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F@=>?!OIC@A>F!JA!YW!x!Q!`c!xk!AF1!J2IBFCA!PICF1!PIC!DA!CAFICJ!Q!D2A>FCHA!A>!`NKA1!?@G>A!JA!J@MM@<
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j>IFBCA1!>@OAIB1!JBCHAk1!AF!J2A>!D@K@FAC!DA!>=KZCA1!A>!M=>EF@=>!JA?!PC@=C@FH?!TB@!JAOCI@A>F!F=B<
f=BC?!qFCA!D@HA?!Q!DI!CAELACELA!JA!KA@DDABC?!CH?BDFIF?!P=BC!F=B?!DA?!HDNOA?1!AF!PI?!?ABDAKA>F!A>!
K=SA>>A7!/A?! PCHE@?@=>?! ?=>F! @>J@?PA>?IZDA?! P=BC! TBA! ?=@F! PCHOBA! AF! CHID@?HA! B>A! OHC@FIZDA!
HOIDBIF@=>!JA?!AMMAF?!JA!EA?!IEF@=>?1!EA!TB@!>2A?F!PI?!MI@F7!%2@D!A?F!JA?!J=KI@>A?!=r!JA?!@>J@EI<
FABC?!I>>BAD?!J=@OA>F!qFCA!=Z?ACOH?!jIPPCA>F@??IGA?!A>!MCI>]I@?!AF!A>!KIFLHKIF@TBA?!A>!PC@=C@<
FH1!EIC!JI>?!EA?!J=KI@>A?!DA!EICIEFNCA!EBKBDIF@M!AF!PC=GCA??@M!JA!DI!E=>?FCBEF@=>!JA?!?IO=@C?!AF!
JA?!?IO=@C<MI@CA!CA>J!>HEA??I@CA?!JA?!ZI?A?!?=D@JA?!Q!ELITBA!PID@AC!P=BC!D2HFIPA!?B@OI>FAk1!@D!A>!
A?F!J2IBFCA?!=r!D2HELHI>EA!P=BC!D2HOIDBIF@=>!PABF!qFCA!PDB?!D=@>FI@>A!EIC!?ABDA?!JA?!IEF@=>?!JA!
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JI>?!DA?!E=>FCIF?!JA!CHB??@FA1!=>!PABF!E@FAC! F=BF!EA!TB@!A?F!A>!CADIF@=>!IOAE!D2=BOACFBCA!EBDFB<
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?BPHC@ABC?! Q! DI! K=SA>>A! >IF@=>IDA! F=B?! HFIZD@??AKA>F?! E=>M=>JB?!�! FC=@?! )'41! FCN?! PACM=C<
KI>F?1!?=>F!JI>?!EAFFA!?@FBIF@=>7!0!M=CF@=C@1!EA?!E=DDNGA?!=>F!JA?!CH?BDFIF?!?BPHC@ABC?1!O=@CA!FCN?!
?BPHC@ABC?1!IBR!CH?BDFIF?!K=SA>?!JA?!E=DDNGA?!A>!9'4!=B!)'4!IB!>@OAIB!>IF@=>ID7!!

3D=ZIDAKA>F1!P=BC!D2IEIJHK@A1!DA?!CH?BDFIF?!JA?!HDNOA?!?=>F!@>MHC@ABC?!Q!EABR!JA?!HDN<
OA?!L=C?!9'4U)'4!KI@?! D2HEICF! A?F!K=@>?! @KP=CFI>F!TB2IB!>@OAIB!>IF@=>ID!�! @D! D2A?F!J2IBFI>F!
K=@>?! EAFFA! I>>HA! TBA! DI!K=J@M@EIF@=>! JA?! PC=F=E=DA?! I! HD@K@>H! >=KZCA!J2ARACE@EA?! E=CCA?<
P=>JI>F! Q! JA?! E=KPHFA>EA?! ?ABDAKA>F! A>! E=BC?! J2IETB@?@F@=>! A>! M@>! J2HE=DA! AF! TB@! PACKAF<
FI@A>F!IBR!HDNOA?!PACM=CKI>F?!JA!MI@CA!OID=@C!JA?!IETB@?!TBA!DA?!HDNOA?!PDB?!MI@ZDA?!>2=>F!PI?7!!

!
Rentrée 2004! Rentrée 2005!

Evaluation nationale de début 
de 6

ème
 ! ZEP! REP!

Hors 
ZEP/ 
REP!

Ecarts EP // 
hors EP !

ZEP! REP!
Hors 
ZEP/ 
REP!

Ecarts EP // 
hors EP !

ZEP : - 5,6! ZEP : - 5,65!Aca!
62,2! 64,4! 67,8!

REP : - 3,4!
53,97! 54,66! 59,62!

REP : - 4,96!

ZEP : - 11,3!
Français!

France!
54,7! 59,7! 66!

REP : - 6,3!
52,82!

* 
53,43!

59,34!  - 5,91!

ZEP : - 6,9! ZEP : - 5,76!Aca!
61,6! 65,3! 68,5!

REP : - 3,2!
63,44! 65,46! 69,20!

REP : - 3,74!

ZEP : - 12,9!
Mathématiques!

France!
52,7! 60! 65,6!

REP : - 5,6!
56,54!

* 
57,35!

64,96! - 7,61!
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9'4<)'4!TB@!CA??AKZDA>F!IBR!E=DDNGA?!=CJ@>I@CA?!j>@OAIB!JA!CHB??@FA!?BPHC@ABC!Q!DI!K=SA>>A!
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?=>F! @>MHC@ABCA?! A>!0TB@FI@>A! IB! >@OAIB! TB2ADDA?! IFFA@G>A>F! JI>?! DA?! ?AEFABC?! JA! D2HJBEIF@=>!
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ELA?! JA! DI!K=SA>>A! IEIJHK@TBA! AF! PDB?! HDAOH?! A>!)'41! B>A! =C@A>FIF@=>! PDB?! @KP=CFI>FA! A>!
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%! 40,5! 33,5! 37,0! 42,8! 31,9! 35,4! 39,4!

 
% Pcs défavorisées! 3

ème!  
%! 34,3! 29,8! 31,0! 37,9! 27,7! 30,9! 35,5!
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:3-#3#*%'*X:d*_$3H/(&*l*$-(6,*#)3#*&)"'-.'*K\\V*`b*d)3-&%*P*d&)/.-(',*G*<gX*

!
'>!EA!TB@!E=>EAC>A!DA!PICFIGA!A>FCA!GIC]=>?!AF!M@DDA?1!=>!=Z?ACOA!B>A!MHK@>@?IF@=>!JA!DI!

O=@A!GH>HCIDA!^!A>!AMMAF1!IB!E=DDNGA1!DA?!?=CF@A?!PCHE=EA?!E=>EAC>A>F!?BCF=BF!DA?!GIC]=>?1!AF!IB!
DSEHA!DA?!M@DDA?!?=>F!PDB?!>=KZCAB?A?!Q!qFCA!=C@A>FHA?!JI>?!DA?!M@D@NCA?!D@FFHCI@CA?!=B!JI>?!DI!M@<
D@NCA!HE=>=K@TBA!AF!?=E@IDA!j=B!A>E=CA!DA!FACF@I@CAk!AF!K=@>?!>=KZCAB?A?!Q!D2qFCA!A>!?E@A>EA?1!
=r!D2=>!CAFC=BOA!B>A!KIf=C@FH!JA!GIC]=>?!jKqKA!?@!D2=C@A>FIF@=>!JA?!GIC]=>?!?A!MI@F!DICGAKA>F!
IB! PC=M@F! JA?! M@D@NCA?! PC=MA??@=>>ADDA?! AF! FAEL>=D=G@TBA?! =B! JA! D2IPPCA>F@??IGAk7!/A! ?ELHKI1!
PC=P=?H!PIC!DA?!HFBJA?!IEIJHK@TBA?1!MI@F!O=@C1!A>E=CA!B>A!M=@?1!E=KKA>F!DA!P=?@F@=>>AKA>F!JA!
DI!O=@A!GH>HCIDA!?A!FC=BOA!P=BC!B>A!PICF!EIDH!Q!PICF@C!JA?!IBFCA?!O=@A?!AF!E=KKA>F!B>!EACFI@>!
>=KZCA!J2HDNOA?!TB@1!JI>?!J2IBFCA?!LSP=FLN?A?1!IBCI@A>F!DABC!PDIEA!A>!X>JA!AF!P=BCCI@A>F!?I>?!
J=BFA!CHB??@C!JI>?!DI!O=@A!FAEL>=D=G@TBA1!?A!O=@A>F!=C@A>FH?!A>!X>JA!PC=MA??@=>>ADDA7!/ADI!OIBF!
?AKZDA<F<@D!GD=ZIDAKA>F!A>!EA!TB@!E=>EAC>A! DA?!/%4!JHMIO=C@?HA?1!AF1!Q! D2@>FHC@ABC!JA! DI!O=@A!
GH>HCIDA1!PIC!CIPP=CF!IBR!J@MMHCA>FA?!?HC@A?!A>!EA!TB@!E=>EAC>A!DA!PICFIGA!JA?!M@DDA?!AF!JA?!GIC<
]=>?7!

&"*+6)B"-*"*+@)?)A-"*+6"+?#+B')"+;9$9-#?"+

*2HTB@D@ZCA!JA?!AMMAEF@M?!A>FCA!DA?!?HC@A?!JA!DI!O=@A!GH>HCIDA1!D2@KPDI>FIF@=>!JA!EADDA?<E@!
JI>?! FAD! =B! FAD! HFIZD@??AKA>F1! AF! DABC! HO=DBF@=>! EICIEFHC@?A>F! Q! DI! M=@?! DI! ?PHE@M@E@FH! JA!
D2IEIJHK@A!JA!6=CJAIBR!AF!?I!CHEAPF@O@FH!Q!D2HGICJ!JA?!FA>JI>EA?!>IF@=>IDA?7!*2ARIKA>!JA!EA?!
EL@MMCA?!PACKAF!J2HEDI@CAC!DI!J@OAC?@FH!JA!EAFFA!O=@A1!AF!JA!?A!CAPCH?A>FAC!B>!PAB!DA!F@??B!A>GA><
JCH!PIC!DA?!MDBR!TBA!>=B?!IO=>?!JHEC@F?7!

#>! E=>?FIFA! J2IZ=CJ! TBA! DI! ?FIZ@D@FH! TB@! IPPICInF! IB! Z@DI>! GD=ZID! JA! D2IEIJHK@A1! A>!
J=>>I>F!PCIF@TBAKA>F!DA!KqKA!>=KZCA!J2HDNOA?!A>!X___!AF!A>!X__\!P=BC!D2A>?AKZDA!O=@A!GH<
>HCIDA!AF!O=@A!FAEL>=D=G@TBA1!CAE=BOCA!JA?!J@?PIC@FH?!E=>?@JHCIZDA?!MI@FA?!JA!MDBR!J2=C@A>FIF@=>!



<!WWY!<!

KI@?!IB??@!JA!MDBR!K@GCIF=@CA?7!/AFFA!?FIZ@D@FH!A?F!A>!MI@F!DA!CH?BDFIF!J2B>A!E=KPA>?IF@=>!PIC!DI!
3@C=>JA!jAF!DA?!*I>JA?k!J2B>!JHM@E@F!@KP=CFI>F!IMMAEFI>F!PC@>E@PIDAKA>F!DI!,=CJ=G>A!AF!DA!*=F<
AF<3IC=>>A7!

*A?!GCI>JA?!D@G>A?!JA!EA?!MDBR!PABOA>F!qFCA!E=>?@JHCHA?!^!
• '>!,=CJ=G>A1!=>!CAKICTBA1!JI>?!DA?!DSEHA?!GH>HCIBR!AF!JI>?!DA?!DSEHA?!GH>H<
CIBR!AF!FAEL>=D=G@TBA?!>=FIKKA>F1!TBA!DA!CAMDBR!JA?!?HC@A?!*!A?F!FCN?!O@OAKA>F!
CA??A>F@!^! AF! O@?@ZDAKA>F1! ?@! EA! CAMDBR! A?F! E=>FA>B!JI>?! DA?!*'3+1! @D! >2A?F! PI?!
KInFC@?H!JI>?!DA?!*31!OHC@FIZDAKA>F!O@EF@KA?!JA!DI!?HDAEF@O@FH!IFFIELHA!Q!DI!O=@A!
GH>HCIDA7!

• *I!3@C=>JA! A?F! J=>E! DA! JHPICFAKA>F! IPPADH! Q! E=KPA>?AC! DA?! MDBR! =PP=?H?! AF!
TB@1! A>! EA! ?A>?1! u!P=CFA!v! F=BFA! D2IEIJHK@A7!#>!S! FC=BOA!JA?! DSEHA?! GH>HCIBR!
CAKPD@?! AF! AMM@EIEA?7! &D! MIBF!>=FAC!t!EA!TB@! A?F! EDI??@TBA!t!TBA! DA! CAEBD!JA?!
+ACK@>IDA?!*!S!A?F!PAB!@KP=CFI>F1!IB??@!Z@A>!A>!*3!TB2A>!*'3+7!4=BC!IBFI>F1!
JI>?! DA?! KqKA?! HFIZD@??AKA>F?1! DA?! %! >A! E=>>I@??A>F! PI?! JA! PC=ZDNKA?!
J2AMMAEF@M?7!*A! FACF@I@CA1! FCN?!PAB! CAPCH?A>FH!JI>?! DA?!*31! A?F! IB! E=>FCI@CA! FCN?!
PCH?A>F!JI>?!DA?!*'3+7!

• *A?!*I>JA?1!OCI@?AKZDIZDAKA>F!JB!MI@F!JA?!MDBR!K@GCIF=@CA?1!IMM@ELA>F!B>A!?FI<
Z@D@FH1!O=@CA!B>A!PC=GCA??@=>!jI@>?@!DI!?HC@A!*!A>!*3k!JI>?!PCA?TBA!F=BFA?!DA?!?H<
C@A?1!KI@?!Q!B>!>@OAIB!TB@!JAKABCA!TBI>F@FIF@OAKA>F!K=JA?FA1!AF!EA!P=BC!F=BFA?!
DA?!?HC@A?7!

• *A! *=F<AF<3IC=>>A! CAPC=JB@F! DA! EI?! JA! M@GBCA! JA! DI! ,=CJ=G>A!^! Q! EAE@! PCN?!
TB2B>A!?FIZ@D@FH!K@>@KIDA!?AKZDA!PCH?ACOHA1!KIDGCH!JA!PAF@F?!AMMAEF@M?7!#>!>=FA!
HO@JAKKA>F1!E=KKA!PCHEHJAKKA>F1!DI!TBI?@!IZ?A>EA!JB!FACF@I@CA!JI>?!DA?!*37!

• ,I>?! DA?! 4SCH>HA?<0FDI>F@TBA?1! DI! ?FIZ@D@FH! CADIF@OA! >2AKPqELA! PI?! B>! EACFI@>!
FI??AKA>F!JA?! AMMAEF@M?!JI>?! DA?!*3! jJB! MI@F! JA! DI! ?HC@A!*k! AF! JI>?! DA?!*'3+!
jIOAE!DA! FACF@I@CAk7!+=BFAM=@?1!EA!TB@!MI@F! DI!J@MMHCA>EA!PIC!CIPP=CF!IBR!*I>JA?1!
EAFFA! ?FIZ@D@FH! E=>EAC>A! JA?! AMMAEF@M?! I??Ai! @KP=CFI>F?! AF!KI>@MA?FA! B>A! CHADDA!
?=D@J@FH1!A>!JHP@F!JA!DI!PCH?A>EA!J2B>!?AEFABC!PC@OH!>=>!>HGD@GAIZDA7!

3D=ZIDAKA>F1!P=BC!D2A>?AKZDA!JA!D2IEIJHK@A1!=>!PABF!J@CA!IB!K=@>?1!?I>?!PCA>JCA!DA!
C@?TBA! JA! ?BC@>FACPCHFAC! JA?! EL@MMCA?! TB@! FCIJB@?A>F! JA?! MDBR! JA! KBDF@PDA?! >IFBCA?1! TB2A?F!
E=>M@CKHA!EA!TB2=>!P=BCCI@F!IPPADAC!/1,/.#'(&(',!JA!DI!O=@A!GH>HCIDA!^!=>!O=@F!I@>?@1!Q!FCIOAC?!DA?!
OIC@IF@=>?!J2AMMAEF@M?!JA?!?HC@A?!GH>HCIDA?1!E=KKA>F!EAFFA!O=@A!CA??A>F!AF!CHPACEBFA1!K=JBDA!DA?!
AMMAF?!J2B>A!=C@A>FIF@=>!P=BC!DITBADDA!EAFFA!O=@A!J=@F!PICM=@?!qFCA!HO@FHA!Q!EACFI@>?!HDNOA?7!%AD=>!
DA!E=>FARFA!JHK=GCIPL@TBA!AF!?E=DI@CA1! DI!?I>FH!JA!DI!O=@A!GH>HCIDA!OI!JA!PI@C!=B!?2=PP=?A!Q!
EADDA!JA!DI!O=@A!FAEL>=D=G@TBA7!4=?@F@=>>AKA>F!TB@!>2A?F!PI?!?I>?!E=>?HTBA>EA?!?BC!DI!PACM=C<
KI>EA!?E=DI@CA7!

+&#+B')"+;9$9-#?"5+"$K"(+6"+?1'EK"74)@+619?"B"-+?"+$)B"#(+6"+

3(#?)@)7#4)'$+

,I>?!EA?!E=>J@F@=>?1!=r!D2IEEBA@D!JI>?!DI!O=@A!GH>HCIDA!A?F!D=@>!JA!?A!MI@CA!?BC!DA?!Kq<
KA?!ZI?A?!TBA!JI>?!DA?!IBFCA?!O=@A?1!=>!>A!?2HF=>>ACI!PI?!JA!FC=BOAC!B>A!O=@A!GH>HCIDA!PICM=@?!
B>! PAB! CAMACKHA! ?BC! ADDA<KqKA1! CADIF@OAKA>F! L=K=GN>A! TBI>F! Q! ?=>! PBZD@E! J2HDNOA?1!KI@?!
ISI>F1!A>!F=BF!EI?1!TBADTBA?!J@MM@EBDFH?!Q!GHCAC!D2LHFHC=GH>H@FH!TB@!DB@!CAO@A>F!EAPA>JI>F!AF!Q!?A!
KI@>FA>@C!Q!DI!LIBFABC!JA!?=>!PCA?F@GA7!/=KKA!=>!>A!?2HF=>>ACI!PI?!>=>!PDB?1!GD=ZIDAKA>F1!A>!
E=>?@JHCI>F!DI!PICF!J2HDNOA?!TB@!A>!A?F!HEICFHA!PIC!DA?!KHEI>@?KA?!TBA!>=B?!IO=>?!A??ISH!JA!
JHEC@CA1!JA!DI!J@MM@EBDFH!JA?!CH?BDFIF?!IEIJHK@TBA?!Q!JHE=DDAC!A>!EA!TB@!E=>EAC>A!D2IEEN?!IB!>@<
OAIB!&;!PIC!DI!O=@A!GH>HCIDA7!6@A>!PDB?1!@D!MIBF!DA!CHPHFAC!^!?@!JHM@E@F!@D!S!I!JI>?!D2IEEN?!IEIJH<
K@TBA!IB!>@OAIB!&;1!@D!A?F!JI>?!B>A!DICGA!KA?BCA!D2AMMAF!J2B>A!O=@A!GH>HCIDA!TB@1!F=BF!A>!J=><
>I>F!DA!KIR@KBK1!>A!PABF!PI?!J=>>AC!ZAIBE=BP!PDB?!JB!MI@F!JA!?A?!D@K@FA?!TBI>F@FIF@OA?7!&D!A?F!
EDI@C!TBA!P=BC!IBGKA>FAC!D2IEEN?!IEIJHK@TBA!IB!>@OAIB!&;1!@D!MIBF!HDICG@C!DA!CAECBFAKA>F!JA!DI!



<!WW[!<!

O=@A!GH>HCIDA1!Z@A>!PDB?!A>E=CA!?I>?!J=BFA!TBA!?=>!CA>JAKA>F!^!EIC!EADB@<E@!A?F!AREADDA>F!Q!F=B?!
HGICJ?7!

*A!CADIF@M!A??=BMMDAKA>F!JA!DI!O=@A!GH>HCIDA!TBI>F!Q!?I!EIPIE@FH!Q!M=BC>@C!JB!>@OAIB!&;!
A>!PDB?!GCI>J!>=KZCA!P=BCCI@F!J=>E!FA>@C!Q!EA!J@?P=?@F@M!JA!P=?@F@=>>AKA>F!JA?!J@OAC?A?!O=@A?!
JA!M=CKIF@=>!TB@!>A!DB@!J=>>A!PI?!F=BF!?=>!ELIKP1!JB!MI@F!J2B>A!=C@A>FIF@=>!=r!?A!CA>E=>FCA>F!
D2HD@F@?KA!DA!PDB?!FCIJ@F@=>>AD!AF!DA!?=BE@!J=>F!>=B?!IO=>?!PICDH!JA!M=BC>@C!IB!PDB?!GCI>J!>=K<
ZCA!JA!fAB>A?1!A>!DA?!@>E@FI>F!Q!CA>=>EAC!IBR!C@?TBA?!JA!DI!O=@A!GH>HCIDA1!B>A!u!=C@A>FIF@=>!JA!
PCHEIBF@=>!v!=B!B>A!@>?ACF@=>!PC=MA??@=>>ADDA!Q!DITBADDA!@D?!I?P@CA>F7!

/AFFA!?@FBIF@=>!>2A?F!PI?!?I>?!E=>?HTBA>EA?!?BC!D2=MMCA!JA!M=CKIF@=>!^!I@>?@!FC=BOA<F<=>!
TBADTBA?!DSEHA?!GH>HCIBR!TB@!=>F!FA>JI>EA!Q!?A!M=CF@M@AC!jJI>?!F=B?!DA?!?A>?!JA!EA!K=Fk1!A>!?A!
D@K@FI>F! IB! ?ABDA?! FC=@?! GCI>JA?! ?HC@A?! GH>HCIDA?!^! =CJ@>I@CAKA>F! JA?! DSEHA?! FCIJ@F@=>>AD?! JA!
EA>FCA!O@DDA7!&D!A?F!EDI@C!TBA!DI!3@C=>JA!AF!DA?!4SCH>HA?<0FDI>F@TBA?!HELIPPA>F!Q!EA!PLH>=KN>A1!
IOAE! JA?! HFIZD@??AKA>F?! ZAIBE=BP! PDB?! J@OAC?@M@H?! =r! DA?! ?HC@A?! FAEL>=D=G@TBA?! EbF=@A>F! DA?!
?HC@A?!GH>HCIDA?1!=B!Z@A>!IOAE!JA?!M=CKIF@=>?!JA!PCA?F@GA1!/43'!=B!M=CKIF@=>?!?E@A>F@M@TBA?!
AF!FAEL>=D=G@TBA?!JA!LIBF!>@OAIB!TB@!u!F@CA>F!v!DABC?!?AE=>J?!ESEDA?7!!

,A!EA!P=?@F@=>>AKA>F1!CH?BDFA!I??BCHKA>F!B>A!J@OAC?@M@EIF@=>!?BC!DA!PDI>!JA!D2=MMCA1!AF1!
A>!MI@F1!B>A!CHADDA!EIPIE@FH!J2IJIPFIF@=>7!+=BFAM=@?1!>=B?!?=KKA?!A>!PCH?A>EA!J2B>A!O=@A!JA!
M=CKIF@=>!TB@!I??BKA!B>A!CHADDA!!AREADDA>EA1!KI@?!TB@!PA@>A!Q!?2HDICG@C!^!@D!S!I!D@AB!JA!CHMDHEL@C!
Q!B>A!KA@DDABCA!ID@KA>FIF@=>!JA!EAFFA!O=@A7!



<!WW\!<!

!

./(."-$#/(!

-(!&k-#"#4*&!$%*-.%-*&"!#(./(%&$%)4"&!+)#$!k-#!;)#%!
k-&$%#/(!

!
!
!
!
!
!/*"1%#'*$.#* &)"'%#'.H/%*=3%* /%#*$)#('()""%2%"'#*=3%*")3#*.6)"#*0,&-('#* .3*#%("*0%*

/1.$$.-%(/* 0%* I)-2.'()"* 0%* /1.&.0,2(%* 0%*7)-0%.3?Y*2a2%* #1(/#* ',2)(+"%"'* 013"* ,=3(/(H-%Y*
I)"'*=3%#'()"J*F"*("#%"#(H/%*+/(##%2%"'*.II%&'%*S*#.*I.B)"*&4.&3"%*0%#*'-)(#*6)(%#Y*+,",-./%Y*
'%&4")/)+(=3%* %'* $-)I%##()""%//%Y* %"* .##)&(."'* #,/%&'()"* %'* %?&/3#()"* $)3-* +,-%-* /%#* I/3?*
01,/N6%#*013"%*6)(%*S*/1.3'-%J*f)3#*.6)"#*.("#(*."./8#,*&%*0,#,=3(/(H-%*=3(*&)"&%-"%*/%#*I)-G
2.'()"#*'%-'(.(-%#Y*2.(#*$-)03('*.3##(Y*#)3#*-,#%-6%*0%#*#('3.'()"#*0,$.-'%2%"'./%#*0(II,-%"'%#*
)3* &)"'-.#',%#Y* 3"%* 6)(%* +,",-./%* #,/%&'(6%* %'* 0%#* 6)(%#* '%&4")/)+(=3%#* %'* $-)I%##()""%//%#*
(",+./%2%"'*I)3-"(%#*#%/)"*/%#*&.#J*d(*/1)"*$%3'*$.-/%-*0%*+/(##%2%"'Y*&1%#'*=3%*&%''%*#('3.'()"*
#1%#'*2(#%*%"*$/.&%Y*0."#*3"%*&%-'.("%*2%#3-%Y*("#%"#(H/%2%"'Y*#(*H(%"*=31%//%*.$$.-.r'*$-%#G
=3%*&)22%*3"%*0)"",%*0%* /1.&.0,2(%J* !/*8*.* /S*3"%*#('3.'()"*#3-* /.=3%//%*")3#*"%*$)36)"#*
$.#*"%*$.#*")3#*("'%--)+%-*

*
/2A?F!J=>E!PIC!CIPP=CF!Q!EAFFA!PC=ZDHKIF@TBA!TBA!J@OAC?A?!TBA?F@=>?!=>F!?EI>JH!>=FCA!

I>IDS?A7!8BADTBA?!CIPPAD?!?=>F!>HEA??I@CA?1!IB!C@?TBA!JA!>=B?!CHPHFAC7!
&D!MIBF!@>?@?FAC1!A>!PCAK@AC!D@AB1!?BC!DI!FCN?!@>HGIDA!CHPICF@F@=>1!JI>?!EAFFA!IEIJHK@A1!JA!

DI! P=PBDIF@=>! ?E=DI@CA!^! [`!x! JA?! AMMAEF@M?! A>! 3@C=>JA! P=BC! Q! PA@>A! W_!x! JI>?! DA! *=F<AF<
3IC=>>A1!PIC!ARAKPDA7!/2A?F!DQ!B>!JH?HTB@D@ZCA!=ZfAEF@M1!B>A!J=>>HA!JA!MI@F1!J=>F!=>!>A!PABF!
?=B?<A?F@KAC!DA?!E=>?HTBA>EA?7!

'>! ?AE=>J! D@AB1! =>! I! E=>?FIFH! EA! TB2=>! PABF! FA>@C! P=BC! B>A! EICIEFHC@?F@TBA! ?=E@=<
HE=>=K@TBA!JA!D2IEIJHK@A!^!DA!MI@F!TB2A>!0TB@FI@>A!B>!>=KZCA!-%/.'(6%2%"'!@KP=CFI>F!JA!fAB<
>A?! ?2@>?NCA!JI>?! DI!O@A!PC=MA??@=>>ADDA!IB!>@OAIB!;7!$=B?!IO=>?!A??ISH!JA!K=>FCAC!TBA!EA!
>@OAIB!f=BA!DA!CbDA!JA!EA!TB2=>!PABF!IPPADAC!B>!$./(%-*01("#%-'()"7!,2B>!EbFH1!HDHKA>F!P=?@F@M1!
=>! =Z?ACOA! TB2B>A! M=CFA! PC=P=CF@=>! JA! fAB>A?1! A>! F=BF! EI?! B>A! PC=P=CF@=>! ?BPHC@ABCA! Q! DI!
K=SA>>A!>IF@=>IDA1! ?=CF! JB!?S?FNKA!?E=DI@CA!Q! EA! ?FIJA1!IOAE!B>!6'4!=B!B>!/047!/2A?F!B>!
HDHKA>F!P=?@F@M!JI>?!DI!KA?BCA!=r!@D!MIBF1!Z@A>!?oC1!KAFFCA!EA!EL@MMCA!A>!CADIF@=>!IOAE!EADB@!JA?!
?=CF@A?!?I>?!TBID@M@EIF@=>1!EL@MMCA!TB@!A?F1!=>!DA!?I@F1! CADIF@OAKA>F!MI@ZDA!JI>?!D2IEIJHK@A7!4IC!
?B@FA1!=>!PABF!O=@C! DQ!B>!HTB@D@ZCA!I??Ai!?=D@JA1!A>!TBADTBA!MI]=>!?FCBEFBCAD1!AF!J=>E1!E=KKA!
>=B?!DA!J@?@=>?1!B>A!EICIEFHC@?F@TBA!?=E@=<HE=>=K@TBA!JA!D20TB@FI@>A7!%@!Z@A>!TBA1!JA!EA!MI@F1!@D!
>2S! IBCI@F! PI?! D@AB! JA! ?2IFFICJAC! =BFCA! KA?BCA! IBR! EL@MMCA?! AF! IBR! E=KPICI@?=>?! >IF@=>IDA?!
PB@?TBA!EA!?ACI@F!B>A!O=@A!ITB@FI@>A!JA!CHB??@FA1!AF!B>!K=JNDA!?=KKA!F=BFA!LABCABR!PB@?TBA1!
IB!Z=BF!JB!E=KPFA1!PDB?!PACM=CKI>F1!PIC!CIPP=CF!IBR!K=SA>>A?!>IF@=>IDA?7!

/APA>JI>F1!>=B?!IO=>?!HFH!E=>JB@F?!Q!=Z?ACOAC!TBA!EAF!HDHKA>F!P=?@F@M!PCH?A>FA!IB??@!
B>!I?PAEF!>HGIF@M1!AF1!JA!EA!P=@>F!JA!OBA1!@D!>2A?F!PI?!?oC!TB2@D!MI@DDA!PICDAC!J2B>!K=JNDA!ITB@<
FI@>!^!EIC!?@!I??BCHKA>F!D2@>?ACF@=>!IB!>@OAIB!;!A?F!Z=>>A1!E=KKA!DA!FIBR!JA?!?=CF@A?!?I>?!TBI<
D@M@EIF@=>1!=>!>A!PABF!A>!J@CA!IBFI>F!JA!D2IEEN?!IB!>@OAIB!&;1!AF!>=B?!IO=>?!FA>FH!JA!K=>FCAC!
TBA!>=B?!IO@=>?!IMMI@CA!Q!B>A!?FCBEFBCA!=r!F=BF!HFI@F!D@H1!=r!A>!F=BF!EI?!IPPICI@??I@F!B>!D@A>!A><
FCA!DA?!EL@MMCA?!JA!D2IEEN?!IB!>@OAIB!;!AF!EABR!JA!D2IEEN?!IB!>@OAIB!&;7!'>!TB=@1!=>!PABF!Z@A>!
PICDAC! JA! GD@??AKA>F! ?FCBEFBCAD7! *I! E=LHCA>EA! JA! EAFFA! ?FCBEFBCA! PABF! ?oCAKA>F! E=>JB@CA! Q! S!



<!WW`!<!

O=@C!B>A!&.-.&',-(#'(=3%!JA!D20TB@FI@>A1!KI@?!>=>!PI?!B>A!I.'./(',7!/IC!A>M@>1!?2@D!A?F!OCI@!TBA!
DI! PC=P=CF@=>! JA?! fAB>A?! TB@! P=BC?B@OA>F! DABC?! HFBJA?! fB?TB2IB! >@OAIB! JB! ZIEEIDIBCHIF! IBG<
KA>FA1!ADDA!JAKABCA!EAPA>JI>F!PDB?!MI@ZDA!TB2IB!>@OAIB!>IF@=>ID1!AF!EA!>2A?F!PI?!M=CEHKA>F!B>!
IOI>FIGA! P=BC! D20TB@FI@>A1! J=>F! DI! E=>FC@ZBF@=>! Q! D2IEEN?! IB! >@OAIB! &;1! >=FIKKA>F! PIC! DA?!
O=@A?!TB@!CADNOA>F!JA!D2HJBEIF@=>!>IF@=>IDA1!A?F!@>MHC@ABCA!Q!EA!TB2ADDA!A?F!JI>?!DI!PDBPICF!JA?!
IEIJHK@A?7!*A!MI@F!TBA!DI!E=>FC@ZBF@=>!JA?!IBFCA?!IEFABC?!JA!M=CKIF@=>!@>@F@IDA!E=CC@GA!B>!PAB!
DA?! EL=?A?1!KI@?! ?I>?! P=BC! IBFI>F! PACKAFFCA! J2IFFA@>JCA! DA?! EL@MMCA?! >IF@=>IBR1! @>FACPADDA! IB!
M=>J!D2HJBEIF@=>!>IF@=>IDA7!

dIBF<@D!ID=C?!?A!MHD@E@FAC!JA?!FIBR!CAKICTBIZDA?!JA!CHB??@FA!IBR!ARIKA>?!m!JB!ZCAOAF!
IB! ZIEEIDIBCHIF1! DA?! FIBR! JA! CHB??@FA! JA?! fAB>A?! IBR! ARIKA>?! ?=>F! HDAOH?! AF! ?BPHC@ABC?! IBR!
K=SA>>A?!>IF@=>IDA?7!/A?! FIBR!>A!?=>F<@D?!PI?!HGIDAKA>F!B>A!EICIEFHC@?F@TBA!JA!EAFFA!IEIJH<
K@A!m!/ACFA?!=B@7!"I@?!?@!=>!@>FNGCA!EAFFA!PACM=CKI>EA!JI>?!?=>!E=>FARFA1! DI!KqKA!TBA?F@=>!
TBA!PCHEHJAKKA>F! CAO@A>F! ?=B?!B>A!IBFCA! M=CKA!^! EA!TB@! ?A!JA??@>A!JH?=CKI@?1! E2A?F!EA!TBA!
>=B?! IO=>?! ARIK@>H! E=KKA! DI! TBA?F@=>! JB! P=?@F@=>>AKA>F! JA?! J@OAC?A?! O=@A?! DA?! B>A?! PIC!
CIPP=CF!IBR!IBFCA?7!(>A!@>HO@FIZDA!E=>EDB?@=>!?A!PC=M@DA!^!EACFI@>?!JH?HTB@D@ZCA?!IPPICI@??A>F1!
PI?!?ABDAKA>F!FACC@F=C@IBR1!AF!DI!PCH?=KPF@=>!JA!PCIF@TBA?!?HDAEF@OA?1!PIC!?B@FA1!IKN>A!Q!PICDAC!
J2B>A!?=CFA!JA!KI>TBA!Q!GIG>AC7!

/ADI1!>=B?!IO=>?! FA>FH!JA! DA!K=>FCAC!A>! CAPCA>I>F1! ?AD=>!B>A!IBFCA!PAC?PAEF@OA1! DA?!
PACM=CKI>EA?!IEIJHK@TBA?!^!>=B?!IO=>?!I@>?@!J@C@GH!D2IFFA>F@=>!?BC!JA?!P=@>F?!TB@!>A!J=@OA>F!
PI?!HELIPPAC!E=KKA!D2@KP=CFI>EA!CADIF@OA!JA?!?=CF@A?!IB!>@OAIB!;1!DA!P=@J?!CADIF@OAKA>F!K=<
JA?FA!JA!DI!O=@A!FAEL>=D=G@TBA!IB!CAGICJ!JA?!K=SA>>A?!>IF@=>IDA?1!DA!P=?@F@=>>AKA>F!JA?!IB<
FCA?!O=@A?!JA!M=CKIF@=>1!DA?!HEICF?!JA!PACM=CKI>EA?!A>FCA!DA?!JHPICFAKA>F?1!E=KKA!>=B?!IO=>?!
?=BD@G>H!DA!CAFICJ!JA!DI!3@C=>JA7!+=B?!HDHKA>F?!TB@!>=B?!=>F!E=>JB@F!Q!CADAOAC1!A>FCA!DA?!FACC@<
F=@CA?1!B>A!@>HGID@FH!JA!ELI>EA?!J2IEEN?!IB!>@OAIB!&;!PDB?!PCH=EEBPI>FA!TBA!DA!?@KPDA!ARIKA>!
JA?!CH?BDFIF?!GD=ZIBR!JA!D2IEIJHK@A!>A!DA!DI@??I@F!?BPP=?AC7!

/IC!EAFFA!?FCBEFBCA!JA! DI! M=CKIF@=>!AF!JA?!O=@A?!JA!M=CKIF@=>!A>!0TB@FI@>A1!JI>?!?I!
CHB??@FA! CADIF@OA1! FC=BOA! IB??@! ?A?! D@K@FA?!^! @D! MIDDI@F! Z@A>! ICC@OAC! Q! EAFFA! E=>EDB?@=>! TB2IOAE!
EAFFA!?FCBEFBCA1!D2IEIJHK@A!PABF!K@ABR!MI@CA1!KI@?!Q!DI!E=>J@F@=>!JA!CAJ@?FC@ZBAC!DA?!HTB@D@ZCA?1!
JA!FC@=KPLAC!JA!Z@A>!JA?!PA?I>FABC?!AF!JA!ELI>GAC!Z@A>!JA?!E=KP=CFAKA>F?7!

'F!A>!AMMAF1!D2=Z?ACOIF@=>!JA?!PICE=BC?!JA?!HDNOA?!AF!DI!E=>?@JHCIF@=>!JA!DABC?!EIFHG=<
C@A?! ?=E@IDA?!>=B?!=>F!K@?!A>!PCH?A>EA!JA!J=>>HA?!TB@1! Q! ELITBA! M=@?1!OA>I@A>F! ?2ICF@EBDAC! Q!
D2I>IDS?A!JA?!PACM=CKI>EA?!AF! D2HEDI@CAC!^!I@>?@!PIC!ARAKPDA!JA?! FIBR!JA!CAJ=BZDAKA>F!=B!JA!
?=CF@A!A>!E=BC?!JA!?E=DIC@FH!PDB?!HDAOH?1!JI>?!DA?!E=DDNGA?1!A>!JHP@F!JB!MI@F!TBA1!AB!HGICJ!IBR!
K=SA>>A?!>IF@=>IDA?1!DA?!E=DDNGA?!JA!D2IEIJHK@A!IEEBA@DDA>F!JA?!HDNOA?!K=@>?!JHMIO=C@?H?7!,A!
KqKA1!DA!MI@F!TBA!DI!PC=P=CF@=>!J2HDNOA?!JA!EIFHG=C@A!?=E@IDA!JHMIO=C@?HA!J@K@>BA!JB!E=DDNGA!
IB!DSEHA1!PDB?!A>E=CA!TBA!DI!K=SA>>A!>IF@=>IDA7!%I>?!=BZD@AC!DA!MI@F!TBA!DA?!DSEHA?!GH>HCIBR!AF!
FAEL>=D=G@TBA?! IEEBA@DDA>F! B>A! FCN?! MI@ZDA! PC=P=CF@=>! J2HDNOA?! @??B?! JA!K@D@ABR! JHMIO=C@?H?1!
HDNOA?!TBA!D2=>!FC=BOA!?BCF=BF!JI>?!DA?!DSEHA?!PC=MA??@=>>AD?!=B!DA?!IBFCA?!?S?FNKA?!JA!M=CKI<
F@=>7!

0@>?@1! IB??@!E=LHCA>FA! ?=@F<ADDA1! EAFFA! ?FCBEFBCIF@=>!JA?!EL=?A?!IPPADDA!B>A! @>FACOA><
F@=>!JA?! CA?P=>?IZDA?1! @>FACOA>F@=>!TB@!PI??A!>=>!?ABDAKA>F!PIC!B>A!HO=DBF@=>!JA?!PCIF@TBA?!
PHJIG=G@TBA?1! KI@?! IB??@! PIC! B>! CHHTB@D@ZCIGA! PC=GCA??@M! JA! D2=MMCA! JA! M=CKIF@=>1! =ZfAEF@M!
E=>f=@>F!JB!/=>?A@D!CHG@=>ID!AF!JB!)AEF=CIF7!

!
%@! >=B?! IO=>?! CA>=>EH! Q! J=>>AC! B>A! @KP=??@ZDA! JA?EC@PF@=>! ARLIB?F@OA! JA!

D2IEIJHK@A1!AF!?I>?!J=BFA!PDB?!A>E=CA!Q!>=B?!IFFICJAC!IBR!JS?M=>EF@=>>AKA>F?1!IBR!J@MM@EBDFH?!
TB2@D!AoF!HFH!MIE@DA!JA!CADAOAC1!E2A?F!JI>?!B>A!DICGA!KA?BCA!P=BC!!K@ABR!MI@CA!IPPICInFCA1!P=BC!
K@ABR!JHGIGAC1!A>!DA?!@?=DI>F1!DA?!TBADTBA?!HDHKA>F?1!JA!PACM=CKI>EA?1!JA!PCIF@TBA?!PHJIG=G@<
TBA?1! JA!KHEI>@?KA?! ?=E@IBR1! JA! EL=@R! P=D@F@TBA?! TB@1! A>! ?2ICF@EBDI>F1! M=>F! DI! ?FCBEFBCA! TBA!
>=B?!IO=>?!FA>FH!JA!JHEC@CA7!/2A?F!P=BCTB=@1!?I>?!J=BFA1!>=FCA!CIPP=CF!PABF!JHZ=BELAC1!I??Ai!
J@CAEFAKA>F1!?BC!DA?!PCHE=>@?IF@=>?!TB@!?B@OA>F7!



<!WWa!<!

2*&./(#$)%#/($!
!
!
!
!
!
#>!I!?=BOA>F!KA>F@=>>H!F=BF!IB!D=>G!JB!CIPP=CF!DI!PICF@EBDIC@FH!JA!DI!?@FBIF@=>!JA!

D2IEIJHK@A!JA!6=CJAIBR!^!JA?!E=>J@F@=>?!GH>HCIDA?!PDBFbF!MIO=CIZDA?!Q!DI!CHB??@FA!JA?!HDNOA?1!
JA!FCN?!Z=>?!CH?BDFIF?!IBR!ARIKA>?1!KI@?!B>!JHEIDIGA!PIC!CIPP=CF!Q!DI!K=SA>>A!>IF@=>IDA!AB!
HGICJ!Q!EA!TB@!A?F!E=>?@JHCH1!JAPB@?!PDB?!JA!W\!I>?1!E=KKA!DA!>@OAIB!JA!TBID@M@EIF@=>!Q! !IF<
FA@>JCA!P=BC!c_!x!JA?!fAB>A?1!DA!>@OAIB!&;7!

#>!I!DA!?A>F@KA>F!TBA!DI!E=>fBGI@?=>!J2B>A!K=@>JCA!IKZ@F@=>!?E=DI@CA!JI>?!EAC<
FI@>A?! MIK@DDA?!AF!JA!PCIF@TBA?!J2HOIDBIF@=>!AF!J2=C@A>FIF@=>!?HDAEF@OA?!JI>?! D2@>?F@FBF@=>!?E=<
DI@CA!JHZ=BELA1!P=BC!EACFI@>?!HDNOA?1!PDB?!>=KZCABR!TB2I@DDABC?1!?BC!JA?!EL=@R! !J2=C@A>FIF@=>!
FCN?!PCHE=EA?!OAC?!B>A!@>?ACF@=>!PC=MA??@=>>ADDA!CIP@JA1!Q!B>!>@OAIB!JA!TBID@M@EIF@=>!TB@!PABF!
DABC!PACKAFFCA!J2IEEHJAC!?I>?!GCI>JA!J@MM@EBDFH!Q!B>!PCAK@AC!AKPD=@!KI@?!TB@!D@K@FA!DA?!P=??@<
Z@D@FH?!J2HO=DBF@=>!AF!JA!PC=K=F@=>!PC=MA??@=>>ADDA!AF!?=E@IDA!IB!E=BC?!JA!DABC!O@A7!

M1,/,6.'()"* 03* "(6%.3* 0%* =3./(I(&.'()"* 0%#* >%3"%#* .=3('.("#* * %#'* 0)"&* /1)H>%&'(I*
&%"'-./*0%*/.*$)/('(=3%*,03&.'(6%*0."#*/1.&.0,2(%*0%*7)-0%.3?J*M1.&.0,2(%*#1%#'*0)',%*%"*I,G
6-(%-*K\\L*013"*$-)>%'*$)3-*/.*$,-()0%*K\\LEK\D\*=3(*-,.II(-2%*&%''%*$-()-(',*%'*I(?%*/%#*)-(%"G
'.'()"#*S*2%''-%*%"*c36-%*0."#*&%''%*$%-#$%&'(6%J*!/*#1.+('**01.3+2%"'%-*/%*")2H-%*0%*>%3"%#*
=3(*)H'(%""%"'*/%*H.&&./.3-,.'*%'*$)3-#3(6%"'*/%3-#*,'30%#*0."#*/1%"#%(+"%2%"'*#3$,-(%3-J*

4=BC!IOI>EAC!JI>?!EAFFA!O=@A1! @D! MIBF!IG@C!JA! MI]=>!?@G>@M@EIF@OA! ?BC!JABR! @>J@EI<
FABC?!PICF@EBD@NCAKA>F!CAPCH?A>FIF@M?!JA!DI!PC=ZDHKIF@TBA!0TB@FI@>A!^!

• '>!MI@?I>F!ZI@??AC!DA!>=KZCA!JA!JHPICF?!JB!E=DDNGA!A>!E=BC?!JA!?E=DIC@FH!
• '>!MI@?I>F!K=>FAC!DA!FIBR!J2=C@A>FIF@=>!A>!X>JA!3+!

+ADDA?!?=>F! DA?!JABR!E=>J@F@=>?!>HEA??I@CA?!Q! DI!E=>?F@FBF@=>!J2B>!O@O@AC!PDB?!@K<
P=CFI>F! JA! DSEHA>?! TB@! P=BCC=>F! IEEHJAC! A>! PDB?! GCI>J! >=KZCA! IB! ZIEEIDIBCHIF! GH>HCID! =B!
FAEL>=D=G@TBA7!!

4ICIDDNDAKA>F1! D2IBGKA>FIF@=>! JB! FIBR! JA! P=BC?B@FA! J2HFBJA?! IPCN?! DA! 6'4! J=@F!
PACKAFFCA!Q!B>!PDB?!GCI>J!>=KZCA!JA!fAB>A?!TB@!O@?A>F!B>A!@>?ACF@=>!PC=MA??@=>>ADDA!PDB?!CI<
P@JA!JI>?!DI!CHG@=>!J2IEEHJAC!IB!>@OAIB!&;1!>=FIKKA>F!IB!!ZIEEIDIBCHIF!PC=MA??@=>>AD7!

*I!P=D@F@TBA!IEIJHK@TBA!K@?A!A>!lBOCA!PIC!DA?!CAEFABC?!?BEEA??@M?!AF!DABC?!?ACO@<
EA?!JAPB@?!PCA?TBA!W_!I>?!I!E=KKA>EH!Q!CAEBA@DD@C!JA?!CH?BDFIF?1!=>!D2I!OB1!IOAE!B>A!J@K@>B<
F@=>!JA?!?=CF@A?!A>!E=BC?!JA!?E=DIC@FH1!B>A!IBGKA>FIF@=>!JA!D2IEEN?!IB!DSEHA!AF!IB!ZIEEIDIBCHIF7!
/ADI!I!HFH! CA>JB!P=??@ZDA!>=FIKKA>F!PIC! DI!PC@?A!A>!E=KPFA!E=>F@>BA!AF! C@G=BCAB?A1!JI>?! DA!
P@D=FIGA!JA!D2IEIJHK@A!Q!F=B?!DA?!>@OAIBR1!JA!D2=ZfAEF@M!J2B>A!J@K@>BF@=>!JA?!CAJ=BZDAKA>F?!AF!
JA! DI! >HEA??@FH! JA! J@OAC?@M@AC! DA?! M=CKA?! JA! D2IEE=KPIG>AKA>F! PHJIG=G@TBA1! JI>?! DA! EIJCA!
J2B>A!CHMDAR@=>!M@>A1!PIF@A>FA!AF!PICFIGHA!?BC!DI!EICFA!JA?!M=CKIF@=>?7!

*2A>fAB!JA?![!PC=ELI@>A?!I>>HA?1!Q! D2L=C@i=>!X_W_!TB@!A?F!EADB@!JA?!=ZfAEF@M?!JB!
PC=fAF!IEIJHK@TBA!AF!JA?!PC=GCIKKA?!JA!DI!*#*d1!A?F!TBA!D2IEIJHK@A!CHID@?A!B>A!PC=GCA??@=>!
?@G>@M@EIF@OA1!EA!TB@! DI!?@FBACI@F!JI>?!DA?!W_!IEIJHK@A?!DA?!PDB?!PACM=CKI>FA?!P=BC!D2IEEN?!IB!
>@OAIB!&;7!

!
:%#*&)"#'.'#*%'*&%#*)H>%&'(I#*&)"03(#%"'*S*I)-23/%-*/%#*$-,&)"(#.'()"#*=3(*#3(6%"'J*



<!WWc!<!

9G!2J[KL[!THL!XKKLHKOJH!\X[KOITVOg[L!XTM!KL[[OKJO[LN!
_QYXZJ[ONQN!

*2I>IDS?A!JA?!CH?BDFIF?!JA?!HDNOA?!E=KKA!JA?!PC=EA??B?!TB@!S!E=>JB@?A>F!KAFFA>F!A>!
HO@JA>EA!DA?!HEICF?! FCN?! @KP=CFI>F?!PCH?A>F?!JACC@NCA!DA?!K=SA>>A?!IEIJHK@TBA?!#>!O=@F!TBA!
DA?!PACM=CKI>EA?!JA!D2IEIJHK@A!?=>F!I??Ai!JH?HTB@D@ZCHA?7!*2A>fAB!A?F!J2IZ=CJ!JA!CADAOAC!DA?!
CH?BDFIF?!JI>?!DA?!PICF@A?!JB!FACC@F=@CA!IEIJHK@TBA!=r!D2=>!E=>?FIFA!B>!JHEC=ELAKA>F!^!DA?!i=<
>A?!BCZI@>A?!JHMIO=C@?HA?!=r!=>F!HFH!@KPDI>FHA?!JA?!9'4!=B!JA?!)'4!KI@?!IB??@1!O=@CA!?BCF=BF1!
DA?!i=>A?!CBCIDA?!A>EDIOHA?!AF!?=E@IDAKA>F!JHMIO=C@?HA?7!#>!DA?!O=@F!?A!JA??@>AC!JI>?!DA!CIPP=CF!
KI@?!@D!MIBF!IPPC=M=>J@C!D2IPPC=ELA!A>!PCA>I>F!TBADTBA?!@>J@EIFABC?!?@KPDA?!P=BC!Z@A>!@JA>F@<
M@AC!EA?!i=>A?7!

'>!EA!TB@!E=>EAC>A!DA!WAC!JAGCH1!@D!E=>O@A>F!JA!MI@CA!P=CFAC!D2IFFA>F@=>!?BC!DA?!J@MM@EBDFH?!
TBA!ZAIBE=BP!J2HDNOA?!KI>@MA?FA>F! A>! MCI>]I@?1! E=KKA! ?AKZDA>F! D2@>J@TBAC! DA?! HOIDBIF@=>?7!
(>A!IPPC=ELA!FACC@F=C@IDA!M@>A!A?F!CATB@?A7!

,I>?!DA!?AE=>J!JAGCH1!DA!MI@F!TBA!D2IEIJHK@A!JA!6=CJAIBR!>A!PCH?A>FA!PI?!IBFI>F!TBA!
EACFI@>A?!IBFCA?!DA?!PC=ZDNKA?!AF!J@MM@EBDFH?1!FA>I>F!IBR!EIFHG=C@A?!?=E@IDA?!JA?!HDNOA?1!>A!J=@F!
PI?!MI@CA!>HGD@GAC!DA?!J@MM@EBDFH?!AR@?FI>FA?!^!?@!DA?!E=DDNGA?!BCZI@>?!JHMIO=C@?H?!?=>F!Z@A>!@JA><
F@M@H?1!=>!JAOCI1!HGIDAKA>F1!PCA>JCA!JA!MC=>F!DA?!P=ELA?!JA!J@MM@EBDFH!?E=DI@CA!CBCIDA!TB@!AR@?<
FA>F1!?2S!IFFITBAC!IB!JHE=BCIGAKA>F!AF!IB!MIFID@?KA!AF!I??BCAC!B>!FCI@FAKA>F!PHJIG=G@TBA!JA?!
PC=ZDNKA?7!

#>!P=CFACI!B>A!IFFA>F@=>!PICF@EBD@NCA!Q!EA?!FACC@F=@CA?1!A>!EA!TB@!E=>EAC>A!>=FIKKA>F!^!
• D2IEE=KPIG>AKA>F!PHJIG=G@TBA!�!
• DI!GA?F@=>!JA?!K=SA>?! jPCA>JCA! A>! E=KPFA! EA?! HDHKA>F?1! >=FIKKA>F1! JI>?! DI!
JHM@>@F@=>!JA!DI!,53k!�!!

• DI! D@I@?=>! HE=DA<E=DDNGA! jCH?BDFIF?! JA! D2HOIDBIF@=>k1! D2=C@A>FIF@=>! A>! E=BC?! JA!
?E=DIC@FH!IB!E=DDNGA!AF!A>!M@>!JA!YNKA!jE==CJ@>IF@=>!Q!D2@>FHC@ABC!JA?!904k!�!!

/AFFA! FyELA!A?F!B>A!PC@=C@FH!P=BC!DI!J@CAEF@=>!JA!DI!PHJIG=G@A1!ECHHA!A>!X__`1!AF!P=BC!
DA?!E=CP?!J2@>?PAEF@=>7!/2A?F!HGIDAKA>F!B>A!PC@=C@FH!P=BC! DA?! &0<,%,'$!jHDIZ=CIF@=>!AF!IE<
E=KPIG>AKA>F!JA?!PC=fAF?!J2HFIZD@??AKA>Fk7!

!

5G!;XO[L!XIIQ_L[!_XZXHKXUL!_L!dLTHLN!XT!V`IQL!\TON!XT!
HOZLXT!#A!

2)6"-+?"*+7'??A;"*+J+-96()-"+?"+$':E-"+6"+*'-4)"*+"$+7'(-*+6"+

*7'?#-)49+

*I!PCAK@NCA! PC@=C@FH! A?F! JA! ECHAC! DA?! E=>J@F@=>?! J2B>A!K=Z@D@?IF@=>! JA?! E=DDNGA?! A>!
OBA!J2B>A!KA@DDABCA!PC@?A!A>!ELICGA!JA!D2LHFHC=GH>H@FH!JA?!HDNOA?7!&D!?2IG@F!>=FIKKA>F!JA!KAF<
FCA!DA?!E=DDNGA?!A>!EIPIE@FH!J2IPP=CFAC!IBR!HDNOA?!PAB!K=F@OH?!PIC!D2A>?A@G>AKA>F!GH>HCID!JA?!
CHP=>?A?!A>!FACKA?!JA!?=BF@A>!?E=DI@CA7!*I!E=CCHDIF@=>!E=>?FIFHA!JI>?!EACFI@>?!HFIZD@??AKA>F?!
A>FCA! D2@>?BMM@?I>EA! JB! ?B@O@! PHJIG=G@TBA!K@?! A>! PDIEA! Q! D2HGICJ! JA?! HDNOA?! JHEC=ELABC?! AF!
D2@KP=CFI>EA!JB!>=KZCA!JA!JHPICF?!JB!E=DDNGA!IOI>F!DI!EDI??A!JA!YNKA!@>FACPADDA!DA!?ACO@EA!PB<
ZD@E!JA!D2HJBEIF@=>!>IF@=>IDA7!&D!AR@?FA!JA?!ARAKPDA?!JA!P=D@F@TBA?!J2HFIZD@??AKA>F!CHB??@A?1!AF!
E2A?F!IBF=BC!JA?!PC=ZDHKIF@TBA?!PHJIG=G@TBA?!TBA!D2IEIJHK@A!J=@F!=CGI>@?AC!?=>!J@?P=?@F@M!JA!
M=CKIF@=>! E=>F@>BA! JA?! A>?A@G>I>F?1! A>! OA@DDI>F! Q! J=>>AC! B>A! PDIEA! @KP=CFI>FA! IBR! D@I@?=>?!
@>FAC<ESEDA?7!

&D!MIBF!A>?B@FA!MI@CA!A>!?=CFA!TBA!DA?!EL=@R!J2=C@A>FIF@=>!PCHE=EA!JA!EACFI@>?!HDNOA?!A>!
E=BC?!JA!?E=DIC@FH!IB!E=DDNGA!OAC?!JA?!M=CKIF@=>?!PC=MA??@=>>ID@?HA?1!JHZ=BELI>F!?BC!B>A!@><



<!WWe!<!

?ACF@=>!PC=MA??@=>>ADDA!CIP@JA!>A!?=@A>F!PI?!@CCHOAC?@ZDA?7!&D!>A!?2IG@F!PI?!J2@G>=CAC!DA?!?FCBEFB<
CA?! TB@! IEEBA@DDA>F! DA?! fAB>A?! ?=CFI>F! FCN?! FbF! JB! E=DDNGA! AF! TB@! CHP=>JA>F1! JI>?! DA! E=>FARFA!
ITB@FI@>1! Q!B>! @>JH>@IZDA!ZA?=@>! HJBEIF@M! AF! ?=E@ID7! &D! ?2IG@F! JA!OA@DDAC! Q! EA!TBA! DA?!PICE=BC?!
EL=@?@?!PIC!EA?!fAB>A?!DABC!DI@??A>F!JA?!u!ELI>EA?!v!J2IEEN?!Q!B>!>@OAIB!JA!TBID@M@EIF@=>!DABC!
GICI>F@??I>F! B>A! EIPIE@FH! J2HO=DBF@=>! A>! E=BC?! JA! O@A! PC=MA??@=>>ADDA1! A>! PICF@EBD@AC! DA! >@<
OAIB!&;7!

&D!E=>O@A>F!J=>E!TBA!D2@>M=CKIF@=>!JA?!HDNOA?!AF!JA?!MIK@DDA?!?BC!DA?!M=CKIF@=>?!AF!DA?!
JHZ=BELH?! PCA>>A! A>! E=KPFA! EAFFA! PCH=EEBPIF@=>! A>!K=>FCI>F! DA?! D@K@FA?! J2B>A! @KKAC?@=>!
PC=MA??@=>>ADDA!FCN?!PCHE=EA7!!!

&D! A?F! >HEA??I@CA! JI>?! EA! E=>FARFA! JA! E==PHCAC! JIOI>FIGA! IOAE! DA?! HFIZD@??AKA>F?!
J2A>?A@G>AKA>F! IGC@E=DA1! >=FIKKA>F! DA?!"I@?=>?! dIK@D@IDA?! )BCIDA?1! JI>?! B>A! D=G@TBA! JA!
PICE=BC?!J@OAC?@M@H?!AF!CHOAC?@ZDA?!TB@!>A!D@K@FA>F!PI?!.*$-()-(!DA?!PAC?PAEF@OA?!JA?!fAB>A?7!,A?!
CA>E=>FCA?!CHGBD@NCA?!A>FCA!CA?P=>?IZDA?!AF!?ACO@EA?!JB!CAEF=CIF!AF!JA!DI!,)0d!JAOCI@A>F!PAC<
KAFFCA!JA!MIO=C@?AC!B>A!E=>>I@??I>EA!KBFBADDA!AF!B>A!E=>EACFIF@=>7!0B!PDI>!D=EID1!DA!EIJCA!JA!
DI!904!PICInF!Z@A>!IJIPFH!P=BC! F@??AC!JA?! D@A>?!AF!=CGI>@?AC!JA?!E==PHCIF@=>?!A>FCA!E=DDNGA?1!
DSEHA?!IGC@E=DA?!PBZD@E?!AF!PC@OH?!AF!"d)1!A>!PICF@EBD@AC!?BC!DA!?B@O@!JA?!HDNOA?7!

!

.#B'-)*"-+?1#77A*+"4+?#+-9(**)4"+61($+<?(*+;-#$6+$':E-"+619?AB"*+

6#$*+?#+B')"+;9$9-#?"+"4+4"7=$'?';)3("++

&D!MIBF!A>!PCAK@AC!D@AB!FCIOI@DDAC!?BC!DI!ELIC>@NCA!YNKAUX>JA!^!E2A?F!DA!K=KA>F!JHE@?@M!=r!
?A!JA??@>A!DI!?FCBEFBCA!JA?!O=@A?!JA!M=CKIF@=>!IB!DSEHA7!(>A!IEF@=>!J=@F!qFCA!E=>JB@FA!Q!EA!>@<
OAIB!IBPCN?!JA?!ELAM?!J2HFIZD@??AKA>F1!JA?!HTB@PA?!JA!J@CAEF@=>!AF!JA?!A>?A@G>I>F?!P=BC!ID@<
KA>FAC!JIOI>FIGA!DI!X>JA!GH>HCIDA!AF!FAEL>=D=G@TBA!^!FC=P!J2HDNOA?!?=>F!=C@A>FH?!A>!X>JA!PC=MA?<
?@=>>ADDA!PIC!PCHEIBF@=>7!0!D2@>OAC?A1!JA?!HDNOA?!TB@!IBf=BCJ2LB@!>2S!FC=BOA>F!PI?!JA!PDIEA!AF!
TB@FFA>F!DA!?S?FNKA!?E=DI@CA!P=BCCI@A>F!S!qFCA!IEEBA@DD@?7!

!/AFFA! =C@A>FIF@=>! J=@F! IDDAC! JA! PI@C! IOAE! B>A! KA@DDABCA! PC@?A! A>! ELICGA! JA!
D2LHFHC=GH>H@FH!JA?!HDNOA?!A>!X>JA!JA!MI]=>!Q!P=BC?B@OCA!DI!CHJBEF@=>!JB!>=KZCA!JA!CAJ=BZDA<
KA>F?! AF! ?BCF=BF! Q! J@K@>BAC! ?A>?@ZDAKA>F! DA! >=KZCA! JA! ?=CF@A?! AF! JA! CH=C@A>FIF@=>?! A>! M@>!
J2I>>HA7!

&D!E=>O@A>F!IB??@!J2I@JAC!DA?!DSEHA?!Q!J=K@>I>FA!FAEL>=D=G@TBA!@>JB?FC@ADDA!Q!KI@>FA>@C!
=B!Q!CHFIZD@C!DABC!IFFCIEF@O@FH!AF1!A>!PCAK@AC!D@AB1!JA!DA?!IEE=KPIG>AC!JI>?!DA?!IEF@=>?!=CGI>@<
?HA?!P=BC!?A>?@Z@D@?AC! DA?!MIK@DDA?!AF! DA?!HDNOA?!Q!JA?!M=CKIF@=>?!TB@!=>F!JA?!JHZ=BELH?!JI>?!
D2HE=>=K@A!CHG@=>IDA7!&D!MIBF!IB??@!MIO=C@?AC!B>A!HO=DBF@=>!TBID@FIF@OA!JA!EACFI@>?!DSEHA?!OAC?!
JA?!M=CKIF@=>?!PDB?!J@OAC?@M@HA?!AF!PDB?!IJIPFHA?!Q!DI!J@OAC?@FH!JA?!I?P@CIF@=>?!JA?!fAB>A?7!!

'>M@>1! @D! A?F!>HEA??I@CA!J2IfB?FAC! D2=MMCA!JA! M=CKIF@=>! FAEL>=D=G@TBA!A>! DSEHA!JI>?! DA!
?AEFABC!JA?!?ACO@EA?1!PICF@EBD@NCAKA>F!A>!3@C=>JA1!A>!CHIfB?FI>F!Q!DI!LIB??A!D2=MMCA!JA!M=CKI<
F@=>!A>!%"%1!AF!JA!MI]=>!PCIGKIF@TBA1!EADDA!JA!%+37!/AFFA!IEF@=>!I!P=BC!E=C=DDI@CA!B>!CHARI<
KA>!JA!D2=MMCA!JA!M=CKIF@=>!FAEL>=D=G@TBA!E=CCA?P=>JI>FA!IB!>@OAIB!&&&1!>=FIKKA>F!A>!%+%7!

G?"B"-+?"+$)B"#(+6"+@'-:#4)'$+6"*+9?AB"*+"$;#;9*+6#$*+?#+B')"+

<-'@"**)'$$"??"++

*I! P=BC?B@FA! J2HFBJA?! OAC?! DA! ZIEEIDIBCHIF! IPCN?! DA! 6'4! J=@F! qFCA! JHOAD=PPHA7! &D!
E=>O@A>F! A>! PICF@EBD@AC! JA! P=BC?B@OCA! D2IJIPFIF@=>! A>GIGHA! JA! D2=MMCA! JA! M=CKIF@=>! A>! DSEHA!
PC=MA??@=>>AD!^!J2B>A!PICF! A>!E=>F@>BI>F!Q! CIF@=>ID@?AC! D2=MMCA!JA!>@OAIB!;!TB@!A?F! A>E=CA!A>!
PICF@A!?BCJ@KA>?@=>>HA!�!J2IBFCA!PICF1!A>!OA@DDI>F!Q!K@ABR!=PF@K@?AC!D2=MMCA!IEFBADDA!JA!M=CKI<
F@=>?!IB!ZIEEIDIBCHIF!PC=MA??@=>>AD!=B!A>!=BOCI>F!JA!>=BOADDA?!M=CKIF@=>?7!

%I>?! TBA! DA! ZIEEIDIBCHIF! PC=MA??@=>>AD! PACJA! ?I! O=EIF@=>! JA! J@PDbKA! J2@>?ACF@=>1!
D2IEIJHK@A!P=BCCI@F!MIO=C@?AC!DI!P=BC?B@FA!J2HFBJA?!J2B>!PDB?!GCI>J!>=KZCA!JA!fAB>A?!ZIELA<
D@AC?!PC=MA??@=>>AD?7!/AFFA!JHKICELA!A?F!E=LHCA>FA!IOAE!D2@KP=CFI>EA!J=>>HA!IB!ZIEEIDIBCHIF!



<!WX_!<!

PC=MA??@=>>AD!JI>?!D2IEEN?!IB!>@OAIB!&;!JI>?!D2IEIJHK@A7!'DDA!PABF!?2IPPBSAC!?BC!DA?!Z=>?!CH<
?BDFIF?! JA?! fAB>A?! IFFA?FH?! PIC! DI! PC=P=CF@=>! HDAOHA! JA!KA>F@=>?7! &D! A?F! @>J@?PA>?IZDA! >HI><
K=@>?!JA!OA@DDAC!JI>?! DA?!=PHCIF@=>?!J2=C@A>FIF@=>!AF!J2IMMAEFIF@=>!Q!EA!TBA! DA?! fAB>A?!?=@A>F!
IEEBA@DD@?! JI>?! JA?! M=CKIF@=>?! PC=MA??@=>>ID@?HA?1! A>! PICF@EBD@AC! A>! %+%1! AF! TB2ADDA?! ?=@A>F!!
?=B?!?FIFBF!?E=DI@CA!=B!A>!IPPCA>F@??IGA7!

(>A! @KPD@EIF@=>! EC=@??I>FA! JA?! DSEHA?! FAEL>=D=G@TBA?! AF! PC=MA??@=>>AD?! JI>?!
D2IPPCA>F@??IGA! P=BCCI@F! qFCA! MIO=C@?HA1! PC@>E@PIDAKA>F! JI>?! DA?! M=CKIF@=>?! JA! >@OAIB! &;! jAF!
&&&k!A>!E=>EACFIF@=>!IOAE!DA!/=>?A@D!CHG@=>ID!AF!DA?!K@D@ABR!PC=MA??@=>>AD?7!/2A?F!B>A!>HEA??@FH!
IB! CAGICJ! JA! D2=ZfAEF@M! JA! JHOAD=PPAKA>F! JA! EAFFA! O=@A! JA! M=CKIF@=>! IMM@ELH! PIC! DA! E=>FCIF!
J2=ZfAEF@M! 'FIFU)HG@=>7! /2A?F! B>! K=SA>! P=BC! DA?! HFIZD@??AKA>F?! ?E=DI@CA?! JA! PCA>JCA! A>!
E=KPFA!D2I?P@CIF@=>!J2B>!>=KZCA!@KP=CFI>F!JA!fAB>A?!ITB@FI@>?!Q!?B@OCA!B>A!M=CKIF@=>!PC=MA?<
?@=>>ADDA!F=BF!A>!J@?P=?I>F!J2B>!E=>FCIF!JA!FCIOI@D!TB@!DABC!PACKAF!B>A!@KKAC?@=>!PDB?!CIP@JA!
JI>?!DA!K=>JA!JA!D2A>FCAPC@?A7!!

&D! E=>O@A>F!JA!OA@DDAC!Q! DI!E=KPDHKA>FIC@FH!JA!EA?!M=CKIF@=>?!PIC!IPPCA>F@??IGA!IOAE!
DA?! M=CKIF@=>?! ?=B?! ?FIFBF! ?E=DI@CA7!/AFFA! =C@A>FIF@=>! JAOCI@F! ?2IPPBSAC! ?BC! B>A! =CGI>@?IF@=>!
PDB?! E==CJ=>>HA!JA! D2@>FACOA>F@=>!JA?! DSEHA?!JI>?! D2IPPCA>F@??IGA!TB2IPP=CFACI@F! DI! ECHIF@=>!
A>O@?IGHA! J2B>! /d0! IEIJHK@TBA! AF! ?BC! B>! PICFA>IC@IF! IOAE! DA?! EA>FCA?! JA! M=CKIF@=>!
J2IPPCA>F@?7!

DG!'QZLVJ\\L[!TH!ZQ[OKXWVL!\OVJKXUL!\Q_XUJUOSTL!_LN!
QKXWVONNLRLHKN!

*I!CHB??@FA!JA?!=ZfAEF@M?!JB!PC=fAF!JA!D2IEIJHK@A!JHPA>J!A>!GCI>JA!PICF@A!JA!D2IEF@=>!
PHJIG=G@TBA!Q!KAFFCA!A>!lBOCA!^!D2I>IDS?A!TB@!PCHENJA!K=>FCA!TBA!DA?!A>fABR!JA!D2HO=DBF@=>!
JA?!PACM=CKI>EA?!JA!D2IEIJHK@A!?A!FC=BOA>F!JI>?!D2IJIPFIF@=>!JA!?=>!=MMCA!JA!M=CKIF@=>!KI@?!
?BCF=BF!JI>?!D2HO=DBF@=>!JA?!PCIF@TBA?!AF!JA?!E=KP=CFAKA>F?!TB@!E=>JB@?A>F!Q!HEICFAC!B>!EAC<
FI@>!>=KZCA!J2HDNOA?!JA?! M=CKIF@=>?!JA?! DSEHA?7!*2IEF@=>!PHJIG=G@TBA!A?F!J=>E!IB!ElBC!JB!
PC=fAF!JA!D2IEIJHK@A7!/A!PC=fAF!I!ZH>HM@E@H!J2B>A!E=KKB>@EIF@=>!M=CFA!JA!DI!PICF!JB!CAEF=CIF!Q!
F=B?! DA?!HELAD=>?!AF! @D! I! ?ACO@!JA!ZI?A! Q! D2HDIZ=CIF@=>!JA?!>=BOAIBR!PC=fAF?!J2HFIZD@??AKA>F7!
(>A!J@CAEF@=>!JA!DI!PHJIG=G@A!I!HFH!ECHHA!P=BC!?B@OCA!DI!K@?A!A>!lBOCA!JA!D2A>?AKZDA!JB!PC=<
fAF!JA!D2IEIJHK@A!KI@?!IB??@!P=BC!I>@KAC!AF!E==CJ=>>AC!F=BFA!DI!PICF@A!PHJIG=G@TBA!JA!DI!P=D@<
F@TBA!IEIJHK@TBA7!!

*2IEIJHK@A!J@?P=?A!J2=BF@D?!JA!P@D=FIGA!JA!GCI>JA!TBID@FH!^!D2IEIJHK@A!I!?B!JHM@>@C!DA?!
=ZfAEF@M?!AF!?A!J=FAC!JA?!@>J@EIFABC?!AF!=BF@D?!J2B>!P@D=FIGA!?FCIFHG@TBA7!'DDA!I!E=>?FCB@F1!=>!D2I!
OB1!JA?!=BF@D?!JA!P@D=FIGA!JA!DI!GA?F@=>!PICF@EBD@NCAKA>F!PACM=CKI>F?!JI>?!DA!EIJCA!JA!DI!K@?A!
lBOCA!JA!DI!*#*d7!'DDA!J@?P=?A!HGIDAKA>F!JA!!J@MMHCA>F?!FSPA?!J2=BF@D?!JA!P@D=FIGA!J=>F!DI!CH<
ID@?IF@=>!CAP=?A!?BC!DA!FCIOI@D!E=>JB@F!A>!E=KKB>!PIC!DI!J@CAEF@=>!HFBJA?!PC=?PAEF@OA!j,'4k!AF!
>=FIKKA>F! ! DA!?ACO@EA!IEIJHK@TBA!J2@>M=CKIF@=>!AF!J2=C@A>FIF@=>!j%0&#k1! DI!JHDHGIF@=>!IEI<
JHK@TBA!Q!DI!M=CKIF@=>!PC=MA??@=>>ADDA!@>@F@IDA!AF!E=>F@>BA!j,0d4&/k1!DI!J@CAEF@=>!JA?!?ACO@<
EA?!AF!JA?!K=SA>?! j,%"k!AF! DI!J@CAEF@=>! @>M=CKIF@TBA7!/A?!=BF@D?! ?=>F!J2B>A!TBID@FH!AREAP<
F@=>>ADDA!^!

• HDHKA>F?!JA!P@D=FIGA!=PHCIF@=>>AD!?BC!DI!PCHPICIF@=>!JA!DI!CA>FCHA!^!ZI?A!JA!GA?<
F@=>! JA?! M=CKIF@=>?! AF! JA?! EIPIE@FH?! J2IEEBA@D1! EIDEBD! JHFI@DDH! JA?! PCHO@?@=>?!
J2AMMAEF@M?!PIC!HFIZD@??AKA>F!AF!PIC!M=CKIF@=>1!EIDEBD!JA!DI!,53!FLH=C@TBA!TB@!
?ACF!JA!ZI?A!Q!DI!J@?EB??@=>!IOAE!DA?!'4*'!�!

• ZI?A! IEIJHK@TBA! JA! P@D=FIGA! PICFIGHA! TB@! E=KP=CFA! ?=B?! M=CKA!JA! M@ELA?! JA!
?S>FLN?A! JA?! @>J@EIFABC?! PCHE@ABR! FI>F! ?BC! DA?! EICIEFHC@?F@TBA?! JA?! HFIZD@??A<
KA>F?!AF!JA?!FACC@F=@CA?!TBA!?BC!DABC?!PACM=CKI>EA?!�!

• HFBJA?!PDB?!PC=?PAEF@OA?! ?BC!JA?! I?PAEF?! @KP=CFI>F?!JA! DI!PC=ZDHKIF@TBA! IEI<
JHK@TBA!E=KKA!DA?!?=CF@A?!PCHE=EA?!JA?!E=DDNGA?1!DA!P=?@F@=>>AKA>F!JA?!!M@D@N<



<!WXW!<!

CA?!!FAEL>=D=G@TBA?!=B!!D2=C@A>FIF@=>!JA?!ZIELAD@AC?!OAC?!D2A>?A@G>AKA>F!?BPH<
C@ABC7!

*2IEIJHK@A!J@?P=?A!J=>E!JA!PDB?@ABC?!IF=BF?!TB2ADDA!J=@F!ARPD=@FAC!PDA@>AKA>F!IBF=BC!
JA!JABR!PC@=C@FH?!^!

0''-6'$$"-++?1#74)'$+<96#;';)3("++

,I>?! DA! J=KI@>A! JA! DI! P=D@F@TBA! PHJIG=G@TBA1! DA! CIPP=CF! I! K=>FCH! TBA! JA?! IEF@=>?!
>=KZCAB?A?!AF!JA!TBID@FH!?=>F!@KPBD?HA?1!Q!D2@>@F@IF@OA!>=FIKKA>F!JA?!E=CP?!J2@>?PAEF@=>!KI@?!
TBA!DABC!AMM@EIE@FH!PNELA!PIC!KI>TBA!JA!E==CJ@>IF@=>7!&D!S!I!B>!ZA?=@>!BCGA>F!AF!>HEA??I@CA!JA!
KAFFCA!A>!E=LHCA>EA!D2A>?AKZDA!JA!EA!TB@!I!HFH!CHID@?H!fB?TB2@E@!JA!MI]=>!I??Ai!J@?PAC?HA7!!

*I!J@CAEF@=>!JA!DI!PHJIG=G@A!I!B>!CbDA!EA>FCID!Q!f=BAC!JI>?!EAFFA!JHKICELA7!&>FACOA>I>F!
JA!KI>@NCA!FCI>?OAC?IDA1!?I!O=EIF@=>!A?F!JA!MI@CA!E=>OACGAC!DA?!IEF@=>?!JA!M=CKIF@=>!JA?!PAC<
?=>>AD?! AF! DA! JHOAD=PPAKA>F! JA?! @>>=OIF@=>?! OAC?! DA?! PC@=C@FH?! M@RHA?! PIC! DA! PC=fAF! JA!
D2IEIJHK@A7!

*A?!PCHE=>@?IF@=>?!JB!CIPP=CF!M=BC>@??A>F!PDB?@ABC?!JA!EA?!PC@=C@FH?!^!Q!F=B?!DA?!>@OAIBR!
JB! ?S?FNKA! ?E=DI@CA1! IEE=CJAC!B>A!PC@=C@FH! IBR! FACC@F=@CA?! DA?!PDB?!JH?LHC@FH?!JA! D2IEIJHK@A!�!
IKHD@=CAC!DA?!CH?BDFIF?!JA?!HDNOA?!A>!MCI>]I@?!Q!DI!?=CF@A!JA!D2HE=DA!PC@KI@CA!�!KAFFCA!DA?!HFIZD@?<
?AKA>F?!A>!?@FBIF@=>!JA!K@ABR!FCI@FAC!D2LHFHC=GH>H@FH!JA?!HDNOA?1!IB!E=DDNGA!AF!A>!X>JA!>=FIK<
KA>F7!*A!FCI@FAKA>F!JA!EA?!TBA?F@=>?!ECBE@IDA?1!>=>!ARLIB?F@OA?1!A?F!A>!GCI>JA!PICF@A!JA!>IFBCA!
PHJIG=G@TBA! AF! IPPADDA! J=>E! JA?! IEF@=>?! E==CJ=>>HA?! A>! KIF@NCA! JA! M=CKIF@=>! AF!
J2IEE=KPIG>AKA>F!PHJIG=G@TBA!JA?!HFIZD@??AKA>F?7!

V"$@'-7"-+?"++<)?'4#;"+6"+<-'F):)49+

*I! PCH?A>EA! CHGBD@NCA! JA?! IBF=C@FH?! IEIJHK@TBA?! AF! JA?! E=CP?! J2@>?PAEF@=>! JI>?! DA?!
HFIZD@??AKA>F?!J=@F!?A!P=BC?B@OCA!AF!?A!?S?FHKIF@?AC!JA!MI]=>!Q!MIO=C@?AC!B>!OHC@FIZDA!P@D=FIGA!
JA!PC=R@K@FH7!*2@>M=CKIF@=>!AF! DI!?A>?@Z@D@?IF@=>!JA?!PAC?=>>AD?!IBR!=ZfAEF@M?!JA!DI!P=D@F@TBA!
IEIJHK@TBA1!IBR!IEF@=>?!KA>HA?1!IBR!JHKICELA?!K@?A?!A>!lBOCA!AF!IB!CbDA!JA?!J@MMHCA>F?!IE<
FABC?!!A?F!B>A!E=>J@F@=>!>HEA??I@CA!Q!DI!K=Z@D@?IF@=>!JA?!HTB@PA?7!

*A! J@ID=GBA! JA! GA?F@=>! TBA! DA?! &0<,%,'$! =>F! JH?=CKI@?! IOAE! DA?! ELAM?!
J2HFIZD@??AKA>F! JAPB@?! TB2@D?! =>F! DI! CA?P=>?IZ@D@FH! GD=ZIDA! JA! DI! ,53! J=@F1! E=KKA! EADI! I!
E=KKA>EH!JI>?!EACFI@>?!JHPICFAKA>F?!P=BC!TBADTBA?!HFIZD@??AKA>F?1!FA>JCA!OAC?!B>!J@ID=GBA!
PDB?!?FCIFHG@TBA7!&D!?2IG@F!JA!PCA>JCA!A>!E=KPFA!JI>?!DI!JHM@>@F@=>!JA!DI!,53!JA?!=ZfAEF@M?!JA!
P=D@F@TBA!PHJIG=G@TBA1! ?BC! DI!ZI?A!J2B>A! CHMDAR@=>!JA! D2HFIZD@??AKA>F! ?BC! ?I! ?@FBIF@=>!AF! ?=>!
PC=fAF7!*A?! &0<,%,'$!J=@OA>F1!JI>?!EAFFA!PAC?PAEF@OA1!ARPD=@FAC! DA?! CIPP=CF?!I>>BAD?! ?BC! DA!
M=>EF@=>>AKA>F!PHJIG=G@TBA!JA?!HFIZD@??AKA>F?7!,A?!M=CKA?!JA!E=>FCIEFBID@?IF@=>1!J2I@DDABC?!
A>O@?IGHA?!PIC! DA!PC=fAF!JA! D2IEIJHK@A1!JAOCI@A>F!qFCA!K@?A?!IB!P=@>F!P=BC!IEE=KPIG>AC!EA?!
HO=DBF@=>?7!

*A!CbDA!f=BH!PIC!DA?!904!A?F!?=BOA>F!P=?@F@M7!*A?!ELAM?!J2HFIZD@??AKA>F!AF!DA?!HTB@PA?!
JA!J@CAEF@=>!S!J@?P=?A>F!J2B>!D@AB!TB@!PACKAF! DA?!HELI>GA?!AF!B>A!KA@DDABCA!E==CJ@>IF@=>1!EA!
TB@!J=@F!qFCA!A>E=BCIGH7!

!
!
!
!

sss!
!

sss! ! ! sss!
!



<!WXX!<!

M%#*$-,&)"(#.'()"#*=3(*$-,&N0%"'*"%*0)""%"'*&%-'%#*=3%*0%#*$%-#$%&'(6%#J*n)3'%I)(#Y*%"*
0%2."0."'*S*/1.&.0,2(%*0%*7)-0%.3?*0%*I.(-%*2(%3?Y*)"*"%*2."=3%-.*$.#*01)H#%-6%-*=31(/*
0,&)3/%* &/.(-%2%"'*0%* /1,")"&,*0%* &4.=3%* -%&)22."0.'()"Y*=31%"* I.('Y* /1.&.0,2(%*0%*7)-G
0%.3?*"%*I.('*$.#*2./Y*2.(#*$/3'['*$.#*.##%;J*M1%II)-'*0%2."0,*%"*&)"&/3#()"*0%*&%*-.$$)-'*
&)"#(#'%*H%/*%'*H(%"*S*$)-'%-*0.6."'.+%*0%*>%3"%#*$/3#*4.3'J**

:%#*$-,&)"(#.'()"#*&)"6(%""%"'*0)"&*S*3"*#8#'N2%*,03&.'(I*=3(*"%*")3#*.*$.-3*"(*%#G
#)3II/,*"(*("%II(&.&%Y*2.(#*=3(*0)('*#(2$/%2%"'*#%*2)"'-%-*$/3#*.2H('(%3?*$)3-*/1%"#%2H/%*0%#*
>%3"%#J*!

!
!
!
!
!
!

@LXHP"JTON!2JO[OL[0!#1&(0![X\\J[KLT[!
 

 

@LXHP;[XHfJON!.TONOHOL[0!#1)&(*0![X\\J[KLT[!

 
;@O@I>A!6=BS??A1!&3'$!

 

"@CA@DDA!dCI>]=@?1!&30'$)!
!

 

)A>H!/ILBiIE1!&3'$!
 

 

 

0CKADDA!"=CAIB1!&30'$)!
 

 

 
,=K@>@TBA!)=fIF1!&3'$!!

!
 

 

  

!



<!WXY!<!

"#$%&!'&$!2&*$/((&$!*&(./(%*&&$!

9G!*LIKJ[XK!
!
"7!�@DD@IK!"IC=@?! ! ! )AEFABC!JA!D2IEIJHK@A!JA!6=CJAIBR1!ELI>EAD@AC!JA?!!
(>@OAC?@FH?!J20TB@FI@>A7!
!
$LI[QKX[OXK!UQHQ[XV!
"7!0>JCH!'S??IBF@AC!! ! ! ?AECHFI@CA!GH>HCID!JA!D2IEIJHK@A!
"7!4IFC@EA!6CAF=BF!! ! ! ?AECHFI@CA!GH>HCID!IJf=@>F!
"KA!0>>A<"IC@A!,BJAiACF!! ! ?AECHFI@CA!GH>HCIDA!IJf=@>FA1!JHDHGBHA!Q!! !
! ! ! ! ! D2=CGI>@?IF@=>!?E=DI@CA!AF!B>@OAC?@FI@CA!
"KA!'OADS>A!"=B>A!!! ! ?AECHFI@CA!GH>HCIDA!IJf=@>FA1!JHDHGBHA!IBR!
! ! ! ! ! ! CADIF@=>?!AF!CA??=BCEA?!LBKI@>A?!
"7!%FHPLI>A!"@>IZACCS!! ! EADDBDA!J2I@JA!Q!DI!JHE@?@=>!
!
.JHNLOVVL[N!KLI^HOSTLN!_T![LIKLT[!
"7!gAI>!"ICE!5BICF! ! ! JHDHGBH!IEIJHK@TBA!IBR!M=CKIF@=>?!
! ! ! ! ! ! FAEL>=D=G@TBA?!PC=MA??@=>>ADDA?!@>@F@IDA?!AF!!
! ! ! ! ! ! E=>F@>BA?!j,0d4&/k!PB@?!J@CAEFABC!
! ! ! ! ! ! JA!DI!PHJIG=G@A!
"7!0DI@>!+IBP@>! ! ! ELAM!JB!?ACO@EA!IEIJHK@TBA!J2@>M=CKIF@=>!AF!!
! ! ! ! ! J2=C@A>FIF@=>!j/%0&#k!
"7!#D@O@AC!"@DDI>GBA!!! ! /LICGH!JA!K@??@=>!IB!PC=fAF!IEIJHK@TBA!!!
"KA!%SDO@I>A!0FEL=>ACI!!! ! /=>?A@DDNCA!FAEL>@TBA!%ACO@EA!@>M@CK@AC!
"KA!"IC@A<+LHCN?A!#BDH!!! ! /=>?A@DDNCA!FAEL>@TBA!%ACO@EA!?=E@ID!
!
2lVL!_L!V,XHORXKOJH!\Q_XUJUOSTL!
"7!4IFC@Ew!/=LA>!!! ! J=SA>!JB!E=DDNGA!JA?!&0<&4)!
"7!)=DI>J!)IK@?!!! ! J=SA>!JB!E=DDNGA!JA?!&'$!
"7!4@ACCA!*IEBA@DDA!! ! CA?P=>?IZDA!JB!/0+&/'!
"KA!0>>A<"IC@A!3@=BR!! CA?P=>?IZDA!EADDBDA!E=>?A@D!IBR!HFIZD@??AKA>F?!
"KA!$IFLID@A!%IBZIJB!! PC=O@?ABC!O@A!?E=DI@CA!JHDHGBHA!Q!DI!O@A!DSEHA>>A!
"7!gAI><"IC@A!4DI>A?!!! JHDHGBH!IEIJHK@TBA!Q!D2HJBEIF@=>!ICF@?F@TBA!AF!Q!D2IEF@=>!!
! ! ! ! EBDFBCADDA!
"KA!*@D@I>A!"AB>@AC!!!!! JHDHGBHA!IEIJHK@TBA!IBR!CADIF@=>?!@>FAC>IF@=>IDA?!AF!Q!DI!!
! ! ! ! E==PHCIF@=>!!
"KA!/DIBJA!%IZC@AC!!!! CA?P=>?IZDA!JB!!/0%$0;!
!
"KA!$IJ@>A!/=BFBCA!&'$<'+! ! ! ! @>FHGCIF@=>!AF!%'340!
"KA!/IFLAC@>A!,IC=B?AF!&0<&4)! ! ! ! I@JA!@>J@O@JBID@?HA!
"!g=�D!dIB! 4AC?=>>AD!JA!J@CAEF@=>!! ! ! HJBEIF@=>!PC@=C@FI@CA!
"7!*BJGAC!5ACi@G!&0<&4)! ! ! ! ! DI>GBA?!O@OI>FA?!
"KA!"ICS?A!*IZC=@DDA!&'$<'3!AF!
"KA!4ASELACI><5AC>B!&0<&4)!! ! ! ! PCHOA>F@=>!JA!D2@DDAFFC@?KA!
"7!5ACOH!*=>JA@R!&0<&4)!!! ! ! ! ! HOIDBIF@=>!/'XU/"XU`NKA!

!



<!WX[!<!

'O[LIKLT[N!e!
"7!gAI><"IC@A!,BOID!!! J@CAEF@=>!JA?!HFBJA?!AF!JA!DI!PC=?PAEF@OA!
"KA!3A>AO@NOA!"A?>ICJ!!! J@CAEF@=>!JA?!?FCBEFBCA?!AF!JA?!K=SA>?!
"7!,I>@AD!4AC=?I!!! ! J@CAEF@=>!JB!ZBJGAF!JA!D2IEIJHK@A!
"7+L@ACCS!/IG>=>!!! ! IJf=@>F!Q!DI!,)5!
"KA!gAI>>A!6DI>E!! ! J@CAEF@=>!JA?!PAC?=>>AD?!0+#%%!
"KA!"=>@TBA!"IBO@DI@>!!! J@CAEF@=>!JA!DI!GA?F@=>!JA!DI!M=CKIF@=>!JA?!PAC?=>>AD?!
"KA!4IBDA!/DIOAD!! ! J@CAEF@=>!JA!D2@>M=CKIF@TBA!
"KA!)ASJADDAF!! ! CA?P=>?IZDA!JB!JHPICFAKA>F!JA?!=BF@D?!JA!P@D=FIGA!IEIJHK@TBA!
!
5G!>KXWVONNLRLHKN!c!ZJIXKOJH!XIX_QROSTL!e!
.*'2!
"7!4@ACCA!/LIBKAF!! ! J@CAEFABC!!
#-;+!
"7!gAI>!/DIBJA!%IDDIZACS!! J@CAEFABC!!
"KA!!$@E=DA!/I?IBCI>G! ?AECHFI@CA!GH>HCIDA!
"KA!6@DDAIB!! ! ! J@CAEFC@EA!IJf=@>FA!A>!ELICGA!JA!DI!M=CKIF@=>!JA?!4'!
"!3@CICJ!!! ! ! J@CAEFABC!IJf=@>F!A>!ELICGA!JA!DI!M=CKIF@=>!JA?!4*/!
"!/=KZAF!!! ! ! J@CAEFABC!IJf=@>F!A>!ELICGA!JA!DI!M=CKIF@=>!E=>F@>BA!AF!!
! ! ! ! JA!DI!!M=CKIF@=>!JA?!M=CKIFABC?!
"!*@TBAFA! ! ! ELICGH!JB!?AEFABC!J=EBKA>FI@CA!
"KA!*IGICJA! ! ! IGA>F!E=KPFIZDA!
"KA!AF!""7!0CO@AB1!"@DDAF1!4=KK@AC!AF!)AOAD1!CA?P=>?IZDA?!JA?!I>FA>>A?!JA!4IB1!!
0GA>1!4HC@GBABR!AF!"=>F<JA<"IC?I>7!
"KA?!AF!""7!DA?!CA?P=>?IZDA?!JA!M=CKIF@=>!^!
"KA!%@>Ji@>GCA1!"7!"=CI>J@1!"7!)=GAC1!"7!9=DGLIJC@7!
!
DG!#HN\LIKOJHN!XIX_QROSTLN!
!
#HN\LIKOJH!XIX_QROSTL!_L!VX!'J[_JUHL!
"7!gAI><"@ELAD!/=@G>ICJ!!!! ! ! &0<,%,'$!
"7!,=K@>@TBA!3CIF@I>AFFA!! ! ! ?AECHFI@CA!GH>HCID!
"7!gAI><gIETBA?!*IOACG>A! ! ! &'$<&#!
"7!gAI><"IC@A!/=C>BAS! ! ! &'$<'+!
"7! 5A>C@! 6ACELAC1! "7! 3A=CGA?! 6CB>1! "7! 4L@D@PPA!
/I?FI@>G1!"KA! 0>>@A! /=BCFAIB1!"7! #D@O@AC! /=FFAF1!
"KA!g=�DDA!"@CI??=B1!"KA!%SDO@A!)AZA?EL@>@ 

!
!
!
&'$!JA!E@CE=>?EC@PF@=>!JB!PCAK@AC!JAGCH 

!

!'$ 

 

"KA!dIZ@A>>A!)=BiAIB!! ! ! J@O@?@=>!JA!D2=CGI>@?IF@=>!JA?!HE=DA?!AF!!
! ! ! ! ! ! JA?!HFIZD@??AKA>F?!
"7!gAI></DIBJA!3I?E!!!! ! ! J@O@?@=>!JA?!PAC?=>>AD?!JB!PCAK@AC!JAGCH!
"KA!"IC@A<0>>@Ew!6=>S!!! ! ! J@O@?@=>!JB!PAC?=>>AD!JB!?AE=>J!JAGCH!
"KA!3L@?DI@>A!"I>JA@R! ! ! PC=O@?ABC!JA!*4!!
"7!:OA?!6BLAC>A1!"7!3HCICJ!/IKP=?1!
"7!,I>@AD!*I!3=BFFA!AF!!
"KA!"IC@A<5HDN>A!*IOIBJ1!! ! ! PC@>E@PIBR!E==CJ=>>IFABC?!JA!904! !
! !! !

!



<!WX\!<!

#HN\LIKOJH!XIX_QROSTL!_L!VX!1O[JH_L!
"7!)=GAC!%IOIf=D?!!!!! ! ! ! &0<,%,'$!
"KA!%SDO@A!*=@?AIB!!!! ! ! &0<0Jf=@>F!
"7!4L@D@PPA!/LIC@ACI?!! ! ! ?AECHFI@CA!GH>HCID!
"7!gIETBA?!/I@DDIB!!! ! ! ! &'$<IJf=@>F!
"7!gAI><"@ELAD!3IBF@AC!!!! ! ! &'$<&#!
"KA!0CDAFFA!%BCA!!! ! ! ! &'$<'+!
"KA!g=?AFFA!3IJAIB!AF!"7!+L@ACCS!%IKiB>! &'$<0&%!
"KA?! gIETBAD@>A! ,BZBE1! %=>@I! 3IF@>1! 4I?EID!
"=BDDAF!AF! &?IZADDA!+IBJ@>!�!""7!"IC@=!/I?FADD@1!
,A>@?!,=CJAi=>1!4L@D@PPA!,BZ=@?1!+L@ACCS!zICK1!
5ACOH!*=>JA@R1!0DI@>!"ICG>IE1!'C@E!%AG=B@> 

!
!
&0<&4)!AF!&'$!JA!E@CE=>EC@PF@=>!JB!PCA<
K@AC!JAGCH 

"KA!dCI>EA!"AJICJ! ! ! ! IJf=@>FA!IB!?AECHFI@CA!GH>HCID!
"KA!,=K@>@TBA!3IC>@AC!!! ! ! ,#%!PCAK@AC!JAGCH!
gI>@>A!0B??AD! ! ! ! ! J@O@?@=>!JA?!HDNOA?!
0>>A!"IC@A!,ADPS!! ! ! ! ,)5!PCAK@AC!JAGCH!
!
"7!/LIBOAF!AF!!"7!)AS>IBJ1!PC@>E@PIBR!�!!
"7!3=C?A1!"7!/LIZI??@AC1!"7!/LIK=BDIBJ1!! PC@>E@PIBR!!IJf=@>F?!!
"KA!6=CCAJ=><$IBJS1!!"!*I@?>A1! ! PC=O@?ABC?!
! ! ! ! ! ! /==CJ=>>IFABC?!JA?!904!^!
"!;@DDICJ1!"!/IBCAF! ! ! ! PC=O@?ABC?!IJf=@>F?1!!
"KA!0KZC=@?A! ! ! ! J@CAEFC@EA!JA!/&#1!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
!
#HN\LIKOJH!XIX_QROSTL!_LN!"XH_LN!
"KA!*@>JI!%IDIKI!!! ! ! &0<,%,'$!
"7!:O=>!"IEH!! ! ! ?AECHFI@CA!GH>HCID!
"7!dCI>E@?!�AZAC!! ! ! &'$!IJf=@>F!
"7!gIETBA?!6CAF=BF!! ! ! &'$<&#!
"KA!"ICF@>A!,AE=>@>Ew!!! ! &'$<'+!
"7!"@ELAD!4AF@F!! ! ! &'$<0&%!

"A??@ABC?!/LC@?F@I>!*IfB?1!
/LC@?F=PLA!3IZBF1!"=LIKAJ!6A>IFF=B1!!!
)A>H!/DIAS?1!4IFC@Ew!�ICG>@AC 

!

&'$!ELICGH?!JA!E@CE=>?EC@PF@=>!JB!PCAK@AC!JAGCH 

"KA!$@E=DA!6ACJAF! ! ! J@O@?@=>!JA?!HE=DA?!
"KA!/LC@?F@>A!%P=ACCS! ! J@O@?@=>!JA?!HFIZD@??AKA>F?!?E=DI@CA?!
"DDA!"IC@A!/DI@CA!dHD@R! ! J@O@?@=>!JA?!CA??=BCEA?!LBKI@>A?!
!
"KA!*IPDIEA1!"7!"IC?IBDF1!
"7!,A?FI>JIB1!"7!*=B?FAIB1!! ! PAC?=>>AD?!JA!J@CAEF@=>!/==CJ=>>IFABC?!JA?!904!
!
#HN\LIKOJH!XIX_QROSTL!_T!"JKPLKP1X[JHHL!
"7!"=wLFIC!zIEL=BC!!! &0<,%,'$!
"7!#D@O@AC!5ICKAD!! ! ?AECHFI@CA!GH>HCID!
"7!'K@DA!4Bf=D!! ! &'$<&#!
"7!;IDDAF!! ! ! &'$<0&%!
"KA?! ,ADIGA1! dACCA@CI1!"A??@ABC?!
6=B?TBAF1!,AO@>1!
5IK=>1!3IDDAF 

@>?PAEFABC?!JA!E@CE=>?EC@PF@=>!JB!PCAK@AC!JAGCH!
 

"KA!*IBCA>EA!;IDIJA!! J@O@?@=>!JA?!?FCBEFBCA?!AF!JA?!K=SA>?!
"KA!"ICF@>A!6=??BAF!! J@O@?@=>!?E=DIC@FH1!O@A!?E=DI@CA!AF!Z=BC?A?!



<!WX`!<!

"KA!%FHPLI>@A!4Bf=?!! J@O@?@=>!JA?!CA??=BCEA?!LBKI@>A?!
"KA!)=?A!;@GB@AC!! ! J@O@?@=>!JA?!IMMI@CA?!GH>HCIDA?!
"!+@??@AC1! ! ! PC=O@?ABC!
"!,IO@J1! ! ! PC@>E@PID!
"!6=@??ICJ1! ! ! PC@>E@PID!
"KA!6=B@DDAF! ! ! PC@>E@PIDA!!
"!,BiI>! ! ! PC@>E@PID!
"7!*IDBTBA! ! ! 4C=O@?ABC!IJf=@>F!
"!4AFL@AB1! ! ! 4C@>E@PID1!E==CJ=>>IFABC?!JA?!9047!
!
#HN\LIKOJH!XIX_QROSTL!_LN!2`[QHQLN!XKVXHKOSTLN!
"7!gAI><"@ELAD!'4*'!! ! &0<,%,'$!
"KA!"IC@A<*IBCA!*IM=>J!! ! ?AECHFI@CA!GH>HCIDA!
"7!"@ELAD!6=BFA@DDAC!!!! ! &'$<IJf=@>F!
"7!6AC>ICJ!*A?PA?!! ! ! &'$<&#!
"KA!$@E=DA!*IKZACF!AF!!
"7!,I>@AD!,BOID! ! ! &'$<0&%!
"7"@ELAD!)IKZAIB!AF!!
"7!,I>@AD!+L=KI?!! ! ! &'$<'+!
"7! ,I>@AD! 3IBEL=>1! gIETBA?! ;IDDIJ=>1!
"KA!"IC@A! /DIBJA! /LIFAD@>1! "KA! 5A><
C@AFFA! 0DNGCA<4CIG>NCA1! "KA! 0CDAFFA! dI<
L@AC1!"7!4L@D@PPA!�=DM1!"KA!"@ELNDA!6B<
iS1! "7! /DIBJA! 3=GI1! "KA! "IC@A<4@ACCA!
/=LHCHH1!"7!3BS!6HECAF 

!
!
!
!
!
&'$!JA!E@CE=>?EC@PF@=>!JB!PCAK@AC!JAGCH 

"7!*=@E!g=BZICJ! ! ! ,4'!
"KA!"IC@A<5ADN>A!/IZAIB!! ! ?ACO@EA!JA?!K=SA>?!PCAK@AC!JAGCH!
"KA!0>>A<'D@iIZAFL!"@E@=D!!! ?ACO@EA!JA?!K=SA>?!!?AE=>J!JAGCH!
"KA!3A>AO@NOA!*IG=BCAFFA! ! PC@>E@PIDA!
"KA!*IfB?! ! ! ! PC=O@?ABCA!JA!*4!
"!4L@D@PPA!4CAO=F! ! ! PC@>E@PID!
"!;@>EA>F!6IC=>! ! ! PC@>E@PID1!E==CJ=>>IFABC?!JA?!904!
!
aG!$L[ZOILN!_L!V,>KXK!LK!\X[KLHXO[LN!
!
)_ROHONK[XKOJH!ILHK[XVL!
"7!)=DI>J!,AZZI?EL! ! ! J@CAEFABC!JA!DI!,'%/#!
"7!4@ACCA<:OA?!,B}=SA!! ! J@CAEFABC!JA!DI!,4'!
!
!
)_ROHONK[XKOJH!_QIJHILHK[QL!LK!\X[KLHXO[LN!!
"7!&JCIE! ! ! PCHMAF!JA!DI!CHG@=>!0TB@FI@>A1!PCHMAF!JA!DI!3@C=>JA!
"7!4A>S!! ! ! ?AECHFI@CA!GH>HCID!JA!DI!PCHMAEFBCA!JA!3@C=>JA!
"7!%=BZADAF! ! ! PCHMAF!JA?!*I>JA?!
"7!+LBIB!! ! ! PCHMAF!JB!*=F!AF!3IC=>>A!
"7!6=BJS!! ! ! J@CAEFABC!CHG@=>ID!JA!D2IGC@EBDFBCA!AF!JA!DI!M=CqF7!
"7!%ID=K=>!! ! ! J@CAEFABC!CHG@=>ID!JA!JB!FCIOI@D1!JA!!D2AKPD=@!AF!JA!DI!!
! ! ! ! M=CKIF@=>!PC=MA??@=>>ADDA!j,)+'d4k7!
"7!6C=BIF!! ! ! J@CAEFABC!CHG@=>ID!JA?!IMMI@CA?!EBDFBCADDA?j,)0/k!
"KA!,I>@AD<%IBOIGA!! IJf=@>FA!IB!,)0/!
"7!4ACIBF! ! ! ELICGH!JA!K@??@=>!Q!DI!,)0/!



<!WXa!<!

"7!6IDJS!! ! ! J@CAEFABC!JB!/A>FCA!JB!%ACO@EA!$IF@=>ID!
"7!,IB>S!! ! ! @>?PAEFABC!JA!DI!fAB>A??A!AF!JA?!?P=CF?!j,),g%k!
"7!4ACJ@GBA?!! ! ! J@CAEFABC!JA!DI!4gg!
"7!6ACFLAF!! ! ! J@CAEFABC!JB!/A>FCA!)HG@=>ID!0??=E@H!!JB!/')'8!
"7!,AK=S!! ! ! J@CAEFABC!J@=EH?I@>!
"7!'D@??IDF!! ! ! J@CAEFABC!CHG@=>ID!JA!D2&$%''!
"7!6@??=>!! ! ! E==CJ=>>IFABC!CHG@=>ID!JA!DI!M=CKIF@=>!PC=MA??@=>>ADDA!!
! ! ! ! "','d!
"7!4@G>=>!! ! ! J@CAEFABC!Q!DI!MHJHCIF@=>!CHG@=>IDA!JA?!KI@?=>?!
! ! ! ! MIK@D@IDA?!AF!CBCIDA?!0TB@FI@>A!
!
CG2X[KLHXO[LN!NJIOXTM!
"7!3=Bf=>!AF!"7!)=ELICJ!!!!! ! ! %3'$!!
"KA!,B>=CJ!!!!! ! ! ! d%(!
"7!*IOA?TBA!!!!! ! ! ! ($%0!
"KA!�A@?ZAEwAC1!"7!%I@>F<"ICE1!
"7!/IPDI>A! ! ! ! ! %$0*/!
"7!(C@I! ! ! ! ! ()0%'$</3+!
"7!,BMIB1!"KA!%=BD@G>IE!!!! ! ! d/4'!
"7+@>FBC@AC1!"KA!*IELICFCA1!"KA!%IEIiA!! 4''4!
"7!,BD=B! ! ! ! ! ($004'!
!
7G.JVVLIKOZOKQN!KL[[OKJ[OXVLN!
!
.JHNLOV![QUOJHXV!
"!0DI@>!)=B??AF!! ! ! 4CH?@JA>F!
"KA!0>>A<"IC@A!/=EBDI!!! ! O@EA<PCH?@JA>FA!ELICGHA!JA!D2HJBEIF@=>!
"7!/LC@?F@I>!"ICCA!! ! ! J@CAEFABC!GH>HCID!IJf=@>F!HJBEIF@=>!EBDFBCA!
! ! ! ! ! fAB>A??A!
"7!gAI>!)I@>IBJ! ! ! J@CAEFABC!JA!D2HJBEIF@=>!
"7!4IFC@Ew!+C=>O@DDA! ! ! J@CAEFABC!JA!D2IPPCA>F@??IGA!
!
.JHNLOV!QIJHJROSTL!LK!NJIOXV![QUOJHXV!
"KA!/IFLAC@>A!,BZ=?E!!! ! ;@EA<4CH?@JA>FA!!
!
.JHNLOVN!UQHQ[XTM!
"7!"@ELAD!,AZAF!!!! ! ! ;@EA!PCH?@JA>F!JB!E=>?A@D!GH>HCID!JA!,=CJ=G>A!
"7!!%I>?DIO@DDA!! ! ! ,@CAEFABC!JA?!E=DDNGA?1!/=>?A@D!GH>HCID!JA!DI!
! ! ! ! ! 3@C=>JA!
"KA!,A>@?A!%I@>F<4H!! ! ;@EA<PCH?@JA>FA!JB!E=>?A@D!GH>HCID!JA?!4SCH>HA?<!
! ! ! ! ! 0FDI>F@TBA?!
"!0DI@>!,AD!0DIK=! ! ! ,@CAEFABC!GH>HCID!IJf=@>F!/=>?A@D!GH>HCID!JA?!
! ! ! ! ! 4SCH>HA?<0FDI>F@TBA?!
!



<!WXc!<!

+XO[OLN!
!
"7!hIO@AC!,ICE=?!! ! ! IKZI??IJABC1!KI@CA!JA!4HC@GBABR!
"7!0>JCH!*IZICCNCA!!!! ! ?H>IFABC!KI@CA!JA!4IB!
"7!0DI@>!;ASCAF! ! ! KI@CA!J20GA>!
!
"KA!4HEI?FI@>G! ! ! IJf=@>FA!IB!KI@CA!JA!"=>F<JA<"IC?I>1!ELICGHA!!
! ! ! ! ! JA?!IMMI@CA?!?E=DI@CA?!
"7!4@ACCA!/=?FICCIK=>A! ! J@CAEFABC!JA!D2HJBEIF@=>!AF!JA!DI!MIK@DDA1!"I@C@A!!
! ! ! ! ! JA!6=CJAIBR!



<!WXe!<!

"#$%&!'&$!.#*./($.*#2%#/($!
E!

&%)4"#$$&+&(%$!A#$#%&$!

!
!

'J[_JUHL!
/@CE=>?EC@PF@=>!JA!6ACGACIE<'?F!
/=DDNGA!4DI@?I>EA1!*I>=BI@DDA!
/=DDNGA!*I!6=HF@A1!%ICDIF!
/=DDNGA!gBDA?!dACCS1!+ACCI??=>!
*SEHA!0DZACF!/DIOA@DDA1!4HC@GBABR!
*SEHA!%I@>F<'RBPHCS1!+ACCI??=>!
*SEHA!PC=MA??@=>>AD!gAI>!/IPADDA1!6ACGACIE!
/d0!JA!DI!ELIKZCA!JA?!KHF@AC?!JA!,=CJ=G>A1!6=BDIiIE!
!
"JK!LK!1X[JHHL!
/@CE=>?EC@PF@=>!JA!;@DDA>ABOA<?BC<*=F!
/=DDNGA!4IBD!dC=KA>F1!%I@>FA<*@OCIJA!
/=DDNGA!0>IF=DA!dCI>EA1!;@DDA>ABOA<?BC<*=F!
*SEHA!6AC>ICJ!4ID@??S1!0GA>!
*SEHA!3A=CGA!*ASGBA?1!;@DDA>ABOA<?BC<*=F!
*SEHA!gIETBA?!JA!)=KI?1!$HCIE!
"I@?=>!dIK@D@IDA!)BCIDA!JA!4Bf=D?!
!
1O[JH_L!
/@CE=>?EC@PF@=>!J20CEIEL=><$=CJ!
/@CE=>?EC@PF@=>!JA!*A?PICCA!
/=DDNGA!gAI>!gIBCN?1!/A>=>!
/=DDNGA!"=>FI@G>A1!*=CK=>F!
/=DDNGA!4@ACCA!JA!6ADDASKA1!4IB@DDIE!
*SEHA!3B?FIOA!'@MMAD1!6=CJAIBR!
*SEHA!/IK@DDA!gBDD@I>1!6=CJAIBR!
*SEHA!"IGA>J@A1!6=CJAIBR!
*SEHA!dCI>]=@?!"IBC@IE1!6=CJAIBR!
*SEHA!"=>FI@G>A1!6=CJAIBR!
*SEHA!#J@D=>!)AJ=>1!4IB@DDIE!
*SEHA!GH>HCID!AF!DSEHA!PC=MA??@=>>AD!4L@D@PPA!/=B?FAIB1!%F!0>JCH<JA</BZiIE!
*SEHA!0DMCAJ!zI?FDAC1!+IDA>EA!
*SEHA!;@EF=C!*=B@?1!+IDA>EA!
*SEHA!PC=MA??@=>>AD!/LICDA?!4HGBS1!'S?@>A?!
*SEHA!JA?!&C@?1!*=CK=>F!
*SEHA!IGC@E=DA!O@F@E=DA1!6DI>TBAM=CF!
/d0!JB!ZyF@KA>F!AF!JA?!FCIOIBR!PBZD@E?1!6DI>TBAM=CF!
/d0!JA!DI!/LIKZCA!JA?!"HF@AC?!AF!JA!D20CF@?I>IF!JA!DI!3@C=>JA!
!



<!WY_!<!

"XH_LN!
/@CE=>?EC@PF@=>!JA!+SC=??A!
/=DDNGA!AF!DSEHA!P=DSOIDA>F!3I?F=>!/CIKPA1!0@CA<?BC<D20J=BC!
/=DDNGA!;@EF=C!,BCBS1!"=>F<JA<"IC?I>!
*SEHA!PC=MA??@=>>AD!dCHJHC@E!'?FNOA1!"=>F<JA<"IC?I>!
!
2`[QHQLNP)KVXHKOSTLN!!
/@CE=>?EC@PF@=>!J2#CFLAi!
/@CE=>?EC@PF@=>!JA!4IB!;!
/=DDNGA!0DZACF!/IKB?1!6IS=>>A!
/=DDNGA!gAI>!"=>>AF1!4IB!
*SEHA!/I>FIB1!0>GDAF!
*SEHA!%I@>F!/C@ET1!4IB!
*SEHA!P=DSOIDA>F!AF!DSEHA!PC=MA??@=>>AD!*=B@?!JA!d=@R1!6IS=>>A!
!

./(%*#4-%#/($!)-!*)22/*%!!

AONOKLN!_,&2"&!

&3'$!

"KA!g=?HA!zIK=B>1!"KA!/LC@?F@>A!%I@>F<"ICE!!

&30'$)!

"KA! 'D@I>A! *I>GD=@?1! "KA! ,=K@>@TBA! "ICELI>J1! "7! gAI><:OA?! ,BPB@?1! "7! gAI><4@ACCA!!
6IiADDS1!"7! gAI></DIBJA! /DIOAC@A1!"7! gAI><4=D! &?IKZACF1!"7! )=ZACF! gIKKA?1!"7! 4L@D@PPA!
*LACKAF1!"7!gAI><*=B@?!4AC@DD@AC7!

!



<!WYW!<!

/4$&*A)%#/($!'-!*&.%&-*!

    Bordeaux, le 13 octobre 2006 

 

Le Recteur de l’Académie de Bordeaux 

Chancelier des universités d’Aquitaine 

  

 

 

 

 

EVALUATION DE L’ENSEIGNEMENT  

DANS L’ACADEMIE DE BORDEAUX 

 

 

 

 

Le rapport d’évaluation de l’enseignement dans l’académie de Bordeaux ré-

digé par les inspections générales donne une vision claire et pertinente du fonction-

nement du système éducatif dans notre académie. Celle-ci rejoint et précise le dia-

gnostic des forces et des faiblesses réalisé en 2005 lors de l’élaboration du projet 

académique  

«  Objectif 2010 » qui apporte des réponses concrètes à certaines des préco-

nisations du rapport puisque son objectif général est bien « d’élever le niveau de qua-

lification des jeunes aquitains ». 

 

Les indicateurs du projet annuel de performance de l’académie tels qu’ils ont 

été fixés pour l’horizon 2010 en articulation avec le projet académique fixent à cet 

égard des objectifs ambitieux qui rejoignent les préconisations du rapport. 

 
 
 
 

 
I les indicateurs de scolarisation à l’horizon 2010 : 

 
L’enjeu est bien de favoriser une orientation socialement moins sélective et 

scolairement plus diversifiée à l’issue du collège pour conduire le maximum d’élèves 

aux niveaux de compétences attendues en fin de scolarité et à l’obtention des diplô-

mes correspondants. 

 

!
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Il s’agit donc simultanément de diminuer le taux des sorties aux niveaux VI et 

V bis et d’accroître le taux d’accès au baccalauréat. 

 

 
 

constat 2005-2006 en % 
cibles  horizon 2010 

en % 

Taux de sor-
ties aux niveaux VI et 
Vbis (2004) 

3.5 2.5 

Taux d’accès 
au baccalauréat géné-
ral 

33.5 35.5 

Taux d’accès 
au baccalauréat tech-
nologique 

16 17.5 

Taux d’accès 
au baccalauréat pro-
fessionnel 

12.1 14 

Total taux 
d’accès baccalauréat 

61.5 67 

 
 

Si on regarde dans le détail les objectifs :  
 
1. Diminution des sorties en collège et lycée professionnel : 

 
 

origine vers 
constat acadé-

mie  
2005-2006 en % 

 
objectif aca-

démie 2010 en % 
 

5
ème

 sorties 1.4 1 

4
ème

  sorties 2.5 2.1 

3
ème

  sorties 8.5 5.7 

2
nd

 pro sorties 9.4 6.5 

1
ère

 pro sorties 11.3 8.4 

 
 

2. L’accroissement du taux d’accès au niveau IV devra être réalisé en 
s’appuyant  à la fois sur la voie générale et technologique en améliorant les orienta-
tions dans l’enseignement général et technologique après la classe de 3

ème
 :  

 

origine vers 
Constat aca-

démie 2005-2006 en % 

 
Objectif aca-

démie 2010 en % 
 

3
ème

 2
nde

 G 60.9 64.9 

 
 

et la voie professionnelle :  
 
 

origine vers 
Constat 

académie 2005-
2006 en % 

 
Objectif aca-

démie 2010 en % 
 

Term BEP 1
ère

 pro 43.4 50.7 

Term Pro BTS 13.1 14.1 
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Pour ce faire il faut à la fois mettre en place les conditions pédagogiques de la 

réussite de  tous les élèves et mieux accompagner les acteurs sur le terrain. C’est 

bien l’objet de deux des trois ambitions du projet académique. 

 
 

II  La stratégie de pilotage de l’académie : 
 
 

Le projet académique préconise d’abord un renforcement des stratégies pédagogi-

ques pour améliorer la réussite de tous les élèves. La création d’une direction de la 

pédagogie, ayant en responsabilité la formation des personnels comme levier, la mise 

en place d’un véritable pilotage pédagogique partagé, la création d’une structure de 

dialogue avec les organisations représentatives des personnels sur des thématiques 

pédagogiques (l’observatoire des pratiques pédagogiques et de la motivation des élè-

ves) sont autant d’instruments dont se dote l’académie sur le plan pédagogique. Un 

accent devra être mis sur une meilleure gestion de l’hétérogénéité des élèves dans 

les classes.  

 

Mais il s’agit aussi de mieux accompagner les établissements et écoles. La 

relance, en articulation avec le projet académique, des projets d’établissement et 

d’écoles, ainsi que du rapport annuel  sur le fonctionnement pédagogique des établis-

sements, la confirmation de la déconcentration des moyens sur les inspections aca-

démiques et leur globalisation dans le cadre de la mise en place de la loi organique 

relative aux lois de finances, font évoluer les conditions du dialogue et du travail réali-

sé avec les établissements.  

La nouvelle étape à franchir durant la présente année scolaire est celle de la 

contractualisation avec les établissements scolaires.  

Parallèlement est réaffirmé, comme le rapport le préconise, le rôle des zones 

d’animation pédagogique comme lieu privilégié de dialogue, de mutualisation et 

d’échange pour l’encadrement et comme lieu de formation. Il faut, dans ces ZAP 

comme au niveau académique, aboutir à un véritable pilotage académique partagé en 

resserrant les liens entre tous les personnels d’encadrement (direction, inspection, 

administration) et en développant une véritable culture commune dans l’académie. 

C’est certainement une des conditions de la réussite collective. 

 Dans tout ce qui sera réalisé, nous devons toujours avoir à l’esprit qu’une attention 

plus particulière est due aux plus faibles et à ceux qui rencontrent plus de difficultés. 

 

III Ne laisser personne au bord du chemin : 

 

Les dispositifs existants sont nombreux, que ce soit ceux qui sont analysés 

dans le rapport (accueil des nouveaux arrivants, éducation prioritaire, enseignement 

adapté, scolarisation des jeunes handicapés, politique de prévention de l’illettrisme) 

ou d’autres comme l’école ouverte, les dispositifs relais, les actions de la mission gé-
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nérale d’insertion autour des pôles relais insertion ou l’enseignement en milieu péni-

tentiaire.  

Il faut mieux coordonner l’ensemble de ces actions et mieux évaluer leurs ef-

fets sur les jeunes concernés et leur insertion.  

Il faut aussi que nous prenions mieux en compte les « poches de difficulté 

scolaire rurale » que le rapport met en évidence. 

Et puis nous devons mieux faire comprendre les choix qu’implique cet enga-

gement vis-à-vis des plus fragiles ; si l’engagement n’est jamais contesté, les choix 

qu’il implique en matière de moyens ne sont pas toujours compris… 

 

Que soient ici vivement et sincèrement remerciés les inspecteurs généraux 

qui ont piloté cette évaluation, Monsieur Jean-François CUISINIER et Monsieur Jean-

Louis POIRIER, ainsi que toute l’équipe qui durant cette année a travaillé sur 

l’académie. 

Que soient aussi remerciés toutes celles et tous ceux qui ont été mobilisés 

par cette évaluation, dans les services académiques, en établissements ou écoles ou 

en tant que partenaires. 

 

Je sais pouvoir compter sur la qualité et l’engagement des personnels 

d’encadrement de l’académie et des équipes dans les établissements, écoles et ser-

vices académiques pour que soient mises en œuvre les préconisations de l’évaluation 

et les ambitions de notre projet  « Objectif 2010 ». 

 

 

William MAROIS 
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