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Ce rapport a été remis à l’UNESCO à l’attention de la Direction du 
Centre du Patrimoine Mondial, à l’occasion d’une mission d’étude de la 
situation de Lascaux que cette organisation a confiée à l’ICOMOS 
(International Council of Monuments and Sites) 
 
M. Paul-Marie Guyon est Directeur de Recherches Honoraire au CNRS. 
Il est le responsable de l'étude climatologique et de la conception du 
système d'assistance climatique qui ont permis de maintenir les 
équilibres climatique et microbiologique de la grotte entre les années 
1965 et 2000 tout en maintenant un accès (limité en nombre il est vrai) 
au public. 
 
 
 
 

 
 



! "

!
!

!

"#$$%"&!$"'$#"#&%("'!$%)"!*#!+(,,(%-!)-',.%!#!*#,.#)/!

!

!

!
!

!

!
"#! $%&&'()! *++,'-'(.',! /$0'()01023'&'()! 4'! +,%54'&'! .'! 4*!

$%(/',6*)0%(!.'/!+'0()3,'/!.'!4*/$*37!8!

!

!

!

010!!!!!!!*2!34562762!

!
49:!;9<=>?@9:!A9!4B:CB?D!AB>9=>!A9!"EFFF!B=:!BG#!H$#!49:!;9<=>?@9:!CI=:><>?J9:!A9!;<KL9=>:!

:>BMN9:!:I=>!A<:;I:J9:!:?@!N9:!;B@I<:!A9!NB!K@I>>9!9>!@9CI?G@9=>!9=!;B@><9!?=9!CI?CO9!A9!CBNC<>9!

M9B?CI?;! ;N?:! B=C<9==9#! *?! CI?@:! A?! >9L;:P! NB! K@I>>9! B! :?M<! A9:! COB=K9L9=>:!

LI@;OINIK<Q?9:!9>!CN<LB><Q?9:!CI=:<AJ@BMN9:!CILL9!;B@!9D9L;N9!NR9SSI=A@9L9=>!A?!>I<>!A9!NB!

K@I>>9!B?!=<G9B?!A9!NR9=>@J9!BC>?9NN9!<N!T!B!EFFF!B=:"#!!

!

&BNK@J! N9:! MI?N9G9@:9L9=>:! A9! C9>>9! BL;N9?@! N9:! ;<KL9=>:! =I=! A<@9C>9L9=>! 9D;I:J:! U!

NVJ@I:<I=! ;B@! N9:! CI?@B=>:! AVB<@! 9>! AV9B?! I=>! @9LB@Q?BMN9L9=>! @J:<:>J! CILL9! N9! LI=>@9! N9!

CI=>@B:>9! 9=>@9! NV9=:9LMN9! A9:! ;9<=>?@9:! A9! NB! :BNN9! A9:! >B?@9B?D! 9>! A?! A<G9@><C?N9! BD<BN!

BAL<@BMN9L9=>!CI=:9@GJ9:!9>!N9:!S@9:Q?9:!9>!K@BG?@9:!A?!;B::BK9!9>!A9!NRBM:<A9!;N?:!AJK@BAJ9:#!

$ILL9=>! C9NB! :9! SB<>W<N!8! 4B! K@I>>9! B! ;@IMBMN9L9=>! J>J! <:INJ9! A9! NV9D>J@<9?@! ;9=AB=>! A9:!

L<NNJ=B<@9:#! +N?:<9?@:! B@COJINIK?9:! ;9=:9=>! Q?9! NV9=>@J9! ;@<L<><G9! :9! :<>?B<>! B?! MI?>! A9! NB!

KBN9@<9! A9:! SJN<=:
X
#! *! NB! N?L<Y@9! A9:! CI==B<::B=C9:! BC>?9NN9:! :?@! N9! CN<LB>! A9! NB! K@I>>9! A9!

4B:CB?D
Z
!9>!:?@!N9:!K@I>>9:!I@=J9:

[
!I=!;9?>!JL9>>@9!NVOT;I>OY:9!Q?9!;9=AB=>!A9:!L<NNJ=B<@9:!N9!

CN<LB>! <=>9@=9! A9! NB! K@I>>9! :V9:>! BAB;>J! U! C9:! COB=K9L9=>:! ;I?@! B>>9<=A@9! ?=! JQ?<N<M@9!

:>B><I==B<@9!SBGI@BMN9!U! NB!CI=:9@GB><I=!A9:!;9<=>?@9:#!.9;?<:! NB!AJCI?G9@>9!A9! NB!K@I>>9P!C9>!

JQ?<N<M@9!B!J>J!U!;@ISI=AJL9=>!MI?N9G9@:J!;B@!NV<=>9@G9=><I=!O?LB<=9#!4B!;@9L<Y@9!SI<:!AB=:!

N9:! B==J9:! "\]F! ! BG9C! N9:! LIA<S<CB><I=:! LI@;OINIK<Q?9:! 9=K9=A@J9:! ;B@! NB! @JBN<:B><I=! A9!

NR9=>@J9!LI=?L9=>BN9!BC>?9NN9P! N9:! <=:>BNNB><I=:!A9!CN<LB><:B><I=! <=>J@<9?@9!9>! NB! S@JQ?9=>B><I=!

;B@! A9:! L<NN<9@:! A9! G<:<>9?@:#! 4B! A9?D<YL9! SI<:! 9=! XFFF! BG9C! NV<=:>BNNB><I=! AV?=9! =I?G9NN9!

LBCO<=9!A9!CI=A<><I==9L9=>!AVB<@!9>!N9:!<=>9@G9=><I=:!Q?<!I=>!:?<G<#!

!

4B!;@9L<Y@9! C@<:9!A9:! B==J9:!^F!=I?:!B! B;;@<:! N9:!;@<=C<;9:!A9!MB:9!A9! NB! CI=:9@GB><I=!A9:!

;9<=>?@9:!;B@<J>BN9:#!4B!Q?9:><I=!A9!:BGI<@!Q?9N!J>B<>!N9!CN<LB>!I@<K<=BN!AB=:!NB!K@I>>9P!BGB=>!NB!

AJCI?G9@>9!!B!>I?>!A9!:?<>9!J>J!;I:J9#!49:!>@BGB?D!A9!C9>>9!J;IQ?9!B?DQ?9N:!_VB<!;B@><C<;J
Z
!=I?:!

I=>! B;;@<:! Q?9! NVJQ?<N<M@9! A?! CN<LB>! <=>9@=9! A9! NB! K@I>>9! :VB?>I@JK?NB<>! =B>?@9NN9L9=>! 9=!

:VBAB;>B=>!;@IK@9::<G9L9=>!B?D!!GB@<B><I=:!CN<LB><Q?9:!9D>J@<9?@9:!!LB<:!Q?V<N!J>B<>!=JC9::B<@9!

AVT! B;;I@>9@! ?=! CIL;NJL9=>!;I?@!;B@SB<@9! C9>! JQ?<N<M@9#!$V9:>! 9DBC>9L9=>! C9!Q?VJ>B<>! C9=:J!

SB<@9! N9! :T:>YL9!AVB::<:>B=C9! CN<LB><Q?9!Q?9!=I?:!BGI=:!CI=`?!9>!Q?<!B! SI=C><I==J! _?:Q?V9=!

XFFF! BGB=>! AVa>@9! AJLI=>J! ;I?@! a>@9! @9L;NBCJ! ;B@! ?=9!LBCO<=9! <=BAB;>J9#! 49:! >@BGB?D! N9:!

;N?:!@JC9=>:!:?@!N9:!K@I>>9:!I@=J9:P!9=!;B@><C?N<9@!NB!K@I>>9!$OB?G9>!CI=S<@L9=>!=I>@9!OT;I>OY:9!

9>!CI=SI@>9=>!C9:!;@<=C<;9:
]
!



! #

!

!

018!!!94:;<=>6?45!@<!A:4B=C;2!
!

+I?@!M<9=!CIL;@9=A@9!C9:!;@<=C<;9:P!<N!9:>!<=A<:;9=:BMN9!A9!@JBN<:9@!Q?9!NB!;9<=>?@9!CI=:><>?9!!

?=!S<NL!BK<::B=>!CILL9!?=9!:I@>9!A9!L9LM@B=9!U!NV<=>9@SBC9!9=>@9!NB!:?@SBC9!@?K?9?:9!A9!NB!

@ICO9!AI=>! ?=9!;B@><9! 9:>! @9CI?G9@>9! A9! CBNC<>9! B=C<9==9! 9>! NVB>LI:;OY@9! A9! NB! CBG<>J#!$9>>9!

L9LM@B=9!9:>!:I?L<:9!AR?=9!;B@>!B?D!9SS9>:!;9@LB=9=>:!A9!NRB>LI:;OY@9!NICBN9!9>!ARB?>@9!;B@>!

B?D!BN>J@B><I=:!A9! NB!LB::9! @ICO9?:9!Q?<! N?<! :9@>!A9! :?;;I@>! B<=:<!Q?VB?D!L<C@I! <=S<N>@B><I=:!

AV9B?#!49:!JCOB=K9:!;OT:<CICO<L<Q?9:!AV9B?P!A9!$%X!!9>!A9!COBN9?@!CI=A<><I==9=>!NB!:>BM<N<>J!

A9!C9>>9!L9LM@B=9#!

!

4B! K@I>>9! A9! 4B:CB?DP! CILL9! >I?>9:! N9:! K@I>>9:! I@=J9:P! =R9:>! ;B:! :>J@<N9#! /I=! M<I>I;9! B! Ab!

JGIN?9@!B?!CI?@:!A9:!>9L;:!KJINIK<Q?9:!9>!A9!NVO<:>I<@9!@JC9=>9!;I?@!:VBAB;>9@!B?D!A<SSJ@9=>9:!

CI=A<><I=:! CN<LB><Q?9:! <=>9@=9:#! 4VJQ?<N<M@9! M<INIK<Q?9! 9:>! <=:>BMN9P! N9! AJG9NI;;9L9=>! A9:!

9:;YC9:! SI=K<Q?9:! 9>! MBC>J@<9==9:! AB=:! NB! K@I>>9! 9:>! A<@9C>9L9=>! N<J! U! :I=! JQ?<N<M@9!

;OT:<CICO<L<Q?9#!

!

49! ;@IMNYL9! A9! NB! CI=:9@GB><I=! A9:! ;9<=>?@9:! 9:>! AVBMI@A! C9N?<! A9! NB! :>BM<N<>J! A?! :?;;I@>P!

@ICO9!9>!CBNC<>9P!9=:?<>9!C9N?<!A9:!9SS9>:!;OT:<CICO<L<Q?9:!A9!NVB<@!9>!A9!NV9B?!9>!9=S<=!C9N?<!A9!

NB!CINI=<:B><I=!A9:!:?@SBC9:!;9<=>9:!;B@!N9:!9:;YC9:!SI=K<Q?9:!9>!MBC>J@<9==9:!A?!M<I>I;9#!!49:!

;@<=C<;9:!Q?<!:9!AJKBK9=>!A9!NV9D;J@<9=C9!BCQ?<:9!:I=>!N9:!:?<GB=>:#!

!

!

01D!!!*2E!A:?53?A2E!@2!B>E2!@2!=>!345E2:F>6?45!!
!

c!&B<=>9=<@! NB!:>BM<N<>J!A?!CN<LB>! <=>9@=9!AB=:!A9:!CI=A<><I=:!Q?<! @JA?<:9=>!B?!LBD<L?L!N9:!

JCOB=K9:!A9!LB><Y@9!9>!A9!COBN9?@!9=>@9!NB!L9LM@B=9!;9<=>9P!NVB<@!9>!NB!@ICO9#!!

!

c!*::?@9@!?=9!OTK<Y=9!!:>@<C>9!;I?@!JG<>9@!!A9!;9@>?@M9@!NVJQ?<N<M@9!<=:>BMN9!A?!M<I>I;9#!!

!

c! 'G<>9@! N9:! LIA<S<CB><I=:! L<C@ICN<LB><Q?9:#! '=! 9SS9>! N9:! @?;>?@9:! A9! NVJQ?<N<M@9!

L<C@ICN<LB><Q?9!I=>!A9?D!9SS9>:!d!9NN9:!;9?G9=>!;@IGIQ?9@!NB!@JI@KB=<:B><I=!A?!M<I>I;9!BG9C!NB!

;@IN<SJ@B><I=! A9! C9@>B<=9:! 9:;YC9:! SI=K<Q?9:! I?! MBC>J@<9==9:#! 'NN9:! :I=>! B?::<! NB! CB?:9!

AVBN>J@B><I=:!;N?:!I?!LI<=:!LB@Q?J9:!A?!:?;;I@>!CBNC<Q?9#!

!

c!+@<=C<;9!A9! @JG9@:<M<N<>J#!.B=:!?=9!AJLB@CO9!A9!CI=:9@GB><I=! BC><G9! e<=:>BNNB><I=:P! BC><I=:!

:?@!N9!CN<LB>!<=>9@=9P!BC><I=:!:?@!N9:!9:;YC9:!L<C@IM<INIK<Q?9:f!I=!;I?@@B!BK<@P!LB<:!A9!SB`I=!

@JG9@:<MN9#!!

!

c! 49:! A<G9@:! ;OJ=ILY=9:! =B>?@9N:! I?! CB?:J:! ;B@! NR<=>9@G9=><I=! O?LB<=9P! BK<::9=>! BG9C! A9:!

CI=:>B=>9:!A9! >9L;:! >@Y:!A<SSJ@9=>9:!GB@<B=>!A?! _I?@!U!A9:!L<NN<9@:!AVB==J9:!g! 0N! SB?>!9=! >9=<@!

CIL;>9!NI@:Q?9!NVI=!9=>@9;@9=A!A9:!L9:?@9:!A9!:B?G9KB@A9!;@JG9=><G9:!I?!BC><G9:#!

!

c! 'G<>9@! >I?>9! <=>9@G9=><I=! CO<L<Q?9! I?! M<ICO<L<Q?9! Q?<! =VB<>! J>J! AbL9=>! 9D;J@<L9=>J9!

B<NN9?@:#!!

!

!

!

!



! $

X#!!!4'/!,*0/%(/!.'!4*!$,0/'!*$)3'44'!

!

!

810!.4;A:25@:2!=2!:G=2!@<!EHE6C;2!@I>EE?E6>532!3=?;>6?J<2!

!
49:! AJC<:<I=:! 9>! N9:! ;@I>ICIN9:! AVOTK<Y=9! 9>! L<C@ICN<LB><Q?9:! I=>! LB<=>9=?! NVJQ?<N<M@9!

M<ICN<LB><Q?9!A9!NB!K@I>>9!9=>@9!"\^]!9>!XFFF#!0N!:9LMN9!Q?9!NB!N9`I=!A9!NB!C@<:9!A9:!B==J9:!^F!

=VB<>!;B:!J>J!B;;@<:9#!!

0N!SB?>!G@B<:9LMNBMN9L9=>!B>>@<M?9@!NB!K@B=A9!:>BM<N<>J!L<C@IM<INIK<Q?9!A9!NB!K@I>>9!;9=AB=>!Z]!

B=:! B?! LB<=><9=! A9! CI=A<><I=:! L<C@ICN<LB><Q?9:! <=>9@=9:! >@Y:! SBGI@BMN9:! K@hC9! U! NVBC><I=!

CILM<=J9! A?! :T:>YL9! AVB::<:>B=C9! CN<LB><Q?9! 9>! A?! ;IL;BK9! A9! NV9DCY:! A9! $%X! 9>! U! A9:!

L9:?@9:!AVOTK<Y=9!:>@<C>9:#!

!

0N! SB?>! CIL;@9=A@9! Q?9! N9! :T:>YL9! AVB::<:>B=C9! CN<LB><Q?9! =VJ>B<>! ;B:! NU! :9?N9L9=>! ;I?@!

;9@L9>>@9! NV9=>@J9!A9!Q?9NQ?9:!G<:<>9?@:! 9>! >9CO=<C<9=:!AB=:! NB! K@I>>9!LB<:! ! ;I?@! CIL;9=:9@!

NV9DCY:!AVO?L<A<>J!U!C9@>B<=9:!;J@<IA9:!A9!NVB==J9!9>!JG<>9@!B<=:<!N9:!CI=A9=:B><I=:!AV9B?!;N?:!

I?!LI<=:!COB@KJ9:!A9!$%X!9>!AI=C!BK@9::<G9:!:?@!N9:!;9<=>?@9:#!

!

4B! CNJ! A?! SI=C><I==9L9=>! A9! C9! :T:>YL9! J>BMN<9! ;B@! N9:! >9CO=<C<9=:! A9! NB! K@I>>9! J>B<>! A9!

LB<=>9=<@! ?=! >B?D! ARO?L<A<>J! Q?B:<! :B>?@B=>9! e9=>@9! \i! 9>! "FFjf! ! >I?>! 9=! JG<>B=>! NB!

CI=A9=:B><I=#!3=!>I?@!A9!SI@C9!@JBN<:J!;9=AB=>!Z]!B=:P!A9!"\^E!U!XFFF#!

#!

!

818!K<2E6?45E!E<:!=>!L2E6?45!@2!=>!L:4662!!
!

c!+I?@Q?I<!BW>WI=!BMB=AI==J!N9:!;@I>ICIN9:!AVIM:9@GB><I=!A9!NVJGIN?><I=!CBNC<Q?9!A9!NB!;B@I<!

Q?<! BGB<9=>! J>J! J>BMN<:!;B@!5B?9@!AB=:! N9:! B==J9:!^F!9>!;B@!6<ABN! 9>!6I?GJ!AB=:! N9:! B==J9:!

"\E]W"\iF#!!

!

c! +I?@Q?I<! BW>WI=! COB=KJ! N9! ;@I>ICIN9! A9!L9:?@9! 9>! A9! CI=>@kN9! A9:! ;B@BLY>@9:! CN<LB><Q?9:!

AB=:! NB! K@I>>9!8!$9>>9! :?@G9<NNB=C9! Q?I><A<9==9! 9>!L<=?><9?:9! A9:! ;B@BLY>@9:! ;9@L9>>B<>! B?D!

>9CO=<C<9=:! A9! AI==9@! NVBN9@>9! 9>! B<=:<! A9! @JBK<@! @B;<A9L9=>! NI@:Q?V?=9! ;9@>?@MB><I=!

B;;B@B<::B<>#!!

!

c!%=!B!@9L;NBCJ!N9:!>O9@LILY>@9:!A9!;@JC<:<I=!B?!L9@C?@9!;B@!A9:!:I=A9:!JN9C>@<Q?9:!@9N<J9:!U!

?=! I@A<=B>9?@#! (VB?@B<>W<N! ;B:! J>J! :BK9! A9! SB<@9! CIOBM<>9@! N9:! A9?D! :T:>YL9:! ;9=AB=>! ?=9!

;J@<IA9!:?SS<:B=>9!;I?@!B::?@9@!NB!GBN<AB><I=!A?!=I?G9B?!:T:>YL9!8!!

!

c!4B!LJ>OIA9!;:TCO@ILJ>@<Q?9!A9!L9:?@9!A9!NVO?L<A<>J!A9!NVB<@P!AV?=9!>@Y:!K@B=A9!;@JC<:<I=l!

L<:9!B?!;I<=>!9=!"\^[P!=RB!;B:!ARJQ?<GBN9=>#!'NN9!B!J>J!BMB=AI==J9!@JC9LL9=>P!LB<:!B?!;@IS<>!

A9!Q?9NN9!B?>@9!LJ>OIA9!8!

!

c!0N!9:>!M<9=!AILLBK9!Q?9!N9:!=I?G9B?D!;@I>ICIN9:!A9!L9:?@9:!=VB<9=>!;B:!J>J!I;J@B><I==9N:!

NI@:!A9!NV<=:>BNNB><I=!A9!NB!=I?G9NN9!LBCO<=9#!%=>W<N:!J>J!@J>BMN<:!B?_I?@AVO?<!8!!

!

c!4B!G<K<NB=C9!:B=<>B<@9!9>!N9!=ILM@9!A9!G<:<>9:!_I?@=BN<Y@9:!I=>W<N:!J>J!@9:;9C>J:!A9;?<:!XFFF!8!

!

c!'=!"\\iP!I=!B!AJC<AJ!A9!@9L;NBC9@! NVB=C<9=!:T:>YL9!;B@!?=9!LBCO<=9!A9!CI=A<><I==9L9=>!

AVB<@! :?@A<L9=:<I==J9! 9>! AV?=! ;@<=C<;9! >I>BN9L9=>! A<SSJ@9=>#! '=! BGB<>WI=! JGBN?J! N9:!

CI=:JQ?9=C9:!8!!



! %

!

c!49:!>@BGB?D!A9!AJLI=>BK9!9>!A9!@JS9C><I=!A?!>I<>!A9!NB!:BNN9!A9:!LBCO<=9:!I=>!9=>@Bm=J!?=9!

>@Y:!SI@>9!O?L<A<S<CB><I=!A9:!:IN:!A9!C9>>9!nI=9!ARBCCY:!U!NRICCB:<I=!A9!;N?<9:!G<IN9=>9:#!$9>>9!

O?L<A<>J!>@B=:L<:9!B?!:B:!00!:R9:>!9NN9!;@I;BKJ9!B?!:IN!L9?MN9!A9!NB!:BNN9!A9:!>B?@9B?D!8!!$9>!

9DCY:!AVO?L<A<>J!;I?@@B<>W<N!9D;N<Q?9@!NB!;@IN<SJ@B><I=!A9:!:I?CO9:!A9!1?:B@<?L!/INB=<!Q?<!:9!

>@I?GB<9=>!9=SI?<9:!AB=:!N9!:IN!8!

!

c!%=!B!IM:9@GJ!9=!XFF"! NB!;@IN<SJ@B><I=!A?!1?:B@<?L!:?@! N9! :IN!A9! NB! :BNN9!A9:! >B?@9B?D#!49!

>@B<>9L9=>! ;B@! :IN?><I=! BQ?9?:9! Q?<! =VB! ;B:! 9?! ! AV9SS9>! B! J>J! :?<G<! ;B@! ?=9! J@BA<CB><I=! ;N?:!

9SS<CBC9!;B@!J;B=ABK9!A9!COB?D!G<G9!:?@!N9!:IN!AB=:!N9!M?>!AVBM:I@M9@!NV9B?!<=A<:;9=:BMN9!U!NB!

:?@G<9!A9:!COBL;<K=I=:#!$9!>@B<>9L9=>!@BA<CBN!=9!;9?>!JG<A9LL9=>!;B:!a>@9!B;;N<Q?J!:?@!N9:!

;B@I<:!;B@!:I?C<!A9!;@J:9@GB><I=!A9:!;9<=>?@9:#!%=!B!CIL;NJ>J!;B@!?=!>@B<>9L9=>!B=><M<I><Q?9!

:?@! NB! MB=Q?9>>9! 9>! ?=! B@@BCOBK9! LJCB=<Q?9! A9:! :I?CO9:! :?@! N9:! ;B@I<:! ;9<=>9:#! &B<:! N9:!

COBL;<K=I=:!I=>W<N:!G@B<L9=>!A<:;B@?:!8!

!

c!)I?:!C9:!>@BGB?D!:I=>!@JBN<:J:!;B@!?=9!JQ?<;9!A9!@9:>B?@B>9?@:!A9;?<:!A9:!B==J9:#!*;;@ICO9@!

N9:!;9<=>?@9:!:?@!A9:!JCOBSB?ABK9:!;N?:!I?!LI<=:!:>BMN9:!AB=:! N9:!CI=A<><I=:!A<SS<C<N9:!A9! NB!

K@I>>9! 9:>! AB=K9@9?D! B?::<! M<9=! ;I?@! N9:! ;9@:I==9:! Q?9! ;I?@! NV<=>JK@<>J! A9:! ;9<=>?@9:#! +B@!

B<NN9?@:P!C9:!>@BGB?D!ICCB:<I==9=>!?=!LI?G9L9=>!;9@LB=9=>!A9!=ILM@9?:9:!;9@:I==9:!AB=:!NB!

K@I>>9#! +9?>WI=! <K=I@9@! Q?V<N:! CI=:><>?9=>! A9:! ;9@>?@MB><I=:! <L;I@>B=>9:! B?!L<C@ICN<LB>! 9>! U!

NVJQ?<N<M@9!M<INIK<Q?9!8!

!

c! (I?:! ;I:I=:! NB! Q?9:><I=! d! J>B<>W<N! <=A<:;9=:BMN9! AVBK<@! B<=:<P! 9>! AB=:! NB! ;@JC<;<>B><I=! 9=!

?><N<:B=>! A9:! LJ>OIA9:! CO<L<Q?9:! 9>! M<INIK<Q?9:! AI=>! I=! CI==Bm>! NR9SS<CBC<>J! @9NB><G9! 9>! N9:!

AB=K9@9?D!9SS9>:!:9CI=AB<@9:!d!

W!@JBC><I=!A?!L<N<9?!;B@!SI@LB><I=!AR9:;YC9:!@J:<:>B=>9:P!!

W!BC><I=!CO<L<Q?9!d!NB!;?NGJ@<:B><I=!A9!:IN?><I=!MB:<Q?9!e+Oo!Ef!ARBLLI=<?L!Q?B>9@=B<@9!!=9!

;9?>W9NN9! ;B:! ;@IGIQ?9@! NB! ;@JC<;<>B><I=! A?! CB@MI=B>9! A9! CBNC<?L! A<::I?>! AB=:! NR9B?!

:?;9@S<C<9NN9!B?!@<:Q?9!!A9!;@IGIQ?9@!A9:!>hCO9:!MNB=COh>@9:!8

W!BC><I=!!;OT:<Q?9!:?@!N9!L<C@ICN<LB>!;B@!9DCY:!ARO?L<A<>J#!

!

c! *W>WI=! :J@<9?:9L9=>! CI=:<AJ@J! AVB?>@9:! LIA9:! A9! >@B<>9L9=>:! CILL9! ;B@! 9D9L;N9! N9:!

LJ>OIA9:! ;OT:<Q?9:!8! +N?:<9?@:! LJ>OIA9:P! =I=! A9:>@?C><G9:P! :<L;N9:! U! L9>>@9! 9=! p?G@9P!

;9?G9=>!a>@9!9=G<:BKJ9:#!

!

c!+B@! NB!:?<>9!?=9!NI=K?9!;J@<IA9!AVB@@a>!A9:!>@B<>9L9=>:!CO<L<Q?9:!9:>!AJC<AJ9#!&B<:!I=!=VB!

>I?_I?@:!;B:!;9=:J!U!@J>BMN<@!N9:!CI=A<><I=:!A9!:>BM<N<>J!A?!L<C@ICN<LB>!A9!NB!K@I>>9!BNI@:!Q?VI=!

:9! NB=C9! AB=:! A9:! ;@I>ICIN9:! NI=K:! 9>! CIb>9?D!d! N9! q!CI=:>B>! AVJ>B>!r! Q?<! GB! CB?:9@! A9!

=ILM@9?:9:!;9@>?@MB><I=:!AB=:!NB!K@I>>9!9>!NB!:<L?NB><I=!=?LJ@<Q?9!Q?<!=9!@9L;NBC9=>!;B:!A9:!

IM:9@GB><I=:!LJ>OIA<Q?9:!A9!>9@@B<=!g!!

!

c!49!q!CI=:>B>!AVJ>B>!r!9:>!9::9=><9NN9L9=>!?=!@9N9GJ!;OI>IK@B;O<Q?9!Z.!A9:!S@9:Q?9:#!+I?@!N9!

@JBN<:9@P!?=9!JQ?<;9!=ILM@9?:9!>@BGB<NN9!;9=AB=>!;N?:!AV?=!B=#!%=!AJ;B::9!N9!=ILM@9!AVO9?@9:!

A9! ;@J:9=C9! O?LB<=9! B?>I@<:J9:! AB=:! NB! K@I>>9#! +B@! B<NN9?@:P! N9:! >9CO=<C<9=:! ?><N<:9=>! ?=!

JCNB<@BK9!;?<::B=>! 9>! ;@INI=KJ#!$9>! JCNB<@BK9P! Q?<! :VB_I?>9! U! C9N?<! Q?<! 9:>! =JC9::B<@9! ;I?@! N9!

>@BGB<N! A9! @9:>B?@B><I=P! AJ;B::9! >I?>9:! N9:! =I@L9:! BAL<:9:#! $9>! JCNB<@BK9! =V9:>W<N! ;B:!

A<@9C>9L9=>! @9:;I=:BMN9! A?! AJG9NI;;9L9=>! A9! NB! LJNB=<=9! =I<@9! ;B@! N9! CI?;N9! sN<ILB:><D!

3NICNBA<?L8!(VB?@B<>W<N!;B:!SBNN?!B;;@ISI=A<@!?=9!@JSN9D<I=!;@JBNBMN9!BGB=>!A9!SB<@9!SB<@9!C9!

@9N9GJ!9>!AV9=!COI<:<@!NB!LJ>OIA9!8!

!



! &

c!49!:<L?NB>9?@!A9!4B:CB?DP!?=!CIL;NJL9=>!B?D!IM:9@GB><I=:!A9!>9@@B<=!8!!!

!

4R9=G9NI;;9!A9!NB!CBG<>J!BTB=>!J>J!=?LJ@<:J9!U!NVICCB:<I=!A?!q!CI=:>B>!AVJ>B>!rP!<N!9:>!;I::<MN9!

A9! :<L?N9@! =?LJ@<Q?9L9=>! NB! ;@I;BKB><I=! A9:! I=A9:! A9! COBN9?@! AB=:! :IN! 9>! A9! CBNC?N9@! 9=!

;@<=C<;9!NB!>9L;J@B>?@9!9=!COBC?=!A9!A9:!;I<=>:!NI@:Q?9!NRI=!CI==Bm>!:B!CI>9#!!$9C<!AI==J!<N!9:>!

B?::<!;I::<MN9!A9!:<L?N9@!N9:!LI?G9L9=>:!>O9@L<Q?9:!eCI?@B=>:!A9!CI=G9C><I=f!AB=:!NB!K@I>>9#!

0N! SB?>! !=JB=LI<=:!a>@9! >@Y:!;@?A9=>!Q?B=>!B?D!CI=CN?:<I=:!Q?9! NRI=!;9?>! ><@9@!A9!C9:!CBNC?N:!

;I?@!NB!K9:><I=!A9!NB!K@I>>9#!'=!9SS9>!N9:!@J:?N>B>:!@9:>9=>!>@Y:!B;;@ID<LB><S:!9>!=9!:9!:?M:><>?9=>!

;B:!U!?=9!IM:9@GB><I=!L<=?><9?:9!:?@!N9!>9@@B<=!CILL9!N9!LI=>@9!NR9D9L;N9!A9:!B?>@9:!K@I>>9:
[
!

9>!9=!;B@><C?N<9@!A9!NB!K@I>>9!$OB?G9>#!

!

49!;@IK@BLL9!A9!:<L?NB><I=!=9!;9?>!;B:!;@JA<@9!BG9C!?=9!;@JC<:<I=!:?SS<:B=>9! N9:!JCOB=K9:!

;OT:<CI!CO<L<Q?9:!B?!=<G9B?!A9:!;9<=>?@9:!CB@!N9:!AI==J9:!=JC9::B<@9:!U!NB!;@IK@BLLB><I=!=9!

:I=>!;B:!A<:;I=<MN9:#!49!;@IK@BLL9!=9!><9=>!G@B<:9LMNBMN9L9=>!;B:!CIL;>9!A?!SB<>!Q?9!NRB<@!

A9!NB!K@I>>9!;@IG<9=>!A?!@J:9B?!:I?>9@@B<=
]
#!%=!=9!CI==Bm>!;B:!N9!@T>OL9!A9!LJNB=K9!A9!C9>!B<@!

:I?>9@@B<=!BG9C!C9N?<!A9!NB!K@I>>9#!49:!CBNC?N:!=?LJ@<Q?9:!;I?@@I=>!;9?>!a>@9!A9G9=<@!;@JA<C><S:!

NI@:Q?9!NRJ>?A9!A9!NB!CN<LB>INIK<9!CIL;NY>9!9>!AJ>B<NNJ9!A9!NB!K@I>>9!B?@B!J>J!BCO9GJ9#!&B<:!C9!

=R9:>!;B:!N9!CB:!B?_I?@ARO?<#!!

$9!;@IK@BLL9!;I?@@B!B?::<!B<A9@!U!CIL;@9=A@9!9>!<NN?:>@9@!N9:!LJCB=<:L9:!A?!SI=C><I==9L9=>!

CN<LB><Q?9!A9!NB!K@I>>9#!0N!;I?@@B!;B@!9D9L;N9!B<A9@!U!;@JGI<@!NV9SS9>!A9!C9@>B<=9:!<=>9@G9=><I=:!

#CILL9!N9!@J>BMN<::9L9=>!AV?=!;I<=>!S@I<A!A9@@<Y@9!N9!L?@!A9!NB!:BNN9!A9:!>B?@9B?D!Q?<!J>B<>!U!NB!

MB:9!A?!NRB=C<9=!:T:>YL9!ARB::<:>B=C9!CN<LB><Q?9#!

*!NB!N?L<Y@9!A9:!Q?9NQ?9:!@J:?N>B>:!;?MN<J:P!I=!;9?>!A<@9!Q?9!N9:!CBNC?N:!@JC9=>:!@JBN<:J:!BG9C!

C9!;@IK@BLL9!CI=S<@L9=>!N9:!CI=CN?:<I=:!A9:!J>?A9:!;@JCJA9=>9:
Z
!!

!

c!49!@JCOB?SS9L9=>!CN<LB><Q?9!9:>W<N!?=9!A9:!CB?:9:!A9:!;9@>?@MB><I=:!IM:9@GJ9:!A9;?<:!XFFF!8!!

$9>>9!OT;I>OY:9P!LB<=>9:!SI<:!:I?>9=?9!;B@!N9:!@9:;I=:BMN9:!A9!NB!K@I>>9P!9:>!:B=:!SI=A9L9=>!

:C<9=><S<Q?9! :J@<9?D#! 'NN9! 9:>! ;@IMBMN9L9=>! A?9! U! ?=9! <=>9@;@J>B><I=! 9@@I=J9! A9:! CBNC?N:!

=?LJ@<Q?9:#!'=!>I?>9!NIK<Q?9!=I?:!;I?GI=:!BSS<@L9@!Q?9!N9!@JCOB?SS9L9=>!IM:9@GJ!:?@!N9!:<>9!

A9! 4B:CB?D! A9;?<:! "\i"! =VB! ;B:! A9! @B<:I=! AVBSS9C>9@! :J@<9?:9L9=>! NtJQ?<N<M@9! <=>9@=9! A9! NB!

K@I>>9!eGI<@!NV9D;N<CB><I=!AB=:!NB!=I>9!^f#!

!

c! 49! XF! =IG9LM@9! XFFEP! AB=:! ?=9! CI=SJ@9=C9! A9! ;@9::9P! N9! A<@9C>9?@! A?! +B>@<LI<=9P!

@9:;I=:BMN9!9=!CO9S!A9!NB!CI=:9@GB><I=!A9!4B:CB?DP!B==I=C9!B?!=IL!A?!CIL<>J!:C<9=><S<Q?9P!NB!

S9@L9>?@9!A9!NB!K@I>>9!9>!NB!@9;@<:9!A9:!;?NGJ@<:B><I=:!AVBLLI=<?L!Q?B>9@=B<@9!:?@!N9:!>BCO9:!

=I<@9:! eLJNB=<=9f! B<=:<! Q?9! NB! @9L<:9! 9=! :9@G<C9! 9=!XFFi!AV?=! :T:>YL9!A9! CI=A<><I==9L9=>!

AVB<@#! $9:! AJC<:<I=:! Q?<! ;B@B<::9=>! @B::?@B=>9:! ;I?@! C9@>B<=:P! :I=>! G<:<MN9L9=>! N9! S@?<>! AV?=!

CIL;@IL<:! 9=>@9! N9:! 9D;9@>:! 9>! NRBAL<=<:>@B><I=! 9>! NVI=! B<L9@B<>! :BGI<@! AB=:! Q?9NN9! :>@B>JK<9!

KNIMBN9! 9NN9:! :V<=:C@<G9=>#! 49! CIL;>9! @9=A?! AJ>B<NNJ! A9! C9:! AJC<:<I=:! ;?MN<J! :?@! N9! :<>9! A?!

L<=<:>Y@9!=9!@J;I=A!;B:!U!=I:!Q?9:><I=:#!4B!Q?9:><I=!!C9=>@BN9!9:>!NB!:?<GB=>9!d!!

!

1B?>W<N! SB<@9! CI=S<B=C9! U! NB! =B>?@9! 9>! NB<::9@! NVJCI:T:>YL9! @9>@I?G9@! ?=! =I?G9N! JQ?<N<M@9P! B?!

@<:Q?9!A9!CI=:9@G9@!;I?@!?=9!A?@J9!<L;@JG<:<MN9!A9:!CILL?=B?>J:!SI=K<Q?9:!G<:<MN9:!:?@!N9:!

;B@I<:! ;9<=>9:P! I?! SB?>W<N! <=>9@G9=<@! ;I?@! AJ>@?<@9! N9:! 9:;YC9:! G<:<MN9:! B?! @<:Q?9! AVI@<9=>9@!

NVJCI:T:>YL9!G9@:!?=!=I?G9N!JQ?<N<M@9!<=:>BMN9!:B=:!Q?9!NVI=!:BCO9!M<9=!A9!Q?I<!<N!:9@B!SB<>!=<!

:BGI<@!U!;@<I@<!Q?9NN9:!:?@;@<:9:!<N!=I?:!@J:9@G9!8!

$9>>9! Q?9:><I=! 9:>! A<SS<C<N9P! 9NN9! AI<>! a>@9! BMI@AJ9! BG9C! NB! ;@ISI=A9?@! 9>! NB! @<K?9?@! A9! NB!

LJ>OIA9!:C<9=><S<Q?9#!

!



! '

!

!

81D!!)5!A:4B=C;2!@2!L4<F2:5>532!

!
!49:!Q?9:><I=:!;I:J9:!:?@!NB!K9:><I=!A9!NB!K@I>>9!L9>>9=>!9=!JG<A9=C9!?=!;@IMNYL9!>@Y:!CI=C@9>!

A9!KI?G9@=B=C9#!%=!=RB!G<:<MN9L9=>!;B:!9=CI@9!;@<:! B::9n!CI=:C<9=C9!A9! NV<L;I@>B=C9!A9! NB!

A<L9=:<I=! :C<9=><S<Q?9! A9! NB! CI=:9@GB><I=! A9:! K@I>>9:! I@=J9:! 9>! A9:! CI=>@B<=>9:! Q?V<L;N<Q?9!

?=9!K9:><I=!:C<9=><S<Q?9!:?@!N9!;NB=!A9!NRI@KB=<:B><I=!A?!>@BGB<N#!!

!

c! 4B! K9:><I=! BC>?9NN9! LJNB=K9! ;N?:<9?@:! =<G9B?D! A9! @9:;I=:BM<N<>J:! Q?<! A9G@B<9=>! a>@9!!

CNB<@9L9=>! :J;B@J:!d! N9! A<BK=I:><C! :C<9=><S<Q?9! A9:! ;@IMNYL9:! A9! NB! K@I>>9P! N9! COI<D! A9:!

;@<I@<>J:!9>!N9!LI=>BK9!A9:!;@I>ICIN9:!9>!!A9:!;@IK@BLL9:!A9!@9CO9@CO9#!

!

$9:! >hCO9:! AI<G9=>! a>@9! CI=S<J9:! U! ?=9! :>@?C>?@9! :C<9=><S<Q?9! <=AJ;9=AB=>9! ;9@L9>>B=>! NB!

>@B=:;B@9=C9!9>!NRI?G9@>?@9!A9:!AJMB>:P!:RB;;?TB=>!:?@!?=9!JQ?<;9!I;J@B><I==9NN9!9SS<CBC9!9>!:?@!

?=9! <=:>B=C9! BAL<=<:>@B><G9! @9:;I=:BMN9#! $9! =R9:>! ;B:! N9! CB:! A?! q!CIL<>J! :C<9=><S<Q?9!

<=>9@=B><I=BN!r! BC>?9N#! $9N?<WC<! =9! SI=C><I==9! ;B:! CILL9! ?=! G@B<! CIL<>J! :C<9=><S<Q?9#! 0N! 9:>!

M9B?CI?;!>@I;!NI?@A!BG9C!X]!L9LM@9:!9>!=9!CIL;I@>9!Q?9!;9?!A9!:C<9=><S<Q?9:P!N9:!AJMB>:!:I=>!

9=CBA@J:!;B@!NRBAL<=<:>@B><I=#!49!M?@9B?!A?!CIL<>JP!AI=>!NB!CIL;I:<><I=!@9SNY>9!NB!A<:;9@:<I=!

A9:!A<G9@:9:!:9@G<C9:!A9!NRBAL<=<:>@B><I=!A?!L<=<:>Y@9!A9!NB!C?N>?@9!9>!ARB?>@9:!BAL<=<:>@B><I=:P!

=9!CIL;@9=A!Q?9!A9:!BAL<=<:>@B>9?@:!U!NV9DCN?:<I=!A9:!:C<9=><S<Q?9:#!0N!AJS<=<>!NRI@A@9!A?!_I?@P!

NB!S@JQ?9=C9!A9:!@J?=<I=:P!SB<>!NB!:T=>OY:9!A9:!AJMB>:!9>!;@9=A!S<=BN9L9=>!!>I?>9:!N9:!AJC<:<I=:#!!

!

c!3=!LB=Q?9!A9!A<@9C><I=!:C<9=><S<Q?9!

!

49! LB=Q?9! AR?=! @9:;I=:BMN9! :C<9=><S<Q?9! CB;BMN9! A9! CII@AI==9@! NB! L<:9! 9=! ;NBC9! N9:!

;@I>ICIN9:! 9>! AR9=! B::?@9@! N9! :?<G<! :9! SB<>! C@?9NN9L9=>! :9=><@#! 2?<! A<@<K9! 9>! CII@AI==9!

:C<9=><S<Q?9L9=>! N9:! >@BGB?D! A?! ;9@:I==9N! >9CO=<Q?9! 9>! A9:! L?N><;N9:! JQ?<;9:! e4,&-P!

@9:>B?@B>9?@:P!;OI>IK@B;O9:P!CO9@CO9?@:P!I?G@<9@:uf!Q?<!:9!:I=>!:?CCJAJ:!U!4B:CB?D!8!!

!

c!3=9!A<N?><I=!A9:!@9:;I=:BM<N<>J:!BAL<=<:>@B><G9:!

!

4B! A<N?><I=! A9:! @9:;I=:BM<N<>J:! 9=>@9! ;N?:<9?@:! @9:;I=:BMN9:! BAL<=<:>@B><S:! =B><I=B?D! 9>!

@JK<I=B?D! B! NB@K9L9=>! :>J@<N<:J! NRBC><I=! 9>! CI=A?<>! U! A9:! AJC<:<I=:! 9>! U! A9:! CIL;@IL<:! >@Y:!

A<:C?>BMN9:#! (I>I=:! Q?9! N9! ;@<=C<;9! A9! @J:9@G9! Q?<! 9L;aCO9! N9:! :C<9=><S<Q?9:! A?! CIL<>J! A9!

;B@N9@!N<M@9L9=>!OI@:!A?!CJ=BCN9!A?!CIL<>J!A9:!Q?9:><I=:!:C<9=><S<Q?9:!9:>!B;;N<Q?J!<C<!U!>I@>#!0N!

B!CI=>@<M?J!U!CBCO9@!NB!@JBN<>J!A9:!;@IMNYL9:!9>!U!@9>B@A9@!NRJL9@K9=C9!A9!:IN?><I=:#!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



! (

!

!

!
Z!!,'$%&&*(.*)0%(/!

!

!

D10!!!%:L>5?E>6?45!@M<52!L2E6?45!E3?256?N?J<2!@2!=>!L:4662!@2!*>E3><7!
!

49!;@IMNYL9!A9! NB!CI=:9@GB><I=!A9!4B:CB?D!=9!:9@B!;B:!@J:IN?!U!CI?@>! >9@L9!=<!B?!CI?;!;B@!

CI?;#! /B! A<L9=:<I=! :C<9=><S<Q?9! 9:>! 9::9=><9NN9#! 0N! 9:>! AI=C! <=A<:;9=:BMN9! A9! @9L9>>@9! NB!

K9:><I=! 9=>@9! N9:!LB<=:! A9! :C<9=><S<Q?9:! BS<=! A9! _9>9@! N9:! MB:9:! AV?=9! I@KB=<:B><I=! 9>! AR?=9!

;@IK@BLLB><I=!9SS<CBC9!9>!AVB;;I@>9@!A9:!:IN?><I=:!A?@BMN9:#!3=!>@BGB<N!CINN9C><S!AJ;B::B=>!N9!

CBA@9!A9!NVBAL<=<:>@B><I=!A?!L<=<:>Y@9!A9!NB!C?N>?@9!9:>!=JC9::B<@9!;I?@!L9>>@9!:?@!N9:!@B<N:!?=9!

K9:><I=!:C<9=><S<Q?9!A9!NB!K@I>>9#!!

$9>>9!I@KB=<:B><I=!@9;I:9!:?@!>@I<:!;<9A:!d!

!

c!?=!CI=:9<N!:C<9=><S<Q?9!<=AJ;9=AB=>P!!N9!!q!4B:CB?D!)B:v!1I@C9!r!

!

c!?=9!<=:>B=C9!BAL<=<:>@B><G9!@9:;I=:BMN9!

!

c!?=9!JQ?<;9!I;J@B><I==9NN9!!

!

!

c!49!CI=:9<N!:C<9=><S<Q?9!<=AJ;9=AB=>!A9!4B:CB?DP!!!N9!!w4B:CB?D!)B:v!SI@C9w!

!

$9!CI=:9<NP! CI=`?!;I?@!?=!LBD<L?L!AV9SS<CBC<>JP! 9:>! >@Y:!A<SSJ@9=>!A?!q!CIL<>J! :C<9=><S<Q?9!

<=>9@=B><I=BN!r!BC>?9N#!0N!9:>!Mh><!:?@!N9!LIAYN9!B=KNIW:BDI=!A9!NB!w!>B:v!SI@C9!w#!0N!;I?@@B!:9@G<@!

A9! LIAYN9! ;I?@! NB! K9:><I=! A9:! :<>9:! B=BNIK?9:! B;;B@>9=B=>! B?! +B>@<LI<=9! &I=A<BN! A9!

NV-?LB=<>J#!!

!

49!q!4B:CB?D!)B:v!1I@C9!r!e4)1f!CIL;@9=A!?=!=ILM@9!@JA?<>!A9!:C<9=><S<Q?9:!A9:!:C<9=C9:!

9DBC>9:! 9>! :C<9=C9:! =B>?@9NN9:P! ?=! OTA@IKJINIK?9P! ?=! ;OT:<CI! CO<L<:>9P! ?=! L<C@IM<INIK<:>9!

>I?:!:;JC<BN<:>9:!A9:!K@I>>9:P!B?DQ?9N:!:I=>!B::IC<J:!+<9@@9!6<ABN!9>!+B?N!&B@<9!s?TI=P!A9?D!

A9:!;N?:!B=C<9=:!9>!;N?:!CIL;J>9=>:!9D;9@>:!A9:!;@IMNYL9:!;OT:<CICO<L<Q?9:!9>!A9!NB!K9:><I=!

:C<9=><S<Q?9!A9!NB!K@I>>9#!49!CII@A<=B>9?@!:C<9=><S<Q?9!A9!NB!K@I>>9!:9@B!?=!<=G<>J!;9@LB=9=>!B?D!

@J?=<I=:!A?!CIL<>J#!!

!

49! 4)1! 9:>! ;NBCJ! :I?:! NRB?>I@<>J! A9! NR3('/$%P! <N! 9:>! C@JJ! ;I?@! ?=9! ;J@<IA9! A9! ]! B=:P!

@9=I?G9NBMN9:#!/9:!L9LM@9:!:I=>!COI<:<:!;B@!NR3('/$%!;B@L<!A9:!;9@:I==BN<>J:!:C<9=><S<Q?9:!

@9=ILLJ9:#!!

!!

!49!4)1!B?@B!;I?@!IM_9C><S!A9!AJS<=<@!?=9!:>@B>JK<9!KNIMBN9P!SB<@9!?=!A<BK=I:><C!A9!NB!:<>?B><I=!

BC>?9NN9P!AJS<=<@!A9:!;@<I@<>J:P!;@I;I:9@!?=!CBN9=A@<9@!9>!N9:!>OYL9:!A9!@9CO9@CO9!U!NI=K!>9@L9!d!

W!A<BK=I:><C!d!9:><L9@!NB!@JBN<>J!A9:!;@IMNYL9:!A9!NB!K@I>>9!9>!J>BMN<@!A9:!;@<I@<>J:#!3=!BCCI@A!!

:?@!C9:!IM_9C><S:!A9G@B!a>@9!IM>9=?!BG9C!NR<=:>B=C9!BAL<=<:>@B><G9!9>!N9!@9:;I=:BMN9!:C<9=><S<Q?9!

A9!NRJQ?<;9P!!

W! SB<@9! JGBN?9@! N9:! ;@IK@BLL9:! :C<9=><S<Q?9:! 9=! CI?@:! ;B@! A9:! I@KB=<:L9:! :C<9=><S<Q?9:!

<=AJ;9=AB=>:P!!

W!AJC<A9@!N9:!L9:?@9:!9>!;@I>ICIN9:!U!L9>>@9!9=!p?G@9!@B;<A9L9=>P!B@@a>9@!C9?D!Q?<!=9!:I=>!;B:!

_?KJ:!<=A<:;9=:BMN9:P!



! )

W!B::?@9@!?=9!JGBN?B><I=!B==?9NN9!A9!C9:!;@I>ICIN9:P!

W!B::?@9@!NB!>@B=:;B@9=C9!9>!NRIM_9C><G<>J!A9:!AJMB>:!:C<9=><S<Q?9:#!%@KB=<:B><I=!CI=_I<=>9!BG9C!

NRBAL<=<:>@B><I=! AR?=! CINNIQ?9! <=>9@=B><I=BN! :?@! N9! :?_9>P! NB@K9L9=>! I?G9@>! U! NB! CILL?=B?>J!

:C<9=><S<Q?9!LI=A<BN9P!

W!AJS<=<@! N9:! >OYL9:!A9!@9CO9@CO9!SI=ABL9=>BN9!Q?<!A9G@I=>!BCCIL;BK=9@! NB!CI=:9@GB><I=!A9!

4B:CB?D! 9>! A9:! K@I>>9:! I@=J9:! U! NI=K! >9@L9! 9>! NB=C9@! N9:! B;;9N:! ARISS@9! B?;@Y:! A9! NB!

CILL?=B?>J!:C<9=><S<Q?9!<=>9@=B><I=BN9#!

!

!

c!3=9!<=:>B=C9!BAL<=<:>@B><G9!!@9:;I=:BMN9!!

!
4VIM_9C><S!9::9=><9N!9:>!ARJG<>9@!NB!A<N?><I=!A9:!@9:;I=:BM<N<>J:!BS<=!ARIM>9=<@!;N?:!A9!CIOJ@9=C9!

AB=:! NB! K9:><I=! :C<9=><S<Q?9! A9! NB! K@I>>9! 9>! ?=9! CINNBMI@B><I=! 9SS<CBC9! BG9C! N9! 4)1! 9>! N9:!

I@KB=<:L9:!A9!@9CO9@CO9!Q?<!:I=>!I?!:9@I=>! <L;N<Q?J:!AB=:!N9!;@IK@BLL9!A9!CI=:9@GB><I=!U!

NI=K!>9@L9#!!

!

!0N! :9@B! ;@I;I:J! U! NRBAL<=<:>@B><I=! A9! AJ:<K=9@! ?=! :9?N! @9:;I=:BMN9! ! BAL<=<:>@B><S! ! 9>! A9! N?<!!

COI<:<@! CILL9! B::IC<J! ?=! CII@A<=B>9?@! :C<9=><S<Q?9! A9! OB?>! =<G9B?#! $IL;>9! >9=?! A9:!

;@IMNYL9:!:;JC<S<Q?9:!A9!NB!K@I>>9P!C9!CII@A<=B>9?@!A9G@B!a>@9!COI<:<!;B@L<!N9:!L9LM@9:!A9!NB!

CILL?=B?>J!A9:! :C<9=C9:!9DBC>9:!I?!=B>?@9NN9:#!$9>>9!;9@:I==BN<>J! :9@B!COI<:<9!9=!CILL?=!

BCCI@A!9=>@9!NRBAL<=<:>@B><I=!9>!N9!4)1#!

!

c!3=9!JQ?<;9!I;J@B><I==9NN9!!

!
!4B! ;9@:I==9! CN9S! A9! C9>>9! JQ?<;9! 9:>! :I=! CO9SP! N9! CII@A<=B>9?@! :C<9=><S<Q?9#! 0NP! 9NN9P! B?@B!

B?>I@<>J! ;I?@! NB!L<:9! 9=!p?G@9! 9>! NR9DJC?><I=! A9! >I?>9:! N9:! AJC<:<I=:! ARI@A@9! :C<9=><S<Q?9! 9>!

>9CO=<Q?9:! ;@<:9:! 9=! CI=C9@>B><I=! BG9C! N9! 4)1#! 0N! B::?@9@B! NB! SI@LB><I=! 9>! NB! A<@9C><I=! A9!

NRJQ?<;9! >9CO=<Q?9! >@BGB<NNB=>! :?@! ;NBC9! U! 4B:CB?D#! 0N! CII@AI==9@B! 9>! :?<G@B! N9:! >@BGB?D! A9:!

JQ?<;9:!9D>J@<9?@9:#!!

!

49!CII@A<=B>9?@!_I?9@B!?=!@kN9!9::9=><9N!AB=:!NRB=<LB><I=!:C<9=><S<Q?9!A?!;@I_9>P!<N!@JA<K9@B!N9:!

@B;;I@>:!ARBC><G<>J!@JK?N<9@:!;I?@!N9:!CILL?=<Q?9@!B?!4)1!9>!U!NRBAL<=<:>@B>9?@!@9:;I=:BMN9#!

!

!

!

D18!!*2E!;2E<:2E!<:L2562E!

!

!
49!>@BGB<N!A?!4)1!:V<=:C@<>!AB=:!?=!;@IK@BLL9!A9!@9CO9@CO9!U!NI=K!>9@L9!e"F!B=:f!LB<:!A9:!

L9:?@9:!?@K9=>9:!:I=>!U!;@9=A@9!d!!

!
!! 0=:>BNNB><I=! AB=:! NB! :BNN9! A9:!LBCO<=9:! AV?=! :T:>YL9!AVB::<:>B=C9! CN<LB><Q?9! @9;@9=B=>! N9!

;@<=C<;9! A9! NVB=C<9=! :T:>YL9#! $9>! BLJ=BK9L9=>! 9:>! AJ_U! ;@JG?! ;I?@! NRB==J9! XFFi#! /<! N9!

;@<=C<;9!=R9:>!;B:!A<:C?>BMN9P!<N!T!B!;N?:<9?@:!:IN?><I=:!>9CO=<Q?9:!;I?@!:B!L<:9!9=!p?G@9!Q?<!

BSS9C>9@I=>!A<SSJ@9LL9=>!NRJQ?<N<M@9!A9!NB!K@I>>9#!4B!:IN?><I=!COI<:<9!A9G@B!a>@9!A<:C?>J9!BG9C!

N9:! 9D;9@>:!A?!4)1#!'=! >I?>! J>B>!A9! CB?:9! NB!L<:9! 9=!p?G@9!A9G@B<>! a>@9! 9SS9C>?J9! 9=!;OB:9!

BG9C!?=!;@I>ICIN9!ARIM:9@GB><I=! :>@<C>! ! B?!LI<=:! :?@!?=9!;J@<IA9!AR?=!CTCN9! B==?9N!;I?@! 9=!

JGBN?9@!N9:!9SS9>:#!

!

#!! &9>>@9! :?@! ;<9A! ?=! =I?G9B?! ;@I>ICIN9! A9! CI=>@kN9! CN<LB><Q?9! A9:! >9L;J@B>?@9:! 9>! A9!



! *

NRO?L<A<>J!A9!NRB<@!9>!A9!NB!;B@I<
E
!9>!;@INI=K9@!;I?@!?=!B=!NB!;J@<IA9!A9!S9@L9>?@9!A9!NB!K@I>>9!

;@JG?9!_?:Q?RU!NB!S<=!A?!LI<:!A9!LB@:!XFFi!eN<L<>B><I=!A9:!9=>@J9:f#!$9>>9!;OB:9!ARIM:9@GB><I=!

:?@!?=9!;J@<IA9!AR?=!B=!:9@G<@B!A9!@JSJ@9=C9!;I?@!NB!:?<>9#!

!

!! +@I>ICIN9! A9! :?<G<! A9! NVJ>B>! ;OT:<Q?9! eLBC@I;OI>IK@B;O<Q?9f! 9>! M<INIK<Q?9! A9:! ;B@I<:!

eLJ>OIA9!U!AJS<=<@f!!

!

!! 'D;NI@B><I=! A9:! LJ>OIA9:! ;OT:<Q?9:! =I=! AB=K9@9?:9:! A9! >@B<>9L9=>! A9:! 9:;YC9:!

MBC>J@<9==9:!9>!SI=K<Q?9:#!

!

!! 4RBAL<=<:>@B><I=! L9>>@B! U! NB! A<:;I:<><I=! A9:! L9LM@9:! A?! 4)1! 9>! A9! >I?:! N9:! CO9@CO9?@:!

<=>J@9::J:! ;B@!4B:CB?D! NV<=SI@LB><I=! 9>! N9:! AIC?L9=>:! :C<9=><S<Q?9:! 9>! >9CO=<Q?9:! CI=:9@GJ:!

AB=:! A9:! N<9?D! A<:;9@:J:#!.B=:! C9>! 9:;@<>! 9>! 9=! G?9! AR?=9! CINNBMI@B><I=! U! NI=K! >9@L9! <N! :9@B!

B?::<!A9LB=AJ!U!NRBAL<=<:>@B><I=!ARB?>I@<:9@!?=!JCOB=K9!N<M@9!BG9C!N9!KB@A<9=P!N9:!>9CO=<C<9=:!

A9!NB!K@I>>9P! N9:!L9LM@9:!A?!CIL<>J!:C<9=><S<Q?9!9>!N9:!B?>@9:!:C<9=><S<Q?9:!:I?:!CI=>@B>!BG9C!

NVBAL<=<:>@B><I=! ;I?@! A<:;I:9@! A9! >I?>9:! N9:! <=SI@LB><I=:! =JC9::B<@9:! U! NB! :B?G9KB@A9! A9!

4B:CB?D#!

!

!

!

!

+B?N!&B@<9!s?TI=!!N9!""!SJG@<9@!XFFi!

!

!

!

!

-462E!
!

"W!.#!s9=>TP!CILL?=<CB><I=!;@<GJ9!

XW!(I@M9@>!*?_I?NB>P!4B:CB?DP!49!K9:>9P!N9!>9L;:P!NR9:;BC9P!JA<><I=!A?!/9?<N!"\^[!

ZW!+B?N!&B@<9!s?TI=P!4B!$I=:9@GB><I=!A9:!+9<=>?@9:!+B@<J>BN9:P!CI=>@<M?><I=!B?D!>@BGB?D!A9!

NB!CILL<::<I=!A9!:B?G9KB@A9!A9:!;9<=>?@9:!A9!4B:CB?DP!NB!,9G?9!A9!/T=>OY:9!!000x/#!(x\EW\i!

_B=G<9@W!_?<=!"\iF#!

[W! 1@B=`I<:! 5I?@K9:P! *NB<=! &B=K<=P! .IL<=<Q?9! AR-?N:>P! 49! KBn! CB@MI=<Q?9! AB=:! NB!

AT=BL<Q?9!A9! NRB>LI:;OY@9!A9:!CBG<>J:!vB@:><Q?9:P! NR9D9L;N9!A9! NR*G9=!AR%@K=BC!e!*@AYCO9f!

$#,#!*CBA#!/:C<#!+B@<:P!'B@>O!B=A!+NB=9>B@T!/C<9=C9:!F!XFF"!"Wi!

]W!$9>>9!OT;I>OY:9!9:>!NB!;N?:!G@B<:9LMNBMN9!;I?@!9D;N<Q?9@!NB!:>BM<N<>J!A9:!;9<=>?@9:!;9=AB=>!

A9:!L<NNJ=B<@9:#!'NN9!9:>!SI=AJ9!:?@!N9:!L9:?@9:!@JBN<:J9:!AB=:!N9:!B==J9:!"\^[W"\\]!

^W! 49:! CBNC?N:! CI=S<@L9=>! NRJGIN?><I=! A9:! >9L;J@B>?@9:! AB=:! NB! K@I>>9! 9=! N<B<:I=! BG9C! N9:!

>9L;J@B>?@9:! 9D>J@<9?@9P! LB<:! BG9C! A9:! AJNB<:! Q?<! B?KL9=>9=>! BG9C! NB! ;@ISI=A9?@#! .9;?<:!

"\i"!I=!IM:9@G9!?=9!JNJGB><I=!A9!>9L;J@B>?@9#!$9NN9!C<!G<9=>!;@9:Q?9!9DBC>9L9=>!CIL;9=:9@!

NB! MB<::9! IM:9@GJ9! 9=>@9! "\^F! 9>! "\i"#!%=!=9!;9?>! AI=C! 9=! B?C?=! CB:! ;B@N9@! A9! NR9SS9>! AR?=!

@JCOB?SS9L9=>! CN<LB><Q?9! KNIMBN#! +B@! CI=>@9! N9:! ! GB@<B><I=:! =B>?@9NN9:! A?! K@BA<9=>! A9!

>9L;J@B>?@9!AB=:!NB!K@I>>9!Q?<!BCCIL;BK=9=>!C9NN9:!A9!NB!>9L;J@B>?@9!9D>J@<9?@9!I=>!A9:!9SS9>:!

:?@! NRI@KB=<:B><I=! A9:! C9NN?N9:! A9! CI=G9C><I=! >O9@L<Q?9#!&B<:! C9C<! =RB?@B<>! ;B:! 9L;aCOJ! N9!

:T:>YL9!ARB::<:>B=C9!CN<LB><Q?9!A9!SI=C><I==9@!9=!CI=G9C><I=!SI@CJ9!:R<N!BGB<>!J>J!CI=:9@GJ!I?!

@9L<:!9=!J>B>#!!

EWH9B=!6I?GJ!9>!+<9@@9!6<ABNP!!.JG9NI;;9L9=>!CBNC<Q?9!@JC9=>!AB=:!NB!K@I>>9!;@JO<:>I@<Q?9!A9!

4B:CB?DP!*C>9:!$INNIQ?9!A9!/9T::<=:!:?@!N9!vB@:>P!^Wi!_?<=!"\i"P!/;9N?=CBP!LJLI<@9!(x!""!


