock ownership with the Harrison family limits other stockholders’ ability to
influence corporate matters.

�Æ�èÆwt �Ã q½Æ �éwwºt�� Ãé�º³D� º�Ì³oÉº�À q½Æ Ó��}é�D¸t Ó½éºw�é� é�É Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw� ��  wé�µ �éwwºt��� ���� èÆ�ÆÃºÌºé³³D
�L� t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ é�É Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ wÆ}wÆtÆ�qº�À é}}w�Hº�éqÆ³D BI! �Ã q½Æ q�qé³ m�qº�À }�LÆw �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t �oqtqé�Éº�À Ì����� tq�Ìµ� �� éÉÉºqº��� q½wÆÆ �Æ�èÆwt �Ã q½Æ �éwwºt�� Ãé�º³D� º�Ì³oÉº�À�w� �éwwºt��� tÆwmÆ �� q½Æ
Ó��}é�D¸t Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt�

×t é wÆto³q� �Æ�èÆwt �Ã q½Æ �éwwºt�� Ãé�º³D ½émÆ q½Æ éèº³ºqD q� ÆHÆwq toètqé�qºé³ º�Ã³oÆ�ÌÆ �w éÌqoé³ Ì��qw�³ �mÆw q½Æ Ó��}é�D¸t
�é�éÀÆ�Æ�q é�É éÃÃéºwt é�É �mÆw toètqé�qºé³³D é³³ �éqqÆwt wÆzoºwº�À éÌqº�� èD q½Æ Ó��}é�D¸t tq�Ìµ½�³ÉÆwt� N½ºt Ì��ÌÆ�qwéqº�� �Ã
�L�Æwt½º} �éD ½émÆ q½Æ ÆÃÃÆÌq �Ã ÉÆ³éDº�À �w }wÆmÆ�qº�À é Ì½é�ÀÆ º� Ì��qw�³ �q½ÆwLºtÆ Ãém�wÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D¸t �q½Æw tq�Ìµ½�³ÉÆwt
é�É Ì�o³É ÉÆ}wÆtt q½Æ tq�Ìµ }wºÌÆ �w ³º�ºq �q½Æw tq�Ìµ½�³ÉÆwt¸ éèº³ºqD q� º�Ã³oÆ�ÌÆ Ì�w}�wéqÆ �éqqÆwt� L½ºÌ½ Ì�o³É wÆto³q º� q½Æ Ó��}é�D
�éµº�À ÉÆÌºtº��t q½éq tq�Ìµ½�³ÉÆwt �oqtºÉÆ q½Æ �éwwºt�� Ãé�º³D �éD ��q mºÆL ét èÆ�ÆÃºÌºé³�
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The Company’s financial condition can be impacted by the stability of the general economy.

K�Ãém�wéè³Æ Ì½é�ÀÆt º� ÀÆ�Æwé³ ÆÌ����ºÌ Ì��Éºqº��t �w º� q½Æ ÀÆ�Àwé}½ºÌ �éwµÆqt º� L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D É�Æt èotº�Ætt �éD ½émÆ q½Æ
qÆ�}�wéwD ÆÃÃÆÌq �Ã wÆÉoÌº�À q½Æ ÉÆ�é�É Ã�w ÌÆwqéº� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt�  �w ÆHé�}³Æ� ÆÌ����ºÌ Ã�wÌÆt �éD ÌéotÆ Ì��to�Æwt
q� t½ºÃq éLéD Ãw�� }owÌ½étº�À ½ºÀ½Æw��éwÀº� }w�ÉoÌqt é�É }éÌµéÀÆt t�³É q½w�oÀ½ º��ÆÉºéqÆ Ì��to�}qº�� é�É �q½Æw ½ºÀ½³D }w�Ãºqéè³Æ
Ì½é��Æ³t� ×ÉmÆwtÆ ÆÌ����ºÌ Ì��Éºqº��t Ì�o³É é³t� º�ÌwÆétÆ q½Æ ³ºµÆ³º½��É �Ã Ìotq��Æw ÉÆ³º�zoÆ�ÌºÆt é�É èé�µwo}qÌºÆt� L½ºÌ½ L�o³É
º�ÌwÆétÆ q½Æ wºtµ �Ã o�Ì�³³ÆÌqºèº³ºqD �Ã ÌÆwqéº� éÌÌ�o�qt� £éÌ½ �Ã q½ÆtÆ ÃéÌq�wt Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t �mÆwé³³ èotº�Ætt�
Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�

N½Æ Ó��}é�D¸t Ìé}ºqé³ tqwoÌqowÆ� º�Ì³oÉº�À ºqt Ìét½ }�tºqº��t é�É è�ww�Lº�À Ìé}éÌºqD Lºq½ èé�µt �w �q½Æw Ãº�é�Ìºé³ º�tqºqoqº��t é�É
Ãº�é�Ìºé³ �éwµÆqt� ÆH}�tÆt ºq q� q½Æ wºtµ �Ã ÉÆÃéo³q èD �w Ãéº³owÆ �Ã Ì�o�qÆw}éwqD Ãº�é�Ìºé³ º�tqºqoqº��t� N½Æ wºtµ �Ã Ì�o�qÆw}éwqD ÉÆÃéo³q
�w Ãéº³owÆ �éD èÆ ½ÆºÀ½qÆ�ÆÉ Éowº�À ÆÌ����ºÌ É�L�qow�t é�É }Æwº�Ét �Ã o�ÌÆwqéº�qD º� q½Æ Ãº�é�Ìºé³ �éwµÆqt� �Ã ��Æ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t
Ì�o�qÆw}éwqºÆt LÆwÆ q� èÆÌ��Æ º�t�³mÆ�q �w Æ�qÆw èé�µwo}qÌD� q½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� wÆÌ�mÆw ³�ttÆt º�ÌowwÆÉ ét é wÆto³q �Ã ÉÆÃéo³q �w
q� wÆqwºÆmÆ éttÆqt q½éq éwÆ ÉÆ}�tºqÆÉ �w ½Æ³É º� éÌÌ�o�qt Lºq½ toÌ½ Ì�o�qÆw}éwqD �éD èÆ ³º�ºqÆÉ èD q½Æ Ì�o�qÆw}éwqD¸t ³ºzoºÉºqD �w q½Æ
é}}³ºÌéè³Æ ³éLt À�mÆw�º�À q½Æ º�t�³mÆ�ÌD �w èé�µwo}qÌD }w�ÌÆÆÉº�Àt� Ó��tÆzoÆ�q³D� q½Æ Ó��}é�D¸t éÌÌÆtt q� Ìé}ºqé³ �éD èÆ
Éº�º�ºt½ÆÉ� ×�D toÌ½ ÆmÆ�q �Ã ÉÆÃéo³q �w Ãéº³owÆ Ì�o³É �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌq q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã
�}Æwéqº��t�

Changes in the Company’s top customer relationships and marketing strategies could impact sales volume and revenues.

N½Æ Ó��}é�D ÃéÌÆt Ì��ÌÆ�qwéqº�� wºtµt wÆ³éqÆÉ q� é ÃÆL Ìotq��Æwt Ì��}wºtº�À é ³éwÀÆ }�wqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t é��oé³ té³Æt m�³o�Æ
é�É �Æq wÆmÆ�oÆ� N½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t Ì�o³É èÆ éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ ºÃ wÆmÆ�oÆ Ãw��
��Æ �w ��wÆ �Ã q½ÆtÆ tºÀ�ºÃºÌé�q Ìotq��Æwt ºt �éqÆwºé³³D wÆÉoÌÆÉ �w ºÃ q½Æ Ì�tq �Ã Ì��}³Dº�À Lºq½ q½Æ Ìotq��Æwt¸ ÉÆ�é�Ét ºt
tºÀ�ºÃºÌé�q� ×ÉÉºqº��é³³D� ºÃ wÆÌÆºméè³Æt Ãw�� ��Æ �w ��wÆ �Ã q½ÆtÆ tºÀ�ºÃºÌé�q Ìotq��Æwt èÆÌ��Æ o�Ì�³³ÆÌqºè³Æ� q½Æ Ó��}é�D¸t
Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t �éD èÆ éÉmÆwtÆ³D º�}éÌqÆÉ�

N½Æ Ó��}é�D¸t ³éwÀÆtq Ìotq��Æwt�Gé³��éwq Qq�wÆt� ��Ì� é�É N½Æ �w�ÀÆw Ó��}é�D� éÌÌ�o�qÆÉ Ã�w é}}w�Hº�éqÆ³D U[! �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t X�[? è�qq³Æ�Ìé� té³Æt m�³o�Æ q� wÆqéº³ Ìotq��Æwt é�É é}}w�Hº�éqÆ³D X[! �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t X�[? q�qé³ �Æq té³Æt� N½ÆtÆ
Ìotq��Æwt qD}ºÌé³³D �éµÆ }owÌ½étÆ ÉÆÌºtº��t èétÆÉ �� é Ì��èº�éqº�� �Ã }wºÌÆ� }w�ÉoÌq zoé³ºqD� Ì��to�Æw ÉÆ�é�É é�É Ìotq��Æw
tÆwmºÌÆ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ é�É ÀÆ�Æwé³³D É� ��q Æ�qÆw º�q� ³��À�qÆw� Ì��qwéÌqt� N½Æ Ó��}é�D ÃéÌÆt wºtµt wÆ³éqÆÉ q� �éº�qéº�º�À q½Æ m�³o�Æ
ÉÆ�é�ÉÆÉ �� é t½�wq�qÆw� èétºt Ãw�� q½ÆtÆ Ìotq��Æwt� L½ºÌ½ Ìé� é³t� ÉºmÆwq wÆt�owÌÆt éLéD Ãw�� �q½Æw Ìotq��Æwt� N½Æ ³�tt �Ã
Gé³��éwq Qq�wÆt� ��Ì� �w N½Æ �w�ÀÆw Ó��}é�D ét é Ìotq��Æw Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��
é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t �Ã q½Æ Ó��}é�D�

 owq½Æw� q½Æ Ó��}é�D¸t wÆmÆ�oÆ ºt éÃÃÆÌqÆÉ èD }w���qº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt èD tºÀ�ºÃºÌé�q Ìotq��Æwt� toÌ½ ét º��tq�wÆ
Éºt}³éDt ÌwÆéqÆÉ èD Ìotq��Æwt �w q½Æ }w���qº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt º� Ìotq��Æwt¸ }Æwº�ÉºÌ éÉmÆwqºtº�À� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t
tºÀ�ºÃºÌé�q Ìotq��Æwt Ì½é�ÀÆ q½Æ �é��Æw º� L½ºÌ½ q½ÆD �éwµÆq �w }w���qÆ q½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt� �w ºÃ q½Æ �éwµÆqº�À ÆÃÃ�wqt èD
tºÀ�ºÃºÌé�q Ìotq��Æwt èÆÌ��Æ º�ÆÃÃÆÌqºmÆ� q½Æ Ó��}é�D¸t té³Æt m�³o�Æ é�É wÆmÆ�oÆ Ì�o³É èÆ éÉmÆwtÆ³D º�}éÌqÆÉ�

The Company may not be able to respond successfully to changes in the marketplace.

N½Æ Ó��}é�D �}ÆwéqÆt º� q½Æ ½ºÀ½³D Ì��}ÆqºqºmÆ ���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆ º�ÉotqwD é�É ÃéÌÆt tqw��À Ì��}Æqºqº�� Ãw�� �q½Æw ÀÆ�Æwé³ é�É
t}ÆÌºé³qD èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt� N½Æ Ó��}é�D¸t wÆt}��tÆ q� Ì��qº�oÆÉ é�É º�ÌwÆétÆÉ Ìotq��Æw é�É Ì��}Æqºq�w Ì��t�³ºÉéqº��t é�É
�éwµÆq}³éÌÆ Ì��}Æqºqº�� �éD wÆto³q º� ³�LÆw q½é� ÆH}ÆÌqÆÉ �Æq }wºÌº�À �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt� N½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� Àéº� �w
�éº�qéº� q½Æ Ó��}é�D¸t t½éwÆ �Ã té³Æt �w Àw�tt �éwÀº�t �éD èÆ ³º�ºqÆÉ èD q½Æ éÌqº��t �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��}Æqºq�wt� L½ºÌ½ �éD ½émÆ
éÉmé�qéÀÆt º� tÆqqº�À }wºÌÆt ÉoÆ q� ³�LÆw wéL �éqÆwºé³ Ì�tqt�

Ó��}ÆqºqºmÆ }wÆttowÆt º� q½Æ �éwµÆqt º� L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D �}ÆwéqÆt �éD ÌéotÆ Ì½é��Æ³ é�É }w�ÉoÌq �ºH q� t½ºÃq éLéD Ãw�� ��wÆ
}w�Ãºqéè³Æ Ì½é��Æ³t é�É }éÌµéÀÆt� �Ã q½Æ Ó��}é�D ºt o�éè³Æ q� �éº�qéº� �w º�ÌwÆétÆ m�³o�Æ º� ½ºÀ½Æw��éwÀº� }w�ÉoÌqt é�É º� }éÌµéÀÆt
t�³É q½w�oÀ½ ½ºÀ½Æw��éwÀº� Ì½é��Æ³t� toÌ½ ét º��ÆÉºéqÆ Ì��to�}qº��� }wºÌº�À é�É Àw�tt �éwÀº�t Ì�o³É èÆ éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌqÆÉ� ×�D
wÆ³éqÆÉ ÆÃÃ�wqt èD q½Æ Ó��}é�D q� º�}w�mÆ }wºÌº�À é�É��w Àw�tt �éwÀº� �éD wÆto³q º� ³�LÆw q½é� ÆH}ÆÌqÆÉ té³Æt m�³o�Æ�

�� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D¸t té³Æt �Ã Ãº�ºt½ÆÉ À��Ét q� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw K�Q� Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt éwÆ À�mÆw�ÆÉ èD q½Æ
T�×� }owtoé�q q� L½ºÌ½ q½Æ }wºÌÆt� �w ÌÆwqéº� Æ³Æ�Æ�qt �Ã q½Æ Ã�w�o³ét otÆÉ q� ÉÆqÆw�º�Æ q½Æ }wºÌÆt� Ã�w toÌ½ Ãº�ºt½ÆÉ À��Ét éwÆ
o�º³éqÆwé³³D Ætqéè³ºt½ÆÉ èD N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D Ãw�� qº�Æ q� qº�Æ� N½ºt ³º�ºqt q½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� éÉ·otq }wºÌº�À º� wÆt}��tÆ
q� Ì½é�ÀÆt º� q½Æ �éwµÆq}³éÌÆ� L½ºÌ½ Ì�o³É ½émÆ é� éÉmÆwtÆ º�}éÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã
�}Æwéqº��t�
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The Company’s inability to meet requirements under its beverage agreements could result in the loss of distribution and
manufacturing rights.

K�ÉÆw q½Æ ÓÕ× é�É q½Æ T�×� L½ºÌ½ éoq½�wºAÆ q½Æ Ó��}é�D q� ÉºtqwºèoqÆ é�É��w �é�oÃéÌqowÆ }w�ÉoÌqt �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D�
é�É }owtoé�q q� q½Æ Ó��}é�D¸t Éºtqwºèoqº�� éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt� q½Æ Ó��}é�D �otq téqºtÃD méwº�ot
wÆzoºwÆ�Æ�qt� toÌ½ ét �éµº�À �º�º�o� Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt �w �éº�qéº�º�À ÌÆwqéº� }ÆwÃ�w�é�ÌÆ wéqÆt�  éº³owÆ q� téqºtÃD q½ÆtÆ
wÆzoºwÆ�Æ�qt Ì�o³É wÆto³q º� q½Æ ³�tt �Ã Éºtqwºèoqº�� é�É �é�oÃéÌqowº�À wºÀ½qt Ã�w q½Æ wÆt}ÆÌqºmÆ }w�ÉoÌqt o�ÉÆw ��Æ �w ��wÆ �Ã q½ÆtÆ
èÆmÆwéÀÆ éÀwÆÆ�Æ�qt� N½Æ �ÌÌowwÆ�ÌÆ �Ã �q½Æw ÆmÆ�qt ÉÆÃº�ÆÉ º� q½ÆtÆ éÀwÆÆ�Æ�qt Ì�o³É é³t� wÆto³q º� q½Æ qÆw�º�éqº�� �Ã ��Æ �w ��wÆ
èÆmÆwéÀÆ éÀwÆÆ�Æ�qt�

N½Æ T�× é³t� wÆzoºwÆt q½Æ Ó��}é�D q� }w�mºÉÆ é�É tÆ³³ Ì�mÆwÆÉ èÆmÆwéÀÆt q� �q½Æw K�Q� Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt éq }wºÌÆt Ætqéè³ºt½ÆÉ
}owtoé�q q� q½Æ T�×� ×t q½Æ qº�º�À é�É zoé�qºqD �Ã toÌ½ wÆzoÆtqt èD �q½Æw K�Q� Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt Ìé� èÆ o�}wÆÉºÌqéè³Æ� é�D Ãéº³owÆ
èD q½Æ Ó��}é�D q� éÉÆzoéqÆ³D }³é� Ã�w toÌ½ ÉÆ�é�É Ì�o³É é³t� Ì��tqwéº� q½Æ Ó��}é�D¸t to}}³D Ì½éº� �ÆqL�wµ�

Changes in the Company’s level of debt, borrowing costs and credit ratings could impact access to capital and credit markets,
restrict the Company’s operating flexibility and limit the Company’s ability to obtain additional financing to fund future needs.

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ "[��U èº³³º�� �Ã ÉÆèq �oqtqé�Éº�À� N½Æ Ó��}é�D¸t ³ÆmÆ³ �Ã ÉÆèq wÆzoºwÆt é toètqé�qºé³
}�wqº�� �Ã ÃoqowÆ Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº��t q� èÆ ÉÆÉºÌéqÆÉ q� q½Æ }éD�Æ�q �Ã }wº�Ìº}é³ é�É º�qÆwÆtq� L½ºÌ½ wÆÉoÌÆt Ão�Ét éméº³éè³Æ Ã�w
�q½Æw }ow}�tÆt� N½Æ Ó��}é�D¸t ÉÆèq ³ÆmÆ³ Ìé� �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌq ºqt �}Æwéqº��t èD ³º�ºqº�À q½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q�� é�É��w º�ÌwÆétº�À
ºqt Ì�tq q�� éÌÌÆtt ÌwÆÉºq �éwµÆqt Ã�w L�wµº�À Ìé}ºqé³� Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt é�É �q½Æw ÀÆ�Æwé³ Ì�w}�wéqÆ }ow}�tÆté º�ÌwÆétº�À q½Æ
Ó��}é�D¸t mo³�Æwéèº³ºqD q� ÆÌ����ºÌ É�L�qow�t é�É éÉmÆwtÆ º�ÉotqwD Ì��Éºqº��t èD ³º�ºqº�À q½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� wÆéÌq q�
Ì½é�Àº�À ÆÌ����ºÌ é�É èotº�Ætt Ì��Éºqº��té é�É ÆH}�tº�À q½Æ Ó��}é�D q� º�ÌwÆétÆÉ wºtµ q½éq q½Æ Ó��}é�D Lº³³ ��q èÆ éè³Æ q�
wÆÃº�é�ÌÆ q½Æ }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã ÉÆèq ét ºq èÆÌ��Æt ÉoÆ �w q½éq é tºÀ�ºÃºÌé�q ÉÆÌwÆétÆ º� Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº��t Ì�o³É �éµÆ ºq
ÉºÃÃºÌo³q Ã�w q½Æ Ó��}é�D q� �ÆÆq ºqt ÉÆèq tÆwmºÌÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt é�É q� Ì��}³D Lºq½ Ãº�é�Ìºé³ Ì�mÆ�é�qt º� ºqt ÉÆèq éÀwÆÆ�Æ�qt�

N½Æ Ó��}é�D¸t éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº��� wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD� qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD é�É }Æ�tº�� é�É
}�tqwÆqºwÆ�Æ�q �ÆÉºÌé³ èÆ�ÆÃºqt éwÆ toè·ÆÌq q� Ì½é�ÀÆt º� º�qÆwÆtq wéqÆt� �Ã º�qÆwÆtq wéqÆt º�ÌwÆétÆ º� q½Æ ÃoqowÆ� q½Æ Ó��}é�D¸t
è�ww�Lº�À Ì�tqt Ì�o³É º�ÌwÆétÆ� L½ºÌ½ Ì�o³É �ÆÀéqºmÆ³D º�}éÌq q½Æ Ó��}é�D¸t Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É ³º�ºq
q½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� t}Æ�É º� �q½Æw éwÆét �Ã q½Æ èotº�Ætt�  owq½Æw� é ÉÆÌ³º�Æ º� q½Æ º�qÆwÆtq wéqÆt otÆÉ q� ÉºtÌ�o�q q½Æ Ó��}é�D¸t
}Æ�tº�� é�É }�tqwÆqºwÆ�Æ�q �ÆÉºÌé³ ³ºéèº³ºqºÆt Ì�o³É º�ÌwÆétÆ q½Æ Ì�tq �Ã q½ÆtÆ èÆ�ÆÃºqt é�É q½Æ é��o�q �Ã q½Æ ³ºéèº³ºqºÆt�

�� �o³D X�[E� q½Æ K�ºqÆÉ �º�ÀÉ��¸t  º�é�Ìºé³ Ó��ÉoÌq ×oq½�wºqD é���o�ÌÆÉ q½éq ºq Lº³³ ��q wÆzoºwÆ èé�µt q� toè�ºq wéqÆt Ã�w q½Æ
���É�� ��qÆwÕé�µ ]ÃÃÆwÆÉ TéqÆ �ã��Õ]T¿� éÃqÆw X�X[� N½Æ Ó��}é�D ½ét ºÉÆ�qºÃºÆÉ ºqt wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD ét ºqt ��³D ��Õ]T�
º�ÉÆHÆÉ Ãº�é�Ìºé³ º�tqwo�Æ�q L½ºÌ½ ÆHqÆ�Ét éÃqÆw X�X[� N½Æ otÆ �Ã é³qÆw�éqºmÆ wÆÃÆwÆ�ÌÆ wéqÆt �w �q½Æw wÆÃ�w�t Ì�o³É ÌéotÆ q½Æ º�qÆwÆtq
wéqÆ Ìé³Ìo³éqÆÉ Ã�w �ow wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD q� èÆ �éqÆwºé³³D ÉºÃÃÆwÆ�q q½é� ÆH}ÆÌqÆÉ� N½Æ Ó��}é�D Ì��qº�oÆt q� Æmé³oéqÆ q½Æ º�}éÌq
�Ã é�É �ºqºÀéqÆ q½Æ wºtµ étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ ÉºtÌ��qº�oéqº�� �Ã ��Õ]T �� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É
wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�

�� éttÆttº�À q½Æ Ó��}é�D¸t ÌwÆÉºq tqwÆ�Àq½� ÌwÆÉºq wéqº�À éÀÆ�ÌºÆt Ì��tºÉÆw q½Æ Ó��}é�D¸t Ìé}ºqé³ tqwoÌqowÆ� Ãº�é�Ìºé³ }�³ºÌºÆt�
Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆq é�É �q½Æw Ãº�é�Ìºé³ º�Ã�w�éqº��� é�É �éD é³t� Ì��tºÉÆw Ãº�é�Ìºé³ º�Ã�w�éqº�� �Ã �q½Æw è�qq³º�À é�É èÆmÆwéÀÆ
Ì��}é�ºÆt� N½Æ Ó��}é�D¸t ÌwÆÉºq wéqº�Àt Ì�o³É èÆ tºÀ�ºÃºÌé�q³D º�}éÌqÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº�À }ÆwÃ�w�é�ÌÆ� Ì½é�ÀÆt º� q½Æ
�Æq½�É�³�ÀºÆt otÆÉ èD wéqº�À éÀÆ�ÌºÆt q� éttÆtt q½Æ Ó��}é�D¸t ÌwÆÉºq wéqº�Àt� Ì½é�ÀÆt º� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D¸t ÌwÆÉºq wéqº�Àt
é�É q½Æ wéqº�À éÀÆ�ÌºÆt¸ }ÆwÌÆ}qº�� �Ã q½Æ º�}éÌq �Ã ÌwÆÉºq �éwµÆq Ì��Éºqº��t �� q½Æ Ó��}é�D¸t ÌowwÆ�q �w ÃoqowÆ Ãº�é�Ìºé³
}ÆwÃ�w�é�ÌÆ� ��LÆw ÌwÆÉºq wéqº�Àt Ì�o³É tºÀ�ºÃºÌé�q³D º�ÌwÆétÆ q½Æ Ó��}é�D¸t è�ww�Lº�À Ì�tqt �w éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t
éèº³ºqD q� �èqéº� éÉÉºqº��é³ Ãº�é�Ìº�À éq éÌÌÆ}qéè³Æ º�qÆwÆtq wéqÆt �w q� wÆÃº�é�ÌÆ ÆHºtqº�À ÉÆèq�

Failure to attract, train and retain qualified employees while controlling labor costs, and other labor issues could have an adverse
effect on the Company’s reputation, business, financial condition and results of operations or profitability.

N½Æ Ó��}é�D¸t ÃoqowÆ Àw�Lq½ é�É }ÆwÃ�w�é�ÌÆ ÉÆ}Æ�É �� ºqt éèº³ºqD q� éqqwéÌq� ½ºwÆ� qwéº�� ÉÆmÆ³�}� ��qºméqÆ é�É wÆqéº� é ½ºÀ½³D
tµº³³ÆÉ� ÉºmÆwtÆ é�É }w�}Æw³D ÌwÆÉÆ�qºé³ÆÉ L�wµÃ�wÌÆ� N½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� �ÆÆq ºqt ³éè�w �ÆÆÉt L½º³Æ Ì��qw�³³º�À ³éè�w Ì�tqt ºt
toè·ÆÌq q� �é�D ÆHqÆw�é³ ÃéÌq�wt� º�Ì³oÉº�À Ì��}Æqºqº�� Ã�w é�É éméº³éèº³ºqD �Ã zoé³ºÃºÆÉ }Æwt���Æ³ º� é ÀºmÆ� �éwµÆq� o�Æ�}³�D�Æ�q
³ÆmÆ³t Lºq½º� q½�tÆ �éwµÆqt� }wÆméº³º�À LéÀÆ wéqÆt� �º�º�o� LéÀÆ ³éLt� ½Æé³q½ é�É �q½Æw º�towé�ÌÆ Ì�tqt é�É Ì½é�ÀÆt º� Æ�}³�D�Æ�q
é�É ³éè�w ³éLt �w �q½Æw L�wµ}³éÌÆ wÆÀo³éqº��t� ×�D o�}³é��ÆÉ qow��mÆw �w o�toÌÌÆttÃo³ º�}³Æ�Æ�qéqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t toÌÌÆttº��
}³é�t Ì�o³É ÉÆ}³ÆqÆ q½Æ Ó��}é�D¸t º�tqºqoqº��é³ µ��L³ÆÉÀÆ èétÆ é�É Æw�ÉÆ ºqt Ì��}ÆqºqºmÆ éÉmé�qéÀÆ �w wÆto³q º� º�ÌwÆétÆÉ Ì�tqt ÉoÆ q�
º�ÌwÆétÆÉ Ì��}Æqºqº�� Ã�w Æ�}³�DÆÆt� ½ºÀ½Æw Æ�}³�DÆÆ qow��mÆw �w º�ÌwÆétÆÉ Æ�}³�DÆÆ èÆ�ÆÃºq Ì�tqt� ×�D �Ã q½Æ Ã�wÆÀ�º�À Ì�o³É
éÉmÆwtÆ³D éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t wÆ}oqéqº��� èotº�Ætt� Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� �w wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t�



[I

N½Æ Ó��}é�D otÆt méwº�ot º�towé�ÌÆ tqwoÌqowÆt q� �é�éÀÆ Ì�tqt wÆ³éqÆÉ q� L�wµÆwt¸ Ì��}Æ�téqº��� éoq� ³ºéèº³ºqD� �ÆÉºÌé³ é�É �q½Æw
º�towéè³Æ wºtµt� N½ÆtÆ tqwoÌqowÆt Ì��tºtq �Ã wÆqÆ�qº��t� ÉÆÉoÌqºè³Æt� ³º�ºqt é�É é ÉºmÆwtÆ Àw�o} �Ã º�towÆwt q½éq tÆwmÆ q� tqwéqÆÀºÌé³³D
Ãº�é�ÌÆ� qwé�tÃÆw é�É �ºqºÀéqÆ q½Æ Ãº�é�Ìºé³ º�}éÌq �Ã ³�ttÆt q� q½Æ Ó��}é�D� ��ttÆt éwÆ éÌÌwoÆÉ otº�À étto�}qº��t é�É }w�ÌÆÉowÆt
Ã�³³�LÆÉ º� q½Æ º�towé�ÌÆ º�ÉotqwD� q½Æ� éÉ·otqÆÉ Ã�w Ì��}é�D�t}ÆÌºÃºÌ ½ºtq�wD é�É ÆH}ÆÌqéqº��t� ×³q½�oÀ½ q½Æ Ó��}é�D ½ét
éÌqºmÆ³D t�oÀ½q q� Ì��qw�³ º�ÌwÆétÆt º� q½ÆtÆ Ì�tqt� q½ÆwÆ Ìé� èÆ �� éttowé�ÌÆ q½Æ Ó��}é�D Lº³³ toÌÌÆÆÉ º� ³º�ºqº�À ÃoqowÆ Ì�tq
º�ÌwÆétÆt� L½ºÌ½ Ì�o³É wÆÉoÌÆ q½Æ }w�Ãºqéèº³ºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t�

�� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D¸t }w�Ãºqéèº³ºqD ºt toètqé�qºé³³D éÃÃÆÌqÆÉ èD q½Æ Ì�tq �Ã }Æ�tº�� wÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºqt� }�tqwÆqºwÆ�Æ�q �ÆÉºÌé³
èÆ�ÆÃºqt é�É ÌowwÆ�q Æ�}³�DÆÆt¸ �ÆÉºÌé³ èÆ�ÆÃºqt��éÌw��ÆÌ����ºÌ ÃéÌq�wt èÆD��É q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qw�³� º�Ì³oÉº�À º�ÌwÆétÆt º�
½Æé³q½ÌéwÆ Ì�tqt� ÉÆÌ³º�Æt º� º�mÆtq�Æ�q wÆqow�t �� }Æ�tº�� éttÆqt é�É Ì½é�ÀÆt º� ÉºtÌ�o�q wéqÆt otÆÉ q� Ìé³Ìo³éqÆ }Æ�tº�� é�É wÆ³éqÆÉ
³ºéèº³ºqºÆt� Ì�o³É wÆto³q º� tºÀ�ºÃºÌé�q º�ÌwÆétÆt º� q½ÆtÆ Ì�tqt Ã�w q½Æ Ó��}é�D� ×³q½�oÀ½ q½Æ Ó��}é�D ½ét éÌqºmÆ³D t�oÀ½q q� Ì��qw�³
º�ÌwÆétÆt º� q½ÆtÆ Ì�tqt� q½ÆwÆ Ìé� èÆ �� éttowé�ÌÆ q½Æ Ó��}é�D Lº³³ toÌÌÆÆÉ º� ³º�ºqº�À ÃoqowÆ Ì�tq º�ÌwÆétÆt� L½ºÌ½ Ì�o³É wÆÉoÌÆ q½Æ
}w�Ãºqéèº³ºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t�

Failure to maintain productive relationships with our employees covered by collective bargaining agreements, including failing to
renegotiate collective bargaining agreements, could have an adverse effect on the Company’s business, financial condition and
results of operations.

×}}w�Hº�éqÆ³D [Q! �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Æ�}³�DÆÆt éwÆ Ì�mÆwÆÉ èD Ì�³³ÆÌqºmÆ èéwÀéº�º�À éÀwÆÆ�Æ�qt� ×�D º�éèº³ºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D q�
wÆ�ÆÀ�qºéqÆ toètÆzoÆ�q éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ ³éè�w o�º��t �� téqºtÃéÌq�wD qÆw�t é�É Ì��Éºqº��t Ì�o³É wÆto³q º� L�wµ º�qÆwwo}qº��t �w
tq�}}éÀÆt� L½ºÌ½ Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ º�}éÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t }w�Ãºqéèº³ºqD� �� éÉÉºqº��� q½Æ qÆw�t é�É Ì��Éºqº��t �Ã
ÆHºtqº�À �w wÆ�ÆÀ�qºéqÆÉ éÀwÆÆ�Æ�qt Ì�o³É º�ÌwÆétÆ Ì�tqt �w �q½ÆwLºtÆ éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� Ão³³D º�}³Æ�Æ�q �}Æwéqº��é³
Ì½é�ÀÆt q� º�}w�mÆ �mÆwé³³ ÆÃÃºÌºÆ�ÌD�

ÓÆwqéº� Æ�}³�DÆÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D L½�tÆ Æ�}³�D�Æ�q ºt Ì�mÆwÆÉ o�ÉÆw Ì�³³ÆÌqºmÆ èéwÀéº�º�À éÀwÆÆ�Æ�qt }éwqºÌº}éqÆ º� é
�o³qºÆ�}³�DÆw }Æ�tº�� }³é�� q½Æ £�}³�DÆwt�NÆé�tqÆwt ��Ìé³ K�º�� ��t� [EM é�É M�M ZÆ�tº��  o�É �q½Æ ãNÆé�tqÆwt Z³é�¿��
ZéwqºÌº}éqº�À º� q½Æ NÆé�tqÆwt Z³é� º�m�³mÆt ÌÆwqéº� wºtµt º� éÉÉºqº�� q� q½Æ wºtµt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ tº�À³Æ Æ�}³�DÆw }³é�t� ét Ì��qwºèoqÆÉ
éttÆqt éwÆ }��³ÆÉ é�É �éD èÆ otÆÉ q� }w�mºÉÆ èÆ�ÆÃºqt q� Æ�}³�DÆÆt �Ã �q½Æw }éwqºÌº}éqº�À Æ�}³�DÆwt� �Ã é }éwqºÌº}éqº�À Æ�}³�DÆw tq�}t
Ì��qwºèoqº�À q� q½Æ NÆé�tqÆwt Z³é�� q½Æ o�Ão�ÉÆÉ �è³ºÀéqº��t �Ã q½Æ NÆé�tqÆwt Z³é� �éD èÆ è�w�Æ èD q½Æ wÆ�éº�º�À }éwqºÌº}éqº�À
Æ�}³�DÆwt� �Ã q½Æ Ó��}é�D Ì½��tÆt q� tq�} }éwqºÌº}éqº�À º� q½Æ NÆé�tqÆwt Z³é�� q½Æ Ó��}é�D Ì�o³É èÆ wÆzoºwÆÉ q� }éD q½Æ NÆé�tqÆwt
Z³é� é Lºq½ÉwéLé³ ³ºéèº³ºqD èétÆÉ �� q½Æ o�ÉÆwÃo�ÉÆÉ tqéqot �Ã q½Æ NÆé�tqÆwt Z³é��

Changes in the inputs used to calculate the Company’s acquisition related contingent consideration liability could have a material
adverse impact on the Company’s financial condition and results of operations.

N½Æ Ó��}é�D¸t éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqD� L½ºÌ½ q�qé³ÆÉ "QQI�E �º³³º�� ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� Ì��tºtqt
�Ã q½Æ Ætqº�éqÆÉ é��o�qt ÉoÆ q� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D ét toè�è�qq³º�À }éD�Æ�qt o�ÉÆw q½Æ ÓÕ× �mÆw q½Æ wÆ�éº�º�À otÆÃo³ ³ºÃÆ �Ã
q½Æ wÆ³éqÆÉ Éºtqwºèoqº�� wºÀ½qt� L½ºÌ½ ºt ÀÆ�Æwé³³D Q� DÆéwt� Ó½é�ÀÆt º� èotº�Ætt Ì��Éºqº��t �w �q½Æw ÆmÆ�qt Ì�o³É �éqÆwºé³³D Ì½é�ÀÆ
è�q½ q½Æ ÃoqowÆ Ìét½ Ã³�L }w�·ÆÌqº��t é�É q½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆ otÆÉ º� q½Æ Ìé³Ìo³éqº�� �Ã q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� o�ÉÆw
q½Æ ÓÕ×� N½ÆtÆ Ì½é�ÀÆt Ì�o³É �éqÆwºé³³D º�}éÌq q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� é�É q½Æ é��o�q �Ã ���Ìét½
ÆH}Æ�tÆ ��w º�Ì��Æ� wÆÌ�wÉÆÉ ÆéÌ½ wÆ}�wqº�À }Æwº�É�

Changes in tax laws, disagreements with tax authorities or additional tax liabilities could have a material adverse impact on the
Company’s financial condition and results of operations.
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Litigation or legal proceedings could expose the Company to significant liabilities and damage the Company’s reputation.
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Natural disasters, changing weather patterns and unfavorable weather could negatively impact the Company’s business, financial
condition and future results of operations or profitability.
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���q½t �éD ½émÆ é qÆ�}�wéwD ÆÃÃÆÌq �� q½Æ ÉÆ�é�É Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt é�É Ì��qwºèoqÆ q� ³�LÆw té³Æt� L½ºÌ½ Ì�o³É éÉmÆwtÆ³D
éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t }w�Ãºqéèº³ºqD Ã�w toÌ½ }Æwº�Ét� Zw�³��ÀÆÉ Éw�oÀ½q Ì��Éºqº��t Ì�o³É ³ÆéÉ q� wÆtqwºÌqº��t �� LéqÆw otÆ� L½ºÌ½ Ì�o³É
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Climate change may have a long-term adverse impact on our business and results of operations.
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Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆwt é�É [X �é�oÃéÌqowº�À }³é�qt� N½Æ Ó��}é�D �L�t MU Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆwt é�É [� �é�oÃéÌqowº�À }³é�qt� é�É ³ÆétÆt
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Òºtqwºèoqº�� ÓÆ�qÆw��é�oÃéÌqowº�À Z³é�q Ó��èº�éqº���X��U� Ó½éw³�qqÆ� �Ó IQE���� �ÆétÆÉ X�X�
Òºtqwºèoqº�� ÓÆ�qÆw Ó³éDq��� �Ó XUU���� �ÆétÆÉ X�XI
Òºtqwºèoqº�� ÓÆ�qÆw £w³é�ÀÆw� �! U�[���� �ÆétÆÉ X�UQ
Òºtqwºèoqº�� ÓÆ�qÆw �é��mÆw��Ò XEI���� �ÆétÆÉ X�UQ
Òºtqwºèoqº�� ÓÆ�qÆw �é IÆwÀ�Æ� N� XX����� �ÆétÆÉ X�XI
Òºtqwºèoqº�� ÓÆ�qÆw ��oºtmº³³Æ� �! U������ �ÆétÆÉ X�U�
Òºtqwºèoqº�� ÓÆ�qÆw �Æ�}½ºt� N� XII���� �ÆétÆÉ X�XM
GéwÆ½�otÆ Ó½éw³�qqÆ� �Ó UB����� �ÆétÆÉ X�XB
GéwÆ½�otÆ �é��mÆw��Ò XEB���� �ÆétÆÉ X�XX
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�é�oÃéÌqowº�À Z³é�q Õé³qº��wÆ��Ò [MB���� ]L�ÆÉ å
�é�oÃéÌqowº�À Z³é�q Óº�Ìº��éqº� ]� UIB���� ]L�ÆÉ å
�é�oÃéÌqowº�À Z³é�q �Æ�}½ºt� N� XE[���� ]L�ÆÉ å
�é�oÃéÌqowº�À Z³é�q Z�wq³é�É� �� [[?���� ]L�ÆÉ å
�é�oÃéÌqowº�À Z³é�q T�é��µÆ� I× U[I���� ]L�ÆÉ å
�é�oÃéÌqowº�À Z³é�q Qº³mÆw Q}wº�À��Ò [�Q���� ]L�ÆÉ å
�é�oÃéÌqowº�À Z³é�q NLº�tèowÀ� ]� XBE���� ]L�ÆÉ å
�é�oÃéÌqowº�À Z³é�q GÆtq�Æ�}½ºt� ×T [XI���� ]L�ÆÉ å
Òºtqwºèoqº�� ÓÆ�qÆw��é�oÃéÌqowº�À Z³é�q Ó��èº�éqº�� ��Éºé�é}�³ºt� �� UB����� ]L�ÆÉ å
Òºtqwºèoqº�� ÓÆ�qÆw��é�oÃéÌqowº�À Z³é�q Ó��èº�éqº�� Qé�Étq��� I× U[?���� ]L�ÆÉ å

�[� ��Ì³oÉÆt qL� éÉ·éÌÆ�q èoº³Éº�Àt q�qé³º�À é}}w�Hº�éqÆ³D [EX���� tzoéwÆ ÃÆÆq�
�X� ��Ì³oÉÆt é MQX�����tzoéwÆ Ã��q �é�oÃéÌqowº�À }³é�q é�É éÉ·éÌÆ�q [�M�����tzoéwÆ Ã��q Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw�
�U� N½Æ ³ÆétÆt Ã�w q½ÆtÆ ÃéÌº³ºqºÆt éwÆ Lºq½ é wÆ³éqÆÉ }éwqD�

N½Æ Ó��}é�D èÆ³ºÆmÆt é³³ �Ã ºqt ÃéÌº³ºqºÆt éwÆ º� À��É Ì��Éºqº�� é�É éwÆ éÉÆzoéqÆ Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t ét }wÆtÆ�q³D Ì��ÉoÌqÆÉ�
N½Æ Ó��}é�D ½ét }w�ÉoÌqº�� Ìé}éÌºqD q� �ÆÆq ºqt ÌowwÆ�q �}Æwéqº��é³ wÆzoºwÆ�Æ�qt� N½Æ Ætqº�éqÆÉ oqº³ºAéqº�� }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t �é�oÃéÌqowº�À }³é�qt� L½ºÌ½ Ã³oÌqoéqÆt Lºq½ q½Æ tÆét��é³ºqD �Ã q½Æ èotº�Ætt� ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� ºt º�ÉºÌéqÆÉ èÆ³�L=

��Ìéqº�� Kqº³ºAéqº���[� ��Ìéqº�� Kqº³ºAéqº���[�
Z�wq³é�É� ��Éºé�é [�I! Õé³qº��wÆ��éwD³é�É EB!
T�é��µÆ� IºwÀº�ºé ??! Óº�Ìº��éqº� ]½º� EE!
Qº³mÆw Q}wº�À��éwD³é�É ?I! Qé�Étq��� IºwÀº�ºé IE!
�ét½mº³³Æ� NÆ��ÆttÆÆ ?[! NLº�tèowÀ� ]½º� IX!
Ó½éw³�qqÆ� ��wq½ Óéw�³º�é B?! GÆtq�Æ�}½ºt� ×wµé�tét M[!
��Éºé�é}�³ºt� ��Éºé�é B�! �Æ�}½ºt� NÆ��ÆttÆÆ Q?!
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�� éÉÉºqº�� q� q½Æ ÃéÌº³ºqºÆt ��qÆÉ éè�mÆ� q½Æ Ó��}é�D oqº³ºAÆt é }�wqº�� �Ã q½Æ }w�ÉoÌqº�� Ìé}éÌºqD éq Q×Ó� é �é�oÃéÌqowº�À
Ì��}ÆwéqºmÆ ³�ÌéqÆÉ º� Õºt½�}mº³³Æ� Q�oq½ Óéw�³º�é� q½éq �L�t é XI[�����tzoéwÆ Ã��q �é�oÃéÌqowº�À }³é�q�

N½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt éwÆ ÀÆ�Æwé³³D qwé�t}�wqÆÉ q� Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆwt Ã�w tq�wéÀÆ }Æ�Éº�À té³Æ� N½ÆwÆ LÆwÆ �� Ì½é�ÀÆt q� q½Æ
�o�èÆw �Ã Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆwt èD �éwµÆq éwÆé èÆqLÆÆ� ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É �é�oéwD XI� X�X��

×t �Ã �é�oéwD XI� X�X�� q½Æ Ó��}é�D �L�ÆÉ é�É �}ÆwéqÆÉ é}}w�Hº�éqÆ³D Q�Q�� mÆ½ºÌ³Æt º� q½Æ té³Æ é�É Éºtqwºèoqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t
èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt� �Ã L½ºÌ½ é}}w�Hº�éqÆ³D X�?�� LÆwÆ w�oqÆ ÉÆ³ºmÆwD qwoÌµt� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D �L�ÆÉ é}}w�Hº�éqÆ³D QB�����
èÆmÆwéÀÆ Éºt}Æ�tº�À é�É mÆ�Éº�À �éÌ½º�Æt Ã�w q½Æ té³Æ �Ã èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt º� q½Æ Ó��}é�D¸t qÆwwºq�wºÆt ét �Ã �é�oéwD XI� X�X��
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N½Æ Ó��}é�D ºt º�m�³mÆÉ º� méwº�ot Ì³éº�t é�É ³ÆÀé³ }w�ÌÆÆÉº�Àt L½ºÌ½ ½émÆ éwºtÆ� º� q½Æ �wÉº�éwD Ì�owtÆ �Ã ºqt èotº�Ætt� ×³q½�oÀ½ ºq
ºt ÉºÃÃºÌo³q q� }wÆÉºÌq q½Æ o³qº�éqÆ �oqÌ��Æ �Ã q½ÆtÆ Ì³éº�t é�É ³ÆÀé³ }w�ÌÆÆÉº�Àt� �é�éÀÆ�Æ�q èÆ³ºÆmÆt q½éq q½Æ o³qº�éqÆ Éºt}�tºqº�� �Ã
q½ÆtÆ �éqqÆwt Lº³³ ��q ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��� Ìét½ Ã³�Lt �w wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t �Ã q½Æ Ó��}é�D� ��
�éqÆwºé³ é��o�q �Ã ³�tt º� ÆHÌÆtt �Ã wÆÌ�wÉÆÉ é��o�qt ºt èÆ³ºÆmÆÉ q� èÆ wÆét��éè³D }�ttºè³Æ ét é wÆto³q �Ã q½ÆtÆ Ì³éº�t é�É ³ÆÀé³
}w�ÌÆÆÉº�Àt�
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��q é}}³ºÌéè³Æ�



[?

��Ã�w�éqº�� ×è�oq ]ow £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆwt

N½Æ Ã�³³�Lº�À º�Ã�w�éqº�� ºt }w�mºÉÆÉ Lºq½ wÆt}ÆÌq q� ÆéÌ½ �Ã q½Æ ÆHÆÌoqºmÆ �ÃÃºÌÆwt �Ã q½Æ Ó��}é�D�

�é�Æ Z�tºqº�� é�É ]ÃÃºÌÆ ×ÀÆ
��  wé�µ �éwwºt��� ��� Ó½éºw�é� �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt é�É Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw IM
ÒémºÉ�� �éqA ZwÆtºÉÆ�q é�É Ó½ºÆÃ ]}Æwéqº�À ]ÃÃºÌÆw M[
 � QÌ�qq ×�q½��D £HÆÌoqºmÆ IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q é�É Ó½ºÆÃ  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw MI
Gº³³ºé� �� Õº³³ºéwÉ QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q é�É Ó½ºÆÃ ×ÌÌ�o�qº�À ]ÃÃºÌÆw MU
T�èÆwq �� Ó½é�è³Ætt £HÆÌoqºmÆ IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q�  wé�Ì½ºtÆ ÕÆmÆwéÀÆ ]}Æwéqº��t MQ
��wÀé� �� £mÆwÆqq QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q UB
£� ÕÆéowÆÀéwÉÆ  ºt½Æw ��� £HÆÌoqºmÆ IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� �Æ�Æwé³ Ó�o�tÆ³ é�É QÆÌwÆqéwD M[
K�Æt½�� �étèÆµéw IºÌÆ Ó½éºw�é� �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt IX
�º�èÆw³D ×� �o� QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� Zoè³ºÌ ×ÃÃéºwt� Ó���o�ºÌéqº��t é�É Ó���o�ºqºÆt Q?
�é�Æt ���éqqÆ QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� �o�é� TÆt�owÌÆt I�

�w� ��  wé�µ �éwwºt��� ��� Lét Æ³ÆÌqÆÉ Ó½éºw�é� �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt º� ÒÆÌÆ�èÆw [??I é�É Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw º�
�éD [??Q��w� �éwwºt�� tÆwmÆÉ ét IºÌÆ Ó½éºw�é� �Ã q½Æ Õ�éwÉ Ãw�� ��mÆ�èÆw [?BE q� ÒÆÌÆ�èÆw [??I� �Æ Lét Ãºwtq Æ�}³�DÆÉ èD
q½Æ Ó��}é�D º� [?EE é�É é³t� tÆwmÆÉ ét é Òºmºtº�� Qé³Æt�é�éÀÆw é�É ét é IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q�

�w� ÒémºÉ�� �éqA Lét Æ³ÆÌqÆÉ ZwÆtºÉÆ�q é�É Ó½ºÆÃ ]}Æwéqº�À ]ÃÃºÌÆw º� ÒÆÌÆ�èÆw X�[B� Zwº�w q� q½ºt� ½Æ tÆwmÆÉ º� méwº�ot }�tºqº��t
Lºq½º� q½Æ Ó��}é�D� º�Ì³oÉº�À £HÆÌoqºmÆ IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q é�É Ó½ºÆÃ  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw Ãw�� �é�oéwD X�[B q� ÒÆÌÆ�èÆw X�[B�
£HÆÌoqºmÆ IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� Zw�ÉoÌq Qo}}³D é�É Óo³qowÆ þ QqÆLéwÉt½º} Ãw�� ×}wº³ X�[E q� �é�oéwD X�[B� £HÆÌoqºmÆ IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q�
�o�é� TÆt�owÌÆt Ãw�� ×}wº³ X�[I q� ×}wº³ X�[E é�É QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q Ãw�� �é�oéwD X�[U q��éwÌ½ X�[I� �Æ ½Æ³É q½Æ }�tºqº��
�Ã QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q��ºÉLÆtq TÆÀº�� Ã�w ÓÓT Ãw�� ��mÆ�èÆw X�[� q� ÒÆÌÆ�èÆw X�[X� Zwº�w q� q½Æ Ã�w�éqº�� �Ã ÓÓT� ½Æ Lét
IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� Qé³Æt ]}Æwéqº��t Ã�w Ó�Ìé�Ó�³é £�qÆw}wºtÆt ��Ì�¸t �ãÓÓ£¿� £étq Õotº�Ætt K�ºq�  w�� X��B q� X�[�� ½Æ tÆwmÆÉ ét Ó½ºÆÃ
Zw�ÌowÆ�Æ�q ]ÃÃºÌÆw é�É ét ZwÆtºÉÆ�q é�É Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw �Ã Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³Æwt¸ Qé³Æt þ QÆwmºÌÆt Ó��}é�D� ��Ó� �Æ èÆÀé�
½ºt Ó�Ìé�Ó�³é ÌéwÆÆw º� [??U Lºq½ ÓÓ£ ét é ��ÀºtqºÌt Ó��to³qé�q�

�w�  � QÌ�qq ×�q½��D Lét Æ³ÆÌqÆÉ £HÆÌoqºmÆ IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q é�É Ó½ºÆÃ  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw º� ÒÆÌÆ�èÆw X�[B� Zwº�w q� q½éq� ½Æ tÆwmÆÉ ét
QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� NwÆétowÆw Ãw�� ��mÆ�èÆw X�[B q� ÒÆÌÆ�èÆw X�[B� ÕÆÃ�wÆ ·�º�º�À q½Æ Ó��}é�D��w� ×�q½��D tÆwmÆÉ ét
£HÆÌoqºmÆ IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� Ó½ºÆÃ  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw �Ã IÆ�qowé  ��Ét� ��Ó� é }wºméqÆ³D ½Æ³É Ã��É t�³oqº��t Ì��}é�D� Ãw�� ×}wº³ X�[[
q� QÆ}qÆ�èÆw X�[B� Zwº�w q� q½éq��w� ×�q½��D t}Æ�q X[ DÆéwt Lºq½ ÓÓ£ º� é méwºÆqD �Ã w�³Æt� º�Ì³oÉº�À IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� Ó½ºÆÃ  º�é�Ìºé³
]ÃÃºÌÆw �Ã ÓÓ£¸t ��wq½ ×�ÆwºÌé Éºmºtº��� IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� ��mÆtq�w TÆ³éqº��t þ Z³é��º�À� é�É ÒºwÆÌq�w� ×Ìzoºtºqº��t þ ��mÆtq�w
TÆ³éqº��t�

�w�Gº³³ºé� �� Õº³³ºéwÉ Lét Æ³ÆÌqÆÉ Ó½ºÆÃ ×ÌÌ�o�qº�À ]ÃÃºÌÆw º�  ÆèwoéwD X��I é�É QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q º� ×}wº³ X�[E� �� éÉÉºqº��
q� q½ÆtÆ w�³Æt� ½Æ é³t� tÆwmÆÉ ét� IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� Ó�w}�wéqÆ Ó��qw�³³Æw Ãw�� �o�Æ X�[U q� ��mÆ�èÆw X�[Q� IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� ]}Æwéqº��t
 º�é�ÌÆ Ãw�� ��mÆ�èÆw X�[� q� �o�Æ X�[U é�É IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� Ó��qw�³³Æw Ãw��  ÆèwoéwD X��I q� ��mÆ�èÆw X�[�� ÕÆÃ�wÆ ·�º�º�À q½Æ
Ó��}é�D� ½Æ tÆwmÆÉ º� méwº�ot tÆ�º�w Ãº�é�Ìºé³ w�³Æt º�Ì³oÉº�À Ó½ºÆÃ  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw� NwÆétowÆw� Ó�w}�wéqÆ Ó��qw�³³Æw é�É IºÌÆ
ZwÆtºÉÆ�q �Ã  º�é�ÌÆ Ã�w Ì��}é�ºÆt º� q½Æ Ó½éw³�qqÆ� ��wq½ Óéw�³º�é é�É ×q³é�qé� �Æ�wÀºé éwÆét é�É Lét é� éÌÌ�o�qé�q Lºq½ ÒÆ³�ºqqÆ�

�w� T�èÆwq �� Ó½é�è³Ætt Lét Æ³ÆÌqÆÉ £HÆÌoqºmÆ IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q�  wé�Ì½ºtÆ ÕÆmÆwéÀÆ ]}Æwéqº��t º� �é�oéwD X�[B� Zwº�w q� q½ºt� ½Æ
tÆwmÆÉ º� méwº�ot }�tºqº��t Lºq½º� q½Æ Ó��}é�D� º�Ì³oÉº�À £HÆÌoqºmÆ IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q�  wé�Ì½ºtÆ QqwéqÆÀD é�É ]}Æwéqº��t Ãw��
×}wº³ X�[I q� �é�oéwD X�[B� QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� Qé³Æt�  ºÆ³É ]}Æwéqº��t é�É�éwµÆqº�À Ãw�� ×oÀotq X�[� q��éwÌ½ X�[I� QÆ�º�w
IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� Qé³Æt Ãw�� �o�Æ X��B q� �o³D X�[�� IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q �  wé�Ì½ºtÆ Qé³Æt Ãw�� X��U q� X��B� TÆÀº�� Qé³Æt�é�éÀÆw Ã�w q½Æ
Ó��}é�D¸t Q�oq½Æw� Òºmºtº�� Ãw�� X��� q� X��U é�É Qé³Æt�é�éÀÆw º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ó�³o�èºé� Q�oq½ Óéw�³º�é èwé�Ì½ Ãw�� [??E
q� X���� �Æ é³t� tÆwmÆÉ q½Æ Ó��}é�D º� tÆmÆwé³ �q½Æw }�tºqº��t }wº�w q� [??E é�É Lét Ãºwtq Æ�}³�DÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D º� [?BI�

�t���wÀé� �� £mÆwÆqq Lét Æ³ÆÌqÆÉ QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q º� ×}wº³ X�[?� Zwº�w q� q½éq� t½Æ Lét IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� é }�tºqº�� t½Æ ½Æ³É
Ãw�� �é�oéwD X�[I q��éwÌ½ X�[?� é�É Ó���o�ºqD TÆ³éqº��t ÒºwÆÌq�w� é }�tºqº�� t½Æ ½Æ³É Ãw�� �é�oéwD X��? q� ÒÆÌÆ�èÆw X�[M�
Qº�ÌÆ ÒÆÌÆ�èÆw X�[B� t½Æ ½ét tÆwmÆÉ ét Ó½éºw�é� �Ã TÆÉ Ó³éttºÌ QÆwmºÌÆt� ��Ó é�É Òéqé IÆ�qowÆt� ��Ì�� qL� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t
�}Æwéqº�À toètºÉºéwºÆt� Q½Æ ½ét èÆÆ� é� Æ�}³�DÆÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D tº�ÌÆ ]Ìq�èÆw X��Q�

�w� £� ÕÆéowÆÀéwÉÆ  ºt½Æw ��� Lét Æ³ÆÌqÆÉ £HÆÌoqºmÆ IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� �Æ�Æwé³ Ó�o�tÆ³ º�  ÆèwoéwD X�[E é�É QÆÌwÆqéwD º��éD X�[E�
ÕÆÃ�wÆ ·�º�º�À q½Æ Ó��}é�D� ½Æ Lét é }éwq�Æw Lºq½ q½Æ ³éL Ãºw� �Ã���wÆ þ Ié� ×³³Æ� Z��Ó L½ÆwÆ ½Æ tÆwmÆÉ �� q½Æ Ãºw�¸t
�é�éÀÆ�Æ�q Ì���ºqqÆÆ é�É Ì½éºwÆÉ ºqt èotº�Ætt ³éL }wéÌqºÌÆ Àw�o}� �Æ Lét étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½Æ Ãºw� Ãw�� [??B q� X�[E é�É



X�

Ì��ÌÆ�qwéqÆÉ ½ºt }wéÌqºÌÆ �� �ÆwÀÆwt é�É éÌzoºtºqº��t� Ì�w}�wéqÆ À�mÆw�é�ÌÆ é�É ÀÆ�Æwé³ Ì�w}�wéqÆ �éqqÆwt�  w�� X�[[ q� X�[E� ½Æ
tÆwmÆÉ ét q½Æ Ó��}é�D¸t �oqtºÉÆ Ì�w}�wéqÆ Ì�o�tÆ³�

�w� K�Æt½�� �étèÆµéw Lét Æ³ÆÌqÆÉ IºÌÆ Ó½éºw�é� �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt º� �é�oéwD X�[I� ZwÆmº�ot³D� ½Æ tÆwmÆÉ ét q½Æ
QÆÌwÆqéwD Ãw�� ×oÀotq X�[X q��éD X�[E é�É ét QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� Z³é��º�À é�É ×É�º�ºtqwéqº�� Ãw�� �o�Æ X��M q�
ÒÆÌÆ�èÆw X�[M� Zwº�w q� q½éq� ½Æ Lét q½Æ Ó��}é�D¸t IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� Z³é��º�À� é }�tºqº�� ½Æ Lét Æ³ÆÌqÆÉ q� º� ÒÆÌÆ�èÆw [?BB�

�t� �º�èÆw³D ×� �o� Lét Æ³ÆÌqÆÉ QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� Zoè³ºÌ ×ÃÃéºwt� Ó���o�ºÌéqº��t é�É Ó���o�ºqºÆt º� �é�oéwD X�[I� ÕÆÃ�wÆ
·�º�º�À q½Æ Ó��}é�D� t½Æ �}ÆwéqÆÉ ½Æw �L� Ì���o�ºÌéqº��t é�É �éwµÆqº�À Ì��to³qº�À Ãºw�� QqÆw³º�À QqwéqÆÀºÆt� ��Ó� Ãw��
�é�oéwD X�[Q q� ÒÆÌÆ�èÆw X�[M� Zwº�w q� q½éq� t½Æ tÆwmÆÉ ét Ó½ºÆÃ�éwµÆqº�À ]ÃÃºÌÆw éq ÕéµÆw þ NéD³�w� ��Ì�� é è��µ é�É
Æ�qÆwqéº��Æ�q Éºtqwºèoq�w� Ãw��  ÆèwoéwD X��? q� �o³D X�[U� Zwº�w q� ½Æw ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ éq ÕéµÆw þ NéD³�w� ��Ì�� t½Æ tÆwmÆÉ º� méwº�ot
Ì���o�ºÌéqº��t é�É À�mÆw��Æ�q éÃÃéºwt w�³Æt �� Óé}ºq�³ �º³³� º� }�³ºqºÌé³ Ìé�}éºÀ�t� qwéÉÆ étt�Ìºéqº��t é�É Ì�w}�wéqº��t�

�w� �é�Æt ���éqqÆ Lét Æ³ÆÌqÆÉ QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q� �o�é� TÆt�owÌÆt º� ×}wº³ X�[E éÃqÆw ·�º�º�À q½Æ Ó��}é�D ét IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q
�Ã �o�é� TÆt�owÌÆt º� QÆ}qÆ�èÆw X�[M� ÕÆÃ�wÆ ·�º�º�À q½Æ Ó��}é�D��w��éqqÆ tÆwmÆÉ ét é ³éè�w é�É Æ�}³�DÆÆ wÆ³éqº��t Ì��to³qé�q
q� tÆmÆwé³ }wºméqÆ ÆzoºqD Àw�o}t Ãw�� �é�oéwD X�[Q q� ×oÀotq X�[M� Zwº�w q� q½éq� ½Æ Lét Æ�}³�DÆÉ èD ÓÓ£ º� ��wq½ ×�ÆwºÌé é�É º�
£ow�}Æ� ½�³Éº�À é méwºÆqD �Ã ½o�é� wÆt�owÌÆt ³ÆéÉÆwt½º} }�tºqº��t wÆ³éqÆÉ q� ½o�é� wÆt�owÌÆ tqwéqÆÀD� qé³Æ�q �é�éÀÆ�Æ�q� Æ�}³�DÆÆ
é�É ³éè�w wÆ³éqº��t� �wÀé�ºAéqº��é³ ÉÆmÆ³�}�Æ�q é�É Æ�}³�D�Æ�q }wéÌqºÌÆt Ãw�� ×oÀotq X��Q q� ÒÆÌÆ�èÆw X�[U� Zwº�w q� ½ºt ÌéwÆÆw éq
ÓÓ£� ½Æ Lét é }éwq�Æw Lºq½ q½Æ ³éL Ãºw� �Ã�Ì�oºwÆG��Ét� ��Z�
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�qÆ� M� �éwµÆq Ã�w TÆÀºtqwé�q¸t Ó����� £zoºqD� TÆ³éqÆÉ Qq�Ìµ½�³ÉÆw�éqqÆwt é�É �ttoÆw ZowÌ½étÆt �Ã £zoºqD
QÆÌowºqºÆt�

N½Æ Ó��}é�D ½ét qL� Ì³éttÆt �Ã Ì����� tq�Ìµ �oqtqé�Éº�À� Ó����� Qq�Ìµ é�É Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ� N½Æ Ó����� Qq�Ìµ ºt
qwéÉÆÉ �� q½Æ �×QÒ×W �³�èé³ QÆ³ÆÌq�éwµÆq o�ÉÆw q½Æ tD�è�³ Ó]�£� N½ÆwÆ ºt �� Ætqéè³ºt½ÆÉ }oè³ºÌ qwéÉº�À �éwµÆq Ã�w q½Æ Ó³étt Õ
Ó����� Qq�Ìµ� Q½éwÆt �Ã Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ éwÆ Ì��mÆwqºè³Æ �� é t½éwÆ�Ã�w�t½éwÆ èétºt º�q� t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ éq q½Æ
�}qº�� �Ã q½Æ ½�³ÉÆw�

N½Æ Ó��}é�D¸t Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt ÉÆqÆw�º�Æt q½Æ é��o�q é�É ÃwÆzoÆ�ÌD �Ã ÉºmºÉÆ�Ét ÉÆÌ³éwÆÉ é�É }éºÉ èD q½Æ Ó��}é�D º� ³ºÀ½q �Ã
q½Æ Æéw�º�Àt é�É Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D éq toÌ½ qº�Æ� �� éttowé�ÌÆ Ìé� èÆ ÀºmÆ� q½éq ÉºmºÉÆ�Ét Lº³³ èÆ ÉÆÌ³éwÆÉ �w }éºÉ º�
q½Æ ÃoqowÆ�

×t �Ã �é�oéwD XI� X�X�� q½Æ �o�èÆw �Ã tq�Ìµ½�³ÉÆwt �Ã wÆÌ�wÉ �Ã q½Æ Ó����� Qq�Ìµ é�É Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ Lét [�X?[ é�É [��
wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

]��éwÌ½ M� X�[?� q½Æ Ó��}Æ�téqº�� Ó���ºqqÆÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt ÉÆqÆw�º�ÆÉ q½éq UQ�E�� t½éwÆt �Ã wÆtqwºÌqÆÉ
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ� "[��� }éw mé³oÆ� t½�o³É èÆ ºttoÆÉ q� ��  wé�µ �éwwºt��� ���� º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ ½ºt tÆwmºÌÆt º� X�[B ét
Ó½éºw�é� �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt é�É Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw �Ã q½Æ Ó��}é�D� }owtoé�q q� é }ÆwÃ�w�é�ÌÆ o�ºq éLéwÉ éÀwÆÆ�Æ�q
é}}w�mÆÉ º� X��B �q½Æ ãZÆwÃ�w�é�ÌÆ K�ºq ×LéwÉ ×ÀwÆÆ�Æ�q¿�� ×t }Æw�ºqqÆÉ o�ÉÆw q½Æ qÆw�t �Ã q½Æ ZÆwÃ�w�é�ÌÆ K�ºq ×LéwÉ
×ÀwÆÆ�Æ�q� [M�QEI �Ã toÌ½ t½éwÆt LÆwÆ tÆqq³ÆÉ º� Ìét½ q� téqºtÃD qéH Lºq½½�³Éº�À �è³ºÀéqº��t º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ mÆtqº�À �Ã q½Æ
}ÆwÃ�w�é�ÌÆ o�ºqt� N½Æ t½éwÆt ºttoÆÉ q��w� �éwwºt�� LÆwÆ ºttoÆÉ Lºq½�oq wÆÀºtqwéqº�� o�ÉÆw q½Æ QÆÌowºqºÆt ×Ìq �Ã [?UU� ét é�Æ�ÉÆÉ�
º� wÆ³ºé�ÌÆ �� QÆÌqº�� Q�é��X� q½ÆwÆº�� N½Æ ZÆwÃ�w�é�ÌÆ K�ºq ×LéwÉ ×ÀwÆÆ�Æ�q ÆH}ºwÆÉ Lºq½ q½ºt éLéwÉ ºttoé�ÌÆ� QÆÆ ��qÆ XU q� q½Æ
Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº���

Qq�Ìµ ZÆwÃ�w�é�ÌÆ �wé}½

ZwÆtÆ�qÆÉ èÆ³�L ºt é ³º�Æ Àwé}½ Ì��}éwº�À q½Æ DÆéw³D }ÆwÌÆ�qéÀÆ Ì½é�ÀÆ º� q½Æ Ìo�o³éqºmÆ q�qé³ wÆqow� �� q½Æ Ó��}é�D¸t Ó�����
Qq�Ìµ q� q½Æ Ìo�o³éqºmÆ q�qé³ wÆqow� �Ã q½Æ Qqé�ÉéwÉ þ Z��w¸t M�� ��ÉÆH é�É é }ÆÆw Àw�o} Ã�w q½Æ }Æwº�É Ì���Æ�Ìº�À ÒÆÌÆ�èÆw XB�
X�[Q é�É Æ�Éº�À ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� N½Æ }ÆÆw Àw�o} ºt Ì��}wºtÆÉ �Ã �ÆowºÀ Òw ZÆ}}Æw ��Ì�� �éqº��é³ ÕÆmÆwéÀÆ Ó�w}��
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� Ó�qq Ó�w}�wéqº�� é�É ZÆ}tºÓ�� ��Ì�

N½Æ Àwé}½ étto�Æt "[�� Lét º�mÆtqÆÉ º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ� q½Æ Qqé�ÉéwÉ þ Z��w¸t M�� ��ÉÆH é�É ÆéÌ½ �Ã q½Æ Ì��}é�ºÆt
Lºq½º� q½Æ }ÆÆw Àw�o} �� ÒÆÌÆ�èÆw XB� X�[Q� é�É q½éq é³³ ÉºmºÉÆ�Ét LÆwÆ wÆº�mÆtqÆÉ �� é zoéwqÆw³D èétºt� TÆqow�t Ã�w q½Æ Ì��}é�ºÆt
º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ }ÆÆw Àw�o} ½émÆ èÆÆ� LÆºÀ½qÆÉ �� q½Æ èétºt �Ã q½Æ q�qé³ �éwµÆq Ìé}ºqé³ºAéqº�� Ã�w ÆéÌ½ Ì��}é�D�



XX

� ×tto�Æt "[�� º�mÆtqÆÉ �� [X�XB�X�[Q º� tq�Ìµ �w [X�U[�X�[Q º� º�ÉÆH� º�Ì³oÉº�À wÆº�mÆtq�Æ�q �Ã ÉºmºÉÆ�Ét�
��ÉÆH Ìé³Ìo³éqÆÉ �� é ���q½�Æ�É èétºt�
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"[�[�UB
"[[U�M[ "[UB�X?
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"XM����
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[X�XB�X�[Q [�U�X�[I [�[�X�[E [X�U[�X�[E [X�U��X�[B [X�X?�X�[?

Ó]�Z×T�Q]� ]  M�!£×T ÓK�K�×N�I£ N]N×�
T£NKT��

×���À Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì�� q½Æ QþZ M�� ��ÉÆH�
é�É é ZÆÆw �w�o}

Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� QþZ M�� ZÆÆw �w�o}



XU

�qÆ� I� QÆ³ÆÌqÆÉ  º�é�Ìºé³ Òéqé�

N½Æ qéè³Æ èÆ³�L tÆqt Ã�wq½ ÌÆwqéº� tÆ³ÆÌqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ Ééqé Ì��ÌÆw�º�À q½Æ Ó��}é�D Ã�w q½Æ ÃºmÆ ÃºtÌé³ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?�
N½Æ Ééqé ºt ÉÆwºmÆÉ Ãw�� Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt �Ã q½Æ Ó��}é�D� QÆÆ ã�qÆ� E��é�éÀÆ�Æ�q¸t ÒºtÌottº�� é�É ×�é³Dtºt �Ã
 º�é�Ìºé³ Ó��Éºqº�� é�É TÆto³qt �Ã ]}Æwéqº��t¿ é�É q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À ��qÆt q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt Ã�w éÉÉºqº��é³
º�Ã�w�éqº���

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands, except per share data) X�[?�[� X�[B X�[E X�[I X�[M�X�
�Æq té³Æt "Q�BXI�MQ? "Q�IXM�UIQ "Q�XBE�MBB "U�[U��[QM "X�XBE�E�E
Ó�tq �Ã té³Æt U�[MI��QE U��I?�IMX X�EBX�EX[ [�?Q��E�I [�Q�M�QXI
�w�tt }w�Ãºq [�IE��M�X [�MMM�E[X [�M�Q�BIE [�[B?�QU? BBX�XB[
QÆ³³º�À� ÉÆ³ºmÆwD é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt [�QB?�EQB [�Q?E�B[� [�Q�U�UX� [��MB�XQ� EBQ�[UE
��Ì��Æ Ãw�� �}Æwéqº��t [B��EMQ ME�?�X [�[�MQE [U[�[?? ?B�[QQ
��qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ� �Æq QM�??� M��M�I Q[�BI? UI�UXM XB�?[M
]q½Æw ÆH}Æ�tÆ� �Æq [���MU? U��BMU ?�MIM [�QE� U�MEI
�éº� �³�tt� �� ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº��t � [��[E� [X�B?U �I?X� B�B�E
�éº� �� té³Æ �Ã èotº�Ætt � � � � XX�IM[
ÕéwÀéº� }owÌ½étÆ Àéº�� �Æq �Ã qéH �Ã "[�XIM � � � � X��[[
��Ì��Æ �³�tt� èÆÃ�wÆ º�Ì��Æ qéHÆt UQ�XXM �[U�XBE� IU���I ?X�E[X ??�[XX
��Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� [M�IIM [�BI? �U?�BQ[� UI��Q? UQ��EB
�Æq º�Ì��Æ �³�tt� [B�MI� �[M�[MI� [�X�BQE MI�IIU IM��QQ
�Ætt= �Æq º�Ì��Æ éqqwºèoqéè³Æ q� ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq E�[BM Q�EEQ I�U[X I�M[E I��QX
�Æq º�Ì��Æ �³�tt� éqqwºèoqéè³Æ q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� " [[�UEM " �[?�?U�� " ?I�MUM " M��[QI " M?���X
ÕétºÌ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw t½éwÆ èétÆÉ �� �Æq º�Ì��Æ éqqwºèoqéè³Æ q�
Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì�=
Ó����� Qq�Ìµ " [�X[ " �X�[U� " [��UM " M�U? " I�UM
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ " [�X[ " �X�[U� " [��UM " M�U? " I�UM

Òº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw t½éwÆ èétÆÉ �� �Æq º�Ì��Æ éqqwºèoqéè³Æ
q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì�=
Ó����� Qq�Ìµ " [�X[ " �X�[U� " [��U� " M�UI " I�UU
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ " [�[? " �X�[U� " [��X? " M�UM " I�U[

Óét½ ÉºmºÉÆ�Ét }Æw t½éwÆ � Ó����� Qq�Ìµ " [��� " [��� " [��� " [��� " [���
Óét½ ÉºmºÉÆ�Ét }Æw t½éwÆ � Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ " [��� " [��� " [��� " [��� " [���
�Æq Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt " X?��UE� " [IB�BE? " U�E�B[I " [I[�??M " [�B�X?�
�Æq Ìét½ otÆÉ º� º�mÆtqº�À éÌqºmºqºÆt [EU�IEE [QU�?QM QMB�B?M QMX��XI X[E�UQU
�Æq Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD �otÆÉ º�� Ãº�é�Ìº�À éÌqºmºqºÆt �[X��IXE� �XB�XBB� [QI�[U[ XMI�UBU [MM�QMI
N�qé³ éttÆqt U�[XI�?XI U���?�?XB U��EX�?I� X�QQ?�QBQ [�BQI�MIM
G�wµº�À Ìé}ºqé³ X�B��B[ [?M�IB[ [MM��BI [UM�?�Q [�B�UII
×Ìzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� QQI�IBQ UBX�B?B UB[�X?[ XMU�QUE [UI�ME�
ÓowwÆ�q }�wqº�� �Ã �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw Ãº�é�Ìº�À �w Ìé}ºqé³ ³ÆétÆt ?�Q�U B�I[E B�XX[ E�MXE E��IU
���ÌowwÆ�q }�wqº�� �Ã �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw Ãº�é�Ìº�À �w Ìé}ºqé³ ³ÆétÆt [E�Q�U XI�IU[ UM�XQB Q[�[?Q QB�EX[
���À�qÆw� ÉÆèq [��X?�?X� [�[�Q�Q�U [��BB��[B ?�E�XMQ I[?�IXB
N�qé³ ÆzoºqD �Ã Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� UQI�?MX UMB�[BE UII�E�X XEE�[U[ XQU��MI
Z½DtºÌé³ ÌétÆ m�³o�Æ UQU�XQX UUE�E[[ UXU�BUI XQU�MEB [E?�MIQ

�[� �� X�[?� q½Æ Ó��}é�D éÉ�}qÆÉ ×ÌÌ�o�qº�À Qqé�ÉéwÉt K}ÉéqÆ X�[I��X� ã�ÆétÆt�¿ otº�À q½Æ �}qº��é³ qwé�tºqº�� �Æq½�É� ×t �Ã
ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ "[M�� �º³³º�� º� ÌowwÆ�q �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw �}Æwéqº�À ³ÆétÆt é�É "?E�B �º³³º�� º� ���ÌowwÆ�q
�è³ºÀéqº��t o�ÉÆw �}Æwéqº�À ³ÆétÆt� QÆÆ ��qÆ [� q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº�� �� q½Æ
Ó��}é�D¸t éÉ�}qº�� �Ã q½Æ ³ÆétÆ tqé�ÉéwÉ�

�X� ×³³ DÆéwt }wÆtÆ�qÆÉ éwÆ MX�LÆÆµ ÃºtÌé³ DÆéwt ÆHÌÆ}q X�[M L½ºÌ½ Lét é MU�LÆÆµ ÃºtÌé³ DÆéw� N½Æ Ætqº�éqÆÉ �Æq té³Æt� Àw�tt �éwÀº�
é�É tÆ³³º�À� ÉÆ³ºmÆwD é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ �ãQÒþ×¿� ÆH}Æ�tÆt Ã�w q½Æ éÉÉºqº��é³ LÆÆµ º� X�[M �Ã é}}w�Hº�éqÆ³D "U? �º³³º���
"[Q �º³³º�� é�É "[� �º³³º��� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ wÆ}�wqÆÉ wÆto³qt Ã�w X�[M�



XQ

�qÆ� E� �é�éÀÆ�Æ�q¸t ÒºtÌottº�� é�É ×�é³Dtºt �Ã  º�é�Ìºé³ Ó��Éºqº�� é�É TÆto³qt �Ã ]}Æwéqº��t�

N½Æ Ã�³³�Lº�À�é�éÀÆ�Æ�q¸t ÒºtÌottº�� é�É ×�é³Dtºt �Ã  º�é�Ìºé³ Ó��Éºqº�� é�É TÆto³qt �Ã ]}Æwéqº��t �Ã q½Æ Ó��}é�D t½�o³É èÆ
wÆéÉ º� Ì��·o�Ìqº�� Lºq½ q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt �Ã q½Æ Ó��}é�D é�É q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À ��qÆt q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ
Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�

N½Æ Ó��}é�D¸t ÃºtÌé³ DÆéw ÀÆ�Æwé³³D Æ�Ét �� q½Æ Qo�ÉéD Ì³�tÆtq q� ÒÆÌÆ�èÆw U[ �Ã ÆéÌ½ DÆéw� N½Æ ÃºtÌé³ DÆéwt }wÆtÆ�qÆÉ éwÆ q½Æ
MX�LÆÆµ }Æwº�Ét Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? �ãX�[?¿� é�É ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B �ãX�[B¿��

N½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º�Ì³oÉÆ q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ �}Æwéqº��t �Ã q½Æ Ó��}é�D é�É ºqt �é·�wºqD��L�ÆÉ toètºÉºéwºÆt�
º�Ì³oÉº�À ZºÆÉ���q Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Zéwq�Æwt½º} �ãZºÆÉ���q¿�� q½Æ Ó��}é�D¸t ��³D toètºÉºéwD q½éq ½ét é tºÀ�ºÃºÌé�q ���Ì��qw�³³º�À
º�qÆwÆtq� ZºÆÉ���q ÉºtqwºèoqÆt é�É �éwµÆqt ���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆt º� }�wqº��t �Ã ��wq½ Óéw�³º�é é�É Q�oq½ Óéw�³º�é� N½Æ Ó��}é�D
}w�mºÉÆt é }�wqº�� �Ã q½ÆtÆ ���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt q� ZºÆÉ���q éq Ì�tq é�É wÆÌÆºmÆt é ÃÆÆ Ã�w �é�éÀº�À q½Æ �}Æwéqº��t �Ã
ZºÆÉ���q }owtoé�q q� é �é�éÀÆ�Æ�q éÀwÆÆ�Æ�q� ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq Ì��tºtqt �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D¸t º�qÆwÆtq º� ZºÆÉ���q�
L½ºÌ½ Lét XX�E! Ã�w é³³ }Æwº�Ét }wÆtÆ�qÆÉ�

N½Æ Ó��}é�D �é�éÀÆt ºqt èotº�Ætt �� q½Æ èétºt �Ã q½wÆÆ �}Æwéqº�À tÆÀ�Æ�qt� ���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt wÆ}wÆtÆ�qt q½Æ métq �é·�wºqD �Ã
q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ wÆmÆ�oÆt é�É º�Ì��Æ Ãw�� �}Æwéqº��t� N½Æ éÉÉºqº��é³ qL� �}Æwéqº�À tÆÀ�Æ�qt É� ��q �ÆÆq q½Æ zoé�qºqéqºmÆ
q½wÆt½�³Ét Ã�w tÆ}éwéqÆ wÆ}�wqº�À� Æºq½Æw º�ÉºmºÉoé³³D �w º� q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ� é�É q½ÆwÆÃ�wÆ ½émÆ èÆÆ� Ì��èº�ÆÉ º�q� ã×³³ ]q½Æw�¿

�é�éÀÆ�Æ�q¸t ÒºtÌottº�� é�É ×�é³Dtºt �Ã  º�é�Ìºé³ Ó��Éºqº�� é�É TÆto³qt �Ã ]}Æwéqº��t º�Ì³oÉÆÉ º� q½ºt wÆ}�wq ÉºtÌottÆt q½Æ Ó��}é�D¸t
Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t ét �Ã é�É Ã�w X�[? é�É X�[B� ��Ã�w�éqº�� Ì��ÌÆw�º�À q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[�
X�[E �ãX�[E¿� é�É é Ì��}éwºt�� �Ã X�[B é�É X�[E�éD èÆ Ã�o�É o�ÉÆw ã�qÆ� E��é�éÀÆ�Æ�q¸t ÒºtÌottº�� é�É ×�é³Dtºt �Ã  º�é�Ìºé³
Ó��Éºqº�� é�É TÆto³qt �Ã ]}Æwéqº��t¿ º� q½Æ Ó��}é�D¸t ×��oé³ TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w X�[B� Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Q£Ó ��  ÆèwoéwD XE� X�[?�

×wÆét �Ã £�}½étºt

�ÆD }wº�wºqºÆt Ã�w q½Æ Ó��}é�D º�Ì³oÉÆ Ì���ÆwÌºé³ ÆHÆÌoqº��� wÆmÆ�oÆ �é�éÀÆ�Æ�q� to}}³D Ì½éº� �}qº�ºAéqº�� é�É Ìét½ Ã³�L
ÀÆ�Æwéqº���

Commercial Execution: ]ow toÌÌÆtt ºt ÉÆ}Æ�ÉÆ�q �� �ow éèº³ºqD q� ÆHÆÌoqÆ �ow Ì���ÆwÌºé³ tqwéqÆÀD Lºq½º� �ow Ìotq��Æwt¸ tq�wÆt� ]ow
éèº³ºqD q� �èqéº� t½Æ³Ã t}éÌÆ Lºq½º� tq�wÆt é�É wÆ�éº� º��tq�Ìµ éÌw�tt �ow }�wqÃ�³º� �Ã èwé�Ét é�É }éÌµéÀÆt º� é }w�Ãºqéè³Æ �é��Æw Lº³³
½émÆ é tºÀ�ºÃºÌé�q º�}éÌq �� �ow wÆto³qt�GÆ éwÆ Ã�ÌotÆÉ �� ÆHÆÌoqº�� éq ÆmÆwD tqÆ} º� �ow to}}³D Ì½éº�� º�Ì³oÉº�À wéL �éqÆwºé³ é�É
Ãº�ºt½ÆÉ À��Ét }w�ÌowÆ�Æ�q� �é�oÃéÌqowº�À Ì��mÆwtº��� qwé�t}�wqéqº��� LéwÆ½�otº�À é�É Éºtqwºèoqº��� q� Æ�towÆ º��tq�wÆ ÆHÆÌoqº�� Ìé�
�ÌÌow�GÆ éwÆ º�mÆtqº�À º� q��³t é�É qÆÌ½��³�ÀD q� Æ�éè³Æ �ow qÆé��éqÆt q� �}ÆwéqÆ ��wÆ ÆÃÃÆÌqºmÆ³D é�É ÆÃÃºÌºÆ�q³D Lºq½ �ow
Ìotq��Æwt é�É ÉwºmÆ mé³oÆ º� �ow èotº�Ætt Ã�w q½Æ ³��À qÆw��

Revenue Management: ]ow wÆmÆ�oÆ �é�éÀÆ�Æ�q tqwéqÆÀD Ã�ÌotÆt �� q½Æ �}qº�é³ }wºÌº�À �Ã �ow èwé�Ét é�É }éÌµéÀÆt Lºq½º� }w�ÉoÌq
ÌéqÆÀ�wºÆt é�É Ì½é��Æ³t� ÌwÆéqº�À ÆÃÃÆÌqºmÆ L�wµº�À wÆ³éqº��t½º}t Lºq½ �ow Ìotq��Æwt� é�É ÉºtÌº}³º�ÆÉ ÃéÌq�èétÆÉ ÉÆÌºtº����éµº�À�
ZwºÌº�À ÉÆÌºtº��t éwÆ �éÉÆ Ì��tºÉÆwº�À é méwºÆqD �Ã ÃéÌq�wt� º�Ì³oÉº�À èwé�É tqwÆ�Àq½� Ì��}ÆqºqºmÆ Æ�mºw���Æ�q� º�}oq Ì�tqt� q½Æ w�³Æt
ÌÆwqéº� èwé�Ét }³éD º� �ow }w�ÉoÌq }�wqÃ�³º�� é�É �q½Æw �éwµÆq Ì��Éºqº��t�

Supply Chain Optimization: �� ]Ìq�èÆw X�[E� LÆ Ì��}³ÆqÆÉ q½Æ ³étq �Ã �ow éÌzoºtºqº��t �Ã �ow �ÆL Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt é�É
�é�oÃéÌqowº�À ÃéÌº³ºqºÆt º� QDtqÆ� Nwé�téÌqº���GÆ éwÆ Ã�ÌotÆÉ �� �}qº�ºAº�À �ow to}}³D Ì½éº� ét LÆ Ì��qº�oÆ q� º�qÆÀwéqÆ q½ÆtÆ �ÆL
qÆwwºq�wºÆt é�É ÃéÌº³ºqºÆt º�q� �ow �}Æwéqº��t� Òowº�À X�[?� LÆ �}Æ�ÆÉ é �ÆL éoq��éqÆÉ Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw º� £w³é�ÀÆw� �Æ�qoÌµD L½ºÌ½
º�ÌwÆétÆÉ �ow �}Æwéqº��é³ Ìé}éèº³ºqºÆt é�É ÆÃÃºÌºÆ�ÌºÆt é�É é³³�Lt ot q� tÆwmÆ �ow Ìotq��Æwt º� q½Æ Óº�Ìº��éqº� ]½º� wÆÀº�� éq é ³�LÆw
Ì�tq� �� éÉÉºqº��� LÆ éwÆ º� q½Æ }w�ÌÆtt �Ã º�qÆÀwéqº�À �ow�Æ�}½ºt� NÆ��ÆttÆÆ }w�ÉoÌqº�� ÌÆ�qÆw Lºq½ �owGÆtq�Æ�}½ºt� ×wµé�tét
�}Æwéqº��t� N½ºt }w�·ÆÌq Lº³³ ÀwÆéq³D ÆH}é�É �owGÆtq�Æ�}½ºt }w�ÉoÌqº�� Ìé}éèº³ºqºÆt é�É wÆÉoÌÆ �ow �mÆwé³³ }w�ÉoÌqº�� Ì�tqt�GÆ
Lº³³ Ì��qº�oÆ q� ³��µ Ã�w �}}�wqo�ºqºÆt q� º�mÆtq º� �ow to}}³D Ì½éº� q� �}qº�ºAÆ �ow Ì�tqt�

Cash Flow Generation: Óét½ Ã³�L ÀÆ�Æwéqº�� Ì��qº�oÆt q� èÆ é µÆD Ã�Ìot éwÆé Ã�w ot�GÆ ½émÆ tÆmÆwé³ º�ºqºéqºmÆt º� }³éÌÆ q� �}qº�ºAÆ
Ìét½ Ã³�L� º�}w�mÆ }w�Ãºqéèº³ºqD é�É }woÉÆ�q³D �é�éÀÆ Ìé}ºqé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆt� ét LÆ Ì��qº�oÆ q� }wº�wºqºAÆ ÉÆèq wÆ}éD�Æ�q é�É Ã�Ìot ��
tqwÆ�Àq½Æ�º�À �ow èé³é�ÌÆ t½ÆÆq�



XM

TÆto³qt �Ã ]}Æwéqº��t

N½Æ Ó��}é�D¸t wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t Ã�w X�[? é�É X�[B éwÆ to��éwºAÆÉ º� q½Æ qéè³Æ èÆ³�L é�É ÉºtÌottÆÉ º� q½Æ Ã�³³�Lº�À }éwéÀwé}½t�

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B Ó½é�ÀÆ
�Æq té³Æt " Q�BXI�MQ? " Q�IXM�UIQ " X�[�[BM
Ó�tq �Ã té³Æt U�[MI��QE U��I?�IMX BI�U?M
�w�tt }w�Ãºq [�IE��M�X [�MMM�E[X [[Q�E?�
QÆ³³º�À� ÉÆ³ºmÆwD é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt [�QB?�EQB [�Q?E�B[� �B��IX�
��Ì��Æ Ãw�� �}Æwéqº��t [B��EMQ ME�?�X [XX�BMX
��qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ� �Æq QM�??� M��M�I �Q�M[I�
]q½Æw ÆH}Æ�tÆ� �Æq [���MU? U��BMU I?�IBI
�éº� �� ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº��t � [��[E� �[��[E��
��Ì��Æ �³�tt� èÆÃ�wÆ º�Ì��Æ qéHÆt UQ�XXM �[U�XBE� QE�M[X
��Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ [M�IIM [�BI? [U�E?I
�Æq º�Ì��Æ �³�tt� [B�MI� �[M�[MI� UU�E[I
�Ætt= �Æq º�Ì��Æ éqqwºèoqéè³Æ q� ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq E�[BM Q�EEQ X�Q[[

�Æq º�Ì��Æ �³�tt� éqqwºèoqéè³Æ q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� " [[�UEM " �[?�?U�� " U[�U�M
]q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ �³�tt�� �Æq �Ã qéH �[B��[E� [I�?UE �UQ�?MQ�
Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt éqqwºèoqéè³Æ q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� " �I�IQX� " �X�??U� " �U�IQ?�

Items Impacting Operations and Financial Condition

X�[?

Ü "?X�B �º³³º�� wÆÌ�wÉÆÉ º� �q½Æw ÆH}Æ�tÆ� �Æq ét é wÆto³q �Ã é� º�ÌwÆétÆ º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qº�ÀÆ�q
Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqDé

Ü "[��I �º³³º�� éÉ·otq�Æ�q wÆ³éqÆÉ q� q½Æ º�}éºw�Æ�q é�É éÌÌÆ³ÆwéqÆÉ ÉÆ}wÆÌºéqº�� �Ã }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q Lºq½º� q½Æ
���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt tÆÀ�Æ�q ét q½Æ Ó��}é�D Ì��qº�oÆt q� �}qº�ºAÆ ÆÃÃºÌºÆ�ÌD �}}�wqo�ºqºÆt éÌw�tt ºqt èotº�Ætté

Ü "[��[ �º³³º�� }wÆ�qéH Ãém�wéè³Æ �éwµ�q���éwµÆq éÉ·otq�Æ�qt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì����ÉºqD ½ÆÉÀº�À }w�Àwé�é
Ü "E�U �º³³º�� �Ã éÉÉºqº��é³ ÆH}Æ�tÆ q� wÆÃ³ÆÌq q½Æ }w�t}ÆÌqºmÆ Ì½é�ÀÆ �Ã º�ÌwÆétº�À q½Æ Ìé}ºqé³ºAéqº�� q½wÆt½�³Ét �� ÌÆwqéº� ³�L�

Ì�tq� t½�wq�³ºmÆÉ éttÆqté é�É
Ü "I�? �º³³º�� �Ã ÆH}Æ�tÆt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº���

X�[B

Ü "QU�U �º³³º�� �Ã ÆH}Æ�tÆt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº��é
Ü "XB�B �º³³º�� wÆÌ�wÉÆÉ º� �q½Æw ÆH}Æ�tÆ� �Æq ét é wÆto³q �Ã é� º�ÌwÆétÆ º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qº�ÀÆ�q

Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqDé
Ü "[Q�E �º³³º�� }wÆ�qéH o�Ãém�wéè³Æ �éwµ�q���éwµÆq éÉ·otq�Æ�qt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì����ÉºqD ½ÆÉÀº�À }w�Àwé�é
Ü "[��X �º³³º�� �Æq éÉ·otq�Æ�q q� q½Æ Àéº� �� ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº��t ét é wÆto³q �Ã Ãº�é³ }�tq�Ì³�tº�À éÉ·otq�Æ�qt Ã�w q½Æ QDtqÆ�

Nwé�tÃ�w�éqº�� qwé�téÌqº��t Ì��}³ÆqÆÉ º� X�[Eé é�É
Ü "B�I �º³³º�� wÆÌ�wÉÆÉ º� QÒþ× ÆH}Æ�tÆt wÆ³éqÆÉ q� tÆmÆwé�ÌÆ é�É �oq}³éÌÆ�Æ�q ÆH}Æ�tÆt º�ÌowwÆÉ q� �}qº�ºAÆ ³éè�w ÆH}Æ�tÆ�



XI

�Æq Qé³Æt

�Æq té³Æt º�ÌwÆétÆÉ "X�[�X �º³³º��� �w Q�U!� q� "Q�BU èº³³º�� º� X�[?� ét Ì��}éwÆÉ q� "Q�IU èº³³º�� º� X�[B� N½Æ º�ÌwÆétÆ º� �Æq té³Æt
Lét }wº�éwº³D éqqwºèoqéè³Æ q� q½Æ Ã�³³�Lº�À �º� �º³³º��t�=

X�[? ×qqwºèoqéè³Æ q�=
" [MM�? ��ÌwÆétÆ º� �Æq té³Æt }wº�éwº³D wÆ³éqÆÉ q� é� º�ÌwÆétÆ º� émÆwéÀÆ è�qq³Æ�Ìé� té³Æt }wºÌÆ }Æw o�ºq q� wÆqéº³ Ìotq��Æwt é�É

q½Æ t½ºÃq º� }w�ÉoÌq �ºH q� ½ºÀ½Æw wÆmÆ�oÆ tqº³³ }w�ÉoÌqt º� �wÉÆw q� �ÆÆq Ì��to�Æw }wÆÃÆwÆ�ÌÆt
EX�[ ��ÌwÆétÆ º� �Æq té³Æt wÆ³éqÆÉ q� º�ÌwÆétÆÉ té³Æt m�³o�Æ
�QM�E� ÒÆÌwÆétÆ º� té³Æt m�³o�Æ q� �q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt
X��� ��ÌwÆétÆ º� m�³o�Æ �Ã ÆHqÆw�é³ ÃwÆºÀ½q wÆmÆ�oÆ q� ÆHqÆw�é³ Ìotq��Æwt ��q½Æw q½é� ���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆt�
�[�[� ]q½Æw

" X�[�X N�qé³ º�ÌwÆétÆ º� �Æq té³Æt

�Æq té³Æt èD }w�ÉoÌq ÌéqÆÀ�wD LÆwÆ ét Ã�³³�Lt=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B ! Ó½é�ÀÆ
Õ�qq³Æ�Ìé� té³Æt=
Q}éwµ³º�À èÆmÆwéÀÆt " X�MBX�QEB " X�QIB�?�B Q�I!
Qqº³³ èÆmÆwéÀÆt [�MMB�?QQ [�QQ[�EBU B�[!
N�qé³ è�qq³Æ�Ìé� té³Æt Q�[Q[�QXX U�?[��I?[ M�?!

]q½Æw té³Æt=
Qé³Æt q� �q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt UQX��IX UBE�E[I �[[�B�!
Z�tq��ºH é�É �q½Æw UQU��IM UXI�?ME Q�?!
N�qé³ �q½Æw té³Æt IBM�[XE E[Q�IEU �Q�[�!

N�qé³ �Æq té³Æt " Q�BXI�MQ? " Q�IXM�UIQ Q�U!

Zw�ÉoÌq ÌéqÆÀ�wD té³Æt m�³o�Æ �Ã }½DtºÌé³ ÌétÆt ét é }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã q�qé³ è�qq³Æ�Ìé� té³Æt m�³o�Æ é�É q½Æ }ÆwÌÆ�qéÀÆ Ì½é�ÀÆ èD }w�ÉoÌq
ÌéqÆÀ�wD LÆwÆ ét Ã�³³�Lt=

Õ�qq³Æ�Óé� Qé³Æt I�³o�Æ Õ�qq³Æ�Óé� Qé³Æt
Zw�ÉoÌq ÓéqÆÀ�wD X�[? X�[B I�³o�Æ ��ÌwÆétÆ
Q}éwµ³º�À èÆmÆwéÀÆt E��E! E[�I! ��Q!
Qqº³³ èÆmÆwéÀÆt X?�U! XB�Q! Q�?!
N�qé³ è�qq³Æ�Ìé� té³Æt m�³o�Æ [����! [����! [�I!

×t q½Æ Ó��}é�D º�qw�ÉoÌÆt �ÆL }w�ÉoÌqt� ºq wÆéttÆttÆt q½Æ ÌéqÆÀ�wD éttºÀ�ÆÉ q� ºqt }w�ÉoÌqt éq q½Æ Q�K ³ÆmÆ³� q½ÆwÆÃ�wÆ ÌéqÆÀ�wºAéqº��
Ì�o³É ÉºÃÃÆw Ãw�� }wÆmº�ot³D }wÆtÆ�qÆÉ wÆto³qt q� Ì��Ã�w� Lºq½ ÌowwÆ�q }Æwº�É ÌéqÆÀ�wºAéqº��� ×�D ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt éwÆ ��q �éqÆwºé³�



XE

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ to��éwºAÆt q½Æ }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ è�qq³Æ�Ìé� té³Æt m�³o�Æ q� ºqt ³éwÀÆtq Ìotq��Æwt� ét LÆ³³ ét q½Æ
}ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ �Æq té³Æt q½éq toÌ½ m�³o�Æ wÆ}wÆtÆ�qt=

 ºtÌé³ !Æéw
X�[? X�[B

×}}w�Hº�éqÆ }ÆwÌÆ�q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ è�qq³Æ�Ìé� té³Æt m�³o�Æ
Gé³��éwq Qq�wÆt� ��Ì� [?! [?!
N½Æ �w�ÀÆw Ó��}é�D [X! [[!
N�qé³ é}}w�Hº�éqÆ }ÆwÌÆ�q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ è�qq³Æ�Ìé� té³Æt m�³o�Æ U[! U�!

×}}w�Hº�éqÆ }ÆwÌÆ�q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ �Æq té³Æt
Gé³��éwq Qq�wÆt� ��Ì� [U! [Q!
N½Æ �w�ÀÆw Ó��}é�D B! B!
N�qé³ é}}w�Hº�éqÆ }ÆwÌÆ�q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ �Æq té³Æt X[! XX!

Ó�tq �Ã Qé³Æt

��}oqt wÆ}wÆtÆ�qº�À é toètqé�qºé³ }�wqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ì�tq �Ã té³Æt º�Ì³oÉÆ= �º� }owÌ½étÆt �Ã Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt� �ºº� wéL �éqÆwºé³
Ì�tqt� º�Ì³oÉº�À é³o�º�o� Ìé�t� }³étqºÌ è�qq³Æt é�É tLÆÆqÆ�Æw� �ººº� Ì��ÌÆ�qwéqÆ Ì�tqt é�É �ºm� �é�oÃéÌqowº�À Ì�tqt� º�Ì³oÉº�À ³éè�w�
�mÆw½ÆéÉ é�É LéwÆ½�otÆ Ì�tqt� �� éÉÉºqº��� Ì�tq �Ã té³Æt º�Ì³oÉÆt t½º}}º�À� ½é�É³º�À é�É ÃoÆ³ Ì�tqt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ ��mÆ�Æ�q �Ã Ãº�ºt½ÆÉ
À��Ét Ãw�� �é�oÃéÌqowº�À }³é�qt q� Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆwt� é��wqºAéqº�� ÆH}Æ�tÆ �Ã Éºtqwºèoqº�� wºÀ½qt� Éºtqwºèoqº�� ÃÆÆt �Ã ÌÆwqéº�
}w�ÉoÌqt é�É �éwµÆqº�À ÌwÆÉºqt Ãw�� èwé�É Ì��}é�ºÆt� TéL �éqÆwºé³ Ì�tqt wÆ}wÆtÆ�q é}}w�Hº�éqÆ³D X�! �Ã q�qé³ Ì�tq �Ã té³Æt �� é�
é��oé³ èétºt�

Ó�tq �Ã té³Æt º�ÌwÆétÆÉ "BI�Q �º³³º��� �w X�B!� q� "U�[I èº³³º�� º� X�[?� ét Ì��}éwÆÉ q� "U��E èº³³º�� º� X�[B� N½Æ º�ÌwÆétÆ º� Ì�tq �Ã
té³Æt Lét }wº�éwº³D éqqwºèoqéè³Æ q� q½Æ Ã�³³�Lº�À �º� �º³³º��t�=

X�[? ×qqwºèoqéè³Æ q�=
" BM�[ ��ÌwÆétÆ º� Ì�tq �Ã té³Æt }wº�éwº³D wÆ³éqÆÉ q� q½Æ Ì½é�ÀÆ º� }w�ÉoÌq �ºH q� �ÆÆq Ì��to�Æw }wÆÃÆwÆ�ÌÆt é�É é� º�ÌwÆétÆ º�

Ì��ÌÆ�qwéqÆ Ì�tqt
�Q?�I� ÒÆÌwÆétÆ º� té³Æt m�³o�Æ q� �q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt
QU�[ ��ÌwÆétÆ º� Ì�tq �Ã té³Æt wÆ³éqÆÉ q� º�ÌwÆétÆÉ té³Æt m�³o�Æ
XX�E ��ÌwÆétÆ º� Ì�tqt wÆ³éqÆÉ q� º�ÌwÆétÆÉ m�³o�Æ �Ã ÆHqÆw�é³ ÃwÆºÀ½q wÆmÆ�oÆ q� ÆHqÆw�é³ Ìotq��Æwt ��q½Æw q½é� ���é³Ì�½�³ºÌ

èÆmÆwéÀÆt�
�[Q�?� ]q½Æw

" BI�Q N�qé³ º�ÌwÆétÆ º� Ì�tq �Ã té³Æt

N½Æ Ó��}é�D wÆ³ºÆt ÆHqÆ�tºmÆ³D �� éÉmÆwqºtº�À é�É té³Æt }w���qº�� º� q½Æ �éwµÆqº�À �Ã ºqt }w�ÉoÌqt� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw
èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt q½éq to}}³D Ì��ÌÆ�qwéqÆt� tDwo}t é�É Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt q� q½Æ Ó��}é�D �éµÆ toètqé�qºé³ �éwµÆqº�À é�É éÉmÆwqºtº�À
ÆH}Æ�ÉºqowÆt q� }w���qÆ té³Æt º� q½Æ Ó��}é�D¸t qÆwwºq�wºÆt� ÓÆwqéº� �Ã q½Æ �éwµÆqº�À ÆH}Æ�ÉºqowÆt èD N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw
èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt éwÆ �éÉÆ }owtoé�q q� é��oé³ éwwé�ÀÆ�Æ�qt� N½Æ Ó��}é�D é³t� èÆ�ÆÃºqt Ãw�� �éqº��é³ éÉmÆwqºtº�À }w�Àwé�t Ì��ÉoÌqÆÉ
èD N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt� N�qé³ �éwµÆqº�À Ão�Éº�À to}}�wq Ãw�� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw
èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt� L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆt è�q½ ÉºwÆÌq }éD�Æ�qt q� q½Æ Ó��}é�D é�É }éD�Æ�qt q� Ìotq��Æwt Ã�w �éwµÆqº�À }w�Àwé�t� Lét
"[U[�M �º³³º�� º� X�[?� ét Ì��}éwÆÉ q� "[XB�Q �º³³º�� º� X�[B�

N½Æ Ó��}é�D¸t Ì�tq �Ã té³Æt �éD ��q èÆ Ì��}éwéè³Æ q� �q½Æw }ÆÆw Ì��}é�ºÆt� ét t��Æ }ÆÆw Ì��}é�ºÆt º�Ì³oÉÆ é³³ Ì�tqt wÆ³éqÆÉ q� q½Æºw
Éºtqwºèoqº�� �ÆqL�wµ º� Ì�tq �Ã té³Æt� N½Æ Ó��}é�D º�Ì³oÉÆt é }�wqº�� �Ã q½ÆtÆ Ì�tqt º� QÒþ× ÆH}Æ�tÆt� ét ÉÆtÌwºèÆÉ èÆ³�L�

QÒþ× £H}Æ�tÆt

QÒþ× ÆH}Æ�tÆt º�Ì³oÉÆ q½Æ Ã�³³�Lº�À= té³Æt �é�éÀÆ�Æ�q ³éè�w Ì�tqt� Éºtqwºèoqº�� Ì�tqt wÆto³qº�À Ãw�� qwé�t}�wqº�À Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt
Ãw�� Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆwt q� Ìotq��Æw ³�Ìéqº��t� Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw �mÆw½ÆéÉ º�Ì³oÉº�À ÉÆ}wÆÌºéqº�� ÆH}Æ�tÆ� Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw
LéwÆ½�otº�À Ì�tqt� ÉÆ³ºmÆwD mÆ½ºÌ³Æt é�É Ì�³É Éwº�µ Æzoº}�Æ�q� }�º�q��Ã�té³Æ ÆH}Æ�tÆt� éÉmÆwqºtº�À ÆH}Æ�tÆt� Ì�³É Éwº�µ Æzoº}�Æ�q
wÆ}éºw Ì�tqt� é��wqºAéqº�� �Ã º�qé�Àºè³Æt é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ to}}�wq ³éè�w é�É �}Æwéqº�À Ì�tqt�



XB

QÒþ× ÆH}Æ�tÆt ÉÆÌwÆétÆÉ "B�[ �º³³º��� �w ��M!� q� "[�Q? èº³³º�� º� X�[?� ét Ì��}éwÆÉ q� "[�M� èº³³º�� º� X�[B� QÒþ× ÆH}Æ�tÆt ét é
}ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã té³Æt ÉÆÌwÆétÆÉ q� U��?! º� X�[? Ãw�� UX�Q! º� X�[B� N½Æ ÉÆÌwÆétÆ º� QÒþ× ÆH}Æ�tÆt Lét }wº�éwº³D éqqwºèoqéè³Æ q� q½Æ
Ã�³³�Lº�À �º� �º³³º��t�=

X�[? ×qqwºèoqéè³Æ q�=
" �UI�Q� ÒÆÌwÆétÆ º� QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº�� ÆH}Æ�tÆt

XX�� ��ÌwÆétÆ º� Æ�}³�DÆÆ èÆ�ÆÃºq Ì�tqt º�Ì³oÉº�À Æ�}³�DÆÆ té³éwºÆt }wº�éwº³D ét é wÆto³q �Ã é� º�ÌwÆétÆ º� è��otÆt é�É
º�ÌÆ�qºmÆt }wº�éwº³D wÆ³éqÆÉ q� º�}w�mÆÉ Ãº�é�Ìºé³ wÆto³qt� }éwqºé³³D �ÃÃtÆq èD L�wµÃ�wÌÆ �}qº�ºAéqº�� Ì��}³ÆqÆÉ º� X�[B

I�U ]q½Æw
" �B�[� N�qé³ ÉÆÌwÆétÆ º� QÒþ× ÆH}Æ�tÆt

N½Æ Ó��}é�D ½ét q½wÆÆ }wº�éwD ÉÆ³ºmÆwD tDtqÆ�t= �º� èo³µ ÉÆ³ºmÆwD Ã�w ³éwÀÆ to}Æw�éwµÆqt� �étt �ÆwÌ½é�ÉºtÆwt é�É Ì³oè tq�wÆt�
�ºº� éÉmé�ÌÆÉ té³Æ ÉÆ³ºmÆwD Ã�w Ì��mÆ�ºÆ�ÌÆ tq�wÆt� ÉwoÀ tq�wÆt� t�é³³ to}Æw�éwµÆqt é�É ���}wÆ�ºtÆ éÌÌ�o�qt é�É �ººº� Ão³³�tÆwmºÌÆ
ÉÆ³ºmÆwD Ã�w ºqt Ão³³�tÆwmºÌÆ mÆ�Éº�À Ìotq��Æwt� Q½º}}º�À é�É ½é�É³º�À Ì�tqt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ ��mÆ�Æ�q �Ã Ãº�ºt½ÆÉ À��Ét Ãw��
�é�oÃéÌqowº�À ³�Ìéqº��t q� Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆwt éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� Ì�tq �Ã té³Æt� Q½º}}º�À é�É ½é�É³º�À Ì�tqt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ ��mÆ�Æ�q �Ã
Ãº�ºt½ÆÉ À��Ét Ãw�� Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆwt q� Ìotq��Æw ³�Ìéqº��t� º�Ì³oÉº�À Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw LéwÆ½�otº�À Ì�tqt� q�qé³ÆÉ "IXU�Q �º³³º��
º� X�[? é�É "I[��E �º³³º�� º� X�[B�

��qÆwÆtq £H}Æ�tÆ� �Æq

��qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ� �Æq ÉÆÌwÆétÆÉ "Q�M �º³³º��� �w B�?!� q� "QI�� �º³³º�� º� X�[?� ét Ì��}éwÆÉ q� "M��M �º³³º�� º� X�[B� N½Æ ÉÆÌwÆétÆ
Lét }wº�éwº³D é wÆto³q �Ã ³�LÆw émÆwéÀÆ ÉÆèq èé³é�ÌÆt é�É ³�LÆw émÆwéÀÆ º�qÆwÆtq wéqÆt�

]q½Æw £H}Æ�tÆ� �Æq

× to��éwD �Ã �q½Æw ÆH}Æ�tÆ� �Æq ºt ét Ã�³³�Lt=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B
��ÌwÆétÆ º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqD " ?X�EBB " XB�EIE
����tÆwmºÌÆ Ì�tq Ì��}��Æ�q �Ã �Æq }Æwº�ÉºÌ èÆ�ÆÃºq Ì�tq E�?�E X�MXM
]q½Æw �[MI� �QU?�
N�qé³ �q½Æw ÆH}Æ�tÆ� �Æq " [���MU? " U��BMU

£éÌ½ wÆ}�wqº�À }Æwº�É� q½Æ Ó��}é�D éÉ·otqt ºqt Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqD wÆ³éqÆÉ q� q½Æ Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt toè·ÆÌq q� toè�
è�qq³º�À ÃÆÆt q� Ãéºw mé³oÆ� N½Æ Ãéºw mé³oÆ ºt ÉÆqÆw�º�ÆÉ èD ÉºtÌ�o�qº�À ÃoqowÆ ÆH}ÆÌqÆÉ toè�è�qq³º�À }éD�Æ�qt wÆzoºwÆÉ o�ÉÆw q½Æ ÓÕ×�
L½ºÌ½ ÆHqÆ�É q½w�oÀ½ q½Æ ³ºÃÆ �Ã q½Æ é}}³ºÌéè³Æ Éºtqwºèoqº�� éttÆqt� otº�À q½Æ Ó��}é�D¸t Ætqº�éqÆÉ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ Ì�tq �Ã Ìé}ºqé³
�ãG×ÓÓ¿�� L½ºÌ½ ºt º�}éÌqÆÉ èD �é�D ÃéÌq�wt� º�Ì³oÉº�À ³��À�qÆw� º�qÆwÆtq wéqÆt é�É ÃoqowÆ Ìét½ Ã³�L }w�·ÆÌqº��t� N½Æ ³ºÃÆ �Ã q½ÆtÆ
Éºtqwºèoqº�� éttÆq ºt ÀÆ�Æwé³³D Q� DÆéwt� N½Æ Ó��}é�D ºt wÆzoºwÆÉ q� }éD q½Æ ÌowwÆ�q }�wqº�� �Ã q½Æ toè�è�qq³º�À ÃÆÆ �� é zoéwqÆw³D èétºt�

N½Æ º�ÌwÆétÆ º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqD Éowº�À X�[? Lét }wº�éwº³D ÉwºmÆ� èD Ì½é�ÀÆt
º� ÃoqowÆ Ìét½ Ã³�L }w�·ÆÌqº��t �Ã q½Æ Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt toè·ÆÌq q� toè�è�qq³º�À ÃÆÆt é�É é ÉÆÌwÆétÆ º� q½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆ otÆÉ q�
Ìé³Ìo³éqÆ Ãéºw mé³oÆ� N½Æ º�ÌwÆétÆ º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqD Éowº�À X�[B Lét
}wº�éwº³D ÉwºmÆ� èD Ì½é�ÀÆt º� ÃoqowÆ Ìét½ Ã³�L }w�·ÆÌqº��t �Ã q½Æ Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt toè·ÆÌq q� toè�è�qq³º�À ÃÆÆt�

��Ì��Æ NéH £H}Æ�tÆ �ÕÆ�ÆÃºq�

N½Æ Ó��}é�D¸t ÆÃÃÆÌqºmÆ º�Ì��Æ qéH wéqÆ� Ìé³Ìo³éqÆÉ èD ÉºmºÉº�À º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� èD º�Ì��Æ �³�tt� èÆÃ�wÆ º�Ì��Æ qéHÆt�
Lét QM�B! º� X�[? é�É �[Q�[�! º� X�[B� N½Æ Ì½é�ÀÆ º� q½Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ º�Ì��Æ qéH wéqÆ Lét }wº�éwº³D ÉwºmÆ� èD º�}w�mÆÉ Ãº�é�Ìºé³
wÆto³qt� N½Æ Ó��}é�D¸t ÆÃÃÆÌqºmÆ º�Ì��Æ qéH wéqÆ� Ìé³Ìo³éqÆÉ èD ÉºmºÉº�À º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� èD º�Ì��Æ �³�tt� èÆÃ�wÆ º�Ì��Æ
qéHÆt �º�ot �Æq º�Ì��Æ éqqwºèoqéè³Æ q� ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq� Lét ME�?! º� X�[? é�É �[��U�! º� X�[B�

���Ì��qw�³³º�À ��qÆwÆtq

N½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉÆÉ �Æq º�Ì��Æ éqqwºèoqéè³Æ q� ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq �Ã "E�X �º³³º�� º� X�[? é�É "Q�B �º³³º�� º� X�[B wÆ³éqÆÉ q�
q½Æ }�wqº�� �Ã ZºÆÉ���q �L�ÆÉ èD N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D�



X?

]q½Æw Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ��Ì��Æ ���tt�� �Æq �Ã NéH

N½Æ Ó��}é�D ½éÉ �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt� �Æq �Ã qéH �Ã "[B�� �º³³º�� º� X�[? é�É �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ� �Æq �Ã qéH �Ã
"[I�? �º³³º�� º� X�[B� N½Æ ÉÆÌwÆétÆ Lét }wº�éwº³D é wÆto³q �Ã éÌqoéwºé³ ³�ttÆt �� q½Æ Ó��}é�D¸t }Æ�tº�� é�É }�tqwÆqºwÆ�Æ�q }³é�t�

QÆÀ�Æ�q ]}Æwéqº�À TÆto³qt

N½Æ Ó��}é�D Æmé³oéqÆt tÆÀ�Æ�q wÆ}�wqº�À º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ  º�é�Ìºé³ ×ÌÌ�o�qº�À Qqé�ÉéwÉt Õ�éwÉ �q½Æ ã ×QÕ¿� ×ÌÌ�o�qº�À
Qqé�ÉéwÉt Ó�ÉºÃºÌéqº�� XB�� QÆÀ�Æ�q TÆ}�wqº�À� ÆéÌ½ wÆ}�wqº�À }Æwº�É� º�Ì³oÉº�À Æmé³oéqº�À q½Æ wÆ}�wqº�À }éÌµéÀÆ wÆmºÆLÆÉ èD q½Æ
Ó½ºÆÃ ]}Æwéqº�À ÒÆÌºtº���éµÆw �q½Æ ãÓ]Ò�¿�� N½Æ Ó��}é�D ½ét Ì��Ì³oÉÆÉ q½Æ Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw� q½Æ Ó½ºÆÃ ]}Æwéqº�À
]ÃÃºÌÆw é�É q½Æ Ó½ºÆÃ  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw� ét é Àw�o}� wÆ}wÆtÆ�q q½Æ Ó]Ò�� ×ttÆq º�Ã�w�éqº�� ºt ��q }w�mºÉÆÉ q� q½Æ Ó]Ò�� N½Æ
Ó��}é�D èÆ³ºÆmÆt q½wÆÆ �}Æwéqº�À tÆÀ�Æ�qt ÆHºtq� ���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt wÆ}wÆtÆ�qt q½Æ métq �é·�wºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ
wÆmÆ�oÆt é�É º�Ì��Æ Ãw�� �}Æwéqº��t� N½Æ éÉÉºqº��é³ qL� �}Æwéqº�À tÆÀ�Æ�qt É� ��q �ÆÆq q½Æ zoé�qºqéqºmÆ q½wÆt½�³Ét Ã�w tÆ}éwéqÆ
wÆ}�wqº�À� Æºq½Æw º�ÉºmºÉoé³³D �w º� q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ� é�É q½ÆwÆÃ�wÆ ½émÆ èÆÆ� Ì��èº�ÆÉ º�q� ã×³³ ]q½Æw�¿

N½Æ Ó��}é�D¸t tÆÀ�Æ�q wÆto³qt éwÆ ét Ã�³³�Lt=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B
�Æq té³Æt=
���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt " Q�I?Q�QXB " Q�M[X�U[B
×³³ ]q½Æw UQM���M UMB�IXM
£³º�º�éqº��t�[� �X[X�BBQ� �XQM�ME?�
Ó��t�³ºÉéqÆÉ �Æq té³Æt " Q�BXI�MQ? " Q�IXM�UIQ

��Ì��Æ Ãw�� �}Æwéqº��t=
���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt " [EQ�[UU " QM�M[?
×³³ ]q½Æw I�IX[ [X�UBU
Ó��t�³ºÉéqÆÉ º�Ì��Æ Ãw�� �}Æwéqº��t " [B��EMQ " ME�?�X

�[� N½Æ Æ�qºwÆ �Æq té³Æt Æ³º�º�éqº�� Ã�w ÆéÌ½ }Æwº�É }wÆtÆ�qÆÉ wÆ}wÆtÆ�qt �Æq té³Æt Ãw�� q½Æ×³³ ]q½Æw tÆÀ�Æ�q q� q½Æ ���é³Ì�½�³ºÌ
ÕÆmÆwéÀÆt tÆÀ�Æ�q� Qé³Æt èÆqLÆÆ� q½ÆtÆ tÆÀ�Æ�qt éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ éq Æºq½Æw Ãéºw �éwµÆq mé³oÆ �w Ì�tq ÉÆ}Æ�Éº�À �� q½Æ �éqowÆ �Ã q½Æ
qwé�téÌqº���

×É·otqÆÉ �����××Z TÆto³qt

N½Æ Ó��}é�D wÆ}�wqt ºqt Ãº�é�Ìºé³ wÆto³qt º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ �××Z� ��LÆmÆw� �é�éÀÆ�Æ�q èÆ³ºÆmÆt q½éq ÌÆwqéº� �����××Z Ãº�é�Ìºé³
�ÆétowÆt }w�mºÉÆ otÆwt Lºq½ éÉÉºqº��é³ �Æé�º�ÀÃo³ Ãº�é�Ìºé³ º�Ã�w�éqº�� q½éq t½�o³É èÆ Ì��tºÉÆwÆÉ L½Æ� éttÆttº�À q½Æ Ó��}é�D¸t
��À�º�À }ÆwÃ�w�é�ÌÆ��é�éÀÆ�Æ�q é³t� otÆt q½ÆtÆ �����××Z Ãº�é�Ìºé³ �ÆétowÆt º� �éµº�À Ãº�é�Ìºé³� �}Æwéqº�À é�É }³é��º�À
ÉÆÌºtº��t é�É º� Æmé³oéqº�À q½Æ Ó��}é�D¸t }ÆwÃ�w�é�ÌÆ�



U�

�����××Z Ãº�é�Ìºé³ �ÆétowÆt t½�o³É èÆ mºÆLÆÉ º� éÉÉºqº�� q�� é�É ��q ét é� é³qÆw�éqºmÆ Ã�w� q½Æ Ó��}é�D¸t wÆ}�wqÆÉ wÆto³qt }wÆ}éwÆÉ
º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ �××Z� N½Æ Ó��}é�D¸t �����××Z Ãº�é�Ìºé³ º�Ã�w�éqº�� É�Æt ��q wÆ}wÆtÆ�q é Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ èétºt �Ã éÌÌ�o�qº�À�
N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æt wÆÌ��Ìº³Æ wÆ}�wqÆÉ wÆto³qt ��××Z� q� éÉ·otqÆÉ wÆto³qt ������××Z�=

 ºtÌé³ !Æéw X�[?

(in thousands, except per share data)
�w�tt
}w�Ãºq

QÒþ×
ÆH}Æ�tÆt

��Ì��Æ
Ãw��

�}Æwéqº��t
��Ì��Æ èÆÃ�wÆ
º�Ì��Æ qéHÆt

�Æq
º�Ì��Æ

ÕétºÌ �Æq
º�Ì��Æ
}Æw t½éwÆ

TÆ}�wqÆÉ wÆto³qt ��××Z� "[�IE��M�X "[�QB?�EQB " [B��EMQ " UQ�XXM " [[�UEM " [�X[
QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº�� ÆH}Æ�tÆt�[� � �I�?[M� I�?[M I�?[M M�X�� ��MI
 éºw mé³oÆ éÉ·otq�Æ�q �Ã éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ
Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº���X� � � � ?X�EBB I?�M?[ E�QU
 éºw mé³oÆ éÉ·otq�Æ�qt Ã�w Ì����ÉºqD ½ÆÉÀÆt�U� �I�I�X� U�MUI �[��[UB� �[��[UB� �E�I�Q� ���B[�
Óé}ºqé³ºAéqº�� q½wÆt½�³É Ì½é�ÀÆ Ã�w ÌÆwqéº� éttÆqt�Q� � �E�U�M� E�U�M E�U�M M�QE? ��MB
Qo}}³D Ì½éº� é�É éttÆq �}qº�ºAéqº���M� M�IXM �Q�?MX� [��MEE [��MEE E�?UU ��BM
N�qé³ wÆÌ��Ìº³º�À ºqÆ�t �?EE� �[M�IUI� [Q�IM? [�E�QQE B��M?? B�I[
×É·otqÆÉ wÆto³qt ������××Z� "[�II?�MXM "[�QEQ�[[X " [?M�Q[U " [Q[�IEX " ?[�?EQ " ?�BX

 ºtÌé³ !Æéw X�[B

(in thousands, except per share data)
�w�tt
}w�Ãºq

QÒþ×
ÆH}Æ�tÆt

��Ì��Æ
Ãw��

�}Æwéqº��t

��Ì��Æ �³�tt�
èÆÃ�wÆ º�Ì��Æ

qéHÆt

�Æq
º�Ì��Æ
�³�tt�

ÕétºÌ �Æq
º�Ì��Æ �³�tt�
}Æw t½éwÆ

TÆ}�wqÆÉ wÆto³qt ��××Z� "[�MMM�E[X "[�Q?E�B[� " ME�?�X " �[U�XBE� " �[?�?U�� " �X�[U�
QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº�� ÆH}Æ�tÆt�[� [�[EQ �QX�[IX� QU�UUI QU�UUI UU��XX U�MU
�éº� �� ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº��t�I� � � � �[��[E�� �E�IQB� ���BX�
G�wµÃ�wÌÆ �}qº�ºAéqº�� ÆH}Æ�tÆt�E� � �B�MMM� B�MMM B�MMM I�M[? ��E�
 éºw mé³oÆ éÉ·otq�Æ�q �Ã éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ
Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº���X� � � � XB�EIE X[�?X� X�UQ
 éºw mé³oÆ éÉ·otq�Æ�qt Ã�w Ì����ÉºqD ½ÆÉÀÆt�U� [��UEI �Q�UQ?� [Q�EXM [Q�EXM [[�XX� [�X�
N�qé³ wÆÌ��Ìº³º�À ºqÆ�t [[�MM� �MM��II� II�I[I BM�X[U IM��UU I�?M
×É·otqÆÉ wÆto³qt ������××Z� "[�MIE�XIX "[�QQX�EQQ " [XQ�M[B " E[�?XI " QM�[�U " Q�BX

 �³³�Lº�À ºt é� ÆH}³é�éqº�� �Ã �����××Z éÉ·otq�Æ�qt=

�[� ×É·otq�Æ�q wÆÃ³ÆÌqt ÆH}Æ�tÆt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº��� L½ºÌ½ }wº�éwº³D º�Ì³oÉÆt º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD tDtqÆ�
Ì��mÆwtº��t é�É }w�ÃÆttº��é³ ÃÆÆt é�É ÆH}Æ�tÆt wÆ³éqÆÉ q� ÉoÆ Éº³ºÀÆ�ÌÆ�

�X� N½ºt ����Ìét½� Ãéºw mé³oÆ éÉ·otq�Æ�q �Ã éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� Ã³oÌqoéqÆt èétÆÉ �� ÃéÌq�wt toÌ½ ét ³��À�qÆw�
º�qÆwÆtq wéqÆt é�É ÃoqowÆ Ìét½ Ã³�L }w�·ÆÌqº��t �Ã Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt éÌzoºwÆÉ º� q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº���

�U� N½Æ Ó��}é�D Æ�qÆwt º�q� ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt Ãw�� qº�Æ q� qº�Æ q� ½ÆÉÀÆ t��Æ �w é³³ �Ã ºqt }w�·ÆÌqÆÉ }owÌ½étÆt �Ã é³o�º�o��
Z£N wÆtº�� ÉºÆtÆ³ ÃoÆ³ é�É o�³ÆéÉÆÉ Àét�³º�Æ º� �wÉÆw q� �ºqºÀéqÆ Ì����ÉºqD wºtµ� N½Æ Ó��}é�D éÌÌ�o�qt Ã�w Ì����ÉºqD ½ÆÉÀÆt
�� é �éwµ�q���éwµÆq èétºt�

�Q� ×É·otq�Æ�q wÆÃ³ÆÌqt éÉÉºqº��é³ ÆH}Æ�tÆ Ã�w q½Æ }w�t}ÆÌqºmÆ Ì½é�ÀÆ �Ã º�ÌwÆétº�À q½Æ Ìé}ºqé³ºAéqº�� q½wÆt½�³Ét �� ÌÆwqéº� ³�L�Ì�tq�
t½�wq�³ºmÆÉ éttÆqt� N½ºt Ì½é�ÀÆ ºt ��q ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ �éqÆwºé³ q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�

�M� ×É·otq�Æ�q wÆÃ³ÆÌqt ÆH}Æ�tÆt Lºq½º� q½Æ ���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt tÆÀ�Æ�q wÆ³éqÆÉ q� q½Æ º�}éºw�Æ�q é�É éÌÌÆ³ÆwéqÆÉ ÉÆ}wÆÌºéqº��
�Ã }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q ét q½Æ Ó��}é�D Ì��qº�oÆt q� �}qº�ºAÆ ÆÃÃºÌºÆ�ÌD �}}�wqo�ºqºÆt éÌw�tt ºqt èotº�Ætt�

�I� ×É·otq�Æ�q wÆÃ³ÆÌqt Àéº� �� ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº��t ét é wÆto³q �Ã Ãº�é³ }�tq�Ì³�tº�À éÉ·otq�Æ�qt �éÉÆ Éowº�À X�[B Ã�w q½Æ QDtqÆ�
Nwé�tÃ�w�éqº�� qwé�téÌqº��t q½éq Ì³�tÆÉ Éowº�À X�[E�

�E� ×É·otq�Æ�q wÆÃ³ÆÌqt tÆmÆwé�ÌÆ é�É �oq}³éÌÆ�Æ�q ÆH}Æ�tÆt wÆ³éqº�À q� q½Æ Ó��}é�D¸t �}qº�ºAéqº�� �Ã ºqt ³éè�w ÆH}Æ�tÆ º� q½Æ
���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt tÆÀ�Æ�q�



U[

 º�é�Ìºé³ Ó��Éºqº��

N�qé³ éttÆqt º�ÌwÆétÆÉ "[[E�� �º³³º�� q� "U�[U èº³³º�� �� ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� ét Ì��}éwÆÉ q� "U��[ èº³³º�� �� ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B� �Æq
L�wµº�À Ìé}ºqé³� ÉÆÃº�ÆÉ ét ÌowwÆ�q éttÆqt ³Ætt ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt� Lét "X�B�[ �º³³º�� �� ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� L½ºÌ½ Lét é� º�ÌwÆétÆ �Ã
"[X�Q �º³³º�� Ãw�� ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B�

QºÀ�ºÃºÌé�q Ì½é�ÀÆt º� �Æq L�wµº�À Ìé}ºqé³ �� ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? Ãw�� ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B LÆwÆ ét Ã�³³�Lt=

Ü ×� º�ÌwÆétÆ º� éÌÌ�o�qt wÆÌÆºméè³Æ Ãw�� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D �Ã "[E�M �º³³º�� }wº�éwº³D ét é wÆto³q �Ã q½Æ qº�º�À �Ã Ìét½
wÆÌÆº}qt�

Ü ×� º�ÌwÆétÆ º� éÌÌ�o�qt wÆÌÆºméè³Æ� �q½Æw �Ã "[X�I �º³³º�� }wº�éwº³D ét é wÆto³q �Ã º�ÌwÆétÆÉ èé³é�ÌÆt ÉoÆ Ãw�� �é�oÃéÌqowº�À
Ì��}ÆwéqºmÆt tqÆ��º�À Ãw�� Ãém�wéè³Æ Ì����ÉºqD }wºÌÆ méwºé�ÌÆt�

Ü ×� º�ÌwÆétÆ º� º�mÆ�q�wºÆt �Ã "[M�? �º³³º�� }wº�éwº³D ét é wÆto³q �Ã º�mÆ�q�wD èoº³Ét q� to}}�wq ÆH}é�ÉÆÉ }w�ÉoÌq tÆ³ÆÌqº��t
�ÃÃÆwÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D�

Ü N½Æ éÉÉºqº�� �Ã q½Æ ÌowwÆ�q }�wqº�� �Ã �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw �}Æwéqº�À ³ÆétÆt �Ã "[M�� �º³³º�� ét é wÆto³q �Ã q½Æ Ó��}é�D
wÆÌ�wÉº�À èé³é�ÌÆt Ã�w �}Æwéqº�À ³ÆétÆt �� ºqt Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt�

Ü ×� º�ÌwÆétÆ º� éÌÌ�o�qt }éDéè³Æ� qwéÉÆ �Ã "UM�Q �º³³º�� }wº�éwº³D ét é wÆto³q �Ã q½Æ qº�º�À �Ã }éD�Æ�qt�
Ü × ÉÆÌwÆétÆ º� �q½Æw éÌÌwoÆÉ ³ºéèº³ºqºÆt �Ã "Q[�Q �º³³º�� }wº�éwº³D ét é wÆto³q �Ã q½Æ qº�º�À �Ã }éD�Æ�qt�
Ü ×� º�ÌwÆétÆ º� éÌÌwoÆÉ Ì��}Æ�téqº�� �Ã "[M�M �º³³º�� }wº�éwº³D ét é wÆto³q �Ã º�ÌwÆétÆÉ º�ÌÆ�qºmÆ Ì��}Æ�téqº�� éÌÌwoé³t

wÆto³qº�À Ãw�� q½Æ Ó��}é�D¸t Ãº�é�Ìºé³ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ�

�ºzoºÉºqD é�É Óé}ºqé³ TÆt�owÌÆt

Óé}ºqé³ TÆt�owÌÆt

N½Æ Ó��}é�D¸t t�owÌÆt �Ã Ìé}ºqé³ º�Ì³oÉÆ Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº��t� éméº³éè³Æ ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqºÆt é�É q½Æ ºttoé�ÌÆ �Ã ÉÆèq é�É ÆzoºqD
tÆÌowºqºÆt� N½Æ Ó��}é�D ½ét �èqéº�ÆÉ ºqt ³��À�qÆw� ÉÆèq Ãw�� }oè³ºÌ �éwµÆqt� }wºméqÆ }³éÌÆ�Æ�qt é�É èé�µ ÃéÌº³ºqºÆt��é�éÀÆ�Æ�q
èÆ³ºÆmÆt q½Æ Ó��}é�D ½ét toÃÃºÌºÆ�q t�owÌÆt �Ã Ìé}ºqé³ éméº³éè³Æ q� wÆÃº�é�ÌÆ ºqt �éqowº�À ÉÆèq� Ãº�é�ÌÆ ºqt èotº�Ætt }³é�� �ÆÆq ºqt
L�wµº�À Ìé}ºqé³ wÆzoºwÆ�Æ�qt é�É �éº�qéº� é� é}}w�}wºéqÆ ³ÆmÆ³ �Ã Ìé}ºqé³ t}Æ�Éº�À Ã�w éq ³Æétq q½Æ �ÆHq [X ���q½t Ãw�� q½Æ ºttoé�ÌÆ �Ã
q½ÆtÆ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� N½Æ é��o�q é�É ÃwÆzoÆ�ÌD �Ã ÃoqowÆ ÉºmºÉÆ�Ét Lº³³ èÆ ÉÆqÆw�º�ÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D¸t Õ�éwÉ �Ã
ÒºwÆÌq�wt º� ³ºÀ½q �Ã q½Æ Æéw�º�Àt é�É Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D éq toÌ½ qº�Æ� é�É �� éttowé�ÌÆ Ìé� èÆ ÀºmÆ� q½éq ÉºmºÉÆ�Ét
Lº³³ èÆ ÉÆÌ³éwÆÉ �w }éºÉ º� q½Æ ÃoqowÆ�

N½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ ÉÆèq ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B Lét ét Ã�³³�Lt=

(in thousands) �éqowºqD ÒéqÆ ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
QÆ�º�w ��qÆt é�É o�é��wqºAÆÉ ÉºtÌ�o�q �� tÆ�º�w ��qÆt�[��X� Q�[M�X�[? " � " [�?�?XX
NÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD�[� I�E�X�X[ XIX�M�� X?X�M��
QÆ�º�w ��qÆt X�XE�X�XU [XM���� [XM����
TÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD I�B�X�XU QM���� B�����
QÆ�º�w ��qÆt é�É o�é��wqºAÆÉ ÉºtÌ�o�q �� tÆ�º�w ��qÆt�X� [[�XM�X�XM UQ?�?QB UQ?�?U?
QÆ�º�w ��qÆt [��[��X�XI [������ �
QÆ�º�w ��qÆt U�X[�X�U� [M����� [M�����
ÒÆèq ºttoé�ÌÆ Ì�tqt �X�MXB� �X�?MB�
���À�qÆw� ÉÆèq " [��X?�?X� " [�[�Q�Q�U

�[� N½Æ tÆ�º�w ��qÆt ÉoÆ º� X�[? LÆwÆ wÆÃº�é�ÌÆÉ otº�À }w�ÌÆÆÉt Ãw�� q½Æ ºttoé�ÌÆ �Ã q½Æ tÆ�º�w ��qÆt ÉoÆ º� X�XI �ét ÉºtÌottÆÉ
èÆ³�L�� N½Æ Ó��}é�D º�qÆ�Ét q� wÆÃº�é�ÌÆ }wº�Ìº}é³ }éD�Æ�qt ÉoÆ º� q½Æ �ÆHq [X ���q½t o�ÉÆw q½Æ qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD é�É ½ét q½Æ
Ìé}éÌºqD q� É� t� o�ÉÆw ºqt wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD� L½ºÌ½ ºt Ì³éttºÃºÆÉ ét ³��À�qÆw� ÉÆèq� ×t toÌ½� é�D é��o�qt ÉoÆ º� q½Æ �ÆHq
[X ���q½t LÆwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét ���ÌowwÆ�q�

�X� N½Æ tÆ�º�w ��qÆt ÉoÆ º� X�[? LÆwÆ ºttoÆÉ éq ?B�XUB! �Ã }éw é�É q½Æ tÆ�º�w ��qÆt ÉoÆ º� X�XM LÆwÆ ºttoÆÉ éq ??�?EM! �Ã }éw�

N½Æ Ó��}é�D¸t qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD �éqowÆt �� �o�Æ E� X�X[� N½Æ �wºÀº�é³ éÀÀwÆÀéqÆ }wº�Ìº}é³ é��o�q è�ww�LÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D o�ÉÆw
q½Æ ÃéÌº³ºqD Lét "U�� �º³³º�� é�É wÆ}éD�Æ�q �Ã }wº�Ìº}é³ é��o�qt �oqtqé�Éº�À èÆÀé� º� X�[B� N½Æ Ó��}é�D �éD wÆzoÆtq éÉÉºqº��é³
qÆw� ³�é�t o�ÉÆw q½Æ qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD� }w�mºÉÆÉ q½Æ Ó��}é�D¸t éÀÀwÆÀéqÆ è�ww�Lº�Àt o�ÉÆw q½Æ ÃéÌº³ºqD É� ��q ÆHÌÆÆÉ "M�� �º³³º���

�� �o³D X�[?� q½Æ Ó��}é�D Æ�qÆwÆÉ º�q� é "[�� �º³³º�� ÃºHÆÉ wéqÆ tLé} �éqowº�À �o�Æ E� X�X[� q� ½ÆÉÀÆ é }�wqº�� �Ã q½Æ º�qÆwÆtq wéqÆ
wºtµ �� q½Æ Ó��}é�D¸t qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD� N½ºt º�qÆwÆtq wéqÆ tLé} ºt ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét é Ìét½ Ã³�L ½ÆÉÀº�À º�tqwo�Æ�q é�É ºt ��q ÆH}ÆÌqÆÉ



UX

q� èÆ �éqÆwºé³ q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt� Ó½é�ÀÆt º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½ºt º�qÆwÆtq wéqÆ tLé} LÆwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét éÌÌo�o³éqÆÉ
�q½Æw ³�tt �� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt é�É º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ�

×t ÉºtÌottÆÉ èÆ³�L o�ÉÆw ãÓét½  ³�Lt  w��  º�é�Ìº�À ×ÌqºmºqºÆt�¿ º� ×}wº³ X�[?� q½Æ Ó��}é�D t�³É "[�� �º³³º�� éÀÀwÆÀéqÆ
}wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã tÆ�º�w o�tÆÌowÆÉ ��qÆt ÉoÆ º� X�XI q��Æq�ºÃÆ ��mÆtq�Æ�q ×Émºt�wt� ��Ó �ã�Æq�ºÃÆ¿� é�É ÌÆwqéº� �Ã ºqt éÃÃº³ºéqÆt�
N½Æ Ó��}é�D �éD wÆzoÆtq q½éq�Æq�ºÃÆ Ì��tºÉÆw q½Æ }owÌ½étÆ �Ã éÉÉºqº��é³ tÆ�º�w o�tÆÌowÆÉ ��qÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D o�ÉÆw q½Æ
éÀwÆÆ�Æ�q º� é� éÀÀwÆÀéqÆ }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã o} q� "X�� �º³³º���

N½Æ Ó��}é�D¸t wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD �éqowÆt �� �o�Æ B� X�XU é�É ½ét é� éÀÀwÆÀéqÆ �éHº�o� è�ww�Lº�À Ìé}éÌºqD �Ã "M�� �º³³º���
L½ºÌ½ �éD èÆ º�ÌwÆétÆÉ éq q½Æ Ó��}é�D¸t �}qº�� q� "EM� �º³³º��� toè·ÆÌq q� �èqéº�º�À Ì���ºq�Æ�qt Ãw�� q½Æ ³Æ�ÉÆwt é�É téqºtÃDº�À
�q½Æw Ì��Éºqº��t t}ÆÌºÃºÆÉ º� q½Æ ÌwÆÉºq éÀwÆÆ�Æ�q� N½Æ Ó��}é�D ÌowwÆ�q³D èÆ³ºÆmÆt é³³ èé�µt }éwqºÌº}éqº�À º� q½Æ wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq
ÃéÌº³ºqD ½émÆ q½Æ éèº³ºqD q� é�É Lº³³ �ÆÆq é�D Ão�Éº�À wÆzoÆtqt Ãw�� q½Æ Ó��}é�D� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ
�oqtqé�Éº�À è�ww�Lº�Àt �Ã "QM�� �º³³º�� o�ÉÆw q½Æ wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD� é�É q½ÆwÆÃ�wÆ ½éÉ "QMM�� �º³³º�� è�ww�Lº�À Ìé}éÌºqD
éméº³éè³Æ�

N½Æ º�ÉÆ�qowÆt o�ÉÆw L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D¸t }oè³ºÌ ÉÆèq Lét ºttoÆÉ É� ��q º�Ì³oÉÆ Ãº�é�Ìºé³ Ì�mÆ�é�qt èoq É� ³º�ºq q½Æ º�ÌowwÆ�ÌÆ �Ã
ÌÆwqéº� ³ºÆ�t é�É Æ�Ìo�èwé�ÌÆt ét LÆ³³ ét º�ÉÆèqÆÉ�Ætt èD q½Æ Ó��}é�D¸t toètºÉºéwºÆt º� ÆHÌÆtt �Ã ÌÆwqéº� é��o�qt� N½Æ Ó��}é�D¸t
���}oè³ºÌ ÉÆèq ÃéÌº³ºqºÆt º�Ì³oÉÆ qL� Ãº�é�Ìºé³ Ì�mÆ�é�qt= é Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ìét½ Ã³�L�ÃºHÆÉ Ì½éwÀÆt wéqº� é�É é Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ão�ÉÆÉ
º�ÉÆèqÆÉ�Ætt�Ìét½ Ã³�L wéqº�� ÆéÌ½ ét ÉÆÃº�ÆÉ º� q½Æ wÆt}ÆÌqºmÆ éÀwÆÆ�Æ�qt� N½Æ Ó��}é�D Lét º� Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½ÆtÆ Ì�mÆ�é�qt ét
�Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� N½ÆtÆ Ì�mÆ�é�qt É� ��q ÌowwÆ�q³D� é�É q½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q é�qºÌº}éqÆ q½ÆD Lº³³� wÆtqwºÌq ºqt ³ºzoºÉºqD �w Ìé}ºqé³
wÆt�owÌÆt�

×³³ �oqtqé�Éº�À ³��À�qÆw� ÉÆèq ½ét èÆÆ� ºttoÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D é�É ���Æ ½ét èÆÆ� ºttoÆÉ èD é�D �Ã ºqt toètºÉºéwºÆt� N½ÆwÆ éwÆ ��
Àoéwé�qÆÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ÉÆèq�

N½Æ Ó��}é�D¸t ÌwÆÉºq wéqº�Àt éwÆ wÆmºÆLÆÉ }Æwº�ÉºÌé³³D èD ÌÆwqéº� �éqº��é³³D wÆÌ�À�ºAÆÉ wéqº�À éÀÆ�ÌºÆt� Ó½é�ÀÆt º� q½Æ Ó��}é�D¸t
�}Æwéqº�À wÆto³qt �w Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº�� Ì�o³É wÆto³q º� Ì½é�ÀÆt º� q½Æ Ó��}é�D¸t ÌwÆÉºq wéqº�Àt� ��LÆw ÌwÆÉºq wéqº�Àt Ì�o³É wÆto³q º�
½ºÀ½Æw è�ww�Lº�À Ì�tqt Ã�w q½Æ Ó��}é�D �w wÆÉoÌÆÉ éÌÌÆtt q� Ìé}ºqé³ �éwµÆqt� L½ºÌ½ Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ º�}éÌq �� q½Æ
Ó��}é�D¸t Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº�� �w wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t� QoètÆzoÆ�q q� DÆéw�Æ�É� �� �é�oéwD [E� X�X�� Qqé�ÉéwÉ þ Z��w¸t wÆéÃÃºw�ÆÉ q½Æ
Ó��}é�D¸t ÕÕÕ wéqº�À é�É wÆmºtÆÉ q½Æ Ó��}é�D¸t wéqº�À �oq³��µ q� tqéè³Æ Ãw�� �ÆÀéqºmÆ����ÉD¸t wéqº�À �oq³��µ Ã�w q½Æ Ó��}é�D ºt
tqéè³Æ� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� q½Æ Ó��}é�D¸t ÌwÆÉºq wéqº�Àt LÆwÆ ét Ã�³³�Lt=

���À�NÆw� ÒÆèq
Qqé�ÉéwÉ þ Z��w¸t ÕÕÕ
���ÉD¸t ÕééX

N½Æ Ó��}é�D ºt toè·ÆÌq q� º�qÆwÆtq wéqÆ wºtµ �� ºqt méwºéè³Æ wéqÆ ÉÆèq� º�Ì³oÉº�À q½Æ wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD é�É q½Æ qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD�
×tto�º�À �� Ì½é�ÀÆt º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ìé}ºqé³ tqwoÌqowÆ� ºÃ �éwµÆq º�qÆwÆtq wéqÆt émÆwéÀÆ [! ��wÆ �mÆw q½Æ �ÆHq [X ���q½t q½é� q½Æ
º�qÆwÆtq wéqÆt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� º�qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ Ã�w q½Æ �ÆHq [X ���q½t L�o³É º�ÌwÆétÆ èD é}}w�Hº�éqÆ³D "X�[ �º³³º��� QÆÆ
�qÆ� E× Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº���

N½Æ Ó��}é�D¸t ��³D �ÆmÆ³ U éttÆq �w ³ºéèº³ºqD ºt q½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqD� N½ÆwÆ LÆwÆ �� qwé�tÃÆwt Ãw��
�ÆmÆ³ [ �w �ÆmÆ³ X�  éºw mé³oÆ éÉ·otq�Æ�qt LÆwÆ ���Ìét½� é�É q½ÆwÆÃ�wÆ ÉºÉ ��q º�}éÌq q½Æ Ó��}é�D¸t ³ºzoºÉºqD �w Ìé}ºqé³ wÆt�owÌÆt�
 �³³�Lº�À ºt é to��éwD �Ã q½Æ �ÆmÆ³ U éÌqºmºqD=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B
ÕÆÀº��º�À èé³é�ÌÆ � �ÆmÆ³ U ³ºéèº³ºqD " UBX�B?B " UB[�X?[
�ÆétowÆ�Æ�q }Æwº�É éÉ·otq�Æ�qt�[� � B[U
ZéD�Æ�q �Ã éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� �XE�[BX� �XQ�IBU�
TÆÌ³éttºÃºÌéqº�� q� ÌowwÆ�q }éDéè³Æt �[�BX�� �U�X?��
��ÌwÆétÆ º� Ãéºw mé³oÆ ?X�EBB XB�EIE
£�Éº�À èé³é�ÌÆ � �ÆmÆ³ U ³ºéèº³ºqD " QQI�IBQ " UBX�B?B

�[� �ÆétowÆ�Æ�q }Æwº�É éÉ·otq�Æ�qt wÆ³éqÆ q� }�tq�Ì³�tº�À éÉ·otq�Æ�qt �éÉÆ º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ qÆw�t é�É Ì��Éºqº��t �Ã q½Æ é}}³ºÌéè³Æ
éttÆq }owÌ½étÆ éÀwÆÆ�Æ�q �w éttÆq ÆHÌ½é�ÀÆ éÀwÆÆ�Æ�q Ã�w Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt éÌzoºwÆÉ �w ÆHÌ½é�ÀÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D º�×}wº³ X�[E
é�É]Ìq�èÆw X�[E ét }éwq �Ã q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº���×³³ Ãº�é³ }�tq�Ì³�tº�À éÉ·otq�Æ�qt Ã�w q½ÆtÆ qwé�téÌqº��t LÆwÆ Ì��}³ÆqÆÉ Éowº�À
X�[B�



UU

Óét½ Q�owÌÆt é�É KtÆt

× to��éwD �Ã Ìét½�èétÆÉ éÌqºmºqD ºt ét Ã�³³�Lt=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B
Óét½ Q�owÌÆt=
Õ�ww�Lº�Àt o�ÉÆw wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD " M[M�UU? " UMI����
�Æq Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt�[� X?��UE� [IB�BE?
Zw�ÌÆÆÉt Ãw�� ºttoé�ÌÆ �Ã tÆ�º�w ��qÆt [������ [M�����
Zw�ÌÆÆÉt Ãw�� q½Æ té³Æ �Ã }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q Q��IQ M�XM?
Zw�ÌÆÆÉt Ãw�� Ì�³É Éwº�µ Æzoº}�Æ�q � U�EB?
×Ìzoºtºqº�� �Ã Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt é�É wÆÀº��é³ �é�oÃéÌqowº�À }³é�qt� �Æq �Ã Ìét½ éÌzoºwÆÉ é�É
}owÌ½étÆ }wºÌÆ tÆqq³Æ�Æ�qt � QMI
N�qé³ Ìét½ t�owÌÆt " ?�?�EEU " IBQ�UBU

Óét½ KtÆt=
ZéD�Æ�qt �� wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD " MM��UU? " QBU����
×ÉÉºqº��t q� }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q �ÆHÌ³otºmÆ �Ã éÌzoºtºqº��t� [E[�UEQ [UB�XUM
ZéD�Æ�qt �� qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD é�É tÆ�º�w ��qÆt [Q����� E�M��
ZéD�Æ�qt �Ã éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� XE�[BX XQ�IBU
�Æq Ìét½ }éºÉ Ã�w ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº��t � [U�[[I
Óét½ ÉºmºÉÆ�Ét }éºÉ ?�UI? ?�UMU
ZéD�Æ�qt �� Ãº�é�Ìº�À �w Ìé}ºqé³ ³ÆétÆ �è³ºÀéqº��t B�IMI B�XX[
]q½Æw Éºtqwºèoqº�� éÀwÆÆ�Æ�qt Q�IMQ �
��mÆtq�Æ�q º� Ó]�× QÆwmºÌÆt ��Ó [�E[U X��?B
ÒÆèq ºttoé�ÌÆ ÃÆÆt QX� [�MU[
N�qé³ Ìét½ otÆt " ?[U�E�E " IBE�EUE
ÒÆÌwÆétÆ º� Ìét½ " �U�?UQ� " �U�UMQ�

�[� �Æq Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt º� X�[? º�Ì³oÉÆÉ �Æq º�Ì��Æ qéH }éD�Æ�qt �Ã "I�U �º³³º�� é�É }Æ�tº�� }³é�
Ì��qwºèoqº��t �Ã "Q�? �º³³º��� �Æq Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt º� X�[B º�Ì³oÉÆÉ �Æq º�Ì��Æ qéH wÆÃo�Ét �Ã "UE�� �º³³º���
}Æ�tº�� }³é� Ì��qwºèoqº��t �Ã "X��� �º³³º�� é�É }w�ÌÆÆÉt Ãw�� q½Æ �ÆÀéÌD  éÌº³ºqºÆt ÓwÆÉºq �Ã "[�U �º³³º���

ÕétÆÉ �� ÌowwÆ�q }w�·ÆÌqº��t� L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆ é �o�èÆw �Ã étto�}qº��t toÌ½ ét q½Æ Ó��}é�D¸t }wÆ�qéH Æéw�º�Àt� q½Æ Ó��}é�D
é�qºÌº}éqÆt ºqt Ìét½ }éD�Æ�qt Ã�w º�Ì��Æ qéHÆt Lº³³ èÆ èÆqLÆÆ� "[B �º³³º�� é�É "XB �º³³º�� º� ÃºtÌé³ DÆéw X�X� �ãX�X�¿��

Óét½  ³�Lt  w�� ]}Æwéqº�À ×ÌqºmºqºÆt

Òowº�À X�[?� Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt Lét "X?��Q �º³³º��� L½ºÌ½ Lét é� º�ÌwÆétÆ �Ã "[X[�M �º³³º��� ét Ì��}éwÆÉ q� X�[B�
N½Æ º�ÌwÆétÆ Lét }wº�éwº³D é wÆto³q �Ã º�}w�mÆÉ Ãº�é�Ìºé³ wÆto³qt é�É Ì��qº�oÆÉ Ã�Ìot �� L�wµº�À Ìé}ºqé³ �ÆÆÉt�

Óét½  ³�Lt  w�� ��mÆtqº�À ×ÌqºmºqºÆt

Òowº�À X�[?� Ìét½ otÆÉ º� º�mÆtqº�À éÌqºmºqºÆt Lét "[EU�E �º³³º��� L½ºÌ½ Lét é� º�ÌwÆétÆ �Ã "X?�B �º³³º��� ét Ì��}éwÆÉ q� X�[B� N½Æ
º�ÌwÆétÆ Lét ÉwºmÆ� }wº�éwº³D èD º�ÌwÆétÆÉ éÉÉºqº��t q� }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q� ×ÉÉºqº��t q� }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q
Éowº�À X�[? LÆwÆ "[E[�Q �º³³º��� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� "[?�M �º³³º�� �Ã éÉÉºqº��t q� }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q LÆwÆ éÌÌwoÆÉ
º� éÌÌ�o�qt }éDéè³Æ� qwéÉÆ� ×ÉÉºqº��t q� }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q Éowº�À X�[B LÆwÆ "[UB�X �º³³º��� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B�
"[U�E �º³³º�� �Ã éÉÉºqº��t q� }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q LÆwÆ éÌÌwoÆÉ º� éÌÌ�o�qt }éDéè³Æ� qwéÉÆ�

N½Æ Ó��}é�D é�qºÌº}éqÆt éÉÉºqº��t q� }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q º� X�X� q� èÆ º� q½Æ wé�ÀÆ �Ã "[B� �º³³º�� q� "X[� �º³³º���

Óét½  ³�Lt  w��  º�é�Ìº�À ×ÌqºmºqºÆt

Òowº�À X�[?� Ìét½ otÆÉ º� Ãº�é�Ìº�À éÌqºmºqºÆt Lét "[X��I �º³³º��� L½ºÌ½ Lét é� º�ÌwÆétÆ �Ã "?X�U �º³³º��� ét Ì��}éwÆÉ q� X�[B� N½Æ
º�ÌwÆétÆ Lét }wº�éwº³D ÉwºmÆ� èD �Æq wÆ}éD�Æ�qt �Ã ÉÆèq º� X�[?� tqÆ��º�À Ãw�� º�}w�mÆÉ Ãº�é�Ìºé³ wÆto³qt�



UQ

N½Æ Ó��}é�D ½éÉ Ìét½ }éD�Æ�qt Ã�w éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� �Ã "XE�X �º³³º�� Éowº�À X�[? é�É "XQ�E �º³³º��
Éowº�À X�[B� N½Æ Ó��}é�D é�qºÌº}éqÆt q½éq q½Æ é��o�q ºq Ì�o³É }éD é��oé³³D o�ÉÆw q½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº��
éwwé�ÀÆ�Æ�qt Ã�w q½Æ Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt toè·ÆÌq q� toè�è�qq³º�À ÃÆÆt Lº³³ èÆ º� q½Æ wé�ÀÆ �Ã "XE �º³³º�� q� "M[ �º³³º���

�� ×}wº³ X�[?� q½Æ Ó��}é�D t�³É "[�� �º³³º�� éÀÀwÆÀéqÆ }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã tÆ�º�w o�tÆÌowÆÉ ��qÆt ÉoÆ º� X�XI q��Æq�ºÃÆ é�É
ÌÆwqéº� �Ã ºqt éÃÃº³ºéqÆt }owtoé�q q� é ��qÆ ZowÌ½étÆ é�É ZwºméqÆ Q½Æ³Ã ×ÀwÆÆ�Æ�q ÉéqÆÉ �é�oéwD XU� X�[? èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D�
�Æq�ºÃÆ é�É q½Æ �q½Æw }éwqºÆt q½ÆwÆq�� N½ÆtÆ ��qÆt èÆéw º�qÆwÆtq éq U�?U!� }éDéè³Æ zoéwqÆw³D º� éwwÆéwt� é�É Lº³³ �éqowÆ �� ]Ìq�èÆw [��
X�XI� o�³Ætt Æéw³ºÆw wÆÉÆÆ�ÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó��}é�D otÆÉ q½Æ }w�ÌÆÆÉt q� wÆÃº�é�ÌÆ q½Æ tÆ�º�w ��qÆt ÉoÆ �� ×}wº³ [M� X�[?�
N½Æ Ó��}é�D �éD wÆzoÆtq q½éq�Æq�ºÃÆ Ì��tºÉÆw q½Æ }owÌ½étÆ �Ã éÉÉºqº��é³ tÆ�º�w o�tÆÌowÆÉ ��qÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D o�ÉÆw q½Æ
éÀwÆÆ�Æ�q º� é� éÀÀwÆÀéqÆ }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã o} q� "X�� �º³³º���

�� X�[B� q½Æ Ó��}é�D t�³É "[M� �º³³º�� éÀÀwÆÀéqÆ }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã tÆ�º�w o�tÆÌowÆÉ ��qÆt ÉoÆ º� X�U� q� �!� ��mÆtq�wt ��Ó
�ã�!�¿� é�É ÌÆwqéº� �Ã ºqt éÃÃº³ºéqÆt }owtoé�q q� é ��qÆ ZowÌ½étÆ é�É ZwºméqÆ Q½Æ³Ã ×ÀwÆÆ�Æ�q ÉéqÆÉ�éwÌ½ I� X�[B èÆqLÆÆ� q½Æ
Ó��}é�D� �!� é�É q½Æ �q½Æw }éwqºÆt q½ÆwÆq�� N½ÆtÆ ��qÆt èÆéw º�qÆwÆtq éq U�?I!� }éDéè³Æ zoéwqÆw³D º� éwwÆéwt� é�É Lº³³ �éqowÆ ��
�éwÌ½ X[� X�U�� o�³Ætt Æéw³ºÆw wÆÉÆÆ�ÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó��}é�D otÆÉ q½Æ }w�ÌÆÆÉt Ã�w ÀÆ�Æwé³ Ì�w}�wéqÆ }ow}�tÆt�

]ÃÃ�Õé³é�ÌÆ Q½ÆÆq ×wwé�ÀÆ�Æ�qt

N½Æ Ó��}é�D ºt é �Æ�èÆw �Ã� é�É ½ét ÆzoºqD �L�Æwt½º} º�� Q×Ó� é �é�oÃéÌqowº�À Ì��}ÆwéqºmÆ Ì��}wºtÆÉ �Ã Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt� ×t �Ã
ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� q½Æ Ó��}é�D Àoéwé�qÆÆÉ "[Q�E �º³³º�� �Ã Q×Ó¸t ÉÆèq� �� q½Æ ÆmÆ�q Q×Ó Ãéº³t q� Ão³Ãº³³ ºqt Ì���ºq�Æ�qt o�ÉÆw q½Æ
wÆ³éqÆÉ ÉÆèq� q½Æ Ó��}é�D L�o³É èÆ wÆt}��tºè³Æ Ã�w }éD�Æ�q q� q½Æ ³Æ�ÉÆwt o} q� q½Æ ³ÆmÆ³ �Ã q½Æ Àoéwé�qÆÆ� N½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q
é�qºÌº}éqÆ Q×Ó Lº³³ Ãéº³ q� Ão³Ãº³³ ºqt Ì���ºq�Æ�qt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ ÉÆèq� N½Æ Ó��}é�D Ãowq½Æw èÆ³ºÆmÆt Q×Ó ½ét toÃÃºÌºÆ�q éttÆqt�
º�Ì³oÉº�À }w�ÉoÌqº�� Æzoº}�Æ�q� ÃéÌº³ºqºÆt é�É L�wµº�À Ìé}ºqé³� é�É q½Æ éèº³ºqD q� éÉ·otq tÆ³³º�À }wºÌÆt �Ã ºqt }w�ÉoÌqt q� éÉÆzoéqÆ³D
�ºqºÀéqÆ q½Æ wºtµ �Ã �éqÆwºé³ ³�tt Ãw�� q½Æ Ó��}é�D¸t Àoéwé�qÆÆ� QÆÆ ��qÆ X[ q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt Ã�w éÉÉºqº��é³
º�Ã�w�éqº���

×ÀÀwÆÀéqÆ Ó��qwéÌqoé³ ]è³ºÀéqº��t

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ to��éwºAÆt q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qwéÌqoé³ �è³ºÀéqº��t é�É Ì���ÆwÌºé³ Ì���ºq�Æ�qt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?=

Ó��qwéÌqoé³ ]è³ºÀéqº�� ZéD�Æ�qt ÒoÆ Òowº�À

(in thousands) N�qé³
 ºtÌé³
X�X�

 ºtÌé³
X�X[

 ºtÌé³
X�XX

 ºtÌé³
X�XU

 ºtÌé³
X�XQ N½ÆwÆéÃqÆw

N�qé³ ÉÆèq� �Æq �Ã º�qÆwÆtq "[��UX�M�� " QM���� "X[E�M�� " � "[E����� " � " I������
£tqº�éqÆÉ º�qÆwÆtq �� ÉÆèq �è³ºÀéqº��t�[� [?U�[EU UM�I�[ U[�UXB XB�QIB XQ�UMU XU�[E� M��XMU
Q×Ó }owÌ½étÆ �è³ºÀéqº���X� QQ?�[M? ??�B[U ??�B[U ??�B[U ??�B[U Q?�?�E �
×Ìzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� QQI�IBQ Q[��BE XB�BMM XI�?QI XE�QIB XE�??B X?Q�UU�
���À�qÆw� �éwµÆqº�À Ì��qwéÌqoé³ éwwé�ÀÆ�Æ�qt�U� [?M�Q�? U?��?B UU�M[B XB�IBE [?�?[M [M�E[I MB�QEM
£HÆÌoqºmÆ èÆ�ÆÃºq }³é�t [II�X�B XI�E�M X��B?E [Q�X�Q [��X[E ?�I[� BQ�MEM
]}Æwéqº�À ³ÆétÆ �è³ºÀéqº��t [Q��U[I [?�XUI [I�B[M [Q��[I [[�E�Q [��?B? IE�MMI
Z�tqwÆqºwÆ�Æ�q �è³ºÀéqº��t�Q� IX��MI X�BU[ U���U U�[XX U�[I? U�QU? QI�Q?X
 º�é�Ìº�À ³ÆétÆ �è³ºÀéqº��t U��QBQ [��I[[ I�X[M X�I?Q X�EM� X�B�B M�Q�I
]è³ºÀéqº�� Ã�w ÆHºqº�À �o³qºÆ�}³�DÆw }Æ�tº�� }³é� I�U?� ?EQ ?EQ ?EQ ?EQ ?EQ [�MX�
ZowÌ½étÆ �wÉÆwt�M� IB�IUI IB�IUI � � � � �
N�qé³ Ì��qwéÌqoé³ �è³ºÀéqº��t "X�E?[��[M "UB?�M?X "QMB�?[B "X[B�?XQ "UE��UIU "[QQ�I[[ " [�X�B�I�E

�[� ��Ì³oÉÆt º�qÆwÆtq }éD�Æ�qt èétÆÉ �� Ì��qwéÌqoé³ qÆw�t�
�X� TÆ}wÆtÆ�qt é� Ætqº�éqÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �è³ºÀéqº�� q� }owÌ½étÆ [E�M �º³³º�� ÌétÆt �Ã Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌq Ãw�� Q×Ó �� é� é��oé³

èétºt q½w�oÀ½ �o�Æ X�XQ�
�U� ��Ì³oÉÆt ³��À�qÆw� �éwµÆqº�À Ì��qwéÌqoé³ éwwé�ÀÆ�Æ�qt Lºq½ ÌÆwqéº� }wÆtqºÀÆ }w�}ÆwqºÆt� éq½³ÆqºÌ mÆ�oÆt é�É �q½Æw ³�Ìéqº��t�
�Q� ��Ì³oÉÆt q½Æ ³ºéèº³ºqD Ã�w }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº��t ��³D� N½Æ o�Ão�ÉÆÉ }�wqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }Æ�tº�� }³é� ºt ÆHÌ³oÉÆÉ

ét q½Æ qº�º�À é�É��w é��o�q �Ã é�D Ìét½ }éD�Æ�q ºt o�ÌÆwqéº��
�M� ZowÌ½étÆ �wÉÆwt º�Ì³oÉÆ Ì���ºq�Æ�qt º� L½ºÌ½ é LwºqqÆ� }owÌ½étÆ �wÉÆw ½ét èÆÆ� ºttoÆÉ q� é mÆ�É�w� èoq q½Æ À��Ét ½émÆ ��q èÆÆ�

wÆÌÆºmÆÉ �w q½Æ tÆwmºÌÆt }ÆwÃ�w�ÆÉ�

N½Æ Ó��}é�D ½éÉ o�ÌÆwqéº� qéH }�tºqº��t� º�Ì³oÉº�À éÌÌwoÆÉ º�qÆwÆtq� �Ã "X�M �º³³º�� �� ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� é³³ �Ã L½ºÌ½ L�o³É éÃÃÆÌq
q½Æ Ó��}é�D¸t ÆÃÃÆÌqºmÆ º�Ì��Æ qéH wéqÆ ºÃ wÆÌ�À�ºAÆÉ�G½º³Æ ºq ºt ÆH}ÆÌqÆÉ q½Æ é��o�q �Ã o�ÌÆwqéº� qéH }�tºqº��t �éD Ì½é�ÀÆ º� q½Æ



UM

�ÆHq [X ���q½t� q½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q ÆH}ÆÌq toÌ½ Ì½é�ÀÆ L�o³É ½émÆ é tºÀ�ºÃºÌé�q º�}éÌq �� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�
QÆÆ ��qÆ [E q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº���

N½Æ Ó��}é�D ºt é t½éwÆ½�³ÉÆw �Ã Q�oq½ÆétqÆw� Ó��qéº�Æw �ãQ�oq½ÆétqÆw�¿�� é }³étqºÌ è�qq³Æ �é�oÃéÌqowº�À Ì��}ÆwéqºmÆ Ãw�� L½ºÌ½ q½Æ
Ó��}é�D ºt �è³ºÀéqÆÉ q� }owÌ½étÆ éq ³Æétq B�! �Ã ºqt wÆzoºwÆ�Æ�qt �Ã }³étqºÌ è�qq³Æt Ã�w ÌÆwqéº� ÉÆtºÀ�éqÆÉ qÆwwºq�wºÆt� N½ºt �è³ºÀéqº�� ºt
��q º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ Ó��}é�D¸t qéè³Æ �Ã Ì��qwéÌqoé³ �è³ºÀéqº��t é�É Ì���ÆwÌºé³ Ì���ºq�Æ�qt ét q½ÆwÆ éwÆ �� �º�º�o� }owÌ½étÆ
wÆzoºwÆ�Æ�qt� QÆÆ ��qÆ X[ q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº�� wÆ³éqÆÉ q� Q�oq½ÆétqÆw��

N½Æ Ó��}é�D ½ét tqé�ÉèD ³ÆqqÆwt �Ã ÌwÆÉºq� }wº�éwº³D wÆ³éqÆÉ q� ºqt }w�}ÆwqD é�É Ìétoé³qD º�towé�ÌÆ }w�Àwé�t� N½ÆtÆ ³ÆqqÆwt �Ã ÌwÆÉºq
q�qé³ÆÉ "UM�I �º³³º�� �� ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� QÆÆ ��qÆ X[ q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº�� wÆ³éqÆÉ q�
Ì���ÆwÌºé³ Ì���ºq�Æ�qt� Àoéwé�qÆÆt� ³ÆÀé³ é�É qéH �éqqÆwt�

N½Æ Ó��}é�D Ì��qwºèoqÆÉ "Q�? �º³³º�� q� q½Æ qL� Ó��}é�D�t}��t�wÆÉ }Æ�tº�� }³é�t Éowº�À X�[?� Ó��qwºèoqº��t q� q½Æ qL� Ó��}é�D�
t}��t�wÆÉ }Æ�tº�� }³é�t éwÆ ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ º� q½Æ wé�ÀÆ �Ã "E �º³³º�� q� "[X �º³³º�� º� X�X��

Z�tqwÆqºwÆ�Æ�q �ÆÉºÌé³ ÌéwÆ }éD�Æ�qt éwÆ ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ é}}w�Hº�éqÆ³D "X�B �º³³º�� º� X�X�� QÆÆ ��qÆ [B q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ
Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº�� wÆ³éqÆÉ q� }Æ�tº�� é�É }�tqwÆqºwÆ�Æ�q �è³ºÀéqº��t�

�ÆÉÀº�À ×ÌqºmºqºÆt

N½Æ Ó��}é�D otÆt ÉÆwºméqºmÆ Ãº�é�Ìºé³ º�tqwo�Æ�qt q� �é�éÀÆ ºqt ÆH}�towÆ q� ��mÆ�Æ�qt º� ÌÆwqéº� Ì����ÉºqD }wºÌÆt�  ÆÆt }éºÉ èD
q½Æ Ó��}é�D Ã�w ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt éwÆ é��wqºAÆÉ �mÆw q½Æ Ì�wwÆt}��Éº�À }Æwº�É �Ã q½Æ º�tqwo�Æ�q� N½Æ Ó��}é�D éÌÌ�o�qt Ã�w ºqt
Ì����ÉºqD ½ÆÉÀÆt �� é �éwµ�q���éwµÆq èétºt Lºq½ é�D ÆH}Æ�tÆ �w º�Ì��Æ wÆÃ³ÆÌqÆÉ ét é� éÉ·otq�Æ�q q� Ì�tq �Ã té³Æt �w QÒþ×
ÆH}Æ�tÆt�

N½Æ Ó��}é�D otÆt tÆmÆwé³ ÉºÃÃÆwÆ�q Ãº�é�Ìºé³ º�tqºqoqº��t Ã�w Ì����ÉºqD ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt q� �º�º�ºAÆ q½Æ Ì��ÌÆ�qwéqº�� �Ã
ÌwÆÉºq wºtµ� N½Æ Ó��}é�D ½ét �étqÆw éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ q½Æ Ì�o�qÆw}éwqºÆt q� ºqt ÉÆwºméqºmÆ Ãº�é�Ìºé³ éÀwÆÆ�Æ�qt q½éq }w�mºÉÆ Ã�w �Æq
tÆqq³Æ�Æ�q �Ã ÉÆwºméqºmÆ qwé�téÌqº��t� N½Æ �Æq º�}éÌq �Ã q½Æ Ì����ÉºqD ½ÆÉÀÆt �� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã �}Æwéqº��t Lét ét
Ã�³³�Lt=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B
��ÌwÆétÆ º� Ì�tq �Ã té³Æt " B�U[B " [��EBB
��ÌwÆétÆ �ÉÆÌwÆétÆ� º� QÒþ× ÆH}Æ�tÆt �[�?XX� U�MU�
�Æq º�}éÌq " I�U?I " [Q�U[B

ÒºtÌottº�� �Ã ÓwºqºÌé³ ×ÌÌ�o�qº�À Z�³ºÌºÆt é�É £tqº�éqÆt é�É TÆÌÆ�q ×ÌÌ�o�qº�À Zw���o�ÌÆ�Æ�qt

ÓwºqºÌé³ ×ÌÌ�o�qº�À Z�³ºÌºÆt é�É £tqº�éqÆt

�� q½Æ �wÉº�éwD Ì�owtÆ �Ã èotº�Ætt� q½Æ Ó��}é�D ½ét �éÉÆ é �o�èÆw �Ã Ætqº�éqÆt é�É étto�}qº��t wÆ³éqº�À q� q½Æ wÆ}�wqº�À �Ã wÆto³qt
�Ã �}Æwéqº��t é�É Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº�� º� q½Æ }wÆ}éwéqº�� �Ã ºqt Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º� Ì��Ã�w�ºqD Lºq½ �××Z� ×Ìqoé³
wÆto³qt Ì�o³É ÉºÃÃÆw tºÀ�ºÃºÌé�q³D Ãw�� q½�tÆ Ætqº�éqÆt o�ÉÆw ÉºÃÃÆwÆ�q étto�}qº��t é�É Ì��Éºqº��t� N½Æ Ó��}é�D èÆ³ºÆmÆt q½Æ
Ã�³³�Lº�À ÉºtÌottº�� éÉÉwÆttÆt q½Æ Ó��}é�D¸t ��tq ÌwºqºÌé³ éÌÌ�o�qº�À }�³ºÌºÆt� L½ºÌ½ éwÆ q½�tÆ ��tq º�}�wqé�q q� q½Æ }�wqwéDé³ �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� é�É wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É wÆzoºwÆ �é�éÀÆ�Æ�q¸t ��tq ÉºÃÃºÌo³q� toè·ÆÌqºmÆ é�É Ì��}³ÆH ·oÉÀ�Æ�qt�
�ÃqÆ� ét é wÆto³q �Ã q½Æ �ÆÆÉ q� �éµÆ Ætqº�éqÆt éè�oq q½Æ ÆÃÃÆÌq �Ã º�½ÆwÆ�q³D o�ÌÆwqéº� �éqqÆwt�

×�D Ì½é�ÀÆt º� ÌwºqºÌé³ éÌÌ�o�qº�À }�³ºÌºÆt é�É Ætqº�éqÆt éwÆ ÉºtÌottÆÉ Lºq½ q½Æ ×oÉºq Ó���ºqqÆÆ �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt �Ã q½Æ
Ó��}é�D Éowº�À q½Æ zoéwqÆw º� L½ºÌ½ é Ì½é�ÀÆ ºt Ì��qÆ�}³éqÆÉ é�É }wº�w q� �éµº�À toÌ½ Ì½é�ÀÆ�

Revenue Recognition

N½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt éwÆ t�³É é�É ÉºtqwºèoqÆÉ º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt q½w�oÀ½ méwº�ot Ì½é��Æ³t� L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆ tÆ³³º�À ÉºwÆÌq³D q� wÆqéº³
tq�wÆt é�É �q½Æw �oq³Æqt toÌ½ ét Ã��É �éwµÆqt� º�tqºqoqº��é³ éÌÌ�o�qt é�É mÆ�Éº�À �éÌ½º�Æ �oq³Æqt� N½Æ Ó��}é�D qD}ºÌé³³D Ì�³³ÆÌqt
}éD�Æ�q Ãw�� Ìotq��Æwt Lºq½º� U� ÉéDt Ãw�� q½Æ ÉéqÆ �Ã té³Æ�

N½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qwéÌqt éwÆ ÉÆwºmÆÉ Ãw�� Ìotq��Æw �wÉÆwt� º�Ì³oÉº�À Ìotq��Æw té³Æt º�ÌÆ�qºmÆt� ÀÆ�ÆwéqÆÉ q½w�oÀ½ é� �wÉÆw
}w�ÌÆttº�À é�É wÆ}³Æ�ºt½�Æ�q ��ÉÆ³� �Æ�Æwé³³D� q½Æ Ó��}é�D¸t tÆwmºÌÆ Ì��qwéÌqt é�É Ì��qwéÌqt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ ÉÆ³ºmÆwD �Ã t}ÆÌºÃºÌé³³D
ºÉÆ�qºÃºéè³Æ }w�ÉoÌqt ½émÆ é tº�À³Æ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �è³ºÀéqº��� TÆmÆ�oÆt É� ��q º�Ì³oÉÆ té³Æt �w �q½Æw qéHÆt Ì�³³ÆÌqÆÉ Ãw�� Ìotq��Æwt� N½Æ



UI

Ó��}é�D ½ét ÉÆÃº�ÆÉ ºqt }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �è³ºÀéqº��t Ã�w ºqt Ì��qwéÌqt ét Æºq½Æw éq é }�º�q º� qº�Æ �w �mÆw qº�Æ� Õ�qq³Æ�Ìé� té³Æt� té³Æt q�
�q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt é�É }�tq��ºH té³Æt éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ L½Æ� Ì��qw�³ qwé�tÃÆwt q� é Ìotq��Æw� L½ºÌ½ ºt ÀÆ�Æwé³³D o}�� ÉÆ³ºmÆwD é�É
ºt Ì��tºÉÆwÆÉ é tº�À³Æ }�º�q º� qº�Æ �ã}�º�q º� qº�Æ¿�� Qoètqé�qºé³³D é³³ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t wÆmÆ�oÆ ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ éq é }�º�q º� qº�Æ é�É ºt
º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ ���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt tÆÀ�Æ�q�

]q½Æw té³Æt� L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆ wÆmÆ�oÆ Ã�w tÆwmºÌÆ ÃÆÆt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ wÆ}éºw �Ã Ì�³É Éwº�µ Æzoº}�Æ�q é�É ÉÆ³ºmÆwD ÃÆÆt Ã�w ÃwÆºÀ½q ½éo³º�À
é�É èw�µÆwéÀÆ tÆwmºÌÆt� éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ �mÆw qº�Æ �ã�mÆw qº�Æ¿�� TÆmÆ�oÆt wÆ³éqÆÉ q� Ì�³É Éwº�µ Æzoº}�Æ�q wÆ}éºw éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ ét q½Æ
wÆt}ÆÌqºmÆ tÆwmºÌÆt éwÆ Ì��}³ÆqÆÉ otº�À é Ì�tq�q��Ì�tq º�}oq �Æq½�É� TÆ}éºw tÆwmºÌÆt éwÆ ÀÆ�Æwé³³D Ì��}³ÆqÆÉ º� ³Ætt q½é� ��Æ ÉéD èoq
Ìé� ÆHqÆ�É o} q� ��Æ ���q½� TÆmÆ�oÆt wÆ³éqÆÉ q� ÃwÆºÀ½q ½éo³º�À é�É èw�µÆwéÀÆ tÆwmºÌÆt éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ ét q½Æ ÉÆ³ºmÆwD �ÌÌowt otº�À é
�º³Æt ÉwºmÆ� �oq}oq �Æq½�É� �Æ�Æwé³³D� ÉÆ³ºmÆwD �ÌÌowt é�É ÃwÆºÀ½q Ì½éwÀÆt éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ º� q½Æ té�Æ ÉéD�

N½Æ Ó��}é�D }éwqºÌº}éqÆt º� méwº�ot té³Æt }w�Àwé�t Lºq½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt é�É Ìotq��Æwt q�
º�ÌwÆétÆ q½Æ té³Æ �Ã ºqt }w�ÉoÌqt� Zw�Àwé�t �ÆÀ�qºéqÆÉ Lºq½ Ìotq��Æwt º�Ì³oÉÆ éwwé�ÀÆ�Æ�qt o�ÉÆw L½ºÌ½ é³³�Lé�ÌÆt Ìé� èÆ Æéw�ÆÉ Ã�w
éqqéº�º�À éÀwÆÆÉ�o}�� té³Æt ³ÆmÆ³t� N½Æ Ì�tq �Ã q½ÆtÆ méwº�ot té³Æt º�ÌÆ�qºmÆt ºt ��q Ì��tºÉÆwÆÉ é tÆ}éwéqÆ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �è³ºÀéqº�� é�É ºt
º�Ì³oÉÆÉ ét é ÉÆÉoÌqº�� q� �Æq té³Æt�

×³³�Lé�ÌÆ }éD�Æ�qt �éÉÆ q� Ìotq��Æwt Ìé� èÆ Ì��Éºqº��é³ �� q½Æ éÌ½ºÆmÆ�Æ�q �Ã m�³o�Æ qéwÀÆqt é�É��w �éwµÆqº�À Ì���ºq�Æ�qt�
ZéD�Æ�qt �éÉÆ º� éÉmé�ÌÆ éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ ét }wÆ}éD�Æ�qt é�É é��wqºAÆÉ º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã �}Æwéqº��t �mÆw q½Æ wÆ³Æmé�q
}Æwº�É Ã�w L½ºÌ½ q½Æ Ìotq��Æw Ì���ºq�Æ�q ºt �éÉÆ� �� q½Æ ÆmÆ�q q½ÆwÆ ºt �� tÆ}éwéqÆ ºÉÆ�qºÃºéè³Æ èÆ�ÆÃºq �w q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã toÌ½
èÆ�ÆÃºq Ìé���q èÆ Ætqéè³ºt½ÆÉ� q½Æ é��wqºAéqº�� �Ã q½Æ }wÆ}éD�Æ�q ºt º�Ì³oÉÆÉ ét é wÆÉoÌqº�� q� �Æq té³Æt�

N½Æ Ó��}é�D tÆ³³t ºqt }w�ÉoÌqt é�É ÆHqÆ�Ét ÌwÆÉºq� ÀÆ�Æwé³³D Lºq½�oq wÆzoºwº�À Ì�³³éqÆwé³� èétÆÉ �� é� ��À�º�À Æmé³oéqº�� �Ã q½Æ
Ìotq��Æw¸t èotº�Ætt }w�t}ÆÌqt é�É Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��� N½Æ Ó��}é�D Æmé³oéqÆt q½Æ Ì�³³ÆÌqºèº³ºqD �Ã ºqt qwéÉÆ éÌÌ�o�qt wÆÌÆºméè³Æ èétÆÉ
�� é �o�èÆw �Ã ÃéÌq�wt� º�Ì³oÉº�À q½Æ Ó��}é�D¸t ½ºtq�wºÌ Ì�³³ÆÌqº��t }éqqÆw� é�É Ì½é�ÀÆt q� é t}ÆÌºÃºÌ Ìotq��Æw¸t éèº³ºqD q� �ÆÆq ºqt
Ãº�é�Ìºé³ �è³ºÀéqº��t� N½Æ Ó��}é�D ½ét Ætqéè³ºt½ÆÉ é� é³³�Lé�ÌÆ Ã�w É�oèqÃo³ éÌÌ�o�qt q� éÉ·otq q½Æ wÆÌ�wÉÆÉ wÆÌÆºméè³Æ q� q½Æ
Ætqº�éqÆÉ é��o�q q½Æ Ó��}é�D èÆ³ºÆmÆt Lº³³ o³qº�éqÆ³D èÆ Ì�³³ÆÌqÆÉ�

N½Æ �éqowÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qwéÌqt ÀºmÆt wºtÆ q� tÆmÆwé³ qD}Æt �Ã méwºéè³Æ Ì��tºÉÆwéqº��� º�Ì³oÉº�À }w�t}ÆÌqºmÆ é�É wÆqw�t}ÆÌqºmÆ
wÆèéqÆt� N½Æ Ó��}é�D éÌÌ�o�qt Ã�w ºqt }w�t}ÆÌqºmÆ é�É wÆqw�t}ÆÌqºmÆ wÆèéqÆt otº�À q½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ mé³oÆ �Æq½�É� L½ºÌ½ Ætqº�éqÆt q½Æ �Æq
}wºÌÆ q� q½Æ Ìotq��Æw èétÆÉ �� q½Æ Ìotq��Æw¸t ÆH}ÆÌqÆÉ é��oé³ té³Æt m�³o�Æ }w�·ÆÌqº��t�

N½Æ Ó��}é�D ÆH}ÆwºÆ�ÌÆt Ìotq��Æw wÆqow�t }wº�éwº³D ét é wÆto³q �Ã Éé�éÀÆÉ �w �oq��Ã�ÉéqÆ }w�ÉoÌq� N½Æ Ó��}é�D¸t wÆtÆwmÆ Ã�w
Ìotq��Æw wÆqow�t ºt º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ é³³�Lé�ÌÆ Ã�w É�oèqÃo³ éÌÌ�o�qt º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt� TÆqow�ÆÉ }w�ÉoÌq ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ
ét é wÆÉoÌqº�� �Ã �Æq té³Æt� QÆÆ ��qÆ Q q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº���

Valuation of Long-Lived Assets, Goodwill and Other Intangibles

�é�éÀÆ�Æ�q }ÆwÃ�w�t wÆÌ�mÆwéèº³ºqD é�É º�}éºw�Æ�q qÆtqt �Ã ³��À�³ºmÆÉ éttÆqt� À��ÉLº³³ é�É �q½Æw º�qé�Àºè³Æt º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½
�××Z� Éowº�À L½ºÌ½ �é�éÀÆ�Æ�q �éµÆt �o�Æw�ot étto�}qº��t L½ºÌ½ º�m�³mÆ é tºÀ�ºÃºÌé�q é��o�q �Ã ·oÉÀ�Æ�q�G½Æ� }ÆwÃ�w�º�À
º�}éºw�Æ�q qÆtqt� �é�éÀÆ�Æ�q Ætqº�éqÆt q½Æ Ãéºw mé³oÆt �Ã q½Æ éttÆqt otº�À ºqt èÆtq étto�}qº��t� L½ºÌ½ �é�éÀÆ�Æ�q èÆ³ºÆmÆt L�o³É èÆ
Ì��tºtqÆ�q Lºq½ L½éq é ½D}�q½ÆqºÌé³ �éwµÆq}³éÌÆ }éwqºÌº}é�q L�o³É otÆ� £tqº�éqÆt é�É étto�}qº��t otÆÉ º� q½ÆtÆ qÆtqt éwÆ Æmé³oéqÆÉ
é�É o}ÉéqÆÉ ét é}}w�}wºéqÆ�  �w ÌÆwqéº� éttÆqt� wÆÌ�mÆwéèº³ºqD é�É��w º�}éºw�Æ�q qÆtqt éwÆ wÆzoºwÆÉ ��³D L½Æ� Ì��Éºqº��t ÆHºtq q½éq
º�ÉºÌéqÆ q½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ �éD ��q èÆ wÆÌ�mÆwéè³Æ�  �w �q½Æw éttÆqt� º�}éºw�Æ�q qÆtqt éwÆ wÆzoºwÆÉ éq ³Æétq é��oé³³D� �w ��wÆ ÃwÆzoÆ�q³D
ºÃ ÆmÆ�qt �w ÌºwÌo�tqé�ÌÆt º�ÉºÌéqÆ q½éq é� éttÆq �éD èÆ º�}éºwÆÉ�

N½Æ Ó��}é�D Æmé³oéqÆt q½Æ wÆÌ�mÆwéèº³ºqD �Ã q½Æ ÌéwwDº�À é��o�q �Ã ºqt }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q é�É �q½Æw º�qé�Àºè³Æt L½Æ�
ÆmÆ�qt �w ÌºwÌo�tqé�ÌÆt º�ÉºÌéqÆ q½Æ ÌéwwDº�À é��o�q �Ã é� éttÆq �w éttÆq Àw�o} �éD ��q èÆ wÆÌ�mÆwéè³Æ� N½ÆtÆ Æmé³oéqº��t éwÆ
}ÆwÃ�w�ÆÉ éq é ³ÆmÆ³ L½ÆwÆ º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q Ìét½ Ã³�Lt �éD èÆ éqqwºèoqÆÉ q� Æºq½Æw é� éttÆq �w é� éttÆq Àw�o}� �Ã q½Æ Ó��}é�D ÉÆqÆw�º�Æt
q½Æ ÌéwwDº�À é��o�q �Ã é� éttÆq �w éttÆq Àw�o} ºt ��q wÆÌ�mÆwéè³Æ èétÆÉ o}�� q½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ o�ÉºtÌ�o�qÆÉ ÃoqowÆ Ìét½ Ã³�Lt �Ã q½Æ éttÆq
�w éttÆq Àw�o}� é� º�}éºw�Æ�q ³�tt ºt wÆÌ�wÉÆÉ Æzoé³ q� q½Æ ÆHÌÆtt �Ã q½Æ ÌéwwDº�À é��o�qt �mÆw q½Æ Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ ³��À�
³ºmÆÉ éttÆqt� Òowº�À X�[? é�É X�[B� q½Æ Ó��}é�D }ÆwÃ�w�ÆÉ }Æwº�ÉºÌ wÆmºÆLt �Ã }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q é�É �q½Æw º�qé�Àºè³Æt
é�É ÉÆqÆw�º�ÆÉ �� �éqÆwºé³ º�}éºw�Æ�q ÆHºtqÆÉ�

×³³ èotº�Ætt Ì��èº�éqº��t éwÆ éÌÌ�o�qÆÉ Ã�w otº�À q½Æ éÌzoºtºqº�� �Æq½�É� ×³³ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t À��ÉLº³³ wÆtºÉÆt Lºq½º� ��Æ wÆ}�wqº�À
o�ºq Lºq½º� q½Æ ���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt wÆ}�wqéè³Æ tÆÀ�Æ�q� é�É� q½ÆwÆÃ�wÆ� q½Æ Ó��}é�D ½ét ÉÆqÆw�º�ÆÉ ºq ½ét ��Æ wÆ}�wqº�À o�ºq Ã�w
q½Æ }ow}�tÆ �Ã éttÆttº�À À��ÉLº³³ Ã�w }�qÆ�qºé³ º�}éºw�Æ�q� N½Æ Ó��}é�D }ÆwÃ�w�t ºqt é��oé³ À��ÉLº³³ º�}éºw�Æ�q qÆtq ét �Ã q½Æ Ãºwtq
ÉéD �Ã q½Æ Ã�owq½ zoéwqÆw� �w ��wÆ ÃwÆzoÆ�q³D ºÃ ÃéÌqt é�É ÌºwÌo�tqé�ÌÆt º�ÉºÌéqÆ toÌ½ éttÆqt �éD èÆ º�}éºwÆÉ� º�Ì³oÉº�À tºÀ�ºÃºÌé�q
ÉÆÌ³º�Æt º� éÌqoé³ �w ÃoqowÆ }w�·ÆÌqÆÉ Ìét½ Ã³�Lt é�É tºÀ�ºÃºÌé�q ÉÆqÆwº�wéqº�� �Ã �éwµÆq Ì��Éºqº��t�



UE

N½Æ Ó��}é�D otÆt ºqt �mÆwé³³ �éwµÆq Ìé}ºqé³ºAéqº�� ét }éwq �Ã ºqt Ætqº�éqÆ �Ã Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ wÆ}�wqº�À o�ºq é�É º� éttÆttº�À q½Æ
wÆét��éè³Æ�Ætt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ætqº�éqÆt �Ã Ãéºw mé³oÆ� N½Æ Ó��}é�D¸t À��ÉLº³³ º�}éºw�Æ�q éttÆtt�Æ�q º�Ì³oÉÆt é
zoé³ºqéqºmÆ éttÆtt�Æ�q q� ÉÆqÆw�º�Æ L½Æq½Æw ºq ºt ��wÆ ³ºµÆ³D q½é� ��q q½éq q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ À��ÉLº³³ ºt èÆ³�L ºqt ÌéwwDº�À mé³oÆ�
ÆéÌ½ DÆéw� é�É ��wÆ �ÃqÆ� ºÃ q½ÆwÆ éwÆ tºÀ�ºÃºÌé�q Ì½é�ÀÆt º� èotº�Ætt Ì��Éºqº��t q½éq Ì�o³É wÆto³q º� º�}éºw�Æ�q�G½Æ� é zoé�qºqéqºmÆ
é�é³Dtºt ºt Ì��tºÉÆwÆÉ �ÆÌÆttéwD Ã�w q½Æ é��oé³ º�}éºw�Æ�q é�é³Dtºt �Ã À��ÉLº³³� q½Æ Ó��}é�D ÉÆmÆ³�}t é� Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ Ã�w q½Æ
wÆ}�wqº�À o�ºq Ì��tºÉÆwº�À q½wÆÆ ÉºÃÃÆwÆ�q é}}w�éÌ½Æt= [� �éwµÆq mé³oÆ� otº�À q½Æ Ó��}é�D¸t tq�Ìµ }wºÌÆ }³ot �oqtqé�Éº�À ÉÆèqé
X� ÉºtÌ�o�qÆÉ Ìét½ Ã³�L é�é³Dtºté é�É U� �o³qº}³Æ �Ã Æéw�º�Àt èÆÃ�wÆ º�qÆwÆtq� qéHÆt� ÉÆ}wÆÌºéqº�� é�É é��wqºAéqº�� èétÆÉ o}�� wÆ³Æmé�q
º�ÉotqwD Ééqé�

N½Æ Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ wÆ}�wqº�À o�ºq ºt Ì��}éwÆÉ q� ºqt ÌéwwDº�À é��o�q� º�Ì³oÉº�À À��ÉLº³³� �Ã q½Æ Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ
ÆHÌÆÆÉt q½Æ ÌéwwDº�À é��o�q� À��ÉLº³³ ºt ��q Ì��tºÉÆwÆÉ º�}éºwÆÉ� �Ã q½Æ ÌéwwDº�À é��o�q� º�Ì³oÉº�À À��ÉLº³³� ÆHÌÆÆÉt ºqt Ætqº�éqÆÉ
Ãéºw mé³oÆ� é�D ÆHÌÆtt �Ã q½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ �Ã À��ÉLº³³ �Ã q½Æ wÆ}�wqº�À o�ºq �mÆw ºqt Ãéºw mé³oÆ ºt wÆÌ�wÉÆÉ ét é� º�}éºw�Æ�q� N½Æ
Ó��}é�D }ÆwÃ�w�ÆÉ ºqt é��oé³ º�}éºw�Æ�q qÆtq �Ã À��ÉLº³³ ét �Ã q½Æ Ãºwtq ÉéD �Ã q½Æ Ã�owq½ zoéwqÆw Éowº�À è�q½ X�[? é�É X�[B é�É
ÉÆqÆw�º�ÆÉ q½ÆwÆ Lét �� º�}éºw�Æ�q �Ã q½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ �Ã q½ÆtÆ éttÆqt� N½Æ Ó��}é�D ½ét ÉÆqÆw�º�ÆÉ q½ÆwÆ ½ét ��q èÆÆ� é� º�qÆwº�
º�}éºw�Æ�q qwºÀÀÆw tº�ÌÆ q½Æ Ãºwtq ÉéD �Ã q½Æ Ã�owq½ zoéwqÆw �Ã X�[? é��oé³ qÆtq ÉéqÆ� QÆÆ ��qÆ [[ q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³
tqéqÆ�Æ�qt Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº���

Acquisition Related Contingent Consideration Liability

N½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqD Ì��tºtqt �Ã q½Æ Ætqº�éqÆÉ é��o�qt ÉoÆ q� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D o�ÉÆw q½Æ
ÓÕ× �mÆw q½Æ wÆ�éº�º�À otÆÃo³ ³ºÃÆ �Ã q½Æ wÆ³éqÆÉ Éºtqwºèoqº�� wºÀ½qt� K�ÉÆw q½Æ ÓÕ×� q½Æ Ó��}é�D �éµÆt zoéwqÆw³D toè�è�qq³º�À
}éD�Æ�qt q� ÓÓT �� é Ì��qº�oº�À èétºt º� ÆHÌ½é�ÀÆ Ã�w q½Æ Àwé�q �Ã ÆHÌ³otºmÆ wºÀ½qt q� ÉºtqwºèoqÆ� }w���qÆ� �éwµÆq é�É tÆ³³ ÌÆwqéº�
èÆmÆwéÀÆt é�É èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt º� q½Æ Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt éÌzoºwÆÉ º� q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº��� èoq ÆHÌ³oÉº�À qÆwwºq�wºÆt q½Æ
Ó��}é�D éÌzoºwÆÉ º� é� ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº��� N½ºt éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ºt mé³oÆÉ otº�À é }w�èéèº³ºqD LÆºÀ½qÆÉ
ÉºtÌ�o�qÆÉ Ìét½ Ã³�L ��ÉÆ³ èétÆÉ �� º�qÆw�é³ Ã�wÆÌétqt é�É q½ÆG×ÓÓ ÉÆwºmÆÉ Ãw�� �éwµÆq Ééqé� L½ºÌ½ éwÆ Ì��tºÉÆwÆÉ �ÆmÆ³ U
º�}oqt�

£éÌ½ wÆ}�wqº�À }Æwº�É� q½Æ Ó��}é�D éÉ·otqt ºqt éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqD wÆ³éqÆÉ q� q½Æ Éºtqwºèoqº��
qÆwwºq�wºÆt éÌzoºwÆÉ º� q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº��� ÆHÌ³oÉº�À qÆwwºq�wºÆt q½Æ Ó��}é�D éÌzoºwÆÉ º� é� ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº��� q� Ãéºw mé³oÆ
èD ÉºtÌ�o�qº�À ÃoqowÆ ÆH}ÆÌqÆÉ toè�è�qq³º�À }éD�Æ�qt wÆzoºwÆÉ o�ÉÆw q½Æ ÓÕ× otº�À q½Æ Ó��}é�D¸t Ætqº�éqÆÉG×ÓÓ� N½ÆtÆ ÃoqowÆ
ÆH}ÆÌqÆÉ toè�è�qq³º�À }éD�Æ�qt ÆHqÆ�É q½w�oÀ½ q½Æ ³ºÃÆ �Ã q½Æ wÆ³éqÆÉ Éºtqwºèoqº�� éttÆqt éÌzoºwÆÉ º� ÆéÌ½ Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wD� L½ºÌ½
ºt ÀÆ�Æwé³³D Q� DÆéwt� ×t é wÆto³q� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqD ºt º�}éÌqÆÉ èD q½Æ
Ó��}é�D¸tG×ÓÓ� �é�éÀÆ�Æ�q¸t Ætqº�éqÆ �Ã q½Æ é��o�qt q½éq Lº³³ èÆ }éºÉ º� q½Æ ÃoqowÆ o�ÉÆw q½Æ ÓÕ× é�É ÌowwÆ�q toè�è�qq³º�À
}éD�Æ�qt �é³³ �ÆmÆ³ U º�}oqt�� Ó½é�ÀÆt º� é�D �Ã q½ÆtÆ �ÆmÆ³ U º�}oqt� }éwqºÌo³éw³D q½Æ o�ÉÆw³Dº�À wºtµ�ÃwÆÆ º�qÆwÆtq wéqÆ otÆÉ q�
Ætqº�éqÆ q½Æ Ó��}é�D¸tG×ÓÓ� Ì�o³É wÆto³q º� �éqÆwºé³ Ì½é�ÀÆt q� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº��
é�É Ì�o³É �éqÆwºé³³D º�}éÌq q½Æ é��o�q �Ã ���Ìét½ ÆH}Æ�tÆ ��w º�Ì��Æ� wÆÌ�wÉÆÉ ÆéÌ½ wÆ}�wqº�À }Æwº�É� QÆÆ ��qÆ [I q� q½Æ
Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº���

Income Tax Estimates

��Ì��Æ qéHÆt éwÆ éÌÌ�o�qÆÉ Ã�w o�ÉÆw q½Æ éttÆq é�É ³ºéèº³ºqD �Æq½�É� ÒÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ Ã�w q½Æ ÃoqowÆ qéH
Ì��tÆzoÆ�ÌÆt éqqwºèoqéè³Æ q� �}Æwéqº�À ³�ttÆt é�É qéH ÌwÆÉºq ÌéwwDÃ�wLéwÉt� ét LÆ³³ ét ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt èÆqLÆÆ� q½Æ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�q
ÌéwwDº�À é��o�qt �Ã ÆHºtqº�À éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt é�É q½Æºw wÆt}ÆÌqºmÆ qéH èétÆt� N½Æ ÆÃÃÆÌq �� ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt �Ã é
Ì½é�ÀÆ º� qéH wéqÆt ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ º� º�Ì��Æ º� q½Æ }Æwº�É q½éq º�Ì³oÉÆt q½Æ Æ�éÌq�Æ�q ÉéqÆ� QÆÆ ��qÆ [E q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³
tqéqÆ�Æ�qt Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº���

Pension and Postretirement Benefit Obligations

N½ÆwÆ éwÆ qL� Ó��}é�D�t}��t�wÆÉ }Æ�tº�� }³é�t� N½Æ }wº�éwD Ó��}é�D�t}��t�wÆÉ }Æ�tº�� }³é� �q½Æ ãZwº�éwD Z³é�¿� Lét Ãw�AÆ� ét
�Ã �o�Æ U�� X��I é�É �� èÆ�ÆÃºqt éÌÌwoÆÉ q� }éwqºÌº}é�qt éÃqÆw q½ºt ÉéqÆ� N½Æ tÆÌ��É Ó��}é�D�t}��t�wÆÉ }Æ�tº�� }³é� �q½Æ ãÕéwÀéº�º�À
Z³é�¿� ºt Ã�w ÌÆwqéº� Æ�}³�DÆÆt o�ÉÆw Ì�³³ÆÌqºmÆ èéwÀéº�º�À éÀwÆÆ�Æ�qt� ÕÆ�ÆÃºqt o�ÉÆw q½Æ ÕéwÀéº�º�À Z³é� éwÆ ÉÆqÆw�º�ÆÉ º�
éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ �ÆÀ�qºéqÆÉ Ã�w�o³ét Ã�w q½Æ wÆt}ÆÌqºmÆ }éwqºÌº}é�qt� Ó��qwºèoqº��t q� q½Æ }³é�t éwÆ èétÆÉ �� éÌqoéwºé³ ÉÆqÆw�º�ÆÉ
é��o�qt é�É éwÆ ³º�ºqÆÉ q� q½Æ é��o�qt ÌowwÆ�q³D ÉÆÉoÌqºè³Æ Ã�w º�Ì��Æ qéH }ow}�tÆt� N½Æ Ó��}é�D é³t� t}��t�wt é }�tqwÆqºwÆ�Æ�q
½Æé³q½ÌéwÆ }³é� Ã�w Æ�}³�DÆÆt �ÆÆqº�À t}ÆÌºÃºÆÉ ÌwºqÆwºé�

QÆmÆwé³ tqéqºtqºÌé³ é�É �q½Æw ÃéÌq�wt� L½ºÌ½ éqqÆ�}q q� é�qºÌº}éqÆ ÃoqowÆ ÆmÆ�qt� éwÆ otÆÉ º� Ìé³Ìo³éqº�À q½Æ ÆH}Æ�tÆ é�É ³ºéèº³ºqD wÆ³éqÆÉ
q� q½Æ }³é�t� N½ÆtÆ ÃéÌq�wt º�Ì³oÉÆ étto�}qº��t éè�oq q½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆ� ÆH}ÆÌqÆÉ wÆqow� �� }³é� éttÆqt� Æ�}³�DÆÆ qow��mÆw é�É éÀÆ éq
wÆqºwÆ�Æ�q� ét ÉÆqÆw�º�ÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D� Lºq½º� ÌÆwqéº� ÀoºÉÆ³º�Æt� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D otÆt toè·ÆÌqºmÆ ÃéÌq�wt toÌ½ ét
��wqé³ºqD wéqÆt q� Ætqº�éqÆ q½Æ }w�·ÆÌqÆÉ èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº��� N½Æ éÌqoéwºé³ étto�}qº��t otÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D �éD ÉºÃÃÆw �éqÆwºé³³D



UB

Ãw�� éÌqoé³ wÆto³qt ÉoÆ q� Ì½é�Àº�À �éwµÆq é�É ÆÌ����ºÌ Ì��Éºqº��t� ½ºÀ½Æw �w ³�LÆw Lºq½ÉwéLé³ wéqÆt �w ³��ÀÆw �w t½�wqÆw ³ºÃÆ t}é�t
�Ã }éwqºÌº}é�qt� N½ÆtÆ ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt �éD wÆto³q º� é tºÀ�ºÃºÌé�q º�}éÌq q� q½Æ é��o�q �Ã �Æq }Æwº�ÉºÌ }Æ�tº�� Ì�tq wÆÌ�wÉÆÉ èD q½Æ
Ó��}é�D º� ÃoqowÆ }Æwº�Ét� QÆÆ ��qÆ [B q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº���

N½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆ otÆÉ º� ÉÆqÆw�º�º�À q½Æ éÌqoéwºé³ }wÆtÆ�q mé³oÆ �Ã q½Æ }w�·ÆÌqÆÉ èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº�� Ã�w q½Æ Zwº�éwD Z³é� é�É q½Æ
ÕéwÀéº�º�À Z³é� Lét U�UI! é�É U�I[!� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� º� X�[? é�É Q�QE! é�É Q�IU!� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� º� X�[B� N½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆ
étto�}qº�� ºt ÀÆ�Æwé³³D q½Æ Ætqº�éqÆ L½ºÌ½ Ìé� ½émÆ q½Æ ��tq tºÀ�ºÃºÌé�q º�}éÌq �� �Æq }Æwº�ÉºÌ }Æ�tº�� Ì�tq é�É q½Æ }w�·ÆÌqÆÉ èÆ�ÆÃºq
�è³ºÀéqº�� Ã�w q½ÆtÆ }Æ�tº�� }³é�t� N½Æ Ó��}é�D ÉÆqÆw�º�Æt é� é}}w�}wºéqÆ ÉºtÌ�o�q wéqÆ é��oé³³D èétÆÉ �� q½Æ é��oé³ DºÆ³É �� ³��À�
qÆw� Ì�w}�wéqÆ è��Ét ét �Ã q½Æ �ÆétowÆ�Æ�q ÉéqÆ é�É wÆmºÆLt q½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆ étto�}qº�� éq q½Æ Æ�É �Ã ÆéÌ½ DÆéw�

ZÆ�tº�� Ì�tqt LÆwÆ "[��I �º³³º�� º� X�[? é�É "M�U �º³³º�� º� X�[B�

× ��XM! º�ÌwÆétÆ �w ÉÆÌwÆétÆ º� q½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆ étto�}qº�� L�o³É ½émÆ º�}éÌqÆÉ q½Æ }w�·ÆÌqÆÉ èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº�� é�É �Æq }Æwº�ÉºÌ
}Æ�tº�� Ì�tq �Ã q½Æ Ó��}é�D�t}��t�wÆÉ }Æ�tº�� }³é�t ét Ã�³³�Lt=

(in thousands) ��XM! ��ÌwÆétÆ ��XM! ÒÆÌwÆétÆ
��ÌwÆétÆ �ÉÆÌwÆétÆ� º�=
Zw�·ÆÌqÆÉ èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº�� éq ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? " �[[�?ME� " [X�IB[
�Æq }Æwº�ÉºÌ }Æ�tº�� Ì�tq º� X�[? �U?[� Q[�

N½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ ÆH}ÆÌqÆÉ ³��À�qÆw� wéqÆ �Ã wÆqow� �Ã }³é� éttÆqt otÆÉ º� Ì��}oqº�À �Æq }Æwº�ÉºÌ }Æ�tº�� Ì�tqt Ã�w q½Æ Zwº�éwD
Z³é� Lét M���! º� X�[? é�É I���! º� X�[B� N½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ ÆH}ÆÌqÆÉ ³��À�qÆw� wéqÆ �Ã wÆqow� �Ã }³é� éttÆqt otÆÉ º� Ì��}oqº�À
�Æq }Æwº�ÉºÌ }Æ�tº�� Ì�tqt Ã�w q½Æ ÕéwÀéº�º�À Z³é� Lét M�XM! º� X�[? é�É I���! º� X�[B� N½ÆtÆ wéqÆt wÆÃ³ÆÌq é� Ætqº�éqÆ �Ã ³��À�qÆw�
ÃoqowÆ wÆqow�t Ã�w q½Æ }Æ�tº�� }³é� éttÆqt� N½ºt Ætqº�éqÆ ºt }wº�éwº³D é Ão�Ìqº�� �Ã q½Æ éttÆq Ì³éttÆt �ÆzoºqºÆt mÆwtot ÃºHÆÉ º�Ì��Æ� º�
L½ºÌ½ q½Æ }Æ�tº�� }³é� éttÆqt éwÆ º�mÆtqÆÉ é�É q½Æ é�é³Dtºt �Ã }étq }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �Ã q½ÆtÆ éttÆq Ì³éttÆt �mÆw é ³��À }Æwº�É �Ã qº�Æ� N½ºt
é�é³Dtºt º�Ì³oÉÆt ÆH}ÆÌqÆÉ ³��À�qÆw� º�Ã³éqº�� é�É q½Æ wºtµ }wÆ�ºo�t étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ ÆzoºqD é�É ÃºHÆÉ º�Ì��Æ º�mÆtq�Æ�qt� QÆÆ
��qÆ [B q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt Ã�w q½Æ ÉÆqéº³t èD éttÆq qD}Æ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }Æ�tº�� }³é� éttÆqt é�É q½Æ LÆºÀ½qÆÉ
émÆwéÀÆ ÆH}ÆÌqÆÉ ³��À�qÆw� wéqÆ �Ã wÆqow� �Ã ÆéÌ½ éttÆq qD}Æ� N½Æ éÌqoé³ wÆqow� �� }Æ�tº�� }³é� éttÆqt Lét é Àéº� �Ã [X�B! Ã�w q½Æ
Zwº�éwD Z³é� é�É é Àéº� �Ã [M�U! Ã�w q½Æ ÕéwÀéº�º�À Z³é� º� X�[? é�É é ³�tt �Ã U��! Ã�w è�q½ q½Æ Zwº�éwD Z³é� é�É q½Æ ÕéwÀéº�º�À
Z³é� º� X�[B�

N½Æ Ó��}é�D t}��t�wt é }�tqwÆqºwÆ�Æ�q ½Æé³q½ÌéwÆ }³é� Ã�w Æ�}³�DÆÆt �ÆÆqº�À t}ÆÌºÃºÆÉ zoé³ºÃDº�À ÌwºqÆwºé� QÆmÆwé³ tqéqºtqºÌé³ é�É
�q½Æw ÃéÌq�wt� L½ºÌ½ éqqÆ�}q q� é�qºÌº}éqÆ ÃoqowÆ ÆmÆ�qt� éwÆ otÆÉ º� Ìé³Ìo³éqº�À q½Æ �Æq }Æwº�ÉºÌ }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq Ì�tq é�É
}�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº�� Ã�w q½ºt }³é�� N½ÆtÆ ÃéÌq�wt º�Ì³oÉÆ étto�}qº��t éè�oq q½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆ é�É q½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ Àw�Lq½ wéqÆ
Ã�w q½Æ Ì�tq �Ã ½Æé³q½ÌéwÆ èÆ�ÆÃºqt� �� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D otÆt toè·ÆÌqºmÆ ÃéÌq�wt toÌ½ ét Lºq½ÉwéLé³ é�É ��wqé³ºqD wéqÆt q� Ætqº�éqÆ
q½Æ }w�·ÆÌqÆÉ ³ºéèº³ºqD o�ÉÆw q½ºt }³é�� N½Æ éÌqoéwºé³ étto�}qº��t otÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D �éD ÉºÃÃÆw �éqÆwºé³³D Ãw�� éÌqoé³ wÆto³qt ÉoÆ q�
Ì½é�Àº�À �éwµÆq é�É ÆÌ����ºÌ Ì��Éºqº��t� ½ºÀ½Æw �w ³�LÆw Lºq½ÉwéLé³ wéqÆt �w ³��ÀÆw �w t½�wqÆw ³ºÃÆ t}é�t �Ã }éwqºÌº}é�qt� N½Æ
Ó��}é�D É�Æt ��q }wÆ�Ão�É ºqt }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºqt é�É ½ét q½Æ wºÀ½q q� ��ÉºÃD �w qÆw�º�éqÆ ÌÆwqéº� �Ã q½ÆtÆ èÆ�ÆÃºqt º� q½Æ ÃoqowÆ�

N½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆ étto�}qº��� q½Æ é��oé³ ½Æé³q½ÌéwÆ Ì�tq qwÆ�É é�É q½Æ o³qº�éqÆ qwÆ�É wéqÆ Ã�w ½Æé³q½ÌéwÆ Ì�tqt éwÆ µÆD Ætqº�éqÆt L½ºÌ½
Ìé� ½émÆ é tºÀ�ºÃºÌé�q º�}éÌq �� q½Æ �Æq }Æwº�ÉºÌ }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq Ì�tq é�É }�tqwÆqºwÆ�Æ�q �è³ºÀéqº�� º� ÃoqowÆ }Æwº�Ét� N½Æ
Ó��}é�D é��oé³³D ÉÆqÆw�º�Æt q½Æ ½Æé³q½ÌéwÆ Ì�tq qwÆ�É èétÆÉ �� wÆÌÆ�q éÌqoé³ �ÆÉºÌé³ qwÆ�É ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ é�É }w�·ÆÌqÆÉ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ Ã�w
toètÆzoÆ�q DÆéwt�

N½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆ étto�}qº��t otÆÉ q� ÉÆqÆw�º�Æ q½Æ }Æ�tº�� é�É }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº��t éwÆ èétÆÉ �� q½Æ é��oé³ DºÆ³É ��
³��À�qÆw� Ì�w}�wéqÆ è��Ét ét �Ã ÆéÌ½ }³é�¸t �ÆétowÆ�Æ�q ÉéqÆ� N½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆ otÆÉ º� ÉÆqÆw�º�º�À q½Æ }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq
�è³ºÀéqº�� Lét U�UX! º� X�[? é�É Q�Q[! º� X�[B� N½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆ Lét ÉÆwºmÆÉ otº�À q½Æ ×����ÆLºqq ×× éè�mÆ �ÆÉºé� DºÆ³É ÌowmÆ�
Zw�·ÆÌqÆÉ èÆ�ÆÃºq }éD�oqt Ã�w ÆéÌ½ }³é� LÆwÆ �éqÌ½ÆÉ q� q½Æ ×����ÆLºqq ×× éè�mÆ �ÆÉºé� DºÆ³É ÌowmÆ é�É é� Æzoºmé³Æ�q Ã³éq wéqÆ Lét
ÉÆwºmÆÉ�

× ��XM! º�ÌwÆétÆ �w ÉÆÌwÆétÆ º� q½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆ étto�}qº�� L�o³É ½émÆ º�}éÌqÆÉ q½Æ }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº�� é�É tÆwmºÌÆ
Ì�tq é�É º�qÆwÆtq Ì�tq �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq }³é� ét Ã�³³�Lt=

(in thousands) ��XM! ��ÌwÆétÆ ��XM! ÒÆÌwÆétÆ
��ÌwÆétÆ �ÉÆÌwÆétÆ� º�=
Z�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº�� éq ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? " �[�BIM� " [�?IB
QÆwmºÌÆ Ì�tq é�É º�qÆwÆtq Ì�tq º� X�[? �[UM� [Q[



U?

× [! º�ÌwÆétÆ �w ÉÆÌwÆétÆ º� q½Æ é��oé³ ½Æé³q½ÌéwÆ Ì�tq qwÆ�É L�o³É ½émÆ º�}éÌqÆÉ q½Æ }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº�� é�É tÆwmºÌÆ
Ì�tq é�É º�qÆwÆtq Ì�tq �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq }³é� ét Ã�³³�Lt=

(in thousands) [! ��ÌwÆétÆ [! ÒÆÌwÆétÆ
Z�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº�� éq ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? " B�[XB " �E�[XU�
QÆwmºÌÆ Ì�tq é�É º�qÆwÆtq Ì�tq º� X�[? MQB �QB?�

TÆÌÆ�q³D ×É�}qÆÉ ×ÌÌ�o�qº�À Zw���o�ÌÆ�Æ�qt

��  ÆèwoéwD X�[B� q½Æ  ×QÕ ºttoÆÉ ×ÌÌ�o�qº�À Qqé�ÉéwÉt K}ÉéqÆ �ã×QK¿� X�[B��X� ãTÆÌ³éttºÃºÌéqº�� �Ã ÓÆwqéº� NéH £ÃÃÆÌqt Ãw��
×ÌÌo�o³éqÆÉ ]q½Æw Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ��Ì��Æ�¿ L½ºÌ½ }w�mºÉÆt q½Æ �}qº�� q� wÆÌ³éttºÃD tqwé�ÉÆÉ qéH ÆÃÃÆÌqt wÆto³qº�À Ãw�� q½Æ NéH Óoqt
é�É ��èt ×Ìq �q½Æ ãNéH ×Ìq¿� Ãw�� éÌÌo�o³éqÆÉ �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ q� wÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt� N½ºt tqé�ÉéwÉ ºt wÆzoºwÆÉ q� èÆ
é}}³ºÆÉ Æºq½Æw º� q½Æ }Æwº�É �Ã éÉ�}qº�� �w wÆqw�t}ÆÌqºmÆ³D q� ÆéÌ½ }Æwº�É º� L½ºÌ½ q½Æ Ì½é�ÀÆt º� q½Æ K�Q� ÃÆÉÆwé³ Ì�w}�wéqÆ º�Ì��Æ qéH
wéqÆ }owtoé�q q� q½Æ NéH ×Ìq éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ� N½Æ �ÆL ÀoºÉé�ÌÆ Lét ÆÃÃÆÌqºmÆ Ã�w ÃºtÌé³ DÆéwt èÆÀº��º�À éÃqÆw ÒÆÌÆ�èÆw [M� X�[B�
º�Ì³oÉº�À º�qÆwº� }Æwº�Ét Lºq½º� q½�tÆ ÃºtÌé³ DÆéwt� N½Æ Ó��}é�D éÉ�}qÆÉ ×QK X�[B��X º� X�[? é�É wÆÌ�À�ºAÆÉ é Ìo�o³éqºmÆ ÆÃÃÆÌq
éÉ·otq�Æ�q q� q½Æ �}Æ�º�À èé³é�ÌÆ �Ã wÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt º� X�[?� N½Æ Ìo�o³éqºmÆ ÆÃÃÆÌq éÉ·otq�Æ�q º�ÌwÆétÆÉ wÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt èD
"[?�E �º³³º���

��  ÆèwoéwD X�[I� q½Æ  ×QÕ ºttoÆÉ ×QK X�[I��X� ã�ÆétÆt¿ �q½Æ ã³ÆétÆ tqé�ÉéwÉ¿�� N½Æ ³ÆétÆ tqé�ÉéwÉ wÆzoºwÆt ³ÆttÆÆt q� wÆÌ�À�ºAÆ é
wºÀ½q �Ã otÆ éttÆq é�É é ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqD Ã�w mºwqoé³³D é³³ ³ÆétÆt ��q½Æw q½é� ³ÆétÆt �ÆÆqº�À q½Æ ÉÆÃº�ºqº�� �Ã é t½�wq�qÆw� ³ÆétÆ�� N½Æ �ÆL
ÀoºÉé�ÌÆ Lét ÆÃÃÆÌqºmÆ Ã�w ÃºtÌé³ DÆéwt èÆÀº��º�À éÃqÆw ÒÆÌÆ�èÆw [M� X�[B é�É º�qÆwº� }Æwº�Ét èÆÀº��º�À q½Æ Ã�³³�Lº�À ÃºtÌé³ DÆéw�
N½Æ Ó��}é�D éÉ�}qÆÉ q½Æ ³ÆétÆ tqé�ÉéwÉ º� X�[? otº�À q½Æ �}qº��é³ qwé�tºqº�� �Æq½�É� ét ÉºtÌottÆÉ º� ��qÆ [� q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ
Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�

TÆÌÆ�q³D �ttoÆÉ ×ÌÌ�o�qº�À Zw���o�ÌÆ�Æ�qt

�� �o�Æ X�[I� q½Æ  ×QÕ ºttoÆÉ ×QK X�[I�[U� ã�ÆétowÆ�Æ�q �Ã ÓwÆÉºq ��ttÆt ��  º�é�Ìºé³ ��tqwo�Æ�qt�¿ L½ºÌ½ wÆzoºwÆt
�ÆétowÆ�Æ�q é�É wÆÌ�À�ºqº�� �Ã ÆH}ÆÌqÆÉ ÌwÆÉºq ³�ttÆt éq q½Æ }�º�q é ³�tt ºt }w�èéè³Æ q� �ÌÌow� wéq½Æw q½é� ÆH}ÆÌqÆÉ q� �ÌÌow� L½ºÌ½
Lº³³ ÀÆ�Æwé³³D wÆto³q º� Æéw³ºÆw wÆÌ�À�ºqº�� �Ã é³³�Lé�ÌÆt Ã�w ÌwÆÉºq ³�ttÆt� N½Æ �ÆL ÀoºÉé�ÌÆ ºt ÆÃÃÆÌqºmÆ Ã�w ÃºtÌé³ DÆéwt èÆÀº��º�À
éÃqÆw ÒÆÌÆ�èÆw [M� X�[?� º�Ì³oÉº�À º�qÆwº� }Æwº�Ét Lºq½º� q½�tÆ ÃºtÌé³ DÆéwt� N½Æ Ó��}é�D }³é�t q� éÉ�}q ×QK X�[I�[U º� q½Æ Ãºwtq
zoéwqÆw �Ã X�X� é�É É�Æt ��q ÆH}ÆÌq q½Æ º�}éÌq �Ã éÉ�}qº�� q� ½émÆ é �éqÆwºé³ º�}éÌq �� ºqt Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�

�� ÒÆÌÆ�èÆw X�[?� q½Æ  ×QÕ ºttoÆÉ ×QK X�[?�[X� ãQº�}³ºÃDº�À q½Æ ×ÌÌ�o�qº�À Ã�w ��Ì��Æ NéHÆt�¿ L½ºÌ½ Lº³³ tº�}³ºÃD q½Æ
éÌÌ�o�qº�À Ã�w º�Ì��Æ qéHÆt èD wÆ��mº�À ÌÆwqéº� ÆHÌÆ}qº��t q� q½Æ ÀÆ�Æwé³ }wº�Ìº}³Æt º� º�Ì��Æ qéH éÌÌ�o�qº�À é�É º�}w�mÆ Ì��tºtqÆ�q
é}}³ºÌéqº�� �Ã é�É tº�}³ºÃD �××Z Ã�w �q½Æw éwÆét �Ã º�Ì��Æ qéH éÌÌ�o�qº�À èD Ì³éwºÃDº�À é�É é�Æ�Éº�À ÆHºtqº�À ÀoºÉé�ÌÆ� N½Æ �ÆL
ÀoºÉé�ÌÆ ºt ÆÃÃÆÌqºmÆ Ã�w ÃºtÌé³ DÆéwt èÆÀº��º�À éÃqÆw ÒÆÌÆ�èÆw [M� X�X�� º�Ì³oÉº�À º�qÆwº� }Æwº�Ét Lºq½º� q½�tÆ ÃºtÌé³ DÆéwt� N½Æ
Ó��}é�D ºt ÌowwÆ�q³D Æmé³oéqº�À q½Æ º�}éÌq ×QK X�[?�[X Lº³³ ½émÆ �� ºqt Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�
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Cautionary Information Regarding Forward-Looking Statements

ÓÆwqéº� tqéqÆ�Æ�qt Ì��qéº�ÆÉ º� q½ºt wÆ}�wq� �w º� �q½Æw }oè³ºÌ Ãº³º�Àt� }wÆtt wÆ³ÆétÆt� �w �q½Æw LwºqqÆ� �w �wé³ Ì���o�ºÌéqº��t �éÉÆ èD
q½Æ Ó��}é�D �w ºqt wÆ}wÆtÆ�qéqºmÆt� L½ºÌ½ éwÆ ��q ½ºtq�wºÌé³ ÃéÌqt� éwÆ Ã�wLéwÉ�³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt toè·ÆÌq q� q½Æ téÃÆ ½éwè�w }w�mºtº��t
�Ã q½Æ ZwºméqÆ QÆÌowºqºÆt �ºqºÀéqº�� TÆÃ�w� ×Ìq �Ã [??M� N½ÆtÆ Ã�wLéwÉ�³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt éÉÉwÆtt� é���À �q½Æw q½º�Àt� Ó��}é�D
}³é�t� éÌqºmºqºÆt �w ÆmÆ�qt L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D ÆH}ÆÌqt Lº³³ �w �éD �ÌÌow º� q½Æ ÃoqowÆ é�É �éD º�Ì³oÉÆ ÆH}wÆtt �w º�}³ºÆÉ }w�·ÆÌqº��t
�Ã wÆmÆ�oÆ �w ÆH}Æ�ÉºqowÆté tqéqÆ�Æ�qt �Ã }³é�t é�É �è·ÆÌqºmÆt Ã�w ÃoqowÆ �}Æwéqº��t� Àw�Lq½ �w º�ºqºéqºmÆté tqéqÆ�Æ�qt �Ã ÃoqowÆ
ÆÌ����ºÌ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ� º�Ì³oÉº�À� èoq ��q ³º�ºqÆÉ q�� q½Æ tqéqÆ �Ã q½Æ ÆÌ����D� Ìé}ºqé³ º�mÆtq�Æ�q é�É Ãº�é�Ìº�À }³é�t� �Æq té³Æt� Ì�tq
�Ã té³Æt� QÒþ× ÆH}Æ�tÆt� Àw�tt }w�Ãºq� º�Ì��Æ qéH wéqÆt� Æéw�º�Àt }Æw Éº³oqÆÉ t½éwÆ� ÉºmºÉÆ�Ét� }Æ�tº�� }³é� Ì��qwºèoqº��t é�É
Ætqº�éqÆÉ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� }éD�Æ�qté �w tqéqÆ�Æ�qt wÆÀéwÉº�À q½Æ �oqÌ��Æ �w º�}éÌq �Ã ÌÆwqéº� �ÆL
éÌÌ�o�qº�À }w���o�ÌÆ�Æ�qt é�É }Æ�Éº�À �w q½wÆéqÆ�ÆÉ ³ºqºÀéqº��� N½ÆtÆ tqéqÆ�Æ�qt º�Ì³oÉÆ=

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃt é�É Ætqº�éqÆt wÆÀéwÉº�À q½Æ º�}éÌq �Ã q½Æ éÉ�}qº�� �Ã ÌÆwqéº� �ÆL éÌÌ�o�qº�À }w���o�ÌÆ�Æ�qté
Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq� éq é�D ÀºmÆ� qº�Æ� ³Ætt q½é� [! �Ã è�qq³Æ�Ìé� té³Æt é�É }�tq��ºH té³Æt Ì�o³É èÆ éq wºtµ Ã�w wÆqow� èD

Ìotq��Æwté
Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq Q×Ó� L½�tÆ ÉÆèq q½Æ Ó��}é�D Àoéwé�qÆÆt� ½ét toÃÃºÌºÆ�q éttÆqt é�É q½Æ éèº³ºqD q� éÉ·otq tÆ³³º�À

}wºÌÆt �Ã ºqt }w�ÉoÌqt q� éÉÆzoéqÆ³D �ºqºÀéqÆ q½Æ wºtµ �Ã �éqÆwºé³ ³�tt Ãw�� q½Æ Ó��}é�D¸t Àoéwé�qÆÆ é�É q½éq q½Æ Ì��}ÆwéqºmÆ
Lº³³ }ÆwÃ�w� ºqt �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw ºqt ÉÆèq Ì���ºq�Æ�qté

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq ºq ½ét� é�É q½éq �q½Æw �é�oÃéÌqowÆwt Ãw�� L½�� q½Æ Ó��}é�D }owÌ½étÆt Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt ½émÆ�
éÉÆzoéqÆ }w�ÉoÌqº�� Ìé}éÌºqD q� �ÆÆq té³Æt ÉÆ�é�É Ã�w t}éwµ³º�À é�É tqº³³ èÆmÆwéÀÆt Éowº�À }Æéµ }Æwº�Été

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq q½Æ o³qº�éqÆ Éºt}�tºqº�� �Ã méwº�ot Ì³éº�t é�É ³ÆÀé³ }w�ÌÆÆÉº�Àt L½ºÌ½ ½émÆ éwºtÆ� º� q½Æ �wÉº�éwD
Ì�owtÆ �Ã ºqt èotº�Ætt Lº³³ ��q ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� ºqt Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��� Ìét½ Ã³�Lt �w wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t é�É
q½éq �� �éqÆwºé³ é��o�q �Ã ³�tt º� ÆHÌÆtt �Ã wÆÌ�wÉÆÉ é��o�qt ºt wÆét��éè³D }�ttºè³Æ ét é wÆto³q �Ã q½ÆtÆ Ì³éº�t é�É ³ÆÀé³
}w�ÌÆÆÉº�Àté

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq ºq ºt Ì��}ÆqºqºmÆ º� ºqt qÆwwºq�wºÆt Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ }wº�Ìº}é³ �Æq½�Ét �Ã Ì��}Æqºqº�� º� q½Æ
���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆ º�ÉotqwD é�É q½éq toÃÃºÌºÆ�q Ì��}Æqºqº�� ÆHºtqt º� ÆéÌ½ �Ã q½Æ ÆHÌ³otºmÆ ÀÆ�Àwé}½ºÌ qÆwwºq�wºÆt º� L½ºÌ½
ºq �}ÆwéqÆt q� }Æw�ºq ÆHÌ³otºmÆ �é�oÃéÌqowº�À� Éºtqwºèoqº�� é�É té³Æt wºÀ½qt o�ÉÆw q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt Q�Ãq Òwº�µ ��qÆwèwé�É
Ó��}Æqºqº�� ×Ìqé

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq é³³ �Ã ºqt ÃéÌº³ºqºÆt éwÆ º� À��É Ì��Éºqº�� é�É éwÆ éÉÆzoéqÆ Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº��t ét
}wÆtÆ�q³D Ì��ÉoÌqÆÉé

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq ºq ½ét toÃÃºÌºÆ�q t�owÌÆt �Ã Ìé}ºqé³ éméº³éè³Æ q� wÆÃº�é�ÌÆ ºqt �éqowº�À ÉÆèq� Ãº�é�ÌÆ ºqt èotº�Ætt }³é��
�ÆÆq ºqt L�wµº�À Ìé}ºqé³ wÆzoºwÆ�Æ�qt é�É �éº�qéº� é� é}}w�}wºéqÆ ³ÆmÆ³ �Ã Ìé}ºqé³ t}Æ�Éº�À Ã�w éq ³Æétq q½Æ �ÆHq [X ���q½té

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq é totqéº�ÆÉ é�É }³é��ÆÉ Ì½éwºqéè³Æ Àºmº�À }w�Àwé� q� to}}�wq Ì���o�ºqºÆt ºt é� ÆttÆ�qºé³
Ì��}��Æ�q �Ã q½Æ toÌÌÆtt �Ã ºqt èwé�É é�É� èD ÆHqÆ�tº��� ºqt té³Æt� é�É q½Æ Ó��}é�D¸t º�qÆ�qº�� q� Ì��qº�oÆ ºqt Ì½éwºqéè³Æ
Ì��qwºèoqº��t º� ÃoqowÆ DÆéwt� toè·ÆÌq q� ºqt Ãº�é�Ìºé³ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ é�É �q½Æw èotº�Ætt ÃéÌq�wté

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq ºq Lº³³ éÉ�}q ×QK X�[I�[U º� q½Æ Ãºwtq zoéwqÆw �Ã X�X� é�É q½Æ º�}éÌq q� ºqt Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³
tqéqÆ�Æ�qt Lº³³ ��q èÆ �éqÆwºé³é

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t ÆH}ÆÌqéqº�� q½éq ��Æ wÆé³ ÆtqéqÆ ³ÆétÆ Ì���ºq�Æ�q Lº³³ Ì���Æ�ÌÆ º� X�X�� ½émÆ ³ÆétÆ qÆw�t �Ã [� DÆéwt é�É
q½éq q½Æ éÉÉºqº��é³ ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqD étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½ºt ÃoqowÆ ³ÆétÆ Ì���ºq�Æ�q ºt ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ "Q��X �º³³º��é

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t º�qÆ�qº�� q� wÆÃº�é�ÌÆ é��o�qt ÉoÆ º� q½Æ �ÆHq qLÆ³mÆ ���q½t o�ÉÆw q½Æ qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD otº�À q½Æ Ìé}éÌºqD
o�ÉÆw q½Æ wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqDé

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq é³³ q½Æ èé�µt }éwqºÌº}éqº�À º� q½Æ wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD ½émÆ q½Æ éèº³ºqD q� é�É Lº³³ �ÆÆq é�D
Ão�Éº�À wÆzoÆtqt Ãw�� q½Æ Ó��}é�Dé

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t Ætqº�éqÆ q½éq é [�! º�ÌwÆétÆ º� q½Æ �éwµÆq }wºÌÆ �Ã ÌÆwqéº� Ì����ÉºqºÆt º�Ì³oÉÆÉ ét }éwq �Ã ºqt wéL �éqÆwºé³t
�mÆw q½Æ ÌowwÆ�q �éwµÆq }wºÌÆt L�o³É Ìo�o³éqºmÆ³D º�ÌwÆétÆ Ì�tqt Éowº�À q½Æ �ÆHq [X ���q½t èD é}}w�Hº�éqÆ³D "MB�X �º³³º���
étto�º�À �� Ì½é�ÀÆ º� m�³o�Æé

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t ÆH}ÆÌqéqº�� q½éq q½Æ é��o�q �Ã o�ÌÆwqéº� qéH }�tºqº��t �éD Ì½é�ÀÆ �mÆw q½Æ �ÆHq [X ���q½t èoq q½éq toÌ½
Ì½é�ÀÆt Lº³³ ��q ½émÆ é tºÀ�ºÃºÌé�q º�}éÌq �� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qté

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq ÌÆwqéº� tDtqÆ� À�mÆw�é�ÌÆ º�ºqºéqºmÆt Lº³³ èÆ�ÆÃºq q½Æ Ó��}é�D é�É q½Æ Ó�Ìé�Ó�³é tDtqÆ�� èoq q½éq
q½Æ Ãéº³owÆ �Ã toÌ½ �ÆÌ½é�ºt�t q� Ão�Ìqº�� ÆÃÃºÌºÆ�q³D Ì�o³É º�}éºw q½Æ Ó��}é�D¸t éèº³ºqD q� wÆé³ºAÆ q½Æ º�qÆ�ÉÆÉ èÆ�ÆÃºqt �Ã
toÌ½ º�ºqºéqºmÆté

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq º���méqº�� �Ã è�q½ �ÆL èwé�Ét é�É }éÌµéÀÆt Lº³³ Ì��qº�oÆ q� èÆ º�}�wqé�q q� q½Æ Ó��}é�D¸t
�mÆwé³³ wÆmÆ�oÆé

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t Ætqº�éqÆt �Ã ÌÆwqéº� º�}oqt otÆÉ º� ºqt Ìé³Ìo³éqº��t� º�Ì³oÉº�À Ætqº�éqÆÉ wéqÆt �Ã wÆqow�� Ætqº�éqÆt �Ã èéÉ ÉÆèqt
é�É é��o�qt q½éq Lº³³ o³qº�éqÆ³D èÆ Ì�³³ÆÌqÆÉ� é�É Ætqº�éqÆt �Ã º�}oqt otÆÉ º� q½Æ Ìé³Ìo³éqº�� é�É éÉ·otq�Æ�q �Ã q½Æ Ãéºw mé³oÆ
�Ã ºqt éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqD wÆ³éqÆÉ q� q½Æ Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt éÌzoºwÆÉ ét }éwq �Ã q½Æ QDtqÆ�
Nwé�tÃ�w�éqº��� toÌ½ ét q½Æ é��o�qt q½éq Lº³³ èÆ }éºÉ èD q½Æ Ó��}é�D º� q½Æ ÃoqowÆ o�ÉÆw q½Æ ÓÕ× é�É q½Æ Ó��}é�D¸t
G×ÓÓé



Q[

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq� étto�º�À �� º�}éºw�Æ�q �Ã Éºtqwºèoqº�� éÀwÆÆ�Æ�qt� �Æq� é��wqºAéqº�� ÆH}Æ�tÆ º� ÃoqowÆ DÆéwt
èétÆÉ o}�� wÆÌ�wÉÆÉ é��o�qt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? Lº³³ èÆ "XQ�U �º³³º�� Ã�w ÆéÌ½ ÃºtÌé³ DÆéw X�X� q½w�oÀ½ X�XQé

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq� étto�º�À �� º�}éºw�Æ�q �Ã Ìotq��Æw ³ºtqt é�É �q½Æw ºÉÆ�qºÃºéè³Æ º�qé�Àºè³Æ éttÆqt� �Æq�
é��wqºAéqº�� ÆH}Æ�tÆ º� ÃoqowÆ DÆéwt èétÆÉ o}�� wÆÌ�wÉÆÉ é��o�qt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? Lº³³ èÆ é}}w�Hº�éqÆ³D
"[�B �º³³º�� Ã�w ÆéÌ½ ÃºtÌé³ DÆéw X�X� q½w�oÀ½ X�XQé

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq q½Æ wé�ÀÆ �Ã o�ÉºtÌ�o�qÆÉ é��o�qt ºq Ì�o³É }éD é��oé³³D o�ÉÆw q½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q
Ì��tºÉÆwéqº�� éwwé�ÀÆ�Æ�qt Ã�w q½Æ Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt éÌzoºwÆÉ º� q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº��� ÆHÌ³oÉº�À qÆwwºq�wºÆt q½Æ
Ó��}é�D éÌzoºwÆÉ º� ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº��t� ºt ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ èÆqLÆÆ� "XE �º³³º�� é�É "M[ �º³³º��é

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq q½Æ wé�ÀÆ �Ã ºqt º�Ì��Æ qéH }éD�Æ�qt ºt ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ èÆqLÆÆ� "[B �º³³º�� é�É "XB �º³³º�� º�
X�X�é

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t ÆH}ÆÌqéqº��t ét q� q½Æ é��o�qt º� éÌÌo�o³éqÆÉ �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ ét
Ì��}��Æ�qt �Ã �Æq }Æwº�ÉºÌ Ì�tq Éowº�À X�X�é

Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq q½Æ Ì�mÆ�é�qt º� ºqt ���}oè³ºÌ ÉÆèq Lº³³ ��q wÆtqwºÌq ºqt ³ºzoºÉºqD �w Ìé}ºqé³ wÆt�owÌÆté
Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq� èétÆÉ o}�� ºqt }Æwº�ÉºÌ éttÆtt�Æ�qt �Ã q½Æ Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� �Ã q½Æ º�tqºqoqº��t Lºq½ L½ºÌ½ ºq

�éº�qéº�t Ìét½ ÉÆ}�tºqt� ºqt wºtµ �Ã ³�tt Ãw�� q½Æ otÆ �Ã toÌ½ �é·�w èé�µt ºt �º�º�é³é
Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq q½Æ Ì�o�qÆw}éwqºÆt q� ºqt Ì��qwéÌqoé³ éwwé�ÀÆ�Æ�qt Lº³³ }ÆwÃ�w� q½Æºw �è³ºÀéqº��té
Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq Ì��qwºèoqº��t q� q½Æ qL� Ó��}é�D�t}��t�wÆÉ }Æ�tº�� }³é�t ºt ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ º� q½Æ wé�ÀÆ �Ã

"E �º³³º�� q� "[X �º³³º�� º� X�X�é
Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq }�tqwÆqºwÆ�Æ�q �ÆÉºÌé³ ÌéwÆ }éD�Æ�qt éwÆ ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ é}}w�Hº�éqÆ³D "X�B �º³³º�� º� X�X�é
Ü q½Æ Ó��}é�D¸t ÆH}ÆÌqéqº�� q½éq ºq Lº³³ ��q Lºq½ÉwéL Ãw�� ºqt }éwqºÌº}éqº�� º� q½Æ £�}³�DÆwt�NÆé�tqÆwt ��Ìé³ K�º�� ��t� [EM

é�É M�M ZÆ�tº��  o�Éé
Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq éÉÉºqº��t q� }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q éwÆ ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ º� q½Æ wé�ÀÆ �Ã "[B� �º³³º�� q�

"X[� �º³³º�� º� X�X�é
Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq ºq ½ét éÉÆzoéqÆ³D }w�mºÉÆÉ Ã�w é�D éttÆtt�Æ�qt ³ºµÆ³D q� wÆto³q Ãw�� éoÉºqt èD qéH éoq½�wºqºÆt º� q½Æ

·owºtÉºÌqº��t º� L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D Ì��ÉoÌqt èotº�Ætté
Ü q½Æ Ó��}é�D¸t ÆH}ÆÌqéqº��t wÆÀéwÉº�À }�qÆ�qºé³ Ì½é�ÀÆt º� q½Æ ³ÆmÆ³t �Ã �éwµÆqº�À Ão�Éº�À to}}�wq� ÆHqÆw�é³ éÉmÆwqºtº�À é�É

�éwµÆqº�À t}Æ�Éº�À Ãw�� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆté
Ü q½Æ Ó��}é�D¸t ÆH}ÆÌqéqº�� q½éq �ÆL èwé�É é�É }w�ÉoÌq º�qw�ÉoÌqº��t� }éÌµéÀº�À Ì½é�ÀÆt é�É té³Æt }w���qº��t Lº³³ Ì��qº�oÆ

q� wÆzoºwÆ toètqé�qºé³ ÆH}Æ�ÉºqowÆté
Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ Æ�mºw���Æ�qé³ ³éLt Lº³³ ��q ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ º�}éÌq �� ºqt Ì��t�³ºÉéqÆÉ

Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt �w Ì��}ÆqºqºmÆ }�tºqº��é
Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq q½Æ �é·�wºqD �Ã ºqt ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt Lº³³ èÆ wÆé³ºAÆÉé
Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq µÆD }wº�wºqºÆt º�Ì³oÉÆ Ì���ÆwÌºé³ ÆHÆÌoqº��� wÆmÆ�oÆ �é�éÀÆ�Æ�q� to}}³D Ì½éº� �}qº�ºAéqº�� é�É

Ìét½ Ã³�L ÀÆ�Æwéqº��é
Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq ºqt toÌÌÆtt ºt ÉÆ}Æ�ÉÆ�q �� ºqt éèº³ºqD q� ÆHÆÌoqÆ ºqt Ì���ÆwÌºé³ tqwéqÆÀD Lºq½º� ºqt Ìotq��Æwt¸

tq�wÆté
Ü q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ³ºÆÃ q½éq º�qÆÀwéqº�À ºqt�Æ�}½ºt� NÆ��ÆttÆÆ }w�ÉoÌqº�� ÌÆ�qÆw Lºq½ ºqtGÆtq�Æ�}½ºt� ×wµé�tét �}Æwéqº��t

Lº³³ ÀwÆéq³D ÆH}é�É ºqtGÆtq�Æ�}½ºt }w�ÉoÌqº�� Ìé}éèº³ºqºÆt é�É wÆÉoÌÆ ºqt �mÆwé³³ }w�ÉoÌqº�� Ì�tqté é�É
Ü q½Æ Ó��}é�D¸t ½D}�q½ÆqºÌé³ Ìé³Ìo³éqº�� q½éq� ºÃ �éwµÆq º�qÆwÆtq wéqÆt émÆwéÀÆ [! ��wÆ �mÆw q½Æ �ÆHq qLÆ³mÆ ���q½t q½é� q½Æ

º�qÆwÆtq wéqÆt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� º�qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ Ã�w q½Æ �ÆHq qLÆ³mÆ ���q½t L�o³É º�ÌwÆétÆ èD é}}w�Hº�éqÆ³D
"X�[ �º³³º��� étto�º�À �� Ì½é�ÀÆt º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ìé}ºqé³ tqwoÌqowÆ�

N½ÆtÆ Ã�wLéwÉ�³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt �éD èÆ ºÉÆ�qºÃºÆÉ èD q½Æ otÆ �Ã q½Æ L�wÉt ãLº³³�¿ ã�éD�¿ ãèÆ³ºÆmÆ�¿ ã}³é��¿ ãÆtqº�éqÆ�¿ ãÆH}ÆÌq�¿
ãé�qºÌº}éqÆ�¿ ã}w�èéè³D�¿ ãt½�o³É�¿ ã}w�·ÆÌq�¿ ãº�qÆ�É�¿ ãÌ��qº�oÆ�¿ ãÌ�o³É�¿ é�É �q½Æw tº�º³éw qÆw�t é�É ÆH}wÆttº��t� Iéwº�ot wºtµt�
o�ÌÆwqéº�qºÆt é�É �q½Æw ÃéÌq�wt �éD ÌéotÆ q½Æ Ó��}é�D¸t éÌqoé³ wÆto³qt q� ÉºÃÃÆw �éqÆwºé³³D Ãw�� q½�tÆ ÆH}wÆttÆÉ �w º�}³ºÆÉ º� é�D
Ã�wLéwÉ�³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt�  éÌq�wt� o�ÌÆwqéº�qºÆt é�É wºtµt q½éq �éD wÆto³q º� éÌqoé³ wÆto³qt ÉºÃÃÆwº�À Ãw�� toÌ½ Ã�wLéwÉ�³��µº�À
º�Ã�w�éqº�� º�Ì³oÉÆ� èoq éwÆ ��q ³º�ºqÆÉ q�� q½�tÆ ³ºtqÆÉ º� ã�qÆ� [×� Tºtµ  éÌq�wt¿ �Ã q½ºt wÆ}�wq� ét LÆ³³ ét �q½Æw ÃéÌq�wt ÉºtÌottÆÉ
q½w�oÀ½�oq q½ºt wÆ}�wq� º�Ì³oÉº�À� Lºq½�oq ³º�ºqéqº��� q½Æ ÃéÌq�wt ÉÆtÌwºèÆÉ o�ÉÆw ãÓwºqºÌé³ ×ÌÌ�o�qº�À Z�³ºÌºÆt é�É £tqº�éqÆt¿ º�
�qÆ� E �Ã q½ºt wÆ}�wq� �w º� �q½Æw Ãº³º�Àt �w tqéqÆ�Æ�qt �éÉÆ èD q½Æ Ó��}é�D� ×³³ �Ã q½Æ Ã�wLéwÉ�³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt º� q½ºt wÆ}�wq é�É
�q½Æw É�Ìo�Æ�qt �w tqéqÆ�Æ�qt éwÆ zoé³ºÃºÆÉ èD q½ÆtÆ é�É �q½Æw ÃéÌq�wt� wºtµt é�É o�ÌÆwqéº�qºÆt�

Óéoqº�� t½�o³É èÆ qéµÆ� ��q q� }³éÌÆ o�ÉoÆ wÆ³ºé�ÌÆ �� q½Æ Ã�wLéwÉ�³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt º�Ì³oÉÆÉ º� q½ºt wÆ}�wq� N½Æ Ó��}é�D étto�Æt
�� �è³ºÀéqº�� q� o}ÉéqÆ é�D Ã�wLéwÉ�³��µº�À tqéqÆ�Æ�qt� ÆmÆ� ºÃ ÆH}ÆwºÆ�ÌÆ �w ÃoqowÆ Ì½é�ÀÆt �éµÆ ºq Ì³Æéw q½éq }w�·ÆÌqÆÉ wÆto³qt
ÆH}wÆttÆÉ �w º�}³ºÆÉ º� toÌ½ tqéqÆ�Æ�qt Lº³³ ��q èÆ wÆé³ºAÆÉ� ÆHÌÆ}q ét �éD èÆ wÆzoºwÆÉ èD ³éL� �� Æmé³oéqº�À Ã�wLéwÉ�³��µº�À
tqéqÆ�Æ�qt� q½ÆtÆ wºtµt é�É o�ÌÆwqéº�qºÆt t½�o³É èÆ Ì��tºÉÆwÆÉ� q�ÀÆq½Æw Lºq½ q½Æ �q½Æw wºtµt ÉÆtÌwºèÆÉ Ãw�� qº�Æ q� qº�Æ º� q½Æ
Ó��}é�D¸t �q½Æw wÆ}�wqt é�É É�Ìo�Æ�qt Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ Q£Ó�
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�qÆ� E×� Woé�qºqéqºmÆ é�É Woé³ºqéqºmÆ ÒºtÌ³�towÆt ×è�oq�éwµÆq Tºtµ�

N½Æ Ó��}é�D ºt ÆH}�tÆÉ q� ÌÆwqéº� �éwµÆq wºtµt q½éq éwºtÆ º� q½Æ �wÉº�éwD Ì�owtÆ �Ã èotº�Ætt� N½Æ Ó��}é�D �éD Æ�qÆw º�q� ÉÆwºméqºmÆ
Ãº�é�Ìºé³ º�tqwo�Æ�q qwé�téÌqº��t q� �é�éÀÆ �w wÆÉoÌÆ �éwµÆq wºtµ� N½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q Æ�qÆw º�q� ÉÆwºméqºmÆ Ãº�é�Ìºé³ º�tqwo�Æ�q
qwé�téÌqº��t Ã�w qwéÉº�À �w t}ÆÌo³éqºmÆ }ow}�tÆt� × ÉºtÌottº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }wº�éwD �éwµÆq wºtµ ÆH}�towÆ é�É º�qÆwÆtq wéqÆ wºtµ ºt
}wÆtÆ�qÆÉ èÆ³�L�

Debt and Derivative Financial Instruments

N½Æ Ó��}é�D ºt toè·ÆÌq q� º�qÆwÆtq wéqÆ wºtµ �� ºqt méwºéè³Æ wéqÆ ÉÆèq� º�Ì³oÉº�À ºqt wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD é�É qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD�
×tto�º�À �� Ì½é�ÀÆt º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ìé}ºqé³ tqwoÌqowÆ� ºÃ �éwµÆq º�qÆwÆtq wéqÆt émÆwéÀÆ [! ��wÆ �mÆw q½Æ �ÆHq [X ���q½t q½é� q½Æ
º�qÆwÆtq wéqÆt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� º�qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ Ã�w q½Æ �ÆHq [X ���q½t L�o³É º�ÌwÆétÆ èD é}}w�Hº�éqÆ³D "X�[ �º³³º��� N½ºt
é��o�q Lét ÉÆqÆw�º�ÆÉ èD Ìé³Ìo³éqº�À q½Æ ÆÃÃÆÌq �Ã q½Æ ½D}�q½ÆqºÌé³ º�qÆwÆtq wéqÆ �� q½Æ o�½ÆÉÀÆÉ }�wqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t méwºéè³Æ
wéqÆ ÉÆèq� N½ºt Ìé³Ìo³éqÆÉ� ½D}�q½ÆqºÌé³ º�ÌwÆétÆ º� º�qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ Ã�w q½Æ Ã�³³�Lº�À [X ���q½t �éD èÆ ÉºÃÃÆwÆ�q Ãw�� q½Æ éÌqoé³
º�ÌwÆétÆ º� º�qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ Ãw�� é [! º�ÌwÆétÆ º� º�qÆwÆtq wéqÆt ÉoÆ q� méwDº�À º�qÆwÆtq wéqÆ wÆtÆq ÉéqÆt �� q½Æ Ó��}é�D¸t méwºéè³Æ wéqÆ
ÉÆèq�

N½Æ Ó��}é�D¸t éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº��� L½ºÌ½ ºt éÉ·otqÆÉ q� Ãéºw mé³oÆ ÆéÌ½ wÆ}�wqº�À }Æwº�É� ºt é³t� º�}éÌqÆÉ èD
Ì½é�ÀÆt º� º�qÆwÆtq wéqÆt� N½Æ wºtµ�ÃwÆÆ º�qÆwÆtq wéqÆ otÆÉ q� Ætqº�éqÆ q½Æ Ó��}é�D¸tG×ÓÓ ºt é Ì��}��Æ�q �Ã q½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆ otÆÉ q�
Ìé³Ìo³éqÆ q½Æ }wÆtÆ�q mé³oÆ �Ã ÃoqowÆ Ìét½ Ã³�Lt ÉoÆ o�ÉÆw q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ èÆmÆwéÀÆ éÀwÆÆ�Æ�q� ×t é wÆto³q� é�D
Ì½é�ÀÆt º� q½Æ o�ÉÆw³Dº�À wºtµ�ÃwÆÆ º�qÆwÆtq wéqÆt Lº³³ º�}éÌq q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� é�É
Ì�o³É �éqÆwºé³³D º�}éÌq q½Æ é��o�q �Ã ���Ìét½ ÆH}Æ�tÆ ��w º�Ì��Æ� wÆÌ�wÉÆÉ ÆéÌ½ wÆ}�wqº�À }Æwº�É�

Raw Material and Commodity Prices

N½Æ Ó��}é�D ºt é³t� toè·ÆÌq q� Ì����ÉºqD }wºÌÆ wºtµ éwºtº�À Ãw�� }wºÌÆ ��mÆ�Æ�qt Ã�w ÌÆwqéº� Ì����ÉºqºÆt º�Ì³oÉÆÉ ét }éwq �Ã ºqt
wéL �éqÆwºé³t� N½Æ Ó��}é�D �é�éÀÆt q½ºt Ì����ÉºqD }wºÌÆ wºtµ º� t��Æ ÌétÆt èD Æ�qÆwº�À º�q� Ì��qwéÌqt Lºq½ éÉ·otqéè³Æ }wºÌÆt q�
½ÆÉÀÆ Ì����ÉºqD }owÌ½étÆt� N½Æ Ó��}é�D }Æwº�ÉºÌé³³D otÆt ÉÆwºméqºmÆ Ì����ÉºqD º�tqwo�Æ�qt º� q½Æ �é�éÀÆ�Æ�q �Ã q½ºt wºtµ� N½Æ
Ó��}é�D Ætqº�éqÆt é [�! º�ÌwÆétÆ º� q½Æ �éwµÆq }wºÌÆt �Ã Ì����ÉºqºÆt º�Ì³oÉÆÉ ét }éwq �Ã ºqt wéL �éqÆwºé³t �mÆw q½Æ ÌowwÆ�q �éwµÆq
}wºÌÆt L�o³É Ìo�o³éqºmÆ³D º�ÌwÆétÆ Ì�tqt Éowº�À q½Æ �ÆHq [X ���q½t èD é}}w�Hº�éqÆ³D "MB�X �º³³º�� étto�º�À �� Ì½é�ÀÆ º� m�³o�Æ�

 ÆÆt }éºÉ èD q½Æ Ó��}é�D Ã�w éÀwÆÆ�Æ�qt q� ½ÆÉÀÆ Ì����ÉºqD }owÌ½étÆt éwÆ é��wqºAÆÉ �mÆw q½Æ Ì�wwÆt}��Éº�À }Æwº�É �Ã q½Æ
º�tqwo�Æ�qt� N½Æ Ó��}é�D éÌÌ�o�qt Ã�w Ì����ÉºqD ½ÆÉÀÆt �� é �éwµ�q���éwµÆq èétºt Lºq½ é�D ÆH}Æ�tÆ �w º�Ì��Æ èÆº�À wÆÃ³ÆÌqÆÉ ét
é� éÉ·otq�Æ�q q� Ì�tq �Ã té³Æt �w QÒþ× ÆH}Æ�tÆt�

Effect of Changing Prices

N½Æ é��oé³ wéqÆ �Ã º�Ã³éqº�� º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt� ét �ÆétowÆÉ èD DÆéw��mÆw�DÆéw Ì½é�ÀÆt º� q½Æ Ó��to�Æw ZwºÌÆ ��ÉÆH �q½Æ ãÓZ�¿�� Lét
X�U! º� X�[? é�É X�Q! º� X�[B� ��Ã³éqº�� º� q½Æ }wºÌÆt �Ã q½�tÆ Ì����ÉºqºÆt º�}�wqé�q q� q½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt ºt wÆÃ³ÆÌqÆÉ º�
Ì½é�ÀÆt º� q½Æ ÓZ�� èoq Ì����ÉºqD }wºÌÆt éwÆ m�³éqº³Æ é�É º� wÆÌÆ�q DÆéwt ½émÆ ��mÆÉ éq é ÃétqÆw wéqÆ �Ã Ì½é�ÀÆ q½é� q½Æ ÓZ��

N½Æ }wº�Ìº}é³ ÆÃÃÆÌq �Ã º�Ã³éqº�� º� è�q½ Ì����ÉºqD é�É Ì��to�Æw }wºÌÆt �� q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº�À wÆto³qt ºt q� º�ÌwÆétÆ Ì�tqt� è�q½
�Ã À��Ét t�³É é�É QÒþ× ÆH}Æ�tÆt� ×³q½�oÀ½ q½Æ Ó��}é�D Ìé� �ÃÃtÆq q½ÆtÆ Ì�tq º�ÌwÆétÆt èD º�ÌwÆétº�À tÆ³³º�À }wºÌÆt Ã�w ºqt }w�ÉoÌqt�
Ì��to�Æwt �éD ��q ½émÆ q½Æ èoDº�À }�LÆw q� Ì�mÆw q½ÆtÆ º�ÌwÆétÆÉ Ì�tqt é�É �éD wÆÉoÌÆ q½Æºw m�³o�Æ �Ã }owÌ½étÆt �Ã q½�tÆ }w�ÉoÌqt�
�� q½éq ÆmÆ�q� tÆ³³º�À }wºÌÆ º�ÌwÆétÆt �éD ��q èÆ toÃÃºÌºÆ�q q� �ÃÃtÆq Ì��}³ÆqÆ³D q½Æ Ó��}é�D¸t Ì�tq º�ÌwÆétÆt�



QU

�qÆ� B�  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�qt é�É Qo}}³Æ�Æ�qéwD Òéqé�

Ó]Ó×�Ó]�× Ó]�Q]��Ò×N£Ò� ��Ó�
Ó]�Q]��Ò×N£Ò QN×N£�£�NQ ]  ]Z£T×N�]�Q

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands, except per share data) X�[? X�[B X�[E
�Æq té³Æt " Q�BXI�MQ? " Q�IXM�UIQ " Q�XBE�MBB
Ó�tq �Ã té³Æt U�[MI��QE U��I?�IMX X�EBX�EX[
�w�tt }w�Ãºq [�IE��M�X [�MMM�E[X [�M�Q�BIE
QÆ³³º�À� ÉÆ³ºmÆwD é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt [�QB?�EQB [�Q?E�B[� [�Q�U�UX�
��Ì��Æ Ãw�� �}Æwéqº��t [B��EMQ ME�?�X [�[�MQE
��qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ� �Æq QM�??� M��M�I Q[�BI?
]q½Æw ÆH}Æ�tÆ� �Æq [���MU? U��BMU ?�MIM
�éº� �� ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº��t � [��[E� [X�B?U
��Ì��Æ �³�tt� èÆÃ�wÆ º�Ì��Æ qéHÆt UQ�XXM �[U�XBE� IU���I
��Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� [M�IIM [�BI? �U?�BQ[�
�Æq º�Ì��Æ �³�tt� [B�MI� �[M�[MI� [�X�BQE
�Ætt= �Æq º�Ì��Æ éqqwºèoqéè³Æ q� ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq E�[BM Q�EEQ I�U[X

�Æq º�Ì��Æ �³�tt� éqqwºèoqéè³Æ q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� " [[�UEM " �[?�?U�� " ?I�MUM

ÕétºÌ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw t½éwÆ èétÆÉ �� �Æq º�Ì��Æ �³�tt�
éqqwºèoqéè³Æ q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì�=
Ó����� Qq�Ìµ " [�X[ " �X�[U� " [��UM
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ �o�èÆw �Ã Ó����� Qq�Ìµ t½éwÆt �oqtqé�Éº�À E�[Q[ E�[Q[ E�[Q[

Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ " [�X[ " �X�[U� " [��UM
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ �o�èÆw �Ã Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ t½éwÆt �oqtqé�Éº�À X�XX? X�X�? X�[BB

Òº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw t½éwÆ èétÆÉ �� �Æq º�Ì��Æ �³�tt�
éqqwºèoqéè³Æ q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì�=
Ó����� Qq�Ìµ " [�X[ " �X�[U� " [��U�
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ �o�èÆw �Ã Ó����� Qq�Ìµ t½éwÆt �oqtqé�Éº�À ç
étto�º�À Éº³oqº�� ?�Q[E ?�UM� ?�UI?

Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ " [�[? " �X�[U� " [��X?
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ �o�èÆw �Ã Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ t½éwÆt �oqtqé�Éº�À
ç étto�º�À Éº³oqº�� X�XEI X�X�? X�XXB

QÆÆ éÌÌ��}é�Dº�À ��qÆt q� Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�



QQ

Ó]Ó×�Ó]�× Ó]�Q]��Ò×N£Ò� ��Ó�
Ó]�Q]��Ò×N£Ò QN×N£�£�NQ ]  Ó]�ZT£�£�Q�I£ ��Ó]�£

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B X�[E
�Æq º�Ì��Æ �³�tt� " [B�MI� " �[M�[MI� " [�X�BQE

]q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ �³�tt�� �Æq �Ã qéH=
ÒÆÃº�ÆÉ èÆ�ÆÃºq }³é�t wÆÌ³éttºÃºÌéqº�� º�Ì³oÉº�À }Æ�tº�� Ì�tqt=
×Ìqoéwºé³ Àéº� �³�tt� �X��QBQ� M�?XB �I�XXM�
Zwº�w tÆwmºÌÆ ÌwÆÉºqt [E [? [B

Z�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºqt wÆÌ³éttºÃºÌéqº�� º�Ì³oÉº�À èÆ�ÆÃºq Ì�tqt=
×Ìqoéwºé³ Àéº� U�E[[ [X�U?E I�B[X
Zwº�w tÆwmºÌÆ Ì�tqt �?EM� �[�U?U� �[�?UM�

��qÆwÆtq wéqÆ tLé} �XE�� � �
 �wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌD qwé�t³éqº�� éÉ·otq�Æ�q �[I� �[Q� XM
]q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ �³�tt�� �Æq �Ã qéH �[B��[E� [I�?UE �[�U�M�

Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ MQU [�EB[ [�[�MQX
�Ætt= Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ éqqwºèoqéè³Æ q� ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq E�[BM Q�EEQ I�U[X
Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ �³�tt� éqqwºèoqéè³Æ q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� " �I�IQX� " �X�??U� " ?M�XU�

QÆÆ éÌÌ��}é�Dº�À ��qÆt q� Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�



QM

Ó]Ó×�Ó]�× Ó]�Q]��Ò×N£Ò� ��Ó�
Ó]�Q]��Ò×N£Ò Õ×�×�Ó£ Q�££NQ

(in thousands, except share data) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
×QQ£NQ
ÓowwÆ�q ×ttÆqt=
Óét½ é�É Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt " ?�I[Q " [U�MQB
×ÌÌ�o�qt wÆÌÆºméè³Æ� qwéÉÆ QUU�MMX QUI�B?�
×³³�Lé�ÌÆ Ã�w É�oèqÃo³ éÌÌ�o�qt �[U�EBX� �?�[Q[�
×ÌÌ�o�qt wÆÌÆºméè³Æ Ãw�� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D IX�Q[[ QQ�?[M
×ÌÌ�o�qt wÆÌÆºméè³Æ� �q½Æw QU��?Q U��Q?U
��mÆ�q�wºÆt XXM�?XI X[���UU
ZwÆ}éºÉ ÆH}Æ�tÆt é�É �q½Æw ÌowwÆ�q éttÆqt I?�QI[ E��IB�
N�qé³ ÌowwÆ�q éttÆqt BU��XEI E?E�Q[B

Zw�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q� �Æq ??E�Q�U ??��MUX
TºÀ½q �Ã otÆ éttÆqt � �}Æwéqº�À ³ÆétÆt [[[�UEI �
�ÆétÆÉ }w�}ÆwqD o�ÉÆw Ãº�é�Ìº�À �w Ìé}ºqé³ ³ÆétÆt� �Æq [E�?I� XU�EX�
]q½Æw éttÆqt [[U�XI? [[M�Q?�
���ÉLº³³ [IM�?�U [IM�?�U
Òºtqwºèoqº�� éÀwÆÆ�Æ�qt� �Æq BEI��?I ?���UBU
Óotq��Æw ³ºtqt é�É �q½Æw ºÉÆ�qºÃºéè³Æ º�qé�Àºè³Æ éttÆqt� �Æq [Q�IQU [I�QBX
N�qé³ éttÆqt " U�[XI�?XI " U���?�?XB

��×Õ���N�£Q ×�Ò £WK�N!
ÓowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt=
ÓowwÆ�q }�wqº�� �Ã �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw �}Æwéqº�À ³ÆétÆt " [M��XQ " �
ÓowwÆ�q }�wqº�� �Ã �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw Ãº�é�Ìº�À �w Ìé}ºqé³ ³ÆétÆt ?�Q�U B�I[E
×ÌÌ�o�qt }éDéè³Æ� qwéÉÆ [BE�QEI [MX��Q�
×ÌÌ�o�qt }éDéè³Æ q� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D [�B�I?? [[X�QXM
]q½Æw éÌÌwoÆÉ ³ºéèº³ºqºÆt X�B�BUQ XM��XQI
×ÌÌwoÆÉ Ì��}Æ�téqº�� BE�B[U EX�U[I
×ÌÌwoÆÉ º�qÆwÆtq }éDéè³Æ Q�?QI I��?U
N�qé³ ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt IXX�[?M I�[�EUE

ÒÆÃÆwwÆÉ º�Ì��Æ qéHÆt [XM�[U� [XE�[EQ
ZÆ�tº�� é�É }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº��t [[Q�BU[ BM�IBX
]q½Æw ³ºéèº³ºqºÆt IIB�MII I�?�[UM
���ÌowwÆ�q }�wqº�� �Ã �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw �}Æwéqº�À ³ÆétÆt ?E�EIM �
���ÌowwÆ�q }�wqº�� �Ã �è³ºÀéqº��t o�ÉÆw Ãº�é�Ìº�À �w Ìé}ºqé³ ³ÆétÆt [E�Q�U XI�IU[
���À�qÆw� ÉÆèq [��X?�?X� [�[�Q�Q�U
N�qé³ ³ºéèº³ºqºÆt X�IEM�B[� X�MMQ�EIX

Ó���ºq�Æ�qt é�É Ó��qº�ÀÆ�ÌºÆt
£zoºqD=
Ó��mÆwqºè³Æ ZwÆÃÆwwÆÉ Qq�Ìµ� "[����� }éw mé³oÆ= éoq½�wºAÆÉ � M����� t½éwÆté ºttoÆÉ � ���Æ
���Ì��mÆwqºè³Æ ZwÆÃÆwwÆÉ Qq�Ìµ� "[����� }éw mé³oÆ= éoq½�wºAÆÉ � M����� t½éwÆté ºttoÆÉ � ���Æ
ZwÆÃÆwwÆÉ Qq�Ìµ� "���[ }éw mé³oÆ= éoq½�wºAÆÉ � X��������� t½éwÆté ºttoÆÉ � ���Æ
Ó����� Qq�Ìµ� "[��� }éw mé³oÆ= éoq½�wºAÆÉ � U��������� t½éwÆté ºttoÆÉ � [��X�U�BX[ t½éwÆt [��X�Q [��X�Q
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ� "[��� }éw mé³oÆ= éoq½�wºAÆÉ � [��������� t½éwÆté ºttoÆÉ � X�BI��UMI é�É
X�BQ[�[UX t½éwÆt� wÆt}ÆÌqºmÆ³D X�BI� X�BU?
Ó³étt Ó Ó����� Qq�Ìµ� "[��� }éw mé³oÆ= éoq½�wºAÆÉ � X��������� t½éwÆté ºttoÆÉ � ���Æ
Óé}ºqé³ º� ÆHÌÆtt �Ã }éw mé³oÆ [XB�?BU [XQ�XXB
TÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt UB[�[I[ UM?�QUM
×ÌÌo�o³éqÆÉ �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt �[[M���X� �EE�XIM�
NwÆétowD tq�Ìµ� éq Ì�tq= Ó����� Qq�Ìµ � U��IX�UEQ t½éwÆt �I��BQM� �I��BQM�
NwÆétowD tq�Ìµ� éq Ì�tq= Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ � IXB�[[Q t½éwÆt �Q�?� �Q�?�
N�qé³ ÆzoºqD �Ã Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� UQI�?MX UMB�[BE
���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq [�Q�[IQ ?I�?E?
N�qé³ ÆzoºqD QM[�[[I QMM�[II

N�qé³ ³ºéèº³ºqºÆt é�É ÆzoºqD " U�[XI�?XI " U���?�?XB

QÆÆ éÌÌ��}é�Dº�À ��qÆt q� Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�



QI

Ó]Ó×�Ó]�× Ó]�Q]��Ò×N£Ò� ��Ó�
Ó]�Q]��Ò×N£Ò QN×N£�£�NQ ]  Ó×Q�  �]GQ

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B X�[E
Óét½  ³�Lt Ãw�� ]}Æwéqº�À ×ÌqºmºqºÆt=
�Æq º�Ì��Æ �³�tt� " [B�MI� " �[M�[MI� " [�X�BQE
×É·otq�Æ�qt q� wÆÌ��Ìº³Æ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� q� �Æq Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt=
ÒÆ}wÆÌºéqº�� ÆH}Æ�tÆ Ãw�� }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q é�É Ãº�é�Ìº�À �w Ìé}ºqé³ ³ÆétÆt [MI�BBI [IQ�M�X [M��QXX
×��wqºAéqº�� �Ã º�qé�Àºè³Æ éttÆqt é�É ÉÆÃÆwwÆÉ }w�ÌÆÆÉt� �Æq XU��U� XX�EMQ [B�Q[?
 éºw mé³oÆ éÉ·otq�Æ�q �Ã éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ?X�EBB XB�EIE U�XXI
��}éºw�Æ�q �Ã }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q B�E?B QMU �
��tt �� té³Æ �Ã }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q I�Q?B E�[�U Q�Q?X
ÒÆÃÆwwÆÉ º�Ì��Æ qéHÆt U�?BE ?�UII �MB�[[[�
Qq�Ìµ Ì��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ X��QM M�I�I E�?XX
×��wqºAéqº�� �Ã ÉÆèq Ì�tqt [�U[U [�QEE [��BX
�éº� �� ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº��t � �[��[E�� �[X�B?U�
Zw�ÌÆÆÉt Ãw�� �ÆÀéÌD  éÌº³ºqºÆt ÓwÆÉºq � [�UX� U��IQE
Zw�ÌÆÆÉt Ãw�� NÆwwºq�wD Ó��mÆwtº��  ÆÆ � � ?[�QM�
QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº�� qwé�téÌqº��t tÆqq³Æ�Æ�qt � � �I�??I�
�éº� �� éÌzoºtºqº�� �Ã Q�oq½ÆétqÆw� Ó��qéº�Æw }wÆÃÆwwÆÉ t½éwÆt º� ÓÓT wÆÉºtqwºèoqº�� � � �I��[X�
Ó½é�ÀÆ º� ÌowwÆ�q éttÆqt ³Ætt ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt �ÆHÌ³otºmÆ �Ã éÌzoºtºqº��t� �U[�IB[� �XI�UBE� XM?
Ó½é�ÀÆ º� �q½Æw ���ÌowwÆ�q éttÆqt �ÆHÌ³otºmÆ �Ã éÌzoºtºqº��t� [M�X�[ Q�UQE �[E�?[I�
Ó½é�ÀÆ º� �q½Æw ���ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt �ÆHÌ³otºmÆ �Ã éÌzoºtºqº��t� �E�X�U� �XM�[XX� �[�[���
]q½Æw [QB [? EB

N�qé³ éÉ·otq�Æ�qt XE[�B[� [BQ��UM X�Q�?I?
�Æq Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt " X?��UE� " [IB�BE? " U�E�B[I

Óét½  ³�Lt Ãw�� ��mÆtqº�À ×ÌqºmºqºÆt=
×ÉÉºqº��t q� }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q �ÆHÌ³otºmÆ �Ã éÌzoºtºqº��t� " �[E[�UEQ� " �[UB�XUM� " �[EI�I�[�
]q½Æw Éºtqwºèoqº�� éÀwÆÆ�Æ�qt �Q�IMQ� � �
Zw�ÌÆÆÉt Ãw�� q½Æ té³Æ �Ã }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q Q��IQ M�XM? I�B
��mÆtq�Æ�q º� Ó]�× QÆwmºÌÆt ��Ó �[�E[U� �X��?B� �U�I[M�
�Æq Ìét½ }éºÉ Ã�w ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº��t � �[U�[[I� �[?�U?U�
Zw�ÌÆÆÉt Ãw�� Ì�³É Éwº�µ Æzoº}�Æ�q � U�EB? B�Q��
×Ìzoºtºqº�� �Ã Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt é�É �é�oÃéÌqowº�À }³é�qt� �Æq �Ã Ìét½ éÌzoºwÆÉ é�É
}owÌ½étÆ }wºÌÆ tÆqq³Æ�Æ�qt � QMI �XIM��I��
�³éÌWéo Éºtqwºèoqº�� éÀwÆÆ�Æ�q Ì��tºÉÆwéqº�� � � �[M�M?B�
Z�wqº�� �Ã �ÆÀéÌD  éÌº³ºqºÆt ÓwÆÉºq wÆ³éqÆÉ q���èº³Æ� ×³éèé�é ÃéÌº³ºqD � � [X�UIQ
�Æq Ìét½ otÆÉ º� º�mÆtqº�À éÌqºmºqºÆt " �[EU�IEE� " �[QU�?QM� " �QMB�B?M�

Óét½  ³�Lt Ãw��  º�é�Ìº�À ×ÌqºmºqºÆt=
ZéD�Æ�qt �� wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD " �MM��UU?� " �QBU����� " �U?U�����
Õ�ww�Lº�À o�ÉÆw wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD M[M�UU? UMI���� QQB����
ZéD�Æ�qt �� qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD é�É tÆ�º�w ��qÆt �[Q������ �E�M��� �
Zw�ÌÆÆÉt Ãw�� ºttoé�ÌÆ �Ã tÆ�º�w ��qÆt [������ [M����� [XM����
ZéD�Æ�qt �Ã éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� �XE�[BX� �XQ�IBU� �[I�EUB�
Óét½ ÉºmºÉÆ�Ét }éºÉ �?�UI?� �?�UMU� �?�UXB�
ZéD�Æ�qt �� Ãº�é�Ìº�À �w Ìé}ºqé³ ³ÆétÆ �è³ºÀéqº��t �B�IMI� �B�XX[� �E�QBM�
ÒÆèq ºttoé�ÌÆ ÃÆÆt �QX�� �[�MU[� �U[B�
�Æq Ìét½ }w�mºÉÆÉ èD �otÆÉ º�� Ãº�é�Ìº�À éÌqºmºqºÆt " �[X��IXE� " �XB�XBB� " [QI�[U[

�Æq ÉÆÌwÆétÆ º� Ìét½ " �U�?UQ� " �U�UMQ� " �Q�?QB�
Óét½ éq èÆÀº��º�À �Ã DÆéw [U�MQB [I�?�X X[�BM�
Óét½ éq Æ�É �Ã DÆéw " ?�I[Q " [U�MQB " [I�?�X

QÆÆ éÌÌ��}é�Dº�À ��qÆt q� Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�



QE

Ó]Ó×�Ó]�× Ó]�Q]��Ò×N£Ò� ��Ó�
Ó]�Q]��Ò×N£Ò QN×N£�£�NQ ]  Ó�×��£Q �� QN]Ó��]�Ò£TQ¸ £WK�N!

(in thousands, except share data)
Ó�����
Qq�Ìµ

Ó³étt Õ
Ó�����
Qq�Ìµ

Óé}ºqé³ º�
£HÌÆtt �Ã
Zéw Ié³oÆ

TÆqéº�ÆÉ
£éw�º�Àt

×ÌÌo�o³éqÆÉ
]q½Æw

Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ
��tt

NwÆétowD
Qq�Ìµ �
Ó�����
Qq�Ìµ

NwÆétowD
Qq�Ìµ �
Ó³étt Õ
Ó�����
Qq�Ìµ

N�qé³
£zoºqD

�Ã Ó�Ìé�Ó�³é
Ó��t�³ºÉéqÆÉ�

��Ì�

����
Ì��qw�³³º�À
��qÆwÆtq

N�qé³
£zoºqD

Õé³é�ÌÆ �� �é�oéwD [� X�[E "[��X�Q " X�E?B "[[I�EI? "U�[�M[[ " �?X�B?E� "�I��BQM� " �Q�?� " XEE�[U[ " BM�B?U " UIU��XQ
�Æq º�Ì��Æ � � � ?I�MUM � � � ?I�MUM I�U[X [�X�BQE
]q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt� �Æq
�Ã qéH � � � � �[�U�M� � � �[�U�M� � �[�U�M�
Óét½ ÉºmºÉÆ�Ét }éºÉ=
Ó����� Qq�Ìµ �"[��� }Æw
t½éwÆ� � � � �E�[Q[� � � � �E�[Q[� � �E�[Q[�
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ
�"[��� }Æw t½éwÆ� � � � �X�[BE� � � � �X�[BE� � �X�[BE�

�ttoé�ÌÆ �Ã X[��X� t½éwÆt �Ã
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ � X[ U�IQB � � � � U�II? � U�II?
Õé³é�ÌÆ �� ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E "[��X�Q " X�B[? "[X��Q[E "UBB�E[B " �?Q�X�X� "�I��BQM� " �Q�?� " UII�E�X " ?X�X�M " QMB�?�E
�Æq º�Ì��Æ �³�tt� � � � �[?�?U�� � � � �[?�?U�� Q�EEQ �[M�[MI�
]q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ�
�Æq �Ã qéH � � � � [I�?UE � � [I�?UE � [I�?UE
Óét½ ÉºmºÉÆ�Ét }éºÉ=
Ó����� Qq�Ìµ �"[��� }Æw
t½éwÆ� � � � �E�[Q[� � � � �E�[Q[� � �E�[Q[�
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ
�"[��� }Æw t½éwÆ� � � � �X�X[X� � � � �X�X[X� � �X�X[X�

�ttoé�ÌÆ �Ã X��X?I t½éwÆt �Ã
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ � X� U�B[[ � � � � U�BU[ � U�BU[
Õé³é�ÌÆ �� ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B "[��X�Q " X�BU? "[XQ�XXB "UM?�QUM " �EE�XIM� "�I��BQM� " �Q�?� " UMB�[BE " ?I�?E? " QMM�[II
�Æq º�Ì��Æ � � � [[�UEM � � � [[�UEM E�[BM [B�MI�
]q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt� �Æq
�Ã qéH � � � � �[B��[E� � � �[B��[E� � �[B��[E�
Óét½ ÉºmºÉÆ�Ét }éºÉ=
Ó����� Qq�Ìµ �"[��� }Æw
t½éwÆ� � � � �E�[Q[� � � � �E�[Q[� � �E�[Q[�
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ
�"[��� }Æw t½éwÆ� � � � �X�XXB� � � � �X�XXB� � �X�XXB�

�ttoé�ÌÆ �Ã [?�XXQ t½éwÆt �Ã
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ � X[ Q�EMM � � � � Q�EEI � Q�EEI
TÆÌ³éttºÃºÌéqº�� �Ã tqwé�ÉÆÉ qéH
ÆÃÃÆÌqt � � � [?�EX� �[?�EX�� � � � � �
Õé³é�ÌÆ �� ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? "[��X�Q " X�BI� "[XB�?BU "UB[�[I[ " �[[M���X� "�I��BQM� " �Q�?� " UQI�?MX " [�Q�[IQ " QM[�[[I

QÆÆ éÌÌ��}é�Dº�À ��qÆt q� Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�



QB

Ó]Ó×�Ó]�× Ó]�Q]��Ò×N£Ò� ��Ó�
�]N£Q N] Ó]�Q]��Ò×N£Ò  ��×�Ó�×� QN×N£�£�NQ

[� ÒÆtÌwº}qº�� �Ã Õotº�Ætt é�É Qo��éwD �Ã QºÀ�ºÃºÌé�q ×ÌÌ�o�qº�À Z�³ºÌºÆt

ÒÆtÌwº}qº�� �Ã Õotº�Ætt

Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� �q½Æ ãÓ��}é�D¿� }w�ÉoÌÆt� �éwµÆqt é�É ÉºtqwºèoqÆt ���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆt� }wº�éwº³D }w�ÉoÌqt �Ã
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� é�É ºt q½Æ ³éwÀÆtq Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æw º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt� ×}}w�Hº�éqÆ³D BM! �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³
è�qq³Æ�Ìé� té³Æt m�³o�Æ q� wÆqéº³ Ìotq��Æwt Ì��tºtqt �Ã }w�ÉoÌqt �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆ t��Æ �Ã q½Æ ��tq
wÆÌ�À�ºAÆÉ é�É }�}o³éw èÆmÆwéÀÆ èwé�Ét º� q½Æ L�w³É� N½Æ Ó��}é�D é³t� ÉºtqwºèoqÆt }w�ÉoÌqt Ã�w tÆmÆwé³ �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt�
º�Ì³oÉº�À Õ× Q}�wqt �oqwºqº��� ��Ó �ãÕ�ÉD×w��w¿�� �ÆowºÀ Òw ZÆ}}Æw ��Ì� �ãÒw ZÆ}}Æw¿� é�É���tqÆw £�ÆwÀD Ó��}é�D �ã���tqÆw
£�ÆwÀD¿��

N½Æ Ó��}é�D �é�éÀÆt ºqt èotº�Ætt �� q½Æ èétºt �Ã q½wÆÆ �}Æwéqº�À tÆÀ�Æ�qt� ���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt wÆ}wÆtÆ�qt q½Æ métq �é·�wºqD �Ã
q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ wÆmÆ�oÆt é�É º�Ì��Æ Ãw�� �}Æwéqº��t� N½Æ éÉÉºqº��é³ qL� �}Æwéqº�À tÆÀ�Æ�qt É� ��q �ÆÆq q½Æ zoé�qºqéqºmÆ
q½wÆt½�³Ét Ã�w tÆ}éwéqÆ wÆ}�wqº�À� Æºq½Æw º�ÉºmºÉoé³³D �w º� q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ� é�É q½ÆwÆÃ�wÆ ½émÆ èÆÆ� Ì��èº�ÆÉ º�q� ã×³³ ]q½Æw�¿

ZºÆÉ���q Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Zéwq�Æwt½º} �ãZºÆÉ���q¿� ºt q½Æ Ó��}é�D¸t ��³D toètºÉºéwD q½éq ½ét é tºÀ�ºÃºÌé�q q½ºwÉ�}éwqD
���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq� ZºÆÉ���q ÉºtqwºèoqÆt é�É �éwµÆqt ���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆt º� }�wqº��t �Ã ��wq½ Óéw�³º�é é�É Q�oq½ Óéw�³º�é�
N½Æ Ó��}é�D }w�mºÉÆt é }�wqº�� �Ã q½ÆtÆ ���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt q� ZºÆÉ���q éq Ì�tq é�É wÆÌÆºmÆt é ÃÆÆ Ã�w �é�éÀº�À q½Æ
�}Æwéqº��t �Ã ZºÆÉ���q }owtoé�q q� é �é�éÀÆ�Æ�q éÀwÆÆ�Æ�q� QÆÆ ��qÆ X Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº���

Zwº�Ìº}³Æt �Ã Ó��t�³ºÉéqº��

N½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º�Ì³oÉÆ q½Æ éÌÌ�o�qt �Ã q½Æ Ó��}é�D é�É ºqt �é·�wºqD��L�ÆÉ toètºÉºéwºÆt� ×³³ tºÀ�ºÃºÌé�q
º�qÆwÌ��}é�D éÌÌ�o�qt é�É qwé�téÌqº��t ½émÆ èÆÆ� Æ³º�º�éqÆÉ�

KtÆ �Ã £tqº�éqÆt

N½Æ }wÆ}éwéqº�� �Ã Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º� Ì��Ã�w�ºqD Lºq½ éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt ÀÆ�Æwé³³D éÌÌÆ}qÆÉ º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt
�ã�××Z¿� wÆzoºwÆt �é�éÀÆ�Æ�q q� �éµÆ Ætqº�éqÆt é�É étto�}qº��t q½éq éÃÃÆÌq q½Æ wÆ}�wqÆÉ é��o�qt �Ã éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt é�É
ÉºtÌ³�towÆ �Ã Ì��qº�ÀÆ�q éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt éq q½Æ ÉéqÆ �Ã q½Æ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt é�É q½Æ wÆ}�wqÆÉ é��o�qt �Ã wÆmÆ�oÆt é�É ÆH}Æ�tÆt
Éowº�À q½Æ wÆ}�wqº�À }Æwº�É� ×Ìqoé³ wÆto³qt Ì�o³É ÉºÃÃÆw Ãw�� q½�tÆ Ætqº�éqÆt�

 ºtÌé³ !Æéw

N½Æ Ó��}é�D¸t ÃºtÌé³ DÆéw ÀÆ�Æwé³³D Æ�Ét �� q½Æ Qo�ÉéD Ì³�tÆtq q� ÒÆÌÆ�èÆw U[ �Ã ÆéÌ½ DÆéw� N½Æ ÃºtÌé³ DÆéwt }wÆtÆ�qÆÉ éwÆ q½Æ
MX�LÆÆµ }Æwº�Ét Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? �ãX�[?¿�� ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B �ãX�[B¿� é�É ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E �ãX�[E¿��

Óét½ é�É Óét½ £zoºmé³Æ�qt

Óét½ é�É Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt º�Ì³oÉÆ Ìét½ �� ½é�É� Ìét½ º� èé�µt é�É Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt� L½ºÌ½ éwÆ ½ºÀ½³D ³ºzoºÉ ÉÆèq º�tqwo�Æ�qt Lºq½
�éqowºqºÆt �Ã ³Ætt q½é� ?� ÉéDt� N½Æ Ó��}é�D �éº�qéº�t Ìét½ ÉÆ}�tºqt Lºq½ �é·�w èé�µt� L½ºÌ½� Ãw�� qº�Æ q� qº�Æ� �éD ÆHÌÆÆÉ
ÃÆÉÆwé³³D º�towÆÉ ³º�ºqt� N½Æ Ó��}é�D }Æwº�ÉºÌé³³D éttÆttÆt q½Æ Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº�� �Ã q½Æ º�tqºqoqº��t é�É èÆ³ºÆmÆt q½Æ wºtµ �Ã é�D ³�tt
ºt �º�º�é³�

×ÌÌ�o�qt TÆÌÆºméè³Æ� NwéÉÆ

N½Æ Ó��}é�D tÆ³³t ºqt }w�ÉoÌqt q� �étt �ÆwÌ½é�ÉºtÆwt� to}Æw�éwµÆqt� Ì��mÆ�ºÆ�ÌÆ tq�wÆt é�É �q½Æw Ìotq��Æwt é�É ÆHqÆ�Ét ÌwÆÉºq�
ÀÆ�Æwé³³D Lºq½�oq wÆzoºwº�À Ì�³³éqÆwé³� èétÆÉ �� é� ��À�º�À Æmé³oéqº�� �Ã q½Æ Ìotq��Æw¸t èotº�Ætt }w�t}ÆÌqt é�É Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº���
N½Æ Ó��}é�D¸t qwéÉÆ éÌÌ�o�qt wÆÌÆºméè³Æ éwÆ qD}ºÌé³³D Ì�³³ÆÌqÆÉ Lºq½º� U� ÉéDt Ãw�� q½Æ ÉéqÆ �Ã té³Æ�

×³³�Lé�ÌÆ Ã�w Ò�oèqÃo³ ×ÌÌ�o�qt

N½Æ Ó��}é�D tÆ³³t ºqt }w�ÉoÌqt é�É ÆHqÆ�Ét ÌwÆÉºq� ÀÆ�Æwé³³D Lºq½�oq wÆzoºwº�À Ì�³³éqÆwé³� èétÆÉ �� é� ��À�º�À Æmé³oéqº�� �Ã q½Æ
Ìotq��Æw¸t èotº�Ætt }w�t}ÆÌqt é�É Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��� N½Æ Ó��}é�D Æmé³oéqÆt q½Æ Ì�³³ÆÌqºèº³ºqD �Ã ºqt qwéÉÆ éÌÌ�o�qt wÆÌÆºméè³Æ èétÆÉ
�� é �o�èÆw �Ã ÃéÌq�wt� º�Ì³oÉº�À q½Æ Ó��}é�D¸t ½ºtq�wºÌ Ì�³³ÆÌqº��t }éqqÆw� é�É Ì½é�ÀÆt q� é t}ÆÌºÃºÌ Ìotq��Æw¸t éèº³ºqD q� �ÆÆq ºqt



Q?

Ãº�é�Ìºé³ �è³ºÀéqº��t� N½Æ Ó��}é�D ½ét Ætqéè³ºt½ÆÉ é� é³³�Lé�ÌÆ Ã�w É�oèqÃo³ éÌÌ�o�qt q� éÉ·otq q½Æ wÆÌ�wÉÆÉ wÆÌÆºméè³Æ q� q½Æ
Ætqº�éqÆÉ é��o�q q½Æ Ó��}é�D èÆ³ºÆmÆt Lº³³ o³qº�éqÆ³D èÆ Ì�³³ÆÌqÆÉ�

��mÆ�q�wºÆt

��mÆ�q�wºÆt éwÆ tqéqÆÉ éq q½Æ ³�LÆw �Ã Ì�tq �w �Æq wÆé³ºAéè³Æ mé³oÆ� Ó�tq ºt ÉÆqÆw�º�ÆÉ �� q½Æ Ãºwtq�º�� Ãºwtq��oq �Æq½�É Ã�w Ãº�ºt½ÆÉ
}w�ÉoÌqt é�É �é�oÃéÌqowº�À �éqÆwºé³t é�É �� q½Æ émÆwéÀÆ Ì�tq �Æq½�É Ã�w }³étqºÌ t½Æ³³t� }³étqºÌ }é³³Æqt é�É �q½Æw º�mÆ�q�wºÆt�

Zw�}ÆwqD� Z³é�q é�É £zoº}�Æ�q

Zw�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ éq Ì�tq� ³Ætt éÌÌo�o³éqÆÉ ÉÆ}wÆÌºéqº��� ÒÆ}wÆÌºéqº�� ºt Ìé³Ìo³éqÆÉ otº�À q½Æ tqwéºÀ½q�³º�Æ
�Æq½�É �mÆw q½Æ Ætqº�éqÆÉ otÆÃo³ ³ºmÆt �Ã q½Æ éttÆqt� �ÆétÆ½�³É º�}w�mÆ�Æ�qt �� �}Æwéqº�À ³ÆétÆt éwÆ ÉÆ}wÆÌºéqÆÉ �mÆw q½Æ t½�wqÆw �Ã
q½Æ Ætqº�éqÆÉ otÆÃo³ ³ºmÆt �w q½Æ qÆw� �Ã q½Æ ³ÆétÆ� º�Ì³oÉº�À wÆ�ÆLé³ �}qº��t q½Æ Ó��}é�D ÉÆqÆw�º�Æt éwÆ wÆét��éè³D éttowÆÉ�
×ÉÉºqº��t é�É �é·�w wÆ}³éÌÆ�Æ�qt �w èÆqqÆw�Æ�qt éwÆ éÉÉÆÉ q� q½Æ éttÆqt éq Ì�tq��éº�qÆ�é�ÌÆ é�É wÆ}éºw Ì�tqt é�É �º��w wÆ}³éÌÆ�Æ�qt
éwÆ Ì½éwÀÆÉ q� ÆH}Æ�tÆ L½Æ� º�ÌowwÆÉ�G½Æ� éttÆqt éwÆ wÆ}³éÌÆÉ �w �q½ÆwLºtÆ Éºt}�tÆÉ� q½Æ Ì�tq é�É éÌÌo�o³éqÆÉ ÉÆ}wÆÌºéqº�� éwÆ
wÆ��mÆÉ Ãw�� q½Æ éÌÌ�o�qt é�É q½Æ Àéº�t �w ³�ttÆt� ºÃ é�D� éwÆ wÆÃ³ÆÌqÆÉ º� q½Æ tqéqÆ�Æ�qt �Ã �}Æwéqº��t� �éº�t �w ³�ttÆt �� q½Æ Éºt}�té³
�Ã �é�oÃéÌqowº�À Æzoº}�Æ�q é�É �é�oÃéÌqowº�À }³é�qt éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� Ì�tq �Ã té³Æt� �éº�t �w ³�ttÆt �� q½Æ Éºt}�té³ �Ã é³³ �q½Æw
}w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� tÆ³³º�À� ÉÆ³ºmÆwD é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ �ãQÒþ×¿� ÆH}Æ�tÆt�

N½Æ Ó��}é�D Æmé³oéqÆt q½Æ wÆÌ�mÆwéèº³ºqD �Ã q½Æ ÌéwwDº�À é��o�q �Ã ºqt }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q L½Æ� ÆmÆ�qt �w ÌºwÌo�tqé�ÌÆt
º�ÉºÌéqÆ q½Æ ÌéwwDº�À é��o�q �Ã é� éttÆq �w éttÆq Àw�o} �éD ��q èÆ wÆÌ�mÆwéè³Æ� N½ÆtÆ Æmé³oéqº��t éwÆ }ÆwÃ�w�ÆÉ éq é ³ÆmÆ³ L½ÆwÆ
º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q Ìét½ Ã³�Lt �éD èÆ éqqwºèoqÆÉ q� Æºq½Æw é� éttÆq �w é� éttÆq Àw�o}� �Ã q½Æ Ó��}é�D ÉÆqÆw�º�Æt q½Æ ÌéwwDº�À é��o�q �Ã é�
éttÆq �w éttÆq Àw�o} ºt ��q wÆÌ�mÆwéè³Æ èétÆÉ o}�� q½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ o�ÉºtÌ�o�qÆÉ ÃoqowÆ Ìét½ Ã³�Lt �Ã q½Æ éttÆq �w éttÆq Àw�o}� é�
º�}éºw�Æ�q ³�tt ºt wÆÌ�wÉÆÉ Æzoé³ q� q½Æ ÆHÌÆtt �Ã q½Æ ÌéwwDº�À é��o�qt �mÆw q½Æ Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ ³��À�³ºmÆÉ éttÆqt�

�ÆétÆt

QÆÆ ��qÆ [� Ã�w º�Ã�w�éqº�� �� q½Æ Ó��}é�D¸t �}Æwéqº�À ³ÆétÆ é�É Ãº�é�Ìº�À ³ÆétÆ }�³ºÌºÆt�

��qÆw�é³ KtÆ Q�ÃqLéwÆ

N½Æ Ó��}é�D Ìé}ºqé³ºAÆt Ì�tqt º�ÌowwÆÉ º� q½Æ ÉÆmÆ³�}�Æ�q �w éÌzoºtºqº�� �Ã º�qÆw�é³ otÆ t�ÃqLéwÆ� N½Æ Ó��}é�D ÆH}Æ�tÆt Ì�tqt
º�ÌowwÆÉ º� q½Æ }wÆ³º�º�éwD }w�·ÆÌq }³é��º�À tqéÀÆ� Ó�tqt� toÌ½ ét �éº�qÆ�é�ÌÆ é�É qwéº�º�À� éwÆ é³t� ÆH}Æ�tÆÉ ét º�ÌowwÆÉ� Óé}ºqé³ºAÆÉ
Ì�tqt éwÆ é��wqºAÆÉ �mÆw q½Æºw Ætqº�éqÆÉ otÆÃo³ ³ºmÆt otº�À q½Æ tqwéºÀ½q�³º�Æ �Æq½�É� ×��wqºAéqº�� ÆH}Æ�tÆ� L½ºÌ½ ºt º�Ì³oÉÆÉ º�
ÉÆ}wÆÌºéqº�� ÆH}Æ�tÆ� Ã�w º�qÆw�é³�otÆ t�ÃqLéwÆ Lét "E�E �º³³º�� º� X�[?� "[��� �º³³º�� º� X�[B é�É "[[�? �º³³º�� º� X�[E�

���ÉLº³³

×³³ èotº�Ætt Ì��èº�éqº��t éwÆ éÌÌ�o�qÆÉ Ã�w otº�À q½Æ éÌzoºtºqº�� �Æq½�É� ���ÉLº³³ ºt qÆtqÆÉ Ã�w º�}éºw�Æ�q é��oé³³D� �w ��wÆ
ÃwÆzoÆ�q³D ºÃ ÃéÌqt é�É ÌºwÌo�tqé�ÌÆt º�ÉºÌéqÆ toÌ½ éttÆqt �éD èÆ º�}éºwÆÉ� N½Æ Ó��}é�D }ÆwÃ�w�t ºqt é��oé³ º�}éºw�Æ�q qÆtq� L½ºÌ½
º�Ì³oÉÆt é zoé³ºqéqºmÆ éttÆtt�Æ�q q� ÉÆqÆw�º�Æ L½Æq½Æw ºq ºt ��wÆ ³ºµÆ³D q½é� ��q q½éq q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ À��ÉLº³³ ºt èÆ³�L ºqt
ÌéwwDº�À mé³oÆ� ét �Ã q½Æ Ãºwtq ÉéD �Ã q½Æ Ã�owq½ zoéwqÆw ÆéÌ½ DÆéw� é�É ��wÆ �ÃqÆ� ºÃ q½ÆwÆ éwÆ tºÀ�ºÃºÌé�q Ì½é�ÀÆt º� èotº�Ætt Ì��Éºqº��t
q½éq Ì�o³É wÆto³q º� º�}éºw�Æ�q�

×³³ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t À��ÉLº³³ wÆtºÉÆt Lºq½º� ��Æ wÆ}�wqº�À o�ºq Lºq½º� q½Æ ���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt wÆ}�wqéè³Æ tÆÀ�Æ�q� é�É�
q½ÆwÆÃ�wÆ� q½Æ Ó��}é�D ½ét ÉÆqÆw�º�ÆÉ ºq ½ét ��Æ wÆ}�wqº�À o�ºq Ã�w q½Æ }ow}�tÆ �Ã éttÆttº�À À��ÉLº³³ Ã�w }�qÆ�qºé³ º�}éºw�Æ�q� N½Æ
Ó��}é�D otÆt ºqt �mÆwé³³ �éwµÆq Ìé}ºqé³ºAéqº�� ét }éwq �Ã ºqt Ætqº�éqÆ �Ã Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ wÆ}�wqº�À o�ºq é�É º� éttÆttº�À q½Æ
wÆét��éè³Æ�Ætt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ætqº�éqÆt �Ã Ãéºw mé³oÆ�

G½Æ� é zoé�qºqéqºmÆ é�é³Dtºt ºt Ì��tºÉÆwÆÉ �ÆÌÆttéwD Ã�w q½Æ é��oé³ º�}éºw�Æ�q é�é³Dtºt �Ã À��ÉLº³³� q½Æ Ó��}é�D ÉÆmÆ³�}t é�
Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ Ã�w q½Æ wÆ}�wqº�À o�ºq Ì��tºÉÆwº�À q½wÆÆ ÉºÃÃÆwÆ�q é}}w�éÌ½Æt=

Ü �éwµÆq mé³oÆ� otº�À q½Æ Ó��}é�D¸t tq�Ìµ }wºÌÆ }³ot �oqtqé�Éº�À ÉÆèqé
Ü ÉºtÌ�o�qÆÉ Ìét½ Ã³�L é�é³Dtºté é�É
Ü �o³qº}³Æ �Ã Æéw�º�Àt èÆÃ�wÆ º�qÆwÆtq� qéHÆt� ÉÆ}wÆÌºéqº�� é�É é��wqºAéqº�� èétÆÉ o}�� wÆ³Æmé�q º�ÉotqwD Ééqé�

N½Æ Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ wÆ}�wqº�À o�ºq ºt q½Æ� Ì��}éwÆÉ q� ºqt ÌéwwDº�À é��o�q� º�Ì³oÉº�À À��ÉLº³³� �Ã q½Æ Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ
ÆHÌÆÆÉt q½Æ ÌéwwDº�À é��o�q� À��ÉLº³³ ºt ��q Ì��tºÉÆwÆÉ º�}éºwÆÉ� �Ã q½Æ ÌéwwDº�À é��o�q� º�Ì³oÉº�À À��ÉLº³³� ÆHÌÆÆÉt ºqt Ætqº�éqÆÉ
Ãéºw mé³oÆ� é�D ÆHÌÆtt �Ã q½Æ ÌéwwDº�À mé³oÆ �Ã À��ÉLº³³ �Ã q½Æ wÆ}�wqº�À o�ºq �mÆw ºqt Ãéºw mé³oÆ ºt wÆÌ�wÉÆÉ ét é� º�}éºw�Æ�q�



M�

N� q½Æ ÆHqÆ�q q½Æ éÌqoé³ é�É }w�·ÆÌqÆÉ Ìét½ Ã³�Lt ÉÆÌ³º�Æ º� q½Æ ÃoqowÆ �w ºÃ �éwµÆq Ì��Éºqº��t �w �éwµÆq Ìé}ºqé³ºAéqº�� tºÀ�ºÃºÌé�q³D
ÉÆqÆwº�wéqÆ� q½Æ Ó��}é�D �éD èÆ wÆzoºwÆÉ q� }ÆwÃ�w� é� º�qÆwº� º�}éºw�Æ�q é�é³Dtºt q½éq Ì�o³É wÆto³q º� é� º�}éºw�Æ�q �Ã À��ÉLº³³�

Òºtqwºèoqº�� ×ÀwÆÆ�Æ�qt� Óotq��Æw �ºtqt é�É ]q½Æw �ÉÆ�qºÃºéè³Æ ��qé�Àºè³Æ ×ttÆqt

N½Æ Ó��}é�D¸t ÉÆÃº�ºqÆ�³ºmÆÉ º�qé�Àºè³Æ éttÆqt }wº�éwº³D Ì��tºtq �Ã Éºtqwºèoqº�� wºÀ½qt é�É Ìotq��Æw wÆ³éqº��t½º}t� L½ºÌ½ ½émÆ
Ætqº�éqÆÉ otÆÃo³ ³ºmÆt �Ã [� q� Q� DÆéwt é�É ÃºmÆ q� [X DÆéwt� wÆt}ÆÌqºmÆ³D� N½ÆtÆ éttÆqt éwÆ é��wqºAÆÉ �� é tqwéºÀ½q�³º�Æ èétºt �mÆw q½Æºw
Ætqº�éqÆÉ otÆÃo³ ³ºmÆt�

×Ìzoºtºqº�� TÆ³éqÆÉ Ó��qº�ÀÆ�q Ó��tºÉÆwéqº�� �ºéèº³ºqD

N½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqD Ì��tºtqt �Ã q½Æ Ætqº�éqÆÉ é��o�qt ÉoÆ q� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D o�ÉÆw q½Æ
Ó��}é�D¸t Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ èÆmÆwéÀÆ éÀwÆÆ�Æ�q Lºq½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É Ó�Ìé�Ó�³é TÆÃwÆt½�Æ�qt� KQ×� ��Ì� �ãÓÓT¿�� é
L½�³³D �L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� �q½Æ ãÓÕ×¿� �mÆw q½Æ wÆ�éº�º�À otÆÃo³ ³ºÃÆ �Ã q½Æ wÆ³éqÆÉ Éºtqwºèoqº�� wºÀ½qt�
K�ÉÆw q½Æ ÓÕ×� q½Æ Ó��}é�D �éµÆt zoéwqÆw³D toè�è�qq³º�À }éD�Æ�qt q� ÓÓT �� é Ì��qº�oº�À èétºt º� ÆHÌ½é�ÀÆ Ã�w q½Æ Àwé�q �Ã
ÆHÌ³otºmÆ wºÀ½qt q� ÉºtqwºèoqÆ� }w���qÆ� �éwµÆq é�É tÆ³³ ÌÆwqéº� èÆmÆwéÀÆt é�É èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt º� q½Æ Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt éÌzoºwÆÉ
º� q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº�� �ét ÉÆÃº�ÆÉ º� ��qÆ U�� èoq ÆHÌ³oÉº�À qÆwwºq�wºÆt q½Æ Ó��}é�D éÌzoºwÆÉ º� é� ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº��� N½ºt
éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ºt mé³oÆÉ otº�À é }w�èéèº³ºqD LÆºÀ½qÆÉ ÉºtÌ�o�qÆÉ Ìét½ Ã³�L ��ÉÆ³ èétÆÉ �� º�qÆw�é³
Ã�wÆÌétqt é�É q½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ Ì�tq �Ã Ìé}ºqé³ �ãG×ÓÓ¿� ÉÆwºmÆÉ Ãw�� �éwµÆq Ééqé� L½ºÌ½ éwÆ Ì��tºÉÆwÆÉ �ÆmÆ³ U º�}oqt�

£éÌ½ wÆ}�wqº�À }Æwº�É� q½Æ Ó��}é�D éÉ·otqt ºqt éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqD wÆ³éqÆÉ q� q½Æ Éºtqwºèoqº��
qÆwwºq�wºÆt éÌzoºwÆÉ º� q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº��� ÆHÌ³oÉº�À qÆwwºq�wºÆt q½Æ Ó��}é�D éÌzoºwÆÉ º� é� ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº��� q� Ãéºw mé³oÆ
èD ÉºtÌ�o�qº�À ÃoqowÆ ÆH}ÆÌqÆÉ toè�è�qq³º�À }éD�Æ�qt wÆzoºwÆÉ o�ÉÆw q½Æ ÓÕ× otº�À q½Æ Ó��}é�D¸t Ætqº�éqÆÉG×ÓÓ� N½ÆtÆ ÃoqowÆ
ÆH}ÆÌqÆÉ toè�è�qq³º�À }éD�Æ�qt ÆHqÆ�É q½w�oÀ½ q½Æ ³ºÃÆ �Ã q½Æ wÆ³éqÆÉ Éºtqwºèoqº�� éttÆqt éÌzoºwÆÉ º� ÆéÌ½ Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wD� L½ºÌ½
ºt ÀÆ�Æwé³³D Q� DÆéwt� ×t é wÆto³q� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqD ºt º�}éÌqÆÉ èD q½Æ
Ó��}é�D¸tG×ÓÓ� �é�éÀÆ�Æ�q¸t Ætqº�éqÆ �Ã q½Æ é��o�qt q½éq Lº³³ èÆ }éºÉ º� q½Æ ÃoqowÆ o�ÉÆw q½Æ ÓÕ× é�É ÌowwÆ�q toè�è�qq³º�À
}éD�Æ�qt �é³³ �ÆmÆ³ U º�}oqt�� Ó½é�ÀÆt º� é�D �Ã q½ÆtÆ �ÆmÆ³ U º�}oqt� }éwqºÌo³éw³D q½Æ o�ÉÆw³Dº�À wºtµ�ÃwÆÆ º�qÆwÆtq wéqÆ otÆÉ q�
Ætqº�éqÆ q½Æ Ó��}é�D¸tG×ÓÓ� Ì�o³É wÆto³q º� �éqÆwºé³ Ì½é�ÀÆt q� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº��
é�É Ì�o³É �éqÆwºé³³D º�}éÌq q½Æ é��o�q �Ã ���Ìét½ ÆH}Æ�tÆ ��w º�Ì��Æ� wÆÌ�wÉÆÉ ÆéÌ½ wÆ}�wqº�À }Æwº�É�

ZÆ�tº�� é�É Z�tqwÆqºwÆ�Æ�q ÕÆ�ÆÃºq Z³é�t

N½ÆwÆ éwÆ qL� Ó��}é�D�t}��t�wÆÉ }Æ�tº�� }³é�t� N½Æ }wº�éwD Ó��}é�D�t}��t�wÆÉ }Æ�tº�� }³é� �q½Æ ãZwº�éwD Z³é�¿� Lét Ãw�AÆ� ét
�Ã �o�Æ U�� X��I é�É �� èÆ�ÆÃºqt éÌÌwoÆÉ q� }éwqºÌº}é�qt éÃqÆw q½ºt ÉéqÆ� N½Æ tÆÌ��É Ó��}é�D�t}��t�wÆÉ }Æ�tº�� }³é� �q½Æ ãÕéwÀéº�º�À
Z³é�¿� ºt Ã�w ÌÆwqéº� Æ�}³�DÆÆt o�ÉÆw Ì�³³ÆÌqºmÆ èéwÀéº�º�À éÀwÆÆ�Æ�qt� ÕÆ�ÆÃºqt o�ÉÆw q½Æ ÕéwÀéº�º�À Z³é� éwÆ ÉÆqÆw�º�ÆÉ º�
éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ �ÆÀ�qºéqÆÉ Ã�w�o³ét Ã�w q½Æ wÆt}ÆÌqºmÆ }éwqºÌº}é�qt� Ó��qwºèoqº��t q� q½Æ }³é�t éwÆ èétÆÉ �� éÌqoéwºé³ ÉÆqÆw�º�ÆÉ
é��o�qt é�É éwÆ ³º�ºqÆÉ q� q½Æ é��o�qt ÌowwÆ�q³D ÉÆÉoÌqºè³Æ Ã�w º�Ì��Æ qéH }ow}�tÆt� N½Æ Ó��}é�D é³t� t}��t�wt é }�tqwÆqºwÆ�Æ�q
½Æé³q½ÌéwÆ }³é� Ã�w Æ�}³�DÆÆt �ÆÆqº�À t}ÆÌºÃºÆÉ ÌwºqÆwºé�

N½Æ ÆH}Æ�tÆ é�É ³ºéèº³ºqD é��o�qt wÆÌ�wÉÆÉ Ã�w q½Æ èÆ�ÆÃºq }³é�t wÆÃ³ÆÌq Ætqº�éqÆt wÆ³éqÆÉ q� º�qÆwÆtq wéqÆt� º�mÆtq�Æ�q wÆqow�t�
Æ�}³�DÆÆ qow��mÆw é�É éÀÆ éq wÆqºwÆ�Æ�q� ��wqé³ºqD wéqÆt é�É ½Æé³q½ÌéwÆ Ì�tqt� N½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆ étto�}qº��t otÆÉ q� ÉÆqÆw�º�Æ q½Æ
}Æ�tº�� é�É }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº��t éwÆ èétÆÉ �� DºÆ³É wéqÆt éméº³éè³Æ �� É�oè³Æ�× è��Ét ét �Ã ÆéÌ½ }³é�¸t �ÆétowÆ�Æ�q
ÉéqÆ� N½Æ tÆwmºÌÆ Ì�tq Ì��}��Æ�qt �Ã q½Æ �Æq }Æwº�ÉºÌ èÆ�ÆÃºq Ì�tq �Ã q½Æ }³é�t éwÆ Ì½éwÀÆÉ q� ÌowwÆ�q �}Æwéqº��t� é�É q½Æ ����tÆwmºÌÆ
Ì�tq Ì��}��Æ�qt �Ã �Æq }Æwº�ÉºÌ èÆ�ÆÃºq Ì�tq �Ã q½Æ }³é�t éwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét �q½Æw ÆH}Æ�tÆ� �Æq� �� éÉÉºqº��� ÌÆwqéº� �q½Æw o�º��
Æ�}³�DÆÆt éwÆ Ì�mÆwÆÉ èD }³é�t }w�mºÉÆÉ èD q½Æºw wÆt}ÆÌqºmÆ o�º�� �wÀé�ºAéqº��t é�É q½Æ Ó��}é�D ÆH}Æ�tÆt é��o�qt ét }éºÉ º�
éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ o�º�� éÀwÆÆ�Æ�qt�

��Ì��Æ NéHÆt

��Ì��Æ qéHÆt éwÆ éÌÌ�o�qÆÉ Ã�w o�ÉÆw q½Æ éttÆq é�É ³ºéèº³ºqD �Æq½�É� ÒÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ Ã�w q½Æ ÃoqowÆ qéH
Ì��tÆzoÆ�ÌÆt éqqwºèoqéè³Æ q� �}Æwéqº�À ³�ttÆt é�É qéH ÌwÆÉºq ÌéwwDÃ�wLéwÉt� ét LÆ³³ ét ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt èÆqLÆÆ� q½Æ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�q
ÌéwwDº�À é��o�qt �Ã ÆHºtqº�À éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt é�É q½Æºw wÆt}ÆÌqºmÆ qéH èétÆt� N½Æ ÆÃÃÆÌq �� ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt �Ã é
Ì½é�ÀÆ º� qéH wéqÆt ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ º� º�Ì��Æ º� q½Æ }Æwº�É q½éq º�Ì³oÉÆt q½Æ Æ�éÌq�Æ�q ÉéqÆ�

× mé³oéqº�� é³³�Lé�ÌÆ Lº³³ èÆ }w�mºÉÆÉ éÀéº�tq ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt ºÃ q½Æ Ó��}é�D ÉÆqÆw�º�Æt ºq ºt ��wÆ ³ºµÆ³D q½é� ��q toÌ½ éttÆqt
Lº³³ ��q o³qº�éqÆ³D èÆ wÆé³ºAÆÉ�
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N½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q wÆÌ�À�ºAÆ é qéH èÆ�ÆÃºq o�³Ætt ºq Ì��Ì³oÉÆt q½éq ºq ºt ��wÆ ³ºµÆ³D q½é� ��q q½éq q½Æ èÆ�ÆÃºq Lº³³ èÆ totqéº�ÆÉ ��
éoÉºq èD q½Æ qéHº�À éoq½�wºqD èétÆÉ t�³Æ³D �� q½Æ qÆÌ½�ºÌé³ �Æwºqt �Ã q½Æ étt�ÌºéqÆÉ qéH }�tºqº��� �Ã q½Æ wÆÌ�À�ºqº�� q½wÆt½�³É ºt �Æq� q½Æ
Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆt é qéH èÆ�ÆÃºq �ÆétowÆÉ éq q½Æ ³éwÀÆtq é��o�q �Ã q½Æ qéH èÆ�ÆÃºq q½éq� º� q½Æ Ó��}é�D¸t ·oÉÀ�Æ�q� ºt ÀwÆéqÆw q½é�
M� }ÆwÌÆ�q ³ºµÆ³D q� èÆ wÆé³ºAÆÉ� N½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉt º�qÆwÆtq é�É }Æ�é³qºÆt wÆ³éqÆÉ q� o�ÌÆwqéº� qéH }�tºqº��t º� º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ�

TÆmÆ�oÆ TÆÌ�À�ºqº��

QÆÆ ��qÆ Q Ã�w º�Ã�w�éqº�� �� q½Æ Ó��}é�D¸t wÆmÆ�oÆ wÆÌ�À�ºqº�� }�³ºÌD�

�éwµÆqº�À Zw�Àwé�t é�É Qé³Æt ��ÌÆ�qºmÆt

N½Æ Ó��}é�D }éwqºÌº}éqÆt º� méwº�ot �éwµÆqº�À é�É té³Æt }w�Àwé�t Lºq½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt é�É
Ìotq��Æwt q� º�ÌwÆétÆ q½Æ té³Æ �Ã ºqt }w�ÉoÌqt� �� éÉÉºqº��� Ì�o}�� }w�Àwé�t éwÆ ÉÆ}³�DÆÉ �� é qÆwwºq�wD�t}ÆÌºÃºÌ èétºt� N½Æ Ì�tq �Ã
q½ÆtÆ méwº�ot �éwµÆqº�À }w�Àwé�t é�É té³Æt º�ÌÆ�qºmÆt Lºq½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt ºt º�Ì³oÉÆÉ ét é
ÉÆÉoÌqº�� q� �Æq té³Æt� Zw�Àwé�t �ÆÀ�qºéqÆÉ Lºq½ Ìotq��Æwt º�Ì³oÉÆ éwwé�ÀÆ�Æ�qt o�ÉÆw L½ºÌ½ é³³�Lé�ÌÆt Ìé� èÆ Æéw�ÆÉ Ã�w éqqéº�º�À
éÀwÆÆÉ�o}�� té³Æt ³ÆmÆ³t é�É��w Ã�w }éwqºÌº}éqº�À º� t}ÆÌºÃºÌ �éwµÆqº�À }w�Àwé�t�

�éwµÆqº�À  o�Éº�À Qo}}�wq

N½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆt �éwµÆqº�À Ão�Éº�À to}}�wq }éD�Æ�qt º� Ìét½ Ãw�� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt�
ZéD�Æ�qt q� q½Æ Ó��}é�D Ã�w �éwµÆqº�À }w�Àwé�t q� }w���qÆ è�qq³Æ�Ìé� té³Æt m�³o�Æ é�É Ã�o�qéº� tDwo} té³Æt m�³o�Æ éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ
ét é wÆÉoÌqº�� �Ã Ì�tq �Ã té³Æt� }wº�éwº³D �� é }Æw o�ºq èétºt� ét q½Æ }w�ÉoÌq ºt t�³É� ZéD�Æ�qt Ã�w }Æwº�ÉºÌ }w�Àwé�t éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ º�
q½Æ }Æwº�É Éowº�À L½ºÌ½ q½ÆD éwÆ Æéw�ÆÉ�

Óét½ Ì��tºÉÆwéqº�� wÆÌÆºmÆÉ èD é Ìotq��Æw Ãw�� é mÆ�É�w ºt }wÆto�ÆÉ q� èÆ é wÆÉoÌqº�� �Ã q½Æ }wºÌÆ �Ã q½Æ mÆ�É�w¸t }w�ÉoÌqt �w
tÆwmºÌÆt� ×t toÌ½� q½Æ Ìét½ wÆÌÆºmÆÉ ºt éÌÌ�o�qÆÉ Ã�w ét é wÆÉoÌqº�� �Ã Ì�tq �Ã té³Æt o�³Ætt ºq ºt é t}ÆÌºÃºÌ wÆº�èowtÆ�Æ�q �Ã Ì�tqt �w
}éD�Æ�qt Ã�w tÆwmºÌÆt� ZéD�Æ�qt q½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆt Ãw�� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt Ã�w �éwµÆqº�À
Ão�Éº�À to}}�wq éwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét wÆÉoÌqº��t �Ã Ì�tq �Ã té³Æt�

ÒÆwºméqºmÆ  º�é�Ìºé³ ��tqwo�Æ�qt

N½Æ Ó��}é�D ºt toè·ÆÌq q� q½Æ wºtµ �Ã º�ÌwÆétÆÉ Ì�tqt éwºtº�À Ãw�� éÉmÆwtÆ Ì½é�ÀÆt º� ÌÆwqéº� Ì����ÉºqD }wºÌÆt� �� q½Æ ��w�é³ Ì�owtÆ
�Ã èotº�Ætt� q½Æ Ó��}é�D �é�éÀÆt q½ÆtÆ wºtµt q½w�oÀ½ é méwºÆqD �Ã tqwéqÆÀºÆt� º�Ì³oÉº�À q½Æ otÆ �Ã ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt� N½Æ
Ó��}é�D É�Æt ��q otÆ ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt Ã�w qwéÉº�À �w t}ÆÌo³éqºmÆ }ow}�tÆt� ×³³ ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ
ét Æºq½Æw éttÆqt �w ³ºéèº³ºqºÆt º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt� N½ÆtÆ ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt éwÆ ��q ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét ½ÆÉÀº�À
º�tqwo�Æ�qt o�ÉÆw �××Z é�É éwÆ otÆÉ ét ãÆÌ����ºÌ ½ÆÉÀÆt¿ q� �é�éÀÆ ÌÆwqéº� Ì����ÉºqD }wºÌÆ wºtµ� ÒÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt ½Æ³É éwÆ
�éwµÆÉ q� �éwµÆq �� é ���q½³D èétºt é�É wÆÌ�À�ºAÆÉ º� Æéw�º�Àt Ì��tºtqÆ�q Lºq½ q½Æ ÆH}Æ�tÆ Ì³éttºÃºÌéqº�� �Ã q½Æ o�ÉÆw³Dº�À ½ÆÉÀÆÉ
ºqÆ�� QÆqq³Æ�Æ�qt �Ã ÉÆwºméqºmÆ éÀwÆÆ�Æ�qt éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt �� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ
tqéqÆ�Æ�qt �Ã Ìét½ Ã³�Lt�

N½Æ Ó��}é�D otÆt tÆmÆwé³ ÉºÃÃÆwÆ�q Ãº�é�Ìºé³ º�tqºqoqº��t Ã�w Ì����ÉºqD ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt q� �º�º�ºAÆ q½Æ Ì��ÌÆ�qwéqº�� �Ã
ÌwÆÉºq wºtµ� N½Æ Ó��}é�D ÀÆ�Æwé³³D }éDt é ÃÆÆ Ã�w q½ÆtÆ º�tqwo�Æ�qt� L½ºÌ½ ºt é��wqºAÆÉ �mÆw q½Æ Ì�wwÆt}��Éº�À }Æwº�É �Ã q½Æ
º�tqwo�Æ�q� N½Æ Ó��}é�D éÌÌ�o�qt Ã�w ºqt Ì����ÉºqD ½ÆÉÀÆt �� é �éwµ�q���éwµÆq èétºt Lºq½ é�D ÆH}Æ�tÆ �w º�Ì��Æ wÆÃ³ÆÌqÆÉ ét é�
éÉ·otq�Æ�q �Ã wÆ³éqÆÉ Ì�tqt L½ºÌ½ éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� Æºq½Æw Ì�tq �Ã té³Æt �w QÒþ× ÆH}Æ�tÆt�

Tºtµ�é�éÀÆ�Æ�q Zw�Àwé�t

N½Æ Ó��}é�D otÆt méwº�ot º�towé�ÌÆ tqwoÌqowÆt q� �é�éÀÆ ºqt L�wµÆwt¸ Ì��}Æ�téqº��� éoq� ³ºéèº³ºqD� �ÆÉºÌé³ é�É �q½Æw º�towéè³Æ wºtµt�
N½ÆtÆ tqwoÌqowÆt Ì��tºtq �Ã wÆqÆ�qº��t� ÉÆÉoÌqºè³Æt� ³º�ºqt é�É é ÉºmÆwtÆ Àw�o} �Ã º�towÆwt q½éq tÆwmÆ q� tqwéqÆÀºÌé³³D Ãº�é�ÌÆ� qwé�tÃÆw é�É
�ºqºÀéqÆ q½Æ Ãº�é�Ìºé³ º�}éÌq �Ã ³�ttÆt q� q½Æ Ó��}é�D� ��ttÆt éwÆ éÌÌwoÆÉ otº�À étto�}qº��t é�É }w�ÌÆÉowÆt Ã�³³�LÆÉ º� q½Æ
º�towé�ÌÆ º�ÉotqwD� éÉ·otqÆÉ Ã�w Ì��}é�D�t}ÆÌºÃºÌ ½ºtq�wD é�É ÆH}ÆÌqéqº��t�

Ó�tq �Ã Qé³Æt

��}oqt wÆ}wÆtÆ�qº�À é toètqé�qºé³ }�wqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ì�tq �Ã té³Æt º�Ì³oÉÆ= �º� }owÌ½étÆt �Ã Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt� �ºº� wéL �éqÆwºé³
Ì�tqt� º�Ì³oÉº�À é³o�º�o� Ìé�t� }³étqºÌ è�qq³Æt é�É tLÆÆqÆ�Æw� �ººº� Ì��ÌÆ�qwéqÆ Ì�tqt é�É �ºm� �é�oÃéÌqowº�À Ì�tqt� º�Ì³oÉº�À ³éè�w�
�mÆw½ÆéÉ é�É LéwÆ½�otÆ Ì�tqt� �� éÉÉºqº��� Ì�tq �Ã té³Æt º�Ì³oÉÆt t½º}}º�À� ½é�É³º�À é�É ÃoÆ³ Ì�tqt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ ��mÆ�Æ�q �Ã Ãº�ºt½ÆÉ
À��Ét Ãw�� �é�oÃéÌqowº�À }³é�qt q� Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆwt� é��wqºAéqº�� ÆH}Æ�tÆ �Ã Éºtqwºèoqº�� wºÀ½qt� Éºtqwºèoqº�� ÃÆÆt �Ã ÌÆwqéº�
}w�ÉoÌqt é�É �éwµÆqº�À ÌwÆÉºqt Ãw�� èwé�É Ì��}é�ºÆt�
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QÆ³³º�À� ÒÆ³ºmÆwD é�É ×É�º�ºtqwéqºmÆ £H}Æ�tÆt

QÒþ× ÆH}Æ�tÆt º�Ì³oÉÆ q½Æ Ã�³³�Lº�À= té³Æt �é�éÀÆ�Æ�q ³éè�w Ì�tqt� Éºtqwºèoqº�� Ì�tqt wÆto³qº�À Ãw�� qwé�t}�wqº�À Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt
Ãw�� Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆwt q� Ìotq��Æw ³�Ìéqº��t� Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw �mÆw½ÆéÉ º�Ì³oÉº�À ÉÆ}wÆÌºéqº�� ÆH}Æ�tÆ� Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw
LéwÆ½�otº�À Ì�tqt� ÉÆ³ºmÆwD mÆ½ºÌ³Æt é�É Ì�³É Éwº�µ Æzoº}�Æ�q� }�º�q��Ã�té³Æ ÆH}Æ�tÆt� éÉmÆwqºtº�À ÆH}Æ�tÆt� Ì�³É Éwº�µ Æzoº}�Æ�q
wÆ}éºw Ì�tqt� é��wqºAéqº�� �Ã º�qé�Àºè³Æt é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ to}}�wq ³éè�w é�É �}Æwéqº�À Ì�tqt�

N½Æ Ó��}é�D ½ét q½wÆÆ }wº�éwD ÉÆ³ºmÆwD tDtqÆ�t= �º� èo³µ ÉÆ³ºmÆwD Ã�w ³éwÀÆ to}Æw�éwµÆqt� �étt �ÆwÌ½é�ÉºtÆwt é�É Ì³oè tq�wÆt�
�ºº� éÉmé�ÌÆÉ té³Æ ÉÆ³ºmÆwD Ã�w Ì��mÆ�ºÆ�ÌÆ tq�wÆt� ÉwoÀ tq�wÆt� t�é³³ to}Æw�éwµÆqt é�É ���}wÆ�ºtÆ éÌÌ�o�qt é�É �ººº� Ão³³�tÆwmºÌÆ
ÉÆ³ºmÆwD Ã�w ºqt Ão³³�tÆwmºÌÆ mÆ�Éº�À Ìotq��Æwt�

Q½º}}º�À é�É �é�É³º�À Ó�tqt

Q½º}}º�À é�É ½é�É³º�À Ì�tqt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ ��mÆ�Æ�q �Ã Ãº�ºt½ÆÉ À��Ét Ãw�� �é�oÃéÌqowº�À ³�Ìéqº��t q� Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆwt éwÆ
º�Ì³oÉÆÉ º� Ì�tq �Ã té³Æt� Q½º}}º�À é�É ½é�É³º�À Ì�tqt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ ��mÆ�Æ�q �Ã Ãº�ºt½ÆÉ À��Ét Ãw�� Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆwt q� Ìotq��Æw
³�Ìéqº��t� º�Ì³oÉº�À Éºtqwºèoqº�� ÌÆ�qÆw LéwÆ½�otº�À Ì�tqt� éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� QÒþ× ÆH}Æ�tÆt é�É q�qé³ÆÉ "IXU�Q �º³³º�� º� X�[?�
"I[��E �º³³º�� º� X�[B é�É "MM��? �º³³º�� º� X�[E�

Qq�Ìµ Ó��}Æ�téqº��

�� X��B� q½Æ tq�Ìµ½�³ÉÆwt �Ã q½Æ Ó��}é�D é}}w�mÆÉ é }ÆwÃ�w�é�ÌÆ o�ºq éLéwÉ éÀwÆÆ�Æ�q �q½Æ ãZÆwÃ�w�é�ÌÆ K�ºq ×LéwÉ ×ÀwÆÆ�Æ�q¿�
Ã�w ��  wé�µ �éwwºt��� ���� q½Æ Ó��}é�D¸t Ó½éºw�é� �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt é�É Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw� Ì��tºtqº�À �Ã Q������
}ÆwÃ�w�é�ÌÆ o�ºqt �ãK�ºqt¿� toè·ÆÌq q� mÆtqº�À º� é��oé³ º�ÌwÆ�Æ�qt �mÆw é [��DÆéw }Æwº�É tqéwqº�À º� ÃºtÌé³ DÆéw X��?� N½Æ
ZÆwÃ�w�é�ÌÆ K�ºq ×LéwÉ ×ÀwÆÆ�Æ�q ÆH}ºwÆÉ éq q½Æ Æ�É �Ã X�[B� Lºq½ q½Æ Ãº�é³ éLéwÉ ºttoÆÉ º� q½Æ Ãºwtq zoéwqÆw �Ã X�[? º� Ì���ÆÌqº��
Lºq½�w� �éwwºt��¸t tÆwmºÌÆt Éowº�À X�[B�

�� X�[B� q½Æ Ó��}Æ�téqº�� Ó���ºqqÆÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt �q½Æ ãÓ��}Æ�téqº�� Ó���ºqqÆÆ¿� é�É q½Æ Ó��}é�D¸t
tq�Ìµ½�³ÉÆwt é}}w�mÆÉ é ³��À�qÆw� }ÆwÃ�w�é�ÌÆ ÆzoºqD }³é� �q½Æ ã���À�NÆw� ZÆwÃ�w�é�ÌÆ £zoºqD Z³é�¿� q� toÌÌÆÆÉ q½Æ ZÆwÃ�w�é�ÌÆ
K�ºq ×LéwÉ ×ÀwÆÆ�Æ�q� ×LéwÉt Àwé�qÆÉ q��w� �éwwºt�� o�ÉÆw q½Æ ���À�NÆw� ZÆwÃ�w�é�ÌÆ £zoºqD Z³é� Lº³³ èÆ Æéw�ÆÉ èétÆÉ �� q½Æ
Ó��}é�D¸t éqqéº��Æ�q Éowº�À é }ÆwÃ�w�é�ÌÆ }Æwº�É �Ã }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �ÆétowÆt t}ÆÌºÃºÆÉ èD q½Æ Ó��}Æ�téqº�� Ó���ºqqÆÆ�
�w� �éwwºt�� �éD Æ³ÆÌq q� ½émÆ éLéwÉt Æéw�ÆÉ o�ÉÆw q½Æ ���À�NÆw� ZÆwÃ�w�é�ÌÆ £zoºqD Z³é� tÆqq³ÆÉ º� Ìét½ é�É��w t½éwÆt �Ã Ó³étt Õ
Ó����� Qq�Ìµ� QÆÆ ��qÆ XU Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº�� ���w� �éwwºt��¸t tq�Ìµ Ì��}Æ�téqº�� }w�Àwé�t�

�Æq ��Ì��Æ ZÆw Q½éwÆ

N½Æ Ó��}é�D é}}³ºÆt q½Æ qL��Ì³étt �Æq½�É Ã�w Ìé³Ìo³éqº�À é�É }wÆtÆ�qº�À �Æq º�Ì��Æ }Æw t½éwÆ� N½Æ qL��Ì³étt �Æq½�É ºt é� Æéw�º�Àt
é³³�Ìéqº�� Ã�w�o³é q½éq ÉÆqÆw�º�Æt Æéw�º�Àt }Æw t½éwÆ Ã�w ÆéÌ½ Ì³étt �Ã Ì����� tq�Ìµ éÌÌ�wÉº�À q� ÉºmºÉÆ�Ét ÉÆÌ³éwÆÉ �w éÌÌo�o³éqÆÉ
é�É }éwqºÌº}éqº�� wºÀ½qt º� o�ÉºtqwºèoqÆÉ Æéw�º�Àt� K�ÉÆw q½ºt �Æq½�É=

�é� ��Ì��Æ Ãw�� Ì��qº�oº�À �}Æwéqº��t �ã�Æq º�Ì��Æ¿� ºt wÆÉoÌÆÉ èD q½Æ é��o�q �Ã ÉºmºÉÆ�Ét ÉÆÌ³éwÆÉ º� q½Æ ÌowwÆ�q }Æwº�É Ã�w
ÆéÌ½ Ì³étt �Ã tq�Ìµ é�É èD q½Æ Ì��qwéÌqoé³ é��o�q �Ã ÉºmºÉÆ�Ét q½éq �otq èÆ }éºÉ Ã�w q½Æ ÌowwÆ�q }Æwº�É�

�è� N½Æ wÆ�éº�º�À Æéw�º�Àt �ão�ÉºtqwºèoqÆÉ Æéw�º�Àt¿� éwÆ é³³�ÌéqÆÉ q� Ó����� Qq�Ìµ é�É Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ q� q½Æ ÆHqÆ�q
ÆéÌ½ tÆÌowºqD �éD t½éwÆ º� Æéw�º�Àt ét ºÃ é³³ q½Æ Æéw�º�Àt Ã�w q½Æ }Æwº�É ½éÉ èÆÆ� ÉºtqwºèoqÆÉ� N½Æ q�qé³ Æéw�º�Àt é³³�ÌéqÆÉ q�
ÆéÌ½ tÆÌowºqD ºt ÉÆqÆw�º�ÆÉ èD éÉÉº�À q�ÀÆq½Æw q½Æ é��o�q é³³�ÌéqÆÉ Ã�w ÉºmºÉÆ�Ét é�É q½Æ é��o�q é³³�ÌéqÆÉ Ã�w é
}éwqºÌº}éqº�� ÃÆéqowÆ�

�Ì� N½Æ q�qé³ Æéw�º�Àt é³³�ÌéqÆÉ q� ÆéÌ½ tÆÌowºqD ºt q½Æ� ÉºmºÉÆÉ èD q½Æ �o�èÆw �Ã �oqtqé�Éº�À t½éwÆt �Ã q½Æ tÆÌowºqD q� L½ºÌ½ q½Æ
Æéw�º�Àt éwÆ é³³�ÌéqÆÉ q� ÉÆqÆw�º�Æ q½Æ Æéw�º�Àt }Æw t½éwÆ Ã�w q½Æ tÆÌowºqD�

�É� ÕétºÌ é�É Éº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ }Æw t½éwÆ Ééqé éwÆ }wÆtÆ�qÆÉ Ã�w ÆéÌ½ Ì³étt �Ã Ì����� tq�Ìµ�

�� é}}³Dº�À q½Æ qL��Ì³étt �Æq½�É� q½Æ Ó��}é�D ÉÆqÆw�º�ÆÉ o�ÉºtqwºèoqÆÉ Æéw�º�Àt t½�o³É èÆ é³³�ÌéqÆÉ Æzoé³³D �� é }Æw t½éwÆ èétºt
èÆqLÆÆ� q½Æ Ó����� Qq�Ìµ é�É Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ ÉoÆ q� q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ }éwqºÌº}éqº�� wºÀ½qt �Ã q½Æ Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ �º�Æ��
q½Æ m�qº�À é�É Ì��mÆwtº�� wºÀ½qt� é�É q½Æ Ó��}é�D¸t ½ºtq�wD �Ã }éDº�À ÉºmºÉÆ�Ét Æzoé³³D �� é }Æw t½éwÆ èétºt �� q½Æ Ó����� Qq�Ìµ
é�É Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ�

K�ÉÆw q½Æ Ó��}é�D¸t ÌÆwqºÃºÌéqÆ �Ã º�Ì�w}�wéqº��� q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt �éD ÉÆÌ³éwÆ ÉºmºÉÆ�Ét �� Ó����� Qq�Ìµ Lºq½�oq ÉÆÌ³éwº�À
Æzoé³ �w é�D ÉºmºÉÆ�Ét �� q½Æ Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ� ��qLºq½tqé�Éº�À q½ºt }w�mºtº��� Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ ½ét m�qº�À é�É
Ì��mÆwtº�� wºÀ½qt q½éq é³³�L q½Æ Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ q� }éwqºÌº}éqÆ Æzoé³³D �� é }Æw t½éwÆ èétºt Lºq½ q½Æ Ó����� Qq�Ìµ�



MU

N½Æ Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ ºt Æ�qºq³ÆÉ q� X� m�qÆt }Æw t½éwÆ é�É q½Æ Ó����� Qq�Ìµ ºt Æ�qºq³ÆÉ q� ��Æ m�qÆ }Æw t½éwÆ Lºq½ wÆt}ÆÌq q�
ÆéÌ½ �éqqÆw q� èÆ m�qÆÉ o}�� èD q½Æ tq�Ìµ½�³ÉÆwt �Ã q½Æ Ó��}é�D� £HÌÆ}q ét �q½ÆwLºtÆ wÆzoºwÆÉ èD ³éL� q½Æ ½�³ÉÆwt �Ã q½Æ Ó³étt Õ
Ó����� Qq�Ìµ é�É Ó����� Qq�Ìµ m�qÆ q�ÀÆq½Æw ét é tº�À³Æ Ì³étt �� é³³ �éqqÆwt toè�ºqqÆÉ q� q½Æ Ó��}é�D¸t tq�Ìµ½�³ÉÆwt� º�Ì³oÉº�À
q½Æ Æ³ÆÌqº�� �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt� ×t é wÆto³q� q½Æ ½�³ÉÆwt �Ã q½Æ Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ Ì��qw�³ é}}w�Hº�éqÆ³D BI! �Ã q½Æ q�qé³
m�qº�À }�LÆw �Ã q½Æ tq�Ìµ½�³ÉÆwt �Ã q½Æ Ó��}é�D é�É Ì��qw�³ q½Æ Æ³ÆÌqº�� �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt� N½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt ½ét
ÉÆÌ³éwÆÉ� é�É q½Æ Ó��}é�D ½ét }éºÉ� ÉºmºÉÆ�Ét �� q½Æ Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ é�É Ó����� Qq�Ìµ é�É ÆéÌ½ Ì³étt �Ã Ì����� tq�Ìµ
½ét }éwqºÌº}éqÆÉ Æzoé³³D º� é³³ ÉºmºÉÆ�Ét ÉÆÌ³éwÆÉ èD q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt é�É }éºÉ èD q½Æ Ó��}é�D tº�ÌÆ [??Q�

N½Æ Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ Ì��mÆwtº�� wºÀ½qt é³³�L q½Æ Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ q� }éwqºÌº}éqÆ º� ÉºmºÉÆ�Ét Æzoé³³D Lºq½ q½Æ Ó�����
Qq�Ìµ� N½Æ Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ ºt Ì��mÆwqºè³Æ º�q� Ó����� Qq�Ìµ �� é ��Æ�Ã�w���Æ }Æw t½éwÆ èétºt éq é�D qº�Æ éq q½Æ �}qº�� �Ã q½Æ
½�³ÉÆw� ×ÌÌ�wÉº�À³D� q½Æ ½�³ÉÆwt �Ã q½Æ Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ Ìé� }éwqºÌº}éqÆ Æzoé³³D º� é�D ÉºmºÉÆ�Ét ÉÆÌ³éwÆÉ �� q½Æ Ó�����
Qq�Ìµ èD ÆHÆwÌºtº�À q½Æºw Ì��mÆwtº�� wºÀ½qt�

ÕétºÌ �Æq º�Ì��Æ }Æw t½éwÆ ÆHÌ³oÉÆt }�qÆ�qºé³ Ì����� t½éwÆt q½éq LÆwÆ Éº³oqºmÆ é�É ºt Ì��}oqÆÉ èD ÉºmºÉº�À �Æq º�Ì��Æ éméº³éè³Æ Ã�w
Ì����� tq�Ìµ½�³ÉÆwt èD q½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ �o�èÆw �Ã Ó����� é�É Ó³étt Õ Ó����� t½éwÆt �oqtqé�Éº�À� Òº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ }Æw
t½éwÆ Ã�w Ó����� Qq�Ìµ é�É Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ ÀºmÆt ÆÃÃÆÌq q� é³³ tÆÌowºqºÆt wÆ}wÆtÆ�qº�À }�qÆ�qºé³ Ì����� t½éwÆt q½éq LÆwÆ
Éº³oqºmÆ é�É �oqtqé�Éº�À Éowº�À q½Æ }Æwº�É� N½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q ½émÆ é�qº�Éº³oqºmÆ t½éwÆt�

TÆÌÆ�q³D ×É�}qÆÉ ×ÌÌ�o�qº�À Zw���o�ÌÆ�Æ�qt

��  ÆèwoéwD X�[B� q½Æ  º�é�Ìºé³ ×ÌÌ�o�qº�À Qqé�ÉéwÉt Õ�éwÉ �q½Æ ã ×QÕ¿� ºttoÆÉ ×ÌÌ�o�qº�À Qqé�ÉéwÉt K}ÉéqÆ �ã×QK¿� X�[B��X�
ãTÆÌ³éttºÃºÌéqº�� �Ã ÓÆwqéº� NéH £ÃÃÆÌqt Ãw�� ×ÌÌo�o³éqÆÉ ]q½Æw Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ��Ì��Æ�¿ L½ºÌ½ }w�mºÉÆt q½Æ �}qº�� q� wÆÌ³éttºÃD
tqwé�ÉÆÉ qéH ÆÃÃÆÌqt wÆto³qº�À Ãw�� q½Æ NéH Óoqt é�É ��èt ×Ìq �q½Æ ãNéH ×Ìq¿� Ãw�� éÌÌo�o³éqÆÉ �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ q�
wÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt� N½ºt tqé�ÉéwÉ ºt wÆzoºwÆÉ q� èÆ é}}³ºÆÉ Æºq½Æw º� q½Æ }Æwº�É �Ã éÉ�}qº�� �w wÆqw�t}ÆÌqºmÆ³D q� ÆéÌ½ }Æwº�É º� L½ºÌ½ q½Æ
Ì½é�ÀÆt º� q½Æ K�Q� ÃÆÉÆwé³ Ì�w}�wéqÆ º�Ì��Æ qéH wéqÆ }owtoé�q q� q½Æ NéH ×Ìq éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ� N½Æ �ÆL ÀoºÉé�ÌÆ Lét ÆÃÃÆÌqºmÆ Ã�w
ÃºtÌé³ DÆéwt èÆÀº��º�À éÃqÆw ÒÆÌÆ�èÆw [M� X�[B� º�Ì³oÉº�À º�qÆwº� }Æwº�Ét Lºq½º� q½�tÆ ÃºtÌé³ DÆéwt� N½Æ Ó��}é�D éÉ�}qÆÉ
×QK X�[B��X º� X�[? é�É wÆÌ�À�ºAÆÉ é Ìo�o³éqºmÆ ÆÃÃÆÌq éÉ·otq�Æ�q q� q½Æ �}Æ�º�À èé³é�ÌÆ �Ã wÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt º� X�[?� N½Æ
Ìo�o³éqºmÆ ÆÃÃÆÌq éÉ·otq�Æ�q º�ÌwÆétÆÉ wÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt èD "[?�E �º³³º���

��  ÆèwoéwD X�[I� q½Æ  ×QÕ ºttoÆÉ ×QK X�[I��X� ã�ÆétÆt¿ �q½Æ ã³ÆétÆ tqé�ÉéwÉ¿�� N½Æ ³ÆétÆ tqé�ÉéwÉ wÆzoºwÆt ³ÆttÆÆt q� wÆÌ�À�ºAÆ é
wºÀ½q �Ã otÆ éttÆq é�É é ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqD Ã�w mºwqoé³³D é³³ ³ÆétÆt ��q½Æw q½é� ³ÆétÆt �ÆÆqº�À q½Æ ÉÆÃº�ºqº�� �Ã é t½�wq�qÆw� ³ÆétÆ�� N½Æ �ÆL
ÀoºÉé�ÌÆ Lét ÆÃÃÆÌqºmÆ Ã�w ÃºtÌé³ DÆéwt èÆÀº��º�À éÃqÆw ÒÆÌÆ�èÆw [M� X�[B é�É º�qÆwº� }Æwº�Ét èÆÀº��º�À q½Æ Ã�³³�Lº�À ÃºtÌé³ DÆéw�
N½Æ Ó��}é�D éÉ�}qÆÉ q½Æ ³ÆétÆ tqé�ÉéwÉ º� X�[? otº�À q½Æ �}qº��é³ qwé�tºqº�� �Æq½�É� QÆÆ ��qÆ [� Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº�� �� q½Æ
Ó��}é�D¸t éÉ�}qº�� �Ã q½Æ ³ÆétÆ tqé�ÉéwÉ�

TÆÌÆ�q³D �ttoÆÉ ×ÌÌ�o�qº�À Zw���o�ÌÆ�Æ�qt

�� �o�Æ X�[I� q½Æ  ×QÕ ºttoÆÉ ×QK X�[I�[U� ã�ÆétowÆ�Æ�q �Ã ÓwÆÉºq ��ttÆt ��  º�é�Ìºé³ ��tqwo�Æ�qt�¿ L½ºÌ½ wÆzoºwÆt
�ÆétowÆ�Æ�q é�É wÆÌ�À�ºqº�� �Ã ÆH}ÆÌqÆÉ ÌwÆÉºq ³�ttÆt éq q½Æ }�º�q é ³�tt ºt }w�èéè³Æ q� �ÌÌow� wéq½Æw q½é� ÆH}ÆÌqÆÉ q� �ÌÌow� L½ºÌ½
Lº³³ ÀÆ�Æwé³³D wÆto³q º� Æéw³ºÆw wÆÌ�À�ºqº�� �Ã é³³�Lé�ÌÆt Ã�w ÌwÆÉºq ³�ttÆt� N½Æ �ÆL ÀoºÉé�ÌÆ ºt ÆÃÃÆÌqºmÆ Ã�w ÃºtÌé³ DÆéwt èÆÀº��º�À
éÃqÆw ÒÆÌÆ�èÆw [M� X�[?� º�Ì³oÉº�À º�qÆwº� }Æwº�Ét Lºq½º� q½�tÆ ÃºtÌé³ DÆéwt� N½Æ Ó��}é�D }³é�t q� éÉ�}q ×QK X�[I�[U º� q½Æ Ãºwtq
zoéwqÆw �Ã X�X� é�É É�Æt ��q ÆH}ÆÌq q½Æ º�}éÌq �Ã éÉ�}qº�� q� ½émÆ é �éqÆwºé³ º�}éÌq �� ºqt Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�

�� ÒÆÌÆ�èÆw X�[?� q½Æ  ×QÕ ºttoÆÉ ×QK X�[?�[X� ãQº�}³ºÃDº�À q½Æ ×ÌÌ�o�qº�À Ã�w ��Ì��Æ NéHÆt�¿ L½ºÌ½ Lº³³ tº�}³ºÃD q½Æ
éÌÌ�o�qº�À Ã�w º�Ì��Æ qéHÆt èD wÆ��mº�À ÌÆwqéº� ÆHÌÆ}qº��t q� q½Æ ÀÆ�Æwé³ }wº�Ìº}³Æt º� º�Ì��Æ qéH éÌÌ�o�qº�À é�É º�}w�mÆ Ì��tºtqÆ�q
é}}³ºÌéqº�� �Ã é�É tº�}³ºÃD �××Z Ã�w �q½Æw éwÆét �Ã º�Ì��Æ qéH éÌÌ�o�qº�À èD Ì³éwºÃDº�À é�É é�Æ�Éº�À ÆHºtqº�À ÀoºÉé�ÌÆ� N½Æ �ÆL
ÀoºÉé�ÌÆ ºt ÆÃÃÆÌqºmÆ Ã�w ÃºtÌé³ DÆéwt èÆÀº��º�À éÃqÆw ÒÆÌÆ�èÆw [M� X�X�� º�Ì³oÉº�À º�qÆwº� }Æwº�Ét Lºq½º� q½�tÆ ÃºtÌé³ DÆéwt� N½Æ
Ó��}é�D ºt ÌowwÆ�q³D Æmé³oéqº�À q½Æ º�}éÌq ×QK X�[?�[X Lº³³ ½émÆ �� ºqt Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�

X� ZºÆÉ���q Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Zéwq�Æwt½º}

N½Æ Ó��}é�D é�É N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D Ã�w�ÆÉ ZºÆÉ���q q� ÉºtqwºèoqÆ é�É �éwµÆq ���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆt }wº�éwº³D º� }�wqº��t
�Ã ��wq½ Óéw�³º�é é�É Q�oq½ Óéw�³º�é� N½Æ Ó��}é�D }w�mºÉÆt é }�wqº�� �Ã q½Æ ���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt q½éq ZºÆÉ���q
ÉºtqwºèoqÆt é�É �éwµÆqt q� ZºÆÉ���q éq Ì�tq é�É wÆÌÆºmÆt é ÃÆÆ Ã�w �é�éÀº�À ZºÆÉ���q¸t �}Æwéqº��t }owtoé�q q� é �é�éÀÆ�Æ�q
éÀwÆÆ�Æ�q� ×³³ qwé�téÌqº��t Lºq½ ZºÆÉ���q� º�Ì³oÉº�À q½Æ Ãº�é�Ìº�À éwwé�ÀÆ�Æ�qt ÉÆtÌwºèÆÉ èÆ³�L� éwÆ º�qÆwÌ��}é�D qwé�téÌqº��t é�É
éwÆ Æ³º�º�éqÆÉ º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�

���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq wÆ}wÆtÆ�qt q½Æ }�wqº�� �Ã ZºÆÉ���q �L�ÆÉ èD N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� L½ºÌ½ Lét XX�E! Ã�w é³³ }Æwº�Ét
}wÆtÆ�qÆÉ� ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq º�Ì��Æ �Ã "E�X �º³³º�� º� X�[?� "Q�B �º³³º�� º� X�[B é�É "I�U �º³³º�� º� X�[E ºt º�Ì³oÉÆÉ º� �Æq



MQ

º�Ì��Æ �� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã �}Æwéqº��t� �� éÉÉºqº��� q½Æ é��o�q �Ã Ì��t�³ºÉéqÆÉ �Æq º�Ì��Æ éqqwºèoqéè³Æ q�
è�q½ q½Æ Ó��}é�D é�É ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq éwÆ t½�L� �� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã �}Æwéqº��t� ���Ì��qw�³³º�À
º�qÆwÆtq ºt º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ ÆzoºqD tÆÌqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt é�É q�qé³ÆÉ "[�Q�X �º³³º�� �� ÒÆÌÆ�èÆw X?�
X�[? é�É "?E�� �º³³º�� �� ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B�

N½Æ Ó��}é�D ½ét éÀwÆÆÉ q� }w�mºÉÆ Ãº�é�Ìº�À q� ZºÆÉ���q o} q� "[���� �º³³º�� o�ÉÆw é� éÀwÆÆ�Æ�q q½éq ÆH}ºwÆt �� ÒÆÌÆ�èÆw U[�
X�X� Lºq½ éoq��éqºÌ ��Æ�DÆéw wÆ�ÆLé³ }Æwº�Ét o�³Ætt Æºq½Æw q½Æ Ó��}é�D �w ZºÆÉ���q }w�mºÉÆt [� ÉéDt¸ }wº�w LwºqqÆ� ��qºÌÆ �Ã
Ìé�ÌÆ³³éqº�� q� q½Æ �q½Æw }éwqD èÆÃ�wÆ é�D toÌ½ ��Æ�DÆéw wÆ�ÆLé³ }Æwº�É èÆÀº�t� ZºÆÉ���q }éDt q½Æ Ó��}é�D º�qÆwÆtq �� ºqt è�ww�Lº�Àt
éq q½Æ Ó��}é�D¸t émÆwéÀÆ ���q½³D Ì�tq �Ã è�ww�Lº�À� qéµº�À º�q� éÌÌ�o�q é³³ º�ÉÆèqÆÉ�Ætt �Ã q½Æ Ó��}é�D é�É ºqt Ì��t�³ºÉéqÆÉ
toètºÉºéwºÆt é�É ét ÉÆqÆw�º�ÆÉ ét �Ã q½Æ ³étq èotº�Ætt ÉéD �Ã ÆéÌ½ Ìé³Æ�Ééw ���q½� }³ot ��M!� N½ÆwÆ LÆwÆ �� é��o�qt �oqtqé�Éº�À
o�ÉÆw q½ºt éÀwÆÆ�Æ�q éq ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?�

ZºÆÉ���q ½ét éÀwÆÆÉ q� }w�mºÉÆ Ãº�é�Ìº�À q� q½Æ Ó��}é�D o} q� "X���� �º³³º�� o�ÉÆw é� éÀwÆÆ�Æ�q q½éq ÆH}ºwÆt ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�XX
Lºq½ éoq��éqºÌ ��Æ�DÆéw wÆ�ÆLé³ }Æwº�Ét o�³Ætt é ÉÆ�é�É Ã�w }éD�Æ�q �Ã é�D é��o�q è�ww�LÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D ºt �éÉÆ èD ZºÆÉ���q
}wº�w q� é�D toÌ½ qÆw�º�éqº�� ÉéqÆ� Õ�ww�Lº�Àt o�ÉÆw q½Æ wÆm�³mº�À ³�é� éÀwÆÆ�Æ�q èÆéw º�qÆwÆtq �� é ���q½³D èétºt éq é wéqÆ q½éq ºt q½Æ
émÆwéÀÆ wéqÆ Ã�w q½Æ ���q½ �� ×[�Z[�wéqÆÉ Ì���ÆwÌºé³ }é}Æw Lºq½ é U��ÉéD �éqowºqD� L½ºÌ½ Lét [�EQ! éq ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� ×t �Ã
ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� q½ÆwÆ Lét é èé³é�ÌÆ �oqtqé�Éº�À o�ÉÆw q½ºt éÀwÆÆ�Æ�q �Ã "[IU�U �º³³º��� L½ºÌ½ ½ét èÆÆ� Æ³º�º�éqÆÉ º� q½Æ
Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�

U� TÆ³éqÆÉ ZéwqD Nwé�téÌqº��t

The Coca-Cola Company

N½Æ Ó��}é�D¸t èotº�Ætt Ì��tºtqt }wº�éwº³D �Ã q½Æ }w�ÉoÌqº��� �éwµÆqº�À é�É Éºtqwºèoqº�� �Ã ���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆt �Ã
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� L½ºÌ½ ºt q½Æ t�³Æ �L�Æw �Ã q½Æ Ã�w�o³ét o�ÉÆw L½ºÌ½ q½Æ }wº�éwD Ì��}��Æ�qt �Ã ºqt t�Ãq Éwº�µ }w�ÉoÌqt�
Æºq½Æw Ì��ÌÆ�qwéqÆ �w tDwo}� éwÆ �é�oÃéÌqowÆÉ�

��  wé�µ �éwwºt��� ���� q½Æ Ó½éºw�é� �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt é�É Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw �Ã q½Æ Ó��}é�D� q�ÀÆq½Æw Lºq½ q½Æ qwotqÆÆt
�Ã ÌÆwqéº� qwotqt Ætqéè³ºt½ÆÉ Ã�w q½Æ èÆ�ÆÃºq �Ã ÌÆwqéº� wÆ³éqºmÆt �Ã q½Æ ³éqÆ ��  wé�µ �éwwºt��� �w�� Ì��qw�³ t½éwÆt wÆ}wÆtÆ�qº�À
é}}w�Hº�éqÆ³D BI! �Ã q½Æ q�qé³ m�qº�À }�LÆw �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ �oqtqé�Éº�À Ó����� Qq�Ìµ é�É Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ �� é
Ì��t�³ºÉéqÆÉ èétºt� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D �L�ÆÉ é}}w�Hº�éqÆ³D XE! �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³
�oqtqé�Éº�À Ó����� Qq�Ìµ é�É Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ �� é Ì��t�³ºÉéqÆÉ èétºt� wÆ}wÆtÆ�qº�À é}}w�Hº�éqÆ³D M! �Ã q½Æ q�qé³ m�qº�À
}�LÆw �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó����� Qq�Ìµ é�É Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ m�qº�À q�ÀÆq½Æw� ×t ³��À ét N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D ½�³Ét q½Æ
�o�èÆw �Ã t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ ºq ÌowwÆ�q³D �L�t� ºq ½ét q½Æ wºÀ½q q� ½émÆ ºqt ÉÆtºÀ�ÆÆ }w�}�tÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D Ã�w ���º�éqº�� q�
q½Æ Ó��}é�D¸t Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt� é�É ��  wé�µ �éwwºt��� ��� é�É q½Æ qwotqÆÆt �Ã q½Æ ��  wé�µ �éwwºt��� �w� Ãé�º³D qwotqt ÉÆtÌwºèÆÉ
éè�mÆ� ½émÆ éÀwÆÆÉ q� m�qÆ q½Æ t½éwÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ L½ºÌ½ q½ÆD Ì��qw�³ º� Ãém�w �Ã toÌ½ ÉÆtºÀ�ÆÆ�
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D É�Æt ��q �L� é�D t½éwÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ�

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ to��éwºAÆt q½Æ tºÀ�ºÃºÌé�q qwé�téÌqº��t èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D é�É N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B X�[E
ZéD�Æ�qt �éÉÆ èD q½Æ Ó��}é�D q� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D Ã�w=
Ó��ÌÆ�qwéqÆ� tDwo}� tLÆÆqÆ�Æw é�É �q½Æw }owÌ½étÆt "[�[BE�BB? "[�[BB�B[B " [��BM�B?B
Óotq��Æw �éwµÆqº�À }w�Àwé�t [QQ�?Q? [QM��[? [U?�MQX
Ó�³É Éwº�µ Æzoº}�Æ�q }éwqt XB�X�? U���IM XM�UB[
Õwé�É º�mÆtq�Æ�q }w�Àwé�t [U�XII ?��IU B�MBX
�³éÌWéo Éºtqwºèoqº�� éÀwÆÆ�Æ�q Ì��tºÉÆwéqº�� � � [M�M?B

ZéD�Æ�qt �éÉÆ èD N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D q� q½Æ Ó��}é�D Ã�w=
�éwµÆqº�À Ão�Éº�À to}}�wq }éD�Æ�qt " ?B��[U " BI�QBU " BU�[EE
 �o�qéº� ÉÆ³ºmÆwD é�É Æzoº}�Æ�q wÆ}éºw ÃÆÆt Q[�E[Q Q���XU UM�UUM
ZwÆtÆ�ÌÆ �éwµÆqº�À Ão�Éº�À to}}�wq �� q½Æ Ó��}é�D¸t èÆ½é³Ã B���X B�U[[ Q�BQU
 éÌº³ºqéqº�À q½Æ Éºtqwºèoqº�� �Ã ÌÆwqéº� èwé�Ét é�É }éÌµéÀÆt q� �q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt M��I? ?�IBU [��QEQ
Ó�³É Éwº�µ Æzoº}�Æ�q � U�EB? B�Q��
�ÆÀéÌD  éÌº³ºqºÆt ÓwÆÉºq �ÆHÌ³oÉº�À }�wqº�� wÆ³éqÆÉ q���èº³Æ� ×³éèé�é ÃéÌº³ºqD� � [�UX� U��IQE
Ó��mÆwtº�� �Ã è�qq³º�À éÀwÆÆ�Æ�qt � � ?[�QM�
Z�wqº�� �Ã �ÆÀéÌD  éÌº³ºqºÆt ÓwÆÉºq wÆ³éqÆÉ q���èº³Æ� ×³éèé�é ÃéÌº³ºqD � � [X�UIQ



MM

�� ]Ìq�èÆw X�[E� q½Æ Ó��}é�D Ì��}³ÆqÆÉ é �o³qº�DÆéw tÆwºÆt �Ã qwé�téÌqº��t Lºq½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� ÓÓT é�É Ó�Ìé�Ó�³é
Õ�qq³º�À Ó��}é�D K�ºqÆÉ� ��Ì�� é� º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q è�qq³Æw q½éq ºt o�wÆ³éqÆÉ q� q½Æ Ó��}é�D� q� tºÀ�ºÃºÌé�q³D ÆH}é�É q½Æ Ó��}é�D¸t
Éºtqwºèoqº�� é�É �é�oÃéÌqowº�À �}Æwéqº��t �q½Æ ãQDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº��¿�� N½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº�� º�Ì³oÉÆÉ q½Æ éÌzoºtºqº�� é�É
ÆHÌ½é�ÀÆ �Ã wºÀ½qt q� tÆwmÆ Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt é�É wÆ³éqÆÉ Éºtqwºèoqº�� éttÆqt� ét LÆ³³ ét q½Æ éÌzoºtºqº�� é�É ÆHÌ½é�ÀÆ �Ã wÆÀº��é³
�é�oÃéÌqowº�À ÃéÌº³ºqºÆt é�É wÆ³éqÆÉ �é�oÃéÌqowº�À éttÆqt�

�� X�[E� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D éÀwÆÆÉ q� }w�mºÉÆ q½Æ Ó��}é�D é ÃÆÆ q� Ì��}Æ�téqÆ q½Æ Ó��}é�D Ã�w q½Æ �Æq ÆÌ����ºÌ º�}éÌq �Ã
Ì½é�ÀÆt �éÉÆ èD N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D q� q½Æ éoq½�wºAÆÉ }wºÌº�À �� té³Æt �Ã Ì�mÆwÆÉ èÆmÆwéÀÆt }w�ÉoÌÆÉ éq ÌÆwqéº� �é�oÃéÌqowº�À
ÃéÌº³ºqºÆt �L�ÆÉ èD Ó��}é�D �q½Æ ã�ÆÀéÌD  éÌº³ºqºÆt ÓwÆÉºq¿�� N½Æ Ó��}é�D º��ÆÉºéqÆ³D wÆÌ�À�ºAÆÉ q½Æ }�wqº�� �Ã q½Æ �ÆÀéÌD
 éÌº³ºqºÆt ÓwÆÉºq é}}³ºÌéè³Æ q� é wÆÀº��é³ �é�oÃéÌqowº�À ÃéÌº³ºqD º���èº³Æ� ×³éèé�é L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D qwé�tÃÆwwÆÉ q� ÓÓT º�
]Ìq�èÆw X�[E� é�É q½Æ wÆ�éº�º�À èé³é�ÌÆ �Ã q½Æ �ÆÀéÌD  éÌº³ºqºÆt ÓwÆÉºq Lº³³ èÆ é��wqºAÆÉ ét é wÆÉoÌqº�� q� Ì�tq �Ã té³Æt �mÆw é }Æwº�É
�Ã Q� DÆéwt� N½Æ }�wqº�� �Ã q½Æ ÉÆÃÆwwÆÉ ³ºéèº³ºqD q½éq ºt ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ é��wqºAÆÉ º� q½Æ �ÆHq [X ���q½t ºt Ì³éttºÃºÆÉ ét ÌowwÆ�q�

×ÉÉºqº��é³³D� º� X�[E� q½Æ Ó��}é�D �éÉÆ é }éD�Æ�q �Ã "[M�I �º³³º�� q� �èqéº� q½Æ wºÀ½qt q� �éwµÆq� }w���qÆ� ÉºtqwºèoqÆ é�É tÆ³³
À³éÌWéo mºqé�º�LéqÆw� À³éÌWéo t�éwqLéqÆw é�É À³éÌWéo mºqé�º�LéqÆw AÆw� Éw�}t º� ÌÆwqéº� ÀÆ�Àwé}½ºÌ qÆwwºq�wºÆt º�Ì³oÉº�À q½Æ ÒºtqwºÌq
�Ã Ó�³o�èºé é�É }�wqº��t �Ã ÒÆ³éLéwÆ��éwD³é�É é�É IºwÀº�ºé� }owtoé�q q� é� éÀwÆÆ�Æ�q Æ�qÆwÆÉ º�q� èD q½Æ Ó��}é�D�
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É ÓÓT� N½ºt }éD�Æ�q wÆ}wÆtÆ�qÆÉ é }�wqº�� �Ã q½Æ q�qé³ }éD�Æ�q �éÉÆ èD N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D q�
qÆw�º�éqÆ é Éºtqwºèoqº�� éwwé�ÀÆ�Æ�q Lºq½ é }wº�w Éºtqwºèoq�w º� q½ºt qÆwwºq�wD�

Coca-Cola Refreshments USA, Inc.

N½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É ÓÓT Æ�qÆwÆÉ º�q� q½Æ ÓÕ× ���éwÌ½ U[� X�[E� Zowtoé�q q� q½Æ ÓÕ×� q½Æ Ó��}é�D ºt
wÆzoºwÆÉ q� �éµÆ zoéwqÆw³D toè�è�qq³º�À }éD�Æ�qt q� ÓÓT �� é Ì��qº�oº�À èétºt º� ÆHÌ½é�ÀÆ Ã�w q½Æ Àwé�q �Ã ÆHÌ³otºmÆ wºÀ½qt q�
ÉºtqwºèoqÆ� }w���qÆ� �éwµÆq é�É tÆ³³ q½Æ éoq½�wºAÆÉ èwé�Ét �Ã N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É wÆ³éqÆÉ }w�ÉoÌqt º� Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt
q½Æ Ó��}é�D éÌzoºwÆÉ Ãw�� ÓÓT ét }éwq �Ã q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº��� èoq ÆHÌ³oÉº�À qÆwwºq�wºÆt q½Æ Ó��}é�D éÌzoºwÆÉ º� é�
ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº��� N½ÆtÆ toè�è�qq³º�À }éD�Æ�qt éwÆ èétÆÉ �� Àw�tt }w�Ãºq ÉÆwºmÆÉ Ãw�� té³Æt �Ã ÌÆwqéº� èÆmÆwéÀÆt é�É èÆmÆwéÀÆ
}w�ÉoÌqt q½éq éwÆ t�³É o�ÉÆw q½Æ té�Æ qwéÉÆ�éwµt q½éq ºÉÆ�qºÃD é Ì�mÆwÆÉ èÆmÆwéÀÆ� èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌq �w ÌÆwqéº� Ìw�tt�³ºÌÆ�tÆÉ èwé�Ét�

Qoè�è�qq³º�À }éD�Æ�qt q� ÓÓT LÆwÆ "XE�X �º³³º�� º� X�[?� "XQ�E �º³³º�� º� X�[B é�É "[I�E �º³³º�� º� X�[E� N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ
to��éwºAÆt q½Æ ³ºéèº³ºqD wÆÌ�wÉÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D q� wÆÃ³ÆÌq q½Æ Ætqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ �Ã Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� wÆ³éqÆÉ q� ÃoqowÆ
toè�è�qq³º�À }éD�Æ�qt q� ÓÓT=

(in thousands) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
ÓowwÆ�q }�wqº�� �Ã éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� " Q[��BE " UX�??U
���ÌowwÆ�q }�wqº�� �Ã éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� Q�M�M?E UQ?�?�M
N�qé³ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� " QQI�IBQ " UBX�B?B

K}�� q½Æ Ì��mÆwtº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q½Æ��ÆHºtqº�À è�qq³º�À éÀwÆÆ�Æ�qt º� X�[E }owtoé�q q� q½Æ ÓÕ×� q½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆÉ é ÃÆÆ
Ãw�� ÓÓT �q½Æ ãNÆwwºq�wD Ó��mÆwtº��  ÆÆ¿�� N½Æ NÆwwºq�wD Ó��mÆwtº��  ÆÆ Lét Æzoºmé³Æ�q q� ��M qº�Æt q½Æ £Õ�NÒ× q½Æ Ó��}é�D é�É
ºqt toètºÉºéwºÆt ÀÆ�ÆwéqÆÉ Éowº�À q½Æ [X����q½ }Æwº�É Æ�ÉÆÉ �é�oéwD [� X�[E Ãw�� té³Æt º� q½Æ Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt q½Æ Ó��}é�D
tÆwmÆÉ }wº�w q� q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº�� �Ã ÌÆwqéº� èÆmÆwéÀÆt �L�ÆÉ èD �w ³ºÌÆ�tÆÉ q� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D �w���tqÆw £�ÆwÀD
Ó��}é�D �� L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D é�É ºqt toètºÉºéwºÆt }éD� é�É N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D wÆÌÆºmÆt� é ÃéÌº³ºqéqº�� ÃÆÆ� N½Æ NÆwwºq�wD
Ó��mÆwtº��  ÆÆ Lét wÆÌ�wÉÆÉ ét é ÉÆÃÆwwÆÉ ³ºéèº³ºqD é�É Lº³³ èÆ é��wqºAÆÉ ét é wÆÉoÌqº�� q� Ì�tq �Ã té³Æt �mÆw é }Æwº�É �Ã Q� DÆéwt� N½Æ
}�wqº�� �Ã q½Æ ÉÆÃÆwwÆÉ ³ºéèº³ºqD q½éq ºt ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ é��wqºAÆÉ º� q½Æ �ÆHq [X ���q½t ºt Ì³éttºÃºÆÉ ét ÌowwÆ�q�

N½Æ Ó��}é�D }wÆmº�ot³D ½éÉ é }w�ÉoÌqº�� éwwé�ÀÆ�Æ�q Lºq½ ÓÓT q� èoD é�É tÆ³³ Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt éq Ì�tq é�É qwé�t}�wqÆÉ }w�ÉoÌqt
Ã�w ÓÓT q� q½Æ Ó��}é�D¸t é�É �q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt¸ ³�Ìéqº��t�  �³³�Lº�À q½Æ Ì��}³Æqº�� �Ã q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº�� º�
]Ìq�èÆw X�[E� q½Æ Ó��}é�D �� ³��ÀÆw qwé�téÌqt Lºq½ ÓÓT �q½Æw q½é� �éµº�À zoéwqÆw³D toè�è�qq³º�À }éD�Æ�qt� Òowº�À X�[E� q½Æ
Ó��}é�D ½éÉ }owÌ½étÆt Ãw�� ÓÓT �Ã "[[Q�? �º³³º��� Àw�tt té³Æt q� ÓÓT �Ã "EI�E �º³³º�� é�É té³Æt q� ÓÓT Ã�w qwé�t}�wqº�À ÓÓT¸t
}w�ÉoÌq �Ã "X�� �º³³º���

Southeastern Container (“Southeastern”)

N½Æ Ó��}é�D ºt é t½éwÆ½�³ÉÆw �Ã Q�oq½ÆétqÆw�� é }³étqºÌ è�qq³Æ �é�oÃéÌqowº�À Ì��}ÆwéqºmÆ� N½Æ Ó��}é�D éÌÌ�o�qt Ã�w Q�oq½ÆétqÆw� ét
é� ÆzoºqD �Æq½�É º�mÆtq�Æ�q� N½Æ Ó��}é�D¸t º�mÆtq�Æ�q º� Q�oq½ÆétqÆw�� L½ºÌ½ Lét Ì³éttºÃºÆÉ ét �q½Æw éttÆqt º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ
èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt� Lét "XU�X �º³³º�� ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É "XU�I �º³³º�� ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B�



MI

�� X�[E� ÓÓT wÆÉºtqwºèoqÆÉ é }�wqº�� �Ã ºqt º�mÆtq�Æ�q º� Q�oq½ÆétqÆw�� ×t é wÆto³q �Ã q½ºt wÆÉºtqwºèoqº��� q½Æ Ó��}é�D º�ÌwÆétÆÉ ºqt
º�mÆtq�Æ�q º� Q�oq½ÆétqÆw� èD "I�� �º³³º��� L½ºÌ½ Lét wÆÌ�wÉÆÉ ét º�Ì��Æ º� �q½Æw ÆH}Æ�tÆ� �Æq º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³
tqéqÆ�Æ�qt�

South Atlantic Canners, Inc. (“SAC”)

N½Æ Ó��}é�D ºt é t½éwÆ½�³ÉÆw �Ã Q×Ó� é �é�oÃéÌqowº�À Ì��}ÆwéqºmÆ º� Õºt½�}mº³³Æ� Q�oq½ Óéw�³º�é� ×³³ �Ã Q×Ó¸t t½éwÆ½�³ÉÆwt éwÆ
Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt é�É ÆéÌ½ ½ét Æzoé³ m�qº�À wºÀ½qt� N½Æ Ó��}é�D éÌÌ�o�qt Ã�w Q×Ó ét é� ÆzoºqD �Æq½�É º�mÆtq�Æ�q� N½Æ Ó��}é�D¸t
º�mÆtq�Æ�q º� Q×Ó� L½ºÌ½ Lét Ì³éttºÃºÆÉ ét �q½Æw éttÆqt º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt� Lét "B�X �º³³º�� ét �Ã è�q½ ÒÆÌÆ�èÆw X?�
X�[? é�É ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B�

N½Æ Ó��}é�D wÆÌÆºmÆt é ÃÆÆ Ã�w �é�éÀº�À q½Æ ÉéD�q��ÉéD �}Æwéqº��t �Ã Q×Ó }owtoé�q q� é �é�éÀÆ�Æ�q éÀwÆÆ�Æ�q� Zw�ÌÆÆÉt Ãw��
�é�éÀÆ�Æ�q ÃÆÆt wÆÌÆºmÆÉ Ãw�� Q×Ó LÆwÆ "?�[ �º³³º�� º� X�[?� "?�� �º³³º�� º� X�[B é�É "?�[ �º³³º�� º� X�[E�

Coca-Cola Bottlers’ Sales & Services Company, LLC (“CCBSS”)

×³��À Lºq½ �q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt é�É Óé�éÉé� q½Æ Ó��}é�D ºt é �Æ�èÆw �Ã ÓÓÕQQ� é Ì��}é�D Ã�w�ÆÉ q�
}w�mºÉÆ ÌÆwqéº� }w�ÌowÆ�Æ�q é�É �q½Æw tÆwmºÌÆt Lºq½ q½Æ º�qÆ�qº�� �Ã Æ�½é�Ìº�À q½Æ ÆÃÃºÌºÆ�ÌD é�É Ì��}ÆqºqºmÆ�Ætt �Ã q½Æ Ó�Ìé�Ó�³é
è�qq³º�À tDtqÆ�� N½Æ Ó��}é�D éÌÌ�o�qt Ã�w ÓÓÕQQ ét é� ÆzoºqD �Æq½�É º�mÆtq�Æ�q é�É ºqt º�mÆtq�Æ�q º� ÓÓÕQQ ºt ��q �éqÆwºé³�

ÓÓÕQQ �ÆÀ�qºéqÆt q½Æ }w�ÌowÆ�Æ�q Ã�w q½Æ �é·�wºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t wéL �éqÆwºé³t� ÆHÌ³oÉº�À Ì��ÌÆ�qwéqÆ� é�É q½Æ Ó��}é�D
wÆÌÆºmÆt é wÆèéqÆ Ãw�� ÓÓÕQQ Ã�w q½Æ }owÌ½étÆ �Ã q½ÆtÆ wéL �éqÆwºé³t� N½Æ Ó��}é�D ½éÉ wÆèéqÆt ÉoÆ Ãw�� ÓÓÕQQ �Ã "[��� �º³³º��
�� ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É "[��Q �º³³º�� �� ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B� L½ºÌ½ LÆwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét éÌÌ�o�qt wÆÌÆºméè³Æ� �q½Æw º� q½Æ
Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt�

�� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D }éDt é� éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÃÆÆ q� ÓÓÕQQ Ã�w ºqt tÆwmºÌÆt� N½Æ Ó��}é�D º�ÌowwÆÉ éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÃÆÆt q� ÓÓÕQQ
�Ã "X�U �º³³º�� º� X�[?� "X�B �º³³º�� º� X�[B é�É "X�U �º³³º�� º� X�[E� L½ºÌ½ LÆwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét QÒþ× ÆH}Æ�tÆt º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ
tqéqÆ�Æ�qt �Ã �}Æwéqº��t�

CONA Services LLC (“CONA”)

N½Æ Ó��}é�D ºt é �Æ�èÆw �Ã Ó]�×� é� Æ�qºqD Ã�w�ÆÉ Lºq½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É ÌÆwqéº� �q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt q� }w�mºÉÆ
èotº�Ætt }w�ÌÆtt é�É º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD tÆwmºÌÆt q� ºqt �Æ�èÆwt� N½Æ Ó��}é�D éÌÌ�o�qt Ã�w Ó]�× ét é� ÆzoºqD �Æq½�É
º�mÆtq�Æ�q� N½Æ Ó��}é�D¸t º�mÆtq�Æ�q º� Ó]�×� L½ºÌ½ Lét Ì³éttºÃºÆÉ ét �q½Æw éttÆqt º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt� Lét
"[��M �º³³º�� ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É "B�� �º³³º�� ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B�

Zowtoé�q q� é� é�Æ�ÉÆÉ é�É wÆtqéqÆÉ �étqÆw tÆwmºÌÆt éÀwÆÆ�Æ�q Lºq½ Ó]�×� q½Æ Ó��}é�D ºt éoq½�wºAÆÉ q� otÆ q½Æ Ó�µÆ ]�Æ ��wq½
×�ÆwºÌé tDtqÆ� �q½Æ ãÓ]�× QDtqÆ�¿�� é o�ºÃ�w� º�Ã�w�éqº�� qÆÌ½��³�ÀD tDtqÆ� ÉÆmÆ³�}ÆÉ q� }w���qÆ �}Æwéqº��é³ ÆÃÃºÌºÆ�ÌD é�É
o�ºÃ�w�ºqD é���À ��wq½ ×�ÆwºÌé� Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt� �� ÆHÌ½é�ÀÆ Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t wºÀ½qt q� otÆ q½Æ Ó]�× QDtqÆ� é�É wÆÌÆºmÆ
Ó]�×�wÆ³éqÆÉ tÆwmºÌÆt� ºq ºt Ì½éwÀÆÉ tÆwmºÌÆ ÃÆÆt èD Ó]�×� N½Æ Ó��}é�D º�ÌowwÆÉ Ó]�× tÆwmºÌÆ ÃÆÆt �Ã "XX�X �º³³º�� º� X�[?�
"X[�M �º³³º�� º� X�[B é�É "[X�I �º³³º�� º� X�[E�

Related Party Leases

N½Æ Ó��}é�D ³ÆétÆt ºqt ½ÆéÉzoéwqÆwt �ÃÃºÌÆ ÃéÌº³ºqD é�É é� éÉ·éÌÆ�q �ÃÃºÌÆ ÃéÌº³ºqD º� Ó½éw³�qqÆ� ��wq½ Óéw�³º�é Ãw�� ÕÆéÌ��
��mÆtq�Æ�q Ó�w}�wéqº��� �Ã L½ºÌ½ ��  wé�µ �éwwºt��� ���� Ó½éºw�é� �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt é�É Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw �Ã q½Æ
Ó��}é�D� ºt q½Æ �é·�wºqD tq�Ìµ½�³ÉÆw é�É��wÀé� �� £mÆwÆqq� QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q é�É é ÉºwÆÌq�w �Ã q½Æ Ó��}é�D� ºt é �º��wºqD
tq�Ìµ½�³ÉÆw� N½Æ é��oé³ èétÆ wÆ�q q½Æ Ó��}é�D ºt �è³ºÀéqÆÉ q� }éD o�ÉÆw q½ºt ³ÆétÆ éÀwÆÆ�Æ�q ºt toè·ÆÌq q� éÉ·otq�Æ�q Ã�w º�ÌwÆétÆt º�
q½Æ Ó��to�Æw ZwºÌÆ ��ÉÆH �q½Æ ãÓZ�¿� é�É q½Æ ³ÆétÆ ÆH}ºwÆt �� ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�X[� N½Æ }wº�Ìº}é³ èé³é�ÌÆ �oqtqé�Éº�À o�ÉÆw q½ºt ³ÆétÆ
Lét "I�B �º³³º�� �� ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É "?�? �º³³º�� �� ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B�

N½Æ �º�º�o� é�É Ì��qº�ÀÆ�q wÆ�qé³ }éD�Æ�qt wÆ³éqÆÉ q� q½ºt ³ÆétÆ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B X�[E
�º�º�o� wÆ�qé³ }éD�Æ�qt " U�M[� " U�M[[ " U�M�?
Ó��qº�ÀÆ�q wÆ�qé³ }éD�Æ�qt [��[M ?XE BEE
N�qé³ wÆ�qé³ }éD�Æ�qt " Q�MXM " Q�QUB " Q�UBI



ME

N½Æ Ì��qº�ÀÆ�q wÆ�qé³ }éD�Æ�qt º� X�[?� X�[B é�É X�[E LÆwÆ é wÆto³q �Ã Ì½é�ÀÆt º� q½Æ ÓZ�� ��ÌwÆétÆt �w ÉÆÌwÆétÆt º� ³ÆétÆ }éD�Æ�qt
q½éq wÆto³q Ãw�� Ì½é�ÀÆt º� q½Æ ÓZ� LÆwÆ wÆÌ�wÉÆÉ ét éÉ·otq�Æ�qt q� º�qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ� �Æq �� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã
�}Æwéqº��t�

QoètÆzoÆ�q q� q½Æ Æ�É �Ã q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw� q½Æ Ó��}é�D Æ�qÆwÆÉ º�q� é ³ÆétÆ éÀwÆÆ�Æ�q Lºq½ ÕÆéÌ�� ��mÆtq�Æ�q Ó�w}�wéqº�� q� Ì��qº�oÆ
q� ³ÆétÆ ºqt ½ÆéÉzoéwqÆwt �ÃÃºÌÆ ÃéÌº³ºqD é�É é� éÉ·éÌÆ�q �ÃÃºÌÆ ÃéÌº³ºqD º� Ó½éw³�qqÆ� ��wq½ Óéw�³º�é� N½Æ �ÆL ³ÆétÆ ÆH}ºwÆt ��
ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�X? é�É ºt ��q toè·ÆÌq q� éÉ·otq�Æ�q Ã�w º�ÌwÆétÆt º� q½Æ ÓZ�� QÆÆ ��qÆ [� Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº���

N½Æ Ó��}é�D ³ÆétÆt q½Æ Q�DÉÆw Zw�ÉoÌqº�� ÓÆ�qÆw é�É é� éÉ·éÌÆ�q té³Æt ÃéÌº³ºqD º� Ó½éw³�qqÆ� ��wq½ Óéw�³º�é Ãw�� �éwwºt�� �º�ºqÆÉ
Zéwq�Æwt½º} ]�Æ� L½ºÌ½ ºt ÉºwÆÌq³D é�É º�ÉºwÆÌq³D �L�ÆÉ èD qwotqt �Ã L½ºÌ½ ��  wé�µ �éwwºt��� ���� é�É QoÆ ×��Æ ��GÆ³³t� é ÉºwÆÌq�w �Ã
q½Æ Ó��}é�D� éwÆ qwotqÆÆt é�É èÆ�ÆÃºÌºéwºÆt é�É �Ã L½ºÌ½��wÀé� �� £mÆwÆqq ºt é }Æw�ºttºè³Æ� ÉºtÌwÆqº��éwD èÆ�ÆÃºÌºéwD� N½Æ é��oé³
èétÆ wÆ�q q½Æ Ó��}é�D ºt �è³ºÀéqÆÉ q� }éD o�ÉÆw q½ºt ³ÆétÆ éÀwÆÆ�Æ�q ºt toè·ÆÌq q� é� éÉ·otq�Æ�q Ã�w é� º�Ã³éqº�� ÃéÌq�w é�É q½Æ ³ÆétÆ
ÆH}ºwÆt �� ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�X��

N½Æ }wº�Ìº}é³ èé³é�ÌÆ �oqtqé�Éº�À o�ÉÆw q½ºt ³ÆétÆ Lét "Q�U �º³³º�� �� ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É "B�[ �º³³º�� �� ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B�
N½Æ é��oé³ èétÆ wÆ�q q½Æ Ó��}é�D ºt �è³ºÀéqÆÉ q� }éD o�ÉÆw q½Æ ³ÆétÆ ºt toè·ÆÌq q� é� éÉ·otq�Æ�q Ã�w é� º�Ã³éqº�� ÃéÌq�w� TÆ�qé³
}éD�Æ�qt wÆ³éqÆÉ q� q½ºt ³ÆétÆ LÆwÆ "Q�Q �º³³º�� º� X�[?� "Q�X �º³³º�� º� X�[B é�É "Q�[ �º³³º�� º� X�[E�

Q� TÆmÆ�oÆ TÆÌ�À�ºqº��

N½Æ Ó��}é�D �ÃÃÆwt é wé�ÀÆ �Ã ���é³Ì�½�³ºÌ èÆmÆwéÀÆ }w�ÉoÌqt é�É Ã³ém�wt ÉÆtºÀ�ÆÉ q� �ÆÆq q½Æ ÉÆ�é�Ét �Ã ºqt Ì��to�Æwt� º�Ì³oÉº�À
è�q½ t}éwµ³º�À é�É tqº³³ èÆmÆwéÀÆt� Q}éwµ³º�À èÆmÆwéÀÆt éwÆ Ìéwè��éqÆÉ èÆmÆwéÀÆt é�É q½Æ Ó��}é�D¸t }wº�Ìº}é³ t}éwµ³º�À èÆmÆwéÀÆ ºt
Ó�Ìé�Ó�³é� Qqº³³ èÆmÆwéÀÆt º�Ì³oÉÆ Æ�ÆwÀD }w�ÉoÌqt é�É ���Ìéwè��éqÆÉ èÆmÆwéÀÆt toÌ½ ét è�qq³ÆÉ LéqÆw� qÆé� wÆéÉD q� Éwº�µ Ì�ÃÃÆÆ�
Æ�½é�ÌÆÉ LéqÆw� ·oºÌÆt é�É t}�wqt Éwº�µt�

N½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt éwÆ t�³É é�É ÉºtqwºèoqÆÉ º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt q½w�oÀ½ méwº�ot Ì½é��Æ³t� L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆ tÆ³³º�À ÉºwÆÌq³D q� wÆqéº³
tq�wÆt é�É �q½Æw �oq³Æqt toÌ½ ét Ã��É �éwµÆqt� º�tqºqoqº��é³ éÌÌ�o�qt é�É mÆ�Éº�À �éÌ½º�Æ �oq³Æqt� N½Æ Ó��}é�D qD}ºÌé³³D Ì�³³ÆÌqt
}éD�Æ�q Ãw�� Ìotq��Æwt Lºq½º� U� ÉéDt Ãw�� q½Æ ÉéqÆ �Ã té³Æ�

N½Æ Ó��}é�D¸t té³Æt éwÆ ÉºmºÉÆÉ º�q� qL� �éº� ÌéqÆÀ�wºÆt= �º� è�qq³Æ�Ìé� té³Æt é�É �ºº� �q½Æw té³Æt� Õ�qq³Æ�Ìé� té³Æt º�Ì³oÉÆ }w�ÉoÌqt
}éÌµéÀÆÉ }wº�éwº³D º� }³étqºÌ è�qq³Æt é�É é³o�º�o� Ìé�t� Õ�qq³Æ�Ìé� �Æq }wºÌº�À ºt èétÆÉ �� q½Æ º�m�ºÌÆ }wºÌÆ Ì½éwÀÆÉ q� Ìotq��Æwt
wÆÉoÌÆÉ èD é�D }w���qº��é³ é³³�Lé�ÌÆt� Õ�qq³Æ�Ìé� �Æq }wºÌº�À }Æw o�ºq ºt º�}éÌqÆÉ èD q½Æ }wºÌÆ Ì½éwÀÆÉ }Æw }éÌµéÀÆ� q½Æ té³Æt m�³o�Æ
ÀÆ�ÆwéqÆÉ Ã�w ÆéÌ½ }éÌµéÀÆ é�É q½Æ Ì½é��Æ³t º� L½ºÌ½ q½�tÆ }éÌµéÀÆt éwÆ t�³É� ]q½Æw té³Æt º�Ì³oÉÆ té³Æt q� �q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt�
ã}�tq��ºH¿ }w�ÉoÌqt� qwé�t}�wqéqº�� wÆmÆ�oÆ é�É Æzoº}�Æ�q �éº�qÆ�é�ÌÆ wÆmÆ�oÆ� Z�tq��ºH }w�ÉoÌqt éwÆ Éºt}Æ�tÆÉ q½w�oÀ½ Æzoº}�Æ�q
q½éq �ºHÆt Ã�o�qéº� tDwo}t Lºq½ Ìéwè��éqÆÉ �w tqº³³ LéqÆw� Æ�éè³º�À Ã�o�qéº� wÆqéº³Æwt q� tÆ³³ Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt q� Ì��to�Æwt º� Ìo}t �w
À³éttÆt�

N½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qwéÌqt éwÆ ÉÆwºmÆÉ Ãw�� Ìotq��Æw �wÉÆwt� º�Ì³oÉº�À Ìotq��Æw té³Æt º�ÌÆ�qºmÆt� ÀÆ�ÆwéqÆÉ q½w�oÀ½ é� �wÉÆw
}w�ÌÆttº�À é�É wÆ}³Æ�ºt½�Æ�q ��ÉÆ³� �Æ�Æwé³³D� q½Æ Ó��}é�D¸t tÆwmºÌÆ Ì��qwéÌqt é�É Ì��qwéÌqt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ ÉÆ³ºmÆwD �Ã t}ÆÌºÃºÌé³³D
ºÉÆ�qºÃºéè³Æ }w�ÉoÌqt ½émÆ é tº�À³Æ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �è³ºÀéqº��� TÆmÆ�oÆt É� ��q º�Ì³oÉÆ té³Æt �w �q½Æw qéHÆt Ì�³³ÆÌqÆÉ Ãw�� Ìotq��Æwt� N½Æ
Ó��}é�D ½ét ÉÆÃº�ÆÉ ºqt }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �è³ºÀéqº��t Ã�w ºqt Ì��qwéÌqt ét Æºq½Æw éq é }�º�q º� qº�Æ �w �mÆw qº�Æ� Õ�qq³Æ�Ìé� té³Æt� té³Æt q�
�q½Æw Ó�Ìé�Ó�³é è�qq³Æwt é�É }�tq��ºH té³Æt éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ L½Æ� Ì��qw�³ qwé�tÃÆwt q� é Ìotq��Æw� L½ºÌ½ ºt ÀÆ�Æwé³³D o}�� ÉÆ³ºmÆwD é�É
ºt Ì��tºÉÆwÆÉ é tº�À³Æ }�º�q º� qº�Æ �ã}�º�q º� qº�Æ¿�� Z�º�q º� qº�Æ té³Æt éÌÌ�o�qÆÉ Ã�w é}}w�Hº�éqÆ³D ?I! �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �Æq té³Æt
º� X�[?� ?E! �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �Æq té³Æt º� X�[B é�É ?E! �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t �Æq té³Æt º� X�[E� Qoètqé�qºé³³D é³³ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t
wÆmÆ�oÆ ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ éq é }�º�q º� qº�Æ é�É ºt º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ ���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt tÆÀ�Æ�q�

]q½Æw té³Æt� L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆ wÆmÆ�oÆ Ã�w tÆwmºÌÆ ÃÆÆt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ wÆ}éºw �Ã Ì�³É Éwº�µ Æzoº}�Æ�q é�É ÉÆ³ºmÆwD ÃÆÆt Ã�w ÃwÆºÀ½q ½éo³º�À
é�É èw�µÆwéÀÆ tÆwmºÌÆt� éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ �mÆw qº�Æ �ã�mÆw qº�Æ¿�� TÆmÆ�oÆt wÆ³éqÆÉ q� Ì�³É Éwº�µ Æzoº}�Æ�q wÆ}éºw éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ ét q½Æ
wÆt}ÆÌqºmÆ tÆwmºÌÆt éwÆ Ì��}³ÆqÆÉ otº�À é Ì�tq�q��Ì�tq º�}oq �Æq½�É� TÆ}éºw tÆwmºÌÆt éwÆ ÀÆ�Æwé³³D Ì��}³ÆqÆÉ º� ³Ætt q½é� ��Æ ÉéD èoq
Ìé� ÆHqÆ�É o} q� ��Æ ���q½� TÆmÆ�oÆt wÆ³éqÆÉ q� ÃwÆºÀ½q ½éo³º�À é�É èw�µÆwéÀÆ tÆwmºÌÆt éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ ét q½Æ ÉÆ³ºmÆwD �ÌÌowt otº�À é
�º³Æt ÉwºmÆ� �oq}oq �Æq½�É� �Æ�Æwé³³D� ÉÆ³ºmÆwD �ÌÌowt é�É ÃwÆºÀ½q Ì½éwÀÆt éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ º� q½Æ té�Æ ÉéD� ]mÆw qº�Æ té³Æt �wÉÆwt
�}Æ� éq q½Æ Æ�É �Ã é Ãº�é�Ìºé³ }Æwº�É éwÆ ��q �éqÆwºé³ q� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�



MB

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ wÆ}wÆtÆ�qt é ÉºtéÀÀwÆÀéqº�� �Ã wÆmÆ�oÆ Ãw�� Ì��qwéÌqt Lºq½ Ìotq��Æwt=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B X�[E
Z�º�q º� qº�Æ �Æq té³Æt=
���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt � }�º�q º� qº�Æ " Q�IQ?��UE " Q�QIE�?QM " Q�[I?�?[�
N�qé³ }�º�q º� qº�Æ �Æq té³Æt Q�IQ?��UE Q�QIE�?QM Q�[I?�?[�

]mÆw qº�Æ �Æq té³Æt=
���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt � �mÆw qº�Æ QM�U?[ QQ�UEU UE��[E
×³³ ]q½Æw � �mÆw qº�Æ [UX�[X[ [[U��QI B��II[
N�qé³ �mÆw qº�Æ �Æq té³Æt [EE�M[X [ME�Q[? [[E�IEB

N�qé³ �Æq té³Æt " Q�BXI�MQ? " Q�IXM�UIQ " Q�XBE�MBB

N½Æ Ó��}é�D }éwqºÌº}éqÆt º� méwº�ot té³Æt }w�Àwé�t Lºq½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt é�É Ìotq��Æwt q�
º�ÌwÆétÆ q½Æ té³Æ �Ã ºqt }w�ÉoÌqt� Zw�Àwé�t �ÆÀ�qºéqÆÉ Lºq½ Ìotq��Æwt º�Ì³oÉÆ éwwé�ÀÆ�Æ�qt o�ÉÆw L½ºÌ½ é³³�Lé�ÌÆt Ìé� èÆ Æéw�ÆÉ Ã�w
éqqéº�º�À éÀwÆÆÉ�o}�� té³Æt ³ÆmÆ³t� N½Æ Ì�tq �Ã q½ÆtÆ méwº�ot té³Æt º�ÌÆ�qºmÆt ºt ��q Ì��tºÉÆwÆÉ é tÆ}éwéqÆ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �è³ºÀéqº�� é�É ºt
º�Ì³oÉÆÉ ét é ÉÆÉoÌqº�� q� �Æq té³Æt�

×³³�Lé�ÌÆ }éD�Æ�qt �éÉÆ q� Ìotq��Æwt Ìé� èÆ Ì��Éºqº��é³ �� q½Æ éÌ½ºÆmÆ�Æ�q �Ã m�³o�Æ qéwÀÆqt é�É��w �éwµÆqº�À Ì���ºq�Æ�qt�
ZéD�Æ�qt �éÉÆ º� éÉmé�ÌÆ éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ ét }wÆ}éD�Æ�qt é�É é��wqºAÆÉ º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã �}Æwéqº��t �mÆw q½Æ wÆ³Æmé�q
}Æwº�É Ã�w L½ºÌ½ q½Æ Ìotq��Æw Ì���ºq�Æ�q ºt �éÉÆ� �� q½Æ ÆmÆ�q q½ÆwÆ ºt �� tÆ}éwéqÆ ºÉÆ�qºÃºéè³Æ èÆ�ÆÃºq �w q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã toÌ½
èÆ�ÆÃºq Ìé���q èÆ Ætqéè³ºt½ÆÉ� q½Æ é��wqºAéqº�� �Ã q½Æ }wÆ}éD�Æ�q ºt º�Ì³oÉÆÉ ét é wÆÉoÌqº�� q� �Æq té³Æt�

N½Æ Ó��}é�D tÆ³³t ºqt }w�ÉoÌqt é�É ÆHqÆ�Ét ÌwÆÉºq� ÀÆ�Æwé³³D Lºq½�oq wÆzoºwº�À Ì�³³éqÆwé³� èétÆÉ �� é� ��À�º�À Æmé³oéqº�� �Ã q½Æ
Ìotq��Æw¸t èotº�Ætt }w�t}ÆÌqt é�É Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��� N½Æ Ó��}é�D Æmé³oéqÆt q½Æ Ì�³³ÆÌqºèº³ºqD �Ã ºqt qwéÉÆ éÌÌ�o�qt wÆÌÆºméè³Æ èétÆÉ
�� é �o�èÆw �Ã ÃéÌq�wt� º�Ì³oÉº�À q½Æ Ó��}é�D¸t ½ºtq�wºÌ Ì�³³ÆÌqº��t }éqqÆw� é�É Ì½é�ÀÆt q� é t}ÆÌºÃºÌ Ìotq��Æw¸t éèº³ºqD q� �ÆÆq ºqt
Ãº�é�Ìºé³ �è³ºÀéqº��t� N½Æ Ó��}é�D ½ét Ætqéè³ºt½ÆÉ é� é³³�Lé�ÌÆ Ã�w É�oèqÃo³ éÌÌ�o�qt q� éÉ·otq q½Æ wÆÌ�wÉÆÉ wÆÌÆºméè³Æ q� q½Æ
Ætqº�éqÆÉ é��o�q q½Æ Ó��}é�D èÆ³ºÆmÆt Lº³³ o³qº�éqÆ³D èÆ Ì�³³ÆÌqÆÉ�

N½Æ �éqowÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qwéÌqt ÀºmÆt wºtÆ q� tÆmÆwé³ qD}Æt �Ã méwºéè³Æ Ì��tºÉÆwéqº��� º�Ì³oÉº�À }w�t}ÆÌqºmÆ é�É wÆqw�t}ÆÌqºmÆ
wÆèéqÆt� N½Æ Ó��}é�D éÌÌ�o�qt Ã�w ºqt }w�t}ÆÌqºmÆ é�É wÆqw�t}ÆÌqºmÆ wÆèéqÆt otº�À q½Æ ÆH}ÆÌqÆÉ mé³oÆ �Æq½�É� L½ºÌ½ Ætqº�éqÆt q½Æ �Æq
}wºÌÆ q� q½Æ Ìotq��Æw èétÆÉ �� q½Æ Ìotq��Æw¸t ÆH}ÆÌqÆÉ é��oé³ té³Æt m�³o�Æ }w�·ÆÌqº��t�

N½Æ Ó��}é�D ÆH}ÆwºÆ�ÌÆt Ìotq��Æw wÆqow�t }wº�éwº³D ét é wÆto³q �Ã Éé�éÀÆÉ �w �oq��Ã�ÉéqÆ }w�ÉoÌq� ×q é�D ÀºmÆ� qº�Æ� q½Æ Ó��}é�D
Ætqº�éqÆt ³Ætt q½é� [! �Ã è�qq³Æ�Ìé� té³Æt é�É }�tq��ºH té³Æt Ì�o³É èÆ éq wºtµ Ã�w wÆqow� èD Ìotq��Æwt� N½Æ Ó��}é�D¸t wÆtÆwmÆ Ã�w
Ìotq��Æw wÆqow�t� L½ºÌ½ Lét Ì³éttºÃºÆÉ ét é³³�Lé�ÌÆ Ã�w É�oèqÃo³ éÌÌ�o�qt º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt� Lét "U�I �º³³º�� ét �Ã
ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É "X�U �º³³º�� ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B� TÆqow�ÆÉ }w�ÉoÌq ºt wÆÌ�À�ºAÆÉ ét é wÆÉoÌqº�� �Ã �Æq té³Æt�

M� QÆÀ�Æ�qt

N½Æ Ó��}é�D Æmé³oéqÆt tÆÀ�Æ�q wÆ}�wqº�À º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ  ×QÕ ×ÌÌ�o�qº�À Qqé�ÉéwÉt Ó�ÉºÃºÌéqº�� XB�� QÆÀ�Æ�q TÆ}�wqº�À�
ÆéÌ½ wÆ}�wqº�À }Æwº�É� º�Ì³oÉº�À Æmé³oéqº�À q½Æ wÆ}�wqº�À }éÌµéÀÆ wÆmºÆLÆÉ èD q½Æ Ó½ºÆÃ ]}Æwéqº�À ÒÆÌºtº���éµÆw �q½Æ ãÓ]Ò�¿��
N½Æ Ó��}é�D ½ét Ì��Ì³oÉÆÉ q½Æ Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw� q½Æ Ó½ºÆÃ ]}Æwéqº�À ]ÃÃºÌÆw é�É q½Æ Ó½ºÆÃ  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw� ét é Àw�o}�
wÆ}wÆtÆ�q q½Æ Ó]Ò�� ×ttÆq º�Ã�w�éqº�� ºt ��q }w�mºÉÆÉ q� q½Æ Ó]Ò��



M?

N½Æ Ó��}é�D èÆ³ºÆmÆt q½wÆÆ �}Æwéqº�À tÆÀ�Æ�qt ÆHºtq� ���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt wÆ}wÆtÆ�qt q½Æ métq �é·�wºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t
Ì��t�³ºÉéqÆÉ wÆmÆ�oÆt é�É º�Ì��Æ Ãw�� �}Æwéqº��t� N½Æ éÉÉºqº��é³ qL� �}Æwéqº�À tÆÀ�Æ�qt É� ��q �ÆÆq q½Æ zoé�qºqéqºmÆ q½wÆt½�³Ét Ã�w
tÆ}éwéqÆ wÆ}�wqº�À� Æºq½Æw º�ÉºmºÉoé³³D �w º� q½Æ éÀÀwÆÀéqÆ� é�É q½ÆwÆÃ�wÆ ½émÆ èÆÆ� Ì��èº�ÆÉ º�q� ã×³³ ]q½Æw�¿ N½Æ Ó��}é�D¸t
tÆÀ�Æ�q wÆto³qt éwÆ ét Ã�³³�Lt=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B X�[E
�Æq té³Æt=
���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt " Q�I?Q�QXB " Q�M[X�U[B " Q�X�I�?XE
×³³ ]q½Æw UQM���M UMB�IXM U�[�B�[
£³º�º�éqº��t�[� �X[X�BBQ� �XQM�ME?� �XX[�[Q��
Ó��t�³ºÉéqÆÉ �Æq té³Æt " Q�BXI�MQ? " Q�IXM�UIQ " Q�XBE�MBB

��Ì��Æ Ãw�� �}Æwéqº��t=
���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt " [EQ�[UU " QM�M[? " ?��[QU
×³³ ]q½Æw I�IX[ [X�UBU [[�Q�Q
Ó��t�³ºÉéqÆÉ º�Ì��Æ Ãw�� �}Æwéqº��t " [B��EMQ " ME�?�X " [�[�MQE

ÒÆ}wÆÌºéqº�� é�É é��wqºAéqº��=
���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt " [I?�BE? " [EE�QQB " [I��MXQ
×³³ ]q½Æw [���UE ?�B�B B�U[E
Ó��t�³ºÉéqÆÉ ÉÆ}wÆÌºéqº�� é�É é��wqºAéqº�� " [E?�?[I " [BE�XMI " [IB�BQ[

�[� N½Æ Æ�qºwÆ �Æq té³Æt Æ³º�º�éqº�� Ã�w ÆéÌ½ }Æwº�É }wÆtÆ�qÆÉ wÆ}wÆtÆ�qt �Æq té³Æt Ãw�� ×³³ ]q½Æw q� q½Æ ���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt
tÆÀ�Æ�q� Qé³Æt èÆqLÆÆ� q½ÆtÆ tÆÀ�Æ�qt éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ éq Æºq½Æw Ãéºw �éwµÆq mé³oÆ �w Ì�tq ÉÆ}Æ�Éº�À �� q½Æ �éqowÆ �Ã q½Æ
qwé�téÌqº���

I� �Æq ��Ì��Æ ���tt� ZÆw Q½éwÆ

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ tÆqt Ã�wq½ q½Æ Ì��}oqéqº�� �Ã èétºÌ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw t½éwÆ é�É Éº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw t½éwÆ o�ÉÆw q½Æ
qL��Ì³étt �Æq½�É� QÆÆ ��qÆ [ Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº�� wÆ³éqÆÉ q� �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw t½éwÆ�

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands, except per share data) X�[? X�[B X�[E
�o�Æwéq�w Ã�w èétºÌ é�É Éº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw Ó����� Qq�Ìµ é�É
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ t½éwÆ=
�Æq º�Ì��Æ �³�tt� éqqwºèoqéè³Æ q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� " [[�UEM " �[?�?U�� " ?I�MUM
�Ætt ÉºmºÉÆ�Ét=
Ó����� Qq�Ìµ E�[Q[ E�[Q[ E�[Q[
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ X�XXB X�X[X X�[BE

N�qé³ o�ÉºtqwºèoqÆÉ Æéw�º�Àt �³�ttÆt� " X���I " �X?�XBU� " BE�X�E

Ó����� Qq�Ìµ o�ÉºtqwºèoqÆÉ Æéw�º�Àt �³�ttÆt� ç èétºÌ " [�MX? " �XX�UIM� " II�EMQ
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ o�ÉºtqwºèoqÆÉ Æéw�º�Àt �³�ttÆt� ç èétºÌ QEE �I�?[B� X��QMU
N�qé³ o�ÉºtqwºèoqÆÉ Æéw�º�Àt �³�ttÆt� ç èétºÌ " X���I " �X?�XBU� " BE�X�E

Ó����� Qq�Ìµ o�ÉºtqwºèoqÆÉ Æéw�º�Àt �³�ttÆt� ç Éº³oqÆÉ " [�MX[ " �XX�UIM� " II�QI?
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ o�ÉºtqwºèoqÆÉ Æéw�º�Àt �³�ttÆt� ç Éº³oqÆÉ QBM �I�?[B� X��EUB
N�qé³ o�ÉºtqwºèoqÆÉ Æéw�º�Àt �³�ttÆt� ç Éº³oqÆÉ " X���I " �X?�XBU� " BE�X�E

�o�Æwéq�w Ã�w èétºÌ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw Ó����� Qq�Ìµ t½éwÆ=
ÒºmºÉÆ�Ét �� Ó����� Qq�Ìµ " E�[Q[ " E�[Q[ " E�[Q[
Ó����� Qq�Ìµ o�ÉºtqwºèoqÆÉ Æéw�º�Àt �³�ttÆt� ç èétºÌ [�MX? �XX�UIM� II�EMQ
�o�Æwéq�w Ã�w èétºÌ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw Ó����� Qq�Ìµ t½éwÆ " B�IE� " �[M�XXQ� " EU�B?M



I�

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands, except per share data) X�[? X�[B X�[E
�o�Æwéq�w Ã�w èétºÌ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ t½éwÆ=
ÒºmºÉÆ�Ét �� Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ " X�XXB " X�X[X " X�[BE
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ o�ÉºtqwºèoqÆÉ Æéw�º�Àt �³�ttÆt� ç èétºÌ QEE �I�?[B� X��QMU
�o�Æwéq�w Ã�w èétºÌ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ t½éwÆ " X�E�M " �Q�E�I� " XX�IQ�

�o�Æwéq�w Ã�w Éº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw Ó����� Qq�Ìµ t½éwÆ=
ÒºmºÉÆ�Ét �� Ó����� Qq�Ìµ " E�[Q[ " E�[Q[ " E�[Q[
ÒºmºÉÆ�Ét �� Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ étto�ÆÉ Ì��mÆwqÆÉ q� Ó����� Qq�Ìµ X�XXB X�X[X X�[BE
Ó����� Qq�Ìµ o�ÉºtqwºèoqÆÉ Æéw�º�Àt �³�ttÆt� ç Éº³oqÆÉ X���I �X?�XBU� BE�X�E
�o�Æwéq�w Ã�w Éº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw Ó����� Qq�Ìµ t½éwÆ " [[�UEM " �[?�?U�� " ?I�MUM

�o�Æwéq�w Ã�w Éº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ t½éwÆ=
ÒºmºÉÆ�Ét �� Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ " X�XXB " X�X[X " X�[BE
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ o�ÉºtqwºèoqÆÉ Æéw�º�Àt �³�ttÆt� ç Éº³oqÆÉ QBM �I�?[B� X��EUB
�o�Æwéq�w Ã�w Éº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ t½éwÆ " X�E[U " �Q�E�I� " XX�?XM

ÒÆ���º�éq�w Ã�w èétºÌ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw Ó����� Qq�Ìµ é�É Ó³étt Õ
Ó����� Qq�Ìµ t½éwÆ=
Ó����� Qq�Ìµ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ t½éwÆt �oqtqé�Éº�À ç èétºÌ E�[Q[ E�[Q[ E�[Q[
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ t½éwÆt �oqtqé�Éº�À ç èétºÌ X�XX? X�X�? X�[BB

ÒÆ���º�éq�w Ã�w Éº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw Ó����� Qq�Ìµ é�É Ó³étt Õ
Ó����� Qq�Ìµ t½éwÆ=
Ó����� Qq�Ìµ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ t½éwÆt �oqtqé�Éº�À ç Éº³oqÆÉ �étto�Æt Ì��mÆwtº��
�Ã Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ q� Ó����� Qq�Ìµ� ?�Q[E ?�UM� ?�UI?
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ t½éwÆt �oqtqé�Éº�À ç Éº³oqÆÉ X�XEI X�X�? X�XXB

ÕétºÌ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw t½éwÆ=
Ó����� Qq�Ìµ " [�X[ " �X�[U� " [��UM
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ " [�X[ " �X�[U� " [��UM

Òº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw t½éwÆ=
Ó����� Qq�Ìµ " [�X[ " �X�[U� " [��U�
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ " [�[? " �X�[U� " [��X?

�]N£Q N] N×Õ�£

�[�  �w }ow}�tÆt �Ã q½Æ Éº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw t½éwÆ Ì��}oqéqº�� Ã�w Ó����� Qq�Ìµ� é³³ t½éwÆt �Ã Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ éwÆ
étto�ÆÉ q� èÆ Ì��mÆwqÆÉé q½ÆwÆÃ�wÆ� [��! �Ã o�ÉºtqwºèoqÆÉ Æéw�º�Àt �³�ttÆt� ºt é³³�ÌéqÆÉ q� Ó����� Qq�Ìµ�

�X�  �w }ow}�tÆt �Ã q½Æ Éº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw t½éwÆ Ì��}oqéqº�� Ã�w Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ� LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ t½éwÆt �Ã
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ éwÆ étto�ÆÉ q� èÆ �oqtqé�Éº�À Ã�w q½Æ Æ�qºwÆ }Æwº�É é�É ��q Ì��mÆwqÆÉ�

�U�  �w }Æwº�Ét }wÆtÆ�qÆÉ Éowº�À L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D ½ét �Æq º�Ì��Æ� q½Æ ÉÆ���º�éq�w Ã�w Éº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ }Æw t½éwÆ Ã�w Ó�����
Qq�Ìµ é�É Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ º�Ì³oÉÆÉ q½Æ Éº³oqºmÆ ÆÃÃÆÌq �Ã t½éwÆt wÆ³éqºmÆ q� q½Æ ���À�NÆw� ZÆwÃ�w�é�ÌÆ £zoºqD Z³é� é�É
q½Æ ZÆwÃ�w�é�ÌÆ K�ºq ×LéwÉ ×ÀwÆÆ�Æ�q�  �w }Æwº�Ét }wÆtÆ�qÆÉ Éowº�À L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D ½ét �Æq ³�tt� q½Æ o�mÆtqÆÉ
}ÆwÃ�w�é�ÌÆ o�ºqt Àwé�qÆÉ }owtoé�q q� q½Æ ���À�NÆw� ZÆwÃ�w�é�ÌÆ £zoºqD Z³é� é�É q½Æ ZÆwÃ�w�é�ÌÆ K�ºq ×LéwÉ ×ÀwÆÆ�Æ�q éwÆ
ÆHÌ³oÉÆÉ Ãw�� q½Æ Ìé³Ìo³éqº�� �Ã Éº³oqÆÉ �Æq ³�tt }Æw t½éwÆ� ét q½Æ ÆÃÃÆÌq �Ã q½ÆtÆ éLéwÉt L�o³É èÆ é�qº�Éº³oqºmÆ� QÆÆ ��qÆ XU Ã�w
éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº�� �� q½Æ ���À�NÆw� ZÆwÃ�w�é�ÌÆ £zoºqD Z³é� é�É q½Æ ZÆwÃ�w�é�ÌÆ K�ºq ×LéwÉ ×ÀwÆÆ�Æ�q�

�Q� N½Æ ���À�NÆw� ZÆwÃ�w�é�ÌÆ £zoºqD Z³é� éLéwÉt �éD èÆ tÆqq³ÆÉ º� Ìét½ é�É��w t½éwÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ�
]�ÌÆ é� Æ³ÆÌqº�� ½ét èÆÆ� �éÉÆ q� tÆqq³Æ é� éLéwÉ º� Ìét½� q½Æ Éº³oqºmÆ ÆÃÃÆÌq �Ã t½éwÆt wÆ³éqºmÆ q� toÌ½ éLéwÉ éwÆ }w�t}ÆÌqºmÆ³D
wÆ��mÆÉ Ãw�� q½Æ ÉÆ���º�éq�w Ã�w q½Æ Ìé³Ìo³éqº�� �Ã Éº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw t½éwÆ�

�M� N½Æ Ó��}é�D ÉºÉ ��q ½émÆ é�qº�Éº³oqºmÆ t½éwÆt Ã�w é�D }Æwº�Ét }wÆtÆ�qÆÉ�



I[

E� ��mÆ�q�wºÆt

��mÆ�q�wºÆt Ì��tºtqÆÉ �Ã q½Æ Ã�³³�Lº�À=

(in thousands) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
 º�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt " [QX�UIU " [UM�MI[
�é�oÃéÌqowº�À �éqÆwºé³t QM�XIE U?�BQ�
Z³étqºÌ t½Æ³³t� }³étqºÌ }é³³Æqt é�É �q½Æw º�mÆ�q�wºÆt UB�X?I UQ�IUX
N�qé³ º�mÆ�q�wºÆt " XXM�?XI " X[���UU

B� ZwÆ}éºÉ £H}Æ�tÆt é�É ]q½Æw ÓowwÆ�q ×ttÆqt

ZwÆ}éºÉ ÆH}Æ�tÆt é�É �q½Æw ÌowwÆ�q éttÆqt Ì��tºtqÆÉ �Ã q½Æ Ã�³³�Lº�À=

(in thousands) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
TÆ}éºw }éwqt " XB�?IE " XI�BQI
ZwÆ}éD�Æ�qt Ã�w t}��t�wt½º} Ì��qwéÌqt B�I?I E�MME
ÓowwÆ�q }�wqº�� �Ã º�Ì��Æ qéHÆt Q�UM? I�IUE
ZwÆ}éºÉ t�ÃqLéwÆ M�BM� I�MMU
ZwÆ}éºÉ �éwµÆqº�À M�IMB I��?E
]q½Æw }wÆ}éºÉ ÆH}Æ�tÆt é�É �q½Æw ÌowwÆ�q éttÆqt [M�?U[ [I�??�
N�qé³ }wÆ}éºÉ ÆH}Æ�tÆt é�É �q½Æw ÌowwÆ�q éttÆqt " I?�QI[ " E��IB�

?� Zw�}ÆwqD� Z³é�q é�É £zoº}�Æ�q� �Æq

N½Æ }wº�Ìº}é³ ÌéqÆÀ�wºÆt é�É Ætqº�éqÆÉ otÆÃo³ ³ºmÆt �Ã }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q� �Æq LÆwÆ ét Ã�³³�Lt=

(in thousands) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B £tqº�éqÆÉ KtÆÃo³ �ºmÆt
�é�É " EI�BI� " EB�XQX
Õoº³Éº�Àt XXU�M�� X[B�BQI B�M� DÆéwt
�éÌ½º�ÆwD é�É Æzoº}�Æ�q UMM�MEM UXB��UQ M�X� DÆéwt
Nwé�t}�wqéqº�� Æzoº}�Æ�q Q[E�MUX UEX�B?M Q�X� DÆéwt
 ow�ºqowÆ é�É ÃºHqowÆt ?X��M? B?�QU? U�[� DÆéwt
Ó�³É Éwº�µ Éºt}Æ�tº�À Æzoº}�Æ�q QB?��M� Q?[�[I[ M�[E DÆéwt
�ÆétÆ½�³É é�É ³é�É º�}w�mÆ�Æ�qt [QM�UQ[ [UX�BUE M�X� DÆéwt
Q�ÃqLéwÆ Ã�w º�qÆw�é³ otÆ [XB�E?X [XX�I�Q U�[� DÆéwt
Ó��tqwoÌqº�� º� }w�ÀwÆtt X?�UI? [M�[QX
N�qé³ }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q� éq Ì�tq [�?MB��EB [�BQ?�X��
�Ætt= ×ÌÌo�o³éqÆÉ ÉÆ}wÆÌºéqº�� é�É é��wqºAéqº�� ?I��IEM BMB�IIB
Zw�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q� �Æq " ??E�Q�U " ??��MUX

Òowº�À X�[?� X�[B é�É X�[E� q½Æ Ó��}é�D }ÆwÃ�w�ÆÉ }Æwº�ÉºÌ wÆmºÆLt �Ã }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q é�É ÉÆqÆw�º�ÆÉ �� �éqÆwºé³
º�}éºw�Æ�q ÆHºtqÆÉ�

[�� �ÆétÆt

N½Æ Ó��}é�D ³ÆétÆt �ÃÃºÌÆ é�É LéwÆ½�otÆ t}éÌÆ� �éÌ½º�ÆwD é�É �q½Æw Æzoº}�Æ�q o�ÉÆw ���Ìé�ÌÆ³éè³Æ �}Æwéqº�À ³ÆétÆ éÀwÆÆ�Æ�qt
é�É é³t� ³ÆétÆt ÌÆwqéº� LéwÆ½�otÆ t}éÌÆ o�ÉÆw Ãº�é�Ìº�À ³ÆétÆ éÀwÆÆ�Æ�qt� N½Æ Ó��}é�D éÉ�}qÆÉ q½Æ ³ÆétÆ tqé�ÉéwÉ otº�À q½Æ �}qº��é³
qwé�tºqº�� �Æq½�É �� ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ qwé�tºqº�� ÉéqÆ� é�É Æ³ÆÌqÆÉ q� éÉ�}q q½Æ Ã�³³�Lº�À }wéÌqºÌé³ ÆH}ÆÉºÆ�qt ét éÌÌ�o�qº�À
}�³ºÌD o}�� º�ºqºé³ éÉ�}qº�� �Ã q½Æ ³ÆétÆ tqé�ÉéwÉ=



IX

Ü Q½�wq�qÆw� ³ÆétÆ ÆHÌÆ}qº��= ×³³�Lt q½Æ Ó��}é�D q� ��q wÆÌ�À�ºAÆ ³ÆétÆt Lºq½ é Ì��qwéÌqoé³ qÆw� �Ã ³Ætt q½é� [X ���q½t �� q½Æ
èé³é�ÌÆ t½ÆÆq�

Ü £³ÆÌqº�� q� ��q tÆ}éwéqÆ ����³ÆétÆ Ì��}��Æ�qt= ×³³�Lt q½Æ Ó��}é�D q� ��q tÆ}éwéqÆ ³ÆétÆ é�É ����³ÆétÆ Ì��}��Æ�qt é�É q�
éÌÌ�o�q Ã�w è�q½ Ì��}��Æ�qt ét é tº�À³Æ Ì��}��Æ�q� wÆÌ�À�ºAÆÉ �� ºqt Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt�

Ü ZéÌµéÀÆ �Ã }wéÌqºÌé³ ÆH}ÆÉºÆ�qt Ã�w qwé�tºqº��= ×³³�Lt q½Æ Ó��}é�D q� ��q wÆéttÆtt �º� L½Æq½Æw é�D ÆH}ºwÆÉ �w ÆHºtqº�À
Ì��qwéÌqt éwÆ �w Ì��qéº� ³ÆétÆt� �ºº� q½Æ ³ÆétÆ Ì³éttºÃºÌéqº�� Ã�w é�D ÆH}ºwÆÉ �w ÆHºtqº�À ³ÆétÆt é�É �ººº� é�D º�ºqºé³ ÉºwÆÌq Ì�tqt Ã�w é�D
ÆHºtqº�À ³ÆétÆt ét �Ã q½Æ qwé�tºqº�� ÉéqÆ�

Ü ×ÉÉºqº��é³ qwé�tºqº�� �Æq½�É�wÆ³ºÆÃ= ×³³�Lt q½Æ Ó��}é�D q� é}}³D q½Æ qwé�tºqº�� wÆzoºwÆ�Æ�qt º� q½Æ ³ÆétÆ tqé�ÉéwÉ ét �Ã q½Æ
qwé�tºqº�� ÉéqÆ� Lºq½ é�D º�}éÌq �Ã º�ºqºé³³D é}}³Dº�À q½Æ ³ÆétÆ tqé�ÉéwÉ wÆÌ�À�ºAÆÉ ét é Ìo�o³éqºmÆ ÆÃÃÆÌq éÉ·otq�Æ�q q� wÆqéº�ÆÉ
Æéw�º�Àt º� q½Æ }Æwº�É �Ã éÉ�}qº��� N½ºt é³t� wÆzoºwÆt q½Æ Ó��}é�D q� �éº�qéº� }wÆmº�ot ÉºtÌ³�towÆ wÆzoºwÆ�Æ�qt Ã�w Ì��}éwéqºmÆ
}Æwº�Ét�

K}�� éÉ�}qº�� �Ã q½Æ ³ÆétÆ tqé�ÉéwÉ �� ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[B� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉÆÉ wºÀ½q �Ã otÆ éttÆqt Ã�w �}Æwéqº�À ³ÆétÆt �Ã
"BB�� �º³³º�� é�É étt�ÌºéqÆÉ ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt �Ã "BB�X �º³³º��� N½Æ éÉ�}qº�� �Ã q½Æ ³ÆétÆ tqé�ÉéwÉ ÉºÉ ��q Ì½é�ÀÆ }wÆmº�ot³D wÆ}�wqÆÉ
Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã �}Æwéqº��t� ÉºÉ ��q wÆto³q º� é Ìo�o³éqºmÆ ÆÃÃÆÌq éÉ·otq�Æ�q q� wÆqéº�ÆÉ Æéw�º�Àt º� q½Æ }Æwº�É �Ã éÉ�}qº��
é�É ÉºÉ ��q º�}éÌq Ìét½ Ã³�Lt�

N½Æ Ó��}é�D otÆÉ q½Æ Ã�³³�Lº�À }�³ºÌºÆt é�É étto�}qº��t q� Æmé³oéqÆ ºqt }�}o³éqº�� �Ã ³ÆétÆt=

Ü ÒÆqÆw�º�º�À é ³ÆétÆ= N½Æ Ó��}é�D éttÆttÆt Ì��qwéÌqt éq º�ÌÆ}qº�� q� ÉÆqÆw�º�Æ L½Æq½Æw é� éwwé�ÀÆ�Æ�q ºt �w º�Ì³oÉÆt é ³ÆétÆ�
L½ºÌ½ Ì��mÆDt q½Æ Ó��}é�D¸t wºÀ½q q� Ì��qw�³ q½Æ otÆ �Ã é� ºÉÆ�qºÃºÆÉ éttÆq Ã�w é }Æwº�É �Ã qº�Æ º� ÆHÌ½é�ÀÆ Ã�w Ì��tºÉÆwéqº���
]}Æwéqº�À ³ÆétÆ wºÀ½q �Ã otÆ éttÆqt é�É étt�ÌºéqÆÉ ³ºéèº³ºqºÆt éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ éq q½Æ Ì���Æ�ÌÆ�Æ�q ÉéqÆ é�É º�ºqºé³³D �ÆétowÆÉ
èétÆÉ �� q½Æ }wÆtÆ�q mé³oÆ �Ã ³ÆétÆ }éD�Æ�qt �mÆw q½Æ ÉÆÃº�ÆÉ ³ÆétÆ qÆw��

Ü ×³³�Ìéqº�À ³ÆétÆ é�É ����³ÆétÆ Ì��}��Æ�qt= N½Æ Ó��}é�D ½ét Æ³ÆÌqÆÉ q½Æ }wéÌqºÌé³ ÆH}ÆÉºÆ�q q� ��q tÆ}éwéqÆ ³ÆétÆ é�É ����
³ÆétÆ Ì��}��Æ�qt Ã�w ÌÆwqéº� Ì³éttÆt �Ã o�ÉÆw³Dº�À éttÆqt� N½Æ Ó��}é�D ½ét Æzoº}�Æ�q é�É mÆ½ºÌ³Æ ³ÆétÆ éÀwÆÆ�Æ�qt� L½ºÌ½
ÀÆ�Æwé³³D ½émÆ q½Æ ³ÆétÆ é�É étt�ÌºéqÆÉ ����³ÆétÆ Ì��}��Æ�qt éÌÌ�o�qÆÉ Ã�w ét é tº�À³Æ ³ÆétÆ Ì��}��Æ�q� N½Æ Ó��}é�D ½ét wÆé³
ÆtqéqÆ ³ÆétÆ éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ ³ÆétÆ é�É ����³ÆétÆ Ì��}��Æ�qt� L½ºÌ½ éwÆ ÀÆ�Æwé³³D éÌÌ�o�qÆÉ Ã�w tÆ}éwéqÆ³D L½ÆwÆ é}}³ºÌéè³Æ�

Ü ÒºtÌ�o�q wéqÆ= N½Æ Ó��}é�D Ìé³Ìo³éqÆt q½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆ èétÆÉ �� q½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆ º�}³ºÌºq º� q½Æ ³ÆétÆ� �w ºÃ q½Æ º�}³ºÌºq wéqÆ ºt
��q wÆéÉº³D ÉÆqÆw�º�éè³Æ Ãw�� q½Æ ³ÆétÆ� q½Æ� q½Æ Ó��}é�D Ìé³Ìo³éqÆt é� º�ÌwÆ�Æ�qé³ è�ww�Lº�À wéqÆ otº�À é }�wqÃ�³º� é}}w�éÌ½�
N½Æ º�ÌwÆ�Æ�qé³ è�ww�Lº�À wéqÆ ºt Ìé³Ìo³éqÆÉ otº�À q½Æ Ì��qwéÌqoé³ ³ÆétÆ qÆw� é�É q½Æ Ó��}é�D¸t è�ww�Lº�À wéqÆ�

Ü �ÆétÆ qÆw�= N½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q wÆÌ�À�ºAÆ ³ÆétÆt Lºq½ é Ì��qwéÌqoé³ qÆw� �Ã ³Ætt q½é� [X ���q½t �� ºqt Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ
t½ÆÆqt� �ÆétÆ ÆH}Æ�tÆ Ã�w q½ÆtÆ t½�wq�qÆw� ³ÆétÆt ºt ÆH}Æ�tÆÉ �� é tqwéºÀ½q�³º�Æ èétºt �mÆw q½Æ ³ÆétÆ qÆw��

Ü TÆ�q º�ÌwÆétÆt �w ÆtÌé³éqº�� Ì³éotÆt= ÓÆwqéº� ³ÆétÆt Ì��qéº� tÌ½ÆÉo³ÆÉ wÆ�q º�ÌwÆétÆt �w ÆtÌé³éqº�� Ì³éotÆt� L½ºÌ½ Ìé� èÆ èétÆÉ
�� q½Æ ÓZ� �w �q½Æw wéqÆt� N½Æ Ó��}é�D éttÆttÆt ÆéÌ½ Ì��qwéÌq º�ÉºmºÉoé³³D é�É é}}³ºÆt q½Æ é}}w�}wºéqÆ méwºéè³Æ }éD�Æ�qt èétÆÉ
�� q½Æ qÆw�t �Ã q½Æ éÀwÆÆ�Æ�q�

Ü TÆ�ÆLé³ �}qº��t é�É��w }owÌ½étÆ �}qº��t= ÓÆwqéº� ³ÆétÆt º�Ì³oÉÆ wÆ�ÆLé³ �}qº��t q� ÆHqÆ�É q½Æ ³ÆétÆ qÆw� é�É��w }owÌ½étÆ
�}qº��t q� }owÌ½étÆ q½Æ ³ÆétÆÉ éttÆq� N½Æ Ó��}é�D éttÆttÆt q½ÆtÆ �}qº��t otº�À é q½wÆt½�³É �Ã wÆét��éè³D ÌÆwqéº�� L½ºÌ½ ºt é ½ºÀ½
q½wÆt½�³É é�É� q½ÆwÆÃ�wÆ� q½Æ �é·�wºqD �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ³ÆétÆt É� ��q º�Ì³oÉÆ wÆ�ÆLé³ }Æwº�Ét �w }owÌ½étÆ �}qº��t Ã�w q½Æ
�ÆétowÆ�Æ�q �Ã q½Æ wºÀ½q �Ã otÆ éttÆq é�É q½Æ étt�ÌºéqÆÉ ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqD�  �w ³ÆétÆt q½Æ Ó��}é�D ºt wÆét��éè³D ÌÆwqéº� q� wÆ�ÆL �w
}owÌ½étÆ� q½�tÆ �}qº��t éwÆ º�Ì³oÉÆÉ Lºq½º� q½Æ ³ÆétÆ qÆw� é�É� q½ÆwÆÃ�wÆ� º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ �ÆétowÆ�Æ�q �Ã q½Æ wºÀ½q �Ã otÆ éttÆq
é�É q½Æ étt�ÌºéqÆÉ ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqD�

Ü ]}qº�� q� qÆw�º�éqÆ= ÓÆwqéº� ³ÆétÆt º�Ì³oÉÆ q½Æ �}qº�� q� qÆw�º�éqÆ q½Æ ³ÆétÆ }wº�w q� ºqt tÌ½ÆÉo³ÆÉ ÆH}ºwéqº��� N½ºt é³³�Lt é
Ì��qwéÌqoé³³D è�o�É }éwqD q� qÆw�º�éqÆ ºqt �è³ºÀéqº�� o�ÉÆw q½Æ ³ÆétÆ Ì��qwéÌq� qD}ºÌé³³D º� wÆqow� Ã�w é� éÀwÆÆÉ�o}�� Ãº�é�Ìºé³
Ì��tºÉÆwéqº��� N½Æ qÆw�t é�É Ì��Éºqº��t �Ã q½Æ qÆw�º�éqº�� �}qº��t méwD èD Ì��qwéÌq�

Ü TÆtºÉoé³ mé³oÆ Àoéwé�qÆÆt� wÆtqwºÌqº��t �w Ì�mÆ�é�qt= N½Æ Ó��}é�D¸t ³ÆétÆ éÀwÆÆ�Æ�qt É� ��q Ì��qéº� wÆtºÉoé³ mé³oÆ
Àoéwé�qÆÆt� wÆtqwºÌqº��t �w Ì�mÆ�é�qt�

 �³³�Lº�À ºt é to��éwD �Ã q½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ wÆ�éº�º�À ³ÆétÆ qÆw� é�É LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ ÉºtÌ�o�q wéqÆ Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t
}�}o³éqº�� �Ã ³ÆétÆt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?=

]}Æwéqº�À �ÆétÆt  º�é�Ìº�À �ÆétÆt
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ wÆ�éº�º�À ³ÆétÆ qÆw� [��X DÆéwt Q�B DÆéwt
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ ÉºtÌ�o�q wéqÆ Q�[! M�E!

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ ��Æ wÆé³ ÆtqéqÆ ³ÆétÆ Ì���ºq�Æ�q q½éq ½éÉ ��q DÆq Ì���Æ�ÌÆÉ� N½Æ Ó��}é�D Æ�qÆwÆÉ
º�q� é ³ÆétÆ éÀwÆÆ�Æ�q� ÆÃÃÆÌqºmÆ �é�oéwD [� X�X�� Lºq½ ÕÆéÌ�� ��mÆtq�Æ�q Ó�w}�wéqº�� q� Ì��qº�oÆ q� ³ÆétÆ ºqt ½ÆéÉzoéwqÆwt �ÃÃºÌÆ
ÃéÌº³ºqD é�É é� éÉ·éÌÆ�q �ÃÃºÌÆ ÃéÌº³ºqD º� Ó½éw³�qqÆ� ��wq½ Óéw�³º�é� N½Æ �ÆL ³ÆétÆ ½ét é [��DÆéw qÆw� é�É ÆH}ºwÆt �� ÒÆÌÆ�èÆw U[�
X�X?� N½ºt ³ÆétÆ Lº³³ èÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét é� �}Æwéqº�À ³ÆétÆ é�É q½Æ éÉÉºqº��é³ ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqD étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½ºt ³ÆétÆ Ì���ºq�Æ�q ºt



IU

ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ "Q��X �º³³º��� N½ºt ³ÆétÆ wÆ}³éÌÆt q½Æ }wÆmº�ot ³ÆétÆ éÀwÆÆ�Æ�q� q½éq Lét Ì³éttºÃºÆÉ ét é Ãº�é�Ìº�À ³ÆétÆ �è³ºÀéqº��� Lét
tÌ½ÆÉo³ÆÉ q� ÆH}ºwÆ �� ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�X[ é�É ½éÉ é "I�B �º³³º�� }wº�Ìº}é³ èé³é�ÌÆ �oqtqé�Éº�À ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?�

 �³³�Lº�À ºt é to��éwD �Ã èé³é�ÌÆt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ³ÆétÆ }�wqÃ�³º� Lºq½º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�q �Ã
�}Æwéqº��t=

(in thousands) X�[?
Ó�tq �Ã té³Æt º�}éÌq=
]}Æwéqº�À ³ÆétÆ Ì�tqt " M�U?I
Q½�wq�qÆw� é�É méwºéè³Æ ³ÆétÆt [��XIE
ÒÆ}wÆÌºéqº�� ÆH}Æ�tÆ Ãw�� Ãº�é�Ìº�À ³ÆétÆt�[� [�Q[Q

N�qé³ Ì�tq �Ã té³Æt º�}éÌq " [E��EE

QÆ³³º�À� ÉÆ³ºmÆwD é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt º�}éÌq=
]}Æwéqº�À ³ÆétÆ Ì�tqt " [U�QXQ
Q½�wq�qÆw� é�É méwºéè³Æ ³ÆétÆt U�UUB
ÒÆ}wÆÌºéqº�� ÆH}Æ�tÆ Ãw�� Ãº�é�Ìº�À ³ÆétÆt�[� Q�MMU

N�qé³ tÆ³³º�À� ÉÆ³ºmÆwD é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt º�}éÌq " X[�U[M

��qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ� �Æq º�}éÌq=
��qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ �� Ãº�é�Ìº�À ³ÆétÆ �è³ºÀéqº��t�X� " X�E[Q

N�qé³ º�qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ� �Æq º�}éÌq " X�E[Q

N�qé³ ³ÆétÆ Ì�tq " Q[�[�I

�[� Òowº�À è�q½ X�[B é�É X�[E� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ ÉÆ}wÆÌºéqº�� ÆH}Æ�tÆ Ãw�� Ìé}ºqé³ ³ÆétÆt �Ã "[�Q �º³³º�� é�É "Q�M �º³³º�� º� Ì�tq �Ã
té³Æt é�É QÒþ× ÆH}Æ�tÆt� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

�X� N½Æ Ó��}é�D ½éÉ º�qÆwÆtq ÆH}Æ�tÆ �� Ìé}ºqé³ ³ÆétÆ �è³ºÀéqº��t �Ã "U�U �º³³º�� Éowº�À X�[B é�É "U�? �º³³º�� Éowº�À X�[E�

N½Æ ÃoqowÆ �º�º�o� ³ÆétÆ }éD�Æ�qt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ³ÆétÆ }�wqÃ�³º� º�Ì³oÉÆ wÆ�ÆLé³ �}qº��t q½Æ Ó��}é�D ½ét ÉÆqÆw�º�ÆÉ q�
èÆ wÆét��éè³D éttowÆÉ é�É ÆHÌ³oÉÆ }éD�Æ�qt q� ³é�É³�wÉt Ã�w wÆé³ ÆtqéqÆ qéHÆt é�É Ì����� éwÆé �éº�qÆ�é�ÌÆ�  �³³�Lº�À ºt é to��éwD
�Ã ÃoqowÆ �º�º�o� ³ÆétÆ }éD�Æ�qt Ã�w é³³ ���Ìé�ÌÆ³éè³Æ �}Æwéqº�À ³ÆétÆt é�É Ãº�é�Ìº�À ³ÆétÆt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?=

(in thousands) ]}Æwéqº�À �ÆétÆt  º�é�Ìº�À �ÆétÆt N�qé³
X�X� " [?�XUI " [��I[[ " X?�BQE
X�X[ [I�B[M I�X[M XU��U�
X�XX [Q��[I X�I?Q [I�E[�
X�XU [[�E�Q X�EM� [Q�QMQ
X�XQ [��?B? X�B�B [U�E?E
N½ÆwÆéÃqÆw IE�MMI M�Q�I EX�?IX
N�qé³ �º�º�o� ³ÆétÆ }éD�Æ�qt º�Ì³oÉº�À º�qÆwÆtq " [Q��U[I " U��QBQ " [E��B��
�Ætt= ×��o�qt wÆ}wÆtÆ�qº�À º�qÆwÆtq XE�MXE U�IEB U[�X�M
ZwÆtÆ�q mé³oÆ �Ã �º�º�o� ³ÆétÆ }wº�Ìº}é³ }éD�Æ�qt [[X�EB? XI�B�I [U?�M?M
�Ætt= ÓowwÆ�q }�wqº�� �Ã ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt � �}Æwéqº�À é�É Ãº�é�Ìº�À ³ÆétÆt [M��XQ ?�Q�U XQ�QXE
���ÌowwÆ�q }�wqº�� �Ã ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt � �}Æwéqº�À é�É Ãº�é�Ìº�À ³ÆétÆt " ?E�EIM " [E�Q�U " [[M�[IB



IQ

 �³³�Lº�À ºt é to��éwD �Ã ÃoqowÆ �º�º�o� ³ÆétÆ }éD�Æ�qt Ã�w é³³ ���Ìé�ÌÆ³éè³Æ �}Æwéqº�À ³ÆétÆt é�É Ìé}ºqé³ ³ÆétÆt ét �Ã
ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B=

(in thousands) ]}Æwéqº�À �ÆétÆt Óé}ºqé³ �ÆétÆt N�qé³
X�[? " [Q�[QI " [��QUQ " XQ�MB�
X�X� [U�MXI [��I[U XQ�[U?
X�X[ [X�MIB I�X[B [B�EBI
X�XX [[�[I[ X�I?E [U�BMB
X�XU [���MM X�EMU [X�B�B
N½ÆwÆéÃqÆw UU�B�M B�[�I Q[�?[[
N�qé³ �º�º�o� ³ÆétÆ }éD�Æ�qt º�Ì³oÉº�À º�qÆwÆtq " ?M�XI[ " Q��BX[ " [UI��BX
�Ætt= ×��o�qt wÆ}wÆtÆ�qº�À º�qÆwÆtq M�MEU
ZwÆtÆ�q mé³oÆ �Ã �º�º�o� ³ÆétÆ }wº�Ìº}é³ }éD�Æ�qt UM�XQB
�Ætt= ÓowwÆ�q }�wqº�� �Ã ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt � Ìé}ºqé³ ³ÆétÆt B�I[E
���ÌowwÆ�q }�wqº�� �Ã ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt � Ìé}ºqé³ ³ÆétÆt " XI�IU[

 �³³�Lº�À ºt é to��éwD �Ã èé³é�ÌÆt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ³ÆétÆ }�wqÃ�³º� Lºq½º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�q �Ã Ìét½
Ã³�Lt=

(in thousands) X�[?
Óét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt º�}éÌq=
]}Æwéqº�À ³ÆétÆt " [B�[UB
��qÆwÆtq }éD�Æ�qt �� Ãº�é�Ìº�À ³ÆétÆ �è³ºÀéqº��t�[� X�E[Q

N�qé³ Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt º�}éÌq " X��BMX

Óét½ Ã³�Lt Ãw�� Ãº�é�Ìº�À éÌqºmºqºÆt º�}éÌq=
Zwº�Ìº}é³ }éD�Æ�qt �� Ãº�é�Ìº�À ³ÆétÆ �è³ºÀéqº��t�[� " B�IMI

N�qé³ Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� Ãº�é�Ìº�À éÌqºmºqºÆt º�}éÌq " B�IMI

�[� Òowº�À X�[B� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ }wº�Ìº}é³ }éD�Æ�qt �� Ìé}ºqé³ ³ÆétÆ �è³ºÀéqº��t �Ã "B�[ �º³³º�� é�É º�qÆwÆtq }éD�Æ�qt �� Ìé}ºqé³
³ÆétÆ �è³ºÀéqº��t �Ã "U�U �º³³º��� Òowº�À X�[E� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ }wº�Ìº}é³ }éD�Æ�qt �� Ìé}ºqé³ ³ÆétÆ �è³ºÀéqº��t �Ã "E�E �º³³º��
é�É º�qÆwÆtq }éD�Æ�qt �� Ìé}ºqé³ ³ÆétÆ �è³ºÀéqº��t �Ã "U�? �º³³º���

[[� ���ÉLº³³

× wÆÌ��Ìº³ºéqº�� �Ã q½Æ éÌqºmºqD Ã�w À��ÉLº³³ º� X�[? é�É X�[B ºt ét Ã�³³�Lt=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B
ÕÆÀº��º�À èé³é�ÌÆ � À��ÉLº³³ " [IM�?�U " [I?�U[I
�ÆétowÆ�Æ�q }Æwº�É éÉ·otq�Æ�qt�[� � �U�Q[U�
£�Éº�À èé³é�ÌÆ � À��ÉLº³³ " [IM�?�U " [IM�?�U

�[� �ÆétowÆ�Æ�q }Æwº�É éÉ·otq�Æ�qt wÆ³éqÆ q� }�tq�Ì³�tº�À éÉ·otq�Æ�qt �éÉÆ º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ qÆw�t é�É Ì��Éºqº��t �Ã q½Æ é}}³ºÌéè³Æ
éttÆq }owÌ½étÆ éÀwÆÆ�Æ�q �w éttÆq ÆHÌ½é�ÀÆ éÀwÆÆ�Æ�q Ã�w Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt éÌzoºwÆÉ �w ÆHÌ½é�ÀÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D º�×}wº³ X�[E
é�É]Ìq�èÆw X�[E ét }éwq �Ã q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº���×³³ Ãº�é³ }�tq�Ì³�tº�À éÉ·otq�Æ�qt Ã�w q½ÆtÆ qwé�téÌqº��t LÆwÆ Ì��}³ÆqÆÉ Éowº�À
X�[B�

N½Æ Ó��}é�D¸t À��ÉLº³³ wÆtºÉÆt Æ�qºwÆ³D Lºq½º� q½Æ���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt tÆÀ�Æ�q� N½Æ Ó��}é�D }ÆwÃ�w�ÆÉ ºqt é��oé³ º�}éºw�Æ�q qÆtq
�Ã À��ÉLº³³ ét �Ã q½Æ Ãºwtq ÉéD �Ã q½Æ Ã�owq½ zoéwqÆw Éowº�À è�q½ X�[? é�É X�[B é�É ÉÆqÆw�º�ÆÉ q½ÆwÆ Lét �� º�}éºw�Æ�q �Ã q½Æ ÌéwwDº�À
mé³oÆ �Ã q½ÆtÆ éttÆqt�



IM

[X� Òºtqwºèoqº�� ×ÀwÆÆ�Æ�qt� �Æq

Òºtqwºèoqº�� éÀwÆÆ�Æ�qt� �Æq� L½ºÌ½ éwÆ é��wqºAÆÉ �� é tqwéºÀ½q�³º�Æ èétºt é�É ½émÆ é� Ætqº�éqÆÉ otÆÃo³ ³ºÃÆ �Ã [� q� Q� DÆéwt� Ì��tºtqÆÉ
�Ã q½Æ Ã�³³�Lº�À=

(in thousands) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
Òºtqwºèoqº�� éÀwÆÆ�Æ�qt éq Ì�tq " ?M��MQ? " ?M��MM?
�Ætt= ×ÌÌo�o³éqÆÉ é��wqºAéqº�� EQ�QMU M��[EI
Òºtqwºèoqº�� éÀwÆÆ�Æ�qt� �Æq " BEI��?I " ?���UBU

× wÆÌ��Ìº³ºéqº�� �Ã q½Æ éÌqºmºqD Ã�w Éºtqwºèoqº�� éÀwÆÆ�Æ�qt� �Æq º� X�[? é�É X�[B ºt ét Ã�³³�Lt=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B
ÕÆÀº��º�À èé³é�ÌÆ � Éºtqwºèoqº�� éÀwÆÆ�Æ�qt� �Æq " ?���UBU " ?[U�UMX
]q½Æw Éºtqwºèoqº�� éÀwÆÆ�Æ�qt �[�� I�UUX
�ÆétowÆ�Æ�q }Æwº�É éÉ·otq�Æ�qt�[� � Q�E��
×ÉÉºqº��é³ éÌÌo�o³éqÆÉ é��wqºAéqº�� �XQ�XEE� �XQ���[�
£�Éº�À èé³é�ÌÆ � Éºtqwºèoqº�� éÀwÆÆ�Æ�qt� �Æq " BEI��?I " ?���UBU

�[� �ÆétowÆ�Æ�q }Æwº�É éÉ·otq�Æ�qt wÆ³éqÆ q� }�tq�Ì³�tº�À éÉ·otq�Æ�qt �éÉÆ º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ qÆw�t é�É Ì��Éºqº��t �Ã q½Æ é}}³ºÌéè³Æ
éttÆq }owÌ½étÆ éÀwÆÆ�Æ�q �w éttÆq ÆHÌ½é�ÀÆ éÀwÆÆ�Æ�q Ã�w Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt éÌzoºwÆÉ �w ÆHÌ½é�ÀÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D º�
]Ìq�èÆw X�[E ét }éwq �Ã q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº���×³³ Ãº�é³ }�tq�Ì³�tº�À éÉ·otq�Æ�qt Ã�w q½ÆtÆ qwé�téÌqº��t LÆwÆ Ì��}³ÆqÆÉ Éowº�À
X�[B� N½Æ éÉ·otq�Æ�qt q� é��wqºAéqº�� ÆH}Æ�tÆ étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ q½ÆtÆ �ÆétowÆ�Æ�q }Æwº�É éÉ·otq�Æ�qt LÆwÆ ��q �éqÆwºé³ q� q½Æ
Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�

×tto�º�À �� º�}éºw�Æ�q �Ã Éºtqwºèoqº�� éÀwÆÆ�Æ�qt� �Æq� é��wqºAéqº�� ÆH}Æ�tÆ º� ÃoqowÆ DÆéwt èétÆÉ o}�� wÆÌ�wÉÆÉ é��o�qt ét �Ã
ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? Lº³³ èÆ "XQ�U �º³³º�� Ã�w ÆéÌ½ ÃºtÌé³ DÆéw X�X� q½w�oÀ½ X�XQ�

[U� Óotq��Æw �ºtqt é�É ]q½Æw �ÉÆ�qºÃºéè³Æ ��qé�Àºè³Æ ×ttÆqt� �Æq

Óotq��Æw ³ºtqt é�É �q½Æw ºÉÆ�qºÃºéè³Æ º�qé�Àºè³Æ éttÆqt� �Æq� L½ºÌ½ éwÆ é��wqºAÆÉ �� é tqwéºÀ½q�³º�Æ èétºt é�É ½émÆ é� Ætqº�éqÆÉ otÆÃo³
³ºÃÆ �Ã ÃºmÆ q� [X DÆéwt� Ì��tºtqÆÉ �Ã q½Æ Ã�³³�Lº�À=

(in thousands) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
Óotq��Æw ³ºtqt é�É �q½Æw ºÉÆ�qºÃºéè³Æ º�qé�Àºè³Æ éttÆqt éq Ì�tq " XM�XBB " XM�XBB
�Ætt= ×ÌÌo�o³éqÆÉ é��wqºAéqº�� [��IQM B�B�I
Óotq��Æw ³ºtqt é�É �q½Æw ºÉÆ�qºÃºéè³Æ º�qé�Àºè³Æ éttÆqt� �Æq " [Q�IQU " [I�QBX

×tto�º�À �� º�}éºw�Æ�q �Ã Ìotq��Æw ³ºtqt é�É �q½Æw ºÉÆ�qºÃºéè³Æ º�qé�Àºè³Æ éttÆqt� �Æq� é��wqºAéqº�� ÆH}Æ�tÆ º� ÃoqowÆ DÆéwt èétÆÉ
o}�� wÆÌ�wÉÆÉ é��o�qt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? Lº³³ èÆ é}}w�Hº�éqÆ³D "[�B �º³³º�� Ã�w ÆéÌ½ ÃºtÌé³ DÆéw X�X� q½w�oÀ½ X�XQ�



II

[Q� ]q½Æw ×ÌÌwoÆÉ �ºéèº³ºqºÆt

]q½Æw éÌÌwoÆÉ ³ºéèº³ºqºÆt Ì��tºtqÆÉ �Ã q½Æ Ã�³³�Lº�À=

(in thousands)
ÒÆÌÆ�èÆw X?�

X�[?
ÒÆÌÆ�èÆw U��

X�[B
×ÌÌwoÆÉ º�towé�ÌÆ Ì�tqt " QQ�MBQ " UE�?[I
ÓowwÆ�q }�wqº�� �Ã éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� Q[��BE UX�??U
×ÌÌwoÆÉ �éwµÆqº�À Ì�tqt UQ�?QE U[�QEM
£�}³�DÆÆ é�É wÆqºwÆÆ èÆ�ÆÃºq }³é� éÌÌwoé³t UU�I?? X?�U��
Ó½ÆÌµt é�É qwé�tÃÆwt DÆq q� èÆ }wÆtÆ�qÆÉ Ã�w }éD�Æ�q Ãw�� AÆw� èé³é�ÌÆ Ìét½ éÌÌ�o�qt X��[?? EX�E�[
×ÌÌwoÆÉ qéHÆt ��q½Æw q½é� º�Ì��Æ qéHÆt� I�UII Q�MEE
ÓowwÆ�q ÉÆÃÆwwÆÉ }w�ÌÆÆÉt Ãw�� NÆwwºq�wD Ó��mÆwtº��  ÆÆ X�XBI X�XBI
 ÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéHÆt [�IM[ �
Ó����ÉºqD ½ÆÉÀÆt éq Ãéºw �éwµÆq mé³oÆ [�[EQ [��U�M
×³³ �q½Æw éÌÌwoÆÉ ÆH}Æ�tÆt XX�BQ[ XB�I?U
N�qé³ �q½Æw éÌÌwoÆÉ ³ºéèº³ºqºÆt " X�B�BUQ " XM��XQI

[M� ÒÆwºméqºmÆ  º�é�Ìºé³ ��tqwo�Æ�qt

N½Æ Ó��}é�D ºt toè·ÆÌq q� q½Æ wºtµ �Ã º�ÌwÆétÆÉ Ì�tqt éwºtº�À Ãw�� éÉmÆwtÆ Ì½é�ÀÆt º� ÌÆwqéº� Ì����ÉºqD }wºÌÆt� �� q½Æ ��w�é³ Ì�owtÆ
�Ã èotº�Ætt� q½Æ Ó��}é�D �é�éÀÆt q½ÆtÆ wºtµt q½w�oÀ½ é méwºÆqD �Ã tqwéqÆÀºÆt� º�Ì³oÉº�À q½Æ otÆ �Ã ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt� N½Æ
Ó��}é�D É�Æt ��q otÆ ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt Ã�w qwéÉº�À �w t}ÆÌo³éqºmÆ }ow}�tÆt� ×³³ ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ
ét Æºq½Æw éttÆqt �w ³ºéèº³ºqºÆt º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt� N½ÆtÆ ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt éwÆ ��q ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét ½ÆÉÀº�À
º�tqwo�Æ�qt o�ÉÆw �××Z é�É éwÆ otÆÉ ét ãÆÌ����ºÌ ½ÆÉÀÆt¿ q� �é�éÀÆ ÌÆwqéº� Ì����ÉºqD }wºÌÆ wºtµ� ÒÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt ½Æ³É éwÆ
�éwµÆÉ q� �éwµÆq �� é ���q½³D èétºt é�É wÆÌ�À�ºAÆÉ º� Æéw�º�Àt Ì��tºtqÆ�q Lºq½ q½Æ ÆH}Æ�tÆ Ì³éttºÃºÌéqº�� �Ã q½Æ o�ÉÆw³Dº�À ½ÆÉÀÆÉ
ºqÆ�� QÆqq³Æ�Æ�qt �Ã ÉÆwºméqºmÆ éÀwÆÆ�Æ�qt éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� Ìét½ Ã³�Lt Ãw�� �}Æwéqº�À éÌqºmºqºÆt �� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ
tqéqÆ�Æ�qt �Ã Ìét½ Ã³�Lt�

N½Æ Ó��}é�D otÆt tÆmÆwé³ ÉºÃÃÆwÆ�q Ãº�é�Ìºé³ º�tqºqoqº��t Ã�w Ì����ÉºqD ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt q� �º�º�ºAÆ q½Æ Ì��ÌÆ�qwéqº�� �Ã
ÌwÆÉºq wºtµ�G½º³Æ q½Æ Ó��}é�D L�o³É èÆ ÆH}�tÆÉ q� ÌwÆÉºq ³�tt º� q½Æ ÆmÆ�q �Ã ���}ÆwÃ�w�é�ÌÆ èD q½ÆtÆ Ì�o�qÆw}éwqºÆt� q½Æ Ó��}é�D
É�Æt ��q é�qºÌº}éqÆ ���}ÆwÃ�w�é�ÌÆ èD q½ÆtÆ }éwqºÆt�

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ to��éwºAÆt }wÆ�qéH Ì½é�ÀÆt º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ì����ÉºqD ÉÆwºméqºmÆ Ãº�é�Ìºé³ º�tqwo�Æ�qt é�É
q½Æ Ì³éttºÃºÌéqº�� �Ã toÌ½ Ì½é�ÀÆt º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã �}Æwéqº��t=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) Ó³éttºÃºÌéqº�� �Ã �éº� ���tt� X�[? X�[B X�[E
Ó����ÉºqD ½ÆÉÀÆt Ó�tq �Ã té³Æt " I�I�X " �[��UEI� " X�B[M
Ó����ÉºqD ½ÆÉÀÆt QÆ³³º�À� ÉÆ³ºmÆwD é�É éÉ�º�ºtqwéqºmÆ ÆH}Æ�tÆt U�MUI �Q�UQ?� U[M
N�qé³ Àéº� �³�tt� " [��[UB " �[Q�EXM� " U�[U�

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ to��éwºAÆt q½Æ Ãéºw mé³oÆt é�É Ì³éttºÃºÌéqº�� º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt �Ã ÉÆwºméqºmÆ º�tqwo�Æ�qt ½Æ³É èD
q½Æ Ó��}é�D=

(in thousands) Õé³é�ÌÆ Q½ÆÆq Ó³éttºÃºÌéqº�� ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
×ttÆqt=
Ó����ÉºqD ½ÆÉÀÆt éq Ãéºw �éwµÆq mé³oÆ ZwÆ}éºÉ ÆH}Æ�tÆt é�É �q½Æw ÌowwÆ�q éttÆqt " [���E " �
N�qé³ éttÆqt " [���E " �

�ºéèº³ºqºÆt=
Ó����ÉºqD ½ÆÉÀÆt éq Ãéºw �éwµÆq mé³oÆ ]q½Æw éÌÌwoÆÉ ³ºéèº³ºqºÆt " [�[EQ " [��U�M
N�qé³ ³ºéèº³ºqºÆt " [�[EQ " [��U�M

N½Æ Ó��}é�D ½ét �étqÆw éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ q½Æ Ì�o�qÆw}éwqºÆt q� ºqt ÉÆwºméqºmÆ Ãº�é�Ìºé³ éÀwÆÆ�Æ�qt q½éq }w�mºÉÆ Ã�w �Æq tÆqq³Æ�Æ�q �Ã
ÉÆwºméqºmÆ qwé�téÌqº��t� ×ÌÌ�wÉº�À³D� q½Æ �Æq é��o�qt �Ã ÉÆwºméqºmÆ éttÆqt éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ º� Æºq½Æw }wÆ}éºÉ ÆH}Æ�tÆt é�É �q½Æw ÌowwÆ�q
éttÆqt �w �q½Æw éttÆqt º� q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt é�É q½Æ �Æq é��o�qt �Ã ÉÆwºméqºmÆ ³ºéèº³ºqºÆt éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ º� �q½Æw



IE

éÌÌwoÆÉ ³ºéèº³ºqºÆt �w �q½Æw ³ºéèº³ºqºÆt º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt� N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ to��éwºAÆt q½Æ Ó��}é�D¸t Àw�tt
ÉÆwºméqºmÆ éttÆqt é�É Àw�tt ÉÆwºméqºmÆ ³ºéèº³ºqºÆt º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt=

(in thousands) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
�w�tt ÉÆwºméqºmÆ éttÆqt " U�X?B " XB�U�M
�w�tt ÉÆwºméqºmÆ ³ºéèº³ºqºÆt U�QIM UB�I[�

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ to��éwºAÆt q½Æ Ó��}é�D¸t �oqtqé�Éº�À Ì����ÉºqD ÉÆwºméqºmÆ éÀwÆÆ�Æ�qt=

(in thousands) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
��qº��é³ é��o�q �Ã �oqtqé�Éº�À Ì����ÉºqD ÉÆwºméqºmÆ éÀwÆÆ�Æ�qt " [E[�I?? " [IB�UBB
�éqÆtq �éqowºqD ÉéqÆ �Ã �oqtqé�Éº�À Ì����ÉºqD ÉÆwºméqºmÆ éÀwÆÆ�Æ�qt ÒÆÌÆ�èÆw X�X� ÒÆÌÆ�èÆw X�[?

[I�  éºw Ié³oÆt �Ã  º�é�Ìºé³ ��tqwo�Æ�qt

�××Z wÆzoºwÆt éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt ÌéwwºÆÉ éq Ãéºw mé³oÆ q� èÆ Ì³éttºÃºÆÉ é�É ÉºtÌ³�tÆÉ º� ��Æ �Ã q½Æ Ã�³³�Lº�À ÌéqÆÀ�wºÆt=

Ü �ÆmÆ³ [= Wo�qÆÉ �éwµÆq }wºÌÆt º� éÌqºmÆ �éwµÆqt Ã�w ºÉÆ�qºÌé³ éttÆqt �w ³ºéèº³ºqºÆt�
Ü �ÆmÆ³ X= ]ètÆwméè³Æ �éwµÆq�èétÆÉ º�}oqt �w o��ètÆwméè³Æ º�}oqt q½éq éwÆ Ì�ww�è�wéqÆÉ èD �éwµÆq Ééqé�
Ü �ÆmÆ³ U= K��ètÆwméè³Æ º�}oqt q½éq éwÆ ��q Ì�ww�è�wéqÆÉ èD �éwµÆq Ééqé�

N½Æ Ã�³³�Lº�À �Æq½�Ét é�É étto�}qº��t LÆwÆ otÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D º� Ætqº�éqº�À q½Æ Ãéºw mé³oÆt �Ã ºqt Ãº�é�Ìºé³ º�tqwo�Æ�qt� N½ÆwÆ
LÆwÆ �� qwé�tÃÆwt �Ã éttÆqt �w ³ºéèº³ºqºÆt èÆqLÆÆ� ³ÆmÆ³t º� é�D }Æwº�É }wÆtÆ�qÆÉ�

 º�é�Ìºé³ ��tqwo�Æ�q
 éºw Ié³oÆ
�ÆmÆ³ �Æq½�É é�É ×tto�}qº��t

ÒÆÃÆwwÆÉ Ì��}Æ�téqº�� }³é�
éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt

�ÆmÆ³ [ N½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ����zoé³ºÃºÆÉ ÉÆÃÆwwÆÉ Ì��}Æ�téqº�� }³é� Ã�w ÌÆwqéº�
ÆHÆÌoqºmÆt é�É �q½Æw ½ºÀ½³D Ì��}Æ�téqÆÉ Æ�}³�DÆÆt ºt èétÆÉ �� q½Æ Ãéºw mé³oÆt �Ã
étt�ÌºéqÆÉ éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt� L½ºÌ½ éwÆ ½Æ³É º� �oqoé³ Ão�Ét é�É éwÆ èétÆÉ �� q½Æ
zo�qÆÉ �éwµÆq mé³oÆ �Ã q½Æ tÆÌowºqºÆt ½Æ³É Lºq½º� q½Æ �oqoé³ Ão�Ét�

ZÆ�tº�� }³é� éttÆqt ½Æ³É º�
qwotq Ão�Ét

�ÆmÆ³ [ N½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }Æ�tº�� }³é� éttÆqt ½Æ³É º� qwotq Ão�Ét ºt èétÆÉ �� q½Æ
Ãéºw mé³oÆt �Ã q½Æ o�ÉÆw³Dº�À º�mÆtq�Æ�qt� L½ºÌ½ éwÆ éÌqºmÆ³D �é�éÀÆÉ ÆzoºqD tÆÌowºqºÆt
é�É ÃºHÆÉ º�Ì��Æ º�mÆtq�Æ�q mÆ½ºÌ³Æt q½éq éwÆ mé³oÆÉ éq q½Æ �Æq éttÆq mé³oÆ }Æw t½éwÆ
�o³qº}³ºÆÉ èD q½Æ �o�èÆw �Ã t½éwÆt ½Æ³É�

Ó����ÉºqD ½ÆÉÀº�À
éÀwÆÆ�Æ�qt

�ÆmÆ³ X N½Æ Ãéºw mé³oÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ì����ÉºqD ½ÆÉÀº�À éÀwÆÆ�Æ�qt éwÆ èétÆÉ �� ÌowwÆ�q
tÆqq³Æ�Æ�q mé³oÆt éq ÆéÌ½ èé³é�ÌÆ t½ÆÆq ÉéqÆ� N½Æ Ãéºw mé³oÆt �Ã q½Æ Ì����ÉºqD ½ÆÉÀº�À
éÀwÆÆ�Æ�qt éq ÆéÌ½ èé³é�ÌÆ t½ÆÆq ÉéqÆ wÆ}wÆtÆ�q q½Æ Ætqº�éqÆÉ é��o�qt q½Æ Ó��}é�D
L�o³É ½émÆ wÆÌÆºmÆÉ �w }éºÉ o}�� qÆw�º�éqº�� �Ã q½ÆtÆ éÀwÆÆ�Æ�qt� N½Æ Ó��}é�D¸t
ÌwÆÉºq wºtµ wÆ³éqÆÉ q� q½Æ ÉÆwºméqºmÆ Ãº�é�Ìºé³ º�tqwo�Æ�qt ºt �é�éÀÆÉ èD wÆzoºwº�À ½ºÀ½
tqé�ÉéwÉt Ã�w ºqt Ì�o�qÆw}éwqºÆt é�É }Æwº�ÉºÌ tÆqq³Æ�Æ�qt� N½Æ Ó��}é�D Ì��tºÉÆwt
���}ÆwÃ�w�é�ÌÆ wºtµ º� ÉÆqÆw�º�º�À q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã ÉÆwºméqºmÆ Ãº�é�Ìºé³ º�tqwo�Æ�qt�

����}oè³ºÌ méwºéè³Æ wéqÆ ÉÆèq �ÆmÆ³ X N½Æ ÌéwwDº�À é��o�qt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ����}oè³ºÌ méwºéè³Æ wéqÆ ÉÆèq é}}w�Hº�éqÆ q½Æºw
Ãéºw mé³oÆt ÉoÆ q� méwºéè³Æ º�qÆwÆtq wéqÆt Lºq½ t½�wq wÆtÆq }Æwº�Ét�

����}oè³ºÌ ÃºHÆÉ wéqÆ ÉÆèq �ÆmÆ³ X N½Æ Ãéºw mé³oÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ����}oè³ºÌ ÃºHÆÉ wéqÆ ÉÆèq éwÆ èétÆÉ �� Ætqº�éqÆÉ
ÌowwÆ�q �éwµÆq }wºÌÆt�

Zoè³ºÌ ÉÆèq tÆÌowºqºÆt �ÆmÆ³ X N½Æ Ãéºw mé³oÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }oè³ºÌ ÉÆèq tÆÌowºqºÆt éwÆ èétÆÉ �� Ætqº�éqÆÉ ÌowwÆ�q
�éwµÆq }wºÌÆt�

×Ìzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q
Ì��tºÉÆwéqº��

�ÆmÆ³ U N½Æ Ãéºw mé³oÆt �Ã éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� éwÆ èétÆÉ �� º�qÆw�é³
Ã�wÆÌétqt é�É q½ÆG×ÓÓ ÉÆwºmÆÉ Ãw�� �éwµÆq Ééqé�



IB

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æt to��éwºAÆ� èD éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt� q½Æ ÌéwwDº�À é��o�qt é�É Ãéºw mé³oÆt èD ³ÆmÆ³ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ÉÆÃÆwwÆÉ
Ì��}Æ�téqº�� }³é�� }Æ�tº�� }³é� éttÆqt ½Æ³É º� qwotq Ão�Ét� Ì����ÉºqD ½ÆÉÀº�À éÀwÆÆ�Æ�qt� ÉÆèq é�É éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q
Ì��tºÉÆwéqº��=

ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?
ÓéwwDº�À N�qé³  éºw Ié³oÆ  éºw Ié³oÆ  éºw Ié³oÆ

(in thousands) ×��o�q  éºw Ié³oÆ �ÆmÆ³ [ �ÆmÆ³ X �ÆmÆ³ U
×ttÆqt=
ÒÆÃÆwwÆÉ Ì��}Æ�téqº�� }³é� éttÆqt " QX�MQU " QX�MQU " QX�MQU " � " �
ZÆ�tº�� }³é� éttÆqt ½Æ³É º� qwotq Ão�Ét XEI��BM XEI��BM XEI��BM � �
Ó����ÉºqD ½ÆÉÀº�À éÀwÆÆ�Æ�qt [���E [���E � [���E �
�ºéèº³ºqºÆt=
ÒÆÃÆwwÆÉ Ì��}Æ�téqº�� }³é� ³ºéèº³ºqºÆt QX�MQU QX�MQU QX�MQU � �
Ó����ÉºqD ½ÆÉÀº�À éÀwÆÆ�Æ�qt [�[EQ [�[EQ � [�[EQ �
����}oè³ºÌ méwºéè³Æ wéqÆ ÉÆèq U�E�XM� U�E�M�� � U�E�M�� �
����}oè³ºÌ ÃºHÆÉ wéqÆ ÉÆèq UEQ�EXU UBU�?�� � UBU�?�� �
Zoè³ºÌ ÉÆèq tÆÌowºqºÆt UQE�?QE UIE�U�� � UIE�U�� �
×Ìzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� QQI�IBQ QQI�IBQ � � QQI�IBQ

ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
ÓéwwDº�À N�qé³  éºw Ié³oÆ  éºw Ié³oÆ  éºw Ié³oÆ

(in thousands) ×��o�q  éºw Ié³oÆ �ÆmÆ³ [ �ÆmÆ³ X �ÆmÆ³ U
×ttÆqt=
ÒÆÃÆwwÆÉ Ì��}Æ�téqº�� }³é� éttÆqt " UU�[I� " UU�[I� " UU�[I� " � " �
�ºéèº³ºqºÆt=
ÒÆÃÆwwÆÉ Ì��}Æ�téqº�� }³é� ³ºéèº³ºqºÆt UU�[I� UU�[I� UU�[I� � �
Ó����ÉºqD ½ÆÉÀº�À éÀwÆÆ�Æ�qt [��U�M [��U�M � [��U�M �
����}oè³ºÌ méwºéè³Æ wéqÆ ÉÆèq UEX��EQ UEX�M�� � UEX�M�� �
����}oè³ºÌ ÃºHÆÉ wéqÆ ÉÆèq XEQ�E[E XI[�X�� � XI[�X�� �
Zoè³ºÌ ÉÆèq tÆÌowºqºÆt QME�I[X QMM�Q�� � QMM�Q�� �
×Ìzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� UBX�B?B UBX�B?B � � UBX�B?B

N½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ºt mé³oÆÉ otº�À é }w�èéèº³ºqD LÆºÀ½qÆÉ ÉºtÌ�o�qÆÉ Ìét½ Ã³�L ��ÉÆ³ èétÆÉ �� º�qÆw�é³
Ã�wÆÌétqt é�É q½ÆG×ÓÓ ÉÆwºmÆÉ Ãw�� �éwµÆq Ééqé� L½ºÌ½ éwÆ Ì��tºÉÆwÆÉ �ÆmÆ³ U º�}oqt� £éÌ½ wÆ}�wqº�À }Æwº�É� q½Æ Ó��}é�D éÉ·otqt
ºqt éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqD wÆ³éqÆÉ q� q½Æ Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt q� Ãéºw mé³oÆ èD ÉºtÌ�o�qº�À ÃoqowÆ
ÆH}ÆÌqÆÉ toè�è�qq³º�À }éD�Æ�qt wÆzoºwÆÉ o�ÉÆw q½Æ ÓÕ× otº�À q½Æ Ó��}é�D¸t Ætqº�éqÆÉG×ÓÓ�

N½Æ ÃoqowÆ ÆH}ÆÌqÆÉ toè�è�qq³º�À }éD�Æ�qt ÆHqÆ�É q½w�oÀ½ q½Æ ³ºÃÆ �Ã q½Æ é}}³ºÌéè³Æ Éºtqwºèoqº�� éttÆqt éÌzoºwÆÉ º� ÆéÌ½ QDtqÆ�
Nwé�tÃ�w�éqº�� qwé�téÌqº��� L½ºÌ½ ºt ÀÆ�Æwé³³D Q� DÆéwt� ×t é wÆto³q� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº��
³ºéèº³ºqD ºt º�}éÌqÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D¸tG×ÓÓ� �é�éÀÆ�Æ�q¸t Ætqº�éqÆ �Ã q½Æ é��o�qt q½éq Lº³³ èÆ }éºÉ º� q½Æ ÃoqowÆ o�ÉÆw q½Æ ÓÕ×�
é�É ÌowwÆ�q toè�è�qq³º�À }éD�Æ�qt �é³³ �ÆmÆ³ U º�}oqt�� Ó½é�ÀÆt º� é�D �Ã q½ÆtÆ �ÆmÆ³ U º�}oqt� }éwqºÌo³éw³D q½Æ o�ÉÆw³Dº�À wºtµ�ÃwÆÆ
º�qÆwÆtq wéqÆ otÆÉ q� Ætqº�éqÆ q½Æ Ó��}é�D¸tG×ÓÓ� Ì�o³É wÆto³q º� �éqÆwºé³ Ì½é�ÀÆt q� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ
Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� é�É Ì�o³É �éqÆwºé³³D º�}éÌq q½Æ é��o�q �Ã ���Ìét½ º�Ì��Æ �w ÆH}Æ�tÆ wÆÌ�wÉÆÉ ÆéÌ½ wÆ}�wqº�À }Æwº�É�

N½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ºt q½Æ Ó��}é�D¸t ��³D �ÆmÆ³ U éttÆq �w ³ºéèº³ºqD� × wÆÌ��Ìº³ºéqº�� �Ã q½Æ �ÆmÆ³ U
éÌqºmºqD ºt ét Ã�³³�Lt=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B
ÕÆÀº��º�À èé³é�ÌÆ � �ÆmÆ³ U ³ºéèº³ºqD " UBX�B?B " UB[�X?[
�ÆétowÆ�Æ�q }Æwº�É éÉ·otq�Æ�qt�[� � B[U
ZéD�Æ�q �Ã éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� �XE�[BX� �XQ�IBU�
TÆÌ³éttºÃºÌéqº�� q� ÌowwÆ�q }éDéè³Æt �[�BX�� �U�X?��
��ÌwÆétÆ º� Ãéºw mé³oÆ ?X�EBB XB�EIE
£�Éº�À èé³é�ÌÆ � �ÆmÆ³ U ³ºéèº³ºqD " QQI�IBQ " UBX�B?B



I?

�[� �ÆétowÆ�Æ�q }Æwº�É éÉ·otq�Æ�qt wÆ³éqÆ q� }�tq�Ì³�tº�À éÉ·otq�Æ�qt �éÉÆ º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ qÆw�t é�É Ì��Éºqº��t �Ã q½Æ é}}³ºÌéè³Æ
éttÆq }owÌ½étÆ éÀwÆÆ�Æ�q Ã�w Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt éÌzoºwÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D º�×}wº³ X�[E é�É]Ìq�èÆw X�[E ét }éwq �Ã q½Æ QDtqÆ�
Nwé�tÃ�w�éqº���×³³ Ãº�é³ }�tq�Ì³�tº�À éÉ·otq�Æ�qt Ã�w q½ÆtÆ qwé�téÌqº��t LÆwÆ Ì��}³ÆqÆÉ Éowº�À X�[B�

N½Æ º�ÌwÆétÆ º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqD Éowº�À X�[? Lét }wº�éwº³D ÉwºmÆ� èD Ì½é�ÀÆt
º� ÃoqowÆ Ìét½ Ã³�L }w�·ÆÌqº��t �Ã q½Æ Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt toè·ÆÌq q� toè�è�qq³º�À ÃÆÆt é�É é ÉÆÌwÆétÆ º� q½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆ otÆÉ q�
Ìé³Ìo³éqÆ Ãéºw mé³oÆ� N½Æ º�ÌwÆétÆ º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqD Éowº�À X�[B Lét
}wº�éwº³D ÉwºmÆ� èD Ì½é�ÀÆt º� ÃoqowÆ Ìét½ Ã³�L }w�·ÆÌqº��t �Ã q½Æ Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt toè·ÆÌq q� toè�è�qq³º�À ÃÆÆt� N½ÆtÆ Ãéºw mé³oÆ
éÉ·otq�Æ�qt LÆwÆ wÆÌ�wÉÆÉ º� �q½Æw ÆH}Æ�tÆ� �Æq º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã �}Æwéqº��t�

N½Æ é�qºÌº}éqÆÉ é��o�q q½Æ Ó��}é�D Ì�o³É }éD é��oé³³D o�ÉÆw éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� éwwé�ÀÆ�Æ�qt ºt ÆH}ÆÌqÆÉ
q� èÆ º� q½Æ wé�ÀÆ �Ã "XE �º³³º�� q� "M[ �º³³º���

[E� ��Ì��Æ NéHÆt

N½Æ ÌowwÆ�q º�Ì��Æ qéH }w�mºtº�� wÆ}wÆtÆ�qt q½Æ Ætqº�éqÆÉ é��o�q �Ã º�Ì��Æ qéHÆt }éºÉ �w }éDéè³Æ Ã�w q½Æ DÆéw� ét LÆ³³ ét Ì½é�ÀÆt º�
Ætqº�éqÆt Ãw�� }wº�w DÆéwt� N½Æ ÉÆÃÆwwÆÉ º�Ì��Æ qéH }w�mºtº�� wÆ}wÆtÆ�qt q½Æ Ì½é�ÀÆ º� ÉÆÃÆwwÆÉ qéH ³ºéèº³ºqºÆt é�É éttÆqt� N½Æ
Ã�³³�Lº�À qéè³Æ }wÆtÆ�qt q½Æ tºÀ�ºÃºÌé�q Ì��}��Æ�qt �Ã q½Æ }w�mºtº�� Ã�w º�Ì��Æ qéHÆt=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B X�[E
ÓowwÆ�q=
 ÆÉÆwé³ " E�M�M " �Q�XXB� " [X�?EB
QqéqÆ Q�[EU �U�XI?� M�X?X

N�qé³ ÌowwÆ�q }w�mºtº�� �èÆ�ÆÃºq� " [[�IEB " �E�Q?E� " [B�XE�

ÒÆÃÆwwÆÉ=
 ÆÉÆwé³ " Q�M[Q " M�E�[ " �MQ�XUX�
QqéqÆ �MXE� U�IIM �U�BE?�

N�qé³ ÉÆÃÆwwÆÉ }w�mºtº�� �èÆ�ÆÃºq� " U�?BE " ?�UII " �MB�[[[�

��Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� " [M�IIM " [�BI? " �U?�BQ[�

N½Æ Ó��}é�D¸t ÆÃÃÆÌqºmÆ º�Ì��Æ qéH wéqÆ� ét Ìé³Ìo³éqÆÉ èD ÉºmºÉº�À º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� èD º�Ì��Æ �³�tt� èÆÃ�wÆ º�Ì��Æ
qéHÆt� Lét QM�B! Ã�w X�[?� �[Q�[�! Ã�w X�[B é�É �IU�X�! Ã�w X�[E� N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ }w�mºÉÆt é wÆÌ��Ìº³ºéqº�� �Ã º�Ì��Æ qéH
ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� éq q½Æ tqéqoq�wD ÃÆÉÆwé³ wéqÆ q� éÌqoé³ º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq�=

 ºtÌé³ !Æéw
X�[? X�[B X�[E

(in thousands)
��Ì��Æ

qéH ÆH}Æ�tÆ
! }wÆ�qéH
º�Ì��Æ

��Ì��Æ
qéH ÆH}Æ�tÆ

! }wÆ�qéH
º�Ì��Æ

��Ì��Æ
qéH ÆH}Æ�tÆ

! }wÆ�qéH
º�Ì��Æ

Qqéqoq�wD �º�Ì��Æ� � ÆH}Æ�tÆ " E�[BE X[��! " �X�E?�� X[��! " XX��MX UM��!
���ÉÆÉoÌqºè³Æ Ì��}Æ�téqº�� Q�U[U [X�I X�BM[ �X[�M� XU� ��Q
�Æé³t� Æ�qÆwqéº��Æ�q é�É qwémÆ³ ÆH}Æ�tÆ X�QQ� E�[ X�EUQ �X��I� U�IBQ M�B
���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq ç ZºÆÉ���q �[�BXI� �M�U� �[�XUB� ?�U �[�I?X� �X�E�
QqéqÆ º�Ì��Æ qéHÆt� �Æq �Ã ÃÆÉÆwé³ èÆ�ÆÃºq [�UMX Q�� �UEI� X�B X��X? U�X
Ié³oéqº�� é³³�Lé�ÌÆ Ì½é�ÀÆ [�X?� U�B [�MII �[[�B� X�E[B Q�U
���ÉÆÉoÌqºè³Æ ÃÆÆt é�É ÆH}Æ�tÆt BBE X�I MIB �Q�U� [�[M[ [�B
×É·otq�Æ�q Ã�w o�ÌÆwqéº� qéH }�tºqº��t �B�M� �X�Q� I?Q �M�X� �MX[� ���B�
×É·otq�Æ�q Ã�w ÃÆÉÆwé³ qéH ³ÆÀºt³éqº�� � � �[�?B?� [M�� �I?��[Q� �[�?�M�
]q½Æw� �Æq BXE X�Q �[M[� [�X �QEB� ���E�
��Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� " [M�IIM QM�B! " [�BI? �[Q�[�! " �U?�BQ[� �IU�X�!

N½Æ Ó��}é�D¸t ÆÃÃÆÌqºmÆ º�Ì��Æ qéH wéqÆ� ét Ìé³Ìo³éqÆÉ èD ÉºmºÉº�À º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� èD º�Ì��Æ �³�tt� èÆÃ�wÆ º�Ì��Æ
qéHÆt �º�ot �Æq º�Ì��Æ éqqwºèoqéè³Æ q� ���Ì��qw�³³º�À º�qÆwÆtq� Lét ME�?! Ã�w X�[?� �[��U�! Ã�w X�[B é�É �E��U�! Ã�w X�[E�



E�

N½Æ NéH ×Ìq Lét tºÀ�ÆÉ º�q� ³éL º� X�[E é�É tºÀ�ºÃºÌé�q³D wÆÃ�w�ÆÉ q½Æ ��qÆw�é³ TÆmÆ�oÆ Ó�ÉÆ �Ã [?BI� ét é�Æ�ÉÆÉ� L½ºÌ½ º�Ì³oÉÆÉ
wÆÉoÌº�À q½Æ Ì�w}�wéqÆ qéH wéqÆ q� X[! é�É Ì½é�Àº�À q½Æ ÉÆÉoÌqºèº³ºqD �Ã ÌÆwqéº� ÆH}Æ�tÆt� �� X�[E� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉÆÉ é�
Ætqº�éqÆÉ �Æq èÆ�ÆÃºq wÆto³qº�À Ãw�� ºqt éÉ�}qº�� �Ã q½Æ NéH ×Ìq �Ã "II�I �º³³º�� q� º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� º� ºqt Ì��t�³ºÉéqÆÉ
Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt é�É� º� X�[B� q½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉÆÉ é� éÉÉºqº��é³ qéH èÆ�ÆÃºq �Ã "[�? �º³³º�� éqqwºèoqéè³Æ q� q½Æ wÆ��ÆétowÆ�Æ�q
�Ã ºqt �Æq ÉÆÃÆwwÆÉ qéH ³ºéèº³ºqD º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ Ãº³º�À �Ã ºqt X�[E ÃÆÉÆwé³ º�Ì��Æ qéH wÆqow��

N½Æ Ó��}é�D wÆÌ�wÉt ³ºéèº³ºqºÆt Ã�w o�ÌÆwqéº� qéH }�tºqº��t wÆ³éqÆÉ q� ÌÆwqéº� º�Ì��Æ qéH }�tºqº��t� N½ÆtÆ ³ºéèº³ºqºÆt wÆÃ³ÆÌq q½Æ
Ó��}é�D¸t èÆtq Ætqº�éqÆ �Ã q½Æ o³qº�éqÆ º�Ì��Æ qéH ³ºéèº³ºqD èétÆÉ �� ÌowwÆ�q³D µ��L� ÃéÌqt é�É º�Ã�w�éqº����éqÆwºé³ Ì½é�ÀÆt º�
ÃéÌqt �w º�Ã�w�éqº��� ét LÆ³³ ét q½Æ ÆH}ºwéqº�� �Ã tqéqoqÆ é�É��w tÆqq³Æ�Æ�qt Lºq½ º�ÉºmºÉoé³ qéH ·owºtÉºÌqº��t� �éD wÆto³q º� �éqÆwºé³
éÉ·otq�Æ�qt q� q½ÆtÆ Ætqº�éqÆt º� q½Æ ÃoqowÆ�

N½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆt }�qÆ�qºé³ º�qÆwÆtq é�É }Æ�é³qºÆt wÆ³éqÆÉ q� o�ÌÆwqéº� qéH }�tºqº��t º� º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq�� Òowº�À
X�[?� X�[B é�É X�[E� q½Æ º�qÆwÆtq é�É }Æ�é³qºÆt wÆ³éqÆÉ q� o�ÌÆwqéº� qéH }�tºqº��t wÆÌ�À�ºAÆÉ º� º�Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� LÆwÆ ��q
�éqÆwºé³� �� éÉÉºqº��� q½Æ é��o�q �Ã º�qÆwÆtq é�É }Æ�é³qºÆt éÌÌwoÆÉ éq ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B LÆwÆ ��q �éqÆwºé³�

N½Æ Ó��}é�D ½éÉ o�ÌÆwqéº� qéH }�tºqº��t� º�Ì³oÉº�À éÌÌwoÆÉ º�qÆwÆtq �Ã "X�M �º³³º�� �� ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É "U�[ �º³³º�� ��
ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B� é³³ �Ã L½ºÌ½ L�o³É éÃÃÆÌq q½Æ Ó��}é�D¸t ÆÃÃÆÌqºmÆ º�Ì��Æ qéH wéqÆ ºÃ wÆÌ�À�ºAÆÉ�G½º³Æ ºq ºt ÆH}ÆÌqÆÉ q½Æ é��o�q
�Ã o�ÌÆwqéº� qéH }�tºqº��t �éD Ì½é�ÀÆ º� q½Æ �ÆHq [X ���q½t� q½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q ÆH}ÆÌq toÌ½ Ì½é�ÀÆ L�o³É ½émÆ é tºÀ�ºÃºÌé�q
º�}éÌq �� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�

× wÆÌ��Ìº³ºéqº�� �Ã o�ÌÆwqéº� qéH }�tºqº��t� ÆHÌ³oÉº�À éÌÌwoÆÉ º�qÆwÆtq� ºt ét Ã�³³�Lt=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B X�[E
�w�tt o�ÌÆwqéº� qéH }�tºqº��t éq q½Æ èÆÀº��º�À �Ã q½Æ DÆéw " X�BME " X�XBI " X�IE?
��ÌwÆétÆ ét é wÆto³q �Ã qéH }�tºqº��t qéµÆ� º� q½Æ ÌowwÆ�q }Æwº�É I� ME[ ?II
TÆÉoÌqº�� ét é wÆto³q �Ã q½Æ ÆH}ºwéqº�� �Ã q½Æ é}}³ºÌéè³Æ tqéqoqÆ �Ã ³º�ºqéqº��t �IUQ� � �[�UM?�
�w�tt o�ÌÆwqéº� qéH }�tºqº��t éq q½Æ Æ�É �Ã q½Æ DÆéw " X�XBU " X�BME " X�XBI



E[

ÒÆÃÆwwÆÉ º�Ì��Æ qéHÆt éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ èétÆÉ o}�� qÆ�}�wéwD ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt èÆqLÆÆ� q½Æ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�q é�É qéH èétÆt �Ã éttÆqt é�É
³ºéèº³ºqºÆt é�É éméº³éè³Æ �Æq �}Æwéqº�À ³�tt é�É qéH ÌwÆÉºq ÌéwwDÃ�wLéwÉt� NÆ�}�wéwD ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt é�É ÌéwwDÃ�wLéwÉt q½éq Ì��}wºtÆÉ
ÉÆÃÆwwÆÉ º�Ì��Æ qéH éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt LÆwÆ ét Ã�³³�Lt=

(in thousands) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
×Ìzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� " [[���UI " ?Q�UXU
]}Æwéqº�À ³ÆétÆ ³ºéèº³ºqºÆt XE�UQI �
ÒÆÃÆwwÆÉ Ì��}Æ�téqº�� XI�EBB XI�[MQ
ÒÆÃÆwwÆÉ wÆmÆ�oÆ XQ�?UI XM��XE
×ÌÌwoÆÉ ³ºéèº³ºqºÆt [?�XII [B�QBM
ZÆ�tº�� [Q�[XQ E��U[
Z�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºqt [U�XM� [U�BQU
Ó½éwºqéè³Æ Ì��qwºèoqº�� ÌéwwD�mÆw I�IXX M�EXU
Nwé�téÌqº��é³ Ì�tqt Q�BME M�X?[
 º�é�Ìº�À �w Ìé}ºqé³ ³ÆétÆ éÀwÆÆ�Æ�qt X�QUX X�BE[
�Æq �}Æwéqº�À ³�tt ÌéwwDÃ�wLéwÉt X��[X E�IXB
]q½Æw U��XX Q�[?B
ÒÆÃÆwwÆÉ º�Ì��Æ qéH éttÆqt " XMQ�I?[ " X[��MEQ
�Ætt= Ié³oéqº�� é³³�Lé�ÌÆ Ã�w ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt E�[?� M�B??

�Æq ÉÆÃÆwwÆÉ º�Ì��Æ qéH éttÆq " XQE�M�[ " X�Q�IEM

��qé�Àºè³Æ éttÆqt " �[M[�?Q�� " �[MQ�?EQ�
ÒÆ}wÆÌºéqº�� �[QE�[Q�� �[U[�BMI�
TºÀ½q �Ã otÆ éttÆqt � �}Æwéqº�À ³ÆétÆt �XI�??E� �
��mÆtq�Æ�q º� ZºÆÉ���q �XU�XBE� �XQ�MQ��
��mÆ�q�wD �[X�IU[� �[��MMU�
ZwÆ}éºÉ ÆH}Æ�tÆt �E�IXE� �B�IB��
Zéqw��éÀÆ ÉºmºÉÆ�É �U���?� �[�XQI�
ÒÆÃÆwwÆÉ º�Ì��Æ qéH ³ºéèº³ºqºÆt " �UEX�IU[� " �UU[�BQ?�

�Æq ÉÆÃÆwwÆÉ º�Ì��Æ qéH ³ºéèº³ºqD " �[XM�[U�� " �[XE�[EQ�

N½Æ Ó��}é�D¸t ÉÆÃÆwwÆÉ º�Ì��Æ qéH éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt éwÆ toè·ÆÌq q� éÉ·otq�Æ�q º� ÃoqowÆ }Æwº�Ét èétÆÉ �� q½Æ Ó��}é�D¸t ��À�º�À
Æmé³oéqº��t �Ã toÌ½ ÉÆÃÆwwÆÉ éttÆqt é�É ³ºéèº³ºqºÆt é�É �ÆL º�Ã�w�éqº�� éméº³éè³Æ q� q½Æ Ó��}é�D�

Ié³oéqº�� é³³�Lé�ÌÆt éwÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ �� ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt ºÃ q½Æ Ó��}é�D èÆ³ºÆmÆt ºq ºt ��wÆ ³ºµÆ³D q½é� ��q q½éq t��Æ �w é³³ �Ã q½Æ
ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt Lº³³ ��q èÆ wÆé³ºAÆÉ� N½Æ Ó��}é�D èÆ³ºÆmÆt q½Æ �é·�wºqD �Ã q½Æ ÉÆÃÆwwÆÉ qéH éttÆqt Lº³³ èÆ wÆé³ºAÆÉ ÉoÆ q� q½Æ
wÆmÆwté³ �Ã ÌÆwqéº� tºÀ�ºÃºÌé�q qÆ�}�wéwD ÉºÃÃÆwÆ�ÌÆt é�É é�qºÌº}éqÆÉ ÃoqowÆ qéHéè³Æ º�Ì��Æ Ãw�� �}Æwéqº��t�

N½Æ mé³oéqº�� é³³�Lé�ÌÆ �Ã "E�X �º³³º�� �� ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É "M�? �º³³º�� �� ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B Lét Ætqéè³ºt½ÆÉ }wº�éwº³D Ã�w
ÌÆwqéº� ³�tt ÌéwwDÃ�wLéwÉt é�É ÉÆÃÆwwÆÉ Ì��}Æ�téqº��� N½Æ º�ÌwÆétÆ º� q½Æ mé³oéqº�� é³³�Lé�ÌÆ ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? Lét }wº�éwº³D
é wÆto³q �Ã q½Æ ÉÆÉoÌqºèº³ºqD �Ã ÌÆwqéº� ÉÆÃÆwwÆÉ Ì��}Æ�téqº���

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ �� ÃÆÉÆwé³ �Æq �}Æwéqº�À ³�ttÆt é�É "Q��[ �º³³º�� �Ã tqéqÆ �Æq �}Æwéqº�À ³�ttÆt éméº³éè³Æ q�
wÆÉoÌÆ ÃoqowÆ º�Ì��Æ qéHÆt� L½ºÌ½ ÆH}ºwÆ º� méwDº�À é��o�qt q½w�oÀ½ X�UB�

Zwº�w qéH DÆéwt èÆÀº��º�À º� DÆéw X��X wÆ�éº� �}Æ� q� ÆHé�º�éqº�� èD q½Æ ��qÆw�é³ TÆmÆ�oÆ QÆwmºÌÆ� é�É méwº�ot qéH DÆéwt èÆÀº��º�À
º� DÆéw [??B wÆ�éº� �}Æ� q� ÆHé�º�éqº�� èD ÌÆwqéº� tqéqÆ qéH ·owºtÉºÌqº��t ÉoÆ q� ³�tt ÌéwwDÃ�wLéwÉt�

[B� ÕÆ�ÆÃºq Z³é�t

Executive Benefit Plans

N½Æ Ó��}é�D ½ét Ã�ow ÆHÆÌoqºmÆ èÆ�ÆÃºq }³é�t= q½Æ Qo}}³Æ�Æ�qé³ Qémº�Àt ��ÌÆ�qºmÆ Z³é�� q½Æ ���À�NÆw� TÆqÆ�qº�� Z³é�� q½Æ ]ÃÃºÌÆw
TÆqÆ�qº�� Z³é� é�É q½Æ ���À�NÆw� ZÆwÃ�w�é�ÌÆ Z³é��



EX

Zowtoé�q q� q½Æ Qo}}³Æ�Æ�qé³ Qémº�Àt ��ÌÆ�qºmÆ Z³é�� ét é�Æ�ÉÆÉ é�É wÆtqéqÆÉ ÆÃÃÆÌqºmÆ ��mÆ�èÆw [� X�[[� Æ³ºÀºè³Æ }éwqºÌº}é�qt �éD
Æ³ÆÌq q� ÉÆÃÆw é }�wqº�� �Ã q½Æºw é��oé³ té³éwD é�É è��ot� ZéwqºÌº}é�qt éwÆ º��ÆÉºéqÆ³D mÆtqÆÉ º� é³³ ÉÆÃÆwwÆÉ Ì��qwºèoqº��t q½ÆD �éµÆ
é�É èÆÌ��Æ Ão³³D mÆtqÆÉ º� Ó��}é�D Ì��qwºèoqº��t o}�� Ì��}³Æqº�� �Ã ÃºmÆ DÆéwt �Ã tÆwmºÌÆ� qÆw�º�éqº�� �Ã Æ�}³�D�Æ�q ÉoÆ q� ÉÆéq½
�w wÆqºwÆ�Æ�q �w é Ì½é�ÀÆ º� Ì��qw�³� ZéwqºÌº}é�q ÉÆÃÆwwé³t é�É Ó��}é�D Ì��qwºèoqº��t �éÉÆ º� DÆéwt }wº�w q� X��I éwÆ º�mÆtqÆÉ º� Æºq½Æw
é ÃºHÆÉ èÆ�ÆÃºq �}qº�� �w ÌÆwqéº� º�mÆtq�Æ�q Ão�Ét t}ÆÌºÃºÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D� ÕÆÀº��º�À º� X�[�� q½Æ Ó��}é�D �éD Æ³ÆÌq éq ºqt
ÉºtÌwÆqº�� q� �éqÌ½ o} q� M�! �Ã q½Æ Ãºwtq I! �Ã té³éwD� ÆHÌ³oÉº�À è��otÆt� ÉÆÃÆwwÆÉ èD q½Æ }éwqºÌº}é�q� Òowº�À X�[?� X�[B é�É X�[E�
q½Æ Ó��}é�D �éqÌ½ÆÉ M�! �Ã q½Æ Ãºwtq I! �Ã té³éwD� ÆHÌ³oÉº�À è��otÆt� ÉÆÃÆwwÆÉ èD q½Æ }éwqºÌº}é�q� N½Æ Ó��}é�D �éD é³t� �éµÆ
ÉºtÌwÆqº��éwD Ì��qwºèoqº��t q� }éwqºÌº}é�qt¸ éÌÌ�o�qt� N½Æ ³ºéèº³ºqD o�ÉÆw q½ºt }³é� Lét ét Ã�³³�Lt=

(in thousands) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
ÓowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt " B�B?U " B�XMM
���ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt E?�?X[ EU�MXQ
N�qé³ ³ºéèº³ºqD � Qo}}³Æ�Æ�qé³ Qémº�Àt ��ÌÆ�qºmÆ Z³é� " BB�B[Q " B[�EE?

K�ÉÆw q½Æ ���À�NÆw� TÆqÆ�qº�� Z³é�� ÆÃÃÆÌqºmÆ�éwÌ½ M� X�[Q� q½Æ Ó��}é�D éÌÌwoÆt é ÉÆÃº�ÆÉ é��o�q ÆéÌ½ DÆéw Ã�w é� Æ³ºÀºè³Æ
}éwqºÌº}é�q èétÆÉ o}�� é� éLéwÉ tÌ½ÆÉo³Æ� ×��o�qt éLéwÉÆÉ �éD Æéw� é� º�mÆtq�Æ�q wÆqow� èétÆÉ �� ÌÆwqéº� º�mÆtq�Æ�q Ão�Ét
t}ÆÌºÃºÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D� ÕÆ�ÆÃºqt o�ÉÆw q½Æ ���À�NÆw� TÆqÆ�qº�� Z³é� éwÆ M�! mÆtqÆÉ o�qº³ éÀÆ M[� ÕÆÀº��º�À éq éÀÆ M[� q½Æ
mÆtqº�À }ÆwÌÆ�qéÀÆ º�ÌwÆétÆt èD M! ÆéÌ½ DÆéw o�qº³ q½Æ èÆ�ÆÃºqt éwÆ Ão³³D mÆtqÆÉ éq éÀÆ I�� ZéwqºÌº}é�qt wÆÌÆºmÆ }éD�Æ�qt Ãw�� q½Æ }³é�
o}�� wÆqºwÆ�Æ�q �w� º� ÌÆwqéº� º�tqé�ÌÆt� o}�� qÆw�º�éqº�� �Ã Æ�}³�D�Æ�q� ZéD�Æ�qt éwÆ �éÉÆ º� q½Æ Ã�w� �Ã ���q½³D º�tqé³³�Æ�qt
�mÆw é }Æwº�É �Ã [�� [M �w X� DÆéwt� N½Æ ³ºéèº³ºqD o�ÉÆw q½ºt }³é� Lét ét Ã�³³�Lt=

(in thousands) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
ÓowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt " [�X " QX
���ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt U�[?? X�[Q�
N�qé³ ³ºéèº³ºqD � ���À�NÆw� TÆqÆ�qº�� Z³é� " U�U�[ " X�[BX

K�ÉÆw q½Æ ]ÃÃºÌÆw TÆqÆ�qº�� Z³é�� ét é�Æ�ÉÆÉ é�É wÆtqéqÆÉ ÆÃÃÆÌqºmÆ �é�oéwD [� X��E� Æ³ºÀºè³Æ }éwqºÌº}é�qt �éD Æ³ÆÌq q� wÆÌÆºmÆ é�
é��oºqD }éDéè³Æ º� Æzoé³ ���q½³D º�tqé³³�Æ�qt �mÆw é [��� [M� �w X��DÆéw }Æwº�É Ì���Æ�Ìº�À éq wÆqºwÆ�Æ�q �w� º� ÌÆwqéº� º�tqé�ÌÆt�
o}�� qÆw�º�éqº�� �Ã Æ�}³�D�Æ�q� N½Æ èÆ�ÆÃºqt o�ÉÆw q½Æ ]ÃÃºÌÆw TÆqÆ�qº�� Z³é� º�ÌwÆétÆ Lºq½ ÆéÌ½ DÆéw �Ã }éwqºÌº}éqº�� ét tÆq Ã�wq½ º�
é� éÀwÆÆ�Æ�q èÆqLÆÆ� q½Æ }éwqºÌº}é�q é�É q½Æ Ó��}é�D� ÕÆ�ÆÃºqt o�ÉÆw q½Æ ]ÃÃºÌÆw TÆqÆ�qº�� Z³é� éwÆ M�! mÆtqÆÉ o�qº³ éÀÆ M[�
ÕÆÀº��º�À éq éÀÆ M[� q½Æ mÆtqº�À }ÆwÌÆ�qéÀÆ º�ÌwÆétÆt èD M! ÆéÌ½ DÆéw o�qº³ q½Æ èÆ�ÆÃºqt éwÆ Ão³³D mÆtqÆÉ éq éÀÆ I�� N½Æ ³ºéèº³ºqD o�ÉÆw
q½ºt }³é� Lét ét Ã�³³�Lt=

(in thousands) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
ÓowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt " U�XIE " U��[Q
���ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt Q[��IX QX�[E?
N�qé³ ³ºéèº³ºqD � ]ÃÃºÌÆw TÆqÆ�qº�� Z³é� " QQ�UX? " QM�[?U

K�ÉÆw q½Æ ���À�NÆw� ZÆwÃ�w�é�ÌÆ Z³é�� ét é�Æ�ÉÆÉ é�É wÆtqéqÆÉ ÆÃÃÆÌqºmÆ �é�oéwD [� X�[B� q½Æ Ó��}Æ�téqº�� Ó���ºqqÆÆ Ætqéè³ºt½Æt
É�³³éw é��o�qt q� L½ºÌ½ é }éwqºÌº}é�q t½é³³ èÆ Æ�qºq³ÆÉ o}�� éqqéº��Æ�q �Ã q½Æ é}}³ºÌéè³Æ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �ÆétowÆt� Õ��ot éLéwÉt o�ÉÆw
q½Æ ���À�NÆw� ZÆwÃ�w�é�ÌÆ Z³é� éwÆ �éÉÆ èétÆÉ �� q½Æ wÆ³éqºmÆ éÌ½ºÆmÆ�Æ�q �Ã }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �ÆétowÆt º� qÆw�t �Ã q½Æ Ó��}é�D�
t}��t�wÆÉ �è·ÆÌqºmÆt �w �è·ÆÌqºmÆt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �Ã q½Æ º�ÉºmºÉoé³ }éwqºÌº}é�qt �w �Ã q½Æ toètºÉºéwD� Éºmºtº��� ÉÆ}éwq�Æ�q�
wÆÀº�� �w Ão�Ìqº�� º� L½ºÌ½ q½Æ }éwqºÌº}é�q ºt Æ�}³�DÆÉ� N½Æ ³ºéèº³ºqD o�ÉÆw q½ºt }³é� Lét ét Ã�³³�Lt=

(in thousands) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
ÓowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt " E�XMX " M�XUQ
���ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt B�Q[I M�XQQ
N�qé³ ³ºéèº³ºqD � ���À�NÆw� ZÆwÃ�w�é�ÌÆ Z³é� " [M�IIB " [��QEB

Pension Plans

N½ÆwÆ éwÆ qL� Ó��}é�D�t}��t�wÆÉ }Æ�tº�� }³é�t� N½Æ Zwº�éwD Z³é� Lét Ãw�AÆ� ét �Ã �o�Æ U�� X��I é�É �� èÆ�ÆÃºqt éÌÌwoÆÉ q�
}éwqºÌº}é�qt éÃqÆw q½ºt ÉéqÆ� N½Æ ÕéwÀéº�º�À Z³é� ºt Ã�w ÌÆwqéº� Æ�}³�DÆÆt o�ÉÆw Ì�³³ÆÌqºmÆ èéwÀéº�º�À éÀwÆÆ�Æ�qt� ÕÆ�ÆÃºqt o�ÉÆw q½Æ
ÕéwÀéº�º�À Z³é� éwÆ ÉÆqÆw�º�ÆÉ º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ �ÆÀ�qºéqÆÉ Ã�w�o³ét Ã�w q½Æ wÆt}ÆÌqºmÆ }éwqºÌº}é�qt� Ó��qwºèoqº��t q� q½Æ }³é�t éwÆ
èétÆÉ �� éÌqoéwºé³³D ÉÆqÆw�º�ÆÉ é��o�qt é�É éwÆ ³º�ºqÆÉ q� q½Æ é��o�qt ÌowwÆ�q³D ÉÆÉoÌqºè³Æ Ã�w º�Ì��Æ qéH }ow}�tÆt�



EU

£éÌ½ DÆéw� q½Æ Ó��}é�D o}ÉéqÆt ºqt ��wqé³ºqD étto�}qº��t otÆÉ º� q½Æ Ìé³Ìo³éqº�� �Ã ºqt }Æ�tº�� ³ºéèº³ºqD otº�À N½Æ Q�ÌºÆqD �Ã
×ÌqoéwºÆt¸ ³éqÆtq ��wqé³ºqD qéè³Æt� �� X�[? é�É X�[B� q½Æ ��wqé³ºqD qéè³Æ wÆÃ³ÆÌqÆÉ é ³�LÆw º�ÌwÆétÆ º� ³��ÀÆmºqD�

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æt tÆq Ã�wq½ }Æwqº�Æ�q º�Ã�w�éqº�� Ã�w q½Æ qL� Ó��}é�D�t}��t�wÆÉ }Æ�tº�� }³é�t=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B
Zw�·ÆÌqÆÉ èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº�� éq èÆÀº��º�À �Ã DÆéw " XEB�?ME " U�U�?[B
QÆwmºÌÆ Ì�tq Q�BMU M�QBQ
��qÆwÆtq Ì�tq [X�X?? [[�UM�
×Ìqoéwºé³ �Àéº�� � ³�tt QE�IM[ �X?�I?X�
ÕÆ�ÆÃºqt }éºÉ �[[�QMI� �[X�[�U�
Zw�·ÆÌqÆÉ èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº�� éq Æ�É �Ã DÆéw " UUX�U�Q " XEB�?ME

Ó½é�ÀÆt º� Zw�·ÆÌqÆÉ ÕÆ�ÆÃºq ]è³ºÀéqº��

N½Æ }w�·ÆÌqÆÉ èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº��t é�É q½Æ éÌÌo�o³éqÆÉ èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº��t Ã�w è�q½ Ó��}é�D�t}��t�wÆÉ }Æ�tº�� }³é�t LÆwÆ º� ÆHÌÆtt
�Ã }³é� éttÆqt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B� N½Æ éÌÌo�o³éqÆÉ èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº�� Lét "UUX�U �º³³º�� ��
ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É "XE?�� �º³³º�� �� ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B�

Ó½é�ÀÆ º� Z³é� ×ttÆqt

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B
 éºw mé³oÆ �Ã }³é� éttÆqt éq èÆÀº��º�À �Ã DÆéw " XMI�[IB " XMB�M[U
×Ìqoé³ wÆqow� �� }³é� éttÆqt X?�MQ? �[��XQX�
£�}³�DÆw Ì��qwºèoqº��t Q�?�� X�����
ÕÆ�ÆÃºqt }éºÉ �[U�?[B� �[X�[�U�
 éºw mé³oÆ �Ã }³é� éttÆqt éq Æ�É �Ã DÆéw " XEI�I?? " XMI�[IB

 o�ÉÆÉ Qqéqot

(in thousands) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
Zw�·ÆÌqÆÉ èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº�� " �UUX�U�Q� " �XEB�?ME�
Z³é� éttÆqt éq Ãéºw mé³oÆ XEI�I?? XMI�[IB
�Æq Ão�ÉÆÉ tqéqot " �MM�I�M� " �XX�EB?�

×��o�qt TÆÌ�À�ºAÆÉ º� q½Æ Ó��t�³ºÉéqÆÉ Õé³é�ÌÆ Q½ÆÆqt

(in thousands) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
ÓowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt " � " �
���ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt �MM�I�M� �XX�EB?�
N�qé³ ³ºéèº³ºqD � }Æ�tº�� }³é�t " �MM�I�M� " �XX�EB?�

�Æq ZÆwº�ÉºÌ ZÆ�tº�� Ó�tq �ÕÆ�ÆÃºq�

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B X�[E
QÆwmºÌÆ Ì�tq " Q�BMU " M�QBQ " X�MMU
��qÆwÆtq Ì�tq [X�X?? [[�UM� [[�?UB
£H}ÆÌqÆÉ wÆqow� �� }³é� éttÆqt �[��X?�� �[M�Q[M� �[U�M?E�
TÆÌ�À�ºAÆÉ �Æq éÌqoéwºé³ ³�tt U�IBB U�BU� U�Q�X
×��wqºAéqº�� �Ã }wº�w tÆwmºÌÆ Ì�tq XX XM XB
�Æq }Æwº�ÉºÌ }Æ�tº�� Ì�tq " [��MEX " M�XEQ " Q�UXQ



EQ

QºÀ�ºÃºÌé�q ×tto�}qº��t

 ºtÌé³ !Æéw
X�[? X�[B X�[E

Zw�·ÆÌqÆÉ èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº�� éq q½Æ �ÆétowÆ�Æ�q ÉéqÆ=
ÒºtÌ�o�q wéqÆ � Zwº�éwD Z³é� U�UI! Q�QE! U�B�!
ÒºtÌ�o�q wéqÆ � ÕéwÀéº�º�À Z³é� U�I[! Q�IU! U�?�!
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ wéqÆ �Ã Ì��}Æ�téqº�� º�ÌwÆétÆ ��× ��× ��×

�Æq }Æwº�ÉºÌ }Æ�tº�� Ì�tq Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw=
ÒºtÌ�o�q wéqÆ � Zwº�éwD Z³é� Q�QE! U�B�! Q�QQ!
ÒºtÌ�o�q wéqÆ � ÕéwÀéº�º�À Z³é� Q�IU! U�?�! Q�Q?!
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ ÆH}ÆÌqÆÉ ³��À�qÆw� wéqÆ �Ã wÆqow� �Ã }³é� éttÆqt � Zwº�éwD Z³é��[� M���! I���! I���!
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ ÆH}ÆÌqÆÉ ³��À�qÆw� wéqÆ �Ã wÆqow� �Ã }³é� éttÆqt � ÕéwÀéº�º�À Z³é��[� M�XM! I���! I���!
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ wéqÆ �Ã Ì��}Æ�téqº�� º�ÌwÆétÆ ��× ��× ��×

�[� N½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ ÆH}ÆÌqÆÉ ³��À�qÆw� wéqÆ �Ã wÆqow�� L½ºÌ½ ºt otÆÉ º� Ì��}oqº�À �Æq }Æwº�ÉºÌ }Æ�tº�� Ì�tq� wÆÃ³ÆÌqt é�
Ætqº�éqÆ �Ã ³��À�qÆw� ÃoqowÆ wÆqow�t Ã�w q½Æ }Æ�tº�� }³é� éttÆqt �Æq �Ã ÆH}Æ�tÆt� N½Æ Ætqº�éqÆ ºt }wº�éwº³D é Ão�Ìqº�� �Ã q½Æ éttÆq
Ì³éttÆt� ÆzoºqºÆt mÆwtot ÃºHÆÉ º�Ì��Æ� º� L½ºÌ½ q½Æ }Æ�tº�� }³é� éttÆqt éwÆ º�mÆtqÆÉ é�É q½Æ é�é³Dtºt �Ã }étq }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �Ã q½ÆtÆ
éttÆq Ì³éttÆt �mÆw é ³��À }Æwº�É �Ã qº�Æ� N½Æ é�é³Dtºt º�Ì³oÉÆt ÆH}ÆÌqÆÉ ³��À�qÆw� º�Ã³éqº�� é�É q½Æ wºtµ }wÆ�ºo�t étt�ÌºéqÆÉ Lºq½
ÆzoºqD º�mÆtq�Æ�qt é�É ÃºHÆÉ º�Ì��Æ º�mÆtq�Æ�qt�

N½Æ ÉÆÌwÆétÆ º� q½Æ ÉºtÌ�o�q wéqÆt º� X�[?� ét Ì��}éwÆÉ q� X�[B� Lét q½Æ }wº�éwD ÉwºmÆw �Ã éÌqoéwºé³ ³�ttÆt º� X�[?� N½Æ º�ÌwÆétÆ º� q½Æ
ÉºtÌ�o�q wéqÆt º� X�[B� ét Ì��}éwÆÉ q� X�[E� Lét q½Æ }wº�éwD ÉwºmÆw �Ã éÌqoéwºé³ Àéº�t º� X�[B� N½Æ éÌqoéwºé³ Àéº�t é�É ³�ttÆt� �Æq �Ã
qéH� LÆwÆ wÆÌ�wÉÆÉ º� �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt�

Óét½  ³�Lt

(in thousands)
×�qºÌº}éqÆÉ  oqowÆ ZÆ�tº�� ÕÆ�ÆÃºq
ZéD�Æ�qt Ã�w q½Æ  ºtÌé³ !Æéwt

X�X� " [X�[�E
X�X[ [X�BXQ
X�XX [U�MMU
X�XU [Q�UMB
X�XQ [M��I[
X�XM ç X�X? BQ�QIQ

Ó��qwºèoqº��t q� q½Æ qL� Ó��}é�D�t}��t�wÆÉ }Æ�tº�� }³é�t éwÆ ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ º� q½Æ wé�ÀÆ �Ã "E �º³³º�� q� "[X �º³³º�� º� X�X��

Z³é� ×ttÆqt

×³³ éttÆqt º� q½Æ Ó��}é�D¸t }Æ�tº�� }³é�t éwÆ º�mÆtqÆÉ º� º�tqºqoqº��é³ º�mÆtq�Æ�q Ão�Ét �é�éÀÆÉ èD }w�ÃÆttº��é³ º�mÆtq�Æ�q éÉmºt�wt
L½ºÌ½ ½�³É K�Q� ÆzoºqºÆt� º�qÆw�éqº��é³ ÆzoºqºÆt é�É ÉÆèq tÆÌowºqºÆt� N½Æ �è·ÆÌqºmÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t º�mÆtq�Æ�q }½º³�t�}½D ºt q� Æéw�
q½Æ }³é�t¸ qéwÀÆqÆÉ wéqÆ �Ã wÆqow� �mÆw ³��ÀÆw }Æwº�Ét Lºq½�oq étto�º�À ÆHÌÆtt º�mÆtq�Æ�q wºtµ� N½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ ÆH}ÆÌqÆÉ ³��À�
qÆw� wéqÆ �Ã wÆqow� étto�}qº�� Ã�w q½Æ }Æ�tº�� }³é� éttÆqt� L½ºÌ½ Lº³³ èÆ otÆÉ q� Ì��}oqÆ X�X� �Æq }Æwº�ÉºÌ }Æ�tº�� Ì�tqt� ºt èétÆÉ
o}�� qéwÀÆq éttÆq é³³�Ìéqº�� é�É ºt ÉÆqÆw�º�ÆÉ otº�À Ã�wLéwÉ�³��µº�À étto�}qº��t º� q½Æ Ì��qÆHq �Ã ½ºtq�wºÌé³ wÆqow�t é�É m�³éqº³ºqºÆt
Ã�w ÆéÌ½ éttÆq Ì³étt� N½Æ Ó��}é�D Æmé³oéqÆt q½Æ wéqÆ �Ã wÆqow� étto�}qº�� �� é� é��oé³ èétºt� N½Æ Ó��}é�D¸t }Æ�tº�� }³é�t qéwÀÆq
éttÆq é³³�Ìéqº�� Ã�w X�X�� éÌqoé³ éttÆq é³³�Ìéqº�� éq ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B� é�É q½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ ÆH}ÆÌqÆÉ
³��À�qÆw� wéqÆ �Ã wÆqow� èD éttÆq ÌéqÆÀ�wD LÆwÆ ét Ã�³³�Lt=



EM

NéwÀÆq ZÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã Z³é� GÆºÀ½qÆÉ ×mÆwéÀÆ £H}ÆÌqÆÉ
×³³�Ìéqº�� ×ttÆqt éq  ºtÌé³ !Æéw�£�É ���À�NÆw� TéqÆ �Ã TÆqow�
X�X� X�[? X�[B X�X��[�

K�Q� ÉÆèq tÆÌowºqºÆt IM! ME! IQ! U�U!
K�Q� ÆzoºqD tÆÌowºqºÆt XI! XQ! XM! [�I!
��qÆw�éqº��é³ ÉÆèq tÆÌowºqºÆt �! B! �! ���!
��qÆw�éqº��é³ ÆzoºqD tÆÌowºqºÆt E! ?! ?! ��M!
Óét½ é�É Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt X! X! X! ��[!
N�qé³ [��! [��! [��! M�M!

�[� N½Æ LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ ÆH}ÆÌqÆÉ ³��À�qÆw� wéqÆ �Ã wÆqow� �Ã }³é� éttÆqt ºt M�M�! Ã�w q½Æ Zwº�éwD Z³é� é�É I�XM! Ã�w q½Æ ÕéwÀéº�º�À
Z³é��

ÒÆèq tÆÌowºqºÆt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? éwÆ Ì��}wºtÆÉ �Ã º�mÆtq�Æ�qt º� À�mÆw��Æ�q é�É Ì�w}�wéqÆ è��Ét Lºq½ é LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ
�éqowºqD �Ã é}}w�Hº�éqÆ³D [Q DÆéwt é�É é� º�tqºqoqº��é³ ½ºÀ½ DºÆ³É è��É Ão�É Lºq½ é ��ÉºÃºÆÉ Éowéqº�� �Ã é}}w�Hº�éqÆ³D q½wÆÆ DÆéwt�
K�Q� ÆzoºqD tÆÌowºqºÆt º�Ì³oÉÆ= �º� ³éwÀÆ Ìé}ºqé³ºAéqº�� É��ÆtqºÌ ÆzoºqD Ão�Ét ét wÆ}wÆtÆ�qÆÉ èD q½Æ QþZ M�� º�ÉÆH� �ºº� �ºÉ�
Ìé}ºqé³ºAéqº�� É��ÆtqºÌ ÆzoºqD Ão�Ét ét wÆ}wÆtÆ�qÆÉ èD q½Æ TottÆ³³�ºÉ Óé} �w�Lq½ é�É�ºÉ Óé} Ié³oÆ º�ÉÆHÆt� �ººº� t�é³³�
Ìé}ºqé³ºAéqº�� É��ÆtqºÌ ÆzoºqD Ão�Ét ét wÆ}wÆtÆ�qÆÉ èD q½Æ TottÆ³³ Q�é³³ Óé} �w�Lq½ é�É Ié³oÆ º�ÉÆHÆt é�É �ºm� é³qÆw�éqºmÆ
º�mÆtq�Æ�q Ão�Ét ét wÆ}wÆtÆ�qÆÉ èD q½Æ � TF �³�èé³ º�ÉÆH é�É q½Æ�QÓ� KQ T£�N º�ÉÆH� ��qÆw�éqº��é³ ÆzoºqD tÆÌowºqºÆt º�Ì³oÉÆ
Ì��}é�ºÆt Ãw�� è�q½ ÉÆmÆ³�}ÆÉ é�É Æ�ÆwÀº�À �éwµÆqt �oqtºÉÆ q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt� Óét½ é�É Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt ½émÆ é LÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ
Éowéqº�� �Ã ³Ætt q½é� q½wÆÆ ���q½t�

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ to��éwºAÆt q½Æ Ó��}é�D¸t }Æ�tº�� }³é� éttÆqt ½Æ³É º� qwotq Ão�Ét� N½Æ o�ÉÆw³Dº�À º�mÆtq�Æ�qt ½Æ³É º� qwotq Ão�Ét
éwÆ éÌqºmÆ³D �é�éÀÆÉ ÆzoºqD tÆÌowºqºÆt é�É ÃºHÆÉ º�Ì��Æ º�mÆtq�Æ�q mÆ½ºÌ³Æt q½éq éwÆ mé³oÆÉ éq q½Æ �Æq éttÆq mé³oÆ }Æw t½éwÆ �o³qº}³ºÆÉ
èD q½Æ �o�èÆw �Ã t½éwÆt ½Æ³É ét �Ã q½Æ �ÆétowÆ�Æ�q ÉéqÆ�

(in thousands) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
ZÆ�tº�� }³é� éttÆqt ½Æ³É º� qwotq Ão�Ét � ÃºHÆÉ º�Ì��Æ " [E?�[MU " [IQ�U�E
ZÆ�tº�� }³é� éttÆqt ½Æ³É º� qwotq Ão�Ét � ÆzoºqD tÆÌowºqºÆt B?�BI[ BI�[�E
ZÆ�tº�� }³é� éttÆqt ½Æ³É º� qwotq Ão�Ét � Ìét½ Æzoºmé³Æ�qt E��E[ Q�?EM
N�qé³ }Æ�tº�� }³é� éttÆqt ½Æ³É º� qwotq Ão�Ét " XEI��BM " XMM�UB?

�� éÉÉºqº��� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ �q½Æw ³ÆmÆ³ [ }Æ�tº�� }³é� éttÆqt wÆ³éqÆÉ q� ºqt ÆzoºqD tÆÌowºqºÆt �Ã "��I �º³³º�� º� X�[? é�É "��B �º³³º��
º� X�[B� N½Æ ³ÆmÆ³ [ éttÆqt ½éÉ zo�qÆÉ �éwµÆq }wºÌÆt º� éÌqºmÆ �éwµÆqt Ã�w ºÉÆ�qºÌé³ éttÆqt éméº³éè³Æ Ã�w Ãéºw mé³oÆ �ÆétowÆ�Æ�q�

N½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q ½émÆ é�D o��ètÆwméè³Æ º�}oqt ��ÆmÆ³ U� }Æ�tº�� }³é� éttÆqt�

401(k) Savings Plan

N½Æ Ó��}é�D }w�mºÉÆt é Q�[�µ� Qémº�Àt Z³é� Ã�w toètqé�qºé³³D é³³ �Ã ºqt Æ�}³�DÆÆt L½� éwÆ ��q }éwq �Ã Ì�³³ÆÌqºmÆ èéwÀéº�º�À
éÀwÆÆ�Æ�qt é�É Ã�w ÌÆwqéº� Æ�}³�DÆÆt o�ÉÆw Ì�³³ÆÌqºmÆ èéwÀéº�º�À éÀwÆÆ�Æ�qt� N½Æ Ó��}é�D¸t �éqÌ½º�À Ì��qwºèoqº�� Ã�w Æ�}³�DÆÆt
L½� éwÆ ��q }éwq �Ã Ì�³³ÆÌqºmÆ èéwÀéº�º�À éÀwÆÆ�Æ�qt ºt ÉºtÌwÆqº��éwD� Lºq½ q½Æ �}qº�� q� �éqÌ½ Ì��qwºèoqº��t Ã�w Æ³ºÀºè³Æ }éwqºÌº}é�qt
o} q� M! èétÆÉ �� q½Æ Ó��}é�D¸t Ãº�é�Ìºé³ wÆto³qt�  �w é³³ DÆéwt }wÆtÆ�qÆÉ� q½Æ Ó��}é�D �éqÌ½ÆÉ q½Æ �éHº�o� M! �Ã }éwqºÌº}é�qt¸
Ì��qwºèoqº��t� N½Æ Ó��}é�D¸t �éqÌ½º�À Ì��qwºèoqº��t Ã�w Æ�}³�DÆÆt L½� éwÆ }éwq �Ã Ì�³³ÆÌqºmÆ èéwÀéº�º�À éÀwÆÆ�Æ�qt éwÆ ÉÆqÆw�º�ÆÉ
º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ �ÆÀ�qºéqÆÉ Ã�w�o³ét Ã�w q½Æ wÆt}ÆÌqºmÆ Æ�}³�DÆÆt� N½Æ q�qé³ ÆH}Æ�tÆ Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t �éqÌ½º�À Ì��qwºèoqº��t q�
q½Æ Q�[�µ� Qémº�Àt Z³é� Lét "X[�E �º³³º�� º� X�[?� "X[�X �º³³º�� º� X�[B é�É "[B�Q �º³³º�� º� X�[E�

Postretirement Benefits

N½Æ Ó��}é�D }w�mºÉÆt }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºqt Ã�w Æ�}³�DÆÆt �ÆÆqº�À t}ÆÌºÃºÆÉ ÌwºqÆwºé� N½Æ Ó��}é�D wÆÌ�À�ºAÆt q½Æ Ì�tq �Ã
}�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºqt� L½ºÌ½ Ì��tºtq }wº�Ìº}é³³D �Ã �ÆÉºÌé³ èÆ�ÆÃºqt� Éowº�À Æ�}³�DÆÆt¸ }Æwº�Ét �Ã éÌqºmÆ tÆwmºÌÆ� N½Æ Ó��}é�D É�Æt
��q }wÆ�Ão�É q½ÆtÆ èÆ�ÆÃºqt é�É ½ét q½Æ wºÀ½q q� ��ÉºÃD �w qÆw�º�éqÆ ÌÆwqéº� �Ã q½ÆtÆ èÆ�ÆÃºqt º� q½Æ ÃoqowÆ�



EI

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æt tÆq Ã�wq½ }Æwqº�Æ�q º�Ã�w�éqº�� Ã�w q½Æ Ó��}é�D¸t }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq }³é�=

TÆÌ��Ìº³ºéqº�� �Ã ×ÌqºmºqD

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B
ÕÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº�� éq èÆÀº��º�À �Ã DÆéw " IQ�QI[ " EI�IIM
QÆwmºÌÆ Ì�tq [�Q?I [�BMQ
��qÆwÆtq Ì�tq X�EM� X�I?Q
Z³é� }éwqºÌº}é�qt¸ Ì��qwºèoqº��t EM� EEI
×Ìqoéwºé³ Àéº� �Q�[?[� �[Q�MMX�
ÕÆ�ÆÃºqt }éºÉ �U�X?I� �U��QX�
�ÆÉºÌéwÆ Zéwq Ò toètºÉD wÆº�èowtÆ�Æ�q BI II
ÕÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº�� éq Æ�É �Ã DÆéw " IX��MI " IQ�QI[

TÆÌ��Ìº³ºéqº�� �Ã Z³é� ×ttÆqt  éºw Ié³oÆ

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B
 éºw mé³oÆ �Ã }³é� éttÆqt éq èÆÀº��º�À �Ã DÆéw " � " �
£�}³�DÆw Ì��qwºèoqº��t X�QI� X�X��
Z³é� }éwqºÌº}é�qt¸ Ì��qwºèoqº��t EM� EEI
ÕÆ�ÆÃºqt }éºÉ �U�X?I� �U��QX�
�ÆÉºÌéwÆ Zéwq Ò toètºÉD wÆº�èowtÆ�Æ�q BI II
 éºw mé³oÆ �Ã }³é� éttÆqt éq Æ�É �Ã DÆéw " � " �

 o�ÉÆÉ Qqéqot

(in thousands) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
ÓowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt " X�BU[ " U�X[?
���ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt M?�XXM I[�XQX
N�qé³ ³ºéèº³ºqD � }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºqt " IX��MI " IQ�QI[

�Æq ZÆwº�ÉºÌ Z�tqwÆqºwÆ�Æ�q ÕÆ�ÆÃºq Ó�tq

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B X�[E
QÆwmºÌÆ Ì�tq " [�Q?I " [�BMQ " X�XUX
��qÆwÆtq Ì�tq X�EM� X�I?Q U�IUI
TÆÌ�À�ºAÆÉ �Æq éÌqoéwºé³ ³�tt EU� [�BB? X�?QX
×��wqºAéqº�� �Ã }wº�w tÆwmºÌÆ Ì�tq �[�X?U� �[�BQE� �X�?BX�
�Æq }Æwº�ÉºÌ }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq Ì�tq " U�IBU " Q�M?� " M�BXB



EE

QºÀ�ºÃºÌé�q ×tto�}qº��t

 ºtÌé³ !Æéw
X�[? X�[B X�[E

ÕÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº�� ÉºtÌ�o�q wéqÆ éq �ÆétowÆ�Æ�q ÉéqÆ U�UX! Q�Q[! U�EX!
�Æq }Æwº�ÉºÌ }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq Ì�tq ÉºtÌ�o�q wéqÆ Ã�w ÃºtÌé³ DÆéw Q�Q[! U�EX! Q�UI!

Z�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq ÆH}Æ�tÆ � ZwÆ��ÆÉºÌéwÆ=
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ ½Æé³q½ÌéwÆ Ì�tq qwÆ�É wéqÆ E�[U! E�BX! I�?Q!
NwÆ�É wéqÆ ÀwéÉÆÉ É�L� q� o³qº�éqÆ wéqÆ Q�M�! Q�M�! Q�M�!
K³qº�éqÆ wéqÆ DÆéw X�XI X�XM X�XM

Z�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq ÆH}Æ�tÆ � Z�tq��ÆÉºÌéwÆ=
GÆºÀ½qÆÉ émÆwéÀÆ ½Æé³q½ÌéwÆ Ì�tq qwÆ�É wéqÆ E�[[! E�EQ! B��E!
NwÆ�É wéqÆ ÀwéÉÆÉ É�L� q� o³qº�éqÆ wéqÆ Q�M�! Q�M�! Q�M�!
K³qº�éqÆ wéqÆ DÆéw X�XI X�XM X�XM

× [! º�ÌwÆétÆ �w ÉÆÌwÆétÆ º� q½Æ é��oé³ ½Æé³q½ÌéwÆ Ì�tq qwÆ�É L�o³É ½émÆ º�}éÌqÆÉ q½Æ }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº�� é�É tÆwmºÌÆ
Ì�tq é�É º�qÆwÆtq Ì�tq �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq }³é� ét Ã�³³�Lt=

(in thousands) [! ��ÌwÆétÆ [! ÒÆÌwÆétÆ
Z�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº�� éq ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? " B�[XB " �E�[XU�
QÆwmºÌÆ Ì�tq é�É º�qÆwÆtq Ì�tq º� X�[? MQB �QB?�

Óét½  ³�Lt

(in thousands)
×�qºÌº}éqÆÉ  oqowÆ Z�tqwÆqºwÆ�Æ�q ÕÆ�ÆÃºq
ZéD�Æ�qt TÆÃ³ÆÌqº�À £H}ÆÌqÆÉ  oqowÆ QÆwmºÌÆ

X�X� " X�BU[
X�X[ U���U
X�XX U�[XX
X�XU U�[I?
X�XQ U�QU?
X�XM ç X�X? [?�[UB

×�qºÌº}éqÆÉ ÃoqowÆ }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq }éD�Æ�qt éwÆ t½�L� �Æq �Ã�ÆÉºÌéwÆ Zéwq Ò toètºÉD wÆº�èowtÆ�Æ�qt� L½ºÌ½ éwÆ ��q �éqÆwºé³�

× wÆÌ��Ìº³ºéqº�� �Ã q½Æ é��o�qt º� éÌÌo�o³éqÆÉ �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt ��q DÆq wÆÌ�À�ºAÆÉ ét Ì��}��Æ�qt �Ã �Æq }Æwº�ÉºÌ èÆ�ÆÃºq
Ì�tq ºt ét Ã�³³�Lt=

(in thousands)
ÒÆÌÆ�èÆw U��

X�[B
×Ìqoéwºé³
�éº� ���tt�

TÆÌ³éttºÃºÌéqº��
×É·otq�Æ�qt

ÒÆÌÆ�èÆw X?�
X�[?

ZÆ�tº�� Z³é�t=
×Ìqoéwºé³ ³�tt " �[[?�M?M� " �U��BMM� " U�IBB " �[QI�EIX�
Zwº�w tÆwmºÌÆ Ì�tqt �QB� � XX �XI�

Z�tqwÆqºwÆ�Æ�q�ÆÉºÌé³=
×Ìqoéwºé³ ³�tt �[Q�IMB� Q�[?X EU� �?�EUI�
Zwº�w tÆwmºÌÆ ÌwÆÉºqt [�X?U � �[�X?U� �

N�qé³ Lºq½º� éÌÌo�o³éqÆÉ �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt " �[UU���B� " �XI�IIU� " U�[QE " �[MI�MXQ�
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N½Æ é��o�qt º� éÌÌo�o³éqÆÉ �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ ³�tt ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ ét Ì��}��Æ�qt �Ã �Æq }Æwº�ÉºÌ Ì�tq Éowº�À X�X� éwÆ
ét Ã�³³�Lt=

(in thousands)
ZÆ�tº��
Z³é�t

Z�tqwÆqºwÆ�Æ�q
�ÆÉºÌé³ N�qé³

×Ìqoéwºé³ ³�tt " Q�EMB " UM� " M�[�B
Zwº�w tÆwmºÌÆ Ì�tq [? � [?
N�qé³ ÆH}ÆÌqÆÉ q� èÆ wÆÌ�À�ºAÆÉ Éowº�À X�X� " Q�EEE " UM� " M�[XE

Multiemployer Pension Plans

ÓÆwqéº� Æ�}³�DÆÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D L½�tÆ Æ�}³�D�Æ�q ºt Ì�mÆwÆÉ o�ÉÆw Ì�³³ÆÌqºmÆ èéwÀéº�º�À éÀwÆÆ�Æ�qt }éwqºÌº}éqÆ º� é
�o³qºÆ�}³�DÆw }Æ�tº�� }³é�� q½Æ £�}³�DÆwt�NÆé�tqÆwt ��Ìé³ K�º�� ��t� [EM é�É M�M ZÆ�tº��  o�É �q½Æ ãNÆé�tqÆwt Z³é�¿�� N½Æ
Ó��}é�D �éµÆt ���q½³D Ì��qwºèoqº��t q� q½Æ NÆé�tqÆwt Z³é� �� èÆ½é³Ã �Ã toÌ½ Æ�}³�DÆÆt� N½Æ Ì�³³ÆÌqºmÆ èéwÀéº�º�À éÀwÆÆ�Æ�qt
Ì�mÆwº�À q½Æ NÆé�tqÆwt Z³é� ÆH}ºwÆ éq méwº�ot qº�Æt q½w�oÀ½ X�XX� N½Æ Ó��}é�D ÆH}ÆÌqt q½ÆtÆ éÀwÆÆ�Æ�qt Lº³³ èÆ wÆ��ÆÀ�qºéqÆÉ�

ZéwqºÌº}éqº�À º� q½Æ NÆé�tqÆwt Z³é� º�m�³mÆt ÌÆwqéº� wºtµt º� éÉÉºqº�� q� q½Æ wºtµt étt�ÌºéqÆÉ Lºq½ tº�À³Æ Æ�}³�DÆw }³é�t� ét Ì��qwºèoqÆÉ
éttÆqt éwÆ }��³ÆÉ é�É �éD èÆ otÆÉ q� }w�mºÉÆ èÆ�ÆÃºqt q� Æ�}³�DÆÆt �Ã �q½Æw }éwqºÌº}éqº�À Æ�}³�DÆwt� �Ã é }éwqºÌº}éqº�À Æ�}³�DÆw tq�}t
Ì��qwºèoqº�À q� q½Æ NÆé�tqÆwt Z³é�� q½Æ o�Ão�ÉÆÉ �è³ºÀéqº��t �Ã q½Æ NÆé�tqÆwt Z³é� �éD èÆ è�w�Æ èD q½Æ wÆ�éº�º�À }éwqºÌº}éqº�À
Æ�}³�DÆwt� �Ã q½Æ Ó��}é�D Ì½��tÆt q� tq�} }éwqºÌº}éqº�À º� q½Æ NÆé�tqÆwt Z³é�� q½Æ Ó��}é�D Ì�o³É èÆ wÆzoºwÆÉ q� }éD q½Æ NÆé�tqÆwt
Z³é� é Lºq½ÉwéLé³ ³ºéèº³ºqD èétÆÉ �� q½Æ o�ÉÆwÃo�ÉÆÉ tqéqot �Ã q½Æ NÆé�tqÆwt Z³é�� N½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q é�qºÌº}éqÆ Lºq½ÉwéLº�À
Ãw�� q½Æ NÆé�tqÆwt Z³é��

�� X�[M� q½Æ Ó��}é�D º�ÌwÆétÆÉ ºqt Ì��qwºèoqº�� wéqÆt q� q½Æ NÆé�tqÆwt Z³é�� Lºq½ éÉÉºqº��é³ º�ÌwÆétÆt �ÌÌowwº�À é��oé³³D� ét }éwq �Ã é
wÆ½éèº³ºqéqº�� }³é�� L½ºÌ½ Lét º�Ì�w}�wéqÆÉ º�q� q½Æ wÆ�ÆLé³ �Ã Ì�³³ÆÌqºmÆ èéwÀéº�º�À éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ q½Æ o�º��t ÆÃÃÆÌqºmÆ ×}wº³ XB�
X�[Q é�É éÉ�}qÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D ét é wÆ½éèº³ºqéqº�� }³é� ÆÃÃÆÌqºmÆ �é�oéwD [� X�[M� N½ºt ºt é wÆto³q �Ã q½Æ NÆé�tqÆwt Z³é� èÆº�À
ÌÆwqºÃºÆÉ èD ºqt éÌqoéwD ét èÆº�À º� ãÌwºqºÌé³¿ tqéqot Ã�w q½Æ }³é� DÆéw èÆÀº��º�À �é�oéwD [� X�[U�

N½Æ Ó��}é�D¸t }éwqºÌº}éqº�� º� q½Æ NÆé�tqÆwt Z³é� ºt �oq³º�ÆÉ º� q½Æ qéè³Æ èÆ³�L� × wÆÉ A��Æ wÆ}wÆtÆ�qt ³Ætt q½é� B�! Ão�Éº�À é�É
wÆzoºwÆt é Ãº�é�Ìºé³ º�}w�mÆ�Æ�q }³é� �ã �Z¿� �w wÆ½éèº³ºqéqº�� }³é� �ãTZ¿��

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B X�[E
ZÆ�tº�� Zw�qÆÌqº�� ×Ìq ü��Æ Qqéqot TÆÉ TÆÉ TÆÉ
 �Z �w TZ }Æ�Éº�À �w º�}³Æ�Æ�qÆÉ !Æt !Æt !Æt
QowÌ½éwÀÆ º�}�tÆÉ !Æt !Æt !Æt
Ó��qwºèoqº�� " ?BE " EIU " B��

×ÌÌ�wÉº�À q� q½Æ NÆé�tqÆwt Z³é�¸t  �w� MM�� Ã�w è�q½ q½Æ }³é� DÆéwt Æ�Éº�À ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B é�É ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� q½Æ
Ó��}é�D Lét ��q ³ºtqÆÉ ét }w�mºÉº�À ��wÆ q½é� M! �Ã q½Æ q�qé³ Ì��qwºèoqº��t� ×q q½Æ ÉéqÆ q½ÆtÆ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt LÆwÆ ºttoÆÉ� é
 �w� MM�� Lét ��q éméº³éè³Æ Ã�w q½Æ }³é� DÆéw Æ�Éº�À ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?�

N½Æ Ó��}é�D ½ét é ³ºéèº³ºqD wÆÌ�wÉÆÉ Ã�w Lºq½ÉwéLº�À Ãw�� é �o³qºÆ�}³�DÆw }Æ�tº�� }³é� º� X��B é�É ºt wÆzoºwÆÉ q� �éµÆ }éD�Æ�qt
�Ã é}}w�Hº�éqÆ³D "[ �º³³º�� q� q½ºt �o³qºÆ�}³�DÆw }Æ�tº�� }³é� ÆéÌ½ DÆéw q½w�oÀ½ X�XB� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� q½Æ Ó��}é�D ½éÉ
"I�Q �º³³º�� wÆ�éº�º�À �� q½ºt ³ºéèº³ºqD�

[?� ]q½Æw �ºéèº³ºqºÆt

]q½Æw ³ºéèº³ºqºÆt Ì��tºtqÆÉ �Ã q½Æ Ã�³³�Lº�À=

(in thousands) ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B
���ÌowwÆ�q }�wqº�� �Ã éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� " Q�M�M?E " UQ?�?�M
×ÌÌwoé³t Ã�w ÆHÆÌoqºmÆ èÆ�ÆÃºq }³é�t [Q[�UB� [XI�[�U
���ÌowwÆ�q ÉÆÃÆwwÆÉ }w�ÌÆÆÉt Ãw�� NÆwwºq�wD Ó��mÆwtº��  ÆÆ BX�BEE BM�[IU
���ÌowwÆ�q ÉÆÃÆwwÆÉ }w�ÌÆÆÉt Ãw�� �ÆÀéÌD  éÌº³ºqºÆt ÓwÆÉºq X?�MI? U��UI?
]q½Æw ?�[QU [E�M?M
N�qé³ �q½Æw ³ºéèº³ºqºÆt " IIB�MII " I�?�[UM



E?

X�� ÒÆèq

 �³³�Lº�À ºt é to��éwD �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ÉÆèq=

(in thousands)
�éqowºqD
ÒéqÆ

��qÆwÆtq
TéqÆ

��qÆwÆtq
ZéºÉ

Zoè³ºÌ �w
���}oè³ºÌ

ÒÆÌÆ�èÆw X?�
X�[?

ÒÆÌÆ�èÆw U��
X�[B

QÆ�º�w ��qÆt�[� Q�[M�X�[? E���! QÆ�º�é��oé³³D Zoè³ºÌ " � " [[�����
NÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD�[� I�E�X�X[ Iéwºéè³Æ IéwºÆt ���}oè³ºÌ XIX�M�� X?X�M��
QÆ�º�w ��qÆt X�XE�X�XU U�XB! QÆ�º�é��oé³³D ���}oè³ºÌ [XM���� [XM����
TÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD�X� I�B�X�XU Iéwºéè³Æ IéwºÆt ���}oè³ºÌ QM���� B�����
QÆ�º�w ��qÆt [[�XM�X�XM U�B�! QÆ�º�é��oé³³D Zoè³ºÌ UM����� UM�����
QÆ�º�w ��qÆt [��[��X�XI U�?U! WoéwqÆw³D ���}oè³ºÌ [������ �
QÆ�º�w ��qÆt U�X[�X�U� U�?I! WoéwqÆw³D ���}oè³ºÌ [M����� [M�����
K�é��wqºAÆÉ ÉºtÌ�o�q �� tÆ�º�w ��qÆt�U� Q�[M�X�[? � �EB�
K�é��wqºAÆÉ ÉºtÌ�o�q �� tÆ�º�w ��qÆt�U� [[�XM�X�XM �MX� �I[�
ÒÆèq ºttoé�ÌÆ Ì�tqt �X�MXB� �X�?MB�
���À�qÆw� ÉÆèq " [��X?�?X� " [�[�Q�Q�U

�[� N½Æ tÆ�º�w ��qÆt ÉoÆ º� X�[? LÆwÆ wÆÃº�é�ÌÆÉ otº�À }w�ÌÆÆÉt Ãw�� q½Æ ºttoé�ÌÆ �Ã q½Æ tÆ�º�w ��qÆt ÉoÆ º� X�XI �ét ÉºtÌottÆÉ
èÆ³�L�� N½Æ Ó��}é�D º�qÆ�Ét q� wÆÃº�é�ÌÆ }wº�Ìº}é³ }éD�Æ�qt ÉoÆ º� q½Æ �ÆHq [X ���q½t o�ÉÆw q½Æ qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD é�É ½ét q½Æ
Ìé}éÌºqD q� É� t� o�ÉÆw ºqt wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD� L½ºÌ½ ºt Ì³éttºÃºÆÉ ét ³��À�qÆw� ÉÆèq� ×t toÌ½� é�D é��o�qt ÉoÆ º� q½Æ �ÆHq
[X ���q½t LÆwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét ���ÌowwÆ�q�

�X� N½Æ Ó��}é�D¸t wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD ½ét é� éÀÀwÆÀéqÆ �éHº�o� è�ww�Lº�À Ìé}éÌºqD �Ã "M�� �º³³º��� L½ºÌ½ �éD èÆ º�ÌwÆétÆÉ
éq q½Æ Ó��}é�D¸t �}qº�� q� "EM� �º³³º��� toè·ÆÌq q� �èqéº�º�À Ì���ºq�Æ�qt Ãw�� q½Æ ³Æ�ÉÆwt é�É téqºtÃDº�À �q½Æw Ì��Éºqº��t
t}ÆÌºÃºÆÉ º� q½Æ ÌwÆÉºq éÀwÆÆ�Æ�q� N½Æ Ó��}é�D ÌowwÆ�q³D èÆ³ºÆmÆt é³³ èé�µt }éwqºÌº}éqº�À º� q½Æ wÆm�³mº�À ÌwÆÉºq ÃéÌº³ºqD ½émÆ q½Æ
éèº³ºqD q� é�É Lº³³ �ÆÆq é�D Ão�Éº�À wÆzoÆtqt Ãw�� q½Æ Ó��}é�D�

�U� N½Æ tÆ�º�w ��qÆt ÉoÆ º� X�[? LÆwÆ ºttoÆÉ éq ?B�XUB! �Ã }éw é�É q½Æ tÆ�º�w ��qÆt ÉoÆ º� X�XM LÆwÆ ºttoÆÉ éq ??�?EM! �Ã }éw�

N½Æ }wº�Ìº}é³ �éqowºqºÆt �Ã ÉÆèq �oqtqé�Éº�À �� ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? LÆwÆ ét Ã�³³�Lt=

(in thousands) ÒÆèq�éqowºqºÆt
 ºtÌé³ X�X� " QM����
 ºtÌé³ X�X[ X[E�M��
 ºtÌé³ X�XX �
 ºtÌé³ X�XU [E�����
 ºtÌé³ X�XQ �
N½ÆwÆéÃqÆw I������
N�qé³ ÉÆèq " [��UX�M��

N½Æ Ó��}é�D �ºqºÀéqÆt ºqt Ãº�é�Ìº�À wºtµ èD otº�À �o³qº}³Æ Ãº�é�Ìºé³ º�tqºqoqº��t é�É ��³D Æ�qÆwº�À º�q� ÌwÆÉºq éwwé�ÀÆ�Æ�qt Lºq½
º�tqºqoqº��t Lºq½ º�mÆtq�Æ�q ÀwéÉÆ ÌwÆÉºq wéqº�Àt� N½Æ Ó��}é�D ���ºq�wt Ì�o�qÆw}éwqD ÌwÆÉºq wéqº�Àt �� é� ��À�º�À èétºt�

�� ×}wº³ X�[?� q½Æ Ó��}é�D t�³É "[�� �º³³º�� éÀÀwÆÀéqÆ }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã tÆ�º�w o�tÆÌowÆÉ ��qÆt ÉoÆ º� X�XI q��Æq�ºÃÆ
��mÆtq�Æ�q ×Émºt�wt� ��Ó �ã�Æq�ºÃÆ¿� é�É ÌÆwqéº� �Ã ºqt éÃÃº³ºéqÆt }owtoé�q q� é ��qÆ ZowÌ½étÆ é�É ZwºméqÆ Q½Æ³Ã ×ÀwÆÆ�Æ�q ÉéqÆÉ
�é�oéwD XU� X�[? èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D��Æq�ºÃÆ é�É q½Æ �q½Æw }éwqºÆt q½ÆwÆq�� N½ÆtÆ ��qÆt èÆéw º�qÆwÆtq éq U�?U!� }éDéè³Æ zoéwqÆw³D º�
éwwÆéwt é�É Lº³³ �éqowÆ �� ]Ìq�èÆw [�� X�XI� o�³Ætt Æéw³ºÆw wÆÉÆÆ�ÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó��}é�D otÆÉ q½Æ }w�ÌÆÆÉt q� wÆÃº�é�ÌÆ
q½Æ tÆ�º�w ��qÆt ÉoÆ �� ×}wº³ [M� X�[?� N½Æ Ó��}é�D �éD wÆzoÆtq q½éq�Æq�ºÃÆ Ì��tºÉÆw q½Æ }owÌ½étÆ �Ã éÉÉºqº��é³ tÆ�º�w o�tÆÌowÆÉ
��qÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D o�ÉÆw q½Æ éÀwÆÆ�Æ�q º� é� éÀÀwÆÀéqÆ }wº�Ìº}é³ é��o�q �Ã o} q� "X�� �º³³º���

�� �o³D X�[?� q½Æ Ó��}é�D Æ�qÆwÆÉ º�q� é "[�� �º³³º�� ÃºHÆÉ wéqÆ tLé} �éqowº�À �o�Æ E� X�X[� q� ½ÆÉÀÆ é }�wqº�� �Ã q½Æ º�qÆwÆtq wéqÆ
wºtµ �� q½Æ Ó��}é�D¸t qÆw� ³�é� ÃéÌº³ºqD� N½ºt º�qÆwÆtq wéqÆ tLé} ºt ÉÆtºÀ�éqÆÉ ét é Ìét½ Ã³�L ½ÆÉÀº�À º�tqwo�Æ�q é�É ºt ��q ÆH}ÆÌqÆÉ
q� èÆ �éqÆwºé³ q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt� Ó½é�ÀÆt º� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½ºt º�qÆwÆtq wéqÆ tLé} LÆwÆ Ì³éttºÃºÆÉ ét éÌÌo�o³éqÆÉ
�q½Æw ³�tt �� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt é�É º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ�

N½Æ º�ÉÆ�qowÆt o�ÉÆw L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D¸t }oè³ºÌ ÉÆèq Lét ºttoÆÉ É� ��q º�Ì³oÉÆ Ãº�é�Ìºé³ Ì�mÆ�é�qt èoq É� ³º�ºq q½Æ º�ÌowwÆ�ÌÆ �Ã
ÌÆwqéº� ³ºÆ�t é�É Æ�Ìo�èwé�ÌÆt ét LÆ³³ ét º�ÉÆèqÆÉ�Ætt èD q½Æ Ó��}é�D¸t toètºÉºéwºÆt º� ÆHÌÆtt �Ã ÌÆwqéº� é��o�qt� N½Æ éÀwÆÆ�Æ�qt



B�

o�ÉÆw L½ºÌ½ q½Æ Ó��}é�D¸t ���}oè³ºÌ ÉÆèq LÆwÆ ºttoÆÉ º�Ì³oÉÆ qL� Ãº�é�Ìºé³ Ì�mÆ�é�qt= é Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ìét½ Ã³�L�ÃºHÆÉ Ì½éwÀÆt wéqº�
é�É é Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ão�ÉÆÉ º�ÉÆèqÆÉ�Ætt�Ìét½ Ã³�L wéqº�� ÆéÌ½ ét ÉÆÃº�ÆÉ º� q½Æ wÆt}ÆÌqºmÆ éÀwÆÆ�Æ�qt� N½Æ Ó��}é�D Lét º�
Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½ÆtÆ Ì�mÆ�é�qt ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� N½ÆtÆ Ì�mÆ�é�qt É� ��q ÌowwÆ�q³D� é�É q½Æ Ó��}é�D É�Æt ��q é�qºÌº}éqÆ
q½ÆD Lº³³� wÆtqwºÌq ºqt ³ºzoºÉºqD �w Ìé}ºqé³ wÆt�owÌÆt�

×³³ �oqtqé�Éº�À ³��À�qÆw� ÉÆèq ½ét èÆÆ� ºttoÆÉ èD q½Æ Ó��}é�D é�É ���Æ ½ét èÆÆ� ºttoÆÉ èD é�D �Ã ºqt toètºÉºéwºÆt� N½ÆwÆ éwÆ ��
Àoéwé�qÆÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ÉÆèq�

X[� Ó���ºq�Æ�qt é�É Ó��qº�ÀÆ�ÌºÆt

Manufacturing Cooperatives

N½Æ Ó��}é�D ºt �è³ºÀéqÆÉ q� }owÌ½étÆ éq ³Æétq B�! �Ã ºqt wÆzoºwÆ�Æ�qt �Ã }³étqºÌ è�qq³Æt Ã�w ÌÆwqéº� ÉÆtºÀ�éqÆÉ qÆwwºq�wºÆt Ãw��
Q�oq½ÆétqÆw�� N½Æ Ó��}é�D ºt é³t� �è³ºÀéqÆÉ q� }owÌ½étÆ [E�M �º³³º�� ÌétÆt �Ã Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌq Ãw�� Q×Ó �� é� é��oé³ èétºt q½w�oÀ½
�o�Æ X�XQ� N½Æ Ó��}é�D }owÌ½étÆÉ X?�Q �º³³º�� ÌétÆt� X?�X �º³³º�� ÌétÆt é�É X?�? �º³³º�� ÌétÆt �Ã Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌq Ãw�� Q×Ó º�
X�[?� X�[B é�É X�[E� wÆt}ÆÌqºmÆ³D�

N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ to��éwºAÆt q½Æ Ó��}é�D¸t }owÌ½étÆt Ãw�� q½ÆtÆ �é�oÃéÌqowº�À Ì��}ÆwéqºmÆt=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B X�[E
ZowÌ½étÆt Ãw�� Q�oq½ÆétqÆw� " [UX�UXB " [XM�UMX " [�B�MXB
ZowÌ½étÆt Ãw�� Q×Ó [I��[B? [MM�MBU [QB�M[[
N�qé³ }owÌ½étÆt Ãw�� �é�oÃéÌqowº�À Ì��}ÆwéqºmÆt " X?X�M[E " XB��?UM " XME��U?

N½Æ Ó��}é�D Àoéwé�qÆÆt é }�wqº�� �Ã Q×Ó¸t ÉÆèq� L½ºÌ½ ÆH}ºwÆt éq méwº�ot ÉéqÆt q½w�oÀ½ X�XQ� N½Æ é��o�qt Àoéwé�qÆÆÉ LÆwÆ
"[Q�E �º³³º�� �� ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É "XU�? �º³³º�� �� ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B� �� q½Æ ÆmÆ�q Q×Ó Ãéº³t q� Ão³Ãº³³ ºqt Ì���ºq�Æ�qt o�ÉÆw
q½Æ wÆ³éqÆÉ ÉÆèq� q½Æ Ó��}é�D L�o³É èÆ wÆt}��tºè³Æ Ã�w }éD�Æ�qt q� q½Æ ³Æ�ÉÆwt o} q� q½Æ ³ÆmÆ³ �Ã q½Æ Àoéwé�qÆÆ� N½Æ Ó��}é�D É�Æt
��q é�qºÌº}éqÆ Q×Ó Lº³³ Ãéº³ q� Ão³Ãº³³ ºqt Ì���ºq�Æ�q wÆ³éqÆÉ q� q½Æ ÉÆèq� N½Æ Ó��}é�D Ãowq½Æw èÆ³ºÆmÆt Q×Ó ½ét toÃÃºÌºÆ�q éttÆqt�
º�Ì³oÉº�À }w�ÉoÌqº�� Æzoº}�Æ�q� ÃéÌº³ºqºÆt é�É L�wµº�À Ìé}ºqé³� é�É q½Æ éèº³ºqD q� éÉ·otq tÆ³³º�À }wºÌÆt �Ã ºqt }w�ÉoÌqt q� éÉÆzoéqÆ³D
�ºqºÀéqÆ q½Æ wºtµ �Ã �éqÆwºé³ ³�tt Ãw�� q½Æ Ó��}é�D¸t Àoéwé�qÆÆ�

N½Æ Ó��}é�D ½�³Ét �� éttÆqt ét Ì�³³éqÆwé³ éÀéº�tq q½Æ Q×Ó Àoéwé�qÆÆ� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã L½ºÌ½ ºt º��éqÆwºé³ q� q½Æ Ó��}é�D¸t
Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� N½Æ Ó��}é�D ���ºq�wt ºqt º�mÆtq�Æ�q º� Q×Ó é�É L�o³É èÆ wÆzoºwÆÉ q� LwºqÆ É�L� ºqt º�mÆtq�Æ�q
ºÃ é� º�}éºw�Æ�q Lét ºÉÆ�qºÃºÆÉ é�É q½Æ Ó��}é�D ÉÆqÆw�º�ÆÉ ºq q� èÆ �q½Æw q½é� qÆ�}�wéwD� �� º�}éºw�Æ�q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t
º�mÆtq�Æ�q º� Q×Ó Lét ºÉÆ�qºÃºÆÉ ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� é�É q½ÆwÆ Lét �� º�}éºw�Æ�q ºÉÆ�qºÃºÆÉ º� X�[?� X�[B �w X�[E�

Other Commitments and Contingencies

N½Æ Ó��}é�D ½ét tqé�ÉèD ³ÆqqÆwt �Ã ÌwÆÉºq� }wº�éwº³D wÆ³éqÆÉ q� ºqt }w�}ÆwqD é�É Ìétoé³qD º�towé�ÌÆ }w�Àwé�t� N½ÆtÆ ³ÆqqÆwt �Ã ÌwÆÉºq
q�qé³ÆÉ "UM�I �º³³º�� �� è�q½ ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B�

N½Æ Ó��}é�D }éwqºÌº}éqÆt º� ³��À�qÆw� �éwµÆqº�À Ì��qwéÌqoé³ éwwé�ÀÆ�Æ�qt Lºq½ ÌÆwqéº� }wÆtqºÀÆ }w�}ÆwqºÆt� éq½³ÆqºÌ mÆ�oÆt é�É �q½Æw
³�Ìéqº��t� ×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� q½Æ ÃoqowÆ }éD�Æ�qt wÆ³éqÆÉ q� q½ÆtÆ Ì��qwéÌqoé³ éwwé�ÀÆ�Æ�qt� L½ºÌ½ ÆH}ºwÆ éq méwº�ot ÉéqÆt
q½w�oÀ½ X�UU� é��o�qÆÉ q� "[?M�Q �º³³º���

N½Æ Ó��}é�D ºt º�m�³mÆÉ º� méwº�ot Ì³éº�t é�É ³ÆÀé³ }w�ÌÆÆÉº�Àt L½ºÌ½ ½émÆ éwºtÆ� º� q½Æ �wÉº�éwD Ì�owtÆ �Ã ºqt èotº�Ætt� ×³q½�oÀ½ ºq
ºt ÉºÃÃºÌo³q q� }wÆÉºÌq q½Æ o³qº�éqÆ �oqÌ��Æ �Ã q½ÆtÆ Ì³éº�t é�É ³ÆÀé³ }w�ÌÆÆÉº�Àt� �é�éÀÆ�Æ�q èÆ³ºÆmÆt q½éq q½Æ o³qº�éqÆ Éºt}�tºqº�� �Ã
q½ÆtÆ �éqqÆwt Lº³³ ��q ½émÆ é �éqÆwºé³ éÉmÆwtÆ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ãº�é�Ìºé³ Ì��Éºqº��� Ìét½ Ã³�Lt �w wÆto³qt �Ã �}Æwéqº��t �Ã q½Æ Ó��}é�D� ��
�éqÆwºé³ é��o�q �Ã ³�tt º� ÆHÌÆtt �Ã wÆÌ�wÉÆÉ é��o�qt ºt èÆ³ºÆmÆÉ q� èÆ wÆét��éè³D }�ttºè³Æ ét é wÆto³q �Ã q½ÆtÆ Ì³éº�t é�É ³ÆÀé³
}w�ÌÆÆÉº�Àt�

N½Æ Ó��}é�D ºt toè·ÆÌq q� éoÉºqt èD qéH éoq½�wºqºÆt º� ·owºtÉºÌqº��t L½ÆwÆ ºq Ì��ÉoÌqt èotº�Ætt� N½ÆtÆ éoÉºqt �éD wÆto³q º� éttÆtt�Æ�qt
q½éq éwÆ toètÆzoÆ�q³D wÆt�³mÆÉ Lºq½ q½Æ éoq½�wºqºÆt �w }�qÆ�qºé³³D q½w�oÀ½ q½Æ Ì�owqt��é�éÀÆ�Æ�q èÆ³ºÆmÆt q½Æ Ó��}é�D ½ét
éÉÆzoéqÆ³D }w�mºÉÆÉ Ã�w é�D éttÆtt�Æ�qt ³ºµÆ³D q� wÆto³q Ãw�� q½ÆtÆ éoÉºqté ½�LÆmÆw� Ãº�é³ éttÆtt�Æ�qt� ºÃ é�D� Ì�o³É èÆ ÉºÃÃÆwÆ�q q½é�
q½Æ é��o�qt wÆÌ�wÉÆÉ º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�



B[

XX� Tºtµt é�É K�ÌÆwqéº�qºÆt

×}}w�Hº�éqÆ³D BM! �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ è�qq³Æ�Ìé� té³Æt m�³o�Æ q� wÆqéº³ Ìotq��Æwt Ì��tºtqt �Ã }w�ÉoÌqt �Ã
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� L½ºÌ½ ºt q½Æ t�³Æ to}}³ºÆw �Ã q½ÆtÆ }w�ÉoÌqt �w �Ã q½Æ Ì��ÌÆ�qwéqÆt �w tDwo}t wÆzoºwÆÉ q� �é�oÃéÌqowÆ q½ÆtÆ
}w�ÉoÌqt� N½Æ wÆ�éº�º�À è�qq³Æ�Ìé� té³Æt m�³o�Æ q� wÆqéº³ Ìotq��Æwt Ì��tºtqt �Ã }w�ÉoÌqt �Ã �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt� N½Æ Ó��}é�D
½ét èÆmÆwéÀÆ éÀwÆÆ�Æ�qt Lºq½ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt o�ÉÆw L½ºÌ½ ºq ½ét méwº�ot wÆzoºwÆ�Æ�qt�
 éº³owÆ q� �ÆÆq q½Æ wÆzoºwÆ�Æ�qt �Ã q½ÆtÆ èÆmÆwéÀÆ éÀwÆÆ�Æ�qt Ì�o³É wÆto³q º� q½Æ ³�tt �Ã Éºtqwºèoqº�� wºÀ½qt Ã�w q½Æ wÆt}ÆÌqºmÆ }w�ÉoÌqt�

N½Æ Ó��}é�D ÃéÌÆt Ì��ÌÆ�qwéqº�� wºtµt wÆ³éqÆÉ q� é ÃÆL Ìotq��Æwt Ì��}wºtº�À é ³éwÀÆ }�wqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t é��oé³ té³Æt m�³o�Æ
é�É �Æq wÆmÆ�oÆ� N½Æ Ã�³³�Lº�À qéè³Æ to��éwºAÆt q½Æ }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ è�qq³Æ�Ìé� té³Æt m�³o�Æ q� ºqt ³éwÀÆtq
Ìotq��Æwt� ét LÆ³³ ét q½Æ }ÆwÌÆ�qéÀÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ �Æq té³Æt� L½ºÌ½ éwÆ º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ ���é³Ì�½�³ºÌ ÕÆmÆwéÀÆt tÆÀ�Æ�q� q½éq
toÌ½ m�³o�Æ wÆ}wÆtÆ�qt� �� �q½Æw Ìotq��Æw wÆ}wÆtÆ�qÆÉ ÀwÆéqÆw q½é� [�! �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ �Æq té³Æt Ã�w é�D DÆéwt }wÆtÆ�qÆÉ�

 ºtÌé³ !Æéw
X�[? X�[B X�[E

×}}w�Hº�éqÆ }ÆwÌÆ�q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ è�qq³Æ�Ìé� té³Æt m�³o�Æ
Gé³��éwq Qq�wÆt� ��Ì� [?! [?! [?!
N½Æ �w�ÀÆw Ó��}é�D [X! [[! [�!
N�qé³ é}}w�Hº�éqÆ }ÆwÌÆ�q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ è�qq³Æ�Ìé� té³Æt m�³o�Æ U[! U�! X?!

×}}w�Hº�éqÆ }ÆwÌÆ�q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ �Æq té³Æt
Gé³��éwq Qq�wÆt� ��Ì� [U! [Q! [U!
N½Æ �w�ÀÆw Ó��}é�D B! B! E!
N�qé³ é}}w�Hº�éqÆ }ÆwÌÆ�q �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t q�qé³ �Æq té³Æt X[! XX! X�!

N½Æ Ó��}é�D }owÌ½étÆt é³³ �Ã ºqt é³o�º�o� Ìé�t Ãw�� qL� É��ÆtqºÌ to}}³ºÆwt é�É é³³ �Ã ºqt }³étqºÌ è�qq³Æt Ãw�� qL� �é�oÃéÌqowº�À
Ì��}ÆwéqºmÆt� QÆÆ ��qÆ U é�É ��qÆ X[ Ã�w éÉÉºqº��é³ º�Ã�w�éqº���

N½Æ Ó��}é�D ºt ÆH}�tÆÉ q� }wºÌÆ wºtµ �� Ì����ÉºqºÆt toÌ½ ét é³o�º�o�� Ì�w� é�É wÆtº� L½ºÌ½ éÃÃÆÌqt q½Æ Ì�tq �Ã wéL �éqÆwºé³t otÆÉ
º� q½Æ }w�ÉoÌqº�� �Ã Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt� N½Æ Ó��}é�D è�q½ }w�ÉoÌÆt é�É }w�ÌowÆt q½ÆtÆ Ãº�ºt½ÆÉ }w�ÉoÌqt� £Hé�}³Æt �Ã q½Æ wéL
�éqÆwºé³t éÃÃÆÌqÆÉ éwÆ é³o�º�o� Ìé�t é�É }³étqºÌ è�qq³Æt otÆÉ Ã�w }éÌµéÀº�À é�É ½ºÀ½ ÃwoÌq�tÆ Ì�w� tDwo} otÆÉ ét é }w�ÉoÌq º�ÀwÆÉºÆ�q�
 owq½Æw� q½Æ Ó��}é�D ºt ÆH}�tÆÉ q� Ì����ÉºqD }wºÌÆ wºtµ �� ÌwoÉÆ �º³ L½ºÌ½ º�}éÌqt q½Æ Ó��}é�D¸t Ì�tq �Ã ÃoÆ³ otÆÉ º� q½Æ
��mÆ�Æ�q é�É ÉÆ³ºmÆwD �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t }w�ÉoÌqt� N½Æ Ó��}é�D }éwqºÌº}éqÆt º� Ì����ÉºqD ½ÆÉÀº�À é�É wºtµ �ºqºÀéqº�� }w�Àwé�t
éÉ�º�ºtqÆwÆÉ è�q½ èD ÓÓÕQQ é�É èD q½Æ Ó��}é�D� �� éÉÉºqº��� q½ÆwÆ ºt �� ³º�ºq �� q½Æ }wºÌÆ N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É �q½Æw
èÆmÆwéÀÆ Ì��}é�ºÆt Ìé� Ì½éwÀÆ Ã�w Ì��ÌÆ�qwéqÆ�

ÓÆwqéº� ³ºéèº³ºqºÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D� º�Ì³oÉº�À Ã³�éqº�À wéqÆ ÉÆèq� wÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºq �è³ºÀéqº��t é�É q½Æ Ó��}é�D¸t }Æ�tº�� ³ºéèº³ºqD� éwÆ
toè·ÆÌq q� wºtµ �Ã Ì½é�ÀÆt º� è�q½ ³��À�qÆw� é�É t½�wq�qÆw� º�qÆwÆtq wéqÆt�

N½Æ Ó��}é�D¸t Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqD wÆto³qº�À Ãw�� q½Æ éÌzoºtºqº�� �Ã q½Æ Éºtqwºèoqº�� qÆwwºq�wºÆt éÌzoºwÆÉ º� q½Æ QDtqÆ�
Nwé�tÃ�w�éqº��� ÆHÌ³oÉº�À qÆwwºq�wºÆt q½Æ Ó��}é�D éÌzoºwÆÉ º� é� ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº��� ºt toè·ÆÌq q� wºtµ ét é wÆto³q �Ã Ì½é�ÀÆt º� q½Æ
Ó��}é�D¸t }w�èéèº³ºqD LÆºÀ½qÆÉ ÉºtÌ�o�qÆÉ Ìét½ Ã³�L ��ÉÆ³� L½ºÌ½ ºt èétÆÉ �� º�qÆw�é³ Ã�wÆÌétqt� é�É Ì½é�ÀÆt º� q½Æ Ó��}é�D¸t
G×ÓÓ� L½ºÌ½ ºt ÉÆwºmÆÉ Ãw�� �éwµÆq Ééqé�

×}}w�Hº�éqÆ³D [Q! �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t ³éè�w Ã�wÌÆ ºt Ì�mÆwÆÉ èD Ì�³³ÆÌqºmÆ èéwÀéº�º�À éÀwÆÆ�Æ�qt� N½Æ Ó��}é�D¸t Ì�³³ÆÌqºmÆ
èéwÀéº�º�À éÀwÆÆ�Æ�qt� L½ºÌ½ ÀÆ�Æwé³³D ½émÆ U� q� M�DÆéw qÆw�t� ÆH}ºwÆ éq méwº�ot ÉéqÆt q½w�oÀ½ X�XQ� NÆw�t é�É Ì��Éºqº��t �Ã �ÆL
³éè�w o�º�� éÀwÆÆ�Æ�qt Ì�o³É º�ÌwÆétÆ q½Æ Ó��}é�D¸t ÆH}�towÆ q� L�wµ º�qÆwwo}qº��t �w tq�}}éÀÆt�



BX

XU� Óé}ºqé³ Nwé�téÌqº��t

Òowº�À q½Æ Ãºwtq zoéwqÆw �Ã ÆéÌ½ DÆéw }wÆtÆ�qÆÉ� ��  wé�µ �éwwºt��� ��� wÆÌÆºmÆÉ t½éwÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ º�
Ì���ÆÌqº�� Lºq½ ½ºt tÆwmºÌÆt ét Ó½éºw�é� �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt é�É Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw �Ã q½Æ Ó��}é�D Éowº�À q½Æ }wº�w DÆéw�
}owtoé�q q� q½Æ ZÆwÃ�w�é�ÌÆ K�ºq ×LéwÉ ×ÀwÆÆ�Æ�q� N½Æ ZÆwÃ�w�é�ÌÆ K�ºq ×LéwÉ ×ÀwÆÆ�Æ�q ÆH}ºwÆÉ éq q½Æ Æ�É �Ã X�[B� Lºq½ q½Æ
Ãº�é³ éLéwÉ ºttoÆÉ º� X�[?� ×t }Æw�ºqqÆÉ o�ÉÆw q½Æ qÆw�t �Ã q½Æ ZÆwÃ�w�é�ÌÆ K�ºq ×LéwÉ ×ÀwÆÆ�Æ�q� é �o�èÆw �Ã t½éwÆt LÆwÆ tÆqq³ÆÉ
º� Ìét½ ÆéÌ½ DÆéw q� téqºtÃD qéH Lºq½½�³Éº�À �è³ºÀéqº��t º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ mÆtqº�À �Ã q½Æ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ o�ºqt� N½Æ wÆ�éº�º�À
�o�èÆw �Ã t½éwÆt º�ÌwÆétÆÉ q½Æ q�qé³ t½éwÆt �Ã Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ �oqtqé�Éº�À� × to��éwD �Ã q½Æ éLéwÉt ºttoÆÉ º� X�[?� X�[B
é�É X�[E ºt ét Ã�³³�Lt=

 ºtÌé³ !Æéw
X�[? X�[B X�[E

ÒéqÆ �Ã é}}w�mé³ Ã�w éLéwÉ �éwÌ½ M� X�[? �éwÌ½ I� X�[B �éwÌ½ E� X�[E
 ºtÌé³ DÆéw �Ã tÆwmºÌÆ Ì�mÆwÆÉ èD éLéwÉ X�[B X�[E X�[I
Q½éwÆt tÆqq³ÆÉ º� Ìét½ [M�QEI [I�M�Q [B�?B�
��ÌwÆétÆ º� Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ t½éwÆt �oqtqé�Éº�À [?�XXQ X��X?I X[��X�
N�qé³ Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ éLéwÉÆÉ UQ�E�� UI�B�� Q�����

Ó��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ Ã�w q½Æ éLéwÉt ºttoÆÉ }owtoé�q q� q½Æ ZÆwÃ�w�é�ÌÆ K�ºq ×LéwÉ ×ÀwÆÆ�Æ�q� wÆÌ�À�ºAÆÉ èétÆÉ �� q½Æ Ì³�tº�À
t½éwÆ }wºÌÆ �Ã q½Æ ³étq qwéÉº�À ÉéD }wº�w q� q½Æ Æ�É �Ã ÆéÌ½ ÃºtÌé³ }Æwº�É� Lét "X�� �º³³º�� º� X�[?� "M�I �º³³º�� º� X�[B é�É
"E�? �º³³º�� º� X�[E�

�� X�[B� q½Æ Ó��}Æ�téqº�� Ó���ºqqÆÆ é�É q½Æ Ó��}é�D¸t tq�Ìµ½�³ÉÆwt é}}w�mÆÉ q½Æ ���À�NÆw� ZÆwÃ�w�é�ÌÆ £zoºqD Z³é�� L½ºÌ½
Ì��}Æ�téqÆt ��  wé�µ �éwwºt��� ��� èétÆÉ �� q½Æ Ó��}é�D¸t }ÆwÃ�w�é�ÌÆ� N½Æ ���À�NÆw� ZÆwÃ�w�é�ÌÆ £zoºqD Z³é� toÌÌÆÆÉÆÉ q½Æ
ZÆwÃ�w�é�ÌÆ K�ºq ×LéwÉ ×ÀwÆÆ�Æ�q o}�� ºqt ÆH}ºwéqº��� ×LéwÉt Àwé�qÆÉ o�ÉÆw q½Æ ���À�NÆw� ZÆwÃ�w�é�ÌÆ £zoºqD Z³é� éwÆ Æéw�ÆÉ
èétÆÉ �� q½Æ Ó��}é�D¸t éqqéº��Æ�q Éowº�À é }ÆwÃ�w�é�ÌÆ }Æwº�É �Ã ÌÆwqéº� }ÆwÃ�w�é�ÌÆ �ÆétowÆt� ÆéÌ½ ét t}ÆÌºÃºÆÉ èD q½Æ
Ó��}Æ�téqº�� Ó���ºqqÆÆ� N½ÆtÆ éLéwÉt �éD èÆ tÆqq³ÆÉ º� Ìét½ é�É��w t½éwÆt �Ã Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ� èétÆÉ �� q½Æ émÆwéÀÆ �Ã q½Æ
Ì³�tº�À }wºÌÆt �Ã t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ Éowº�À q½Æ ³étq X� qwéÉº�À ÉéDt �Ã q½Æ }ÆwÃ�w�é�ÌÆ }Æwº�É� Ó��}Æ�téqº�� ÆH}Æ�tÆ Ã�w q½Æ
���À�NÆw� ZÆwÃ�w�é�ÌÆ £zoºqD Z³é�� L½ºÌ½ ºt º�Ì³oÉÆÉ º� QÒþ× ÆH}Æ�tÆt �� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã �}Æwéqº��t� Lét
"[X�? �º³³º�� º� X�[? é�É "X�� �º³³º�� º� X�[B�

N½Æ Ó��}é�D ½ét qL� Ì³éttÆt �Ã Ì����� tq�Ìµ �oqtqé�Éº�À� Ó����� Qq�Ìµ é�É Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ� N½Æ Ó����� Qq�Ìµ ºt
qwéÉÆÉ �� q½Æ �×QÒ×W �³�èé³ QÆ³ÆÌq�éwµÆqt� o�ÉÆw q½Æ tD�è�³ Ó]�£� N½ÆwÆ ºt �� Ætqéè³ºt½ÆÉ }oè³ºÌ qwéÉº�À �éwµÆq Ã�w q½Æ
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ� Q½éwÆt �Ã q½Æ Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ éwÆ Ì��mÆwqºè³Æ �� é t½éwÆ�Ã�w�t½éwÆ èétºt º�q� t½éwÆt �Ã Ó����� Qq�Ìµ
éq é�D qº�Æ éq q½Æ �}qº�� �Ã q½Æ ½�³ÉÆw�

�� Ìét½ ÉºmºÉÆ�É �w ÉºmºÉÆ�É �Ã }w�}ÆwqD �w tq�Ìµ �q½Æw q½é� tq�Ìµ �Ã q½Æ Ó��}é�D� ét t}ÆÌºÃºÌé³³D ÉÆtÌwºèÆÉ º� q½Æ Ó��}é�D¸t
ÌÆwqºÃºÌéqÆ �Ã º�Ì�w}�wéqº��� �éD èÆ ÉÆÌ³éwÆÉ é�É }éºÉ �� q½Æ Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ o�³Ætt é� Æzoé³ �w ÀwÆéqÆw ÉºmºÉÆ�É ºt ÉÆÌ³éwÆÉ
é�É }éºÉ �� q½Æ Ó����� Qq�Ìµ� Òowº�À X�[?� X�[B é�É X�[E� ÉºmºÉÆ�Ét �Ã "[��� }Æw t½éwÆ LÆwÆ ÉÆÌ³éwÆÉ é�É }éºÉ �� è�q½ Ó�����
Qq�Ìµ é�É Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ� N�qé³ Ìét½ ÉºmºÉÆ�Ét }éºÉ LÆwÆ "?�Q �º³³º�� º� X�[?� "?�Q �º³³º�� º� X�[B é�É "?�U �º³³º�� º�
X�[E�

£éÌ½ t½éwÆ �Ã Ó����� Qq�Ìµ ºt Æ�qºq³ÆÉ q� ��Æ m�qÆ }Æw t½éwÆ é�É ÆéÌ½ t½éwÆ �Ã Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ ºt Æ�qºq³ÆÉ q� X� m�qÆt }Æw
t½éwÆ éq é³³ �ÆÆqº�Àt �Ã t½éwÆ½�³ÉÆwt� £HÌÆ}q ét �q½ÆwLºtÆ wÆzoºwÆÉ èD ³éL� ½�³ÉÆwt �Ã q½Æ Ó����� Qq�Ìµ é�É Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ
m�qÆ q�ÀÆq½Æw ét é tº�À³Æ Ì³étt �� é³³ �éqqÆwt èw�oÀ½q èÆÃ�wÆ q½Æ Ó��}é�D¸t tq�Ìµ½�³ÉÆwt� �� q½Æ ÆmÆ�q �Ã ³ºzoºÉéqº��� q½ÆwÆ ºt ��
}wÆÃÆwÆ�ÌÆ èÆqLÆÆ� q½Æ qL� Ì³éttÆt �Ã Ì����� tq�Ìµ�

XQ� ×ÌÌo�o³éqÆÉ ]q½Æw Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ��Ì��Æ ���tt�

×ÌÌo�o³éqÆÉ �q½Æw Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ �³�tt� �ã×]Ó����¿� ºt Ì��}wºtÆÉ �Ã éÉ·otq�Æ�qt wÆ³éqºmÆ q� q½Æ Ó��}é�D¸t }Æ�tº�� é�É
}�tqwÆqºwÆ�Æ�q �ÆÉºÌé³ èÆ�ÆÃºq }³é�t é�É Ã�wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌD qwé�t³éqº�� éÉ·otq�Æ�qt wÆzoºwÆÉ Ã�w é toètºÉºéwD �Ã q½Æ Ó��}é�D q½éq
}ÆwÃ�w�t Ééqé é�é³Dtºt é�É }w�mºÉÆt Ì��to³qº�À tÆwmºÌÆt �oqtºÉÆ q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt�



BU

× to��éwD �Ã ×]Ó���� Ã�w X�[?� X�[B é�É X�[E ºt ét Ã�³³�Lt=

�éº�t ���ttÆt� Òowº�À
q½Æ ZÆwº�É

TÆÌ³éttºÃºÌéqº�� q�
��Ì��Æ

ÒÆÌÆ�èÆw U�� ZwÆ�qéH NéH ZwÆ�qéH NéH ÒÆÌÆ�èÆw X?�
(in thousands) X�[B ×ÌqºmºqD £ÃÃÆÌq ×ÌqºmºqD £ÃÃÆÌq X�[?
�Æq }Æ�tº�� éÌqºmºqD=
×Ìqoéwºé³ ³�tt " �EX�I?�� " �U��BMM� " E�M?� " U�IBB " �?�E� " �?U�[EQ�
Zwº�w tÆwmºÌÆ Ì�tqt �XQ� � � XX �M� �E�

�Æq }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºqt éÌqºmºqD=
×Ìqoéwºé³ ³�tt �Q�?�X� Q�[?X �[��U[� EU� �[B�� �[�[?[�
Zwº�w tÆwmºÌÆ ÌwÆÉºqt UM[ � � �[�X?U� U[B �IXQ�

��qÆwÆtq wéqÆ tLé} � � � �UM?� B? �XE��
 �wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌD qwé�t³éqº�� éÉ·otq�Æ�q � � � �[?� U �[I�
TÆÌ³éttºÃºÌéqº�� �Ã tqwé�ÉÆÉ qéH ÆÃÃÆÌqt � � �[?�EX�� � � �[?�EX��
N�qé³ ×]Ó���� " �EE�XIM� " �XI�IIU� " �[U�[I[� " X�EI? " �IBX� " �[[M���X�

�éº�t ���ttÆt� Òowº�À
q½Æ ZÆwº�É

TÆÌ³éttºÃºÌéqº�� q�
��Ì��Æ

ÒÆÌÆ�èÆw U[� ZwÆ�qéH NéH ZwÆ�qéH NéH ÒÆÌÆ�èÆw U��
(in thousands) X�[E ×ÌqºmºqD £ÃÃÆÌq ×ÌqºmºqD £ÃÃÆÌq X�[B
�Æq }Æ�tº�� éÌqºmºqD=
×Ìqoéwºé³ ³�tt " �EB�I[B� " Q��UI " �??U� " U�BU� " �?QM� " �EX�I?��
Zwº�w tÆwmºÌÆ Ì�tqt �QU� � � XM �I� �XQ�

�Æq }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºqt éÌqºmºqD=
×Ìqoéwºé³ ³�tt �[E�X??� [Q�MMX �U�MB�� [�BB? �QIQ� �Q�?�X�
Zwº�w tÆwmºÌÆ ÌwÆÉºqt [�EQQ � � �[�BQE� QMQ UM[

 �wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌD qwé�t³éqº�� éÉ·otq�Æ�q [Q � � �[?� M �
N�qé³ ×]Ó���� " �?Q�X�X� " [B�MBB " �Q�MEU� " U�BEB " �?MI� " �EE�XIM�

�éº�t ���ttÆt� Òowº�À
q½Æ ZÆwº�É

TÆÌ³éttºÃºÌéqº�� q�
��Ì��Æ

�é�oéwD [� ZwÆ�qéH NéH ZwÆ�qéH NéH ÒÆÌÆ�èÆw U[�
(in thousands) X�[E ×ÌqºmºqD £ÃÃÆÌq ×ÌqºmºqD £ÃÃÆÌq X�[E
�Æq }Æ�tº�� éÌqºmºqD=
×Ìqoéwºé³ ³�tt " �EX�U?U� " �[[�X[?� " X�EIB " U�Q�X " �[�[EI� " �EB�I[B�
Zwº�w tÆwmºÌÆ Ì�tqt �I[� � � XB �[�� �QU�

�Æq }�tqwÆqºwÆ�Æ�q èÆ�ÆÃºqt éÌqºmºqD=
×Ìqoéwºé³ ³�tt �XQ�[[[� �[�E?I� QQU [[�[?? �U��UQ� �[E�X??�
Zwº�w tÆwmºÌÆ ÌwÆÉºqt U�IE? � � �X�?BX� [��QE [�EQQ

 �wÆºÀ� ÌowwÆ�ÌD qwé�t³éqº�� éÉ·otq�Æ�q �[[� � � Q� �[M� [Q
N�qé³ ×]Ó���� " �?X�B?E� " �[U��[M� " U�X[[ " [[�IBE " �U�[BB� " �?Q�X�X�

× to��éwD �Ã q½Æ º�}éÌq �� q½Æ tqéqÆ�Æ�qt �Ã �}Æwéqº��t ³º�Æ ºqÆ�t ºt ét Ã�³³�Lt=

 ºtÌé³ X�[?

(in thousands)

�Æq
ZÆ�tº��
×ÌqºmºqD

�Æq Z�tqwÆqºwÆ�Æ�q
ÕÆ�ÆÃºqt ×ÌqºmºqD

��qÆwÆtq TéqÆ
QLé}

 �wÆºÀ� ÓowwÆ�ÌD
Nwé�t³éqº��
×É·otq�Æ�q N�qé³

Ó�tq �Ã té³Æt " [���U " �X[[� " � " � " E?X
QÒþ× ÆH}Æ�tÆt X�E�E �UMX� �UM?� �[?� [�?EE
Qoèq�qé³ }wÆ�qéH U�E[� �MIU� �UM?� �[?� X�EI?
��Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� ?[X �[UB� �B?� �U� IBX
N�qé³ éÃqÆw qéH ÆÃÃÆÌq " X�E?B " �QXM� " �XE�� " �[I� " X��BE



BQ

 ºtÌé³ X�[B

(in thousands)
�Æq ZÆ�tº��
×ÌqºmºqD

�Æq Z�tqwÆqºwÆ�Æ�q
ÕÆ�ÆÃºqt ×ÌqºmºqD

 �wÆºÀ� ÓowwÆ�ÌD
Nwé�t³éqº�� ×É·otq�Æ�q N�qé³

Ó�tq �Ã té³Æt " BBI " E " � " B?U
QÒþ× ÆH}Æ�tÆt X�?IB UM �[?� X�?BQ
Qoèq�qé³ }wÆ�qéH U�BMQ QX �[?� U�BEE
��Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� ?M� [� �M� ?MM
N�qé³ éÃqÆw qéH ÆÃÃÆÌq " X�?�Q " UX " �[Q� " X�?XX

 ºtÌé³ X�[E

(in thousands)
�Æq ZÆ�tº��
×ÌqºmºqD

�Æq Z�tqwÆqºwÆ�Æ�q
ÕÆ�ÆÃºqt ×ÌqºmºqD

 �wÆºÀ� ÓowwÆ�ÌD
Nwé�t³éqº�� ×É·otq�Æ�q N�qé³

Ó�tq �Ã té³Æt " UEE " �?� " � " UIB
QÒþ× ÆH}Æ�tÆt U��MU �U[� Q� U��IX
Qoèq�qé³ }wÆ�qéH U�QU� �Q�� Q� U�QU�
��Ì��Æ qéH ÆH}Æ�tÆ �èÆ�ÆÃºq� [�[BI �M�� [M [�[M[
N�qé³ éÃqÆw qéH ÆÃÃÆÌq " X�XQQ " [� " XM " X�XE?

XM� Qo}}³Æ�Æ�qé³ ÒºtÌ³�towÆt �Ã Óét½  ³�L ��Ã�w�éqº��

Ó½é�ÀÆt º� ÌowwÆ�q éttÆqt é�É ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt éÃÃÆÌqº�À Ìét½ LÆwÆ ét Ã�³³�Lt=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B X�[E
×ÌÌ�o�qt wÆÌÆºméè³Æ� qwéÉÆ� �Æq " E�?E? " �U?�UUU� " �[X[�X�U�
×ÌÌ�o�qt wÆÌÆºméè³Æ Ãw�� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D �[E�Q?I� [[�IQU U�XEX
×ÌÌ�o�qt wÆÌÆºméè³Æ� �q½Æw �[X�I�[� B�QIE �?�[?��
��mÆ�q�wºÆt �[M�B?U� �XI�Q[M� X�MXE
ZwÆ}éºÉ ÆH}Æ�tÆt é�É �q½Æw ÌowwÆ�q éttÆqt QMB X?�EBM �XX�BE��
×ÌÌ�o�qt }éDéè³Æ� qwéÉÆ XB�B�B �UI�UMM� EU�I�U
×ÌÌ�o�qt }éDéè³Æ q� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D ?UB �UI��?M� UU�EME
]q½Æw éÌÌwoÆÉ ³ºéèº³ºqºÆt �Q��?MM� IX�B?X U[�MXM
×ÌÌwoÆÉ Ì��}Æ�téqº�� [B�XXB �[�?QU� E�UM[
×ÌÌwoÆÉ º�qÆwÆtq }éDéè³Æ �[�[QE� ?IE [�QBE
Ó½é�ÀÆ º� ÌowwÆ�q éttÆqt ³Ætt ÌowwÆ�q ³ºéèº³ºqºÆt �ÆHÌ³otºmÆ �Ã éÌzoºtºqº��t� " �U[�IB[� " �XI�UBE� " XM?

N½Æ Ó��}é�D ½éÉ q½Æ Ã�³³�Lº�À �Æq Ìét½ }éD�Æ�qt �wÆÃo�Ét� Éowº�À q½Æ }Æwº�É Ã�w º�qÆwÆtq é�É º�Ì��Æ qéHÆt=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B X�[E
��qÆwÆtq " QU�U?E " QM��IE " U?�I�?
��Ì��Æ qéHÆt I�U�? �UI�??[� U��?IM

N½Æ Ó��}é�D ½éÉ q½Æ Ã�³³�Lº�À tºÀ�ºÃºÌé�q ���Ìét½ º�mÆtqº�À é�É Ãº�é�Ìº�À éÌqºmºqºÆt=

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B X�[E
TºÀ½q �Ã otÆ éttÆqt �èqéº�ÆÉ º� ÆHÌ½é�ÀÆ Ã�w ³ÆétÆ �è³ºÀéqº��t " UB�E[U " � " �
×ÉÉºqº��t q� }w�}ÆwqD� }³é�q é�É Æzoº}�Æ�q éÌÌwoÆÉ é�É wÆÌ�wÉÆÉ º� éÌÌ�o�qt }éDéè³Æ� qwéÉÆ [?�QMX [U�IEM XX�UX?
�ttoé�ÌÆ �Ã Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ tq�Ìµ éLéwÉ Q�EEI U�BU[ U�II?
£tqº�éqÆÉ Ãéºw mé³oÆ wÆ³éqÆÉ q� ÉºmÆtqºqowÆt Ì��}³ÆqÆÉ º� ]Ìq�èÆw X�[E � � [M[�QUQ
�éº� �� éÌzoºtºqº�� �Ã Q�oq½ÆétqÆw� Ó��qéº�Æw }wÆÃÆwwÆÉ t½éwÆt º� ÓÓT wÆÉºtqwºèoqº�� � � I��[X
×ÌÌ�o�qt wÆÌÆºméè³Æ Ãw�� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D Ã�w éÉ·otq�Æ�qt q� q½Æ Ìét½ }owÌ½étÆ
}wºÌÆ Ã�w q½Æ éÌzoºtºqº��t Ì��}³ÆqÆÉ º� ×}wº³ X�[E � � Q�E�E
Óé}ºqé³ ³ÆétÆ �è³ºÀéqº��t º�ÌowwÆÉ � � X�XUU



BM

XI� WoéwqÆw³D  º�é�Ìºé³ Òéqé �K�éoÉºqÆÉ�

N½Æ o�éoÉºqÆÉ zoéwqÆw³D Ãº�é�Ìºé³ Ééqé Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B ºt º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ
Ã�³³�Lº�À qéè³Æt� Qé³Æt m�³o�Æ ½ét ½ºtq�wºÌé³³D èÆÆ� q½Æ ½ºÀ½Ætq º� q½Æ tÆÌ��É é�É q½ºwÉ zoéwqÆw �Ã ÆéÌ½ ÃºtÌé³ DÆéw� ×ÉÉºqº��é³
�Æé�º�ÀÃo³ Ãº�é�Ìºé³ º�Ã�w�éqº�� ºt º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ qéè³Æ Ã�³³�Lº�À ÆéÌ½ }wÆtÆ�qÆÉ }Æwº�É�

WoéwqÆw £�ÉÆÉ

(in thousands, except per share data)
�éwÌ½ U[�
X�[?

�o�Æ U��
X�[?

QÆ}qÆ�èÆw X?�
X�[?

ÒÆÌÆ�èÆw X?�
X�[?

�Æq té³Æt " [�[�X�?[X " [�XEU�IM? " [�XE[��X? " [�[EB�?Q?
�w�tt }w�Ãºq UB?�U�B QUM�EE? QUX�XXQ Q[U�[?[
��Ì��Æ Ãw�� �}Æwéqº��t X��[MQ IE�X[Q MU�BQI U?�MQ�
�Æq º�Ì��Æ �³�tt� éqqwºèoqéè³Æ q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� �I�BU[� [M�UE� [U���I �[��[E��
ÕétºÌ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw t½éwÆ èétÆÉ �� �Æq º�Ì��Æ �³�tt�
éqqwºèoqéè³Æ q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì�=
Ó����� Qq�Ìµ " ���EU� " [�IQ " [�U? " �[��?�
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ " ���EU� " [�IQ " [�U? " �[��?�

Òº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw t½éwÆ èétÆÉ �� �Æq º�Ì��Æ �³�tt�
éqqwºèoqéè³Æ q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì�=
Ó����� Qq�Ìµ " ���EU� " [�IQ " [�UB " �[��B�
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ " ���EU� " [�IU " [�UB " �[��?�

×ÉÉºqº��é³ ��Ã�w�éqº�� Ã�w X�[?= WoéwqÆw £�ÉÆÉ

(in thousands)
�éwÌ½ U[�
X�[?

�o�Æ U��
X�[?

QÆ}qÆ�èÆw X?�
X�[?

ÒÆÌÆ�èÆw X?�
X�[?

ZwÆ�qéH ÆH}Æ�tÆ º�}éÌq=
£H}Æ�tÆt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº�� " �Q�EU�� " �X�[BM� " � " �
£H}Æ�tÆt wÆ³éqÆÉ q� to}}³D Ì½éº� é�É éttÆq �}qº�ºAéqº�� � �[�X?Q� �U�MB[� �M�E�X�

WoéwqÆw £�ÉÆÉ

(in thousands, except per share data)
×}wº³ [�
X�[B

�o³D [�
X�[B

QÆ}qÆ�èÆw U��
X�[B

ÒÆÌÆ�èÆw U��
X�[B

�Æq té³Æt " [��IQ�EME " [�XX����U " [�X�Q��UU " [�[UI�ME[
�w�tt }w�Ãºq UME�IQ[ Q�Q�E�B Q[X�E[I UB��IQE
��Ì��Æ �³�tt� Ãw�� �}Æwéqº��t �[B�??E� [?�IE? QQ�Q�Q [X�B[I
�Æq º�Ì��Æ �³�tt� éqqwºèoqéè³Æ q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� �[Q�[BM� �U�?UU� XM�[IQ �XI�?EI�
ÕétºÌ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw t½éwÆ èétÆÉ �� �Æq º�Ì��Æ �³�tt�
éqqwºèoqéè³Æ q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì�=
Ó����� Qq�Ìµ " �[�MX� " ���QX� " X�I? " �X�BB�
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ " �[�MX� " ���QX� " X�I? " �X�BB�

Òº³oqÆÉ �Æq º�Ì��Æ �³�tt� }Æw t½éwÆ èétÆÉ �� �Æq º�Ì��Æ �³�tt�
éqqwºèoqéè³Æ q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì�=
Ó����� Qq�Ìµ " �[�MX� " ���QX� " X�I? " �X�BB�
Ó³étt Õ Ó����� Qq�Ìµ " �[�MX� " ���QX� " X�IB " �X�BE�

×ÉÉºqº��é³ ��Ã�w�éqº�� Ã�w X�[B= WoéwqÆw £�ÉÆÉ

(in thousands)
×}wº³ [�
X�[B

�o³D [�
X�[B

QÆ}qÆ�èÆw U��
X�[B

ÒÆÌÆ�èÆw U��
X�[B

ZwÆ�qéH º�Ì��Æ��ÆH}Æ�tÆ� º�}éÌq=
£H}Æ�tÆt wÆ³éqÆÉ q� q½Æ QDtqÆ� Nwé�tÃ�w�éqº�� " �[X�QM�� " �?�BE[� " �[��Q[E� " �[��M?B�
�éº� �� ÆHÌ½é�ÀÆ qwé�téÌqº��t � � [��[E� �
£H}Æ�tÆt wÆ³éqÆÉ q� L�wµÃ�wÌÆ �}qº�ºAéqº�� � �Q�B[�� � �U�EQM�



BI

�é�éÀÆ�Æ�q¸t TÆ}�wq �� ��qÆw�é³ Ó��qw�³ �mÆw  º�é�Ìºé³ TÆ}�wqº�À

�é�éÀÆ�Æ�q �Ã Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� �q½Æ ãÓ��}é�D¿� ºt wÆt}��tºè³Æ Ã�w Ætqéè³ºt½º�À é�É �éº�qéº�º�À éÉÆzoéqÆ º�qÆw�é³
Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À ét toÌ½ qÆw� ºt ÉÆÃº�ÆÉ º� To³Æt [Ué�[M�Ã� é�É [MÉ�[M�Ã� o�ÉÆw q½Æ QÆÌowºqºÆt £HÌ½é�ÀÆ ×Ìq �Ã [?UQ�
ét é�Æ�ÉÆÉ �q½Æ ã£HÌ½é�ÀÆ ×Ìq¿�� N½Æ Ó��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À ºt é }w�ÌÆtt ÉÆtºÀ�ÆÉ o�ÉÆw q½Æ
to}Æwmºtº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ì½ºÆÃ ÆHÆÌoqºmÆ é�É Ì½ºÆÃ Ãº�é�Ìºé³ �ÃÃºÌÆwt q� }w�mºÉÆ wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ wÆÀéwÉº�À q½Æ wÆ³ºéèº³ºqD �Ã
Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À é�É q½Æ }wÆ}éwéqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt Ã�w ÆHqÆw�é³ }ow}�tÆt º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½
éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt ÀÆ�Æwé³³D éÌÌÆ}qÆÉ º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt� N½Æ Ó��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À º�Ì³oÉÆt
}�³ºÌºÆt é�É }w�ÌÆÉowÆt q½éq=

�º� }Æwqéº� q� q½Æ �éº�qÆ�é�ÌÆ �Ã wÆÌ�wÉt q½éq� º� wÆét��éè³Æ ÉÆqéº³� éÌÌowéqÆ³D é�É Ãéºw³D wÆÃ³ÆÌq qwé�téÌqº��t é�É Éºt}�tºqº��t �Ã éttÆqt
�Ã q½Æ Ó��}é�Dé

�ºº� }w�mºÉÆ wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ q½éq qwé�téÌqº��t éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ ét �ÆÌÆttéwD q� }Æw�ºq }wÆ}éwéqº�� �Ã Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º�
éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ K�Q� ÀÆ�Æwé³³D éÌÌÆ}qÆÉ éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt� é�É q½éq wÆÌÆº}qt é�É ÆH}Æ�ÉºqowÆt éwÆ èÆº�À �éÉÆ ��³D º�
éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ éoq½�wºAéqº��t �Ã �é�éÀÆ�Æ�q é�É q½Æ ÉºwÆÌq�wt �Ã q½Æ Ó��}é�Dé é�É

�ººº� }w�mºÉÆ wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ wÆÀéwÉº�À }wÆmÆ�qº�� �w qº�Æ³D ÉÆqÆÌqº�� �Ã o�éoq½�wºAÆÉ éÌzoºtºqº��� otÆ �w Éºt}�tºqº�� �Ã q½Æ
Ó��}é�D¸t éttÆqt q½éq Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ ÆÃÃÆÌq �� q½Æ Ó��}é�D¸t Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�

ÕÆÌéotÆ �Ã ºqt º�½ÆwÆ�q ³º�ºqéqº��t� º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À �éD ��q }wÆmÆ�q �w ÉÆqÆÌq é³³ �ºttqéqÆ�Æ�qt� ×³t��
}w�·ÆÌqº��t �Ã é�D Æmé³oéqº�� �Ã ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt q� ÃoqowÆ }Æwº�Ét éwÆ toè·ÆÌq q� q½Æ wºtµ q½éq Ì��qw�³t �éD èÆÌ��Æ º�éÉÆzoéqÆ ÉoÆ q�
Ì½é�ÀÆt º� Ì��Éºqº��t� �w q½éq q½Æ ÉÆÀwÆÆ �Ã Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½Æ }�³ºÌºÆt �w }w�ÌÆÉowÆt �éD ÉÆqÆwº�wéqÆ�

×t �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� �é�éÀÆ�Æ�q éttÆttÆÉ q½Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À èétÆÉ ��
q½Æ Ãwé�ÆL�wµ Ætqéè³ºt½ÆÉ º� Internal Control – Integrated Framework (2013) ºttoÆÉ èD q½Æ Ó���ºqqÆÆ �Ã Q}��t�wº�À ]wÀé�ºAéqº��t
�Ã q½Æ NwÆéÉLéD Ó���ºttº�� �Ó]Q]�� ÕétÆÉ �� q½ºt éttÆtt�Æ�q� �é�éÀÆ�Æ�q ÉÆqÆw�º�ÆÉ q½éq q½Æ Ó��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw
Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? Lét ÆÃÃÆÌqºmÆ�

N½Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� ½ét èÆÆ� éoÉºqÆÉ èD
ZwºÌÆLéqÆw½�otÆÓ��}Æwt ��Z� é� º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q wÆÀºtqÆwÆÉ }oè³ºÌ éÌÌ�o�qº�À Ãºw�� L½ºÌ½ ºt º�Ì³oÉÆÉ º� �qÆ� B �Ã q½ºt wÆ}�wq�

 ÆèwoéwD XM� X�X�



BE

TÆ}�wq �Ã ��ÉÆ}Æ�ÉÆ�q TÆÀºtqÆwÆÉ Zoè³ºÌ ×ÌÌ�o�qº�À  ºw�

N� q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt é�É Qq�Ìµ½�³ÉÆwt �Ã Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì�

Opinions on the Financial Statements and Internal Control over Financial Reporting

GÆ ½émÆ éoÉºqÆÉ q½Æ éÌÌ��}é�Dº�À Ì��t�³ºÉéqÆÉ èé³é�ÌÆ t½ÆÆqt �Ã Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� é�É ºqt toètºÉºéwºÆt �q½Æ ãÓ��}é�D¿�
ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B� é�É q½Æ wÆ³éqÆÉ Ì��t�³ºÉéqÆÉ tqéqÆ�Æ�qt �Ã �}Æwéqº��t� Ì��}wÆ½Æ�tºmÆ º�Ì��Æ�
Ì½é�ÀÆt º� tq�Ìµ½�³ÉÆwt¸ ÆzoºqD é�É Ìét½ Ã³�Lt Ã�w ÆéÌ½ �Ã q½Æ q½wÆÆ DÆéwt º� q½Æ }Æwº�É Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� º�Ì³oÉº�À q½Æ
wÆ³éqÆÉ ��qÆt é�É Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�q tÌ½ÆÉo³Æ ³ºtqÆÉ º� q½Æ º�ÉÆH é}}Æéwº�À o�ÉÆw �qÆ� [M�é��X� �Ì�³³ÆÌqºmÆ³D wÆÃÆwwÆÉ q� ét q½Æ
ãÌ��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt¿��GÆ é³t� ½émÆ éoÉºqÆÉ q½Æ Ó��}é�D�t º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?�
X�[?� èétÆÉ �� ÌwºqÆwºé Ætqéè³ºt½ÆÉ º� ��qÆw�é³ Ó��qw�³ � ��qÆÀwéqÆÉ  wé�ÆL�wµ �X�[U� ºttoÆÉ èD q½Æ Ó���ºqqÆÆ �Ã Q}��t�wº�À
]wÀé�ºAéqº��t �Ã q½Æ NwÆéÉLéD Ó���ºttº�� �Ó]Q]��

�� �ow �}º�º��� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt wÆÃÆwwÆÉ q� éè�mÆ }wÆtÆ�q Ãéºw³D� º� é³³ �éqÆwºé³ wÆt}ÆÌqt� q½Æ Ãº�é�Ìºé³ }�tºqº�� �Ã
q½Æ Ó��}é�D ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? é�É ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B� é�É q½Æ wÆto³qt �Ã ºqt �}Æwéqº��t é�É ºqt Ìét½ Ã³�Lt Ã�w ÆéÌ½ �Ã q½Æ
q½wÆÆ DÆéwt º� q½Æ }Æwº�É Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[? º� Ì��Ã�w�ºqD Lºq½ éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt ÀÆ�Æwé³³D éÌÌÆ}qÆÉ º� q½Æ K�ºqÆÉ QqéqÆt �Ã
×�ÆwºÌé� ×³t� º� �ow �}º�º��� q½Æ Ó��}é�D �éº�qéº�ÆÉ� º� é³³ �éqÆwºé³ wÆt}ÆÌqt� ÆÃÃÆÌqºmÆ º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À ét
�Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� èétÆÉ �� ÌwºqÆwºé Ætqéè³ºt½ÆÉ º� ��qÆw�é³ Ó��qw�³ � ��qÆÀwéqÆÉ  wé�ÆL�wµ �X�[U� ºttoÆÉ èD q½Æ Ó]Q]�

Change in Accounting Principle

×t ÉºtÌottÆÉ º� ��qÆ [ q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� q½Æ Ó��}é�D Ì½é�ÀÆÉ q½Æ �é��Æw º� L½ºÌ½ ºq éÌÌ�o�qt Ã�w ³ÆétÆt º�
X�[?�

Basis for Opinions

N½Æ Ó��}é�D¸t �é�éÀÆ�Æ�q ºt wÆt}��tºè³Æ Ã�w q½ÆtÆ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� Ã�w �éº�qéº�º�À ÆÃÃÆÌqºmÆ º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw
Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À� é�É Ã�w ºqt éttÆtt�Æ�q �Ã q½Æ ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt �Ã º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À� º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ
éÌÌ��}é�Dº�À�é�éÀÆ�Æ�q¸t TÆ}�wq �� ��qÆw�é³ Ó��qw�³ �mÆw  º�é�Ìºé³ TÆ}�wqº�À� ]ow wÆt}��tºèº³ºqD ºt q� ÆH}wÆtt �}º�º��t �� q½Æ
Ó��}é�D¸t Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt é�É �� q½Æ Ó��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À èétÆÉ �� �ow éoÉºqt�GÆ
éwÆ é }oè³ºÌ éÌÌ�o�qº�À Ãºw� wÆÀºtqÆwÆÉ Lºq½ q½Æ Zoè³ºÌ Ó��}é�D ×ÌÌ�o�qº�À ]mÆwtºÀ½q Õ�éwÉ �K�ºqÆÉ QqéqÆt� �ZÓ×]Õ� é�É éwÆ
wÆzoºwÆÉ q� èÆ º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�q Lºq½ wÆt}ÆÌq q� q½Æ Ó��}é�D º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ K�Q� ÃÆÉÆwé³ tÆÌowºqºÆt ³éLt é�É q½Æ é}}³ºÌéè³Æ wo³Æt
é�É wÆÀo³éqº��t �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt é�É £HÌ½é�ÀÆ Ó���ºttº�� é�É q½Æ ZÓ×]Õ�

GÆ Ì��ÉoÌqÆÉ �ow éoÉºqt º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ q½Æ tqé�ÉéwÉt �Ã q½Æ ZÓ×]Õ� N½�tÆ tqé�ÉéwÉt wÆzoºwÆ q½éq LÆ }³é� é�É }ÆwÃ�w� q½Æ éoÉºqt
q� �èqéº� wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ éè�oq L½Æq½Æw q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt éwÆ ÃwÆÆ �Ã �éqÆwºé³ �ºttqéqÆ�Æ�q� L½Æq½Æw ÉoÆ q�
Æww�w �w ÃwéoÉ� é�É L½Æq½Æw ÆÃÃÆÌqºmÆ º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À Lét �éº�qéº�ÆÉ º� é³³ �éqÆwºé³ wÆt}ÆÌqt�

]ow éoÉºqt �Ã q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º�Ì³oÉÆÉ }ÆwÃ�w�º�À }w�ÌÆÉowÆt q� éttÆtt q½Æ wºtµt �Ã �éqÆwºé³ �ºttqéqÆ�Æ�q �Ã q½Æ
Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� L½Æq½Æw ÉoÆ q� Æww�w �w ÃwéoÉ� é�É }ÆwÃ�w�º�À }w�ÌÆÉowÆt q½éq wÆt}��É q� q½�tÆ wºtµt� QoÌ½
}w�ÌÆÉowÆt º�Ì³oÉÆÉ ÆHé�º�º�À� �� é qÆtq èétºt� ÆmºÉÆ�ÌÆ wÆÀéwÉº�À q½Æ é��o�qt é�É ÉºtÌ³�towÆt º� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³
tqéqÆ�Æ�qt� ]ow éoÉºqt é³t� º�Ì³oÉÆÉ Æmé³oéqº�À q½Æ éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt otÆÉ é�É tºÀ�ºÃºÌé�q Ætqº�éqÆt �éÉÆ èD �é�éÀÆ�Æ�q� ét LÆ³³
ét Æmé³oéqº�À q½Æ �mÆwé³³ }wÆtÆ�qéqº�� �Ã q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� ]ow éoÉºq �Ã º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À
º�Ì³oÉÆÉ �èqéº�º�À é� o�ÉÆwtqé�Éº�À �Ã º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À� éttÆttº�À q½Æ wºtµ q½éq é �éqÆwºé³ LÆéµ�Ætt ÆHºtqt� é�É
qÆtqº�À é�É Æmé³oéqº�À q½Æ ÉÆtºÀ� é�É �}Æwéqº�À ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt �Ã º�qÆw�é³ Ì��qw�³ èétÆÉ �� q½Æ éttÆttÆÉ wºtµ� ]ow éoÉºqt é³t� º�Ì³oÉÆÉ
}ÆwÃ�w�º�À toÌ½ �q½Æw }w�ÌÆÉowÆt ét LÆ Ì��tºÉÆwÆÉ �ÆÌÆttéwD º� q½Æ ÌºwÌo�tqé�ÌÆt�GÆ èÆ³ºÆmÆ q½éq �ow éoÉºqt }w�mºÉÆ é wÆét��éè³Æ
èétºt Ã�w �ow �}º�º��t�

Definition and Limitations of Internal Control over Financial Reporting

× Ì��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À ºt é }w�ÌÆtt ÉÆtºÀ�ÆÉ q� }w�mºÉÆ wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ wÆÀéwÉº�À q½Æ wÆ³ºéèº³ºqD �Ã
Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À é�É q½Æ }wÆ}éwéqº�� �Ã Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt Ã�w ÆHqÆw�é³ }ow}�tÆt º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ ÀÆ�Æwé³³D éÌÌÆ}qÆÉ éÌÌ�o�qº�À
}wº�Ìº}³Æt� × Ì��}é�D¸t º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À º�Ì³oÉÆt q½�tÆ }�³ºÌºÆt é�É }w�ÌÆÉowÆt q½éq �º� }Æwqéº� q� q½Æ
�éº�qÆ�é�ÌÆ �Ã wÆÌ�wÉt q½éq� º� wÆét��éè³Æ ÉÆqéº³� éÌÌowéqÆ³D é�É Ãéºw³D wÆÃ³ÆÌq q½Æ qwé�téÌqº��t é�É Éºt}�tºqº��t �Ã q½Æ éttÆqt �Ã q½Æ
Ì��}é�Dé �ºº� }w�mºÉÆ wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ q½éq qwé�téÌqº��t éwÆ wÆÌ�wÉÆÉ ét �ÆÌÆttéwD q� }Æw�ºq }wÆ}éwéqº�� �Ã Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt º�
éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ ÀÆ�Æwé³³D éÌÌÆ}qÆÉ éÌÌ�o�qº�À }wº�Ìº}³Æt� é�É q½éq wÆÌÆº}qt é�É ÆH}Æ�ÉºqowÆt �Ã q½Æ Ì��}é�D éwÆ èÆº�À �éÉÆ ��³D º�
éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ éoq½�wºAéqº��t �Ã �é�éÀÆ�Æ�q é�É ÉºwÆÌq�wt �Ã q½Æ Ì��}é�Dé é�É �ººº� }w�mºÉÆ wÆét��éè³Æ éttowé�ÌÆ wÆÀéwÉº�À



BB

}wÆmÆ�qº�� �w qº�Æ³D ÉÆqÆÌqº�� �Ã o�éoq½�wºAÆÉ éÌzoºtºqº��� otÆ� �w Éºt}�tºqº�� �Ã q½Æ Ì��}é�D¸t éttÆqt q½éq Ì�o³É ½émÆ é �éqÆwºé³ ÆÃÃÆÌq
�� q½Æ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt�

ÕÆÌéotÆ �Ã ºqt º�½ÆwÆ�q ³º�ºqéqº��t� º�qÆw�é³ Ì��qw�³ �mÆw Ãº�é�Ìºé³ wÆ}�wqº�À �éD ��q }wÆmÆ�q �w ÉÆqÆÌq �ºttqéqÆ�Æ�qt� ×³t�� }w�·ÆÌqº��t
�Ã é�D Æmé³oéqº�� �Ã ÆÃÃÆÌqºmÆ�Ætt q� ÃoqowÆ }Æwº�Ét éwÆ toè·ÆÌq q� q½Æ wºtµ q½éq Ì��qw�³t �éD èÆÌ��Æ º�éÉÆzoéqÆ èÆÌéotÆ �Ã Ì½é�ÀÆt º�
Ì��Éºqº��t� �w q½éq q½Æ ÉÆÀwÆÆ �Ã Ì��}³ºé�ÌÆ Lºq½ q½Æ }�³ºÌºÆt �w }w�ÌÆÉowÆt �éD ÉÆqÆwº�wéqÆ�

Critical Audit Matters

N½Æ ÌwºqºÌé³ éoÉºq �éqqÆw Ì���o�ºÌéqÆÉ èÆ³�L ºt é �éqqÆw éwºtº�À Ãw�� q½Æ ÌowwÆ�q }Æwº�É éoÉºq �Ã q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt
q½éq Lét Ì���o�ºÌéqÆÉ �w wÆzoºwÆÉ q� èÆ Ì���o�ºÌéqÆÉ q� q½Æ éoÉºq Ì���ºqqÆÆ é�É q½éq �º� wÆ³éqÆt q� éÌÌ�o�qt �w ÉºtÌ³�towÆt q½éq éwÆ
�éqÆwºé³ q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt é�É �ºº� º�m�³mÆÉ �ow Æt}ÆÌºé³³D Ì½é³³Æ�Àº�À� toè·ÆÌqºmÆ� �w Ì��}³ÆH ·oÉÀ�Æ�qt� N½Æ
Ì���o�ºÌéqº�� �Ã ÌwºqºÌé³ éoÉºq �éqqÆwt É�Æt ��q é³qÆw º� é�D LéD �ow �}º�º�� �� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� qéµÆ� ét é
L½�³Æ� é�É LÆ éwÆ ��q� èD Ì���o�ºÌéqº�À q½Æ ÌwºqºÌé³ éoÉºq �éqqÆw èÆ³�L� }w�mºÉº�À é tÆ}éwéqÆ �}º�º�� �� q½Æ ÌwºqºÌé³ éoÉºq �éqqÆw �w
�� q½Æ éÌÌ�o�qt �w ÉºtÌ³�towÆt q� L½ºÌ½ ºq wÆ³éqÆt�

Acquisition Related Contingent Consideration Liability

×t ÉÆtÌwºèÆÉ º� ��qÆt [� U� é�É [I q� q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt� q½Æ Ãéºw mé³oÆ �Ã q½Æ éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q
Ì��tºÉÆwéqº�� Lét "QQI�E �º³³º�� ét �Ã ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?� L½ºÌ½ Ì��tºtqt �Ã q½Æ Ætqº�éqÆÉ é��o�qt ÉoÆ q� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D
o�ÉÆw q½Æ Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ÕÆmÆwéÀÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q �ãÓÕ×¿� �mÆw q½Æ wÆ�éº�º�À otÆÃo³ ³ºÃÆ �Ã q½Æ wÆ³éqÆÉ Éºtqwºèoqº�� wºÀ½qt� K�ÉÆw q½Æ
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éÌzoºtºqº�� wÆ³éqÆÉ Ì��qº�ÀÆ�q Ì��tºÉÆwéqº�� ³ºéèº³ºqD� º�Ì³oÉº�À Ì��qw�³t �mÆw q½Æ µÆD ·oÉÀ�Æ�qt� o�ÉÆw³Dº�À Ééqé� é�É étto�}qº��t
otÆÉ� N½ÆtÆ }w�ÌÆÉowÆt é³t� º�Ì³oÉÆÉ� é���À �q½Æwt� qÆtqº�À �é�éÀÆ�Æ�q¸t }w�ÌÆtt Ã�w ÉÆmÆ³�}º�À q½Æ Ãéºw mé³oÆ Ætqº�éqÆ� º�Ì³oÉº�À
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Nwé�téÌqº��t¿ é�É ãÓ�w}�wéqÆ ��mÆw�é�ÌÆ ç Z�³ºÌD Ã�w TÆmºÆL �Ã TÆ³éqÆÉ ZÆwt�� Nwé�téÌqº��t¿ tÆÌqº��t �Ã q½Æ X�X� Zw�HD QqéqÆ�Æ�q�
L½ºÌ½ éwÆ º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ�  �w º�Ã�w�éqº�� Lºq½ wÆt}ÆÌq q� ÉºwÆÌq�w º�ÉÆ}Æ�ÉÆ�ÌÆ� tÆÆ q½Æ ãÓ�w}�wéqÆ ��mÆw�é�ÌÆ ç
ÒºwÆÌq�w ��ÉÆ}Æ�ÉÆ�ÌÆ¿ tÆÌqº�� �Ã q½Æ X�X� Zw�HD QqéqÆ�Æ�q� L½ºÌ½ ºt º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ�

�qÆ� [Q� Zwº�Ìº}é³ ×ÌÌ�o�qé�q  ÆÆt é�É QÆwmºÌÆt�

 �w º�Ã�w�éqº�� Lºq½ wÆt}ÆÌq q� }wº�Ìº}é³ éÌÌ�o�qé�q ÃÆÆt é�É tÆwmºÌÆt� tÆÆ ãZw�}�té³ U= TéqºÃºÌéqº�� �Ã q½Æ ×}}�º�q�Æ�q �Ã
��ÉÆ}Æ�ÉÆ�q TÆÀºtqÆwÆÉ Zoè³ºÌ ×ÌÌ�o�qº�À  ºw�¿ �Ã q½Æ X�X� Zw�HD QqéqÆ�Æ�q� L½ºÌ½ ºt º�Ì�w}�wéqÆÉ ½ÆwÆº� èD wÆÃÆwÆ�ÌÆ�



?[

Z×TN �I

�qÆ� [M� £H½ºèºqt é�É  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�q QÌ½ÆÉo³Æt�

�é� �ºtq �Ã É�Ìo�Æ�qt Ãº³ÆÉ ét }éwq �Ã q½ºt wÆ}�wq�

[�  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�qt

Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã ]}Æwéqº��t ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ QU
Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ��Ì��Æ ���������������������������������������������������������������������������������������������������� QQ
Ó��t�³ºÉéqÆÉ Õé³é�ÌÆ Q½ÆÆqt ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� QM
Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã Óét½  ³�Lt ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� QI
Ó��t�³ºÉéqÆÉ QqéqÆ�Æ�qt �Ã Ó½é�ÀÆt º� Qq�Ìµ½�³ÉÆwt¸ £zoºqD ������������������������������������������������������������������������������������� QE
��qÆt q� Ó��t�³ºÉéqÆÉ  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�qt ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������� QB
�é�éÀÆ�Æ�q¸t TÆ}�wq �� ��qÆw�é³ Ó��qw�³ �mÆw  º�é�Ìºé³ TÆ}�wqº�À ��������������������������������������������������������������������������� BI
TÆ}�wq �Ã ��ÉÆ}Æ�ÉÆ�q TÆÀºtqÆwÆÉ Zoè³ºÌ ×ÌÌ�o�qº�À  ºw� ����������������������������������������������������������������������������������������� BE

X�  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�q QÌ½ÆÉo³Æ

N½Æ  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�q QÌ½ÆÉo³Æ º�Ì³oÉÆÉ o�ÉÆw �qÆ� [M ½ÆwÆ�Ã� ét wÆzoºwÆÉ Ã�w q½Æ DÆéwt Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw X?� X�[?�
ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B é�É ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E� Ì��tºtqÆÉ �Ã q½Æ Ã�³³�Lº�À=

QÌ½ÆÉo³Æ �� � Ié³oéqº�� é�É Woé³ºÃDº�À ×ÌÌ�o�qt é�É TÆtÆwmÆt ���������������������������������������������������������������������������������� ?E

×³³ �q½Æw Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt é�É tÌ½ÆÉo³Æt ��q ³ºtqÆÉ ½émÆ èÆÆ� ��ºqqÆÉ èÆÌéotÆ q½Æ wÆzoºwÆÉ º�Ã�w�éqº�� ºt º�Ì³oÉÆÉ º�
q½Æ Ì��t�³ºÉéqÆÉ Ãº�é�Ìºé³ tqéqÆ�Æ�qt �w q½Æ ��qÆt q½ÆwÆq�� �w ºt ��q é}}³ºÌéè³Æ �w wÆzoºwÆÉ�

U� �ºtqº�À �Ã £H½ºèºqt

N½Æ éÀwÆÆ�Æ�qt º�Ì³oÉÆÉ º� q½Æ Ã�³³�Lº�À ÆH½ºèºqt q� q½ºt wÆ}�wq éwÆ º�Ì³oÉÆÉ q� }w�mºÉÆ º�Ã�w�éqº�� wÆÀéwÉº�À q½Æºw qÆw�t
é�É éwÆ ��q º�qÆ�ÉÆÉ q� }w�mºÉÆ é�D �q½Æw ÃéÌqoé³ �w ÉºtÌ³�towÆ º�Ã�w�éqº�� éè�oq q½Æ Ó��}é�D �w q½Æ �q½Æw }éwqºÆt q� q½Æ
éÀwÆÆ�Æ�qt� Q��Æ �Ã q½Æ éÀwÆÆ�Æ�qt Ì��qéº� wÆ}wÆtÆ�qéqº��t é�É Léwwé�qºÆt èD ÆéÌ½ �Ã q½Æ }éwqºÆt q� q½Æ é}}³ºÌéè³Æ
éÀwÆÆ�Æ�qt� N½ÆtÆ wÆ}wÆtÆ�qéqº��t é�É Léwwé�qºÆt ½émÆ èÆÆ� �éÉÆ t�³Æ³D Ã�w q½Æ èÆ�ÆÃºq �Ã q½Æ �q½Æw }éwqºÆt q� q½Æ
é}}³ºÌéè³Æ éÀwÆÆ�Æ�qt é�É=

Ü t½�o³É ��q º� é³³ º�tqé�ÌÆt èÆ qwÆéqÆÉ ét ÌéqÆÀ�wºÌé³ tqéqÆ�Æ�qt �Ã ÃéÌq� èoq wéq½Æw ét é LéD �Ã é³³�Ìéqº�À q½Æ wºtµ
q� ��Æ �Ã q½Æ }éwqºÆt ºÃ q½�tÆ tqéqÆ�Æ�qt }w�mÆ q� èÆ º�éÌÌowéqÆé

Ü �éD ½émÆ èÆÆ� zoé³ºÃºÆÉ èD ÉºtÌ³�towÆt q½éq LÆwÆ �éÉÆ q� q½Æ �q½Æw }éwqD º� Ì���ÆÌqº�� Lºq½ q½Æ �ÆÀ�qºéqº�� �Ã
q½Æ é}}³ºÌéè³Æ éÀwÆÆ�Æ�q� L½ºÌ½ ÉºtÌ³�towÆt éwÆ ��q �ÆÌÆttéwº³D wÆÃ³ÆÌqÆÉ º� q½Æ éÀwÆÆ�Æ�qé

Ü �éD é}}³D tqé�ÉéwÉt �Ã �éqÆwºé³ºqD º� é LéD q½éq ºt ÉºÃÃÆwÆ�q Ãw�� L½éq �éD èÆ mºÆLÆÉ ét �éqÆwºé³ q� D�o �w
�q½Æw º�mÆtq�wté é�É

Ü LÆwÆ �éÉÆ ��³D ét �Ã q½Æ ÉéqÆ �Ã q½Æ é}}³ºÌéè³Æ éÀwÆÆ�Æ�q �w toÌ½ �q½Æw ÉéqÆ �w ÉéqÆt ét �éD èÆ t}ÆÌºÃºÆÉ º� q½Æ
éÀwÆÆ�Æ�q é�É éwÆ toè·ÆÌq q� ��wÆ wÆÌÆ�q ÉÆmÆ³�}�Æ�qt�

×ÌÌ�wÉº�À³D� q½ÆtÆ wÆ}wÆtÆ�qéqº��t é�É Léwwé�qºÆt �éD ��q ÉÆtÌwºèÆ q½Æ éÌqoé³ tqéqÆ �Ã éÃÃéºwt ét �Ã q½Æ ÉéqÆ q½ÆD LÆwÆ
�éÉÆ �w éq é�D �q½Æw qº�Æ�
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£F��Õ�N ��Ò£F

£H½ºèºq
��� ÒÆtÌwº}qº��

��Ì�w}�wéqÆÉ èD TÆÃÆwÆ�ÌÆ
�w  º³ÆÉ� ow�ºt½ÆÉ �ÆwÆLºq½

U�[ TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ��Ì�w}�wéqº�� �Ã q½Æ Ó��}é�D� £H½ºèºq U�[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ �o³D X� X�[E � º³Æ ��� ��?XBI��

U�X ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ×�Æ�É�Æ�q q� TÆtqéqÆÉ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã ��Ì�w}�wéqº�� �Ã q½Æ
Ó��}é�D�

£H½ºèºq U�[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� �é�oéwD X�
X�[? � º³Æ ��� ��?XBI��

U�U ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÕD�³éLt �Ã q½Æ Ó��}é�D� £H½ºèºq U�X q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� �é�oéwD X�
X�[? � º³Æ ��� ��?XBI��

Q�[ ÒÆtÌwº}qº�� �Ã QÆÌowºqºÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D�  º³ÆÉ ½ÆwÆLºq½�
Q�X Q}ÆÌº�Æ� �Ã Ó����� Qq�Ìµ ÓÆwqºÃºÌéqÆ �Ã q½Æ Ó��}é�D� £H½ºèºq Q�[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q

TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ ��  ÆèwoéwD [?�
X�[? � º³Æ ��� ��?XBI��

Q�U Qo}}³Æ�Æ�qé³ ��ÉÆ�qowÆ� ÉéqÆÉ ét �Ã�éwÌ½ U� [??M� èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D
é�É N½Æ Õé�µ �Ã �ÆL !�wµ�Æ³³�� Nwotq Ó��}é�D� ��×�� ét toÌÌÆtt�w
qwotqÆÆ�

£H½ºèºq Q�X q� q½Æ Ó��}é�D¸t ×��oé³
TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw
Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw X?� X��X � º³Æ
��� ��?XBI��

Q�Q QÆÌ��É Qo}}³Æ�Æ�qé³ ��ÉÆ�qowÆ� ÉéqÆÉ ét �Ã ��mÆ�èÆw XM� X�[M� èÆqLÆÆ� q½Æ
Ó��}é�D é�É N½Æ Õé�µ �Ã �ÆL !�wµ�Æ³³�� Nwotq Ó��}é�D� ��×�� ét
qwotqÆÆ�

£H½ºèºq Q�[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ ��
��mÆ�èÆw XM� X�[M � º³Æ ��� ��?XBI��

Q�M  �w� �Ã q½Æ Ó��}é�D¸t U�B��! QÆ�º�w ��qÆt ÉoÆ X�XM �º�Ì³oÉÆÉ º� £H½ºèºq
Q�Q éè�mÆ��

£H½ºèºq Q�X q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ ��
��mÆ�èÆw XM� X�[M � º³Æ ��� ��?XBI��

Q�I  ºÃq½ ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ Zw��ºtt�wD ��qÆ� ÉéqÆÉ ét �Ã QÆ}qÆ�èÆw [B�
X�[E� èD é�É èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D é�É ZºÆÉ���q Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À
Zéwq�Æwt½º}�

£H½ºèºq Q�[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ ��
QÆ}qÆ�èÆw [?� X�[E � º³Æ ��� ��?XBI��

Q�E TÆm�³mº�À ÓwÆÉºq ��é� ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã QÆ}qÆ�èÆw [B� X�[E� èD é�É
èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D é�É ZºÆÉ���q Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Zéwq�Æwt½º}�

£H½ºèºq Q�X q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ ��
QÆ}qÆ�èÆw [?� X�[E � º³Æ ��� ��?XBI��

[��[ QÆÌ��É ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÓwÆÉºq ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã �o�Æ B� X�[B�
èD é�É é���À q½Æ Ó��}é�D� �Z��wÀé� Ó½étÆ Õé�µ� ��×�� ét éÉ�º�ºtqwéqºmÆ
éÀÆ�q� é�É q½Æ �q½Æw ³Æ�ÉÆwt }éwqD q½ÆwÆq��

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� �o�Æ [[�
X�[B � º³Æ ��� ��?XBI��

[��X ×�Æ�É�Æ�q ��� [ q� QÆÌ��É ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ÓwÆÉºq ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ
�o³D [[� X�[B� èD é�É é���À q½Æ Ó��}é�D� �Z��wÀé� Ó½étÆ Õé�µ� ��×�� ét
éÉ�º�ºtqwéqºmÆ éÀÆ�q� é�É q½Æ �q½Æw ³Æ�ÉÆwt }éwqD q½ÆwÆq��

£H½ºèºq [��X q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� �o³D [E�
X�[B � º³Æ ��� ��?XBI��

[��U NÆw� ��é� ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ �o�Æ E� X�[I� èD é�É é���À q½Æ Ó��}é�D� q½Æ
³Æ�ÉÆwt �é�ÆÉ q½ÆwÆº�� �Z��wÀé� Ó½étÆ Õé�µ� ��×�� ét éÉ�º�ºtqwéqºmÆ éÀÆ�q�
é�É Z�Ó Õé�µ� �éqº��é³ ×tt�Ìºéqº�� é�É Õwé�Ì½ Õé�µº�À é�É Nwotq
Ó��}é�D� ét Ì��tD�ÉºÌéqº�� éÀÆ�qt�

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ �o³D U� X�[I � º³Æ ��� ��?XBI��

[��Q ×�Æ�É�Æ�q ��� [ q� NÆw� ��é� ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ �o³D [[� X�[B� èD é�É
é���À q½Æ Ó��}é�D� �Z��wÀé� Ó½étÆ Õé�µ� ��×�� ét éÉ�º�ºtqwéqºmÆ éÀÆ�q�
é�É q½Æ �q½Æw ³Æ�ÉÆwt }éwqD q½ÆwÆq��

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� �o³D [E�
X�[B � º³Æ ��� ��?XBI��

[��M ��qÆ ZowÌ½étÆ é�É ZwºméqÆ Q½Æ³Ã ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ �o�Æ [�� X�[I� èD é�É
é���À q½Æ Ó��}é�D� Z���� ��Ì� é�É q½Æ �q½Æw }éwqºÆt q½ÆwÆq��

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� �é�oéwD X��
X�[E � º³Æ ��� ��?XBI��

[��I  ºwtq ×�Æ�É�Æ�q q� ��qÆ ZowÌ½étÆ é�É ZwºméqÆ Q½Æ³Ã ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ
�o³D X�� X�[B� èD é�É é���À q½Æ Ó��}é�D� Z���� ��Ì� é�É q½Æ �q½Æw }éwqºÆt
q½ÆwÆq��

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� �o³D XM�
X�[B � º³Æ ��� ��?XBI��

[��E ��qÆ ZowÌ½étÆ é�É ZwºméqÆ Q½Æ³Ã ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ�éwÌ½ I� X�[B� èD é�É
é���À q½Æ Ó��}é�D� �!� ��mÆtq�wt ��Ó é�É q½Æ �q½Æw }éwqºÆt q½ÆwÆq��

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ ���éwÌ½ [Q�
X�[B � º³Æ ��� ��?XBI��
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£H½ºèºq
��� ÒÆtÌwº}qº��

��Ì�w}�wéqÆÉ èD TÆÃÆwÆ�ÌÆ
�w  º³ÆÉ� ow�ºt½ÆÉ �ÆwÆLºq½

[��B  ºwtq ×�Æ�É�Æ�q q� ��qÆ ZowÌ½étÆ é�É ZwºméqÆ Q½Æ³Ã ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ
�o³D X�� X�[B� èD é�É é���À q½Æ Ó��}é�D� �!� ��mÆtq�wt ��Ó é�É q½Æ �q½Æw
}éwqºÆt q½ÆwÆq��

£H½ºèºq [��X q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� �o³D XM�
X�[B � º³Æ ��� ��?XBI��

[��? ��qÆ ZowÌ½étÆ é�É ZwºméqÆ Q½Æ³Ã ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ �é�oéwD XU� X�[?� èD é�É
é���À q½Æ Ó��}é�D��Æq�ºÃÆ ��mÆtq�Æ�q ×Émºt�wt� ��Ó é�É q½Æ �q½Æw }éwqºÆt
q½ÆwÆq��

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ ��  ÆèwoéwD M�
X�[? � º³Æ ��� ��?XBI��

[��[� ��ÌºÉÆ�ÌÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ  ÆèwoéwD M� X�[?� èD é�É èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D
é�É N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D�

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ ��  ÆèwoéwD M�
X�[? � º³Æ ��� ��?XBI��

[��[[�� �éqº��é³ Zw�ÉoÌq Qo}}³D ��mÆw�é�ÌÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ]Ìq�èÆw U�� X�[M� èD
é�É èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À
Ó��}é�D K�ºqÆÉ� ��Ì�� Ó�Ìé�Ó�³é TÆÃwÆt½�Æ�qt KQ×� ��Ì� é�É QLºwÆ ZéÌºÃºÌ
��³Éº�Àt ��Ì� É�è�é QLºwÆ Ó�Ìé�Ó�³é KQ×�

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ ��
��mÆ�èÆw X� X�[M � º³Æ ��� ��?XBI��

[��[X��  ºwtq ×�Æ�É�Æ�q q� �éqº��é³ Zw�ÉoÌq Qo}}³D ��mÆw�é�ÌÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ
]Ìq�èÆw XI� X�[B� èD é�É èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D�
Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Ó��}é�D K�ºqÆÉ� ��Ì�� QLºwÆ ZéÌºÃºÌ ��³Éº�Àt ��Ì� É�è�é
QLºwÆ Ó�Ìé�Ó�³é KQ× é�É q½Æ �q½Æw }éwqºÆt q½ÆwÆq��

£H½ºèºq [��[E q� q½Æ Ó��}é�D¸t ×��oé³
TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw
Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B � º³Æ
��� ��?XBI��

[��[U�� Ó]�× QÆwmºÌÆt ��Ó �º�ºqÆÉ �ºéèº³ºqD Ó��}é�D ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã
�é�oéwD XE� X�[I� èD é�É é���À q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D�
Ó�Ìé�Ó�³é TÆÃwÆt½�Æ�qt KQ×� ��Ì� é�É q½Æ �q½Æw è�qq³Æwt �é�ÆÉ q½ÆwÆº��

£H½ºèºq [��X q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W�× Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ �o³D U� X�[I � º³Æ ��� ��?XBI��

[��[Q�� ×�Æ�É�Æ�q ��� [ q� Ó]�× QÆwmºÌÆt ��Ó �º�ºqÆÉ �ºéèº³ºqD Ó��}é�D
×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã ×}wº³ I� X�[I é�É ÆÃÃÆÌqºmÆ ét �Ã ×}wº³ X� X�[I� èD é�É
é���À q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� Ó�Ìé�Ó�³é TÆÃwÆt½�Æ�qt
KQ×� ��Ì� é�É q½Æ �q½Æw è�qq³Æwt �é�ÆÉ q½ÆwÆº��

£H½ºèºq [��U q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W�× Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ �o³D U� X�[I � º³Æ ��� ��?XBI��

[��[M�� ×�Æ�É�Æ�q ��� X q� Ó]�× QÆwmºÌÆt ��Ó �º�ºqÆÉ �ºéèº³ºqD Ó��}é�D
×ÀwÆÆ�Æ�q� ÆÃÃÆÌqºmÆ ét �Ã  ÆèwoéwD XX� X�[E� èD é�É é���À q½Æ Ó��}é�D�
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� Ó�ÌéBÓ�³é TÆÃwÆt½�Æ�qt KQ×� ��Ì� é�É q½Æ �q½Æw
è�qq³Æwt �é�ÆÉ q½ÆwÆº��

£H½ºèºq [��Q q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ ×}wº³ X� X�[E � º³Æ ��� ��?XBI��

[��[I�� ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ�étqÆw QÆwmºÌÆt ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã ]Ìq�èÆw X�
X�[E� èD é�É èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D é�É Ó]�× QÆwmºÌÆt ��Ó�

£H½ºèºq [��E[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ×��oé³
TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw
Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E � º³Æ
��� ��?XBI��

[��[E ]��ºèot �ÆqqÆw ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ�éwÌ½ U[� X�[E� èD é�É èÆqLÆÆ� q½Æ
Ó��}é�D é�É Ó�Ìé�Ó�³é TÆÃwÆt½�Æ�qt KQ×� ��Ì�

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� ×}wº³ Q�
X�[E � º³Æ ��� ��?XBI��

[��[B ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ ×�Ìº³³éwD Õotº�Ætt �ÆqqÆw� ÉéqÆÉ�éwÌ½ U[� X�[E� èD
é�É èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D é�É N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D�

£H½ºèºq [��X q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� ×}wº³ Q�
X�[E � º³Æ ��� ��?XBI��

[��[?�� Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ÕÆmÆwéÀÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ�éwÌ½ U[� X�[E� èD é�É èÆqLÆÆ�
q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É Ó�Ìé�Ó�³é TÆÃwÆt½�Æ�qt KQ×�
��Ì�

£H½ºèºq [��M q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ ×}wº³ X� X�[E � º³Æ ��� ��?XBI��

[��X��� Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ÕÆmÆwéÀÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ�éwÌ½ U[� X�[E� èD é�É èÆqLÆÆ�
ZºÆÉ���q Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Zéwq�Æwt½º} é�É N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D�

£H½ºèºq [��I q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ ×}wº³ X� X�[E � º³Æ ��� ��?XBI��

[��X[��  ºwtq ×�Æ�É�Æ�q q� Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ÕÆmÆwéÀÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ×}wº³ XB�
X�[E� èD é�É èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É Ó�Ìé�Ó�³é
TÆÃwÆt½�Æ�qt KQ×� ��Ì�

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ �o³D X� X�[E � º³Æ ��� ��?XBI��

[��XX�� ×�Æ�É�Æ�q q� Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ÕÆmÆwéÀÆ ×ÀwÆÆ�Æ�qt� ÉéqÆÉ ]Ìq�èÆw X� X�[E�
èD é�É èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D� ZºÆÉ���q Ó�ÌéBÓ�³é Õ�qq³º�À Zéwq�Æwt½º}�
N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� Ó�Ìé�Ó�³é TÆÃwÆt½�Æ�qt KQ×� ��Ì� é�É ÓÓÕÓ �Ã
Gº³�º�Àq��� ��Ì�

£H½ºèºq [��EX q� q½Æ Ó��}é�D¸t ×��oé³
TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw
Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E
� º³Æ ��� ��?XBI��

[��XU�� N½ºwÉ ×�Æ�É�Æ�q q� Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ÕÆmÆwéÀÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ
ÒÆÌÆ�èÆw XI� X�[E� èD é�É èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D
é�É Ó�Ìé�Ó�³é TÆÃwÆt½�Æ�qt KQ×� ��Ì�

£H½ºèºq [��EQ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ×��oé³
TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw
Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E
� º³Æ ��� ��?XBI��



?Q

£H½ºèºq
��� ÒÆtÌwº}qº��

��Ì�w}�wéqÆÉ èD TÆÃÆwÆ�ÌÆ
�w  º³ÆÉ� ow�ºt½ÆÉ �ÆwÆLºq½

[��XQ��  �owq½ ×�Æ�É�Æ�q q� Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ÕÆmÆwéÀÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ×}wº³ U��
X�[B� èD é�É èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É Ó�Ìé�Ó�³é
TÆÃwÆt½�Æ�qt KQ×� ��Ì�

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ �o³D [� X�[B � º³Æ ��� ��?XBI��

[��XM��  ºÃq½ ×�Æ�É�Æ�q q� Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ÕÆmÆwéÀÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ×oÀotq X��
X�[B� èD é�É èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D é�É Ó�Ìé�Ó�³é
TÆÃwÆt½�Æ�qt KQ×� ��Ì�

£H½ºèºq [��M q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ QÆ}qÆ�èÆw U�� X�[B
� º³Æ ��� ��?XBI��

[��XI��� QºHq½ ×�Æ�É�Æ�q q� Ó��}wÆ½Æ�tºmÆ ÕÆmÆwéÀÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ
QÆ}qÆ�èÆw ?� X�[?� èD é�É èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D
é�É Ó�Ìé�Ó�³é TÆÃwÆt½�Æ�qt KQ×� ��Ì�

£H½ºèºq [��U q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ QÆ}qÆ�èÆw X?� X�[?
� º³Æ ��� ��?XBI��

[��XE�� TÆÀº��é³�é�oÃéÌqowº�À ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ�éwÌ½ U[� X�[E� èD é�É èÆqLÆÆ�
q½Æ Ó��}é�D é�É N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D�

£H½ºèºq [��E q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ ×}wº³ X� X�[E � º³Æ ��� ��?XBI��

[��XB  ºwtq ×�Æ�É�Æ�q q� TÆÀº��é³�é�oÃéÌqowº�À ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ×}wº³ XB�
X�[E� èD é�É èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D é�É N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D�

£H½ºèºq [��X q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ �o³D X� X�[E � º³Æ ��� ��?XBI��

[��X? QÆÌ��É ×�Æ�É�Æ�q q� TÆÀº��é³�é�oÃéÌqowº�À ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ]Ìq�èÆw X�
X�[E� èD é�É èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D é�É N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D�

£H½ºèºq [��EU q� q½Æ Ó��}é�D¸t ×��oé³
TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw
Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X�[E
� º³Æ ��� ��?XBI��

[��U� ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ Qq�Ìµ TºÀ½qt é�É TÆtqwºÌqº��t ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ
 ÆèwoéwD [?� X��?� èD é�É é���À q½Æ Ó��}é�D� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D�
Óéw�³º�é Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À ��mÆtq�Æ�qt� ��Ì� é�É ��  wé�µ �éwwºt��� ����

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ ��  ÆèwoéwD [?�
X��? � º³Æ ��� ��?XBI��

[��U[ �ÆétÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã�éwÌ½ XU� X��?� èD é�É èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D
é�É �éwwºt�� �º�ºqÆÉ Zéwq�Æwt½º} ]�Æ�

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ ���éwÌ½ XI�
X��? � º³Æ ��� ��?XBI��

[��UX �ÆétÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw [B� X��I� èD é�É èÆqLÆÆ� ÓÓÕÓÓ
]}Æwéqº��t� ��Ó� é L½�³³D �L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã q½Æ Ó��}é�D� é�É ÕÆéÌ��
��mÆtq�Æ�q Ó�w}�wéqº���

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ ��
ÒÆÌÆ�èÆw X[� X��I � º³Æ ��� ��?XBI��

[��UU �ÆétÆ ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[?� èD é�É èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D
é�É ÕÆéÌ�� ��mÆtq�Æ�q Ó�w}�wéqº���

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� �é�oéwD U�
X�X� � º³Æ ��� ��?XBI��

[��UQ Zéwq�Æwt½º} ×ÀwÆÆ�Æ�q �Ã ZºÆÉ���q Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Zéwq�Æwt½º} �Ã�w�Æw³D
µ��L� ét Óéw�³º�é Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Zéwq�Æwt½º}�� ÉéqÆÉ ét �Ã �o³D X� [??U�
èD é�É é���À Óéw�³º�é Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À ��mÆtq�Æ�qt� ��Ì�� Ó�Ìé�Ó�³é
IÆ�qowÆt� ��Ì�� Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Ó�� ×ÃÃº³ºéqÆÉ� ��Ì��  éDÆqqÆmº³³Æ
Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Ó��}é�D é�É Zé³�Æqq� Õ�qq³º�À Ó��}é�D�

£H½ºèºq [��E q� q½Æ Ó��}é�D¸t ×��oé³
TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw
Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw X?� X��X � º³Æ
��� ��?XBI��

[��UM �étqÆw ×�Æ�É�Æ�q q� Zéwq�Æwt½º} ×ÀwÆÆ�Æ�q��é�éÀÆ�Æ�q ×ÀwÆÆ�Æ�q é�É
ÒÆÃº�ºqº�� é�É ×É·otq�Æ�q ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã �é�oéwD X� X��X� èD é�É
é���À q½Æ Ó��}é�D� ZºÆÉ���q Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Zéwq�Æwt½º}� ÓÓÕÓ �Ã
Gº³�º�Àq��� ��Ì�� N½Æ Ó�Ìé�Ó�³é Ó��}é�D� ZºÆÉ���q Zéwq�Æwt½º} ��³Éº�À
Ó��}é�D é�É Ó�Ìé�Ó�³é IÆ�qowÆt� ��Ì�

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ �� �é�oéwD [Q�
X��X � º³Æ ��� ��?XBI��

[��UI  �owq½ ×�Æ�É�Æ�q q� Zéwq�Æwt½º} ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã�éwÌ½ XB� X��U� èD
é�É é���À ZºÆÉ���q Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Zéwq�Æwt½º}� ZºÆÉ���q Zéwq�Æwt½º}
��³Éº�À Ó��}é�D é�É Ó�Ìé�Ó�³é IÆ�qowÆt� ��Ì�

£H½ºèºq Q�X q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ�éwÌ½ U�� X��U � º³Æ ��� ��?XBI��

[��UE �é�éÀÆ�Æ�q ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ét �Ã �o³D X� [??U� èD é�É é���À q½Æ
Ó��}é�D� ZºÆÉ���q Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Zéwq�Æwt½º} �Ã�w�Æw³D µ��L�
ét Óéw�³º�é Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Zéwq�Æwt½º}�� ÓÓÕÓ �ÃGº³�º�Àq��� ��Ì��
Óéw�³º�é Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À ��mÆtq�Æ�qt� ��Ì�� Ó�Ìé�Ó�³é IÆ�qowÆt� ��Ì� é�É
Zé³�Æqq� Õ�qq³º�À Ó��}é�D�

£H½ºèºq [��B q� q½Æ Ó��}é�D¸t ×��oé³
TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw
Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw X?� X��X � º³Æ
��� ��?XBI��



?M

£H½ºèºq
��� ÒÆtÌwº}qº��

��Ì�w}�wéqÆÉ èD TÆÃÆwÆ�ÌÆ
�w  º³ÆÉ� ow�ºt½ÆÉ �ÆwÆLºq½

[��UB  ºwtq ×�Æ�É�Æ�q q��é�éÀÆ�Æ�q ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÆÃÃÆÌqºmÆ ét �Ã �é�oéwD [� X��[�
èD é�É é���À q½Æ Ó��}é�D� ZºÆÉ���q Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Zéwq�Æwt½º}
�Ã�w�Æw³D µ��L� ét Óéw�³º�é Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Zéwq�Æwt½º}�� ÓÓÕÓ �Ã
Gº³�º�Àq��� ��Ì�� ZºÆÉ���q Zéwq�Æwt½º} ��³Éº�À Ó��}é�D é�É Ó�Ìé�Ó�³é
IÆ�qowÆt� ��Ì�

£H½ºèºq [��[Q q� q½Æ Ó��}é�D¸t ×��oé³
TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw
Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U[� X��� � º³Æ
��� ��?XBI��

[��U? N½ºwÉ ×�Æ�É�Æ�q q��é�éÀÆ�Æ�q ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÉéqÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw [B� X�[B� èD
é�É é���À q½Æ Ó��}é�D� ZºÆÉ���q Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Zéwq�Æwt½º} �Ã�w�Æw³D
µ��L� ét Óéw�³º�é Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Zéwq�Æwt½º}�� ÓÓÕÓ �ÃGº³�º�Àq���
��Ì�� Óéw�³º�é Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À ��mÆtq�Æ�qt� ��Ì� é�É Ó�Ìé�Ó�³é IÆ�qowÆt�
��Ì�

£H½ºèºq [��QI q� q½Æ Ó��}é�D¸t ×��oé³
TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw
Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B � º³Æ
��� ��?XBI��

[��Q�� ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ �º�ºqÆÉ �ºéèº³ºqD Ó��}é�D ]}Æwéqº�À ×ÀwÆÆ�Æ�q �Ã
Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³Æwt¸ Qé³Æt þ QÆwmºÌÆt Ó��}é�D ��Ó� �éÉÆ ét �Ã
��mÆ�èÆw [B� X�[?� èD é�É èÆqLÆÆ� Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³Æwt¸ Qé³Æt þ QÆwmºÌÆt
Ó��}é�D ��Ó é�É Ó��t�³ºÉéqÆÉ ÕÆmÆwéÀÆ Ó��� é L½�³³D �L�ÆÉ toètºÉºéwD �Ã
q½Æ Ó��}é�D�

 º³ÆÉ ½ÆwÆLºq½�

[��Q[� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� �Ã�w�Æw³D Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Ó��
Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ×��oé³ Õ��ot Z³é�� é�Æ�ÉÆÉ é�É wÆtqéqÆÉ ÆÃÃÆÌqºmÆ ét �Ã
�é�oéwD [� X�[B�

 º³ÆÉ ½ÆwÆLºq½�

[��QX� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� �Ã�w�Æw³D Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Ó��
Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ���À�NÆw� ZÆwÃ�w�é�ÌÆ Z³é�� é�Æ�ÉÆÉ é�É wÆtqéqÆÉ ÆÃÃÆÌqºmÆ
ét �Ã �é�oéwD [� X�[B�

 º³ÆÉ ½ÆwÆLºq½�

[��QU�  �w� �Ã ���À�NÆw� ZÆwÃ�w�é�ÌÆ Z³é� Õ��ot ×LéwÉ ×ÀwÆÆ�Æ�q� £H½ºèºq [��X q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ �o³D Q� X�[� � º³Æ ��� ��?XBI��

[��QQ� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� �Ã�w�Æw³D Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Ó��
Ó��t�³ºÉéqÆÉ� Qo}}³Æ�Æ�qé³ Qémº�Àt ��ÌÆ�qºmÆ Z³é�� é�Æ�ÉÆÉ é�É wÆtqéqÆÉ
ÆÃÃÆÌqºmÆ ét �Ã ��mÆ�èÆw [� X�[[�

£H½ºèºq [��U[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ×��oé³
TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw
Æ�ÉÆÉ �é�oéwD [� X�[X � º³Æ ��� ��?XBI��

[��QM� ×�Æ�É�Æ�q ��� [� ÉéqÆÉ�éD U[� X�[U� q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì�
�Ã�w�Æw³D Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Ó�� Ó��t�³ºÉéqÆÉ� Qo}}³Æ�Æ�qé³ Qémº�Àt
��ÌÆ�qºmÆ Z³é�� é�Æ�ÉÆÉ é�É wÆtqéqÆÉ ÆÃÃÆÌqºmÆ ét �Ã ��mÆ�èÆw [� X�[[�

£H½ºèºq [��MI q� q½Æ Ó��}é�D¸t ×��oé³
TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw
Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B � º³Æ
��� ��?XBI��

[��QI� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� �Ã�w�Æw³D Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Ó��
Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ÒºwÆÌq�w ÒÆÃÆwwé³ Z³é�� é�Æ�ÉÆÉ é�É wÆtqéqÆÉ ÆÃÃÆÌqºmÆ ét �Ã
�é�oéwD [� X��M�

£H½ºèºq [��[E q� q½Æ Ó��}é�D¸t ×��oé³
TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw
Æ�ÉÆÉ �é�oéwD [� X��I � º³Æ ��� ��?XBI��

[��QE� ×�Æ�É�Æ�q ��� [� ÉéqÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw [�� X�[U� q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ�
��Ì� �Ã�w�Æw³D Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Ó�� Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ÒºwÆÌq�w ÒÆÃÆwwé³ Z³é��
é�Æ�ÉÆÉ é�É wÆtqéqÆÉ ÆÃÃÆÌqºmÆ ét �Ã �é�oéwD [� X��M�

£H½ºèºq [��MB q� q½Æ Ó��}é�D¸t ×��oé³
TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw
Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw U�� X�[B � º³Æ
��� ��?XBI��

[��QB� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� �Ã�w�Æw³D Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Ó��
Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ]ÃÃºÌÆw TÆqÆ�qº�� Z³é�� é�Æ�ÉÆÉ é�É wÆtqéqÆÉ ÆÃÃÆÌqºmÆ ét �Ã
�é�oéwD [� X��E�

£H½ºèºq [��Q q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ ×}wº³ [� X��E � º³Æ ��� ��?XBI��

[��Q?� ×�Æ�É�Æ�q ��� [� ÆÃÃÆÌqºmÆ ét �Ã �é�oéwD [� X��?� q� Ó�Ìé�Ó�³é
Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� �Ã�w�Æw³D Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Ó�� Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ]ÃÃºÌÆw
TÆqÆ�qº�� Z³é�� é�Æ�ÉÆÉ é�É wÆtqéqÆÉ ÆÃÃÆÌqºmÆ ét �Ã �é�oéwD [� X��E�

£H½ºèºq [��UX q� q½Æ Ó��}é�D¸t ×��oé³
TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw
Æ�ÉÆÉ ÒÆÌÆ�èÆw XB� X��B � º³Æ
��� ��?XBI��

[��M�� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� �Ã�w�Æw³D Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Ó��
Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ���À NÆw� TÆqÆ�qº�� Z³é�� éÉ�}qÆÉ ÆÃÃÆÌqºmÆ ét �Ã�éwÌ½ M�
X�[Q�

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ�éwÌ½ U�� X�[Q � º³Æ ��� ��?XBI��

[��M[� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� �Ã�w�Æw³D Ó�Ìé�Ó�³é Õ�qq³º�À Ó��
Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ���À�NÆw� ZÆwÃ�w�é�ÌÆ £zoºqD Z³é�� éÉ�}qÆÉ ÆÃÃÆÌqºmÆ ét �Ã
�é�oéwD [� X�[B�

×}}Æ�ÉºH × q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÒÆÃº�ºqºmÆ
Zw�HD QqéqÆ�Æ�q �� QÌ½ÆÉo³Æ [Q× Ãº³ÆÉ
���éwÌ½ XI� X�[B � º³Æ ��� ��?XBI��

[��MX� ]��ºèot ×�Æ�É�Æ�q q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� ���zoé³ºÃºÆÉ
£�}³�DÆÆ ÕÆ�ÆÃºq Z³é�t� ÉéqÆÉ ét �Ã QÆ}qÆ�èÆw I� X�[?�

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ QÆ}qÆ�èÆw X?� X�[?
� º³Æ ��� ��?XBI��



?I

£H½ºèºq
��� ÒÆtÌwº}qº��

��Ì�w}�wéqÆÉ èD TÆÃÆwÆ�ÌÆ
�w  º³ÆÉ� ow�ºt½ÆÉ �ÆwÆLºq½

[��MU� ]��ºèot ×�Æ�É�Æ�q q� Ó�Ìé�Ó�³é Ó��t�³ºÉéqÆÉ� ��Ì� é�É ÓÓÕÓÓ
]}Æwéqº��t� ��Ó Woé³ºÃºÆÉ £�}³�DÆÆ ÕÆ�ÆÃºq Z³é�t� ÉéqÆÉ ét �Ã QÆ}qÆ�èÆw I�
X�[?�

£H½ºèºq [��X q� q½Æ Ó��}é�D¸t WoéwqÆw³D
TÆ}�wq ��  �w� [��W Ã�w q½Æ zoéwqÆw
Æ�ÉÆÉ QÆ}qÆ�èÆw X?� X�[?
� º³Æ ��� ��?XBI��

[��MQ�  �w� �Ã ×�Æ�ÉÆÉ é�É TÆtqéqÆÉ Q}³ºq�Ò�³³éw é�É ÒÆÃÆwwÆÉ Ó��}Æ�téqº��
TÆ}³éÌÆ�Æ�q ÕÆ�ÆÃºq ×ÀwÆÆ�Æ�q� ÆÃÃÆÌqºmÆ ét �Ã ��mÆ�èÆw [� X��M� èD é�É
èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D é�É Æ³ºÀºè³Æ Æ�}³�DÆÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D�

£H½ºèºq [��XQ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ×��oé³
TÆ}�wq ��  �w� [��� Ã�w q½Æ ÃºtÌé³ DÆéw
Æ�ÉÆÉ �é�oéwD [� X��I � º³Æ ��� ��?XBI��

[��MM� Ó��to³qº�À é�É QÆ}éwéqº�� ×ÀwÆÆ�Æ�q é�É TÆ³ÆétÆ� ÉéqÆÉ ét �Ã ��mÆ�èÆw [X�
X�[B� èD é�É èÆqLÆÆ� q½Æ Ó��}é�D é�É �é�Æt £� �éwwºt�

£H½ºèºq [��[ q� q½Æ Ó��}é�D¸t ÓowwÆ�q
TÆ}�wq ��  �w� B�� Ãº³ÆÉ ��
��mÆ�èÆw [U� X�[B � º³Æ ��� ��?XBI��

X[ �ºtq �Ã QoètºÉºéwºÆt �Ã q½Æ Ó��}é�D�  º³ÆÉ ½ÆwÆLºq½�
XU Ó��tÆ�q �Ã ��ÉÆ}Æ�ÉÆ�q TÆÀºtqÆwÆÉ Zoè³ºÌ ×ÌÌ�o�qº�À  ºw��  º³ÆÉ ½ÆwÆLºq½�
U[�[ ÓÆwqºÃºÌéqº�� �Ã Zwº�Ìº}é³ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw }owtoé�q q� To³Æ [Ué�[Q�é��[MÉ�

[Q�é�� ét éÉ�}qÆÉ }owtoé�q q� QÆÌqº�� U�X �Ã q½Æ Qéwèé�Æt�]H³ÆD ×Ìq �Ã X��X�
 º³ÆÉ ½ÆwÆLºq½�

U[�X ÓÆwqºÃºÌéqº�� �Ã Zwº�Ìº}é³  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw }owtoé�q q� To³Æ [Ué�[Q�é��[MÉ�
[Q�é�� ét éÉ�}qÆÉ }owtoé�q q� QÆÌqº�� U�X �Ã q½Æ Qéwèé�Æt�]H³ÆD ×Ìq �Ã X��X�

 º³ÆÉ ½ÆwÆLºq½�

UX ÓÆwqºÃºÌéqº�� �Ã Zwº�Ìº}é³ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw é�É Zwº�Ìº}é³  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw
}owtoé�q q� [B K�Q�Ó� QÆÌqº�� [UM�� ét éÉ�}qÆÉ }owtoé�q q� QÆÌqº�� ?�I �Ã q½Æ
Qéwèé�Æt�]H³ÆD ×Ìq �Ã X��X�

 ow�ºt½ÆÉ ½ÆwÆLºq½�

[�[���Q ��³º�Æ FÕT� ��tqé�ÌÆ Ò�Ìo�Æ�q ç q½Æ º�tqé�ÌÆ É�Ìo�Æ�q É�Æt ��q é}}Æéw º�
q½Æ ��qÆwéÌqºmÆ Òéqé  º³Æ èÆÌéotÆ ºqt FÕT� qéÀt éwÆ Æ�èÆÉÉÆÉ Lºq½º� q½Æ
��³º�Æ FÕT� É�Ìo�Æ�q�

 º³ÆÉ ½ÆwÆLºq½�

[�[�QÓ� ��³º�Æ FÕT� NéH����D £HqÆ�tº�� QÌ½Æ�é Ò�Ìo�Æ�q�  º³ÆÉ ½ÆwÆLºq½�
[�[�Ó×� ��³º�Æ FÕT� NéH����D £HqÆ�tº�� Óé³Ìo³éqº�� �º�µèétÆ Ò�Ìo�Æ�q�  º³ÆÉ ½ÆwÆLºq½�
[�[�Ò£  ��³º�Æ FÕT� NéH����D £HqÆ�tº�� ÒÆÃº�ºqº�� �º�µèétÆ Ò�Ìo�Æ�q�  º³ÆÉ ½ÆwÆLºq½�
[�[��×Õ ��³º�Æ FÕT� NéH����D £HqÆ�tº�� �éèÆ³ �º�µèétÆ Ò�Ìo�Æ�q�  º³ÆÉ ½ÆwÆLºq½�
[�[�ZT£ ��³º�Æ FÕT� NéH����D £HqÆ�tº�� ZwÆtÆ�qéqº�� �º�µèétÆ Ò�Ìo�Æ�q�  º³ÆÉ ½ÆwÆLºq½�
[�Q Ó�mÆw ZéÀÆ ��qÆwéÌqºmÆ Òéqé  º³Æ ç q½Æ Ì�mÆw }éÀÆ º�qÆwéÌqºmÆ Ééqé Ãº³Æ É�Æt

��q é}}Æéw º� q½Æ ��qÆwéÌqºmÆ Òéqé  º³Æ èÆÌéotÆ ºqt FÕT� qéÀt éwÆ Æ�èÆÉÉÆÉ
Lºq½º� q½Æ ��³º�Æ FÕT� É�Ìo�Æ�q�

 º³ÆÉ ½ÆwÆLºq½�

� ��ÉºÌéqÆt é �é�éÀÆ�Æ�q Ì��qwéÌq �w Ì��}Æ�téq�wD }³é� �w éwwé�ÀÆ�Æ�q�
�� ÓÆwqéº� }�wqº��t �Ã q½ºt ÆH½ºèºq ½émÆ èÆÆ� ��ºqqÆÉ }owtoé�q q� é wÆzoÆtq Ã�w Ì��ÃºÉÆ�qºé³ qwÆéq�Æ�q Ãº³ÆÉ Lºq½ q½Æ QÆÌowºqºÆt é�É

£HÌ½é�ÀÆ Ó���ºttº���
��� ÓÆwqéº� Ì��ÃºÉÆ�qºé³ }�wqº��t �Ã q½ºt ÆH½ºèºq ½émÆ èÆÆ� wÆÉéÌqÆÉ º� éÌÌ�wÉé�ÌÆ Lºq½ �qÆ� I�[�è��[�� �Ã TÆÀo³éqº�� Q���
� ÓÆwqéº� tÌ½ÆÉo³Æt é�É tº�º³éw to}}�wqº�À éqqéÌ½�Æ�qt q� q½ºt éÀwÆÆ�Æ�q ½émÆ èÆÆ� ��ºqqÆÉ� é�É q½Æ Ó��}é�D éÀwÆÆt q� Ãow�ºt½

to}}³Æ�Æ�qé³ Ì�}ºÆt �Ã é�D toÌ½ tÌ½ÆÉo³Æt é�É tº�º³éw to}}�wqº�À éqqéÌ½�Æ�qt q� q½Æ QÆÌowºqºÆt é�É £HÌ½é�ÀÆ Ó���ºttº�� o}��
wÆzoÆtq�

�è� £H½ºèºqt�

QÆÆ �qÆ� [M�é��U� éè�mÆ�

�Ì�  º�é�Ìºé³ QqéqÆ�Æ�q QÌ½ÆÉo³Æt�

QÆÆ �qÆ� [M�é��X� éè�mÆ�

�qÆ� [I�  �w� [��� Qo��éwD�

���Æ�



?E

QÌ½ÆÉo³Æ ��

Ó]Ó×�Ó]�× Ó]�Q]��Ò×N£Ò� ��Ó�
I×�K×N�]� ×�Ò WK×�� !��� ×ÓÓ]K�NQ ×�Ò T£Q£TI£Q

×³³�Lé�ÌÆ Ã�w Ò�oèqÃo³ ×ÌÌ�o�qt

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B X�[E
Õé³é�ÌÆ éq èÆÀº��º�À �Ã DÆéw " ?�[Q[ " E�I�I " Q�QQB
×ÉÉºqº��t Ì½éwÀÆÉ q� ÆH}Æ�tÆt é�É ét wÆÉoÌqº��t q� �Æq té³Æt ?�EI? ?�?IQ Q�QIQ
ÒÆÉoÌqº��t M�[XB B�QX? [�U�I
Õé³é�ÌÆ éq Æ�É �Ã DÆéw " [U�EBX " ?�[Q[ " E�I�I

ÒÆÃÆwwÆÉ ��Ì��Æ NéH Ié³oéqº�� ×³³�Lé�ÌÆ

 ºtÌé³ !Æéw
(in thousands) X�[? X�[B X�[E
Õé³é�ÌÆ éq èÆÀº��º�À �Ã DÆéw " M�B?? " Q�UUE " [�I[B
×É·otq�Æ�q Ã�w ÃÆÉÆwé³ qéH ³ÆÀºt³éqº���[� � � X�Q[?
×ÉÉºqº��t Ì½éwÀÆÉ q� Ì�tqt é�É ÆH}Æ�tÆt [�X?[ [�MIX BEE
ÒÆÉoÌqº��t ÌwÆÉºqÆÉ q� ÆH}Æ�tÆ � � MEE
Õé³é�ÌÆ éq Æ�É �Ã DÆéw " E�[?� " M�B?? " Q�UUE

�[� �� X�[E� q½Æ Ó��}é�D º�ÌwÆétÆÉ ºqt mé³oéqº�� é³³�Lé�ÌÆ ét é wÆto³q �Ã q½Æ ÉÆÉoÌqºèº³ºqD �Ã ÌÆwqéº� ÉÆÃÆwwÆÉ Ì��}Æ�téqº�� èétÆÉ ��
q½Æ ÌowwÆ�q º�qÆw}wÆqéqº�� �Ã q½Æ NéH ×Ìq�



?B

Q���×NKT£Q

Zowtoé�q q� q½Æ wÆzoºwÆ�Æ�qt �Ã QÆÌqº�� [U �w [M�É� �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt £HÌ½é�ÀÆ ×Ìq �Ã [?UQ� q½Æ wÆÀºtqwé�q ½ét Éo³D ÌéotÆÉ q½ºt wÆ}�wq
q� èÆ tºÀ�ÆÉ �� ºqt èÆ½é³Ã èD q½Æ o�ÉÆwtºÀ�ÆÉ� q½ÆwÆo�q� Éo³D éoq½�wºAÆÉ�

Ó]Ó×�Ó]�× Ó]�Q]��Ò×N£Ò� ��Ó�
�T£��QNT×�N�

ÒéqÆ=  ÆèwoéwD XM� X�X� ÕD= �t� ��  wé�µ �éwwºt��� ���
��  wé�µ �éwwºt��� ���

Ó½éºw�é� �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt
é�É Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw

Zowtoé�q q� q½Æ wÆzoºwÆ�Æ�qt �Ã q½Æ QÆÌowºqºÆt £HÌ½é�ÀÆ ×Ìq �Ã [?UQ� q½ºt wÆ}�wq ½ét èÆÆ� tºÀ�ÆÉ èÆ³�L èD q½Æ Ã�³³�Lº�À }Æwt��t ��
èÆ½é³Ã �Ã q½Æ wÆÀºtqwé�q é�É º� q½Æ Ìé}éÌºqºÆt é�É �� q½Æ ÉéqÆt º�ÉºÌéqÆÉ�

QºÀ�éqowÆ Nºq³Æ ÒéqÆ
ÕD= �t� ��  wé�µ �éwwºt��� ��� Ó½éºw�é� �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt�  ÆèwoéwD XM� X�X�

��  wé�µ �éwwºt��� ��� Ó½ºÆÃ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw é�É ÒºwÆÌq�w
�Zwº�Ìº}é³ £HÆÌoqºmÆ ]ÃÃºÌÆw�

ÕD= �t�  � QÌ�qq ×�q½��D £HÆÌoqºmÆ IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q é�É Ó½ºÆÃ  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw  ÆèwoéwD XM� X�X�
 � QÌ�qq ×�q½��D �Zwº�Ìº}é³  º�é�Ìºé³ ]ÃÃºÌÆw�

ÕD= �t�Gº³³ºé� �� Õº³³ºéwÉ QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q é�É Ó½ºÆÃ ×ÌÌ�o�qº�À ]ÃÃºÌÆw  ÆèwoéwD XM� X�X�
Gº³³ºé� �� Õº³³ºéwÉ �Zwº�Ìº}é³ ×ÌÌ�o�qº�À ]ÃÃºÌÆw�

ÕD= �t� Q½éw�� ×� ÒÆÌµÆw ÒºwÆÌq�w  ÆèwoéwD XM� X�X�
Q½éw�� ×� ÒÆÌµÆw

ÕD= �t���wÀé� �� £mÆwÆqq QÆ�º�w IºÌÆ ZwÆtºÉÆ�q é�É ÒºwÆÌq�w  ÆèwoéwD XM� X�X�
��wÀé� �� £mÆwÆqq

ÕD= �t� �é�Æt T� �Æ³mÆD� ��� ÒºwÆÌq�w  ÆèwoéwD XM� X�X�
�é�Æt T� �Æ³mÆD� ���

ÕD= �t�Gº³³ºé� �� ���Æt ÒºwÆÌq�w  ÆèwoéwD XM� X�X�
Gº³³ºé� �� ���Æt

ÕD= �t� K�Æt½�� �étèÆµéw IºÌÆ Ó½éºw�é� �Ã q½Æ Õ�éwÉ �Ã ÒºwÆÌq�wt  ÆèwoéwD XM� X�X�
K�Æt½�� �étèÆµéw é�É ÒºwÆÌq�w

ÕD= �t� ÒémºÉ�� �éqA ZwÆtºÉÆ�q� Ó½ºÆÃ ]}Æwéqº�À ]ÃÃºÌÆw  ÆèwoéwD XM� X�X�
ÒémºÉ�� �éqA é�É ÒºwÆÌq�w

ÕD= �t� �Æ��ºÃÆw ���é�� ÒºwÆÌq�w  ÆèwoéwD XM� X�X�
�Æ��ºÃÆw ���é��

ÕD= �t� �é�Æt ����wÀé� ÒºwÆÌq�w  ÆèwoéwD XM� X�X�
�é�Æt ����wÀé�

ÕD= �t� ��½�G��owwÆD� ��� ÒºwÆÌq�w  ÆèwoéwD XM� X�X�
��½�G��owwÆD� ���

ÕD= �t� QoÆ ×��Æ ��GÆ³³t ÒºwÆÌq�w  ÆèwoéwD XM� X�X�
QoÆ ×��Æ ��GÆ³³t

ÕD= �t� ÒÆ��ºt ×�GºÌµÆw ÒºwÆÌq�w  ÆèwoéwD XM� X�X�
ÒÆ��ºt ×�GºÌµÆw

ÕD= �t� TºÌ½éwÉ N�Gº³³ºé�t ÒºwÆÌq�w  ÆèwoéwD XM� X�X�
TºÌ½éwÉ N�Gº³³ºé�t



CORPORATE INFORMATION

Transfer Agent and Dividend Disbursing Agent
The Company’s transfer agent is responsible for stockholder records, issuance of stock certificates
and distribution of dividend payments and IRS Form 1099s. The transfer agent also administers plans
for dividend reinvestment and direct deposit. Stockholder requests and inquiries concerning these
matters are most efficiently answered by corresponding directly with American Stock Transfer & Trust
Company, LLC, 6201 15th Avenue, Brooklyn, New York 11219. Communication may also be made by
telephone Toll-Free (866) 627-2648, via the internet at www.astfinancial.com, or by email at
info@amstock.com.

Stock Listing
The NASDAQ Global Select Market
NASDAQ Symbol – COKE

Company Website
www.cokeconsolidated.com
The Company makes available free of charge through its website its Annual Report on Form 10-K,
Quarterly Reports on Form 10-Q, Current Reports on Form 8-K and all amendments to those reports
as soon as reasonably practicable after such material is electronically filed with or furnished to the
Securities and Exchange Commission.

Corporate Office
The corporate office is located at 4100 Coca-Cola Plaza, Charlotte, North Carolina 28211. The
mailing address is Coca-Cola Consolidated, Inc., P. O. Box 31487, Charlotte, North Carolina 28231.

Annual Meeting
The Annual Meeting of Stockholders of Coca-Cola Consolidated, Inc. will be held at the Company’s
Corporate Center, 4100 Coca-Cola Plaza, Charlotte, North Carolina 28211 on Tuesday, May 12,
2020, at 9:00 a.m., local time.

Form 10-K and Code of Ethics for Senior Financial Officers
A copy of the Company’s Annual Report to the Securities and Exchange Commission (Form 10-K) and
its Code of Ethics for Senior Financial Officers is available to stockholders without charge upon
written request to the Company’s Chief Financial Officer at Coca-Cola Consolidated, Inc.,
P. O. Box 31487, Charlotte, North Carolina 28231. This information may also be obtained from the
Company’s website listed above.



J. Frank Harrison, III
CHAIRMAN OF THE BOARD OF DIRECTORS

& CHIEF EXECUTIVE OFFICER,

COCA-COLA CONSOLIDATED, INC.

Sharon A. Decker
CHIEF OPERATING OFFICER,

TRYON EQUESTRIAN PARTNERS,

CAROLINA OPERATIONS

Morgan H. Everett
SENIOR VICE PRESIDENT,

COCA-COLA CONSOLIDATED, INC.

James R. Helvey, III
MANAGING PARTNER,

CASSIA CAPITAL PARTNERS, LLC

Dr. William H. Jones
CHANCELLOR,

COLUMBIA INTERNATIONAL UNIVERSITY

Umesh M. Kasbekar
VICE CHAIRMAN 

OF THE BOARD OF DIRECTORS,

COCA-COLA CONSOLIDATED, INC.

David M. Katz
PRESIDENT & CHIEF OPERATING OFFICER,

COCA-COLA CONSOLIDATED, INC.

Jennifer K. Mann
SENIOR VICE PRESIDENT 

& PRESIDENT, GLOBAL VENTURES, 

THE COCA-COLA COMPANY

James H. Morgan
CHAIRMAN, 

COVENANT CAPITAL, LLC

John W. Murrey, III
ASSISTANT PROFESSOR,

APPALACHIAN SCHOOL OF LAW

(RETIRED)

Dr. Sue Anne H. Wells
EDUCATOR & FOUNDER,

CHATTANOOGA GIRLS 

LEADERSHIP ACADEMY

Dennis A. Wicker
PARTNER, NELSON, MULLINS,

RILEY & SCARBOROUGH, LLP;

FORMER LIEUTENANT GOVERNOR

STATE OF NORTH CAROLINA

Richard T. Williams
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CORPORATE COMMUNITY AFFAIRS, 

DUKE ENERGY CORPORATION;

PRESIDENT, THE DUKE ENERGY FOUNDATION

(RETIRED)

J. Frank Harrison, III
CHAIRMAN OF THE BOARD OF DIRECTORS 

& CHIEF EXECUTIVE OFFICER

David M. Katz
PRESIDENT & CHIEF OPERATING OFFICER

Umesh M. Kasbekar
VICE CHAIRMAN 

OF THE BOARD OF DIRECTORS

F. Scott Anthony
EXECUTIVE VICE PRESIDENT 

& CHIEF FINANCIAL OFFICER

William J. Billiard
SENIOR VICE PRESIDENT 

& CHIEF ACCOUNTING OFFICER

Robert G. Chambless
EXECUTIVE VICE PRESIDENT,

FRANCHISE BEVERAGE OPERATIONS

Morgan H. Everett
SENIOR VICE PRESIDENT

E. Beauregarde Fisher, III
EXECUTIVE VICE PRESIDENT, 

GENERAL COUNSEL & SECRETARY

Kimberly A. Kuo
SENIOR VICE PRESIDENT, 

PUBLIC AFFAIRS, COMMUNICATIONS 

& COMMUNITIES

James L. Matte
SENIOR VICE PRESIDENT,

HUMAN RESOURCES

BOARD OF DIRECTORS

EXECUTIVE OFFICERS
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